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Capital Auditors and Consultants, SL

Grupo Gestora: ANDBANK        Grupo Depositario: BANCA MARCH        Rating Depositario: ND 

 

Fondo por compartimentos: SI

 

El presente informe, junto con los últimos informes periódicos, se encuentran disponibles por medios telemáticos
en http://www.andbank.es/wealthmanagement.
 
La Entidad Gestora atenderá las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC gestionadas en: 

Dirección

CL. Serrano, 37

28001 - Madrid

 

Correo Electrónico

info.spain@andbank.com

 

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atención al cliente encargado de resolver las quejas y
reclamaciones. La CNMV también pone a su disposición la Oficina de Atención al Inversor (902 149 200, e-mail:
inversores@cnmv.es).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE VIII / ADARVE ALTEA
Fecha de registro: 30/07/2019

 
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 directamente, o indirectamente a través de IIC, un 0-100% de la exposición total en renta

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

no, líquidos) sin predeterminación por tipo de emisor, divisas, países, mercados, sectores, capitalización, duración media

de la cartera de renta fija, o rating emisión/emisor (incluso no calificados, pudiendo estar la totalidad de la cartera en renta

fija de baja calidad). Podrá haber concentración geográfica, sectorial, en renta fija o en renta variable, en mercados

emergentes o mercados desarrollados. La exposición a riesgo divisa será de 0-100% de la exposición total. Se podrá

invertir de 0-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (máximo 30% en IIC no armonizadas),

del grupo o no de la Gestora. Directamente solo se utilizan derivados cotizados en mercados organizados de derivados,

aunque indirectamente se podrán utilizar derivados cotizados o no en mercados organizados de derivados.

 

 
Operativa en instrumentos derivados
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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 2026 2025

Índice de rotación de la cartera 3,11 2,14 3,11 4,39

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,44 1,33 1,44 1,56

 

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 83.232,05 82.956,97

Nº de Partícipes 697 680

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 15.633 187,8289

2025 13.038 157,1619

2024 12.132 149,1197

2023 10.786 125,8433

 

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 0,50 0,00 0,50 0,50 0,00 0,50 patrimonio

Comisión de depositario 0,03 0,03 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021

Rentabilidad IIC 19,51 14,59 4,29 0,90 6,07 5,39 18,50 1,20 25,15

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,67 05-06-2026 -2,79 03-03-2026 -4,74 04-04-2025

Rentabilidad máxima (%) 1,88 08-04-2026 2,31 10-03-2026 2,55 06-11-2024

(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

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 13,76 12,66 14,80 9,18 8,01 12,00 10,99 10,62 12,91

		Ibex-35 19,18 18,66 19,66 11,58 12,59 16,21 13,27 13,96 16,22

		Letra Tesoro 1 año 0,77 0,91 0,61 0,35 0,50 0,52 0,84 0,88 0,39

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
7,71 7,71 7,59 7,28 7,76 7,28 12,21 12,95 14,83

(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

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021

Ratio total de gastos

(iv)
0,55 0,28 0,27 0,28 0,28 1,13 1,15 1,14 1,11

(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 689.294 6.231 1,07

Renta Fija Internacional 31.097 669 0,81

Renta Fija Mixta Euro 27.450 333 2,33

Renta Fija Mixta Internacional 70.526 1.130 2,22

Renta Variable Mixta Euro 6.406 136 1,83

Renta Variable Mixta Internacional 263.279 7.312 5,54

Renta Variable Euro 945 22 2,75

Renta Variable Internacional 810.877 63.252 10,71

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 5.176 196 5,21

Global 845.937 20.689 3,92

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 8.349 2.680 0,92

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.759.336 102.650 5,25

*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 13.657 87,36 12.123 92,98

			* Cartera interior 928 5,94 541 4,15
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 12.730 81,43 11.582 88,83

			* 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) 1.171 7,49 263 2,02

(+/-) RESTO 805 5,15 652 5,00

TOTAL PATRIMONIO 15.633 100,00 % 13.038 100,00 %

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) 13.038 12.180 13.038

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 0,47 0,01 0,47 3.964,30

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

± Rendimientos netos 17,58 6,64 17,58 195,43

			(+) Rendimientos de gestión 18,63 7,33 18,63 183,38

						+ Intereses 0,07 0,06 0,07 29,38

						+ Dividendos 1,95 0,77 1,95 184,43

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 16,90 6,44 16,90 192,78

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

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

						± Resultado en IIC (realizados o no) 0,11 0,27 0,11 -52,38

						± Otros resultados -0,41 -0,20 -0,41 125,41

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

			(-) Gastos repercutidos -1,05 -0,69 -1,05 68,08

						- Comisión de gestión -0,50 -0,50 -0,50 9,75

						- Comisión de depositario -0,03 -0,04 -0,03 9,75

						- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,02 -0,03 53,53

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 9,71

						- Otros gastos repercutidos -0,48 -0,13 -0,48 311,67

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

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

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

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

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 15.633 13.038 15.633

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 843 5,39 354 2,72

TOTAL RENTA FIJA 843 5,39 354 2,72

TOTAL RV COTIZADA 85 0,54 187 1,43

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 85 0,54 187 1,43

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 928 5,93 541 4,15

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 12.691 81,17 11.271 86,44

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 12.691 81,17 11.271 86,44

TOTAL IIC 39 0,25 311 2,38

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 12.730 81,42 11.582 88,82

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 13.657 87,35 12.123 92,97

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 82.215.607,00 euros

(571,88% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 82.290.123,56 euros (572,4% del patrimonio medio del

periodo). Los gastos asociados a esta operativa son 60,50 euros.

 

 

 

 

 

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 -0,75%, suponiendo en el

periodo 3.407,59 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.
 
El primer semestre de 2026 ha sido un recordatorio de que los mercados no exigen calma para comportarse bien, sino
confianza en que los beneficios empresariales pueden seguir creciendo. En un periodo atravesado por un severo shock
geopolítico, un repunte de la inflación y unos tipos de interés al alza, la mayoría de los grandes índices de renta variable ha
terminado el semestre cerca de máximos históricos. El rasgo de fondo que ha definido estos seis meses ha sido, no
obstante, un cambio de régimen en la relación entre los mercados y los bancos centrales: se ha pasado de descontar su
apoyo a asumir que ese apoyo ya no está automáticamente disponible.
El eje de todo el periodo ha sido el conflicto en Oriente Medio. La escalada del enfrentamiento entre Estados Unidos e
Israel, por un lado, e Irán, por otro, reintrodujo con fuerza la prima de riesgo geopolítica y, sobre todo, un impulso
inflacionista de origen energético. Las tensiones en torno al estrecho de Ormuz, vía de paso de una parte sustancial del
crudo mundial, dispararon el precio del petróleo, con el Brent superando los 115 dólares por barril y aproximándose
puntualmente a los 120 dólares, y encarecieron con fuerza el gas europeo. El deterioro fue rápido: entre finales de febrero y
mediados de marzo, el S&P 500 llegó a ceder cerca de un 8% en apenas tres semanas y el EuroStoxx 50 retrocedió
alrededor de un 10%, borrando las expectativas de bajadas de tipos que el mercado había mantenido hasta entonces.
El punto de inflexión llegó a mediados de marzo. Desde el día 16 los índices emprendieron una recuperación notablemente
vigorosa, sostenida por la resistencia de los beneficios empresariales y por la disposición de los inversores a comprar cada
corrección relevante. Hacia el final del semestre, la desescalada del conflicto, materializada en un memorándum de
entendimiento entre Estados Unidos e Irán a finales de junio, permitió que el precio del crudo se relajara con intensidad
hasta cerrar el periodo en torno a los 73 dólares por barril, por debajo incluso de sus niveles de partida, consolidando el
buen tono de los activos de riesgo justo en el cierre del semestre.
En el plano monetario, el semestre estuvo marcado por un giro de calado. El Banco Central Europeo elevó sus tipos
oficiales en 25 puntos básicos en su reunión del 11 de junio, con efectos desde el 17 de junio, en la primera subida en tres
años y rompiendo una senda previa de ocho recortes consecutivos. La facilidad de depósito quedó situada en el 2,25%, el
tipo de las operaciones principales de financiación en el 2,40% y la facilidad marginal de crédito en el 2,65%. El propio
organismo justificó la decisión por las presiones inflacionistas derivadas del shock energético y geopolítico, revisó al alza
sus proyecciones de inflación, hasta un promedio del 3,0% para 2026, y a la baja las de crecimiento, hasta el 0,8% para el
conjunto del año, dejando además la puerta abierta a nuevos movimientos. La inflación de la eurozona se mantuvo
persistentemente por encima del objetivo, en el entorno del 2,4%–3,0% a lo largo del periodo.
La Reserva Federal también ajustó su enfoque. Bajo la presidencia de Warsh, adoptó un marco de comunicación con
menor dependencia del forward guidance y una gestión del balance orientada a su reducción. El sesgo del discurso se
mantuvo del lado restrictivo a lo largo del periodo. El mercado, que a comienzos de año descontaba dos bajadas de tipos,
pasó a situar el tipo de referencia estable en el rango del 3,50%–3,75% e incluso a valorar la posibilidad de subidas antes
de que concluya el ejercicio, en un contexto de inflación pegajosa y actividad resistente.
Este endurecimiento de las expectativas se trasladó con claridad a la renta fija, donde asistimos a un tensionamiento
generalizado de las curvas soberanas. La rentabilidad del bono estadounidense a 10 años cerró el semestre en el 4,47%,
con el tramo a 30 años en el 4,95%. En la zona euro, la referencia alemana a 10 años avanzó de forma sostenida hasta el
2,83%, y el bono del Tesoro español a 10 años escaló hasta el 3,34%, su nivel más elevado desde 2025. En consecuencia,
las estrategias de mayor duración tuvieron un peor comportamiento relativo en el periodo. El crédito ofreció una de las
lecturas más ilustrativas del semestre: los diferenciales repuntaron con fuerza durante el episodio de tensión, con el iTraxx
Crossover ampliando desde los 245 hasta cerca de los 370 puntos básicos y el índice investment grade desde los 50 hasta
los 75, para retornar prácticamente a sus niveles de partida al cierre del periodo, en el entorno de los 245 y los 51 puntos
básicos respectivamente. Esta recuperación en forma de V, acompañada de un mejor tono relativo del segmento high yield,
se produjo en un mercado primario que registró volúmenes de emisión récord, impulsado en parte por las necesidades de
financiación asociadas a la inversión en infraestructura de inteligencia artificial.
 
