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INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE III/AG SELECCION INTERNACIONAL
Fecha de registro: 21/07/2017

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

		Fondo que invierte más del 10% en otros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Renta Variable Mixta Internacional

Perfil de Riesgo: 3 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
Política de inversión: El compartimento invertirá entre 0%-100% del patrimonio en otras IIC financieras, que sean activo

apto, armonizadas o no (máximo 30% en IIC no armonizadas), pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

Se invierte, directamente o indirectamente a través de IIC, entre un 0%-75% de la exposición total en renta variable y el

resto en activos de renta fija pública y/o privada (incluyendo depósitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o

no, que sean líquidos). Podrá mantener un máximo del 30% en activos de baja calidad crediticia (inferior a BBB-) siendo el

resto de calidad mínima media (mínimo BBB-), según S&P o equivalentes. Si alguna emisión no ha sido calificada, se

tendrá en cuenta la calidad crediticia del emisor. La exposición al riesgo divisa oscilará entre 0%-100% de la exposición

total.

 

 
Operativa en instrumentos derivados
La metodología aplicada para calcular la exposición total al riesgo de mercado es el método del compromiso
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Una información más detallada sobre la política de inversión del Compartimento  se puede encontrar en su folleto

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2024 2023

Índice de rotación de la cartera 0,14 0,00 0,14 0,13

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 2,50 3,18 2,50 -0,23

 

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

Periodo actual Periodo anterior

Nº de Participaciones 256.679,00 249.281,79

Nº de Partícipes 80 74

Beneficios brutos distribuidos por participación (EUR) 0,00 0,00

Inversión mínima (EUR) 0

 

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del período (EUR)

Periodo del informe 3.101 12,0827

2023 2.826 11,3383

2022 2.500 10,2578

2021 3.168 11,1819

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado 
Base de

cálculo

Sistema de

imputación
Periodo Acumulada

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

Comisión de gestión 0,57 0,00 0,57 0,57 0,00 0,57 patrimonio

Comisión de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Rentabilidad IIC 6,56 0,39 6,15 4,31 0,31 10,53 -8,26 10,80 12,43

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -0,86 16-04-2024 -0,86 16-04-2024 -2,36 26-11-2021

Rentabilidad máxima (%) 0,78 26-04-2024 0,78 26-04-2024 1,95 10-11-2022

(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

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 5,15 5,03 5,23 5,93 6,24 6,44 9,89 6,97 6,43

		Ibex-35 13,19 14,40 11,83 12,11 12,15 13,96 19,45 16,22 12,41

		Letra Tesoro 1 año 0,48 0,42 0,54 0,43 0,65 0,88 0,83 0,39 0,16

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
6,73 6,73 6,88 6,92 7,15 6,92 7,13 6,52 4,38

(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.

 

 

Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Ratio total de gastos

(iv)
0,87 0,42 0,45 0,43 0,43 1,70 1,67 1,75 1,93

(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. 
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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 570.980 5.121 1,23

Renta Fija Internacional 14.402 412 1,88

Renta Fija Mixta Euro 18.507 165 4,62

Renta Fija Mixta Internacional 66.954 1.070 2,52

Renta Variable Mixta Euro 4.699 113 3,01

Renta Variable Mixta Internacional 224.312 7.735 5,05

Renta Variable Euro 0 0 0,00

Renta Variable Internacional 551.224 28.762 6,40

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.950 173 4,17

Global 719.538 13.228 2,24

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liq. Constante de Deuda Pública 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00

FMM Estándar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

Renta Fija Euro Corto Plazo 8.334 214 1,61

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00

Total fondos 2.183.900 56.993 3,34

*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 3.048 98,29 2.762 97,74

			* Cartera interior 246 7,93 365 12,92
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 2.802 90,36 2.397 84,82

			* 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) 57 1,84 56 1,98

(+/-) RESTO -4 -0,13 9 0,32

TOTAL PATRIMONIO 3.101 100,00 % 2.826 100,00 %

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) 2.826 2.801 2.826

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 2,95 -3,57 2,95 -190,12

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

± Rendimientos netos 6,29 4,51 6,29 51,89

			(+) Rendimientos de gestión 7,04 5,26 7,04 45,79

						+ Intereses 0,17 0,23 0,17 -19,97

						+ Dividendos 0,10 0,20 0,10 -45,94

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 2,26 1,53 2,26 61,00

						± 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) 4,44 3,32 4,44 45,75

						± Otros resultados 0,08 -0,01 0,08 -873,01

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

			(-) Gastos repercutidos -0,75 -0,75 -0,75 9,12

						- Comisión de gestión -0,57 -0,58 -0,57 7,26

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,04 7,26

						- Gastos por servicios exteriores -0,09 -0,07 -0,09 43,86

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -35,71

						- Otros gastos repercutidos -0,04 -0,06 -0,04 -12,40

			(+) 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) 3.101 2.826 3.101

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 RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 246 7,93 365 12,91

TOTAL RENTA FIJA 246 7,93 365 12,91

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 246 7,93 365 12,91

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 440 14,18 437 15,47

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 440 14,18 437 15,47

TOTAL IIC 2.362 76,18 1.960 69,35

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.802 90,36 2.397 84,82

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.048 98,29 2.762 97,73

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

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X
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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

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario , de compra por 31.630.000,00 euros

(1063,66% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 31.753.714,16 euros (1067,82% del patrimonio medio del

periodo).

 

H) Otras operaciones vinculadas:

 

1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -1%, suponiendo en el

periodo 120,60 euros  por saldos acreedores y deudores .

 

 

 

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el artículo 67 de

la LIIC 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.

 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
 
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
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La primera mitad del año ha sido positiva para la mayoría de los mercados financieros. Con carácter general, el buen tono
de las variables macroeconómicas no ha sido eclipsado por los riesgos geopolíticos que a lo largo de estos seis meses se
han venido presentando. Ni los procesos electorales varios, ni los conflictos bélicos abiertos han supuesto amenazas
duraderas para el apetito por el riesgo. Sin embargo, la interacción entre política y economía a través de la política
económica, y muy particularmente de la política fiscal, sí que está siendo relevante.
 
El semestre se iniciaba con unos mercados confiados en el rápido inicio del ciclo de bajadas de tipos por parte del FOMC,
BoE y del BCE descontándose que a lo largo de 2024 deberían de producirse entre 5 y 6 bajadas de tipos. Los mensajes
en diferentes foros y una expectativa de convergencia de los niveles de inflación hacia los objetivos de todos ellos
mandaban en el mercado. Sin embargo, muy pronto y de la mano de unos datos económicos que sugerían que el último
tramo de esa convergencia entre precios reales y objetivos sería correoso, las tornas cambiaron. Los discursos de los
banqueros centrales se volvieron más duros (hawkish) y el aforismo de “tipos más altos por más tiempo” volvió a calar en
los mercados, haciendo que las bajadas esperadas no sólo se redujesen en cuantía (de 1 a 2), sino que se alejaban en el
tiempo (cuarto trimestre). El movimiento descrito vino seguido de la publicación de unos datos en la segunda mitad del
semestre que volvían a traer el optimismo sobre a inflación y, de nuevo, mayores expectativas de tipos.
 
Tenemos claro que, con excepción de Japón, los grandes bancos centrales están en el inicio de un ciclo de bajadas de
tipos (normalización). De hecho, Canadá, Suecia o Suiza, de entre los bancos centrales más relevantes junto al BCE ya
han comenzado los recortes. En el caso del BCE se trató de una bajada más que anunciada y que se ha podido llevar a
cabo porque los datos de inflación han mejorado (el IPC subyacente de la eurozona se sitúa en el 2,9%). En el caso
americano, quizá, el primer movimiento se produzca al inicio del 4Q. Por su parte Japón, se encuentra en un ciclo contrario
y el mercado espera que en los próximos doce meses suba hasta 40 p.b. los tipos. Pero, sabiendo esto, debemos señalar
que lo relevante a futuro es cuáles serán los puntos de llegada del ciclo de bajadas del que hemos hablado.
 
Los tramos más largos de la curva, donde no sólo la inflación sino el crecimiento juegan un papel significativo han reflejado
la resistencia del crecimiento en este ciclo. Especialmente en EE.UU, donde sólo de forma muy reciente, ciertos signos de
normalización en el mercado de trabajo, las ventas reales al por menor y el comportamiento de las encuestas
empresariales, parecen apuntar a una ligera pérdida de dinamismo. En el otro extremo encontramos a la Zona Euro donde
los países del sur encabezados por España e Italia brillan con luz propia. Pero, también Alemania donde empieza a ofrecer
ciertos brotes verdes dentro de una pintura de notable debilidad que persistía muchos trimestres ya. No es de extrañar con
esta descripción que los bonos con vencimientos más largos se hayan comportado de forma volátil y resistiéndose a la
bajada en TIR.
 
En adelante esperamos que las expectativas salariales se moderen tanto en EE.UU. como en la Zona Euro. Y, además,
que al otro lado del Atlántico el componente de rentas inmobiliarias imputadas también se modere. Ambos elementos
permitirían caminar hacia los objetivos de los bancos centrales en términos de precios y, por tato, que veamos de nuevo
expectativas de bajadas adicionales.
 
El otro gran protagonista de los mercados ha sido la política fiscal. Expansiva durante mucho tiempo por necesidad
(COVID, Ucrania, cadenas de aprovisionamiento), ha seguido en un modo parecido de la mano de los procesos electorales
que se están viviendo alrededor del planeta. En todo caso, los déficits han ayudado a sostener el crecimiento. Y aunque el
tamaño de la deuda pública sigue siendo una amenaza potencial para la estabilidad financiera a futuro, su peso sobre el
PIB ha venido bajando. Recientemente, el proceso electoral francés ha sido una muestra perfecta de la sensibilidad del
mercado a los programas populistas castigando el riesgo de gobiernos sin una clara disciplina fiscal. Pero, los mecanismos
de control de la propia Europa (procedimiento de déficit excesivo, herramientas antifragmentación del BCE,…) hacen que
los discursos y las promesas se vean significativamente matizados. Los ejemplos de Liz Truss, Meloni o más alejados en el
tiempo de Tsipras o Salvini, actúan como barreras frente a los riesgos más severos de indisciplina fiscal.
 
Durante el semestre, los beneficios empresariales han seguido resistiendo y con ellos las valoraciones de las bolsas. El
desempeño de la renta variable mirando a los índices en su conjunto sólo cabe ser calificado como muy bueno.
Desempeños más modestos en los índices europeos: IBEX 35 +8,3%, EuroStoxx 50 +8,2% o Stoxx 600 +6,4%. Más
robustos en EE.UU. con el S&P 500 avanzando un +14,5% o el Nasdaq un +17,0%. Brillantes en el caso del Nikkei 225
+18,3% en moneda local (en EUR “tan solo” un +7,0%). Pero, la nota destacable en Europa y EE.UU. ha sido la de retornar
a una situación de escasa amplitud en la participación de las subidas del mercado. Las 7 Magníficas y las Granolas
representan en capitalización más de una cuarta parte de sus mercados en capitalización y han sido quienes han
impulsado los mercados de forma acelerada. Las 7 Magníficas, +37%, al calor de la narrativa de la IA; las Granolas, +12%,
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al calor de sus márgenes y calidad diferencial. Mientras las pequeñas compañías, o por estilos las defensivas, han seguido
con una notable atonía.
 
Han sido valores destacados en positivo en Europa, UNICREDIT (+48%), ASML (+42%) o SAP (+38%), mientras que por el
lado de los perdedores Bayern, Pernod Ricard o Deutsche Post presentaban caídas superiores al doble dígito. En EE.UU.,
ni Constellation Energy (+72%), ni Micron (+54%) ocultan el asombroso +150% de Nvidia, que rivaliza con Microsoft por ser
la mayor compañía del mundo por capitalización. En España Rovi y los bancos domésticos lideran las subidas, mientras
que las bajadas se corresponden con los valores más vinculados a las energías renovables (Solaria, Acciona ER), a
Naturgy y Grifols que ha venido a perder la mitad de su valor en este semestre.
 
Entre los índices de renta fija, los de bonos gubernamentales de de EE.UU. han sido los peores de entre los grandes
(caídas superiores al 4,6%), mientras que los índices de high yield (grado especulativo) han podido obtener retornos
superiores al 3%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
AG Selección sube un 0,69% en el mes de junio y acumula una rentabilidad positiva del 6,56% en la primera mitad de este
2024.
 
Durante el mes de junio, las bolsas han tenido un comportamiento dispar. Mientras que las americanas han tenido fuertes
subidas, las europeas han sufrido notables bajadas. Dos motivos explican esta diferente evolución. En primer lugar, las
elecciones al Parlamento Europeo han mostrado un avance de la ultraderecha, en especial en Francia, donde el adelanto
de las elecciones legislativas ha provocado una fuerte caída tanto de las bolsas como de la renta fija francesa. Como
resultado de ello (en junio, el índice de acciones francés cayó -6,4% y el bono del gobierno francés a 10 años cayó -1,9%).
En segundo lugar, el empuje de los valores de tecnología en general, y de inteligencia artificial en particular, un sector con
bajo peso en las bolsas europeas pero muy significativo en las americanas. Esta formidable evolución de los valores de
tecnología está provocando fuertes entradas de dinero en este sector y la salida de inversores del resto de sectores. Como
ejemplo, podemos comprobar como en el mes de junio solo dos sectores de la bolsa europea han acabado en positivo de
los 15 que la componen. El primero, precisamente la tecnología, con una subida cercana al doble dígito. El resto de los
sectores, salvo el retail, han acabado en negativo, con caídas superiores al 5% en muchos de ellos.
 
El mercado europeo de acciones refleja elevado pesimismo, las valoraciones muestran un descuento de más del 40% en
comparación con Estados Unidos, lo que sugiere que no es algo nuevo y que muchos de los aspectos negativos ya se
reflejan en los precios de las acciones del mercado europeo. Entre una de tantas anécdotas, el fabricante norteamericano
de chips NVIDIA alcanzó los 3,3 billones de dólares de tamaño bursátil, superando el valor de todas las empresas
cotizadas en Alemania, Francia y Reino Unido.
 
Como contraste, este mes de junio vimos la primera bajada de tipos de interés por parte del BCE, aunque el movimiento
fue eclipsado por la incertidumbre política en Europa, esta primera bajada de tipos de intervención provocó bajadas en los
rendimientos tanto de las letras del tesoro como del EURIBOR. El tipo EURIBOR 12 meses bajó 13pbs hasta 3,58%,
mientras que el rendimiento de letra del tesoro a 12 meses bajó hasta el 3,39%.
 
A pesar de la volatilidad en nuestros mercados europeos, nuestra exposición global a otras zonas geográficas y activos,
como EEUU o, sobre todo, mercados emergentes, los cuales experimentaron fuertes subidas de valor este mes,
compensaron toda la negatividad europea y aportaron un pequeño pero positivo resultado para el fondo durante el mes.
 
c)  Índice de referencia.
 
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -0,2% frente al
6,56% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 9,73% y el número de partícipes ha subido un 8,11%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad positiva del 6,56% y ha soportado unos gastos de 0,87% sobre el patrimonio medio de los
cuales el 0,16% corresponden a gastos indirectos.
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e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
 
Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de 5,05%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
La distribución del fondo cambia ligeramente, donde se incrementa la posición en bonos (renta fija) hasta el 19% después
de varias adquisiciones de fondos indexados a vencimiento fijo y el consecuente descenso de la posición en activos
líquidos hasta el 10%. La asignación a acciones o activos de cobertura no cambia y se mantiene en el 62% y el 9%.
 
Los activos que más han contribuido positivamente al fondo han sido BERKSHIRE HATHAWAY INC-CL B (1,22%), VANG
FTSE AW USDA (1,17%), y XTRACKER GOLD ETC EUR HDG (0,52%).
 
Por la parte negativa, tendríamos a WISDOMTREE CLOUD COMPUTING (-0,20%), el X FTSE EUROPE REAL ESTATE
1C (-0,06%) y el LONVIA AVE MIDCAP EUROP-INST (-0,04%).
 
b)  Operativa de préstamo de valores.
 
No aplicable
 
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 semestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 52,29%. Debido a la inversión en otras IIC.
 
d)  Otra información sobre inversiones.
 
En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las políticas
de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
 
Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 76,17% y las posiciones más significativas son: Accs.
ETF Vanguard FTSE AW USD (8,38%), Parts. Magallanes Value Investors UCITS - European Equity (4,72%), y Accs. ETF
SPDR Emerging Markets (4,57%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 2,5%.
 
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
 
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
 
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
 
No aplicable
 
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.



 12

 
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 IIC tiene recogido en su
folleto un límite por volatilidad máxima anualizada del 25%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 5,15%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 13,19% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,48%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. 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. El VaR histórico al final del periodo
del fondo ha sido del 6,73%.
 
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
 
En línea con nuestra adhesión a los Principios de Inversión Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U.  ejerce el derecho de voto basándose en la evaluación del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climático y la mitigación
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economía circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y protección del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, política de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Política de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2024/07/AWM-POL-Proxy-Voting-v1.3_dic-2023.pdf)
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2024 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
 
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior
al 1% del capital social.
 
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.
 
No aplicable
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
Pensamos que puede seguir la volatilidad en los mercados europeos, así como en EEUU con las elecciones. De esta forma
mantenemos nuestra exposición global a otras zonas geográficas y activos, como EEUU o, sobre todo, mercados
emergentes, siguiendo con la diversificación.
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10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

						ES0000012K53 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 246 7,93 0 0,00

						ES0000012F76 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,75|2024-01-02 EUR 0 0,00 365 12,91

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 246 7,93 365 12,91

TOTAL RENTA FIJA 246 7,93 365 12,91

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 246 7,93 365 12,91

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

						DE000A1EK0G3 - ACCIONES|DB Physical Gold EUR 140 4,51 125 4,43

						US19260Q1076 - ACCIONES|Coinbase Global Inc USD 46 1,47 35 1,23

						US5705351048 - ACCIONES|Markel Corp USD 54 1,75 86 3,05

						US0846707026 - ACCIONES|Berkshire Hathaway USD 200 6,45 191 6,76

TOTAL RV COTIZADA 440 14,18 437 15,47

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 440 14,18 437 15,47

						IE0000X2DXK3 - PARTICIPACIONES|iShares iBonds Dec 2 USD 103 3,31 0 0,00

						IE000WA6L436 - PARTICIPACIONES|ETF ISHRS IBND DEC26 EUR 101 3,26 0 0,00

						IE0000UJ3480 - PARTICIPACIONES|ETF ISHRS IBNDS DEC USD 66 2,12 0 0,00

						FR0013516036 - PARTICIPACIONES|Carmignac Credit 202 EUR 114 3,68 110 3,90

						US97717Y6914 - PARTICIPACIONES|WisdomTree Cloud Com USD 71 2,28 76 2,69

						LU0489337690 - PARTICIPACIONES|Xtrackers FTSE Devel EUR 57 1,85 59 2,09

						IE00BK5BQT80 - PARTICIPACIONES|ETF Vanguard FTSE AW EUR 260 8,38 202 7,16

						IE00BH65QP47 - PARTICIPACIONES|Vanguard Global S/T EUR 81 2,62 81 2,86

						US53656F6236 - PARTICIPACIONES|ETF Horizon Kinetics USD 73 2,36 68 2,42

						IE00BFWFPY67 - PARTICIPACIONES|ETF SPDR Bloomberg B EUR 64 2,07 65 2,30

						IE00BW0DJK52 - PARTICIPACIONES|Baille Giff W Em Mar EUR 83 2,67 0 0,00

						LU2240056288 - PARTICIPACIONES|Lonvia Avenir Mid-Ca EUR 64 2,05 65 2,29

						LU0690374029 - PARTICIPACIONES|FundSmith Equity FD EUR 120 3,88 107 3,79

						LU0908500753 - PARTICIPACIONES|ETF Lyxor Eurstx600 EUR 135 4,34 123 4,37

						US46434V6965 - PARTICIPACIONES|Ishares Core Msci Pa USD 133 4,28 125 4,43

						IE00B42W3S00 - PARTICIPACIONES|Vanguard Investment EUR 117 3,78 112 3,97

						IE00BF2VFW20 - PARTICIPACIONES|Lindsell Train Gl EUR 64 2,05 58 2,04

						IE00B3B8Q275 - PARTICIPACIONES|ETF IShares EUR Cove EUR 74 2,39 75 2,65

						IE00B469F816 - PARTICIPACIONES|SPDR S&P Emerging Mk EUR 142 4,57 127 4,51

						LU0878867430 - PARTICIPACIONES|First Eagle-Amundi I EUR 111 3,56 100 3,54

						LU1333146287 - PARTICIPACIONES|Mimosa SICAV-AZVALOR EUR 84 2,71 83 2,94

						LU1330191385 - PARTICIPACIONES|Magallanes Value Eur EUR 146 4,72 141 5,00

						LU0248183658 - PARTICIPACIONES|Schroder Intl Pacifi EUR 101 3,25 90 3,20

						US4642875151 - PARTICIPACIONES|IShares Goldman Sach USD 0 0,00 90 3,20

TOTAL IIC 2.362 76,18 1.960 69,35

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.802 90,36 2.397 84,82

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.048 98,29 2.762 97,73

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.
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11. Información sobre la política de remuneración

No aplica en este informe

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestión de la
liquidez de la IIC, de compra por 31.630.000,00 euros (1063,66% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
31.753.714,16 euros (1067,82% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE III/MERIDION PATRIMONIO GLOBAL
Fecha de registro: 21/07/2017

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

		Fondo que invierte más del 10% en otros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Global

Perfil de Riesgo: 4 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
Política de inversión: Se invierte, directa o indirectamente, 0-100% de la exposición total en renta variable o en activos de

renta fija pública/privada (incluidos depósitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, líquidos). Respecto a

los criterios de selección, para la renta variable se invertirá en empresas de mediana y pequeña capitalización y para la

renta fija se seleccionarán aquéllos valores más adecuados tras el estudio de su perfil rentabilidad-riesgo de crédito. Con

el objetivo de disponer de una mayor liquidez, se mantendrá en todo momento una adecuada diversificación por

valores/emisores.

 

 
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 Compartimento  se puede encontrar en su folleto

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2024 2023

Índice de rotación de la cartera 0,00 0,00 0,00 1,46

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,31 2,76 3,31 -0,18

 

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

Periodo actual Periodo anterior

Nº de Participaciones 215.681,24 1.724,87

Nº de Partícipes 17 2

Beneficios brutos distribuidos por participación (EUR) 0,00 0,00

Inversión mínima (EUR) 0

 

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del período (EUR)

Periodo del informe 1.947 9,0285

2023 14 7,9312

2022 1.375 7,0317

2021 4.565 9,8160

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado 
Base de

cálculo

Sistema de

imputación
Periodo Acumulada

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

Comisión de gestión 0,66 0,22 0,88 0,66 0,22 0,88 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

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

Rentabilidad IIC 13,83 1,50 12,15

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -0,78 27-06-2024 -1,79 17-01-2024

Rentabilidad máxima (%) 0,65 26-04-2024 3,48 22-01-2024

(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

2024

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 9,28 4,70 12,20

		Ibex-35 13,19 14,40 11,83

		Letra Tesoro 1 año 0,48 0,42 0,54

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)

(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.

 

 

Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Ratio total de gastos

(iv)
1,01 0,43 0,64 10,91 8,51 1,58 1,31 1,16 1,57

(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. 
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Evolución del valor liquidativo últimos 5 años Rentabilidad semestral de los últimos 5 años

N/D  "Se puede encontrar información adicional en el Anexo de este informe"

 

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 570.980 5.121 1,23

Renta Fija Internacional 14.402 412 1,88

Renta Fija Mixta Euro 18.507 165 4,62

Renta Fija Mixta Internacional 66.954 1.070 2,52

Renta Variable Mixta Euro 4.699 113 3,01

Renta Variable Mixta Internacional 224.312 7.735 5,05

Renta Variable Euro 0 0 0,00

Renta Variable Internacional 551.224 28.762 6,40

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.950 173 4,17

Global 719.538 13.228 2,24

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liq. Constante de Deuda Pública 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00

FMM Estándar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

Renta Fija Euro Corto Plazo 8.334 214 1,61

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00

Total fondos 2.183.900 56.993 3,34

*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 1.920 98,61 0 0,00
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera interior 923 47,41 0 0,00

			* Cartera exterior 997 51,21 0 0,00

			* 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) 22 1,13 0 0,00

(+/-) RESTO 5 0,26 13 92,86

TOTAL PATRIMONIO 1.947 100,00 % 14 100,00 %

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) 14 11 14

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 132,11 25,05 132,11 51.008,68

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

± Rendimientos netos 2,72 -9,11 2,72 -2.992,93

			(+) Rendimientos de gestión 3,66 4,50 3,66 7.779,18

						+ Intereses 1,27 4,50 1,27 2.627,73

						+ Dividendos 0,09 0,00 0,09 0,00

						± Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,09 0,00 0,09 0,00

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 2,20 0,00 2,20 0,00

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) -0,01 0,00 -0,01 0,00

						± Resultado en IIC (realizados o no) 0,02 0,00 0,02 0,00

						± Otros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00

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

			(-) Gastos repercutidos -1,23 -19,51 -1,23 511,10

						- Comisión de gestión -0,88 -0,46 -0,88 18.348,29

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,04 10.057,73

						- Gastos por servicios exteriores -0,30 -18,82 -0,30 54,45

						- Otros gastos de gestión corriente -0,01 -0,20 -0,01 296,01

						- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00

			(+) Ingresos 0,29 5,90 0,29 376,14

						+ 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 0,29 5,90 0,29 376,14

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.947 14 1.947

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 RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 923 47,40 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 923 47,40 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 923 47,40 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 997 51,19 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 997 51,19 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 997 51,19 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.920 98,59 0 0,00

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

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X
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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) La IIC tiene un participe significativo a 30-06-2024 que representa:
 
  - Participe 1: 69,54% del patrimonio
 
 
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario , de compra por 74.334.666,68 euros
(5190,42% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 73.422.279,06 euros (5126,71% del patrimonio medio del
periodo).
 
F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.
 
H) Otras operaciones vinculadas:
 
1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -1%, suponiendo en el
periodo 4.981,49 euros  por saldos acreedores y deudores . Con respecto a las cuentas en otras divisas durante el periodo
se ha abonado/ cargado  tanto por saldos acreedores como deudores -68,18 euros.
 