En renta variable, la fotografía de cierre fue netamente positiva pese al ruido geopolítico. El IBEX 35 se revalorizó un 12,5%
en el semestre, situándose entre los mejores índices europeos y cotizando cerca de sus máximos históricos, por encima de
los 19.400 puntos. El EuroStoxx 50 avanzó un 9,3%, superando en subida libre sus máximos previos, mientras que el S&P
500 sumó un 9,6% y el Nasdaq 100 se anotó un 19,9% al calor del auge de la inteligencia artificial. El mejor
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comportamiento correspondió, no obstante, a los mercados emergentes, con el MSCI Emerging Markets revalorizándose
un 22,6% en el periodo.
Dentro de la renta variable, el rasgo dominante fue la rotación. Tras dos años de liderazgo concentrado en las grandes
tecnológicas, el grupo de las "Siete Magníficas" quedó prácticamente plano en conjunto, mientras el capital se desplazaba
con fuerza hacia los productores de chips y, muy señaladamente, hacia los fabricantes de memoria. El índice de
semiconductores se revalorizó un 101,2% en el semestre, en el que ha sido su mejor comportamiento de la historia, con
alzas extraordinarias en valores como SanDisk, Micron o Intel. El impulso fue igualmente intenso en Corea del Sur, donde
Samsung Electronics y SK Hynix, principales fabricantes mundiales de memoria, lideraron las subidas de su mercado. En
Europa, el protagonismo recayó también en el sector tecnológico, con Infineon y ASML a la cabeza. En el mercado español
destacaron ACS y Acciona, con alzas próximas al 50%, junto a Repsol, Enagás y ArcelorMittal, con avances superiores al
30%; en el lado opuesto, valores como Amadeus, Fluidra y Grifols encabezaron los descensos.
El oro, por su parte, corrigió tras una prolongada revalorización. Después de marcar máximos históricos próximos a los
5.500 dólares por onza, cerró el periodo en torno a los 4.000 dólares, por debajo de su nivel de comienzos de año. Al
tratarse de un activo que no ofrece rendimiento, el repunte de los tipos de interés reales elevó su coste de oportunidad y
contribuyó a esta corrección.
En el mercado de divisas, el dólar estadounidense se apreció durante el semestre, con el índice que mide su
comportamiento frente a las principales divisas avanzando desde niveles próximos a 98 hasta el entorno de 101, en un
movimiento coherente con el giro restrictivo de la Reserva Federal y con el diferencial de tipos a su favor. El euro cerró
frente al dólar en torno a 1,14. El episodio más destacado se vivió, no obstante, en el yen japonés, que se depreció hasta el
entorno de 162 unidades por dólar, en niveles no vistos en varias décadas, lastrado por el mantenimiento de una política
monetaria comparativamente laxa por parte del Banco de Japón; esa debilidad de la divisa siguió actuando como soporte
para la renta variable nipona, que firmó uno de los mejores semestres entre los grandes mercados desarrollados, con el
Nikkei 225 revalorizándose un 39,2%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
Semestre marcado por la resiliencia de los mercados pese a un entorno cargado de riesgos geopolíticos. El conflicto en
Irán y la consecuente volatilidad del crudo amenazaban una renta variable impulsada, una vez más, por la narrativa de la
inteligencia artificial, mientras que la renta fija comenzaba a centrar su atención en el recientemente nombrado presidente
de la FED, Kevin Warsh, y sus próximos movimientos de tipos.
Ante este panorama, la IIC ha aprovechado para mejorar la selección de valores en cartera, buscando compañías con
valoraciones más atractivas, mejores perspectivas y mayor recorrido de cara a la segunda mitad de 2026.
 
 
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 -0,44% frente
al 19,51% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 19,91% y el número de partícipes ha subido un 2,5%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad positiva del 19,51%, ha soportado unos gastos de 0,55% sobre el patrimonio medio y no ha
tenido 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 3,92%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)	Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
La cartera termina el periodo con una exposición a renta variable del 81,97% y el restante en liquidez. Similar al pasado
cierre semestral.
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Si bien destacan más geográficamente Norteamérica (18%) y Europa (11,23%), el fondo está distribuido de manera global.
 
Durante este semestre, los principales contribuidores a la rentabilidad del fondo han sido: Micron Technology Inc,
aportando un 5,11%, Seagete Tecnology Holdings PLC, con un 4,90% y Hedef Holding con un 2,59%. Por el lado de los
detractores, encontramos a PT Petrindo Jaya Kreasi Tbk con un -0,91%,a PT United Tractoirs Tbk ( -0,72%) y a Brilliance
China Automotive Holdings Ltd (-0,57%).
 
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 1,14%. A través de la inversión en 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 0,25% y las posiciones más significativas son: Parts.
ETF SPDR S&P INTER DVD (0,25%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,44%.
 
 
 
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 13,76% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,18%.  Además, la volatilidad de la
Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,77%, 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 7,71%.
 
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
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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/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2026 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glass 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.
 
La evolución de los mercados en la segunda mitad de 2026 estará condicionada por la orientación de la política monetaria
de la Reserva Federal bajo la nueva presidencia de Kevin Warsh. A diferencia de ejercicios anteriores, el escenario base ya
no contempla bajadas de tipos, sino una Fed en pausa, en un contexto de curva aplanada e inflación aún por encima del
objetivo. En este entorno, la renta fija conserva su atractivo apoyada en el carry, manteniéndose el posicionamiento en
activos de elevada calidad crediticia y duraciones intermedias. No se anticipa un repunte relevante en las tasas de impago,
lo que seguiría favoreciendo de forma selectiva al high yield, si bien no cabe descartar episodios puntuales de ampliación
de diferenciales.
En renta variable se prevé un escenario de avances más moderados y dispares que los del primer semestre, dado el punto
de partida de valoraciones exigentes. Geográficamente, la preferencia se mantiene en el mercado estadounidense, con
Japón como segundo foco de interés ante un banco central que aporta estabilidad. Por sectores, destacan la tecnología
ligada a la inteligencia artificial y a tendencias estructurales como tierras raras, ciberseguridad e infraestructura de cómputo,
junto a los segmentos más sensibles a los tipos de interés. En Europa, la oportunidad pasa más por una gestión activa vía
selección sectorial y rotación interna que por una subida generalizada del mercado.
 
 

10. Detalle de inversiones financieras 
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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

						ES0L02601166 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 0 0,00 354 2,72

						ES00000124C5 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,14|2026-07-01 EUR 843 5,39 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 843 5,39 354 2,72

TOTAL RENTA FIJA 843 5,39 354 2,72

						ES0112320009 - ACCIONES|Catenon, S.A. EUR 0 0,00 15 0,11

						ES0130670112 - ACCIONES|ENDESA EUR 85 0,54 65 0,50

						ES0113211835 - ACCIONES|BBVA EUR 0 0,00 108 0,82

TOTAL RV COTIZADA 85 0,54 187 1,43

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 85 0,54 187 1,43

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 928 5,93 541 4,15

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

						TREKZBG00026 - ACCIONES|Kizilbuk Gayrimenkul TRY 122 0,78 0 0,00

						TH0133010Z09 - ACCIONES|Regional Container L THB 219 1,40 0 0,00

						AU0000124901 - ACCIONES|SKS Technologies Gro AUD 211 1,35 0 0,00

						US10948W1036 - ACCIONES|Acadian Asset Manage USD 377 2,41 0 0,00

						TH0528A10Z06 - ACCIONES|Delta Electronics Th THB 219 1,40 0 0,00

						TREATTP00023 - ACCIONES|ATP YAZILIM VE TEKNO TRY 205 1,31 0 0,00

						ZAE000005153 - ACCIONES|Omnia Holdings Ltd ZAR 679 4,34 0 0,00

						TRAESCOM91U8 - ACCIONES|Escort Teknoloji Yat TRY 137 0,88 0 0,00

						TREKTLV00019 - ACCIONES|Katilimevim Tasarruf TRY 320 2,05 0 0,00

						PLSTLEX00019 - ACCIONES|Stalexport Autostrad PLN 38 0,24 0 0,00

						TREALTK00013 - ACCIONES|Altinkilic Gida VE S TRY 53 0,34 0 0,00

						TREHDEF00017 - ACCIONES|Hedef Holdings AS TRY 592 3,79 0 0,00

						ZAE000079711 - ACCIONES|JSE Ltd ZAR 310 1,99 0 0,00

						TREDOTO00013 - ACCIONES|Dogus Otomotiv Servi TRY 29 0,18 101 0,78

						ID1000187206 - ACCIONES|Petrindo Jaya Kreasi IDR 0 0,00 290 2,22

						AU000000SPZ0 - ACCIONES|Smart Parking Ltd AUD 0 0,00 184 1,41

						CA30224T8639 - ACCIONES|Extendicare Inc CAD 240 1,54 0 0,00

						JP3487600003 - ACCIONES|Daitron Co Ltd JPY 435 2,78 649 4,98

						TRAKRSTL91A6 - ACCIONES|Kristal Kola ve Mesr TRY 0 0,00 54 0,41

						AU0000117160 - ACCIONES|GENUSPLUS GROUP AUD 364 2,33 171 1,31

						JP3802760003 - ACCIONES|Forval Telecom Inc JPY 0 0,00 14 0,10

						JP3131000006 - ACCIONES|Akatsuki Eazima Co L JPY 13 0,08 12 0,10

						TH0016010009 - ACCIONES|Kasikornbank PCL THB 128 0,82 262 2,01

						GB00BYX5K988 - ACCIONES|SigmaRoc PLC GBP 3 0,02 3 0,03

						AU0000032914 - ACCIONES|SRG Global Ltd AUD 0 0,00 290 2,22

						JP3965800000 - ACCIONES|Raito Kogyo Co Ltd JPY 238 1,52 595 4,56

						JP3248000006 - ACCIONES|Kiyo Bank Ltd/The JPY 0 0,00 206 1,58

						DK0060670776 - ACCIONES|Sparekassen Sjaellan DKK 0 0,00 210 1,61

						GB00BMH19X50 - ACCIONES|AltynGold PLC GBP 0 0,00 166 1,27

						AU0000003DP6 - ACCIONES|Pointerra Ltd AUD 0 0,00 0 0,00

						US45175B1098 - ACCIONES|iHuman Inc USD 3 0,02 5 0,04

						JP3545240008 - ACCIONES|TechnoPro Holdings I JPY 0 0,00 211 1,62

						US8592411016 - ACCIONES|Sterling Infrastruct USD 115 0,73 182 1,40

						US4005011022 - ACCIONES|GRUPO AEROPORTUARIO USD 0 0,00 98 0,75

						US67079U3068 - ACCIONES|Nutex Health Inc USD 0 0,00 65 0,50

						KYG5636C1078 - ACCIONES|Lonking Holdings Ltd HKD 0 0,00 17 0,13

						SG1BG3000008 - ACCIONES|BRC Asia Ltd SGD 0 0,00 55 0,42

						FR001400X2S4 - ACCIONES|Atos EUR 0 0,00 86 0,66

						US56656T1051 - ACCIONES|Marfrig Global Foods USD 3 0,02 3 0,02

						TH0977010Z09 - ACCIONES|PREMIER MARKETING PC THB 0 0,00 16 0,13

						US31810T1016 - ACCIONES|FinVolution Group USD 0 0,00 233 1,79
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US76155X1000 - ACCIONES|Revolution Medicines USD 370 2,37 0 0,00