 
 
 
 
Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el artículo 67 de
la LIIC 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
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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.
 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
 
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
 
La primera mitad del año ha sido positiva para la mayoría de los mercados financieros. Con carácter general, el buen tono
de las variables macroeconómicas no ha sido eclipsado por los riesgos geopolíticos que a lo largo de estos seis meses se
han venido presentando. Ni los procesos electorales varios, ni los conflictos bélicos abiertos han supuesto amenazas
duraderas para el apetito por el riesgo. Sin embargo, la interacción entre política y economía a través de la política
económica, y muy particularmente de la política fiscal, sí que está siendo relevante.
 
El semestre se iniciaba con unos mercados confiados en el rápido inicio del ciclo de bajadas de tipos por parte del FOMC,
BoE y del BCE descontándose que a lo largo de 2024 deberían de producirse entre 5 y 6 bajadas de tipos. Los mensajes
en diferentes foros y una expectativa de convergencia de los niveles de inflación hacia los objetivos de todos ellos
mandaban en el mercado. Sin embargo, muy pronto y de la mano de unos datos económicos que sugerían que el último
tramo de esa convergencia entre precios reales y objetivos sería correoso, las tornas cambiaron. Los discursos de los
banqueros centrales se volvieron más duros (hawkish) y el aforismo de “tipos más altos por más tiempo” volvió a calar en
los mercados, haciendo que las bajadas esperadas no sólo se redujesen en cuantía (de 1 a 2), si no que se alejaban en el
tiempo (cuarto trimestre). El movimiento descrito vino seguido de la publicación de unos datos en la segunda mitad del
semestre que volvían a traer el optimismo sobre a inflación y, de nuevo, mayores expectativas de tipos.
 
Tenemos claro que, con excepción de Japón, los grandes bancos centrales están en el inicio de un ciclo de bajadas de
tipos (normalización). De hecho, Canadá, Suecia o Suiza, de entre los bancos centrales más relevantes junto al BCE ya
han comenzado los recortes. En el caso del BCE se trató de una bajada más que anunciada y que se ha podido llevar a
cabo porque los datos de inflación han mejorado (el IPC subyacente de la eurozona se sitúa en el 2,9%). En el caso
americano, quizá, el primer movimiento se produzca al inicio del 4Q. Por su parte Japón, se encuentra en un ciclo contrario
y el mercado espera que en los próximos doce meses suba hasta 40 p.b. los tipos. Pero, sabiendo esto, debemos señalar
que lo relevante a futuro es cuáles serán los puntos de llegada del ciclo de bajadas del que hemos hablado.
 
Los tramos más largos de la curva, donde no sólo la inflación sino el crecimiento juegan un papel significativo han reflejado
la resistencia del crecimiento en este ciclo. Especialmente en EE.UU, donde sólo de forma muy reciente, ciertos signos de
normalización en el mercado de trabajo, las ventas reales al por menor y el comportamiento de las encuestas
empresariales, parecen apuntar a una ligera pérdida de dinamismo. En el otro extremo encontramos a la Zona Euro donde
los países del sur encabezados por España e Italia brillan con luz propia. Pero, también Alemania donde empieza a ofrecer
ciertos brotes verdes dentro de una pintura de notable debilidad que persistía muchos trimestres ya. No es de extrañar con
esta descripción que los bonos con vencimientos más largos se hayan comportado de forma volátil y resistiéndose a la
bajada en TIR.
 
En adelante esperamos que las expectativas salariales se moderen tanto en EE.UU. como en la Zona Euro. Y, además,
que al otro lado del Atlántico el componente de rentas inmobiliarias imputadas también se modere. Ambos elementos
permitirían caminar hacia los objetivos de los bancos centrales en términos de precios y, por tato, que veamos de nuevo
expectativas de  bajadas adicionales.
 
El otro gran protagonista de los mercados ha sido la política fiscal. Expansiva durante mucho tiempo por necesidad
(COVID, Ucrania, cadenas de aprovisionamiento), ha seguido en un modo parecido de la mano de los procesos electorales
que se están viviendo alrededor del planeta. En todo caso, los déficits han ayudado a sostener el crecimiento. Y aunque el
tamaño de la deuda pública sigue siendo una amenaza potencial para la estabilidad financiera a futuro, su peso sobre el
PIB ha venido bajando. Recientemente, el proceso electoral francés ha sido una muestra perfecta de la sensibilidad del



 22

mercado a los programas populistas castigando el riesgo de gobiernos sin una clara disciplina fiscal. Pero, los mecanismos
de control de la propia Europa (procedimiento de déficit excesivo, herramientas antifragmentación del BCE,…) hacen que
los discursos y las promesas se vean significativamente matizados. Los ejemplos de Liz Truss, Meloni o más alejados en el
tiempo de Tsipras o Salvini, actúan como barreras frente a los riesgos más severos de indisciplina fiscal.
 
Durante el semestre, los beneficios empresariales han seguido resistiendo y con ellos las valoraciones de las bolsas. El
desempeño de la renta variable mirando a los índices en su conjunto sólo cabe ser calificado como muy bueno.
Desempeños más modestos en los índices europeos: IBEX 35 +8,3%, EuroStoxx 50 +8,2% o Stoxx 600 +6,4%. Más
robustos en EE.UU. con el S&P 500 avanzando un +14,5% o el Nasdaq un +17,0%. Brillantes en el caso del Nikkei 225
+18,3% en moneda local (en EUR “tan solo” un +7,0%). Pero, la nota destacable en Europa y EE.UU. ha sido la de retornar
a una situación de escasa amplitud en la participación de las subidas del mercado. Las 7 Magníficas y las Granolas
representan en capitalización más de una cuarta parte de sus mercados en capitalización y han sido quienes han
impulsado los mercados de forma acelerada. Las 7 Magníficas, +37%, al calor de la narrativa de la IA; las Granolas, +12%,
al calor de sus márgenes y calidad diferencial. Mientras las pequeñas compañías, o por estilos las defensivas, han seguido
con una notable atonía.
 
Han sido valores destacados en positivo en Europa, UNICREDIT (+48%), ASML (+42%) o SAP (+38%), mientras que por el
lado de los perdedores Bayern, Pernod Ricard o Deutsche Post presentaban caídas superiores al doble dígito. En EE.UU.,
ni Constellation Energy (+72%), ni Micron (+54%) ocultan el asombroso +150% de Nvidia, que rivaliza con Microsoft por ser
la mayor compañía del mundo por capitalización. En España Rovi y los bancos domésticos lideran las subidas, mientras
que las bajadas se corresponden con los valores más vinculados a las energías renovables (Solaria, Acciona ER), a
Naturgy y Grifols que ha venido a perder la mitad de su valor en este semestre.
 
Entre los índices de renta fija, los de bonos gubernamentales de de EE.UU. han sido los peores de entre los grandes
(caídas superiores al 4,6%), mientras que los índices de high yield (grado especulativo) han podido obtener retornos
superiores al 3%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
A comienzos de este primer semestre comenzamos a asesorar el fondo desde MFO. Desde entonces, a la espera de que
las empresas en seguimiento fuesen cayendo a precios más interesantes, se ha ido construyendo la cartera
progresivamente. Hemos cerrado el semestre con la cartera invertida en un 50%, con el resto en liquidez invertida en repos
diarias, lo cual reduce el coste de oportunidad al obtener una rentabilidad todavía superior al 3% en las mismas. En las
próximas semanas este peso subirá hasta el 75-80% en el que se moverá el fondo habitualmente excepto en
circunstancias excepcionales, e.g. caídas en el mercado donde se utilizaría dicha liquidez para aprovechar oportunidades.
 
Meridion Patrimonio está orientado a la inversión en renta variable, centrándose en empresas de pequeña y muy pequeña
capitalización (inferiores en su mayoría a 1000 millones de capitalización y algunas de ellas por debajo de 100 millones). El
foco en empresas de menor tamaño, posible gracias al actual tamaño del fondo, es aprovechar el menor escrutinio del
mercado sobre las mismas y las consiguientes ineficiencias en el precio.
 
Esto lo hacemos a través de dos tipos de estrategias de inversión. Por un lado, ahora mismo 2/3 de la cartera están
invertidos en empresas a largo plazo (a mínimo 5 años vista). En este caso se trata de empresas agresivas en su
crecimiento, con deuda razonable, una buena asignación del capital y margen para seguir creciendo y mejorando su
eficiencia. Generalmente tienen fundadores o accionistas de referencia con unos intereses alineados a los nuestros. Por
otro lado, 1/3 del fondo está en situaciones especiales, inversiones a más corto plazo, como mucho a 12-24 meses, en las
cuales la inversión no se basa tanto en los fundamentales de la compañía sino en una situación particular que aflora valor a
corto plazo. Esta segunda opción no está tan correlacionada con la macro y con el mercado en general y en una situación
de mercado como la actual, en la que hay incertidumbre macro y las oportunidades de inversión a largo plazo no están tan
claras, hemos podido hacer un rebalanceo hacia situaciones especiales, aumentando su peso en cartera por encima del
20% que esperamos tener habitualmente.
 
En cuanto a pesos en la cartera, en las inversiones a largo plazo, de cara a maximizar la captura de la revalorización de
estas compañías y evitar tener que venderlas forzadamente por superar los límites regulatorios de concentración y
diversificación del fondo, los pesos en cartera ahora mismo están y en general estarán entre el 2 y el 4% del fondo. En
empresas pequeñas la mayor volatilidad hará que los precios de unas y otras empresas varíen de forma muy diferente y
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esta reducción de la concentración permite evitar tener que “cortar las flores y quedarse con las malas hierbas”. En
situaciones especiales, por el contrario, los movimientos son más cortos y pronunciados, en general producidos por la
situación que se anticipaba iba a ocurrir (e.g. venta de la compañía), lo cual permite concentrar más. Esto se refleja en la
mayor concentración que tenemos ahora mismo en las dos primeras posiciones en cartera.
 
Por último, dada la mayor abundancia de oportunidades en empresas pequeñas ahora mismo, la mitad de la cartera
aproximadamente está en Australia y Reino Unido. Además, un 60% de la cartera está invertido en empresas cíclicas
(actualmente en parte baja de sus respectivos ciclos), de materias primas o de servicios a minería. En cualquier caso, a
futuro no hay ningún foco regional y sectorial en el fondo, permitiendo esta flexibilidad una mayor diversificación en la
cartera, además de ampliar el abanico de empresas en las que invertir.
 
 
c)  Índice de referencia.
 
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -0,2% frente al
13,83% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 14134,04% y el número de partícipes ha subido un 750%. Durante el semestre la
IIC ha obtenido una rentabilidad positiva del 13,83% y ha soportado unos gastos de 1,01% sobre el patrimonio medio. La
comisión de gestión sobre resultados al final del semestre es de 0,22% sobre el patrimonio medio.
 
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
 
Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de 2,24%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
A principios de febrero comenzó el asesoramiento del fondo por parte de MFO, realizando inversiones en 21 empresas en
el semestre, con una inversión total cercana a 1 millón de euros. Mientras tanto, la liquidez se ha ido invirtiendo en repos
diarias para maximizar el rendimiento obtenido de la misma.
 
Las dos principales posiciones del fondo (representan ca. 10% de la cartera) son Carnarvon y XL Media, dos situaciones
especiales en las cuales hemos comprado alrededor del valor de su caja neta con perspectivas claras para la venta de
ambas compañías en un plazo de menos de 12 meses, presentando un muy buen equilibro riesgo-beneficio. Dentro del
resto de inversiones en situaciones especiales destaca Avation (3% del fondo), que se trata de una pequeña compañía de
leasing de aviones a la que el Covid y la subida de tipos parecería que han dejado tocada, pero que realmente tiene un
portfolio de aviones (y de opciones futuras de compra) cuyo valor no hace más que aumentar (dados los retrasos actuales
en los fabricantes), además de ser un "caramelo muy goloso" de cara a ser comprada por las grandes compañías de
leasing dadas las enormes sinergias que obtendrían al bajar el coste de la financiación al integrarla.
 
Dentro del resto de compañías habría ca. 10% del fondo en compañías en parte baja de negocios de naturaleza cíclica
(Flatex, DGL y B3), ca. 14% (sin incluir Carnarvon) en empresas de materias primas (Geopark, Kistos y Karoon) y servicios
a la minería (Mitchell Services, Mader y Vysarn). En general, las cíclicas muestran todas indicios de que la parte baja de
sus respectivos ciclos empieza a acercarse a su fin, especialmente en el caso de B3. Las petroleras por su lado cotizan
mostrando un pesimismo que no se refleja en la variación de los precios del barril en los últimos meses, con una operación
corporativa extraordinaria en el caso de Geopark en el yacimiento de Vaca Muerta en Argentina (y que el mercado ha
ignorado por completo), Las 3 compañías de servicios serían todos ellas casos de compañías muy bien gestionadas y con
muy buenas perspectivas de crecimiento, especialmente en Vysarn y Mader. En el caso de Mitchell además se está
llevando a cabo una agresiva política de remuneración al accionista dado el bajo múltiplo al que cotiza actualmente (algo
más de 2x EBITDA con deuda casi nula).
 
El resto de compañías serían negocios más tipo compounder, con calidad y buena gestión, destacando IWG e Italmobiliare.
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IWG se encuentra en transición a un modelo "asset light" en la gestión de sus activos, que irá progresivamente reflejándose
en las cuentas en los próximos trimestres y por consiguiente debería irse reflejando en la generación de caja y en el precio
de la acción. Italmobiliare por su parte, tiene 2 negocios muy valiosos (Caffe Borbone y Santa María Novella), cuyo valor no
termina de reflejarse en el NAV que presentan y menos aún en el precio de la acción, cotizando con un descuento del 40%.
 
 
La cartera ha sido adquirida a múltiplos muy razonables, tratándose en general de empresas con balances financieros muy
saneados y en muchos casos muy alejadas de los máximos históricos en sus cotizaciones. Tienen muy buenas
perspectivas de crecimiento en líneas generales, directivos agresivos en el crecimiento y en la gran mayoría de casos con
intereses alineados a través de participaciones importantes en las compañías. Le damos mucha importancia a la
generación de caja y una consiguiente buena asignación del capital, con un justo equilibrio entre inversión en crecimiento
(orgánico e inorgánico), retornos al accionista y una gestión óptima de las fuentes de financiación.
 
La posición que más ha contribuido positivamente al resultado del fondo ha sido US DOLLAR (1,50%), las siguientes
mayores contribuciones han sido las acciones de FLATEXDEGIRO AG (1,15%), y las acciones de AVATION PLC (0,75%).
 
Y las acciones con un peor desempeño han sido: TESLA INC (-3,47%), XLMEDIA PLC (-0,60%), y KISTOS HOLDINGS
PLC (-0,28%).
 
b)  Operativa de préstamo de valores.
 
No aplicable
 
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 semestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 1,37%. Es debido a la inversión en otras IIC.
 
d)  Otra información sobre inversiones.
 
En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las políticas
de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
 
Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 0%.
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 3,31%.
 
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
 
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
 
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
 
No aplicable
 
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
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una desviación baja indica que esas rentabilidades han sido mucho más estables en el tiempo. La volatilidad del fondo en
el periodo ha sido del 9,28% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 13,19% y la de la Letra del Tesoro a un
año ha sido de 0,48%, debido a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. 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. No hay
histórico suficiente para el calculo del VaR histórico.
 
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
 
En línea con nuestra adhesión a los Principios de Inversión Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U.  ejerce el derecho de voto basándose en la evaluación del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climático y la mitigación
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economía circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y protección del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, política de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Política de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2024/07/AWM-POL-Proxy-Voting-v1.3_dic-2023.pdf)
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2024 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
 
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior
al 1% del capital social.
 
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.
 
No aplicable
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
El mercado ahora mismo se encuentra en un momento de bastante incertidumbre. A nivel macro las rápidas subidas de
tipos parece que pueden estar empezando finalmente a ralentizar la economía, especialmente la americana, y los bancos
centrales realizarán con mucho cuidado las próximas bajadas de cara a evitar perder lo ganado. Además, las tensiones
geopolíticas por otro lado no cesan, con dos guerras en Ucrania e Israel que no parecen tener una fecha final inmediata,
siendo un motor inflacionario en la economía, especialmente del lado de las materias primas.
 
El mercado americano y concretamente en las grandes compañías tecnológicas (conocidas como las Mag7) cotiza a
múltiplos agresivos, además de haber experimentado fuertes subidas en los últimos trimestres al calor de temáticas de
fondo como la Inteligencia Artificial, los centros de datos o el cloud. Esto para nada se ha visto reflejado en las empresas
pequeñas, con una fuerte descorrelación por ejemplo del índice Russell 2000 frente al S&P500 o al Nasdaq 100.



 26

 
El fondo al estar centrado en empresas pequeñas y alejadas en general del sector tecnológico, no debería verse afectado
por una corrección de los múltiplos en las grandes tecnológicas. Una recesión en los mercados afectaría al igual que al
resto, pero la componente anticíclica de la inversión en situaciones especiales, la progresiva inversión de la liquidez actual
(cercana al 50%) en las próximas semanas y el colchón del 20-25% que en general se reservará en liquidez para invertir en
caso de caídas generalizadas, debería permitir soportar mejor los baches y sobre todo remontar más rápido que el
mercado en caso de caídas.
 
 
 
 
 

10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

						ES0L02506068 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 154 7,90 0 0,00

						ES0000012K53 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 154 7,90 0 0,00

						ES0000012I08 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 154 7,90 0 0,00

						ES0000012F43 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 154 7,90 0 0,00

						ES00000128Q6 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 154 7,90 0 0,00

						ES00000127Z9 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 154 7,90 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 923 47,40 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 923 47,40 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 923 47,40 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

						FR0013398997 - ACCIONES|Arcure SA EUR 19 0,96 0 0,00

						NO0010187032 - ACCIONES|Magnora ASA NOK 39 2,00 0 0,00

						US36467X2062 - ACCIONES|Gaming Innovation Gr SEK 33 1,68 0 0,00

						CA06975E1079 - ACCIONES|Base Carbon Inc CAD 42 2,15 0 0,00

						AU000000KAR6 - ACCIONES|KAROON ENERGY LTD AUD 20 1,05 0 0,00

						CA82888R1055 - ACCIONES|SIMPLY BETTER BRANDS CAD 1 0,06 0 0,00

						AU000000MSV6 - ACCIONES|Mitchell Services Lt AUD 40 2,07 0 0,00

						AU0000149338 - ACCIONES|DGL Group Ltd/Au AUD 44 2,26 0 0,00

						AU000000CVN8 - ACCIONES|Carnarvon Energy Ltd AUD 100 5,12 0 0,00

						AU000000VYS1 - ACCIONES|Vysarn Ltd AUD 51 2,63 0 0,00

						AU0000056269 - ACCIONES|Mader Group Ltd AUD 76 3,91 0 0,00

						GB00BP7NQJ77 - ACCIONES|Kistos Holdings PLC GBP 41 2,10 0 0,00

						SE0008347660 - ACCIONES|B3 Consulting Group SEK 74 3,77 0 0,00

						US0198181036 - ACCIONES|Allovir Inc USD 15 0,77 0 0,00

						BMG383271050 - ACCIONES|Geopark Ltd USD 52 2,68 0 0,00

						GB00B196F554 - ACCIONES|Avation Plc GBP 68 3,48 0 0,00

						GB00BF4HYV08 - ACCIONES|Georgia Capital PLC GBP 22 1,14 0 0,00

						DE000FTG1111 - ACCIONES|FlatexDegiro AG EUR 74 3,81 0 0,00

						JE00BH6XDL31 - ACCIONES|Sportsworld Media Gr GBP 78 4,01 0 0,00

						JE00BYVQYS01 - ACCIONES|IWG PLC GBP 68 3,49 0 0,00

						IT0005253205 - ACCIONES|Italmobiliare EUR 40 2,05 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 997 51,19 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 997 51,19 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 997 51,19 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.920 98,59 0 0,00

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 aplica en este informe

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestión de la
liquidez de la IIC, de compra por 74.334.666,68 euros (5190,42% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
73.422.279,06 euros (5126,71% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE III/INVESTKEY EQUILIBRIO
Fecha de registro: 21/07/2017

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

		Fondo que invierte más del 10% en otros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Renta Variable Mixta Internacional

Perfil de Riesgo: 3 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
Política de inversión: Iinvertirá entre 0%-100% del patrimonio en otras IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o

no (máximo 30% en IIC no armonizadas), pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

Se invierte, directamente o indirectamente a través de IIC, entre 0%-60% de la exposición total en renta variable (en

condiciones normales de mercado se situará sobre el 50% (entre 40-60%) y el resto en activos de renta fija pública y/o

privada (incluyendo depósitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean líquidos). Podrá tener hasta

el 30% en activos de baja calidad crediticia (inferior a BBB-) siendo el resto de calidad media (mínimo BBB-), según S&P o

equivalentes. Si alguna emisión no está calificada, se atederá a la calidad crediticia del emisor. La exposición al riesgo

divisa estará entre 0%-100% de 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 Compartimento  se puede encontrar en su folleto

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2024 2023

Índice de rotación de la cartera 0,00 0,09 0,00 0,00

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,54 3,41 3,54 -0,22

 

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

Periodo actual Periodo anterior

Nº de Participaciones 621.980,55 647.834,28

Nº de Partícipes 64 67

Beneficios brutos distribuidos por participación (EUR) 0,00 0,00

Inversión mínima (EUR) 0

 

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del período (EUR)

Periodo del informe 7.822 12,5756

2023 7.814 12,0611

2022 7.427 10,5680

2021 9.003 12,3011

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado 
Base de

cálculo

Sistema de

imputación
Periodo Acumulada

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

Comisión de gestión 0,67 0,21 0,88 0,67 0,21 0,88 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Rentabilidad IIC 4,27 -0,23 4,50 5,23 -2,55 14,13 -14,09 12,18 12,65

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -0,87 02-04-2024 -0,87 02-04-2024 -3,09 03-02-2022

Rentabilidad máxima (%) 0,73 26-04-2024 0,74 07-03-2024 2,07 10-11-2022

(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

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 5,05 5,08 4,99 5,96 6,54 7,37 12,58 7,15 5,74

		Ibex-35 13,19 14,40 11,83 12,11 12,15 13,96 19,45 16,22 12,41

		Letra Tesoro 1 año 0,48 0,42 0,54 0,43 0,65 0,88 0,83 0,39 0,16

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
5,62 5,62 5,65 5,69 6,04 5,69 5,93 3,95 3,87

(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.

 

 

Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Ratio total de gastos

(iv)
0,75 0,37 0,38 0,38 0,40 1,53 1,46 1,50 1,51

(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. 
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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 570.980 5.121 1,23

Renta Fija Internacional 14.402 412 1,88

Renta Fija Mixta Euro 18.507 165 4,62

Renta Fija Mixta Internacional 66.954 1.070 2,52

Renta Variable Mixta Euro 4.699 113 3,01

Renta Variable Mixta Internacional 224.312 7.735 5,05

Renta Variable Euro 0 0 0,00

Renta Variable Internacional 551.224 28.762 6,40

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.950 173 4,17

Global 719.538 13.228 2,24

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liq. Constante de Deuda Pública 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00

FMM Estándar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

Renta Fija Euro Corto Plazo 8.334 214 1,61

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00

Total fondos 2.183.900 56.993 3,34

*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 7.737 98,91 7.701 98,55

			* Cartera interior 737 9,42 1.030 13,18
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 7.000 89,49 6.670 85,36

			* 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) 88 1,13 95 1,22

(+/-) RESTO -3 -0,04 18 0,23

TOTAL PATRIMONIO 7.822 100,00 % 7.814 100,00 %

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) 7.814 8.009 7.814

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -4,11 -5,00 -4,11 -17,40

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

± Rendimientos netos 4,22 2,47 4,22 71,32

			(+) Rendimientos de gestión 5,23 3,31 5,23 58,91

						+ Intereses 0,19 0,25 0,19 -24,48

						+ Dividendos 0,79 0,63 0,79 26,64

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 3,18 1,84 3,18 74,03

						± 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) 1,07 0,59 1,07 83,02

						± Otros resultados 0,00 0,00 0,00 -104,23

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

			(-) Gastos repercutidos -1,03 -0,83 -1,03 24,12

						- Comisión de gestión -0,88 -0,68 -0,88 29,30

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,04 -1,01

						- Gastos por servicios exteriores -0,04 -0,03 -0,04 26,08

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 -0,02 0,00 -98,20

						- Otros gastos repercutidos -0,07 -0,06 -0,07 20,30

			(+) Ingresos 0,02 0,00 0,02 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 0,02 0,00 0,02 0,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 7.822 7.814 7.822

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 RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 737 9,42 1.030 13,18

TOTAL RENTA FIJA 737 9,42 1.030 13,18

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 737 9,42 1.030 13,18

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 3.537 45,21 3.290 42,11

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 3.537 45,21 3.290 42,11

TOTAL IIC 3.463 44,28 3.380 43,24

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.000 89,49 6.670 85,35

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.737 98,91 7.700 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

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X
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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) La IIC tiene un participe significativo a 30-06-2024 que representa:

 

  - Participe 1: 28,95% del patrimonio

 

 

 

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario , de compra por 93.669.000,00 euros

(1208,81% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 93.975.979,18 euros (1212,77% del patrimonio medio del

periodo).

 

F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.

 

H) Otras operaciones vinculadas:

 

1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -1%, suponiendo en el

periodo 303,13 euros  por saldos acreedores y deudores .

 

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el artículo 67 de

la LIIC 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.

 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV
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No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
 
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
 
La primera mitad del año ha sido positiva para la mayoría de los mercados financieros. Con carácter general, el buen tono
de las variables macroeconómicas no ha sido eclipsado por los riesgos geopolíticos que a lo largo de estos seis meses se
han venido presentando. Ni los procesos electorales varios, ni los conflictos bélicos abiertos han supuesto amenazas
duraderas para el apetito por el riesgo. Sin embargo, la interacción entre política y economía a través de la política
económica, y muy particularmente de la política fiscal, sí que está siendo relevante.
 
El semestre se iniciaba con unos mercados confiados en el rápido inicio del ciclo de bajadas de tipos por parte del FOMC,
BoE y del BCE descontándose que a lo largo de 2024 deberían de producirse entre 5 y 6 bajadas de tipos. Los mensajes
en diferentes foros y una expectativa de convergencia de los niveles de inflación hacia los objetivos de todos ellos
mandaban en el mercado. Sin embargo, muy pronto y de la mano de unos datos económicos que sugerían que el último
tramo de esa convergencia entre precios reales y objetivos sería correoso, las tornas cambiaron. Los discursos de los
banqueros centrales se volvieron más duros (hawkish) y el aforismo de “tipos más altos por más tiempo” volvió a calar en
los mercados, haciendo que las bajadas esperadas no sólo se redujesen en cuantía (de 1 a 2), si no que se alejaban en el
tiempo (cuarto trimestre). El movimiento descrito vino seguido de la publicación de unos datos en la segunda mitad del
semestre que volvían a traer el optimismo sobre a inflación y, de nuevo, mayores expectativas de tipos.
 
Tenemos claro que, con excepción de Japón, los grandes bancos centrales están en el inicio de un ciclo de bajadas de
tipos (normalización). De hecho, Canadá, Suecia o Suiza, de entre los bancos centrales más relevantes junto al BCE ya
han comenzado los recortes. En el caso del BCE se trató de una bajada más que anunciada y que se ha podido llevar a
cabo porque los datos de inflación han mejorado (el IPC subyacente de la eurozona se sitúa en el 2,9%). En el caso
americano, quizá, el primer movimiento se produzca al inicio del 4Q. Por su parte Japón, se encuentra en un ciclo contrario
y el mercado espera que en los próximos doce meses suba hasta 40 p.b. los tipos. Pero, sabiendo esto, debemos señalar
que lo relevante a futuro es cuáles serán los puntos de llegada del ciclo de bajadas del que hemos hablado.
 
Los tramos más largos de la curva, donde no sólo la inflación sino el crecimiento juegan un papel significativo han reflejado
la resistencia del crecimiento en este ciclo. Especialmente en EE.UU, donde sólo de forma muy reciente, ciertos signos de
normalización en el mercado de trabajo, las ventas reales al por menor y el comportamiento de las encuestas
empresariales, parecen apuntar a una ligera pérdida de dinamismo. En el otro extremo encontramos a la Zona Euro donde
los países del sur encabezados por España e Italia brillan con luz propia. Pero, también Alemania donde empieza a ofrecer
ciertos brotes verdes dentro de una pintura de notable debilidad que persistía muchos trimestres ya. No es de extrañar con
esta descripción que los bonos con vencimientos más largos se hayan comportado de forma volátil y resistiéndose a la
bajada en TIR.
 
En adelante esperamos que las expectativas salariales se moderen tanto en EE.UU. como en la Zona Euro. Y, además,
que al otro lado del Atlántico el componente de rentas inmobiliarias imputadas también se modere. Ambos elementos
permitirían caminar hacia los objetivos de los bancos centrales en términos de precios y, por tato, que veamos de nuevo
expectativas de  bajadas adicionales.
 
El otro gran protagonista de los mercados ha sido la política fiscal. Expansiva durante mucho tiempo por necesidad
(COVID, Ucrania, cadenas de aprovisionamiento), ha seguido en un modo parecido de la mano de los procesos electorales
que se están viviendo alrededor del planeta. En todo caso, los déficits han ayudado a sostener el crecimiento. Y aunque el
tamaño de la deuda pública sigue siendo una amenaza potencial para la estabilidad financiera a futuro, su peso sobre el
PIB ha venido bajando. Recientemente, el proceso electoral francés ha sido una muestra perfecta de la sensibilidad del
mercado a los programas populistas castigando el riesgo de gobiernos sin una clara disciplina fiscal. Pero, los mecanismos
de control de la propia Europa (procedimiento de déficit excesivo, herramientas antifragmentación del BCE,…) hacen que
los discursos y las promesas se vean significativamente matizados. Los ejemplos de Liz Truss, Meloni o más alejados en el
tiempo de Tsipras o Salvini, actúan como barreras frente a los riesgos más severos de indisciplina fiscal.
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Durante el semestre, los beneficios empresariales han seguido resistiendo y con ellos las valoraciones de las bolsas. El
desempeño de la renta variable mirando a los índices en su conjunto sólo cabe ser calificado como muy bueno.
Desempeños más modestos en los índices europeos: IBEX 35 +8,3%, EuroStoxx 50 +8,2% o Stoxx 600 +6,4%. Más
robustos en EE.UU. con el S&P 500 avanzando un +14,5% o el Nasdaq un +17,0%. Brillantes en el caso del Nikkei 225
+18,3% en moneda local (en EUR “tan solo” un +7,0%). Pero, la nota destacable en Europa y EE.UU. ha sido la de retornar
a una situación de escasa amplitud en la participación de las subidas del mercado. Las 7 Magníficas y las Granolas
representan en capitalización más de una cuarta parte de sus mercados en capitalización y han sido quienes han
impulsado los mercados de forma acelerada. Las 7 Magníficas, +37%, al calor de la narrativa de la IA; las Granolas, +12%,
al calor de sus márgenes y calidad diferencial. Mientras las pequeñas compañías, o por estilos las defensivas, han seguido
con una notable atonía.
 
Han sido valores destacados en positivo en Europa, UNICREDIT (+48%), ASML (+42%) o SAP (+38%), mientras que por el
lado de los perdedores Bayern, Pernod Ricard o Deutsche Post presentaban caídas superiores al doble dígito. En EE.UU.,
ni Constellation Energy (+72%), ni Micron (+54%) ocultan el asombroso +150% de Nvidia, que rivaliza con Microsoft por ser
la mayor compañía del mundo por capitalización. En España Rovi y los bancos domésticos lideran las subidas, mientras
que las bajadas se corresponden con los valores más vinculados a las energías renovables (Solaria, Acciona ER), a
Naturgy y Grifols que ha venido a perder la mitad de su valor en este semestre.
 
Entre los índices de renta fija, los de bonos gubernamentales de de EE.UU. han sido los peores de entre los grandes
(caídas superiores al 4,6%), mientras que los índices de high yield (grado especulativo) han podido obtener retornos
superiores al 3%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
El primer semestre del año ha sido muy positivo para los principales índices bursátiles, sesgadas esas rentabilidades por la
sobreexposición en algunos valores que se han comportado mejor que el resto. En cuanto a renta fija, hemos visto
comportamientos negativos debido al retraso de las posibles bajadas de tipos de interés (solo se ha producido una por
parte del BCE).
 
Por todo lo mencionado, en general se ha ido incrementando el riesgo en renta variable y manteniendo la inversión en renta
fija (a la espera de las tan ansiadas bajadas de tipos de interés), de cara a un mejor segundo período del año. Posibilidad
en el segundo semestre de incrementar algo las duraciones.
 
 
 
 
c)  Índice de referencia.
 
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -0,2% frente al
4,27% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 0,1% y el número de partícipes ha caído un -4,48%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad positiva del 4,27% y ha soportado unos gastos de 0,75% sobre el patrimonio medio. La
comisión de gestión sobre resultados al final del semestre es de 0,21% sobre el patrimonio medio.
 
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
 
Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de 5,05%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
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La cartera termina el periodo con una exposición a Renta Variable del 56%. Por zona geográfica, la que más pesa es
Norteamérica con un 34%.Este es un porcentaje en 3 puntos superior al anterior periodo. Por el lado de renta fija mantiene
la exposición del 33%, quedando el resto en liquidez.
 
 
Entre las primeras se mantienen los dos ETFs con exposición a bonos, el ETF Spdr Bbg Barc Convertible 7,17%, y el ETF
Lyxor Euromts 10-15Y DR con un 5,99%. Entre las acciones las dos con mayor peso en el fondo son de Novo Nordics
(6,90%), Hermes Internacional que supone el 6,29 %, y Microsoft el 5,84%.
 
En cuanto al comportamiento de los activos durante el periodo cabe destacar en el lado positivo, el 2,25% de retorno que
aporta la farmacéutica Novo Nordisk y el 1,25% de Microsoft y el 0,72% de Hermes. Mientras que en el lado negativo 75
puntos básicos nos ha restado Nike y 59 puntos básicos de Starbucks.
 
b)  Operativa de préstamo de valores.
 
No aplicable
 
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 semestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 39,95% y ha sido generado por la inversión en otras IIC.
 
d)  Otra información sobre inversiones.
 
 
En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las políticas
de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
 
 
Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 44,27% y las posiciones más significativas son: Accs.
ETF Spdr Bbg Barc Convertible (7,17%), Accs. ETF Lyxor Euromts 10-15Y DR (5,99%), y Accs. ETF SPDR Reuters Gl
Convertible (5,13%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 3,54%.
 
 
 
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
 
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
 
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
 
No aplicable
 
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
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una desviación baja indica que esas rentabilidades han sido mucho más estables en el tiempo. La IIC tiene recogido en su
folleto un límite por volatilidad máxima anualizada del 10%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 5,05%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 13,19% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,48%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. 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. El VaR histórico al final del periodo
del fondo ha sido del 5,62%.
 
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
 
En línea con nuestra adhesión a los Principios de Inversión Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U.  ejerce el derecho de voto basándose en la evaluación del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climático y la mitigación
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economía circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y protección del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, política de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Política de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2024/07/AWM-POL-Proxy-Voting-v1.3_dic-2023.pdf)
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2024 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
 
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior
al 1% del capital social.
 
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.
 
No aplicable
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
De cara al segundo semestre de 2024, en general se mantendrán los niveles de renta variable y esperaremos correcciones
del mercado para aumentar la exposición. Vemos factores positivos en el mercado ya que nos encontramos ante un
entorno económico donde USA crecerá al 2% aproximadamente y Europa, según las estimaciones, estará alrededor del
1%. Además, los beneficios empresariales van a acompañar. Parece ser que el proceso de desinflación continuara (más
resistente la subyacente), y eso es positivo tanto para la renta variable como para la renta fija. En renta fija, esperamos
obtener mejores retornos según se vayan produciendo los recortes de tipos por parte de los Bancos Centrales.
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10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

						ES0000012K53 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 737 9,42 0 0,00

						ES0000012F76 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,75|2024-01-02 EUR 0 0,00 1.030 13,18

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 737 9,42 1.030 13,18

TOTAL RENTA FIJA 737 9,42 1.030 13,18

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 737 9,42 1.030 13,18

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

						DK0062498333 - ACCIONES|Novo-Nordisk DKK 539 6,90 375 4,79

						US68902V1070 - ACCIONES|Otis Worldwide Corp USD 271 3,47 245 3,13

						FR0011149590 - ACCIONES|L´oreal EUR 287 3,67 315 4,04

						US01609W1027 - ACCIONES|Alibaba Group Hldng USD 134 1,72 140 1,80

						US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A USD 411 5,26 396 5,07

						FR0000052292 - ACCIONES|Hermes Internacional EUR 492 6,29 441 5,65

						US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp USD 457 5,84 373 4,77

						US6541061031 - ACCIONES|Nike INC USD 117 1,49 163 2,09

						CH0010570759 - ACCIONES|Lindt & Sprungli CHF 323 4,13 330 4,22

						US8552441094 - ACCIONES|Starbucks Corp. USD 209 2,67 250 3,20

						US0378331005 - ACCIONES|Apple Computer Inc. USD 295 3,77 262 3,35

TOTAL RV COTIZADA 3.537 45,21 3.290 42,11

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 3.537 45,21 3.290 42,11

						IE00B6QGFW01 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares EM Asia USD 180 2,30 183 2,34

						IE00B6TLBW47 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares JPM Morg USD 246 3,15 238 3,04

						US46138E2634 - PARTICIPACIONES|ETF Invesco s&p Glob USD 312 3,99 290 3,71

						LU0484968812 - PARTICIPACIONES|X Esg Eur Corporate EUR 111 1,42 113 1,44

						IE00B4L5ZG21 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Euro Cor GBP 16 0,21 16 0,21

						LU1650489385 - PARTICIPACIONES|ETF Lyxor Euromts 10 EUR 469 5,99 482 6,16

						IE00B428Z604 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Spain Go EUR 178 2,27 181 2,32

						LU1563454310 - PARTICIPACIONES|ETF Lyxor Green Bnd EUR 189 2,41 190 2,43

						LU0942970103 - PARTICIPACIONES|X Global Aggregate S EUR 159 2,04 163 2,09

						US92189F4375 - PARTICIPACIONES|ETF Vaneck Vectors S USD 106 1,35 104 1,33

						US78464A3591 - PARTICIPACIONES|ETF Spdr Bbg Barc Co USD 561 7,17 545 6,97

						IE00BNH72088 - PARTICIPACIONES|ETF SPDR Reuters EUR 401 5,13 382 4,89

						IE00B66F4759 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares High Div EUR 185 2,36 189 2,41

						IE00B0M62Q58 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares STOXX EUR 351 4,49 304 3,90

TOTAL IIC 3.463 44,28 3.380 43,24

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 7.000 89,49 6.670 85,35

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.737 98,91 7.700 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



 39

No aplica en este informe

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestión de la
liquidez de la IIC, de compra por 93.669.000,00 euros (1208,81% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
93.975.979,18 euros (1212,77% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE III/NEO ACTIVA
Fecha de registro: 21/07/2017

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

		Fondo que invierte más del 10% en otros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Renta Variable Mixta Internacional

Perfil de Riesgo: 3 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
Política de inversión: El compartimento invertirá entre 0%-100% del patrimonio en otras IIC financieras, que sean activo

apto, armonizadas o no (máximo 30% en IIC no armonizadas), pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

Se invierte, directamente o indirectamente a través de IIC, entre un 0%-75% de la exposición total en renta variable y el

resto en activos de renta fija pública y/o privada (incluyendo depósitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o

no, que sean líquidos). Podrá mantener un máximo del 20% en activos de baja calidad crediticia (inferior a BBB-) siendo el

resto de calidad mínima media (mínimo BBB-), según S&P o equivalentes. Si alguna emisión no ha sido calificada, se

tendrá en cuenta la calidad crediticia del emisor. La exposición al riesgo divisa oscilará entre 0%-100% de 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 Compartimento  se puede encontrar en su folleto

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2024 2023

Índice de rotación de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,03

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,57 3,23 3,57 0,03

 

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

Periodo actual Periodo anterior

Nº de Participaciones 732.937,72 854.643,60

Nº de Partícipes 28 33

Beneficios brutos distribuidos por participación (EUR) 0,00 0,00

Inversión mínima (EUR) 0

 

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del período (EUR)

Periodo del informe 4.223 5,7614

2023 5.220 6,1073

2022 6.571 6,8411

2021 5.125 6,4690

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado 
Base de

cálculo

Sistema de

imputación
Periodo Acumulada

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

Comisión de gestión 0,52 0,00 0,52 0,52 0,00 0,52 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Rentabilidad IIC -5,66 -0,17 -5,50 -5,65 4,23 -10,73 5,75 -15,56 1,22

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -0,97 23-04-2024 -1,75 29-02-2024 -3,71 10-11-2022

Rentabilidad máxima (%) 1,94 12-04-2024 1,94 12-04-2024 3,56 13-09-2022

(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

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 8,59 8,41 8,78 9,34 7,82 9,60 12,60 8,40 3,31

		Ibex-35 13,19 14,40 11,83 12,11 12,15 13,96 19,45 16,22 12,41

		Letra Tesoro 1 año 0,48 0,42 0,54 0,43 0,65 0,88 0,83 0,39 0,16

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
7,57 7,57 7,33 7,16 6,95 7,16 6,46 5,49 2,73

(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.

 

 

Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Ratio total de gastos

(iv)
0,67 0,33 0,34 0,32 0,35 1,31 1,26 1,34 1,28

(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. 
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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 570.980 5.121 1,23

Renta Fija Internacional 14.402 412 1,88

Renta Fija Mixta Euro 18.507 165 4,62

Renta Fija Mixta Internacional 66.954 1.070 2,52

Renta Variable Mixta Euro 4.699 113 3,01

Renta Variable Mixta Internacional 224.312 7.735 5,05

Renta Variable Euro 0 0 0,00

Renta Variable Internacional 551.224 28.762 6,40

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.950 173 4,17

Global 719.538 13.228 2,24

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liq. Constante de Deuda Pública 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00

FMM Estándar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

Renta Fija Euro Corto Plazo 8.334 214 1,61

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00

Total fondos 2.183.900 56.993 3,34

*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 3.961 93,80 4.870 93,30

			* Cartera interior 1.949 46,15 2.889 55,34
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 1.917 45,39 1.900 36,40

			* Intereses de la cartera de inversión 95 2,25 82 1,57

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

(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA) 109 2,58 123 2,36

(+/-) RESTO 153 3,62 226 4,33

TOTAL PATRIMONIO 4.223 100,00 % 5.220 100,00 %

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) 5.220 5.411 5.220

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -15,29 -1,95 -15,29 580,67

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

± Rendimientos netos -5,89 -1,57 -5,89 225,15

			(+) Rendimientos de gestión -5,32 -0,95 -5,32 386,35

						+ Intereses 1,01 1,03 1,01 -15,36

						+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00

						± Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,73 0,20 -0,73 -419,31

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 1,74 0,57 1,74 165,57

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) -8,48 -3,72 -8,48 97,92

						± Resultado en IIC (realizados o no) 1,03 1,16 1,03 -22,87

						± Otros resultados 0,12 -0,19 0,12 -152,07

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

			(-) Gastos repercutidos -0,63 -0,64 -0,63 -14,50

						- Comisión de gestión -0,52 -0,53 -0,52 -14,32

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,04 -14,32

						- Gastos por servicios exteriores -0,06 -0,05 -0,06 14,97

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 -0,02 0,00 -90,69

						- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 0,00

			(+) Ingresos 0,06 0,02 0,06 236,03

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

						+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 -213,63

						+ Otros ingresos 0,06 0,02 0,06 225,15

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 4.223 5.220 4.223

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 RENTA FIJA COTIZADA 230 5,45 265 5,07

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 779 18,45 1.700 32,57

TOTAL RENTA FIJA 1.009 23,90 1.965 37,64

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 940 22,26 924 17,70

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.949 46,16 2.889 55,34

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 598 14,15 516 9,89

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 598 14,15 516 9,89

TOTAL IIC 1.305 30,92 1.373 26,30

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.903 45,07 1.889 36,19

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.852 91,23 4.778 91,53

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)

Subyacente Instrumento
Importe nominal

comprometido
Objetivo de la inversión

					Standard & Poors 500
V/ Futuro s/S&P

Emini 500 09/24
3.082 Inversión

Total subyacente renta variable 3082

TOTAL OBLIGACIONES 3082

 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X
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SI NO

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

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

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario , de compra por 158.192.000,00 euros
(3360,17% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 159.136.796,30 euros (3380,24% del patrimonio medio del
periodo).
 
F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.
 
H) Otras operaciones vinculadas:
 
1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -1%, suponiendo en el
periodo 556,64 euros  por saldos acreedores y deudores . Con respecto a las cuentas en otras divisas durante el periodo
se ha abonado/ cargado  tanto por saldos acreedores como deudores -122,59 euros.
 
2.-  El importe de los gastos de la operativa EMIR realizada con el depositario durante el periodo de referencia es de
217,80 euros
 
Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el artículo 67 de
la LIIC 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
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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.
 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
 
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
 
La primera mitad del año ha sido positiva para la mayoría de los mercados financieros. Con carácter general, el buen tono
de las variables macroeconómicas no ha sido eclipsado por los riesgos geopolíticos que a lo largo de estos seis meses se
han venido presentando. Ni los procesos electorales varios, ni los conflictos bélicos abiertos han supuesto amenazas
duraderas para el apetito por el riesgo. Sin embargo, la interacción entre política y economía a través de la política
económica, y muy particularmente de la política fiscal, sí que está siendo relevante.
 
El semestre se iniciaba con unos mercados confiados en el rápido inicio del ciclo de bajadas de tipos por parte del FOMC,
BoE y del BCE descontándose que a lo largo de 2024 deberían de producirse entre 5 y 6 bajadas de tipos. Los mensajes
en diferentes foros y una expectativa de convergencia de los niveles de inflación hacia los objetivos de todos ellos
mandaban en el mercado. Sin embargo, muy pronto y de la mano de unos datos económicos que sugerían que el último
tramo de esa convergencia entre precios reales y objetivos sería correoso, las tornas cambiaron. Los discursos de los
banqueros centrales se volvieron más duros (hawkish) y el aforismo de “tipos más altos por más tiempo” volvió a calar en
los mercados, haciendo que las bajadas esperadas no sólo se redujesen en cuantía (de 1 a 2), sino que se alejaban en el
tiempo (cuarto trimestre). El movimiento descrito vino seguido de la publicación de unos datos en la segunda mitad del
semestre que volvían a traer el optimismo sobre a inflación y, de nuevo, mayores expectativas de tipos.
 
Tenemos claro que, con excepción de Japón, los grandes bancos centrales están en el inicio de un ciclo de bajadas de
tipos (normalización). De hecho, Canadá, Suecia o Suiza, de entre los bancos centrales más relevantes junto al BCE ya
han comenzado los recortes. En el caso del BCE se trató de una bajada más que anunciada y que se ha podido llevar a
cabo porque los datos de inflación han mejorado (el IPC subyacente de la eurozona se sitúa en el 2,9%). En el caso
americano, quizá, el primer movimiento se produzca al inicio del 4Q. Por su parte Japón, se encuentra en un ciclo contrario
y el mercado espera que en los próximos doce meses suba hasta 40 p.b. los tipos. Pero, sabiendo esto, debemos señalar
que lo relevante a futuro es cuáles serán los puntos de llegada del ciclo de bajadas del que hemos hablado.
 
Los tramos más largos de la curva, donde no sólo la inflación sino el crecimiento juegan un papel significativo han reflejado
la resistencia del crecimiento en este ciclo. Especialmente en EE.UU, donde sólo de forma muy reciente, ciertos signos de
normalización en el mercado de trabajo, las ventas reales al por menor y el comportamiento de las encuestas
empresariales, parecen apuntar a una ligera pérdida de dinamismo. En el otro extremo encontramos a la Zona Euro donde
los países del sur encabezados por España e Italia brillan con luz propia. Pero, también Alemania donde empieza a ofrecer
ciertos brotes verdes dentro de una pintura de notable debilidad que persistía muchos trimestres ya. No es de extrañar con
esta descripción que los bonos con vencimientos más largos se hayan comportado de forma volátil y resistiéndose a la
bajada en TIR.
 
En adelante esperamos que las expectativas salariales se moderen tanto en EE.UU. como en la Zona Euro. Y, además,
que al otro lado del Atlántico el componente de rentas inmobiliarias imputadas también se modere. Ambos elementos
permitirían caminar hacia los objetivos de los bancos centrales en términos de precios y, por tanto, que veamos de nuevo
expectativas de  bajadas adicionales.
 
El otro gran protagonista de los mercados ha sido la política fiscal. Expansiva durante mucho tiempo por necesidad
(COVID, Ucrania, cadenas de aprovisionamiento), ha seguido en un modo parecido de la mano de los procesos electorales
que se están viviendo alrededor del planeta. En todo caso, los déficits han ayudado a sostener el crecimiento. Y aunque el
tamaño de la deuda pública sigue siendo una amenaza potencial para la estabilidad financiera a futuro, su peso sobre el
PIB ha venido bajando. Recientemente, el proceso electoral francés ha sido una muestra perfecta de la sensibilidad del
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mercado a los programas populistas castigando el riesgo de gobiernos sin una clara disciplina fiscal. Pero, los mecanismos
de control de la propia Europa (procedimiento de déficit excesivo, herramientas antifragmentación del BCE,…) hacen que
los discursos y las promesas se vean significativamente matizados. Los ejemplos de Liz Truss, Meloni o más alejados en el
tiempo de Tsipras o Salvini, actúan como barreras frente a los riesgos más severos de indisciplina fiscal.
 
Durante el semestre, los beneficios empresariales han seguido resistiendo y con ellos las valoraciones de las bolsas. El
desempeño de la renta variable mirando a los índices en su conjunto sólo cabe ser calificado como muy bueno.
Desempeños más modestos en los índices europeos: IBEX 35 +8,3%, EuroStoxx 50 +8,2% o Stoxx 600 +6,4%. Más
robustos en EE.UU. con el S&P 500 avanzando un +14,5% o el Nasdaq un +17,0%. Brillantes en el caso del Nikkei 225
+18,3% en moneda local (en EUR “tan solo” un +7,0%). Pero, la nota destacable en Europa y EE.UU. ha sido la de retornar
a una situación de escasa amplitud en la participación de las subidas del mercado. Las 7 Magníficas y las Granolas
representan en capitalización más de una cuarta parte de sus mercados en capitalización y han sido quienes han
impulsado los mercados de forma acelerada. Las 7 Magníficas, +37%, al calor de la narrativa de la IA; las Granolas, +12%,
al calor de sus márgenes y calidad diferencial. Mientras las pequeñas compañías, o por estilos las defensivas, han seguido
con una notable atonía.
 
Han sido valores destacados en positivo en Europa, UNICREDIT (+48%), ASML (+42%) o SAP (+38%), mientras que por el
lado de los perdedores Bayern, Pernod Ricard o Deutsche Post presentaban caídas superiores al doble dígito. En EE.UU.,
ni Constellation Energy (+72%), ni Micron (+54%) ocultan el asombroso +150% de Nvidia, que rivaliza con Microsoft por ser
la mayor compañía del mundo por capitalización. En España Rovi y los bancos domésticos lideran las subidas, mientras
que las bajadas se corresponden con los valores más vinculados a las energías renovables (Solaria, Acciona ER), a
Naturgy y Grifols que ha venido a perder la mitad de su valor en este semestre.
 
Entre los índices de renta fija, los de bonos gubernamentales de de EE.UU. han sido los peores de entre los grandes
(caídas superiores al 4,6%), mientras que los índices de high yield (grado especulativo) han podido obtener retornos
superiores al 3%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
El fondo ha caído un -5,66% el primer semestre del año 2024. Los cortos del S&P500 nos han perjudicado en la cartera.
 
Seguimos teniendo una alta exposición a renta fija a corto plazo corporativa europea, monetarios en Euros y el oro con un
peso del 10% aproximado de la cartera. La cartera no ha tenido prácticamente cambios a lo largo del semestre.
 
c)  Índice de referencia.
 
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -0,2% frente al
-5,66% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha bajado un -19,1% y el número de partícipes ha caído un -15,15%. Durante el semestre la
IIC ha obtenido una rentabilidad negativa del -5,66% y ha soportado unos gastos de 0,67% sobre el patrimonio medio de
los cuales el 0,05% corresponden a gastos indirectos.
 
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
 
Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de 5,05%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
Durante este semestre solo se ha operado en derivados sobre el futuro del SP500, cubriendo la posición inicial del fondo.
Seguimos teniendo una alta exposición a renta fija a corto plazo corporativa europea, monetarios en Euros y el oro con un
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peso del 10% aproximado de la cartera. La cartera no ha tenido prácticamente cambios a lo largo del semestre.
 