						CA24477T1003 - ACCIONES|Definity Financial C CAD 0 0,00 78 0,60

						HK0363006039 - ACCIONES|SHANGHAI INDUSTRIAL HKD 0 0,00 107 0,82

						JP3100700008 - ACCIONES|ISB CORP JPY 409 2,61 0 0,00

						US29446M1027 - ACCIONES|EQUINOR ASA USD 0 0,00 113 0,86

						GB0004300496 - ACCIONES|PAN AFRICAN RESOURCE GBP 0 0,00 331 2,54

						US2674751019 - ACCIONES|DYCOM INDUSTRIES USD 0 0,00 75 0,57

						PLTAURN00011 - ACCIONES|Tauron Polska Energi PLN 0 0,00 50 0,38

						NO0010863285 - ACCIONES|SATS ASA NOK 46 0,30 128 0,98

						NO0012953720 - ACCIONES|Hunter Group ASA NOK 225 1,44 0 0,00

						AU0000056269 - ACCIONES|Mader Group Ltd AUD 192 1,23 0 0,00

						SG1J26887955 - ACCIONES|Singapore Exchange L SGD 312 1,99 642 4,93

						KYG3730V1059 - ACCIONES|FTAI Aviation Ltd USD 0 0,00 23 0,17

						US65340G2057 - ACCIONES|NexPoint Diversified USD 0 0,00 0 0,00

						US6976602077 - ACCIONES|Pampa Energia SA USD 0 0,00 322 2,47

						CA4085491039 - ACCIONES|Hammond Power Soluti CAD 369 2,36 23 0,18

						IE00BKVD2N49 - ACCIONES|Seagate Technology H USD 228 1,46 0 0,00

						JP3761600000 - ACCIONES|Nojima Corp JPY 0 0,00 16 0,12

						US10922N1037 - ACCIONES|Brighthouse Financia USD 0 0,00 181 1,39

						JP3500610005 - ACCIONES|Resona Holdings Inc JPY 306 1,96 0 0,00

						US77311W1018 - ACCIONES|Rocket Cos Inc USD 0 0,00 119 0,91

						TRECOLA00011 - ACCIONES|Coca-Cola Icecek AS TRY 111 0,71 0 0,00

						DE0005408686 - ACCIONES|OEKOWORLD AG EUR 90 0,57 0 0,00

						MHY1968P1218 - ACCIONES|Danaos Corp USD 303 1,94 0 0,00

						JP3485400000 - ACCIONES|Daisue Construction JPY 0 0,00 338 2,59

						JP3758190007 - ACCIONES|Nexon Co Ltd JPY 0 0,00 310 2,38

						US0937121079 - ACCIONES|Bloom Energy USD 226 1,45 0 0,00

						US55024U1097 - ACCIONES|Lumentum Hold Inc USD 109 0,70 0 0,00

						JP3684000007 - ACCIONES|Nitto Denko Corp JPY 0 0,00 89 0,68

						US90328M1071 - ACCIONES|Usana Health Science USD 71 0,45 154 1,18

						US3383071012 - ACCIONES|FIVE9 INC USD 0 0,00 0 0,00

						JE00BJ1DLW90 - ACCIONES|Man Group Plc/Jersey GBP 495 3,17 0 0,00

						US0844231029 - ACCIONES|WR Berkley Corp USD 0 0,00 245 1,88

						FR0004040608 - ACCIONES|ABC Arbitrage EUR 3 0,02 3 0,02

						CH0466642201 - ACCIONES|Helvetia Holding AG- CHF 0 0,00 74 0,57

						GB00BF4HYV08 - ACCIONES|Georgia Capital PLC GBP 139 0,89 344 2,64

						GB0004052071 - ACCIONES|Halma Plc GBP 203 1,30 0 0,00

						BE0003898187 - ACCIONES|Sipef SA EUR 55 0,35 0 0,00

						KYG2524A1031 - ACCIONES|Consun Pharmaceutica HKD 0 0,00 122 0,93

						KYG960071028 - ACCIONES|WH-Grou HKD 0 0,00 202 1,55

						IT0005211237 - ACCIONES|Ital-Sp EUR 107 0,69 201 1,54

						US61174X1090 - ACCIONES|Monster Beverage USD 133 0,85 0 0,00

						GB00B06QFB75 - ACCIONES|IG Group PLC GBP 2 0,01 1 0,01

						GB00B53P2009 - ACCIONES|Jupiter Gl Fd Euro G GBP 273 1,74 0 0,00

						US8740391003 - ACCIONES|Taiwan Semiconductor USD 299 1,91 0 0,00

						AU000000SSM2 - ACCIONES|Services Stream LTD AUD 70 0,45 111 0,86

						JP3814800003 - ACCIONES|Subaru Corp JPY 267 1,71 0 0,00

						CA7800871021 - ACCIONES|Royal Bank Canada CAD 423 2,71 0 0,00

						CA53278L1076 - ACCIONES|Linamar Corp CAD 239 1,53 0 0,00

						KYG4412G1010 - ACCIONES|Herbalife Ltd USD 0 0,00 215 1,65

						US30303M1027 - ACCIONES|Meta Platforms USD 0 0,00 348 2,67

						DK0060252690 - ACCIONES|Pandora A/S DKK 255 1,63 0 0,00

						GB00B63H8491 - ACCIONES|Rolls-Royce Group pl GBP 4 0,02 3 0,02

						JP3210200006 - ACCIONES|Kajima Corp JPY 0 0,00 282 2,17

						CNE1000002G3 - ACCIONES|China Communication HKD 167 1,07 0 0,00

						GB00B2QPKJ12 - ACCIONES|Fresnillo PLC GBP 0 0,00 357 2,74

						US4824801009 - ACCIONES|KLA-Tencor USD 111 0,71 196 1,50

						GB0004544929 - ACCIONES|Imperial Brands PLC GBP 0 0,00 52 0,40

						US4128221086 - ACCIONES|HARLEY DAVIDSON USD 213 1,36 0 0,00

						JP3249600002 - ACCIONES|KYOCERA CORP JPY 308 1,97 0 0,00

						US9581021055 - ACCIONES|Western Digital USD 127 0,82 0 0,00

						US67066G1040 - ACCIONES|Nvidia Corp USD 0 0,00 168 1,29

						NO0003053605 - ACCIONES|STOREBRAND ASA NOK 208 1,33 415 3,19

						US4370761029 - ACCIONES|Home Depot USD 0 0,00 83 0,64

						US0311621009 - ACCIONES|Amgen Inc. USD 0 0,00 74 0,56

						US0378331005 - ACCIONES|Apple Computer Inc. USD 0 0,00 224 1,72

						US5951121038 - ACCIONES|Micron Tech. Inc. USD 168 1,07 272 2,09

TOTAL RV COTIZADA 12.691 81,17 11.271 86,44

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 12.691 81,17 11.271 86,44

						US78463X7729 - PARTICIPACIONES|SPDR Portfolio Corpo USD 39 0,25 81 0,62

						US7599373039 - PARTICIPACIONES|ETF RENAISSANCE INTL USD 0 0,00 39 0,30

						US30151E8066 - PARTICIPACIONES|ETF SABA CLOSED END USD 0 0,00 29 0,22
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US37960A5294 - PARTICIPACIONES|Global X Defense Tec USD 0 0,00 103 0,79

						US81752T5285 - PARTICIPACIONES|Panagram Bbb-B Clo E USD 0 0,00 27 0,21

						US00214Q3020 - PARTICIPACIONES|ETF ARK Genomic Rev USD 0 0,00 32 0,24

TOTAL IIC 39 0,25 311 2,38

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 12.730 81,42 11.582 88,82

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 13.657 87,35 12.123 92,97

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 82.215.607,00 euros (571,88% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
82.290.123,56 euros (572,4% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE VIII / FLEXIBLE VALUE INVESTMENTS
Fecha de registro: 20/09/2019

 
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: 3 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
Política de inversión: El objetivo es obtener una rentabilidad satisfactoria y sostenida en el tiempo, con una gestión de

"inversión en valor", seleccionando activos infravalorados por el mercado con alto potencial de revalorización. Se invertirá

0-10% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no, del grupo o no de la Gestora. Se invertirá directa

o indirectamente a través de IIC 0-100% de la exposición total en renta variable y el resto, directa e indirectamente, en

renta fija pública y/o privada (incluyendo depósitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, líquidos). Hasta

50% de la exposición total podrá invertirse en emisiones/emisores de renta fija de baja calidad crediticia o sin rating,

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 0-100% 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 2026 2025

Índice de rotación de la cartera 0,00 0,00 0,00 0,71

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,19 1,05 1,19 1,48

 

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 16.739,60 16.739,60

Nº de Partícipes 20 20

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 1.489 88,9257

2025 1.484 88,6563

2024 823 80,0994

2023 845 82,2576

 

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 0,03 0,70 0,67 0,03 0,70 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,03 0,03 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Rentabilidad IIC 0,30 0,29 0,02 -0,58 -0,08 10,68 -2,62 6,30

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -0,36 30-06-2026 -0,49 27-01-2026 -2,68 21-04-2025

Rentabilidad máxima (%) 0,47 24-06-2026 0,47 24-06-2026 3,61 08-05-2025

(i)  Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación

inversora

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos. 

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 2,49 2,32 2,67 2,15 2,54 8,32 9,86 5,78

		Ibex-35 19,18 18,66 19,66 11,58 12,59 16,21 13,27 13,96

		Letra Tesoro 1 año 0,77 0,91 0,61 0,35 0,50 0,52 0,84 0,88

MSCI Europe Total

Return Net
14,67 14,81 14,48 9,43 9,14 13,77 10,29 10,20

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
4,79 4,79 4,95 5,10 5,25 5,10 4,52 4,16

(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

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021

Ratio total de gastos

(iv)
0,71 0,31 0,40 0,41 0,41 1,72 1,85 2,36 2,07

(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.
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En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos. 

 

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

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 689.294 6.231 1,07

Renta Fija Internacional 31.097 669 0,81

Renta Fija Mixta Euro 27.450 333 2,33

Renta Fija Mixta Internacional 70.526 1.130 2,22

Renta Variable Mixta Euro 6.406 136 1,83

Renta Variable Mixta Internacional 263.279 7.312 5,54

Renta Variable Euro 945 22 2,75

Renta Variable Internacional 810.877 63.252 10,71

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 5.176 196 5,21

Global 845.937 20.689 3,92

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 8.349 2.680 0,92

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.759.336 102.650 5,25

*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

% sobre % sobre
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 1.450 97,38 1.453 97,91

			* Cartera interior 1.210 81,26 1.220 82,21

			* Cartera exterior 240 16,12 233 15,70

			* 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) 37 2,48 40 2,70

(+/-) RESTO 2 0,13 -10 -0,67

TOTAL PATRIMONIO 1.489 100,00 % 1.484 100,00 %

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) 1.484 1.143 1.484

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 0,00 23,66 0,00 -100,00

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

± Rendimientos netos 0,30 -0,42 0,30 -172,80

			(+) Rendimientos de gestión 1,05 0,36 1,05 194,12

						+ Intereses 0,57 0,43 0,57 33,25

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

						± Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,48 -0,07 0,48 -774,24

						± 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) 0,00 0,00 0,00 0,00

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

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

			(-) Gastos repercutidos -0,74 -0,78 -0,74 -4,03

						- Comisión de gestión -0,70 -0,64 -0,70 9,89

						- Comisión de depositario -0,03 -0,04 -0,03 -0,33

						- Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,11 -0,01 -94,38

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

						- Otros gastos repercutidos 0,00 0,00 0,00 -172,80

			(+) 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) 1.489 1.484 1.489

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 1.210 81,30 1.220 82,20

TOTAL RENTA FIJA 1.210 81,30 1.220 82,20

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 1.210 81,30 1.220 82,20

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 240 16,13 233 15,70

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 240 16,13 233 15,70

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 EXTERIOR 240 16,13 233 15,70

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.450 97,43 1.453 97,90

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 30-06-2026 que representan:
 
  - Participe 1: 21,65% del patrimonio
 
  - Participe 2: 76,88% del patrimonio
 
 
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 17.550.849,00 euros
(1182,7% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 17.562.718,86 euros (1183,5% del patrimonio medio del
periodo). Los gastos asociados a esta operativa son 78,50 euros.
 
 
 
 
 
H) Otras operaciones vinculadas:
 
 
 
1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -0,75%, suponiendo en el
periodo 5.101,84 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
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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.
 