Las posiciones que más han contribuido positivamente en el fondo han sido WISDOMTREE PHYSICAL GOLD (1,53%), los
futuros S&P500 EMINI FUT Sep24 (0,33%), y DWS EUR ULTRA SHT F/I-NC (0,18%).
 
Por el lado negativo, tenemos a los futuros S&P500 EMINI FUT Mar24 (-5,23%), a los futuros S&P500 EMINI FUT Jun24 (-
4,94%), y SIDECU 5 03/18/25 (-0,51%).
 
b)  Operativa de préstamo de valores.
 
No aplicable
 
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 semestre de referencia, la IIC ha operado con instrumentos derivados, que concretamente han sido los
siguientes: Futuro s/S&P Emini 500, alternando los vencimientos del 03/24, 06/24 y 09/24. El resultado en derivados en el
semestre ha sido de un -8,48% sobre el patrimonio medio.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 94,91%, generado tanto por la inversión en derivados como por la
inversión en otras IIC.
 
d)  Otra información sobre inversiones.
 
En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las políticas
de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
 
Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 53,17% y las posiciones más significativas son:
Parts. Mutuafondo Corto Plazo FI (11,19%), Parts. Aberdeen Liquidity Fund Lux - Euro Fund (11,08%), y Parts. Credit
Suisse Corto Plazo - A (11,07%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 3,57%.
 
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
 
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
 
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
 
No aplicable
 
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 IIC tiene recogido en su
folleto un límite por volatilidad máxima anualizada del 15%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 8,59%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 13,19% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,48%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. 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. El VaR histórico al final del periodo



 49

del fondo ha sido del 7,57%.
 
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
 
En línea con nuestra adhesión a los Principios de Inversión Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U.  ejerce el derecho de voto basándose en la evaluación del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climático y la mitigación
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economía circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y protección del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, política de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Política de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2024/07/AWM-POL-Proxy-Voting-v1.3_dic-2023.pdf)
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2024 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
 
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior
al 1% del capital social.
 
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.
 
No aplicable
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
De cara al segundo semestre de 2024 tenemos dudas considerables respecto al potencial de revalorización que ofrecen los
mercados de renta variable. Consideramos que el ciclo alcista iniciado en el último trimestre de 2022 podría estar dando ya
sus últimos coletazos tras las importantes subidas que acumulan desde entonces los principales índices occidentales, no
vemos al S&P500 cotizando por encima de los 6.000 puntos en el mejor de los casos.
 
La evolución de la política monetaria será un factor decisivo en la segunda mitad del año. Con la Reserva Federal
posiblemente inclinándose hacia una flexibilización, los inversores podrían beneficiarse de un entorno de tasas de interés
más bajas. Sin embargo, también es vital estar atentos a los movimientos de otros bancos centrales. Los resultados
empresariales de momento están acompañando y con unas elecciones presidenciales en Estados Unidos previstas para
Noviembre no creemos que vayamos a asistir a descensos muy pronunciados, pero si creemos que el potencial de ver
subidas relevantes es muy limitado, por ello seguiremos seguramente sin muchos cambios en la cartera.
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10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

						ES0305063010 - RENTA FIJA|Sidecu|5,00|2025-03-18 EUR 0 0,00 265 5,07

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 265 5,07

						ES0305063010 - RENTA FIJA|Sidecu|5,00|2025-03-18 EUR 230 5,45 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 230 5,45 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 230 5,45 265 5,07

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

						ES0L02412069 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,75|2024-01-02 EUR 0 0,00 1.700 32,57

						ES0000012K53 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 779 18,45 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 779 18,45 1.700 32,57

TOTAL RENTA FIJA 1.009 23,90 1.965 37,64

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

						ES0155598008 - PARTICIPACIONES|Credit Suisse BF Lux EUR 467 11,07 460 8,81

						ES0165142011 - PARTICIPACIONES|Mutuafondo Corto Pla EUR 473 11,19 464 8,89

TOTAL IIC 940 22,26 924 17,70

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.949 46,16 2.889 55,34

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

						JE00B1VS3770 - ACCIONES|ETC Physical Gold LN USD 598 14,15 516 9,89

TOTAL RV COTIZADA 598 14,15 516 9,89

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 598 14,15 516 9,89

						LU0108940346 - PARTICIPACIONES|Aberdeen Standard SI EUR 468 11,08 459 8,79

						FI4000233242 - PARTICIPACIONES|Evli Short Corp Bond EUR 351 8,32 345 6,60

						LU0622306065 - PARTICIPACIONES|GS Emerg Markets CB USD 117 2,77 109 2,09

						LU0080237943 - PARTICIPACIONES|DB Portfolio Eur Liq EUR 369 8,75 460 8,82

TOTAL IIC 1.305 30,92 1.373 26,30

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.903 45,07 1.889 36,19

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 3.852 91,23 4.778 91,53

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 aplica en este informe

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestión de la
liquidez de la IIC, de compra por 158.192.000,00 euros (3360,17% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
159.136.796,30 euros (3380,24% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE III/PULSAR 303 RENTA FIJA MIXTA EURO
Fecha de registro: 21/07/2017
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1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

		Fondo que invierte más del 10% en otros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Renta Fija Mixto Euro

Perfil de Riesgo: 3 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
Política de inversión: entre 0%-100% en otras IIC financieras, que sean activo apto, armonizadas o no (máximo un 30% en

IIC no armonizadas), pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

Invierte exclusivamente de forma indirecta a través de IIC menos del 30% de la exposición total en renta variable y el

resto, directa o indirectamente en activos de renta fija pública y/o privada (incluyendo depósitos e instrumentos del

mercado monetario cotizados o no, que sean líquidos). Podrá tener un máximo del 35% en activos de baja calidad

crediticia (inferior a BBB-) y el resto de calidad mínima media (mínimo BBB-), según S&P o equivalentes. Si alguna

emisión no ha sido calificada se tendrá en cuenta la calidad crediticia del emisor. La suma de inversiones en renta variable

de entidades radicadas fuera del área euro más la exposición al riesgo divisa no superará

el 30%.

 

 
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 Compartimento  se puede encontrar en su folleto

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2024 2023

Índice de rotación de la cartera 2,37 0,46 2,37 0,67

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 4,07 3,57 4,07 -0,24

 

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

Periodo actual Periodo anterior

Nº de Participaciones 63.281,94 62.632,44

Nº de Partícipes 19 21

Beneficios brutos distribuidos por participación (EUR) 0,00 0,00

Inversión mínima (EUR) 0

 

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del período (EUR)

Periodo del informe 652 10,2967

2023 625 9,9735

2022 793 9,4636

2021 1.026 9,7574

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado 
Base de

cálculo

Sistema de

imputación
Periodo Acumulada

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

Comisión de gestión 0,75 0,00 0,75 0,75 0,00 0,75 patrimonio

Comisión de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 Año t-3 Año t-5

Rentabilidad IIC 3,24 -0,19 3,44 2,12 0,35 5,39 -3,01

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -0,70 02-04-2024 -0,70 02-04-2024

Rentabilidad máxima (%) 0,66 15-05-2024 0,95 22-02-2024

(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

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 Año t-3 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 4,35 4,08 4,59 3,03 2,82 3,07 4,34

		Ibex-35 13,19 14,40 11,83 12,11 12,15 13,96 19,45

		Letra Tesoro 1 año 0,48 0,42 0,54 0,43 0,65 0,88 0,83

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
2,29 2,29 2,22 2,31 2,35 2,31 2,74

(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.

 

 

Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Ratio total de gastos

(iv)
1,21 0,54 0,67 0,53 0,56 2,10 1,82 2,13 2,01

(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. 
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Evolución del valor liquidativo últimos 5 años Rentabilidad semestral de los últimos 5 años

N/D  "Se puede encontrar información adicional en el Anexo de este informe"

 

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 570.980 5.121 1,23

Renta Fija Internacional 14.402 412 1,88

Renta Fija Mixta Euro 18.507 165 4,62

Renta Fija Mixta Internacional 66.954 1.070 2,52

Renta Variable Mixta Euro 4.699 113 3,01

Renta Variable Mixta Internacional 224.312 7.735 5,05

Renta Variable Euro 0 0 0,00

Renta Variable Internacional 551.224 28.762 6,40

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.950 173 4,17

Global 719.538 13.228 2,24

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liq. Constante de Deuda Pública 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00

FMM Estándar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

Renta Fija Euro Corto Plazo 8.334 214 1,61

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00

Total fondos 2.183.900 56.993 3,34

*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 647 99,23 620 99,20
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera interior 177 27,15 29 4,64

			* Cartera exterior 467 71,63 588 94,08

			* Intereses de la cartera de inversión 3 0,46 3 0,48

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

(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA) 7 1,07 7 1,12

(+/-) RESTO -2 -0,31 -2 -0,32

TOTAL PATRIMONIO 652 100,00 % 625 100,00 %

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) 625 596 625

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 1,01 2,30 1,01 -53,56

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

± Rendimientos netos 3,18 2,46 3,18 36,75

			(+) Rendimientos de gestión 4,41 3,57 4,41 30,37

						+ Intereses 1,13 1,15 1,13 3,45

						+ Dividendos 0,11 0,11 0,11 7,51

						± Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,22 0,11 -0,22 -307,95

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

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) -0,06 0,00 -0,06 0,00

						± Resultado en IIC (realizados o no) 3,45 2,20 3,45 65,87

						± Otros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00

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

			(-) Gastos repercutidos -1,22 -1,11 -1,22 15,72

						- Comisión de gestión -0,75 -0,76 -0,75 4,02

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,04 4,03

						- Gastos por servicios exteriores -0,42 -0,30 -0,42 48,40

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -234,41

						- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,02 -0,01 -32,53

			(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00

						+ 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 -100,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 652 625 652

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 RENTA FIJA COTIZADA 110 16,85 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 67 10,31 29 4,71

TOTAL RENTA FIJA 177 27,16 29 4,71

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 177 27,16 29 4,71

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 271 41,55 110 17,59

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 271 41,55 110 17,59

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 196 30,11 478 76,47

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 467 71,66 588 94,06

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 644 98,82 617 98,77

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

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

D

 

Endeudamiento IIC con obligaciones a terceros >5%

 

Con fecha 13 de junio de 2024 se publica un hecho relevante indicando que en el compartimento durante el día 3 de junio

del 2024 se ha producido una situación de endeudamiento transitorio superior al 5% sobre el patrimonio. La situación ha

quedado regularizada el día 4 de junio de 2024.

 

Número de registro: 308614

 

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) La IIC tiene dos participes significativos a 30-06-2024 que representan:
 
  - Participe 1: 28,26% del patrimonio
 
  - Participe 2: 28,26% del patrimonio
 
 
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario , de compra por 24.860.398,01 euros
(3875,73% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 24.826.262,20 euros (3870,41% del patrimonio medio del
periodo).
 
H) Otras operaciones vinculadas:
 
1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -1%, suponiendo en el
periodo 46,08 euros  por saldos acreedores y deudores .
 
Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el artículo 67 de
la LIIC y artículo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
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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.
 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
 
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
 
La primera mitad del año ha sido positiva para la mayoría de los mercados financieros. Con carácter general, el buen tono
de las variables macroeconómicas no ha sido eclipsado por los riesgos geopolíticos que a lo largo de estos seis meses se
han venido presentando. Ni los procesos electorales varios, ni los conflictos bélicos abiertos han supuesto amenazas
duraderas para el apetito por el riesgo. Sin embargo, la interacción entre política y economía a través de la política
económica, y muy particularmente de la política fiscal, sí que está siendo relevante.
 
El semestre se iniciaba con unos mercados confiados en el rápido inicio del ciclo de bajadas de tipos por parte del FOMC,
BoE y del BCE descontándose que a lo largo de 2024 deberían de producirse entre 5 y 6 bajadas de tipos. Los mensajes
en diferentes foros y una expectativa de convergencia de los niveles de inflación hacia los objetivos de todos ellos
mandaban en el mercado. Sin embargo, muy pronto y de la mano de unos datos económicos que sugerían que el último
tramo de esa convergencia entre precios reales y objetivos sería correoso, las tornas cambiaron. Los discursos de los
banqueros centrales se volvieron más duros (hawkish) y el aforismo de “tipos más altos por más tiempo” volvió a calar en
los mercados, haciendo que las bajadas esperadas no sólo se redujesen en cuantía (de 1 a 2), si no que se alejaban en el
tiempo (cuarto trimestre). El movimiento descrito vino seguido de la publicación de unos datos en la segunda mitad del
semestre que volvían a traer el optimismo sobre a inflación y, de nuevo, mayores expectativas de tipos.
 
Tenemos claro que, con excepción de Japón, los grandes bancos centrales están en el inicio de un ciclo de bajadas de
tipos (normalización). De hecho, Canadá, Suecia o Suiza, de entre los bancos centrales más relevantes junto al BCE ya
han comenzado los recortes. En el caso del BCE se trató de una bajada más que anunciada y que se ha podido llevar a
cabo porque los datos de inflación han mejorado (el IPC subyacente de la eurozona se sitúa en el 2,9%). En el caso
americano, quizá, el primer movimiento se produzca al inicio del 4Q. Por su parte Japón, se encuentra en un ciclo contrario
y el mercado espera que en los próximos doce meses suba hasta 40 p.b. los tipos. Pero, sabiendo esto, debemos señalar
que lo relevante a futuro es cuáles serán los puntos de llegada del ciclo de bajadas del que hemos hablado.
 
Los tramos más largos de la curva, donde no sólo la inflación sino el crecimiento juegan un papel significativo han reflejado
la resistencia del crecimiento en este ciclo. Especialmente en EE.UU, donde sólo de forma muy reciente, ciertos signos de
normalización en el mercado de trabajo, las ventas reales al por menor y el comportamiento de las encuestas
empresariales, parecen apuntar a una ligera pérdida de dinamismo. En el otro extremo encontramos a la Zona Euro donde
los países del sur encabezados por España e Italia brillan con luz propia. Pero, también Alemania donde empieza a ofrecer
ciertos brotes verdes dentro de una pintura de notable debilidad que persistía muchos trimestres ya. No es de extrañar con
esta descripción que los bonos con vencimientos más largos se hayan comportado de forma volátil y resistiéndose a la
bajada en TIR.
 
En adelante esperamos que las expectativas salariales se moderen tanto en EE.UU. como en la Zona Euro. Y, además,
que al otro lado del Atlántico el componente de rentas inmobiliarias imputadas también se modere. Ambos elementos
permitirían caminar hacia los objetivos de los bancos centrales en términos de precios y, por tato, que veamos de nuevo
expectativas de  bajadas adicionales.
 
El otro gran protagonista de los mercados ha sido la política fiscal. Expansiva durante mucho tiempo por necesidad
(COVID, Ucrania, cadenas de aprovisionamiento), ha seguido en un modo parecido de la mano de los procesos electorales
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que se están viviendo alrededor del planeta. En todo caso, los déficits han ayudado a sostener el crecimiento. Y aunque el
tamaño de la deuda pública sigue siendo una amenaza potencial para la estabilidad financiera a futuro, su peso sobre el
PIB ha venido bajando. Recientemente, el proceso electoral francés ha sido una muestra perfecta de la sensibilidad del
mercado a los programas populistas castigando el riesgo de gobiernos sin una clara disciplina fiscal. Pero, los mecanismos
de control de la propia Europa (procedimiento de déficit excesivo, herramientas antifragmentación del BCE,…) hacen que
los discursos y las promesas se vean significativamente matizados. Los ejemplos de Liz Truss, Meloni o más alejados en el
tiempo de Tsipras o Salvini, actúan como barreras frente a los riesgos más severos de indisciplina fiscal.
 
Durante el semestre, los beneficios empresariales han seguido resistiendo y con ellos las valoraciones de las bolsas. El
desempeño de la renta variable mirando a los índices en su conjunto sólo cabe ser calificado como muy bueno.
Desempeños más modestos en los índices europeos: IBEX 35 +8,3%, EuroStoxx 50 +8,2% o Stoxx 600 +6,4%. Más
robustos en EE.UU. con el S&P 500 avanzando un +14,5% o el Nasdaq un +17,0%. Brillantes en el caso del Nikkei 225
+18,3% en moneda local (en EUR “tan solo” un +7,0%). Pero, la nota destacable en Europa y EE.UU. ha sido la de retornar
a una situación de escasa amplitud en la participación de las subidas del mercado. Las 7 Magníficas y las Granolas
representan en capitalización más de una cuarta parte de sus mercados en capitalización y han sido quienes han
impulsado los mercados de forma acelerada. Las 7 Magníficas, +37%, al calor de la narrativa de la IA; las Granolas, +12%,
al calor de sus márgenes y calidad diferencial. Mientras las pequeñas compañías, o por estilos las defensivas, han seguido
con una notable atonía.
 
Han sido valores destacados en positivo en Europa, UNICREDIT (+48%), ASML (+42%) o SAP (+38%), mientras que por el
lado de los perdedores Bayern, Pernod Ricard o Deutsche Post presentaban caídas superiores al doble dígito. En EE.UU.,
ni Constellation Energy (+72%), ni Micron (+54%) ocultan el asombroso +150% de Nvidia, que rivaliza con Microsoft por ser
la mayor compañía del mundo por capitalización. En España Rovi y los bancos domésticos lideran las subidas, mientras
que las bajadas se corresponden con los valores más vinculados a las energías renovables (Solaria, Acciona ER), a
Naturgy y Grifols que ha venido a perder la mitad de su valor en este semestre.
 
Entre los índices de renta fija, los de bonos gubernamentales de de EE.UU. han sido los peores de entre los grandes
(caídas superiores al 4,6%), mientras que los índices de high yield (grado especulativo) han podido obtener retornos
superiores al 3%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
En el primer semestre de 2024 se ha mantenido la misma estrategia de inversión del fondo, priorizando la preservación del
capital.
 
Debido a la sostenida tendencia alcista de la renta variable, se mantuvo la inversión en renta variable al 30%, si bien se
produjo una alerta de venta en renta variable, seguramente provocado por una caída muy rápida de los índices americanos,
lo que supuso la venta de toda la cartera en RV el 19 de abril para volver a recuperar todas las posiciones el 6 de mayo.
 
En lo relativo a renta fija se han realizado inversiones en RF con calificación IG, tanto soberano como privada, buscando
larga duración para  ser mantenidas a vencimiento o para ser vendida si los tipos de interés cayeran de forma significativa.
 
c)  Índice de referencia.
 
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -0,2% frente al
3,24% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 4,31% y el número de partícipes ha caído un -9,52%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad positiva del 3,24% y ha soportado unos gastos de 1,21% sobre el patrimonio medio de los
cuales el 0% corresponden a gastos indirectos.
 
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
 
Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
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gestora ha sido de 4,62%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
En RV se ha mantenido la inversión en el ETF DJE.FP, UST FP, A500 IM, denominados en euros, y en Rf se ha invertido
en deuda soberana española, italiana, griega, portuguesa y en deuda de Deutsche Bank.
 
Los activos que mejor se han comportado en este periodo han sido los ETFS:  AMUNDI S&P 500 UCITS ETF (1,22%), el
AMUNDI NASDAQ-100 II-ETF A (0,78%), y LYXOR DJ INDUSTRIAL AVERAG (0,63%).
 
Por la parte negativa tendríamos a ISHARES EURO GOVT 3-5Y (-0,23%), a los bonos X EURZ GOVT BOND 3-5 1C (-
0,22%), y a UBS ETF BBG EUR TRS.1-10 (-0,22%).
 
b)  Operativa de préstamo de valores.
 
No aplicable
 
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 semestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 12,9%. Debido a las inversiones en otras IIC.
 
d)  Otra información sobre inversiones.
 
A la fecha de referencia 6/30/2024 el fondo mantiene una cartera de activos de renta fija con una vida media de 19,81 años
y con una TiR media bruta (esto es sin descontar los gastos y comisiones imputables al FI) a precios de mercado de 3,91%.
 
 
 
En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las políticas
de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
 
 
Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 30,11% y las posiciones más significativas son: Accs.
ETF Lyxor Nasdaq 100-d-Eur (10,97%), Accs. ETF Amundi S&P 500 UCITS (9,88%), y Accs. ETF DJ Industrial Average FP
(9,26%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 4,07%.
 
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
 
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
 
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
 
No aplicable
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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 IIC tiene recogido en su
folleto un límite por volatilidad máxima anualizada del 7%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 4,35%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 13,19% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,48%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. 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. El VaR histórico al final del periodo
del fondo ha sido del 2,29%.
 
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
 
En línea con nuestra adhesión a los Principios de Inversión Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U.  ejerce el derecho de voto basándose en la evaluación del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climático y la mitigación
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economía circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y protección del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, política de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Política de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2024/07/AWM-POL-Proxy-Voting-v1.3_dic-2023.pdf)
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2024 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
 
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior
al 1% del capital social.
 
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.
 
No aplicable
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
Se mantiene la actual estrategia sugerida por el algoritmo.
Para el resto del año 2024 se mantendrá la actual estrategia de inversión a través de ETF y deuda de calidad mediante
bonos de larga duración.
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10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						ES0000012M93 - BONO|DEUDA ESTADO ESPAÑOL|4,00|2054-10-31 EUR 110 16,85 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 110 16,85 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 110 16,85 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

						ES0000012K53 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 67 10,31 0 0,00

						ES0000012F76 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,75|2024-01-02 EUR 0 0,00 29 4,71

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 67 10,31 29 4,71

TOTAL RENTA FIJA 177 27,16 29 4,71

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 177 27,16 29 4,71

						GR0138018842 - BONO|HELLENIC REPUBLIC|4,13|2054-06-15 EUR 58 8,86 0 0,00

						PTOTE3OE0025 - BONO|OBRIGACOES DO TESOUR|3,63|2054-06-12 EUR 48 7,41 0 0,00

						IT0005534141 - BONO|BUONI POLIENNALI DEL|4,50|2053-10-01 EUR 59 9,12 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 165 25,39 0 0,00

						IT0005424251 - BONO|BUONI POLIENNALI DEL|3,05|2024-01-15 EUR 0 0,00 110 17,59

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 110 17,59

						DE000DL19VD6 - BONO|DEUTSCHE BANK AG|1,38|2026-06-10 EUR 49 7,50 0 0,00

						XS2630111719 - BONO|BAYER AG|4,63|2033-05-26 EUR 56 8,66 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 105 16,16 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 271 41,55 110 17,59

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 271 41,55 110 17,59

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

						LU0969639128 - PARTICIPACIONES|UBS Lux Fund Solutio EUR 0 0,00 98 15,64

						IE00B1FZS681 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Bond EUR 0 0,00 96 15,31

						LU1829221024 - PARTICIPACIONES|Accs. ETF Lyxor EUR 0 0,00 0 0,03

						LU1829221024 - PARTICIPACIONES|ETF Lyxor Nasdaq 100 EUR 72 10,97 63 10,12

						LU1681048804 - PARTICIPACIONES|ETF Amundi S&P 500 U EUR 64 9,88 61 9,78

						FR0007056841 - PARTICIPACIONES|ETF DJ Industrial Av EUR 60 9,26 61 9,82

						LU0290356954 - PARTICIPACIONES|ETF DB X-Trackers EUR 0 0,00 99 15,77

TOTAL IIC 196 30,11 478 76,47

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 467 71,66 588 94,06

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 644 98,82 617 98,77

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 aplica en este informe

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestión de la
liquidez de la IIC, de compra por 24.860.398,01 euros (3875,73% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
24.826.262,20 euros (3870,41% del patrimonio medio del periodo).
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INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE III/PFA GLOBAL
Fecha de registro: 21/07/2017

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

		Fondo que invierte más del 10% en otros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Global

Perfil de Riesgo: 4 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
Política de inversión: El compartimento invertirá entre 0%-100% del patrimonio en otras IIC financieras, que sean activo

apto, armonizadas o no (máximo 30% en IIC no armonizadas), pertenecientes o no al grupo de la Gestora. Se invierte,

directamente o indirectamente a través de IIC, entre un 0%-75% de la exposición total en renta variable y el resto en

activos de renta fija pública y/o privada (incluyendo depósitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que

sean líquidos). Podrá mantener un máximo del 30% en activos de baja calidad crediticia (inferior a BBB-) siendo el resto

de calidad mínima media (mínimo BBB-), según S&P o equivalentes. Si alguna emisión no ha sido calificada, se tendrá en

cuenta la calidad crediticia del emisor. La exposición al riesgo divisa oscilará entre 0%-50% de 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 Compartimento  se puede encontrar en su folleto

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2024 2023

Índice de rotación de la cartera 0,21 1,35 0,21 2,72

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,26 2,91 0,26 -0,18

 

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

Periodo actual Periodo anterior

Nº de Participaciones 1.439.459,97 1.518.226,09

Nº de Partícipes 104 111

Beneficios brutos distribuidos por participación (EUR) 0,00 0,00

Inversión mínima (EUR) 0

 

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del período (EUR)

Periodo del informe 22.090 15,3462

2023 19.572 12,8912

2022 16.241 12,6791

2021 16.057 15,1709

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado 
Base de

cálculo

Sistema de

imputación
Periodo Acumulada

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

Comisión de gestión 0,67 0,13 0,80 0,67 0,13 0,80 patrimonio

Comisión de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 Año t-5

Rentabilidad IIC 19,04 5,71 12,62 2,79 -2,19 1,67 -16,43 13,37

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,98 25-04-2024 -1,98 25-04-2024 -2,45 26-11-2021

Rentabilidad máxima (%) 2,32 26-04-2024 2,72 22-02-2024 3,03 07-12-2021

(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

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 12,09 11,31 12,86 8,18 8,15 7,19 6,49 11,12

		Ibex-35 13,19 14,40 11,83 12,11 12,15 13,96 19,45 16,22

		Letra Tesoro 1 año 0,48 0,42 0,54 0,43 0,65 0,88 0,83 0,39

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
6,13 6,13 5,94 5,83 5,94 5,83 5,99 5,12

(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.