El primer semestre de 2026 ha sido un recordatorio de que los mercados no exigen calma para comportarse bien, sino
confianza en que los beneficios empresariales pueden seguir creciendo. En un periodo atravesado por un severo shock
geopolítico, un repunte de la inflación y unos tipos de interés al alza, la mayoría de los grandes índices de renta variable ha
terminado el semestre cerca de máximos históricos. El rasgo de fondo que ha definido estos seis meses ha sido, no
obstante, un cambio de régimen en la relación entre los mercados y los bancos centrales: se ha pasado de descontar su
apoyo a asumir que ese apoyo ya no está automáticamente disponible.
El eje de todo el periodo ha sido el conflicto en Oriente Medio. La escalada del enfrentamiento entre Estados Unidos e
Israel, por un lado, e Irán, por otro, reintrodujo con fuerza la prima de riesgo geopolítica y, sobre todo, un impulso
inflacionista de origen energético. Las tensiones en torno al estrecho de Ormuz, vía de paso de una parte sustancial del
crudo mundial, dispararon el precio del petróleo, con el Brent superando los 115 dólares por barril y aproximándose
puntualmente a los 120 dólares, y encarecieron con fuerza el gas europeo. El deterioro fue rápido: entre finales de febrero y
mediados de marzo, el S&P 500 llegó a ceder cerca de un 8% en apenas tres semanas y el EuroStoxx 50 retrocedió
alrededor de un 10%, borrando las expectativas de bajadas de tipos que el mercado había mantenido hasta entonces.
El punto de inflexión llegó a mediados de marzo. Desde el día 16 los índices emprendieron una recuperación notablemente
vigorosa, sostenida por la resistencia de los beneficios empresariales y por la disposición de los inversores a comprar cada
corrección relevante. Hacia el final del semestre, la desescalada del conflicto, materializada en un memorándum de
entendimiento entre Estados Unidos e Irán a finales de junio, permitió que el precio del crudo se relajara con intensidad
hasta cerrar el periodo en torno a los 73 dólares por barril, por debajo incluso de sus niveles de partida, consolidando el
buen tono de los activos de riesgo justo en el cierre del semestre.
En el plano monetario, el semestre estuvo marcado por un giro de calado. El Banco Central Europeo elevó sus tipos
oficiales en 25 puntos básicos en su reunión del 11 de junio, con efectos desde el 17 de junio, en la primera subida en tres
años y rompiendo una senda previa de ocho recortes consecutivos. La facilidad de depósito quedó situada en el 2,25%, el
tipo de las operaciones principales de financiación en el 2,40% y la facilidad marginal de crédito en el 2,65%. El propio
organismo justificó la decisión por las presiones inflacionistas derivadas del shock energético y geopolítico, revisó al alza
sus proyecciones de inflación, hasta un promedio del 3,0% para 2026, y a la baja las de crecimiento, hasta el 0,8% para el
conjunto del año, dejando además la puerta abierta a nuevos movimientos. La inflación de la eurozona se mantuvo
persistentemente por encima del objetivo, en el entorno del 2,4%–3,0% a lo largo del periodo.
La Reserva Federal también ajustó su enfoque. Bajo la presidencia de Warsh, adoptó un marco de comunicación con
menor dependencia del forward guidance y una gestión del balance orientada a su reducción. El sesgo del discurso se
mantuvo del lado restrictivo a lo largo del periodo. El mercado, que a comienzos de año descontaba dos bajadas de tipos,
pasó a situar el tipo de referencia estable en el rango del 3,50%–3,75% e incluso a valorar la posibilidad de subidas antes
de que concluya el ejercicio, en un contexto de inflación pegajosa y actividad resistente.
Este endurecimiento de las expectativas se trasladó con claridad a la renta fija, donde asistimos a un tensionamiento
generalizado de las curvas soberanas. La rentabilidad del bono estadounidense a 10 años cerró el semestre en el 4,47%,
con el tramo a 30 años en el 4,95%. En la zona euro, la referencia alemana a 10 años avanzó de forma sostenida hasta el
2,83%, y el bono del Tesoro español a 10 años escaló hasta el 3,34%, su nivel más elevado desde 2025. En consecuencia,
las estrategias de mayor duración tuvieron un peor comportamiento relativo en el periodo. El crédito ofreció una de las
lecturas más ilustrativas del semestre: los diferenciales repuntaron con fuerza durante el episodio de tensión, con el iTraxx
Crossover ampliando desde los 245 hasta cerca de los 370 puntos básicos y el índice investment grade desde los 50 hasta
los 75, para retornar prácticamente a sus niveles de partida al cierre del periodo, en el entorno de los 245 y los 51 puntos
básicos respectivamente. Esta recuperación en forma de V, acompañada de un mejor tono relativo del segmento high yield,
se produjo en un mercado primario que registró volúmenes de emisión récord, impulsado en parte por las necesidades de
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financiación asociadas a la inversión en infraestructura de inteligencia artificial.
 
En renta variable, la fotografía de cierre fue netamente positiva pese al ruido geopolítico. El IBEX 35 se revalorizó un 12,5%
en el semestre, situándose entre los mejores índices europeos y cotizando cerca de sus máximos históricos, por encima de
los 19.400 puntos. El EuroStoxx 50 avanzó un 9,3%, superando en subida libre sus máximos previos, mientras que el S&P
500 sumó un 9,6% y el Nasdaq 100 se anotó un 19,9% al calor del auge de la inteligencia artificial. El mejor
comportamiento correspondió, no obstante, a los mercados emergentes, con el MSCI Emerging Markets revalorizándose
un 22,6% en el periodo.
Dentro de la renta variable, el rasgo dominante fue la rotación. Tras dos años de liderazgo concentrado en las grandes
tecnológicas, el grupo de las "Siete Magníficas" quedó prácticamente plano en conjunto, mientras el capital se desplazaba
con fuerza hacia los productores de chips y, muy señaladamente, hacia los fabricantes de memoria. El índice de
semiconductores se revalorizó un 101,2% en el semestre, en el que ha sido su mejor comportamiento de la historia, con
alzas extraordinarias en valores como SanDisk, Micron o Intel. El impulso fue igualmente intenso en Corea del Sur, donde
Samsung Electronics y SK Hynix, principales fabricantes mundiales de memoria, lideraron las subidas de su mercado. En
Europa, el protagonismo recayó también en el sector tecnológico, con Infineon y ASML a la cabeza. En el mercado español
destacaron ACS y Acciona, con alzas próximas al 50%, junto a Repsol, Enagás y ArcelorMittal, con avances superiores al
30%; en el lado opuesto, valores como Amadeus, Fluidra y Grifols encabezaron los descensos.
El oro, por su parte, corrigió tras una prolongada revalorización. Después de marcar máximos históricos próximos a los
5.500 dólares por onza, cerró el periodo en torno a los 4.000 dólares, por debajo de su nivel de comienzos de año. Al
tratarse de un activo que no ofrece rendimiento, el repunte de los tipos de interés reales elevó su coste de oportunidad y
contribuyó a esta corrección.
En el mercado de divisas, el dólar estadounidense se apreció durante el semestre, con el índice que mide su
comportamiento frente a las principales divisas avanzando desde niveles próximos a 98 hasta el entorno de 101, en un
movimiento coherente con el giro restrictivo de la Reserva Federal y con el diferencial de tipos a su favor. El euro cerró
frente al dólar en torno a 1,14. El episodio más destacado se vivió, no obstante, en el yen japonés, que se depreció hasta el
entorno de 162 unidades por dólar, en niveles no vistos en varias décadas, lastrado por el mantenimiento de una política
monetaria comparativamente laxa por parte del Banco de Japón; esa debilidad de la divisa siguió actuando como soporte
para la renta variable nipona, que firmó uno de los mejores semestres entre los grandes mercados desarrollados, con el
Nikkei 225 revalorizándose un 39,2%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
Semestre marcado por la resiliencia de los mercados pese a un entorno cargado de riesgos geopolíticos. El conflicto en
Irán y la consecuente volatilidad del crudo amenazaban una renta variable impulsada, una vez más, por la narrativa de la
inteligencia artificial, mientras que la renta fija comenzaba a centrar su atención en el recientemente nombrado presidente
de la FED, Kevin Warsh, y sus próximos movimientos de tipos.
Ante este panorama, la IIC ha aprovechado para mejorar la selección de valores en cartera, buscando compañías con
valoraciones más atractivas, mejores perspectivas y mayor recorrido de cara a la segunda mitad de 2026.
 
 
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 -0,44% frente
al 0,3% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 0,3% y el número de partícipes se ha mantenido. Durante el semestre la IIC ha
obtenido una rentabilidad positiva del 0,3%, ha soportado unos gastos de 0,71% sobre el patrimonio medio y no ha tenido
gastos indirectos.  La comisión de gestión sobre resultados al final del semestre es de 0,03% 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 3,92%.
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2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
Cartera con mucha rotación que continúa teniendo bastante parte en liquidez a cierre de mes (83,8%). Durante el último
semestre se ha mantenido estable, con una inversión también en renta fija del 16,14%.
 
Dado que la cartera ha estado en su mayoría en liquidez y en activos de renta fija (REPOs), no hay contribuidores o
detractores en la cartera.
 
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 0%.
 
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 existe exposición a otras IIC.
 
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,19%.
 
 
 
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 2,49% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,18%.  Además, la volatilidad de la
Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,77%, 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
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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 4,79%.
 
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/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2026 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glass 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.
 
La evolución de los mercados en la segunda mitad de 2026 estará condicionada por varios factores clave, entre los que
destaca la orientación de la política monetaria de la Reserva Federal bajo la nueva presidencia de Kevin Warsh. A
diferencia de ejercicios anteriores, el escenario base ya no contempla bajadas de tipos, sino una Fed en pausa,
descontando el mercado incluso cierta probabilidad de subida hacia finales de año, en un contexto de curva aplanada e
inflación todavía por encima del objetivo. En este entorno, la renta fija mantiene su atractivo apoyada en el carry, si bien la
estrategia de posicionamiento seguirá centrada en activos de elevada calidad crediticia y duraciones intermedias. No se
anticipa un repunte relevante en las tasas de impago, lo que podría seguir favoreciendo de forma selectiva al segmento de
high yield, aunque no cabe descartar episodios puntuales de ampliación de diferenciales de crédito.
En renta variable se prevé un escenario de avances, aunque más moderados y dispares que los registrados en la primera
mitad del año, dado el punto de partida de valoraciones ya exigentes. A nivel geográfico, la preferencia se mantiene en el
mercado estadounidense, con Japón como segundo foco de interés ante un banco central que aporta estabilidad y un
entorno favorable al equity. Por sectores, destacan la tecnología vinculada a la inteligencia artificial y a tendencias
estructurales disruptivas, como tierras raras, ciberseguridad e infraestructura de cómputo, así como aquellos más sensibles
a la evolución de los tipos de interés. En Europa, más que una subida generalizada, la oportunidad pasa por una gestión
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activa mediante selección sectorial y rotación interna.
 
 
 

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

						ES0000012P90 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,14|2026-07-01 EUR 202 13,55 0 0,00

						ES0000012O67 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 0 0,00 203 13,70

						ES0000012O59 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 0 0,00 203 13,70

						ES0L02602065 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 0 0,00 203 13,70

						ES0000012N35 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 0 0,00 203 13,70

						ES0000012M85 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,14|2026-07-01 EUR 202 13,55 0 0,00

						ES0000012K95 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,14|2026-07-01 EUR 202 13,55 0 0,00

						ES0000012L60 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,14|2026-07-01 EUR 202 13,55 0 0,00

						ES0000012L60 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 0 0,00 203 13,70

						ES0000012I08 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,14|2026-07-01 EUR 202 13,55 0 0,00

						ES00000124C5 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,14|2026-07-01 EUR 202 13,55 0 0,00

						ES0000012411 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 0 0,00 203 13,70

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 1.210 81,30 1.220 82,20

TOTAL RENTA FIJA 1.210 81,30 1.220 82,20

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 1.210 81,30 1.220 82,20

						US912803HB21 - PAGARE|STRIP PRINC|2054-05-15 USD 59 3,96 57 3,86

						US912803GY33 - PAGARE|STRIP PRINC|2054-02-15 USD 59 3,99 58 3,88

						US912803GU11 - PAGARE|STRIP PRINC|2053-08-15 USD 61 4,07 59 3,96

						US912803GS64 - PAGARE|STRIP PRINC|2053-05-15 USD 61 4,11 59 4,00

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 240 16,13 233 15,70

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 240 16,13 233 15,70

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 240 16,13 233 15,70

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 EXTERIOR 240 16,13 233 15,70

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.450 97,43 1.453 97,90

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)
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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 17.550.849,00 euros (1182,7% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
17.562.718,86 euros (1183,5% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE VIII / GLOBAL GRADIENT
Fecha de registro: 17/03/2020

 
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, un 0-100% de la exposición total en renta

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

no, líquidos) sin predeterminación por tipo de emisor, divisas, países, mercados, sectores, capitalización, duración media

de la cartera de renta fija, o rating emisión/emisor (incluso no calificados, pudiendo estar la totalidad de la cartera en renta

fija de baja calidad). Podrá haber concentración geográfica y sectorial. La inversión en activos de baja capitalización y/o de

baja calificación crediticia puede influir negativamente en la liquidez del fondo. La exposición a riesgo divisa será de 0-

100% de la exposición total. Se podrá invertir en materias primas mediante activos aptos sin limitación (siempre de

acuerdo con la Directiva 2009/65/CE). La selección de valores se basa en un modelo matemático llamado Global Gradient

que se basa en identificar de manera automática los valores que mejor desempeño pueden mostrar según el entorno

macroeconómico y financiero. Se podrá invertir de 0-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o

no (máximo 30% en IIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora. La operativa con instrumentos financieros

derivados no negociados en mercados organizados de derivados se realiza únicamente de forma indirecta a través de IIC.

 

 
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 2026 2025

Índice de rotación de la cartera 4,37 2,12 4,37 5,83

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,43 1,14 1,43 1,47

 

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 13.694,41 13.277,53

Nº de Partícipes 82 77

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

Inversión mínima (EUR) 1000

 

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

Periodo del informe 2.821 206,0306

2025 2.550 192,0867

2024 2.427 143,9788

2023 3.372 145,8006

 

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 0,59 0,46 1,05 0,59 0,46 1,05 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,03 0,03 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Rentabilidad IIC 7,26 4,08 3,06 5,73 19,53 33,41 -1,25 7,23

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -5,11 05-06-2026 -5,11 05-06-2026 -4,99 04-04-2025

Rentabilidad máxima (%) 3,07 11-06-2026 3,07 11-06-2026 5,37 09-04-2025

(i)  Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación

inversora

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos. 

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 22,76 22,48 23,15 20,32 16,43 20,89 16,49 15,67

		Ibex-35 19,18 18,66 19,66 11,58 12,59 16,21 13,27 13,96

		Letra Tesoro 1 año 0,77 0,91 0,61 0,35 0,50 0,52 0,84 0,88

MSCI World Euro

Total Return
11,37 10,30 12,11 10,96 8,48 15,77 11,62 10,89

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
10,05 10,05 10,11 9,29 9,81 9,29 10,99 11,42

(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

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021

Ratio total de gastos

(iv)
0,70 0,36 0,34 0,35 0,36 1,45 1,47 1,45 1,37

(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.
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En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos. 

 

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

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 689.294 6.231 1,07

Renta Fija Internacional 31.097 669 0,81

Renta Fija Mixta Euro 27.450 333 2,33

Renta Fija Mixta Internacional 70.526 1.130 2,22

Renta Variable Mixta Euro 6.406 136 1,83

Renta Variable Mixta Internacional 263.279 7.312 5,54

Renta Variable Euro 945 22 2,75

Renta Variable Internacional 810.877 63.252 10,71

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 5.176 196 5,21

Global 845.937 20.689 3,92

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 8.349 2.680 0,92

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.759.336 102.650 5,25

*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

% sobre % sobre
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 2.733 96,88 2.516 98,67

			* Cartera interior 77 2,73 194 7,61

			* Cartera exterior 2.656 94,15 2.322 91,06

			* 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) 58 2,06 51 2,00

(+/-) RESTO 30 1,06 -16 -0,63

TOTAL PATRIMONIO 2.821 100,00 % 2.550 100,00 %

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) 2.550 2.266 2.550

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 2,92 -11,74 2,92 -128,76

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

± Rendimientos netos 6,52 23,17 6,52 -67,53

			(+) Rendimientos de gestión 8,01 26,11 8,01 -64,60

						+ Intereses 0,06 0,05 0,06 34,83

						+ Dividendos 1,20 0,36 1,20 279,34

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 9,27 26,88 9,27 -60,20

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) -3,01 -1,38 -3,01 151,34

						± Resultado en IIC (realizados o no) 0,72 0,38 0,72 119,71

						± Otros resultados -0,23 -0,17 -0,23 52,08

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

			(-) Gastos repercutidos -1,49 -2,95 -1,49 -41,56

						- Comisión de gestión -1,05 -2,54 -1,05 -52,30

						- Comisión de depositario -0,03 -0,04 -0,03 13,32

						- Gastos por servicios exteriores -0,08 -0,09 -0,08 9,76

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 13,58

						- Otros gastos repercutidos -0,32 -0,28 -0,32 33,20

			(+) 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) 2.821 2.550 2.821

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 0,00 141 5,53

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 141 5,53

TOTAL RV COTIZADA 77 2,73 53 2,07

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 77 2,73 53 2,07

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 77 2,73 194 7,60

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 2.368 83,91 2.081 81,54

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 2.368 83,91 2.081 81,54

TOTAL IIC 289 10,25 243 9,51

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.657 94,16 2.323 91,05

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.734 96,89 2.517 98,65

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

					Euro

C/ Futuro Dolar

Euro FX CME

09/26

2.279 Inversión

Total subyacente tipo de cambio 2279

TOTAL OBLIGACIONES 2279

 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X
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SI NO

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

A) La IIC tiene un participe significativo a 30-06-2026 que representa:
 
  - Participe 1: 27,74% del patrimonio
 
 
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 15.221.246,00 euros
(530,49% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 15.363.421,05 euros (535,45% del patrimonio medio del
periodo). Los gastos asociados a esta operativa son 55,00 euros.
 