 

 

Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Ratio total de gastos

(iv)
1,08 0,53 0,55 0,55 0,58 2,14 1,83 2,57 2,22

(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. 
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Evolución del valor liquidativo últimos 5 años Rentabilidad semestral de los últimos 5 años

N/D  "Se puede encontrar información adicional en el Anexo de este informe"

 

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 570.980 5.121 1,23

Renta Fija Internacional 14.402 412 1,88

Renta Fija Mixta Euro 18.507 165 4,62

Renta Fija Mixta Internacional 66.954 1.070 2,52

Renta Variable Mixta Euro 4.699 113 3,01

Renta Variable Mixta Internacional 224.312 7.735 5,05

Renta Variable Euro 0 0 0,00

Renta Variable Internacional 551.224 28.762 6,40

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.950 173 4,17

Global 719.538 13.228 2,24

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liq. Constante de Deuda Pública 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00

FMM Estándar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

Renta Fija Euro Corto Plazo 8.334 214 1,61

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00

Total fondos 2.183.900 56.993 3,34

*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 21.802 98,70 18.817 96,14
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera interior 0 0,00 0 0,00

			* Cartera exterior 21.802 98,70 18.817 96,14

			* 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) 45 0,20 224 1,14

(+/-) RESTO 243 1,10 530 2,71

TOTAL PATRIMONIO 22.090 100,00 % 19.572 100,00 %

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) 19.572 20.415 19.572

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -5,32 -4,69 -5,32 20,79

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

± Rendimientos netos 17,27 0,43 17,27 4.171,83

			(+) Rendimientos de gestión 18,25 1,16 18,25 1.572,27

						+ Intereses 0,00 0,14 0,00 -97,06

						+ Dividendos 0,01 0,00 0,01 0,00

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

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

						± 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) 18,24 1,02 18,24 1.806,11

						± Otros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00

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

			(-) Gastos repercutidos -0,99 -0,74 -0,99 41,05

						- Comisión de gestión -0,80 -0,68 -0,80 25,32

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,04 5,13

						- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,02 -1,53

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 -0,01 0,00 -80,00

						- Otros gastos repercutidos -0,13 0,00 -0,13 0,00

			(+) Ingresos 0,01 0,01 0,01 -49,27

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

						+ Comisiones retrocedidas 0,01 0,01 0,01 -13,73

						+ Otros ingresos 0,00 0,01 0,00 -100,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 22.090 19.572 22.090

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 RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 21.802 98,70 18.817 96,13

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 21.802 98,70 18.817 96,13

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 21.802 98,70 18.817 96,13

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

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X
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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

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario , de compra por 5.963.000,00 euros

(28,31% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 5.963.903,58 euros (28,31% del patrimonio medio del

periodo).

 

 

 

H) Otras operaciones vinculadas:

 

 

 

1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -1%, suponiendo en el

periodo 82,78 euros  por saldos acreedores y deudores .

 

 

 

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el artículo 67 de

la LIIC 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.

 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.
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9. Anexo explicativo del informe periódico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
 
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
 
La primera mitad del año ha sido positiva para la mayoría de los mercados financieros. Con carácter general, el buen tono
de las variables macroeconómicas no ha sido eclipsado por los riesgos geopolíticos que a lo largo de estos seis meses se
han venido presentando. Ni los procesos electorales varios, ni los conflictos bélicos abiertos han supuesto amenazas
duraderas para el apetito por el riesgo. Sin embargo, la interacción entre política y economía a través de la política
económica, y muy particularmente de la política fiscal, sí que está siendo relevante.
 
El semestre se iniciaba con unos mercados confiados en el rápido inicio del ciclo de bajadas de tipos por parte del FOMC,
BoE y del BCE descontándose que a lo largo de 2024 deberían de producirse entre 5 y 6 bajadas de tipos. Los mensajes
en diferentes foros y una expectativa de convergencia de los niveles de inflación hacia los objetivos de todos ellos
mandaban en el mercado. Sin embargo, muy pronto y de la mano de unos datos económicos que sugerían que el último
tramo de esa convergencia entre precios reales y objetivos sería correoso, las tornas cambiaron. Los discursos de los
banqueros centrales se volvieron más duros (hawkish) y el aforismo de “tipos más altos por más tiempo” volvió a calar en
los mercados, haciendo que las bajadas esperadas no sólo se redujesen en cuantía (de 1 a 2), si no que se alejaban en el
tiempo (cuarto trimestre). El movimiento descrito vino seguido de la publicación de unos datos en la segunda mitad del
semestre que volvían a traer el optimismo sobre a inflación y, de nuevo, mayores expectativas de tipos.
 
Tenemos claro que, con excepción de Japón, los grandes bancos centrales están en el inicio de un ciclo de bajadas de
tipos (normalización). De hecho, Canadá, Suecia o Suiza, de entre los bancos centrales más relevantes junto al BCE ya
han comenzado los recortes. En el caso del BCE se trató de una bajada más que anunciada y que se ha podido llevar a
cabo porque los datos de inflación han mejorado (el IPC subyacente de la eurozona se sitúa en el 2,9%). En el caso
americano, quizá, el primer movimiento se produzca al inicio del 4Q. Por su parte Japón, se encuentra en un ciclo contrario
y el mercado espera que en los próximos doce meses suba hasta 40 p.b. los tipos. Pero, sabiendo esto, debemos señalar
que lo relevante a futuro es cuáles serán los puntos de llegada del ciclo de bajadas del que hemos hablado.
 
Los tramos más largos de la curva, donde no sólo la inflación sino el crecimiento juegan un papel significativo han reflejado
la resistencia del crecimiento en este ciclo. Especialmente en EE.UU, donde sólo de forma muy reciente, ciertos signos de
normalización en el mercado de trabajo, las ventas reales al por menor y el comportamiento de las encuestas
empresariales, parecen apuntar a una ligera pérdida de dinamismo. En el otro extremo encontramos a la Zona Euro donde
los países del sur encabezados por España e Italia brillan con luz propia. Pero, también Alemania donde empieza a ofrecer
ciertos brotes verdes dentro de una pintura de notable debilidad que persistía muchos trimestres ya. No es de extrañar con
esta descripción que los bonos con vencimientos más largos se hayan comportado de forma volátil y resistiéndose a la
bajada en TIR.
 
En adelante esperamos que las expectativas salariales se moderen tanto en EE.UU. como en la Zona Euro. Y, además,
que al otro lado del Atlántico el componente de rentas inmobiliarias imputadas también se modere. Ambos elementos
permitirían caminar hacia los objetivos de los bancos centrales en términos de precios y, por tato, que veamos de nuevo
expectativas de  bajadas adicionales.
 
El otro gran protagonista de los mercados ha sido la política fiscal. Expansiva durante mucho tiempo por necesidad
(COVID, Ucrania, cadenas de aprovisionamiento), ha seguido en un modo parecido de la mano de los procesos electorales
que se están viviendo alrededor del planeta. En todo caso, los déficits han ayudado a sostener el crecimiento. Y aunque el
tamaño de la deuda pública sigue siendo una amenaza potencial para la estabilidad financiera a futuro, su peso sobre el
PIB ha venido bajando. Recientemente, el proceso electoral francés ha sido una muestra perfecta de la sensibilidad del
mercado a los programas populistas castigando el riesgo de gobiernos sin una clara disciplina fiscal. Pero, los mecanismos
de control de la propia Europa (procedimiento de déficit excesivo, herramientas antifragmentación del BCE,…) hacen que
los discursos y las promesas se vean significativamente matizados. Los ejemplos de Liz Truss, Meloni o más alejados en el
tiempo de Tsipras o Salvini, actúan como barreras frente a los riesgos más severos de indisciplina fiscal.
 
Durante el semestre, los beneficios empresariales han seguido resistiendo y con ellos las valoraciones de las bolsas. El
desempeño de la renta variable mirando a los índices en su conjunto sólo cabe ser calificado como muy bueno.
Desempeños más modestos en los índices europeos: IBEX 35 +8,3%, EuroStoxx 50 +8,2% o Stoxx 600 +6,4%. Más
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robustos en EE.UU. con el S&P 500 avanzando un +14,5% o el Nasdaq un +17,0%. Brillantes en el caso del Nikkei 225
+18,3% en moneda local (en EUR “tan solo” un +7,0%). Pero, la nota destacable en Europa y EE.UU. ha sido la de retornar
a una situación de escasa amplitud en la participación de las subidas del mercado. Las 7 Magníficas y las Granolas
representan en capitalización más de una cuarta parte de sus mercados en capitalización y han sido quienes han
impulsado los mercados de forma acelerada. Las 7 Magníficas, +37%, al calor de la narrativa de la IA; las Granolas, +12%,
al calor de sus márgenes y calidad diferencial. Mientras las pequeñas compañías, o por estilos las defensivas, han seguido
con una notable atonía.
 
Han sido valores destacados en positivo en Europa, UNICREDIT (+48%), ASML (+42%) o SAP (+38%), mientras que por el
lado de los perdedores Bayern, Pernod Ricard o Deutsche Post presentaban caídas superiores al doble dígito. En EE.UU.,
ni Constellation Energy (+72%), ni Micron (+54%) ocultan el asombroso +150% de Nvidia, que rivaliza con Microsoft por ser
la mayor compañía del mundo por capitalización. En España Rovi y los bancos domésticos lideran las subidas, mientras
que las bajadas se corresponden con los valores más vinculados a las energías renovables (Solaria, Acciona ER), a
Naturgy y Grifols que ha venido a perder la mitad de su valor en este semestre.
 
Entre los índices de renta fija, los de bonos gubernamentales de de EE.UU. han sido los peores de entre los grandes
(caídas superiores al 4,6%), mientras que los índices de high yield (grado especulativo) han podido obtener retornos
superiores al 3%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
El primer semestre del año 2024 ha supuesto la consolidación de la tendencia al alza en los mercados bursátiles que se
inició en el 2023. Tanto los índices europeos como los americanos arrojaron importantes beneficios al cierre del año, pero
la incógnita surgía entorno a si después del rally vivido desde finales de octubre la tendencia iba a continuar o los mercados
sufrirían algún correctivo importante.
 
Con las bajadas de los tipos de interés por parte de los Bancos Centrales en el horizonte y con la inflación que parece no
remitir con rotundidad, en este primer semestre ha sido el Banco Central Europeo el que se ha adelantado decidiendo bajar
del 4,5% al 4,25% el tipo de interés. Veremos si la Reserva Federal sigue la misma senda y el número de veces que
decidan bajar los tipos.
 
En este escenario, el fondo Gestión Boutique III – PFA Global comenzó el año con todo el patrimonio del fondo invertido,
siendo la región de Estados Unidos la que aglutinaba entorno al 80% de las inversiones y la tecnología el sector con más
peso de la cartera.
 
c)  Índice de referencia.
 
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -0,2% frente al
19,04% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 12,87% y el número de partícipes ha caído un -6,31%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad positiva del 19,04% y ha soportado unos gastos de 1,08% sobre el patrimonio medio de los
cuales el 0,35% corresponden a gastos indirectos. La comisión de gestión sobre resultados al final del semestre es de
0,13% sobre el patrimonio medio.
 
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
 
Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de 2,24%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
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En los primeros meses del año se aumentó la exposición al fondo tecnológico americano JP Morgan US Technology y
además, se incorporó un nuevo ETF, el Amundi S&P 500 II UCITS ETF, que replicaba al índice americado S&P 500. A
cambio, se reembolsaban totalmente las posiciones en AzValor, Seilern World Growth y parcialmente en Fundsmith.
 
En cuanto a la atribución de resultados, destacaban positivamente las estrategias Allspring WW US All Cap Growth
(añadiendo un +4,06% al valor liquidativo), T. Rowe Price US Blue Chip (+4,05%) y T. Rowe Global Focus Growth
(+3,68%). Las peores rentabilidades venían por parte de los fondos AzValor Internacional (-0,07%), AzValor Altum Faith
Consistent Equity (-0,05%) y Seilern World Growth (+0,49%).
 
b)  Operativa de préstamo de valores.
 
No aplicable
 
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 semestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 66,88%, generado por la inversión en IICs.
 
d)  Otra información sobre inversiones.
 
En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las políticas
de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
 
Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 98,69% y las posiciones más significativas son:
Parts. T Rowe Price Funds SICAV - Global Focused Growth Equity Fund (17,98%), Parts. Wells Fargo Lux Worldwide Fund
- US All Cap Growth (17,71%), y Parts. T Rowe Price Funds SICAV - US Blue Chip Equity Fund (15,41%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 0,26%.
 
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
 
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
 
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
 
No aplicable
 
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 IIC tiene recogido en su
folleto un límite por volatilidad máxima anualizada del 40%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 12,09%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 13,19% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,48%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. 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. El VaR histórico al final del periodo
del fondo ha sido del 6,13%.
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5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
 
En línea con nuestra adhesión a los Principios de Inversión Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U.  ejerce el derecho de voto basándose en la evaluación del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climático y la mitigación
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economía circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y protección del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, política de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Política de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2024/07/AWM-POL-Proxy-Voting-v1.3_dic-2023.pdf)
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2024 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
 
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior
al 1% del capital social.
 
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.
 
No aplicable
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
Con la vista puesta en el devenir de los acontecimientos económicos y socio-políticos que puedan tener incidencia en los
mercados financieros (elecciones francesas y americanas, por ejemplo), el fondo Gestión Boutique III – PFA Global
mantendrá sus posiciones actuales aunque siempre vigilantes por si hubiese que hacer cambios en la cartera para
preservar el patrimonio de nuestros partícipes.
 
 
 

10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

						LU1135865084 - PARTICIPACIONES|Amundi S&P 500 II UC EUR 2.308 10,45 0 0,00

						LU1681038243 - PARTICIPACIONES|Amundi Nasdaq-100 UC EUR 2.954 13,37 2.406 12,29

						LU1814994270 - PARTICIPACIONES|Azvalor Sicav - Altu EUR 0 0,00 232 1,19

						IE00BF5H4C09 - PARTICIPACIONES|Seilern Stryx World EUR 0 0,00 2.574 13,15

						LU0690374029 - PARTICIPACIONES|FundSmith Equity FD EUR 2.160 9,78 2.142 10,94

						LU1303370156 - PARTICIPACIONES|JPM US Aggregate BD EUR 3.092 14,00 2.165 11,06

						LU1127969597 - PARTICIPACIONES|T Rowe Price EUR 3.972 17,98 3.281 16,77

						LU1136108674 - PARTICIPACIONES|T.Rowe Price-US Blue EUR 3.405 15,41 2.648 13,53

						LU0353189847 - PARTICIPACIONES|Well Fargo Lux WW-US EUR 3.911 17,71 3.156 16,12

						LU1333146287 - PARTICIPACIONES|Mimosa SICAV-AZVALOR EUR 0 0,00 212 1,08

TOTAL IIC 21.802 98,70 18.817 96,13

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 21.802 98,70 18.817 96,13

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 21.802 98,70 18.817 96,13

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 aplica en este informe

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestión de la
liquidez de la IIC, de compra por 5.963.000,00 euros (28,31% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
5.963.903,58 euros (28,31% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE III/GALAXY INTERNACIONAL
Fecha de registro: 05/10/2018

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
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Tipo de fondo:

		Fondo que invierte más del 10% en otros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Renta Variable Mixta Internacional

Perfil de Riesgo: 4 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
Política de inversión: Se invierte, directamente o indirectamente a través de IIC, entre un 0%-75% de la exposición total en

renta variable y el resto en activos de renta fija pública y/o privada (incluyendo depósitos e instrumentos del mercado

monetario cotizados o no, que sean líquidos). Podrá invertir hasta un 40% de la exposición total en emisiones/emisores de

renta fija de baja calidad crediticia (rating inferior a BBB-) o no calificadas, teniendo el resto calidad crediticia al menos

media (mínimo BBB-), según S&P o equivalentes por otras agencias. La exposición al riesgo divisa oscilará entre 0%-50%

de 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 Compartimento  se puede encontrar en su folleto

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2024 2023

Índice de rotación de la cartera 0,45 0,27 0,45 0,93

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,30 3,12 3,30 -0,24

 

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

Periodo actual Periodo anterior

Nº de Participaciones 118.514,49 100.982,58

Nº de Partícipes 41 35

Beneficios brutos distribuidos por participación (EUR) 0,00 0,00

Inversión mínima (EUR) 0

 

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del período (EUR)

Periodo del informe 1.457 12,2941

2023 1.161 11,4965

2022 960 9,6414

2021 912 11,3456

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado 
Base de

cálculo

Sistema de

imputación
Periodo Acumulada

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

Comisión de gestión 0,67 0,61 1,28 0,67 0,61 1,28 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,04 0,04 patrimonio

 



 77

2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Rentabilidad IIC 6,94 2,38 4,45 7,78 -2,75 19,24 -15,02 13,80 11,56

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -0,92 02-04-2024 -1,13 03-01-2024 -2,64 13-06-2022

Rentabilidad máxima (%) 1,20 26-04-2024 1,27 08-01-2024 2,51 10-11-2022

(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

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 6,90 7,10 6,72 9,12 8,19 9,39 12,55 8,02 10,91

		Ibex-35 13,19 14,40 11,83 12,11 12,15 13,96 19,45 16,22 12,41

		Letra Tesoro 1 año 0,48 0,42 0,54 0,43 0,65 0,88 0,83 0,39 0,16

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
10,06 10,06 10,53 10,61 11,02 10,61 11,78 12,00 10,17

(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.

 

 

Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Ratio total de gastos

(iv)
0,87 0,42 0,45 0,45 0,44 1,77 1,68 2,02 1,96

(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. 
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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 570.980 5.121 1,23

Renta Fija Internacional 14.402 412 1,88

Renta Fija Mixta Euro 18.507 165 4,62

Renta Fija Mixta Internacional 66.954 1.070 2,52

Renta Variable Mixta Euro 4.699 113 3,01

Renta Variable Mixta Internacional 224.312 7.735 5,05

Renta Variable Euro 0 0 0,00

Renta Variable Internacional 551.224 28.762 6,40

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.950 173 4,17

Global 719.538 13.228 2,24

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liq. Constante de Deuda Pública 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00

FMM Estándar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

Renta Fija Euro Corto Plazo 8.334 214 1,61

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00

Total fondos 2.183.900 56.993 3,34

*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 1.450 99,52 1.137 97,93

			* Cartera interior 218 14,96 227 19,55
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 1.231 84,49 907 78,12

			* Intereses de la cartera de inversión 1 0,07 2 0,17

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

(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA) 16 1,10 13 1,12

(+/-) RESTO -9 -0,62 12 1,03

TOTAL PATRIMONIO 1.457 100,00 % 1.161 100,00 %

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) 1.161 1.071 1.161

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 16,04 3,37 16,04 467,50

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

± Rendimientos netos 6,78 4,92 6,78 64,53

			(+) Rendimientos de gestión 8,40 6,03 8,40 66,20

						+ Intereses 0,37 0,36 0,37 23,27

						+ Dividendos 0,65 0,35 0,65 123,11

						± Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,05 0,24 0,05 -75,49

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 7,24 4,75 7,24 81,66

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) -0,02 0,00 -0,02 9.844,49

						± Resultado en IIC (realizados o no) 0,17 0,38 0,17 -47,46

						± Otros resultados -0,06 -0,05 -0,06 42,48

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

			(-) Gastos repercutidos -1,62 -1,11 -1,62 73,34

						- Comisión de gestión -1,28 -0,84 -1,28 82,50

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,04 17,48

						- Gastos por servicios exteriores -0,16 -0,17 -0,16 13,92

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -218,65

						- Otros gastos repercutidos -0,13 -0,07 -0,13 133,68

			(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00

						+ 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 -100,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.457 1.161 1.457

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 RENTA FIJA COTIZADA 20 1,35 19 1,68

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 58 3,99 52 4,46

TOTAL RENTA FIJA 78 5,34 71 6,14

TOTAL RV COTIZADA 121 8,32 136 11,75

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 121 8,32 136 11,75

TOTAL IIC 19 1,31 20 1,69

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 218 14,97 227 19,58

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 191 13,10 121 10,42

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 191 13,10 121 10,42

TOTAL RV COTIZADA 927 63,67 716 61,67

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 927 63,67 716 61,67

TOTAL IIC 113 7,75 70 6,05

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.231 84,52 907 78,14

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.449 99,49 1.135 97,72

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

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

D

 

Endeudamiento IIC con obligaciones a terceros >5%

 

Con fecha 18 de abril de 2024 se publica un hecho relevante indicando que en el compartimento durante el día 9 de abril

del 2024 se ha producido una situación de endeudamiento transitorio superior al 5% sobre el patrimonio. La situación ha

quedado regularizada el día 10 de abril de 2024.

 

Número de registro: 308181

 

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) La IIC tiene un participe significativo a 30-06-2024 que representa:
 
  - Participe 1: 22,14% del patrimonio
 
 
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario , de compra por 10.291.200,00 euros
(793,28% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 10.286.411,68 euros (792,91% del patrimonio medio del
periodo).
 
F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.
 
 
 
H) Otras operaciones vinculadas:
 
 
 
1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -1%, suponiendo en el
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periodo 53,69 euros  por saldos acreedores y deudores .

 

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el artículo 67 de

la LIIC 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.
 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
 
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
 
La primera mitad del año ha sido positiva para la mayoría de los mercados financieros. Con carácter general, el buen tono
de las variables macroeconómicas no ha sido eclipsado por los riesgos geopolíticos que a lo largo de estos seis meses se
han venido presentando. Ni los procesos electorales varios, ni los conflictos bélicos abiertos han supuesto amenazas
duraderas para el apetito por el riesgo. Sin embargo, la interacción entre política y economía a través de la política
económica, y muy particularmente de la política fiscal, sí que está siendo relevante.
 
El semestre se iniciaba con unos mercados confiados en el rápido inicio del ciclo de bajadas de tipos por parte del FOMC,
BoE y del BCE descontándose que a lo largo de 2024 deberían de producirse entre 5 y 6 bajadas de tipos. Los mensajes
en diferentes foros y una expectativa de convergencia de los niveles de inflación hacia los objetivos de todos ellos
mandaban en el mercado. Sin embargo, muy pronto y de la mano de unos datos económicos que sugerían que el último
tramo de esa convergencia entre precios reales y objetivos sería correoso, las tornas cambiaron. Los discursos de los
banqueros centrales se volvieron más duros (hawkish) y el aforismo de “tipos más altos por más tiempo” volvió a calar en
los mercados, haciendo que las bajadas esperadas no sólo se redujesen en cuantía (de 1 a 2), si no que se alejaban en el
tiempo (cuarto trimestre). El movimiento descrito vino seguido de la publicación de unos datos en la segunda mitad del
semestre que volvían a traer el optimismo sobre a inflación y, de nuevo, mayores expectativas de tipos.
 
Tenemos claro que, con excepción de Japón, los grandes bancos centrales están en el inicio de un ciclo de bajadas de
tipos (normalización). De hecho, Canadá, Suecia o Suiza, de entre los bancos centrales más relevantes junto al BCE ya
han comenzado los recortes. En el caso del BCE se trató de una bajada más que anunciada y que se ha podido llevar a
cabo porque los datos de inflación han mejorado (el IPC subyacente de la eurozona se sitúa en el 2,9%). En el caso
americano, quizá, el primer movimiento se produzca al inicio del 4Q. Por su parte Japón, se encuentra en un ciclo contrario
y el mercado espera que en los próximos doce meses suba hasta 40 p.b. los tipos. Pero, sabiendo esto, debemos señalar
que lo relevante a futuro es cuáles serán los puntos de llegada del ciclo de bajadas del que hemos hablado.
 
Los tramos más largos de la curva, donde no sólo la inflación sino el crecimiento juegan un papel significativo han reflejado
la resistencia del crecimiento en este ciclo. Especialmente en EE.UU, donde sólo de forma muy reciente, ciertos signos de
normalización en el mercado de trabajo, las ventas reales al por menor y el comportamiento de las encuestas
empresariales, parecen apuntar a una ligera pérdida de dinamismo. En el otro extremo encontramos a la Zona Euro donde
los países del sur encabezados por España e Italia brillan con luz propia. Pero, también Alemania donde empieza a ofrecer
ciertos brotes verdes dentro de una pintura de notable debilidad que persistía muchos trimestres ya. No es de extrañar con
esta descripción que los bonos con vencimientos más largos se hayan comportado de forma volátil y resistiéndose a la
bajada en TIR.
 
En adelante esperamos que las expectativas salariales se moderen tanto en EE.UU. como en la Zona Euro. Y, además,
que al otro lado del Atlántico el componente de rentas inmobiliarias imputadas también se modere. Ambos elementos



 83

permitirían caminar hacia los objetivos de los bancos centrales en términos de precios y, por tato, que veamos de nuevo
expectativas de  bajadas adicionales.
 
El otro gran protagonista de los mercados ha sido la política fiscal. Expansiva durante mucho tiempo por necesidad
(COVID, Ucrania, cadenas de aprovisionamiento), ha seguido en un modo parecido de la mano de los procesos electorales
que se están viviendo alrededor del planeta. En todo caso, los déficits han ayudado a sostener el crecimiento. Y aunque el
tamaño de la deuda pública sigue siendo una amenaza potencial para la estabilidad financiera a futuro, su peso sobre el
PIB ha venido bajando. Recientemente, el proceso electoral francés ha sido una muestra perfecta de la sensibilidad del
mercado a los programas populistas castigando el riesgo de gobiernos sin una clara disciplina fiscal. Pero, los mecanismos
de control de la propia Europa (procedimiento de déficit excesivo, herramientas antifragmentación del BCE,…) hacen que
los discursos y las promesas se vean significativamente matizados. Los ejemplos de Liz Truss, Meloni o más alejados en el
tiempo de Tsipras o Salvini, actúan como barreras frente a los riesgos más severos de indisciplina fiscal.
 
Durante el semestre, los beneficios empresariales han seguido resistiendo y con ellos las valoraciones de las bolsas. El
desempeño de la renta variable mirando a los índices en su conjunto sólo cabe ser calificado como muy bueno.
Desempeños más modestos en los índices europeos: IBEX 35 +8,3%, EuroStoxx 50 +8,2% o Stoxx 600 +6,4%. Más
robustos en EE.UU. con el S&P 500 avanzando un +14,5% o el Nasdaq un +17,0%. Brillantes en el caso del Nikkei 225
+18,3% en moneda local (en EUR “tan solo” un +7,0%). Pero, la nota destacable en Europa y EE.UU. ha sido la de retornar
a una situación de escasa amplitud en la participación de las subidas del mercado. Las 7 Magníficas y las Granolas
representan en capitalización más de una cuarta parte de sus mercados en capitalización y han sido quienes han
impulsado los mercados de forma acelerada. Las 7 Magníficas, +37%, al calor de la narrativa de la IA; las Granolas, +12%,
al calor de sus márgenes y calidad diferencial. Mientras las pequeñas compañías, o por estilos las defensivas, han seguido
con una notable atonía.
 
Han sido valores destacados en positivo en Europa, UNICREDIT (+48%), ASML (+42%) o SAP (+38%), mientras que por el
lado de los perdedores Bayern, Pernod Ricard o Deutsche Post presentaban caídas superiores al doble dígito. En EE.UU.,
ni Constellation Energy (+72%), ni Micron (+54%) ocultan el asombroso +150% de Nvidia, que rivaliza con Microsoft por ser
la mayor compañía del mundo por capitalización. En España Rovi y los bancos domésticos lideran las subidas, mientras
que las bajadas se corresponden con los valores más vinculados a las energías renovables (Solaria, Acciona ER), a
Naturgy y Grifols que ha venido a perder la mitad de su valor en este semestre.
 
Entre los índices de renta fija, los de bonos gubernamentales de de EE.UU. han sido los peores de entre los grandes
(caídas superiores al 4,6%), mientras que los índices de high yield (grado especulativo) han podido obtener retornos
superiores al 3%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
La cartera se encuentra en este momento con una exposición a Renta Variable igual al 71,51%, reducimos exposición con
respecto al 2S 2023. En cuanto a la Renta fija, aumentamos nuestra exposición con respecto al 2S 2023, aprovechando las
oportunidades generadas en bonos "investment grade" tanto gobiernos como corporativos, entre IIC, Bonos, tenemos un
total del 23,44%. Nuestra parte de IICs la incrementamos con fondos de renta fija y reducimos en estrategias long/short,
market neutral, en total llegamos al 9,01%.
 
En referencia a su distribución por sectores, en sectores más cíclicos disminuimos nuestra exposición, y tenemos un
42,44% (autos, bancos, construcción, inmobiliario) y en sectores más sensibles al ciclo, hemos aumentado la exposición,
sobre todo en tecnología ,y tenemos un 44,87% (energía ,industria, tecnología), siempre con un peso susceptible del
patrimonio en sectores defensivos, el cual mantenemos y tenemos en estos momentos un 12,70% (según Morningstar).
Nuestra cartera consta de 39 acciones, 6 bonos, 7 fondos de inversión.
 
Nuestra estrategia de inversión para este 1S 2024, ha sido la de ir aumentando exposición en diferentes sectores y
regiones, como en Japón aumentando peso con nuevas empresas como Neojapan, Aucnet y Medikit, y en el sector
tecnológico americano incrementando el peso en varias de nuestras acciones relativas a la IA, como Salesforce, Micron
Technology, Alphabet Inc Class C, entre otras, y a su misma vez hemos ido reduciendo peso en posiciones donde el
potencial de revalorización ya era reducido, empresas como AXA Group, Inditex, Murakami Corp, donde hemos obtenido
muy buena revalorizaciones, sin olvidar tampoco algunas recompras que hemos hecho de esos negocios de nuestro sector
value que se han visto perjudicados los últimos meses, como Nagarro, Teleperformance o Esprinet entre otras.
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En cuanto a la parte de RF hemos seguido incorporando oportunidades que se están dando en los bonos “investment
grade”, los de mayor calidad, sobre todo en la parte corporativa.
 
c)  Índice de referencia.
 
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -0,2% frente al
6,94% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 25,5% y el número de partícipes ha subido un 17,14%. Durante el semestre la
IIC ha obtenido una rentabilidad positiva del 6,94% y ha soportado unos gastos de 0,87% sobre el patrimonio medio y sin
gastos indirectos. La comisión de gestión sobre resultados al final del semestre es de 0,61% sobre el patrimonio medio.
 
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
 
Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de 5,05%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
Durante el último Trimestre hemos cerrado las posiciones que teníamos en AXA, MURAKAMI CORP, INDITEX, ALLFUNDS
GROUP PLC. Además, hemos reducido la exposición que teníamos en NVIDIA CP.
 
Estas ventas han permitido también dar cabida a nuevas incorporaciones a la cartera como BUY & Hold Luxembourg-B&H
Bond hasta un peso del 2,09%, Micron Technology Inc hasta un peso del 1,85%, Stellantis NV hasta un peso del 1,83% o
Ferretti SpA hasta un peso del 1,78%.
 
Al cierre de semestre las mayores posiciones en cartera se corresponden con Newlat Food SpA con un peso del 3,17%,
Alphabet Inc con un peso del 2,81%, Amazon.com Inc con un peso del 2,67% o Faes Farma SA con un peso del 2,64%.
En cuanto a la contribución a resultados hay que destacar el buen comportamiento en Micron Technology Inc que aporta un
0,8% de rentabilidad al global de la cartera, seguido tenemos a NEOJAPAN Inc que suma un 0,48% y a Aucnet Inc con un
0,45% de rentabilidad.
 
En el lado de las pérdidas nos encontramos a Atlas Copco AB que detrae un -1,44% de rentabilidad al global de la cartera,
seguido de Visa Inc que pierde un -1,39% y Heidelberg Materials AG con un -1,11% de pérdida.
 
b)  Operativa de préstamo de valores.
 
No aplicable
 
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 semestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 5,84% procedente de la exposición a otras IIC´s.
 
d)  Otra información sobre inversiones.
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En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las políticas
de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
 
Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 9,06% y las posiciones más significativas son: Parts.
BUY & Hold Luxembourg-B&H Bonds (2,09%), Parts. Candriam Bonds Euro Long Term (1,37%), y Parts. Global Allocation
FI (1,31%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 3,3%.
 
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
 
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
 
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
 
No aplicable
 
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 IIC tiene recogido en su
folleto un límite por volatilidad máxima anualizada del 25%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 6,9%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 13,19% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,48%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. 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. El VaR histórico al final del periodo
del fondo ha sido del 10,06%.
 
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
 
En línea con nuestra adhesión a los Principios de Inversión Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U.  ejerce el derecho de voto basándose en la evaluación del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climático y la mitigación
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economía circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y protección del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, política de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Política de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2024/07/AWM-POL-Proxy-Voting-v1.3_dic-2023.pdf)
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2024 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
 
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior
al 1% del capital social.
 
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
 
No aplicable
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7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
 
No aplicable
 
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
 
No aplicable
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
Para el segundo semestre de 2024 , pensamos que tendremos una tendencia lateral en los próximos meses, después de
las recientes subidas del mercado, en este 1er Semestre.
 
Los próximos resultados trimestrales, tanto en Estados Unidos como en Europa van a ser más exigentes(se espera que los
BPA suban hasta el 8% de media en el SP 500), habrá que estar atentos para ver si pueden cumplir con las estimaciones. 
 
Los datos de inflación y de empleo, volverán a mandar en la FED para tomar las medidas oportunas.
 
La incertidumbre en Francia que ha dejado su adelanto electoral, y las elecciones de USA en noviembre, generarán
bastante volatilidad en los mercados.
 
Las tensiones geopolíticas entre Rusia y Ucrania, y la crisis del Mar Rojo, también podrán generar incertidumbre, pero por
ahora tampoco vemos que la escalada de ambos conflictos vaya a más en el corto plazo.
 
Como siempre estaremos atentos para encontrar esos nuevos negocios que cumplan con nuestros requisitos para poder
entrar dentro de nuestra cartera de inversión.
 
 
 

10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

						ES0L02410048 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|2024-10-04 EUR 10 0,68 10 0,84

						ES0L02407051 - LETRA|SPAIN LETRAS DEL TES|3,65|2024-07-05 EUR 10 0,67 10 0,84

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 20 1,35 19 1,68

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 20 1,35 19 1,68

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

						ES0L02412069 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,75|2024-01-02 EUR 0 0,00 52 4,46

						ES0000012K53 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 58 3,99 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 58 3,99 52 4,46

TOTAL RENTA FIJA 78 5,34 71 6,14

						ES0105065009 - ACCIONES|Talgo SA EUR 19 1,33 28 2,44

						ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX EUR 0 0,00 21 1,85

						ES0164180012 - ACCIONES|MIQUEL COSTAS EUR 33 2,24 24 2,10

						ES0105630315 - ACCIONES|Cie Automotive SA EUR 31 2,11 31 2,63

						ES0134950F36 - ACCIONES|FAES EUR 38 2,64 32 2,73

TOTAL RV COTIZADA 121 8,32 136 11,75

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 121 8,32 136 11,75

						ES0116848005 - PARTICIPACIONES|Renta 4 Global Alloc EUR 19 1,31 20 1,69

TOTAL IIC 19 1,31 20 1,69

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 218 14,97 227 19,58
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						IT0005363111 - BONO|BUONI POLIENNALI DEL|3,85|2049-09-01 EUR 14 0,93 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 14 0,93 0 0,00

						IT0005599474 - PAGARE|BUONI ORDINARI DEL T|2025-06-13 EUR 19 1,33 0 0,00

						IT0005595605 - PAGARE|BUONI ORDINARI DEL T|2025-05-14 EUR 10 0,67 0 0,00

						IT0005575482 - BONO|Rep.de Italia|3,51|2024-12-13 EUR 19 1,33 0 0,00

						DE000BU0E089 - PAGARE|GERMAN TREASURY BILL|3,54|2024-08-21 EUR 10 0,66 10 0,83

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 58 3,99 10 0,83

						DE000A3LH6T7 - BONO|MERCEDES-BENZ INT FI|3,50|2026-05-30 EUR 15 1,04 10 0,87

						FR001400H2O3 - BONO|RCI BANQUE SA|4,50|2027-04-06 EUR 25 1,74 15 1,33

						XS0213101073 - BONO|PETROLEOS MEXICANOS|5,50|2025-02-24 EUR 0 0,00 11 0,95

						US06051GGA13 - RENTA FIJA|Bank of America|3,25|2027-10-21 USD 15 1,01 14 1,25

						US38141GVR28 - OBLIGACION|Goldman Sachs|4,25|2025-10-21 USD 18 1,24 17 1,50

						XS0161100515 - RENTA FIJA|Telecom Italia|7,75|2033-01-24 EUR 35 2,40 26 2,21

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 108 7,43 94 8,11

						XS0213101073 - BONO|PETROLEOS MEXICANOS|5,50|2025-02-24 EUR 11 0,75 0 0,00

						DE000A2TEDB8 - RENTA FIJA|Thyssen Ag|2,88|2024-02-22 EUR 0 0,00 17 1,48

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 11 0,75 17 1,48

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 191 13,10 121 10,42

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 191 13,10 121 10,42

						DE000A2GSU42 - ACCIONES|Brockhaus Technologi EUR 20 1,39 0 0,00

						JP3758230001 - ACCIONES|NEOJAPAN Inc JPY 24 1,68 0 0,00

						IT0005383291 - ACCIONES|Ferretti SpA EUR 26 1,78 0 0,00

						JP3172060000 - ACCIONES|Aucnet Inc JPY 24 1,65 17 1,50

						CH1110425654 - ACCIONES|Montana Aerospace AG CHF 25 1,75 18 1,53

						US6837121036 - ACCIONES|Opendoor Technologie USD 0 0,00 10 0,86

						SE0017486889 - ACCIONES|Atlas Copco AB-A SEK 21 1,44 30 2,57

						JP3914200005 - ACCIONES|Murakami Corp JPY 0 0,00 21 1,81

						NL00150001Q9 - ACCIONES|Stellantis N.V EUR 27 1,83 0 0,00

						DE000A3H2200 - ACCIONES|Nagarro SE EUR 34 2,33 29 2,53

						US98422D1054 - ACCIONES|Xpeng Inc USD 10 0,67 13 1,08

						US48138M1053 - ACCIONES|Jumia Technologies A USD 16 1,12 0 0,00

						JP3305960001 - ACCIONES|COLOPL Inc JPY 0 0,00 9 0,75

						IT0005385213 - ACCIONES|Newlat Food SPA EUR 46 3,17 36 3,12

						US92556H2067 - ACCIONES|Paramount Global USD 19 1,29 14 1,22

						US60937P1066 - ACCIONES|Mongodb Inc USD 21 1,43 13 1,15

						JP3380300008 - ACCIONES|Shinnihon Corp JPY 22 1,50 17 1,44

						FR0013258662 - ACCIONES|ALD SA EUR 0 0,00 13 1,09

						US12769G1004 - ACCIONES|Caesarstone Sdot Yam USD 20 1,36 17 1,50

						BE0974293251 - ACCIONES|Anheuser-Busch Compa EUR 26 1,76 28 2,38

						US02079K1079 - ACCIONES|Alphabet USD 41 2,81 33 2,87

						US02079K3059 - ACCIONES|Alphabet USD 0 0,00 9 0,74

						US0316521006 - ACCIONES|Amkor Technology Inc USD 28 1,92 22 1,87

						JP3921060004 - ACCIONES|Medikit Co Ltd. JPY 21 1,41 0 0,00

						US01609W1027 - ACCIONES|Alibaba Group Hldng USD 12 0,81 9 0,78

						IT0003850929 - ACCIONES|Esprinet Spa EUR 29 2,00 18 1,58

						DE0006047004 - ACCIONES|HeidelbergCement AG EUR 24 1,63 29 2,48

						DE000A1EWWW0 - ACCIONES|Adidas AG EUR 33 2,25 30 2,57

						US79466L3024 - ACCIONES|Salesforce.com Inc USD 30 2,08 18 1,52

						US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A USD 35 2,39 44 3,78

						GB0006215205 - ACCIONES|Accs. National Expre GBP 15 1,04 0 0,00

						US67066G1040 - ACCIONES|Nvidia Corp USD 38 2,64 28 2,40

						US0079031078 - ACCIONES|AdvanMicrDevices USD 28 1,90 31 2,67

						US0846707026 - ACCIONES|Berkshire Hathaway USD 34 2,32 33 2,84

						FR0000120628 - ACCIONES|Axa EUR 0 0,00 25 2,16

						FR0005691656 - ACCIONES|Trigano EUR 25 1,73 25 2,18

						DE0006231004 - ACCIONES|Infineon EUR 25 1,74 0 0,00

						FR0000051807 - ACCIONES|SR Teleperformance EUR 27 1,83 13 1,10

						US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. USD 39 2,67 36 3,14

						US5951121038 - ACCIONES|Micron Tech. Inc. USD 27 1,85 0 0,00

						FR0000121014 - ACCIONES|Louis Vuitton EUR 36 2,50 29 2,46

TOTAL RV COTIZADA 927 63,67 716 61,67

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 927 63,67 716 61,67

						LU0144745956 - PARTICIPACIONES|Candriam Bonds Euro EUR 20 1,37 0 0,00

						LU1706367916 - PARTICIPACIONES|DNB Fund - High Yiel EUR 0 0,00 10 0,86

						LU1988110927 - PARTICIPACIONES|BUY & Hold Luxembour EUR 31 2,09 0 0,00

						LU1694789378 - PARTICIPACIONES|DNCA Invest - Alpha EUR 13 0,90 13 1,09

						LU0399027886 - PARTICIPACIONES|Flossbach Von St. EUR 15 1,02 15 1,28

						IE00BF5GGL02 - PARTICIPACIONES|GAM Start Credit Opp EUR 17 1,20 16 1,42

						IE00BLP5S791 - PARTICIPACIONES|Old Mutual GB Eqy Ab EUR 17 1,17 16 1,40
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL IIC 113 7,75 70 6,05

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.231 84,52 907 78,14

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.449 99,49 1.135 97,72

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 aplica en este informe

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestión de la
liquidez de la IIC, de compra por 10.291.200,00 euros (793,28% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
10.286.411,68 euros (792,91% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE III/SAPPHIRE CAPITAL FUND
Fecha de registro: 05/10/2018

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

		Fondo que invierte más del 10% en otros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Global

Perfil de Riesgo: 5 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
Política de inversión: Se invierte, directamente o indirectamente a través de IIC, entre un 0%-100% de la exposición total

en renta variable y/o en activos de renta fija pública y/o privada (incluyendo depósitos e instrumentos del mercado

monetario cotizados o no, que sean líquidos). Podrá invertir hasta un 30% de la exposición total en emisiones/emisores de

renta fija de baja calidad crediticia (rating inferior a BBB-) o no calificadas, teniendo el resto calidad crediticia al menos

media (mínimo BBB-), según S&P o equivalentes por otras agencias. La exposición al riesgo divisa oscilará entre 0%-90%

de 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 Compartimento  se puede encontrar en su folleto

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2024 2023

Índice de rotación de la cartera 0,00 0,00 0,00 1,00

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,20 3,02 3,20 -0,12

 

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

Periodo actual Periodo anterior

Nº de Participaciones 68.434,90 90.424,79

Nº de Partícipes 20 21

Beneficios brutos distribuidos por participación (EUR) 0,00 0,00

Inversión mínima (EUR) 0

 

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del período (EUR)

Periodo del informe 580 8,4716

2023 738 8,1636

2022 763 8,3123

2021 801 9,3183

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado 
Base de

cálculo

Sistema de

imputación
Periodo Acumulada

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

Comisión de gestión 0,67 0,23 0,90 0,67 0,23 0,90 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Rentabilidad IIC 3,77 0,33 3,43 0,03 -0,02 -1,79 -10,80 11,87 2,93

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,09 04-04-2024 -1,09 04-04-2024 -3,75 25-02-2021

Rentabilidad máxima (%) 0,90 26-04-2024 0,90 26-04-2024 3,32 01-03-2021

(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

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 4,67 6,10 2,56 4,77 3,34 4,65 8,58 13,47 5,94

		Ibex-35 13,19 14,40 11,83 12,11 12,15 13,96 19,45 16,22 12,41

		Letra Tesoro 1 año 0,48 0,42 0,54 0,43 0,65 0,88 0,83 0,39 0,16

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
6,89 6,89 6,82 6,83 6,85 6,83 7,40 7,67 2,05

(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.

 

 

Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Ratio total de gastos

(iv)
1,02 0,50 0,52 0,50 0,49 1,93 1,74 2,04 1,86

(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. 
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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 570.980 5.121 1,23

Renta Fija Internacional 14.402 412 1,88

Renta Fija Mixta Euro 18.507 165 4,62

Renta Fija Mixta Internacional 66.954 1.070 2,52

Renta Variable Mixta Euro 4.699 113 3,01

Renta Variable Mixta Internacional 224.312 7.735 5,05

Renta Variable Euro 0 0 0,00

Renta Variable Internacional 551.224 28.762 6,40

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.950 173 4,17

Global 719.538 13.228 2,24

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liq. Constante de Deuda Pública 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00

FMM Estándar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

Renta Fija Euro Corto Plazo 8.334 214 1,61

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00

Total fondos 2.183.900 56.993 3,34

*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 478 82,41 645 87,40

			* Cartera interior 270 46,55 453 61,38
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 208 35,86 192 26,02

			* 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) 104 17,93 94 12,74

(+/-) RESTO -2 -0,34 0 0,00

TOTAL PATRIMONIO 580 100,00 % 738 100,00 %

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) 738 739 738

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -26,61 -0,13 -26,61 19.396,48

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

± Rendimientos netos 3,90 0,02 3,90 21.644,60

			(+) Rendimientos de gestión 5,22 1,03 5,22 380,05

						+ Intereses 1,08 1,12 1,08 -8,82

						+ Dividendos 0,30 0,17 0,30 68,71

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 2,34 0,28 2,34 688,34

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) 1,18 -0,46 1,18 -343,79

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

						± Otros resultados 0,33 -0,08 0,33 -506,09

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

			(-) Gastos repercutidos -1,32 -1,03 -1,32 22,22

						- Comisión de gestión -0,90 -0,68 -0,90 25,59

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,04 -6,22

						- Gastos por servicios exteriores -0,32 -0,29 -0,32 5,85

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -183,82

						- Otros gastos repercutidos -0,06 -0,02 -0,06 170,97

			(+) Ingresos 0,01 0,01 0,01 -56,78

						+ 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 0,01 0,01 0,01 -56,78

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 580 738 580

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 RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 270 46,56 453 61,38

TOTAL RENTA FIJA 270 46,56 453 61,38

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 270 46,56 453 61,38

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 208 35,86 192 25,94

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 208 35,86 192 25,94

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 208 35,86 192 25,94

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 478 82,42 645 87,32

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

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X
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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) La IIC tiene dos participes significativos a 30-06-2024 que representan:
 
  - Participe 1: 29,78% del patrimonio
 
  - Participe 2: 43,92% del patrimonio
 
 
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario , de compra por 50.172.333,32 euros
(7189,05% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 50.362.813,48 euros (7216,34% del patrimonio medio del
periodo).
 
F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.
 
 
 
H) Otras operaciones vinculadas:
 
 
 
1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -1%, suponiendo en el
periodo 36,71 euros  por saldos acreedores y deudores .
 
2.-  El importe de los gastos de la operativa EMIR realizada con el depositario durante el periodo de referencia es de
108,90 euros
 
Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el artículo 67 de
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la LIIC 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.
 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
 
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
 
La primera mitad del año ha sido positiva para la mayoría de los mercados financieros. Con carácter general, el buen tono
de las variables macroeconómicas no ha sido eclipsado por los riesgos geopolíticos que a lo largo de estos seis meses se
han venido presentando. Ni los procesos electorales varios, ni los conflictos bélicos abiertos han supuesto amenazas
duraderas para el apetito por el riesgo. Sin embargo, la interacción entre política y economía a través de la política
económica, y muy particularmente de la política fiscal, sí que está siendo relevante.
 
El semestre se iniciaba con unos mercados confiados en el rápido inicio del ciclo de bajadas de tipos por parte del FOMC,
BoE y del BCE descontándose que a lo largo de 2024 deberían de producirse entre 5 y 6 bajadas de tipos. Los mensajes
en diferentes foros y una expectativa de convergencia de los niveles de inflación hacia los objetivos de todos ellos
mandaban en el mercado. Sin embargo, muy pronto y de la mano de unos datos económicos que sugerían que el último
tramo de esa convergencia entre precios reales y objetivos sería correoso, las tornas cambiaron. Los discursos de los
banqueros centrales se volvieron más duros (hawkish) y el aforismo de “tipos más altos por más tiempo” volvió a calar en
los mercados, haciendo que las bajadas esperadas no sólo se redujesen en cuantía (de 1 a 2), si no que se alejaban en el
tiempo (cuarto trimestre). El movimiento descrito vino seguido de la publicación de unos datos en la segunda mitad del
semestre que volvían a traer el optimismo sobre a inflación y, de nuevo, mayores expectativas de tipos.
 
Tenemos claro que, con excepción de Japón, los grandes bancos centrales están en el inicio de un ciclo de bajadas de
tipos (normalización). De hecho, Canadá, Suecia o Suiza, de entre los bancos centrales más relevantes junto al BCE ya
han comenzado los recortes. En el caso del BCE se trató de una bajada más que anunciada y que se ha podido llevar a
cabo porque los datos de inflación han mejorado (el IPC subyacente de la eurozona se sitúa en el 2,9%). En el caso
americano, quizá, el primer movimiento se produzca al inicio del 4Q. Por su parte Japón, se encuentra en un ciclo contrario
y el mercado espera que en los próximos doce meses suba hasta 40 p.b. los tipos. Pero, sabiendo esto, debemos señalar
que lo relevante a futuro es cuáles serán los puntos de llegada del ciclo de bajadas del que hemos hablado.
 
Los tramos más largos de la curva, donde no sólo la inflación sino el crecimiento juegan un papel significativo han reflejado
la resistencia del crecimiento en este ciclo. Especialmente en EE.UU, donde sólo de forma muy reciente, ciertos signos de
normalización en el mercado de trabajo, las ventas reales al por menor y el comportamiento de las encuestas
empresariales, parecen apuntar a una ligera pérdida de dinamismo. En el otro extremo encontramos a la Zona Euro donde
los países del sur encabezados por España e Italia brillan con luz propia. Pero, también Alemania donde empieza a ofrecer
ciertos brotes verdes dentro de una pintura de notable debilidad que persistía muchos trimestres ya. No es de extrañar con
esta descripción que los bonos con vencimientos más largos se hayan comportado de forma volátil y resistiéndose a la
bajada en TIR.
 
En adelante esperamos que las expectativas salariales se moderen tanto en EE.UU. como en la Zona Euro. Y, además,
que al otro lado del Atlántico el componente de rentas inmobiliarias imputadas también se modere. Ambos elementos
permitirían caminar hacia los objetivos de los bancos centrales en términos de precios y, por tato, que veamos de nuevo
expectativas de  bajadas adicionales.
 
El otro gran protagonista de los mercados ha sido la política fiscal. Expansiva durante mucho tiempo por necesidad
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(COVID, Ucrania, cadenas de aprovisionamiento), ha seguido en un modo parecido de la mano de los procesos electorales
que se están viviendo alrededor del planeta. En todo caso, los déficits han ayudado a sostener el crecimiento. Y aunque el
tamaño de la deuda pública sigue siendo una amenaza potencial para la estabilidad financiera a futuro, su peso sobre el
PIB ha venido bajando. Recientemente, el proceso electoral francés ha sido una muestra perfecta de la sensibilidad del
mercado a los programas populistas castigando el riesgo de gobiernos sin una clara disciplina fiscal. Pero, los mecanismos
de control de la propia Europa (procedimiento de déficit excesivo, herramientas antifragmentación del BCE,…) hacen que
los discursos y las promesas se vean significativamente matizados. Los ejemplos de Liz Truss, Meloni o más alejados en el
tiempo de Tsipras o Salvini, actúan como barreras frente a los riesgos más severos de indisciplina fiscal.
 
Durante el semestre, los beneficios empresariales han seguido resistiendo y con ellos las valoraciones de las bolsas. El
desempeño de la renta variable mirando a los índices en su conjunto sólo cabe ser calificado como muy bueno.
Desempeños más modestos en los índices europeos: IBEX 35 +8,3%, EuroStoxx 50 +8,2% o Stoxx 600 +6,4%. Más
robustos en EE.UU. con el S&P 500 avanzando un +14,5% o el Nasdaq un +17,0%. Brillantes en el caso del Nikkei 225
+18,3% en moneda local (en EUR “tan solo” un +7,0%). Pero, la nota destacable en Europa y EE.UU. ha sido la de retornar
a una situación de escasa amplitud en la participación de las subidas del mercado. Las 7 Magníficas y las Granolas
representan en capitalización más de una cuarta parte de sus mercados en capitalización y han sido quienes han
impulsado los mercados de forma acelerada. Las 7 Magníficas, +37%, al calor de la narrativa de la IA; las Granolas, +12%,
al calor de sus márgenes y calidad diferencial. Mientras las pequeñas compañías, o por estilos las defensivas, han seguido
con una notable atonía.
 
Han sido valores destacados en positivo en Europa, UNICREDIT (+48%), ASML (+42%) o SAP (+38%), mientras que por el
lado de los perdedores Bayern, Pernod Ricard o Deutsche Post presentaban caídas superiores al doble dígito. En EE.UU.,
ni Constellation Energy (+72%), ni Micron (+54%) ocultan el asombroso +150% de Nvidia, que rivaliza con Microsoft por ser
la mayor compañía del mundo por capitalización. En España Rovi y los bancos domésticos lideran las subidas, mientras
que las bajadas se corresponden con los valores más vinculados a las energías renovables (Solaria, Acciona ER), a
Naturgy y Grifols que ha venido a perder la mitad de su valor en este semestre.
 