 
 
 
 
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 -0,75%, suponiendo en el

periodo 370,81 euros  por saldos acreedores y deudores.

 

 

 

 

 

7.-  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.
 
El primer semestre de 2026 ha sido un recordatorio de que los mercados no exigen calma para comportarse bien, sino
confianza en que los beneficios empresariales pueden seguir creciendo. En un periodo atravesado por un severo shock
geopolítico, un repunte de la inflación y unos tipos de interés al alza, la mayoría de los grandes índices de renta variable ha
terminado el semestre cerca de máximos históricos. El rasgo de fondo que ha definido estos seis meses ha sido, no
obstante, un cambio de régimen en la relación entre los mercados y los bancos centrales: se ha pasado de descontar su
apoyo a asumir que ese apoyo ya no está automáticamente disponible.
El eje de todo el periodo ha sido el conflicto en Oriente Medio. La escalada del enfrentamiento entre Estados Unidos e
Israel, por un lado, e Irán, por otro, reintrodujo con fuerza la prima de riesgo geopolítica y, sobre todo, un impulso
inflacionista de origen energético. Las tensiones en torno al estrecho de Ormuz, vía de paso de una parte sustancial del
crudo mundial, dispararon el precio del petróleo, con el Brent superando los 115 dólares por barril y aproximándose
puntualmente a los 120 dólares, y encarecieron con fuerza el gas europeo. El deterioro fue rápido: entre finales de febrero y
mediados de marzo, el S&P 500 llegó a ceder cerca de un 8% en apenas tres semanas y el EuroStoxx 50 retrocedió
alrededor de un 10%, borrando las expectativas de bajadas de tipos que el mercado había mantenido hasta entonces.
 
El punto de inflexión llegó a mediados de marzo. Desde el día 16 los índices emprendieron una recuperación notablemente
vigorosa, sostenida por la resistencia de los beneficios empresariales y por la disposición de los inversores a comprar cada
corrección relevante. Hacia el final del semestre, la desescalada del conflicto, materializada en un memorándum de
entendimiento entre Estados Unidos e Irán a finales de junio, permitió que el precio del crudo se relajara con intensidad
hasta cerrar el periodo en torno a los 73 dólares por barril, por debajo incluso de sus niveles de partida, consolidando el
buen tono de los activos de riesgo justo en el cierre del semestre.
 
En el plano monetario, el semestre estuvo marcado por un giro de calado. El Banco Central Europeo elevó sus tipos
oficiales en 25 puntos básicos en su reunión del 11 de junio, con efectos desde el 17 de junio, en la primera subida en tres
años y rompiendo una senda previa de ocho recortes consecutivos. La facilidad de depósito quedó situada en el 2,25%, el
tipo de las operaciones principales de financiación en el 2,40% y la facilidad marginal de crédito en el 2,65%. El propio
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organismo justificó la decisión por las presiones inflacionistas derivadas del shock energético y geopolítico, revisó al alza
sus proyecciones de inflación, hasta un promedio del 3,0% para 2026, y a la baja las de crecimiento, hasta el 0,8% para el
conjunto del año, dejando además la puerta abierta a nuevos movimientos. La inflación de la eurozona se mantuvo
persistentemente por encima del objetivo, en el entorno del 2,4%–3,0% a lo largo del periodo.
 
La Reserva Federal también ajustó su enfoque. Bajo la presidencia de Warsh, adoptó un marco de comunicación con
menor dependencia del forward guidance y una gestión del balance orientada a su reducción. El sesgo del discurso se
mantuvo del lado restrictivo a lo largo del periodo. El mercado, que a comienzos de año descontaba dos bajadas de tipos,
pasó a situar el tipo de referencia estable en el rango del 3,50%–3,75% e incluso a valorar la posibilidad de subidas antes
de que concluya el ejercicio, en un contexto de inflación pegajosa y actividad resistente.
Este endurecimiento de las expectativas se trasladó con claridad a la renta fija, donde asistimos a un tensionamiento
generalizado de las curvas soberanas. La rentabilidad del bono estadounidense a 10 años cerró el semestre en el 4,47%,
con el tramo a 30 años en el 4,95%. En la zona euro, la referencia alemana a 10 años avanzó de forma sostenida hasta el
2,83%, y el bono del Tesoro español a 10 años escaló hasta el 3,34%, su nivel más elevado desde 2025. En consecuencia,
las estrategias de mayor duración tuvieron un peor comportamiento relativo en el periodo. El crédito ofreció una de las
lecturas más ilustrativas del semestre: los diferenciales repuntaron con fuerza durante el episodio de tensión, con el iTraxx
Crossover ampliando desde los 245 hasta cerca de los 370 puntos básicos y el índice investment grade desde los 50 hasta
los 75, para retornar prácticamente a sus niveles de partida al cierre del periodo, en el entorno de los 245 y los 51 puntos
básicos respectivamente. Esta recuperación en forma de V, acompañada de un mejor tono relativo del segmento high yield,
se produjo en un mercado primario que registró volúmenes de emisión récord, impulsado en parte por las necesidades de
financiación asociadas a la inversión en infraestructura de inteligencia artificial.
 
En renta variable, la fotografía de cierre fue netamente positiva pese al ruido geopolítico. El IBEX 35 se revalorizó un 12,5%
en el semestre, situándose entre los mejores índices europeos y cotizando cerca de sus máximos históricos, por encima de
los 19.400 puntos. El EuroStoxx 50 avanzó un 9,3%, superando en subida libre sus máximos previos, mientras que el S&P
500 sumó un 9,6% y el Nasdaq 100 se anotó un 19,9% al calor del auge de la inteligencia artificial. El mejor
comportamiento correspondió, no obstante, a los mercados emergentes, con el MSCI Emerging Markets revalorizándose
un 22,6% en el periodo.
 
Dentro de la renta variable, el rasgo dominante fue la rotación. Tras dos años de liderazgo concentrado en las grandes
tecnológicas, el grupo de las "Siete Magníficas" quedó prácticamente plano en conjunto, mientras el capital se desplazaba
con fuerza hacia los productores de chips y, muy señaladamente, hacia los fabricantes de memoria. El índice de
semiconductores se revalorizó un 101,2% en el semestre, en el que ha sido su mejor comportamiento de la historia, con
alzas extraordinarias en valores como SanDisk, Micron o Intel. El impulso fue igualmente intenso en Corea del Sur, donde
Samsung Electronics y SK Hynix, principales fabricantes mundiales de memoria, lideraron las subidas de su mercado. En
Europa, el protagonismo recayó también en el sector tecnológico, con Infineon y ASML a la cabeza. En el mercado español
destacaron ACS y Acciona, con alzas próximas al 50%, junto a Repsol, Enagás y ArcelorMittal, con avances superiores al
30%; en el lado opuesto, valores como Amadeus, Fluidra y Grifols encabezaron los descensos.
 
El oro, por su parte, corrigió tras una prolongada revalorización. Después de marcar máximos históricos próximos a los
5.500 dólares por onza, cerró el periodo en torno a los 4.000 dólares, por debajo de su nivel de comienzos de año. Al
tratarse de un activo que no ofrece rendimiento, el repunte de los tipos de interés reales elevó su coste de oportunidad y
contribuyó a esta corrección.
 
En el mercado de divisas, el dólar estadounidense se apreció durante el semestre, con el índice que mide su
comportamiento frente a las principales divisas avanzando desde niveles próximos a 98 hasta el entorno de 101, en un
movimiento coherente con el giro restrictivo de la Reserva Federal y con el diferencial de tipos a su favor. El euro cerró
frente al dólar en torno a 1,14. El episodio más destacado se vivió, no obstante, en el yen japonés, que se depreció hasta el
entorno de 162 unidades por dólar, en niveles no vistos en varias décadas, lastrado por el mantenimiento de una política
monetaria comparativamente laxa por parte del Banco de Japón; esa debilidad de la divisa siguió actuando como soporte
para la renta variable nipona, que firmó uno de los mejores semestres entre los grandes mercados desarrollados, con el
Nikkei 225 revalorizándose un 39,2%.
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
Las recomendaciones de inversión emitidas para el fondo Gestion Boutique VIII Global Gradient responden siempre (y han
respondido en el 1er semestre de 2026) a la metodología con la que se asesora el fondo. Dicha metodología se basa en



 36

modelos matemáticos/estadísticos del campo del Machine Learning y toman como referencia una base de datos
macroeconómicos y de mercado (unas 80 variables) y con unas 5000 empresas y unos 500 ETFs del mercado global. La
idea es posicionar la cartera en activos que tengan mejor probabilidad de comportamiento en función del entorno macro y
de mercado.
 