Entre los índices de renta fija, los de bonos gubernamentales de de EE.UU. han sido los peores de entre los grandes
(caídas superiores al 4,6%), mientras que los índices de high yield (grado especulativo) han podido obtener retornos
superiores al 3%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
Este año 2024, al igual que el año anterior, se ha caracterizado por la evolución positiva de renta variable, las economías
desarrolladas han mostrado una vez más señales de fortaleza, aunque como más moderación en la segunda parte del
semestre. Los PMI de Europa y Estados Unidos siguiente estando por encima de 50 aunque hay diferencias significativas
de crecimiento entre estas dos zonas. El FMI, así como también la mayoría de analistas, estiman un crecimiento de PIB en
EE.UU para el año 2024 de más de un 1% superior al de la zona Euro.
 
Hablando de tipos el BCE decidió bajar los tipos de referencia hasta el 3,75% apoyándose en una ralentización de la
inflación y de una cifras de crecimiento bajo, aunque dejo entrever que se mantendrían elevados más tiempo de lo que el
mercado cotizaba.
 
La inestabilidad política también ha pesado en Europa y lo refleja la diferencia  de 10 puntos porcentuales entre la bolsa
americana y europea a favor de la primera. El tema de la cita electoral en EE UU será dominante en los próximos meses y
veremos su efecto en las bolsas.
 
Durante el primer semestre del año hemos mantenido los mismos niveles de exposición a renta variable que el año pasado,
alrededor del 25%-30% de exposición.
 
Seguimos manteniendo un peso relevante en los sectores de consumo básico, salud y lujo.
 
c)  Índice de referencia.
 
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -0,2% frente al
3,77% de rentabilidad de la IIC.
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d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha bajado un -21,46% y el número de partícipes ha caído un -4,76%. Durante el semestre la
IIC ha obtenido una rentabilidad positiva del 3,77% y ha soportado unos gastos de 1,02% sobre el patrimonio medio sin que
haya habido gastos indirectos. La comisión de gestión sobre resultados al final del semestre es de 0,23% sobre el
patrimonio medio.
 
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
 
Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de 2,24%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
Durante el último Semestre no hemos cerrado posiciones en ningún valor
 
Al cierre de semestre las mayores posiciones en cartera se corresponden con Novo Nordisk A/S con un peso del 5,49%,
Hermes International SCA con un peso del 2,95%, Berkshire Hathaway Inc con un peso del 2,29% o Visa Inc con un peso
del 2,24%
 
En cuanto a la contribución a resultados hay que destacar el buen comportamiento en Novo Nordisk A/S que aporta un
1,68% de rentabilidad al global de la cartera, seguido tenemos a Berkshire Hathaway Inc que suma un 0,34% y a Hermes
International SCA con un 0,31% de rentabilidad.
 
En el lado de las pérdidas nos encontramos a NIKE Inc que detrae un -0,37% de rentabilidad al global de la cartera,
seguido de Nestle SA que pierde un -0,14% y Diageo PLC con un -0,14% de pérdida.
 
b)  Operativa de préstamo de valores.
 
No aplicable
 
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 semestre de referencia, la IIC ha operado con instrumentos derivados a través de futuros del SP500. El
resultado en derivados en el semestre ha sido de un 1,18% sobre el patrimonio medio.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 20,51% procedente de la operativa directa con derivados.
 
d)  Otra información sobre inversiones.
 
En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las políticas
de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
 
Al final del semestre no tenemos exposición en otras IIC´s.
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 3,2%.
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En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
 
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
 
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
 
No aplicable
 
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 IIC tiene recogido en su
folleto un límite por volatilidad máxima anualizada del 25%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 4,67%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 13,19% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,48%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. 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. El VaR histórico al final del periodo
del fondo ha sido del 6,89%.
 
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
 
En línea con nuestra adhesión a los Principios de Inversión Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U.  ejerce el derecho de voto basándose en la evaluación del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climático y la mitigación
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economía circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y protección del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, política de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Política de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2024/07/AWM-POL-Proxy-Voting-v1.3_dic-2023.pdf)
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2024 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
 
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior
al 1% del capital social.
 
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.
 
No aplicable
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
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10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
Nuestras perspectivas para este segundo semestre apenas han variado, por lo que consideramos que debemos seguir
manteniendo una actitud de cautela y prudencia en relación a la evolución de la economía y de los mercados financieros.
 
Seguiremos muy de cerca las próximas decisiones en materia de política monetaria tanto por parte del BCE como de la
FED y con especial atención a los devenires de la campaña presidencial estadounidense.
 
 
 
 

10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

						ES0L02506068 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 45 7,76 0 0,00

						ES0L02502075 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 45 7,76 0 0,00

						ES0L02408091 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,75|2024-01-02 EUR 0 0,00 76 10,23

						ES0L02406079 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,75|2024-01-02 EUR 0 0,00 76 10,23

						ES0L02405105 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,75|2024-01-02 EUR 0 0,00 76 10,23

						ES0000012K53 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 45 7,76 0 0,00

						ES0000012J15 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,75|2024-01-02 EUR 0 0,00 76 10,23

						ES0000012I08 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 45 7,76 0 0,00

						ES0000012F43 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 45 7,76 0 0,00

						ES0000012F92 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,75|2024-01-02 EUR 0 0,00 76 10,23

						ES0000012F76 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,75|2024-01-02 EUR 0 0,00 76 10,23

						ES00000128Q6 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 45 7,76 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 270 46,56 453 61,38

TOTAL RENTA FIJA 270 46,56 453 61,38

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 270 46,56 453 61,38

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

						DK0062498333 - ACCIONES|Novo-Nordisk DKK 32 5,49 22 2,99

						BMG162501057 - ACCIONES|Brookfield Reinsuran CAD 0 0,01 0 0,01

						CA11271J1075 - ACCIONES|Brookfield Corp CAD 8 1,33 7 0,98

						CA1130041058 - ACCIONES|Brookfield Asset Man CAD 2 0,30 2 0,24

						US78409V1044 - ACCIONES|S&P-Glo USD 11 1,87 10 1,41

						GB00B10RZP78 - ACCIONES|Unilever PLC GBP 12 2,01 10 1,35

						US6153691059 - ACCIONES|Moody´s Corp USD 13 2,17 11 1,53

						US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A USD 13 2,24 12 1,69

						US57636Q1040 - ACCIONES|Mastercard, Inc. USD 13 2,20 12 1,62

						CH0038863350 - ACCIONES|Nestlé Reg. CHF 8 1,41 9 1,22

						FR0000052292 - ACCIONES|Hermes Internacional EUR 17 2,95 15 2,08

						US6541061031 - ACCIONES|Nike INC USD 5 0,93 8 1,03

						US0846707026 - ACCIONES|Berkshire Hathaway USD 13 2,29 11 1,53

						CH0012032048 - ACCIONES|ROCHE HOLDING CHF 7 1,25 7 1,00

						US4781601046 - ACCIONES|Johnson USD 9 1,60 10 1,31

						US7427181091 - ACCIONES|Procter & Gamble USD 11 1,89 9 1,28

						US7134481081 - ACCIONES|Pepsico USD 10 1,73 10 1,35
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US2546871060 - ACCIONES|Walt Disney Company USD 7 1,20 6 0,83

						GB0002374006 - ACCIONES|Diageo PLC GBP 7 1,14 7 1,00

						FR0000121014 - ACCIONES|Louis Vuitton EUR 11 1,85 11 1,49

TOTAL RV COTIZADA 208 35,86 192 25,94

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 208 35,86 192 25,94

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 208 35,86 192 25,94

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 478 82,42 645 87,32

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 aplica en este informe

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestión de la
liquidez de la IIC, de compra por 50.172.333,32 euros (7189,05% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
50.362.813,48 euros (7216,34% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE III/EFE & ENE MOMENTUM
Fecha de registro: 05/10/2018

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

		Fondo que invierte más del 10% en otros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Renta Variable Mixta Internacional

Perfil de Riesgo: 3 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
Política de inversión: Se invierte, directamente o indirectamente a través de IIC, entre un 0%-75% de la exposición total en

renta variable y el resto en activos de renta fija pública y/o privada (incluyendo depósitos e instrumentos del mercado

monetario cotizados o no, que sean líquidos). Podrá invertir hasta un 30% de la exposición total en emisiones/emisores de

renta fija de baja calidad crediticia (rating inferior a BBB-) o no calificadas, teniendo el resto calidad crediticia al menos

media (mínimo BBB-), según S&P o equivalentes por otras agencias. La exposición al riesgo divisa oscilará entre 0%-50%

de 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 Compartimento  se puede encontrar en su folleto

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2024 2023

Índice de rotación de la cartera 2,00 2,06 2,00 4,31

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,10 2,49 3,10 -0,15

 

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

Periodo actual Periodo anterior

Nº de Participaciones 1.142.432,60 1.206.216,54

Nº de Partícipes 121 107

Beneficios brutos distribuidos por participación (EUR) 0,00 0,00

Inversión mínima (EUR) 0

 

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del período (EUR)

Periodo del informe 11.910 10,4254

2023 12.101 10,0322

2022 12.967 9,6291

2021 16.174 10,4784

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado 
Base de

cálculo

Sistema de

imputación
Periodo Acumulada

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

Comisión de gestión 0,62 0,00 0,62 0,62 0,00 0,62 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,04 0,04 patrimonio

 



 102

2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

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

Rentabilidad IIC 3,92 -0,47 4,41 2,86 -1,47 4,19

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -0,94 04-06-2024 -0,97 17-01-2024

Rentabilidad máxima (%) 0,93 26-04-2024 0,96 12-01-2024

(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

2024

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 5,46 5,21 5,69 6,43 8,45 7,40

		Ibex-35 13,19 14,40 11,83 12,11 12,15 13,96

		Letra Tesoro 1 año 0,48 0,42 0,54 0,43 0,65 0,88

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
4,17 4,17 4,40 4,69 4,43 4,69

(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.

 

 

Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Ratio total de gastos

(iv)
0,76 0,38 0,38 0,37 0,38 1,44 1,45 1,35 1,41

(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. 
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Evolución del valor liquidativo últimos 5 años Rentabilidad semestral de los últimos 5 años

N/D  "Se puede encontrar información adicional en el Anexo de este informe"

 

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 570.980 5.121 1,23

Renta Fija Internacional 14.402 412 1,88

Renta Fija Mixta Euro 18.507 165 4,62

Renta Fija Mixta Internacional 66.954 1.070 2,52

Renta Variable Mixta Euro 4.699 113 3,01

Renta Variable Mixta Internacional 224.312 7.735 5,05

Renta Variable Euro 0 0 0,00

Renta Variable Internacional 551.224 28.762 6,40

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.950 173 4,17

Global 719.538 13.228 2,24

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liq. Constante de Deuda Pública 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00

FMM Estándar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

Renta Fija Euro Corto Plazo 8.334 214 1,61

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00

Total fondos 2.183.900 56.993 3,34

*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 11.704 98,27 11.270 93,13
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera interior 977 8,20 963 7,96

			* Cartera exterior 10.727 90,07 10.307 85,17

			* 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) 185 1,55 257 2,12

(+/-) RESTO 21 0,18 574 4,74

TOTAL PATRIMONIO 11.910 100,00 % 12.101 100,00 %

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) 12.101 12.472 12.101

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -5,39 -4,08 -5,39 31,59

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

± Rendimientos netos 3,87 1,14 3,87 239,74

			(+) Rendimientos de gestión 4,58 1,86 4,58 145,37

						+ Intereses 0,14 0,31 0,14 -55,86

						+ Dividendos 0,26 0,11 0,26 144,40

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 1,69 -0,93 1,69 -282,42

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) -0,34 -0,31 -0,34 11,02

						± Resultado en IIC (realizados o no) 2,86 2,50 2,86 13,99

						± Otros resultados -0,03 0,18 -0,03 -118,51

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

			(-) Gastos repercutidos -0,71 -0,72 -0,71 -2,58

						- Comisión de gestión -0,62 -0,63 -0,62 -1,62

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,04 -1,62

						- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,04 -0,03 -19,26

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 -0,01 0,00 -71,08

						- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,01 -0,01 45,44

			(+) 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) 11.910 12.101 11.910

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 RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 365 3,06 459 3,79

TOTAL RENTA FIJA 365 3,06 459 3,79

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 612 5,14 504 4,16

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 977 8,20 963 7,95

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 1.512 12,72 1.147 9,47

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 1.512 12,72 1.147 9,47

TOTAL IIC 9.164 76,91 9.165 75,73

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 10.676 89,63 10.312 85,20

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 11.653 97,83 11.275 93,15

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)

Subyacente Instrumento
Importe nominal

comprometido
Objetivo de la inversión

					Nasdaq 100

C/ Opc. PUT

Opción Put

MiniNasdaq 20000

09/24

2.240 Inversión

Total subyacente renta variable 2240

TOTAL DERECHOS 2240

					Nasdaq 100

V/ Opc. PUT

Opción Put

MiniNasdaq 18500

09/24

2.072 Inversión

Total subyacente renta variable 2072
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Subyacente Instrumento
Importe nominal

comprometido
Objetivo de la inversión

					Euro

C/ Futuro Dolar

Euro FX CME

09/24

3.505 Inversión

Total subyacente tipo de cambio 3505

TOTAL OBLIGACIONES 5577

 

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

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

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario , de compra por 110.332.000,00 euros
(879,62% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 110.442.228,72 euros (880,5% del patrimonio medio del
periodo).
 
F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.
 
H) Otras operaciones vinculadas:
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1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -1%, suponiendo en el

periodo 450,51 euros  por saldos acreedores y deudores .

 

2.-  El importe de los gastos de la operativa EMIR realizada con el depositario durante el periodo de referencia es de

217,80 euros

 

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el artículo 67 de

la LIIC 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.
 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
 
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
 
La primera mitad del año ha sido positiva para la mayoría de los mercados financieros. Con carácter general, el buen tono
de las variables macroeconómicas no ha sido eclipsado por los riesgos geopolíticos que a lo largo de estos seis meses se
han venido presentando. Ni los procesos electorales varios, ni los conflictos bélicos abiertos han supuesto amenazas
duraderas para el apetito por el riesgo. Sin embargo, la interacción entre política y economía a través de la política
económica, y muy particularmente de la política fiscal, sí que está siendo relevante.
 
El semestre se iniciaba con unos mercados confiados en el rápido inicio del ciclo de bajadas de tipos por parte del FOMC,
BoE y del BCE descontándose que a lo largo de 2024 deberían de producirse entre 5 y 6 bajadas de tipos. Los mensajes
en diferentes foros y una expectativa de convergencia de los niveles de inflación hacia los objetivos de todos ellos
mandaban en el mercado. Sin embargo, muy pronto y de la mano de unos datos económicos que sugerían que el último
tramo de esa convergencia entre precios reales y objetivos sería correoso, las tornas cambiaron. Los discursos de los
banqueros centrales se volvieron más duros (hawkish) y el aforismo de “tipos más altos por más tiempo” volvió a calar en
los mercados, haciendo que las bajadas esperadas no sólo se redujesen en cuantía (de 1 a 2), sino que se alejaban en el
tiempo (cuarto trimestre). El movimiento descrito vino seguido de la publicación de unos datos en la segunda mitad del
semestre que volvían a traer el optimismo sobre a inflación y, de nuevo, mayores expectativas de tipos.
 
Tenemos claro que, con excepción de Japón, los grandes bancos centrales están en el inicio de un ciclo de bajadas de
tipos (normalización). De hecho, Canadá, Suecia o Suiza, de entre los bancos centrales más relevantes junto al BCE ya
han comenzado los recortes. En el caso del BCE se trató de una bajada más que anunciada y que se ha podido llevar a
cabo porque los datos de inflación han mejorado (el IPC subyacente de la eurozona se sitúa en el 2,9%). En el caso
americano, quizá, el primer movimiento se produzca al inicio del 4Q. Por su parte Japón, se encuentra en un ciclo contrario
y el mercado espera que en los próximos doce meses suba hasta 40 p.b. los tipos. Pero, sabiendo esto, debemos señalar
que lo relevante a futuro es cuáles serán los puntos de llegada del ciclo de bajadas del que hemos hablado.
 
Los tramos más largos de la curva, donde no sólo la inflación sino el crecimiento juegan un papel significativo han reflejado
la resistencia del crecimiento en este ciclo. Especialmente en EE.UU, donde sólo de forma muy reciente, ciertos signos de
normalización en el mercado de trabajo, las ventas reales al por menor y el comportamiento de las encuestas
empresariales, parecen apuntar a una ligera pérdida de dinamismo. En el otro extremo encontramos a la Zona Euro donde
los países del sur encabezados por España e Italia brillan con luz propia. Pero, también Alemania donde empieza a ofrecer
ciertos brotes verdes dentro de una pintura de notable debilidad que persistía muchos trimestres ya. No es de extrañar con
esta descripción que los bonos con vencimientos más largos se hayan comportado de forma volátil y resistiéndose a la
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bajada en TIR.
 
En adelante esperamos que las expectativas salariales se moderen tanto en EE.UU. como en la Zona Euro. Y, además,
que al otro lado del Atlántico el componente de rentas inmobiliarias imputadas también se modere. Ambos elementos
permitirían caminar hacia los objetivos de los bancos centrales en términos de precios y, por tato, que veamos de nuevo
expectativas de  bajadas adicionales.
 
El otro gran protagonista de los mercados ha sido la política fiscal. Expansiva durante mucho tiempo por necesidad
(COVID, Ucrania, cadenas de aprovisionamiento), ha seguido en un modo parecido de la mano de los procesos electorales
que se están viviendo alrededor del planeta. En todo caso, los déficits han ayudado a sostener el crecimiento. Y aunque el
tamaño de la deuda pública sigue siendo una amenaza potencial para la estabilidad financiera a futuro, su peso sobre el
PIB ha venido bajando. Recientemente, el proceso electoral francés ha sido una muestra perfecta de la sensibilidad del
mercado a los programas populistas castigando el riesgo de gobiernos sin una clara disciplina fiscal. Pero, los mecanismos
de control de la propia Europa (procedimiento de déficit excesivo, herramientas antifragmentación del BCE,…) hacen que
los discursos y las promesas se vean significativamente matizados. Los ejemplos de Liz Truss, Meloni o más alejados en el
tiempo de Tsipras o Salvini, actúan como barreras frente a los riesgos más severos de indisciplina fiscal.
 
Durante el semestre, los beneficios empresariales han seguido resistiendo y con ellos las valoraciones de las bolsas. El
desempeño de la renta variable mirando a los índices en su conjunto sólo cabe ser calificado como muy bueno.
Desempeños más modestos en los índices europeos: IBEX 35 +8,3%, EuroStoxx 50 +8,2% o Stoxx 600 +6,4%. Más
robustos en EE.UU. con el S&P 500 avanzando un +14,5% o el Nasdaq un +17,0%. Brillantes en el caso del Nikkei 225
+18,3% en moneda local (en EUR “tan solo” un +7,0%). Pero, la nota destacable en Europa y EE.UU. ha sido la de retornar
a una situación de escasa amplitud en la participación de las subidas del mercado. Las 7 Magníficas y las Granolas
representan en capitalización más de una cuarta parte de sus mercados en capitalización y han sido quienes han
impulsado los mercados de forma acelerada. Las 7 Magníficas, +37%, al calor de la narrativa de la IA; las Granolas, +12%,
al calor de sus márgenes y calidad diferencial. Mientras las pequeñas compañías, o por estilos las defensivas, han seguido
con una notable atonía.
 
Han sido valores destacados en positivo en Europa, UNICREDIT (+48%), ASML (+42%) o SAP (+38%), mientras que por el
lado de los perdedores Bayern, Pernod Ricard o Deutsche Post presentaban caídas superiores al doble dígito. En EE.UU.,
ni Constellation Energy (+72%), ni Micron (+54%) ocultan el asombroso +150% de Nvidia, que rivaliza con Microsoft por ser
la mayor compañía del mundo por capitalización. En España Rovi y los bancos domésticos lideran las subidas, mientras
que las bajadas se corresponden con los valores más vinculados a las energías renovables (Solaria, Acciona ER), a
Naturgy y Grifols que ha venido a perder la mitad de su valor en este semestre.
 
Entre los índices de renta fija, los de bonos gubernamentales de de EE.UU. han sido los peores de entre los grandes
(caídas superiores al 4,6%), mientras que los índices de high yield (grado especulativo) han podido obtener retornos
superiores al 3%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
Mantenemos una cartera multiactivo global en la que prima una baja correlación entre los distintos tipos de activos que
componen la cartera. Hemos buscado una distribución de activos en cada momento que maximizará la rentabilidad por
unidad de riesgo de la cartera global dando prioridad a aquellos activos con mejor comportamiento en distintos plazos de
tiempo en términos de volatilidad y rentabilidad. Además, en este primer semestre hemos buscado dar cierta convexidad a
la cartera a través de estrategias en derivados con fines de cobertura y reducción de riesgo.
 
c)  Índice de referencia.
 
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -0,2% frente al
3,92% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha bajado un -1,58% y el número de partícipes ha subido un 13,08%. Durante el semestre la
IIC ha obtenido una rentabilidad positiva del 3,92% y ha soportado unos gastos de 0,76% sobre el patrimonio medio de los
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cuales el 0,07% corresponden a gastos indirectos.
 
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
 
Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de 5,05%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
Mantenemos la mitad de nuestra cartera en distintos tipos de renta fija que incluyen el crédito en países desarrollados y la
deuda gubernamental de aquellos países emergentes que presentan sólidos datos macroeconómicos.
En el apartado de la renta variable desarrollada hemos seleccionado compañías que operan en sectores con pocos
competidores, márgenes amplios de beneficios, ingresos recurrentes y altas barreras de entrada.
Además, hemos mantenido posiciones en renta variable japonesa de manera diversificada a través de ETFs aunque se han
ido reduciendo conforme avanzaba el semestre a favor de otras partes del mundo como Taiwan, Polonia y Turquia debido a
una mejora de estas últimas en cuanto a su factor momentum relativo.
También se ha mantenido una parte importante en oro, plata y otras materias primas indirectamente a través de ETFs de
compañías relacionadas  con materiales de transición energética.
 
Los activos que más han contribuido positivamente al rendimiento del fondo han sido el ISHARES MSCI JPN MONTH
EUR-H (1,24%), el ISHARES MSCI INDIA UCITS ETF (1,07%), y FRK FTSE INDIA UCITS ETF (0,48%).
 
Por la parte negativa tendríamos a SPROTT URANIUM UCITS ETF (-0,52%), a ISHARES MSCI EM LATAM (-0,49%), y
AMUNDI MSCI EM LATIN AME ETF (-0,47%).
 
 
b)  Operativa de préstamo de valores.
 
No aplicable
 
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 semestre de referencia, la IIC ha operado con instrumentos derivados, , que concretamente han sido los
siguientes: Futuro Dolar Euro FX CME, con vencimientos 03/24 06/24 y 09/24, Futuro s/S&P Emini 500 06/24, Futuro
s/Nasdaq Emini 100 06/24, y Opciones Put del MiniNasdaq en diferentes strikes y vencimientos 06/24 y 09/24. El resultado
en derivados en el semestre ha sido de un -0,34% sobre el patrimonio medio.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 62,27%, generado tanto por la inversión en derivados como por la
inversión en otras IIC.
 
 
d)  Otra información sobre inversiones.
 
En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las políticas
de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
 
Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 82,07% y las posiciones más significativas son: Accs.
ISHARES CHINA CNY BOND EURHA (9,56%), Accs. ETF SPROTT URANIUM UCITS (5,74%), y Accs. ETF IShares MSCI
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Turkey (5,53%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 3,1%.
 
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
 
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
 
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
 
No aplicable
 
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 IIC tiene recogido en su
folleto un límite por volatilidad máxima anualizada del 15%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 5,46%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 13,19% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,48%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. 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. El VaR histórico al final del periodo
del fondo ha sido del 4,17%.
 
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
 
En línea con nuestra adhesión a los Principios de Inversión Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U.  ejerce el derecho de voto basándose en la evaluación del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climático y la mitigación
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economía circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y protección del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, política de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Política de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2024/07/AWM-POL-Proxy-Voting-v1.3_dic-2023.pdf)
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2024 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
 
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior
al 1% del capital social.
 
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.
 
No aplicable
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9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
Los mercados siguen excesivamente complacientes y con valoraciones no baratas por lo que seguiremos primando la
diversificación, correlación baja y convexidad.
 
 
 
 
 

10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

						ES0000012G91 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,50|2024-07-01 EUR 365 3,06 0 0,00

						ES0000012F76 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,75|2024-01-02 EUR 0 0,00 459 3,79

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 365 3,06 459 3,79

TOTAL RENTA FIJA 365 3,06 459 3,79

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

						ES0138922069 - PARTICIPACIONES|GESCO. CORTO PLAZO EUR 0 0,00 504 4,16

						ES0140986003 - PARTICIPACIONES|GESCO. OPORT. RF FI EUR 612 5,14 0 0,00

TOTAL IIC 612 5,14 504 4,16

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 977 8,20 963 7,95

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

						JP3224200000 - ACCIONES|Kawasaki Heavy Indus JPY 39 0,33 0 0,00

						US3696043013 - ACCIONES|General Electric USD 39 0,33 0 0,00

						IL0065100930 - ACCIONES|ZIM Integrated Shipp USD 41 0,35 0 0,00

						US92840M1027 - ACCIONES|Vistra Corp USD 37 0,31 0 0,00

						US24703L2025 - ACCIONES|Dell Technologies C USD 41 0,35 0 0,00

						JE00B1VS3770 - ACCIONES|ETF Physical Gold EUR 146 1,23 248 2,05

						JE00B1VS3333 - PARTICIPACIONES|ETF WT Physical Silv EUR 79 0,67 121 1,00

						IE00B579F325 - ACCIONES|ETN Source Phys Gold EUR 147 1,23 0 0,00

						IE00B4NCWG09 - ACCIONES|ISHARES PHYSICAL SIL USD 80 0,67 126 1,04

						LU1778762911 - ACCIONES|Spotify Technology USD 39 0,33 0 0,00

						IE00B43VDT70 - ACCIONES|ETC Source Physical USD 80 0,67 127 1,05

						IE00B4ND3602 - ACCIONES|ETC Ish Phys Gold$ USD 199 1,67 262 2,17

						JP3118000003 - ACCIONES|Asics JPY 42 0,35 0 0,00

						US8740391003 - ACCIONES|Taiwan Semiconductor USD 36 0,30 0 0,00

						IE00B579F325 - ACCIONES|ETC Source Physic GP USD 0 0,00 262 2,16

						US6293775085 - ACCIONES|NRG Energy INC USD 40 0,33 0 0,00

						US29082A1079 - ACCIONES|Embraer SA-ADR USD 36 0,30 0 0,00

						US30303M1027 - ACCIONES|Meta Platforms USD 41 0,35 0 0,00

						GB00B63H8491 - ACCIONES|Rolls-Royce Group pl GBP 39 0,33 0 0,00

						US37045V1008 - ACCIONES|General Motors Corp. USD 40 0,34 0 0,00

						IT0003856405 - ACCIONES|Leonardo Finmecanica EUR 35 0,29 0 0,00

						US23918K1088 - ACCIONES|Davita Inc USD 37 0,31 0 0,00
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						LR0008862868 - ACCIONES|Royal Caribbean USD 42 0,36 0 0,00

						DE0007030009 - ACCIONES|Rheinmetall Ag EUR 35 0,29 0 0,00

						US67066G1040 - ACCIONES|Nvidia Corp USD 42 0,35 0 0,00

						US0079031078 - ACCIONES|AdvanMicrDevices USD 39 0,33 0 0,00

						US5324571083 - ACCIONES|Lilly (Eli) & Co. USD 42 0,35 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 1.512 12,72 1.147 9,47

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 1.512 12,72 1.147 9,47

						IE00B8BVCK12 - PARTICIPACIONES|ETF ISHARES MSCI WOR CHF 68 0,57 0 0,00

						IE00B4M7GH52 - PARTICIPACIONES|iShares MSCI Poland EUR 586 4,92 0 0,00

						IE00BKT6VQ12 - PARTICIPACIONES|iShares China CNY Bo EUR 1.139 9,56 0 0,00

						IE0005YK6564 - PARTICIPACIONES|Sprott Uranium Miner EUR 684 5,74 0 0,00

						IE000CM02H85 - PARTICIPACIONES|Franklin FTSE Taiwan EUR 628 5,27 0 0,00

						IE00BDFBTQ78 - PARTICIPACIONES|VanEck Global Mining EUR 459 3,85 0 0,00

						IE00B3VTML14 - PARTICIPACIONES|iShares EUR Govt Bon EUR 0 0,00 575 4,76

						IE00BM8QTP12 - PARTICIPACIONES|PACIFIC G10 MACRO RA EUR 305 2,56 296 2,45

						LU1039623316 - PARTICIPACIONES|Man Umbrella SICAV-M EUR 312 2,62 493 4,07

						IE000VA5W9H0 - PARTICIPACIONES|MAN GLG INVE OPPT-IH EUR 636 5,34 500 4,13

						IE00BHZRQZ17 - PARTICIPACIONES|Franklin FTSE India EUR 0 0,00 530 4,38

						IE00BF11F565 - PARTICIPACIONES|iShares Core EUR Cor EUR 0 0,00 598 4,94

						IE00B3T9LM79 - PARTICIPACIONES|SPDR Bloomberg Euro EUR 633 5,32 507 4,19

						IE00BZCQB185 - PARTICIPACIONES|iShares MSCI India U EUR 0 0,00 1.166 9,64

						IE00B52MJD48 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares MSCI Wor EUR 0 0,00 429 3,55

						IE00B4L5YX21 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares US USD 0 0,00 833 6,88

						IE00B27YCK28 - PARTICIPACIONES|ETF. Ishares EUR 0 0,00 1.016 8,40

						IE00BYXYYK40 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares JPM USD EUR 328 2,75 0 0,00

						LU1681045024 - PARTICIPACIONES|Amundi Msci Emerg Ma EUR 0 0,00 962 7,95

						IE00B4ND3602 - ACCIONES|ETC Ish Phys GoldE EUR 147 1,23 0 0,00

						IE00BYXYYL56 - PARTICIPACIONES|ETF. Ishares USD 191 1,60 0 0,00

						IE00BF3N7102 - PARTICIPACIONES|ETF. Ishares EUR 188 1,58 0 0,00

						IE00BYXYYJ35 - PARTICIPACIONES|ETF. Ishares USD 434 3,64 0 0,00

						IE00B2NPKV68 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares JPM Usd USD 323 2,71 0 0,00

						FR0012599645 - PARTICIPACIONES|Groupama UltraSHTerm EUR 0 0,00 504 4,16

						IE00B42Z5J44 - PARTICIPACIONES|Accs. ETF Ishares MS EUR 0 0,00 754 6,23

						IE00B9M6RS56 - PARTICIPACIONES|IShares Euro Corp Bo EUR 317 2,66 0 0,00

						IE00B4PY7Y77 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares US USD 189 1,58 0 0,00

						US4642872422 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Markit USD 430 3,61 0 0,00

						US4642885135 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Iboxx H/ USD 187 1,57 0 0,00

						US4642882819 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares JP Morga USD 322 2,70 0 0,00

						IE00B1FZS574 - PARTICIPACIONES|Accs. ETF Ishares EUR 658 5,53 0 0,00

TOTAL IIC 9.164 76,91 9.165 75,73

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 10.676 89,63 10.312 85,20

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 11.653 97,83 11.275 93,15

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 aplica en este informe

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestión de la
liquidez de la IIC, de compra por 110.332.000,00 euros (879,62% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
110.442.228,72 euros (880,5% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE III/R3 GLOBAL BALANCED
Fecha de registro: 18/10/2019

 
1. Política de inversión y divisa de denominación



 113

Categoría
Tipo de fondo:

		Fondo que invierte más del 10% en otros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Global

Perfil de Riesgo: 4 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
Política de inversión: No existe descripción general.

 
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 Compartimento  se puede encontrar en su folleto

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2024 2023

Índice de rotación de la cartera 0,54 0,33 0,54 1,37

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,27 0,77 0,27 -0,21

 

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

Periodo actual Periodo anterior

Nº de Participaciones 25.950.949,46 25.458.075,87

Nº de Partícipes 238 236

Beneficios brutos distribuidos por participación (EUR) 0,00 0,00

Inversión mínima (EUR) 1

 

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del período (EUR)

Periodo del informe 34.174 1,3169

2023 30.211 1,1867

2022 27.498 1,0762

2021 32.991 1,4264

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado 
Base de

cálculo

Sistema de

imputación
Periodo Acumulada

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

Comisión de gestión 0,40 0,00 0,40 0,40 0,00 0,40 patrimonio

Comisión de depositario 0,04 0,04 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 Año t-5

Rentabilidad IIC 10,97 1,10 9,77 5,18 -1,78 10,26 -24,55 7,00

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,42 16-04-2024 -1,42 16-04-2024 -3,10 06-05-2022

Rentabilidad máxima (%) 1,32 26-04-2024 1,51 22-02-2024 3,91 16-03-2022

(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

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 7,53 7,50 7,49 8,26 7,99 8,80 17,64 13,82

		Ibex-35 13,19 14,40 11,83 12,11 12,15 13,96 19,45 16,22

		Letra Tesoro 1 año 0,48 0,42 0,54 0,43 0,65 0,88 0,83 0,39

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
9,76 9,76 9,98 10,33 10,42 10,33 11,34 8,94

(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.

 

 

Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2024

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 2019

Ratio total de gastos

(iv)
0,91 0,45 0,45 0,42 0,44 1,68 1,68 1,70 0,50

(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. 
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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 570.980 5.121 1,23

Renta Fija Internacional 14.402 412 1,88

Renta Fija Mixta Euro 18.507 165 4,62

Renta Fija Mixta Internacional 66.954 1.070 2,52

Renta Variable Mixta Euro 4.699 113 3,01

Renta Variable Mixta Internacional 224.312 7.735 5,05

Renta Variable Euro 0 0 0,00

Renta Variable Internacional 551.224 28.762 6,40

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.950 173 4,17

Global 719.538 13.228 2,24

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liq. Constante de Deuda Pública 0 0 0,00

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00

FMM Estándar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00

Renta Fija Euro Corto Plazo 8.334 214 1,61

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00

Total fondos 2.183.900 56.993 3,34

*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 33.633 98,42 29.748 98,47

			* Cartera interior 0 0,00 21 0,07
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 33.633 98,42 29.727 98,40

			* 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) 566 1,66 332 1,10

(+/-) RESTO -25 -0,07 131 0,43

TOTAL PATRIMONIO 34.174 100,00 % 30.211 100,00 %

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) 30.211 29.262 30.211

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 1,92 -0,06 1,92 -3.391,52

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

± Rendimientos netos 10,32 3,32 10,32 245,38

			(+) Rendimientos de gestión 10,77 3,80 10,77 215,51

						+ Intereses 0,00 0,01 0,00 -59,94

						+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00

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

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

						± 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) 10,77 3,79 10,77 215,89

						± Otros resultados 0,00 0,00 0,00 -355,42

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

			(-) Gastos repercutidos -0,46 -0,48 -0,46 7,08

						- Comisión de gestión -0,40 -0,40 -0,40 9,74

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,04 9,74

						- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 -20,84

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 -0,01 0,00 -69,80

						- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,01 -0,01 -17,19

			(+) 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) 34.174 30.211 34.174

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 RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 21 0,07

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 21 0,07

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 21 0,07

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 33.633 98,42 29.727 98,41

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 33.633 98,42 29.727 98,41

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 33.633 98,42 29.748 98,48

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

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X
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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) La IIC tiene un participe significativo a 30-06-2024 que representa:

 

  - Participe 1: 23,02% del patrimonio

 

 

 

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario , de compra por 1.280.000,00 euros

(3,95% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 1.301.396,45 euros (4,02% del patrimonio medio del periodo).

 

H) Otras operaciones vinculadas:

 

 

 

1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -1%, suponiendo en el

periodo 450,71 euros  por saldos acreedores y deudores .

 

 

 

Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el artículo 67 de

la LIIC 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.
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8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
 
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
 
La primera mitad del año ha sido positiva para la mayoría de los mercados financieros. Con carácter general, el buen tono
de las variables macroeconómicas no ha sido eclipsado por los riesgos geopolíticos que a lo largo de estos seis meses se
han venido presentando. Ni los procesos electorales varios, ni los conflictos bélicos abiertos han supuesto amenazas
duraderas para el apetito por el riesgo. Sin embargo, la interacción entre política y economía a través de la política
económica, y muy particularmente de la política fiscal, sí que está siendo relevante.
 
El semestre se iniciaba con unos mercados confiados en el rápido inicio del ciclo de bajadas de tipos por parte del FOMC,
BoE y del BCE descontándose que a lo largo de 2024 deberían de producirse entre 5 y 6 bajadas de tipos. Los mensajes
en diferentes foros y una expectativa de convergencia de los niveles de inflación hacia los objetivos de todos ellos
mandaban en el mercado. Sin embargo, muy pronto y de la mano de unos datos económicos que sugerían que el último
tramo de esa convergencia entre precios reales y objetivos sería correoso, las tornas cambiaron. Los discursos de los
banqueros centrales se volvieron más duros (hawkish) y el aforismo de “tipos más altos por más tiempo” volvió a calar en
los mercados, haciendo que las bajadas esperadas no sólo se redujesen en cuantía (de 1 a 2), si no que se alejaban en el
tiempo (cuarto trimestre). El movimiento descrito vino seguido de la publicación de unos datos en la segunda mitad del
semestre que volvían a traer el optimismo sobre a inflación y, de nuevo, mayores expectativas de tipos.
 
Tenemos claro que, con excepción de Japón, los grandes bancos centrales están en el inicio de un ciclo de bajadas de
tipos (normalización). De hecho, Canadá, Suecia o Suiza, de entre los bancos centrales más relevantes junto al BCE ya
han comenzado los recortes. En el caso del BCE se trató de una bajada más que anunciada y que se ha podido llevar a
cabo porque los datos de inflación han mejorado (el IPC subyacente de la eurozona se sitúa en el 2,9%). En el caso
americano, quizá, el primer movimiento se produzca al inicio del 4Q. Por su parte Japón, se encuentra en un ciclo contrario
y el mercado espera que en los próximos doce meses suba hasta 40 p.b. los tipos. Pero, sabiendo esto, debemos señalar
que lo relevante a futuro es cuáles serán los puntos de llegada del ciclo de bajadas del que hemos hablado.
 
Los tramos más largos de la curva, donde no sólo la inflación sino el crecimiento juegan un papel significativo han reflejado
la resistencia del crecimiento en este ciclo. Especialmente en EE.UU, donde sólo de forma muy reciente, ciertos signos de
normalización en el mercado de trabajo, las ventas reales al por menor y el comportamiento de las encuestas
empresariales, parecen apuntar a una ligera pérdida de dinamismo. En el otro extremo encontramos a la Zona Euro donde
los países del sur encabezados por España e Italia brillan con luz propia. Pero, también Alemania donde empieza a ofrecer
ciertos brotes verdes dentro de una pintura de notable debilidad que persistía muchos trimestres ya. No es de extrañar con
esta descripción que los bonos con vencimientos más largos se hayan comportado de forma volátil y resistiéndose a la
bajada en TIR.
 
En adelante esperamos que las expectativas salariales se moderen tanto en EE.UU. como en la Zona Euro. Y, además,
que al otro lado del Atlántico el componente de rentas inmobiliarias imputadas también se modere. Ambos elementos
permitirían caminar hacia los objetivos de los bancos centrales en términos de precios y, por tato, que veamos de nuevo
expectativas de bajadas adicionales.
 
El otro gran protagonista de los mercados ha sido la política fiscal. Expansiva durante mucho tiempo por necesidad
(COVID, Ucrania, cadenas de aprovisionamiento), ha seguido en un modo parecido de la mano de los procesos electorales
que se están viviendo alrededor del planeta. En todo caso, los déficits han ayudado a sostener el crecimiento. Y aunque el
tamaño de la deuda pública sigue siendo una amenaza potencial para la estabilidad financiera a futuro, su peso sobre el
PIB ha venido bajando. Recientemente, el proceso electoral francés ha sido una muestra perfecta de la sensibilidad del
mercado a los programas populistas castigando el riesgo de gobiernos sin una clara disciplina fiscal. Pero, los mecanismos
de control de la propia Europa (procedimiento de déficit excesivo, herramientas antifragmentación del BCE,…) hacen que
los discursos y las promesas se vean significativamente matizados. Los ejemplos de Liz Truss, Meloni o más alejados en el
tiempo de Tsipras o Salvini, actúan como barreras frente a los riesgos más severos de indisciplina fiscal.



 121

 
Durante el semestre, los beneficios empresariales han seguido resistiendo y con ellos las valoraciones de las bolsas. El
desempeño de la renta variable mirando a los índices en su conjunto sólo cabe ser calificado como muy bueno.
Desempeños más modestos en los índices europeos: IBEX 35 +8,3%, EuroStoxx 50 +8,2% o Stoxx 600 +6,4%. Más
robustos en EE.UU. con el S&P 500 avanzando un +14,5% o el Nasdaq un +17,0%. Brillantes en el caso del Nikkei 225
+18,3% en moneda local (en EUR “tan solo” un +7,0%). Pero, la nota destacable en Europa y EE.UU. ha sido la de retornar
a una situación de escasa amplitud en la participación de las subidas del mercado. Las 7 Magníficas y las Granolas
representan en capitalización más de una cuarta parte de sus mercados en capitalización y han sido quienes han
impulsado los mercados de forma acelerada. Las 7 Magníficas, +37%, al calor de la narrativa de la IA; las Granolas, +12%,
al calor de sus márgenes y calidad diferencial. Mientras las pequeñas compañías, o por estilos las defensivas, han seguido
con una notable atonía.
 
Han sido valores destacados en positivo en Europa, UNICREDIT (+48%), ASML (+42%) o SAP (+38%), mientras que por el
lado de los perdedores Bayern, Pernod Ricard o Deutsche Post presentaban caídas superiores al doble dígito. En EE.UU.,
ni Constellation Energy (+72%), ni Micron (+54%) ocultan el asombroso +150% de Nvidia, que rivaliza con Microsoft por ser
la mayor compañía del mundo por capitalización. En España Rovi y los bancos domésticos lideran las subidas, mientras
que las bajadas se corresponden con los valores más vinculados a las energías renovables (Solaria, Acciona ER), a
Naturgy y Grifols que ha venido a perder la mitad de su valor en este semestre.
 
Entre los índices de renta fija, los de bonos gubernamentales de de EE.UU. han sido los peores de entre los grandes
(caídas superiores al 4,6%), mientras que los índices de high yield (grado especulativo) han podido obtener retornos
superiores al 3%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
Durante el primer semestre del ejercicio el fondo ha mantenido niveles altos de inversión en renta variable con el objetivo
de continuar beneficiándose de la recuperación en estos mercados. No obstante, se mantiene una política de
diversificación adecuada atendiendo a la política de inversión global del fondo lo que permite mantener la volatilidad
controlada por debajo de 15%, el objetivo es mantener un nivel de SRI de 4.
 
Es destacable en la contribución positiva a la rentabilidad semestral el posicionamiento tanto en Europa como sobre todo
en Japón, este último con la divisa cubierta, áreas donde el fondo está claramente sobre ponderado, por el contrario, el
posicionamiento más defensivo e infra ponderado tanto en EEUU, así como en mercados emergentes, fundamentalmente
Asia, han sido áreas con una contribución menor durante el período.
 
c)  Índice de referencia.
 
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -0,2% frente al
10,97% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 13,12% y el número de partícipes ha subido un 0,85%. Durante el semestre la
IIC ha obtenido una rentabilidad positiva del 10,97% y ha soportado unos gastos de 0,91% sobre el patrimonio medio de los
cuales el 0,46% corresponden a gastos indirectos.
 
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
 
Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de 2,24%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
Durante el pasado mes de diciembre se realizaron los ajustes considerados adecuados para el ejercicio 2024, reduciendo



 122

las posiciones en Europa y mercados emergentes, fundamentalmente Asia y en particular China, para reforzar el
posicionamiento en Japón y reducir la infra ponderación en EEUU contra el MSCI AC World, mercado este último en el que
adicionalmente se abrieron posiciones de carácter más cíclico y estilo growth, asimismo se ha reforzado ligeramente el
posicionamiento en dólar americano.
 
El fondo mantiene adicionalmente una temática sectorial de inversión en torno a la tecnología como palanca de generación
de productividad y entorno al medio ambiente como palanca de generación de sostenibilidad.
 
En la parte positiva destacan los fondos AB AMER GRWTH-I EUR CAP (0,99%), el FTIF-FRKN US OPP-IACCEURH1
(0,97%), y el JPMF INV JAPAN ST VAL-I A EH (0,84%).
En la parte negativa, con fondos como MORGAN ST-US ADVANTAGE-ZH (-0,16%), el DWSI-CROCI SECTORS PLUS-
TFC (-0,05%), y ROBECOSAM SMART MOBILITY-I E (-0,03%).
b)  Operativa de préstamo de valores.
 
No aplicable
 
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 semestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 62,83%. Debido a la inversión en otras IIC.
 
d)  Otra información sobre inversiones.
 
En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las políticas
de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
 
 
Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 98,42% y las posiciones más significativas son:
Parts. AB FCP I - American Growth Portfolio (6,07%), Parts. Franklin Templeton Investment Funds - U.S. Opportunities
Fund (5,56%), y Parts. Fidelity Funds - America Fund (4,73%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 0,27%.
 
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
 
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
 
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
 
No aplicable
 
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 fondo en
el periodo ha sido del 7,53% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 13,19% y la de la Letra del Tesoro a un
año ha sido de 0,48%, debido a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. 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



 123

99% en un plazo de un mes, teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un momento determinado. El VaR
histórico al final del periodo del fondo ha sido del 9,76%.
 
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
 
En línea con nuestra adhesión a los Principios de Inversión Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U.  ejerce el derecho de voto basándose en la evaluación del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climático y la mitigación
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economía circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y protección del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, política de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Política de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2024/07/AWM-POL-Proxy-Voting-v1.3_dic-2023.pdf)
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2024 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
 
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior
al 1% del capital social.
 
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.
 
No aplicable
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
Se mantiene una política de diversificación adecuada atendiendo a la política de inversión global del fondo.
 
No se prevén cambios, siguiendo con un posicionamiento similar en Europa y en Japón, este último con la divisa cubierta,
áreas donde el fondo está claramente sobre ponderado. Por el contrario, el posicionamiento más defensivo e infra
ponderado tanto en EEUU, así como en mercados emergentes, fundamentalmente Asia.
 
 
 
 
 

10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

						ES0000012F76 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|3,75|2024-01-02 EUR 0 0,00 21 0,07

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 21 0,07

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 21 0,07

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 0 0,00 21 0,07

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 0 0,00 0 0,00

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISIÓN A COTIZACIÓN 0 0,00 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

						LU0828813526 - PARTICIPACIONES|JH Global Technology EUR 706 2,07 0 0,00

						LU0232524818 - PARTICIPACIONES|AB SICAV I - America EUR 2.076 6,07 1.024 3,39

						LU1728554749 - PARTICIPACIONES|BGF-WRLD TECH-I2 EUR EUR 708 2,07 258 0,86

						LU1797806665 - PARTICIPACIONES|M&G LX JAPAN-EUR CH EUR 1.196 3,50 968 3,21

						LU1663849583 - PARTICIPACIONES|DWS Invest - CROCI S EUR 0 0,00 324 1,07

						LU0966156712 - PARTICIPACIONES|Fidelity Active Stra EUR 1.007 2,95 905 2,99

						IE00B76RRL37 - PARTICIPACIONES|Nomura Funds Ireland EUR 1.234 3,61 990 3,28

						LU1797811236 - PARTICIPACIONES|M&G LX EUR STRTG VAL EUR 899 2,63 577 1,91

						LU0827883793 - PARTICIPACIONES|BGF-JAPAN FLX E-D2 E EUR 1.209 3,54 0 0,00

						LU0827886119 - PARTICIPACIONES|BGF-US BASIC VAL-D2 EUR 1.588 4,65 1.784 5,91

						LU2337806934 - PARTICIPACIONES|MS ST-US Advantage Z EUR 1.497 4,38 0 0,00

						LU0248049412 - PARTICIPACIONES|JPMorgan F-Strat Val EUR 902 2,64 576 1,91

						LU0888974473 - PARTICIPACIONES|BlackRock Continenta EUR 1.256 3,68 622 2,06

						LU1563397766 - PARTICIPACIONES|Allianz GL Artif EUR 701 2,05 777 2,57

						LU0971565493 - PARTICIPACIONES|Robeco Cap GR-NW W EUR 925 2,71 628 2,08

						LU0973530859 - PARTICIPACIONES|JPM F-JPM US Val IH EUR 1.595 4,67 1.795 5,94

						LU2145466129 - PARTICIPACIONES|RobecoSAM Smart Mobi EUR 0 0,00 266 0,88

						LU1803069191 - PARTICIPACIONES|Franklin Temp.Inv-Te EUR 674 1,97 260 0,86

						LU2145462722 - PARTICIPACIONES|RobecoSAM Smart Ener EUR 213 0,62 284 0,94

						LU0984217934 - PARTICIPACIONES|GAM Luxury Brands EUR 0 0,00 186 0,61

						IE00BYX4R502 - PARTICIPACIONES|BAI Gifford Worldwid EUR 1.010 2,96 860 2,85

						LU1387591727 - PARTICIPACIONES|MSIF-Europe Opp Z EUR 897 2,62 610 2,02

						IE00BDCY2C68 - PARTICIPACIONES|BG-WW Positive Chng EUR 0 0,00 250 0,83

						LU0690374029 - PARTICIPACIONES|FundSmith Equity FD EUR 995 2,91 624 2,06

						LU0823422067 - PARTICIPACIONES|BNP Disruptive Tech EUR 379 1,11 314 1,04

						LU0345362361 - PARTICIPACIONES|Fidelity FDS Global EUR 0 0,00 626 2,07

						LU1548496964 - PARTICIPACIONES|Allianz GL Art ITH2E EUR 0 0,00 255 0,84

						LU0316494474 - PARTICIPACIONES|FrankTempleton US Op EUR 1.901 5,56 0 0,00

						LU1668657197 - PARTICIPACIONES|JPMF INV JAPAN ST VA EUR 1.217 3,56 960 3,18

						LU1840769696 - PARTICIPACIONES|Robeco Gl Con TR EQ EUR 1.001 2,93 846 2,80

						IE00BF5H5052 - PARTICIPACIONES|Seilern Stryx World EUR 0 0,00 843 2,79

						LU1586276476 - PARTICIPACIONES|FT Opportunities Fun EUR 0 0,00 1.045 3,46

						LU1295556887 - PARTICIPACIONES|Capital GP New Pers- EUR 1.099 3,22 837 2,77

						LU1378879081 - PARTICIPACIONES|MSIF-Asian Opp IH EUR 644 1,88 606 2,01

						LU1549401112 - PARTICIPACIONES|Robeco US Premium EUR 997 2,92 771 2,55

						LU1511517010 - PARTICIPACIONES|MSIF-Global Opportun EUR 1.026 3,00 830 2,75

						LU0320897043 - PARTICIPACIONES|Robeco Bp Us Prem Eq EUR 1.533 4,49 1.824 6,04

						LU0248183658 - PARTICIPACIONES|Schroder Intl Pacifi EUR 599 1,75 0 0,00

						LU0348927095 - PARTICIPACIONES|Nordea 1 SIC-Climate EUR 332 0,97 302 1,00

						LU0755218046 - PARTICIPACIONES|Fidelity Amer-YEur A EUR 1.616 4,73 1.862 6,16

						LU0650148231 - PARTICIPACIONES|Pictet Funds Japanes EUR 0 0,00 948 3,14

						LU0351545669 - PARTICIPACIONES|Nordea I Sicav Nordi EUR 0 0,00 646 2,14

						LU0318940003 - PARTICIPACIONES|Fidelity Europ Gr E EUR 0 0,00 569 1,88
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						LU0360484769 - PARTICIPACIONES|JPMorgan US Advantag EUR 0 0,00 1.074 3,56

TOTAL IIC 33.633 98,42 29.727 98,41

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 33.633 98,42 29.727 98,41

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 33.633 98,42 29.748 98,48

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 aplica en este informe

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario (Inversis Banco S.A.) para la gestión de la
liquidez de la IIC, de compra por 1.280.000,00 euros (3,95% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
1.301.396,45 euros (4,02% del patrimonio medio del periodo).