En la cartera se implementaron en media 5 segmentos, todos con alrededor de 15-19 posiciones cada uno, salvo uno que
tiene 8-10. Cada segmento tiene el objetivo de capturar el principal comportamiento de una clase de activo: renta fija
americana, renta variable americana grandes empresas (S&P 500 – Nasdaq), renta variable americana medianas y
pequeñas empresas (Russell 2000), renta variable europea (Euro Stoxx 50), renta variable emergente China, renta variable
emergente (sin China), renta variable relacionada con materias primas (energía – petróleo), renta variable relacionada con
metales preciosos (oro, plata), y empresas relacionadas con tecnología blockchain.
 
Los 5 segmentos que se colocan en cartera de todos los que se contemplan, se deciden cada mes. Sus pesos también se
ajustan cada mes de modo que se sobreponderen (infraponderen) aquellos que tienen mejores (peores) métricas de
tendencia y desempeño. Dentro de cada segmento, se confecciona la cartera con las posiciones que mejor pueden
capturar el comportamiento de esa clase de activo. A lo largo de la 1ª mitad de 2026, en un entorno marcado por la
incertidumbre geopolítica (guerra de Irán) y en política monetaria (expectativas de inflación y de subidas tipos de interés….)
se iniciaron algunos meses con mayor liquidez (en torno a 10%-12%) y mayor peso de segmentos protectores
(emergentes, Europa, o sectores beneficiados de tipos de interés más altos) que sirvieron como alternativa a EEUU durante
muchas semanas.
 
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 -0,44% frente
al 7,26% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 10,63% y el número de partícipes ha subido un 6,49%. Durante el semestre la
IIC ha obtenido una rentabilidad positiva del 7,26%, ha soportado unos gastos de 0,7% sobre el patrimonio medio y no ha
tenido gastos indirectos.  La comisión de gestión sobre resultados al final del semestre es de 0,46% 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 3,92%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
Además de lo comentado en el apartado anterior, y de las posiciones exactas de la cartera en cada momento (que están a
disposición), mencionar que el principal elemento en 2026 para el fondo ha sido la reducción de exposición a las tendencias
del año anterior (oro-plata, materias primas) y la búsqueda de exposición táctica a energía (segmentos beneficiados de la
subida del precio del petróleo y energía solar) y aumento del peso en mercado americano general (SP500, Nasdaq, Russell
2000) ante el fuerte repunte de tendencia en tech, IA. Para ello, parte significativa del volumen del fondo ha estado en
empresas representativas de grandes referencias como el S&P 500, Nasdaq, EuroStoxx 50, Emergentes ex China, etc.
 
En cuanto a la gestión del riesgo, este 2026 ha estado menos marcada por la gestión explicita de los drawdowns a través
de stop-losses. Las principales dimensiones de esta gestión han sido la liquidez (a través de nuestras métricas de
tendencia y modelos predictivos de mercado: cuanto peor métricas o peor probabilidad, mayor liquidez para proteger a los
inversores) y la diversificación (a) sobre ponderando activos alternativos a los grandes índices en momentos de tensión y
(b) teniendo exposición a segmentos distintos del mercado.
 
En cuanto a los contribuidores de la cartera, destacaron las siguientes posiciones: SK Hynix Inc DR (+2,93%), Taiwan
Semiconductor Manufacturing Co Ltd ADR (+2,83%) y Samsung Electronics Co Ltd DR (+2,55%). En cuanto a los mayores
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detractores del semestre, destacaron Strategy Inc Class A (-2,29%), SAP SE (-0,45%) y HDFC Bank Ltd ADR (-0,41%).
 
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, concretamente ha operado con futuros
sobre el eurodólar. El resultado en derivados en el semestre ha sido de un -3,01% sobre el patrimonio medio.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 6,8% y ha sido generado por la inversión en IIC y 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 el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 10,26% y las posiciones más significativas son: Accs.
ETF GLOBAL X RUSSELL 2000 (3,42%), Accs. ETF Ishares Russell 2000 (3,42%), y Accs. ETF Ishares Rusell 2000
Growth (3,41%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,43%.
 
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 22,76%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,18%.  Además, la volatilidad de la Letra del Tesoro a un año ha
sido de 0,77%, debido a que ha mantenido activos de mayor 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 10,05%.
 
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
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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/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2026 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glass 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.
 
En cuanto al ciclo macro, nuestros modelos venían marcando un entorno de sobrecalentamiento, con un crecimiento
relativamente sólido y una inflación al alza con fuerza. Pero en las últimas semanas el régimen previsto ha ido variando
hacia uno con crecimiento sólido e inflación moderada. Si el principio de 2026 vio el final del debasement trade, con un
dólar más fuerte, tipos más altos en la curva estadounidense y expectativas de subida de tipos, con el último dato de
inflación es probable que se vuelva a un entorno con dólar más débil, posible no subida de tipos en 2026 o como máximo
una subida. En este marco, podría ocurrir que retomaran fuerza los mercados emergentes, los metales y otros activos de
mayor riesgo como los relacionados con cripto. Algunos de estos movimientos ya están empezando a materializarse. En
cualquier caso, nuestro posicionamiento irá calibrándose en función de lo que indiquen sobre estas tendencias nuestros
modelos cuantitativos para la identificación de dichas tendencias y de los mejores valores para implementarlas.
 
 
 
 

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

						ES0000012O59 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 0 0,00 141 5,53
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 141 5,53

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 141 5,53

						ES0144580Y14 - ACCIONES|IBERDROLA EUR 25 0,90 16 0,62

						ES0113900J37 - ACCIONES|Banco Santander S.A. EUR 31 1,09 21 0,82

						ES0113211835 - ACCIONES|BBVA EUR 21 0,74 16 0,63

TOTAL RV COTIZADA 77 2,73 53 2,07

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 77 2,73 53 2,07

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 77 2,73 194 7,60

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

						US00215W1009 - ACCIONES|ASE Technology Holdi USD 18 0,65 0 0,00

						US94858P2092 - ACCIONES|WEG SA USD 8 0,30 0 0,00

						US11778E1064 - ACCIONES|B3 SA - Brasil Bolsa USD 8 0,29 0 0,00

						US0594603039 - ACCIONES|Banco Bradesco SA USD 10 0,34 0 0,00

						US20441A1025 - ACCIONES|Cia de Saneamento Ba USD 8 0,30 0 0,00

						US20337X1090 - ACCIONES|Vistance Networks In USD 17 0,61 0 0,00

						US8618961085 - ACCIONES|StoneX Group Inc USD 19 0,68 0 0,00

						US7594701077 - ACCIONES|Reliance Industries USD 18 0,65 30 1,18

						TH0528A10Z14 - ACCIONES|Delta Electronics Th EUR 19 0,69 22 0,86

						US4380908057 - ACCIONES|Hon Hai Precision In USD 16 0,56 30 1,17

						US78392B1070 - ACCIONES|SK Hynix Inc EUR 46 1,61 52 2,04

						US4655621062 - ACCIONES|Itau Unibanco Holdin USD 23 0,82 21 0,81

						US40415F1012 - ACCIONES|HDFC Bank Ltd USD 22 0,77 33 1,27

						GB00B2QPKJ12 - ACCIONES|Fresnillo PLC USD 0 0,00 32 1,26

						CA68390D1069 - ACCIONES|OR Royalties Inc USD 0 0,00 24 0,94

						US48553T1060 - ACCIONES|Kanzhun Ltd USD 0 0,00 4 0,15

						CA06849F1080 - ACCIONES|Barrick Gold Corp USD 0 0,00 34 1,32

						AU000000NST8 - ACCIONES|Northen Star Resourc USD 0 0,00 26 1,02

						US1689191088 - ACCIONES|China Construction B USD 0 0,00 10 0,40

						CA3499421020 - ACCIONES|Fortuna Mining Corp USD 0 0,00 12 0,49

						US4558071076 - ACCIONES|ICBC USD 0 0,00 6 0,22

						US98421U1088 - ACCIONES|Xiaomi Corp USD 0 0,00 9 0,36

						US06426M1045 - PARTICIPACIONES|Bank of China Ltd USD 0 0,00 4 0,17

						US58533E1038 - PARTICIPACIONES|Meituan USD 0 0,00 10 0,40

						KYG1144A1058 - ACCIONES|Bit Digital Inc USD 5 0,18 0 0,00

						US80004C2008 - ACCIONES|Sandisk Corp/DE USD 42 1,48 0 0,00

						GB00BRXH2664 - ACCIONES|Anglogold Ashanti Pl USD 0 0,00 31 1,22

						US0079031078 - ACCIONES|Advanced Micro Devic USD 21 0,74 0 0,00

						US1475281036 - ACCIONES|CASEY'S GENERAL STOR USD 21 0,74 0 0,00

						US2674751019 - ACCIONES|DYCOM INDUSTRIES USD 19 0,66 0 0,00

						CA29446Y5020 - ACCIONES|Equinox Gold Corp USD 0 0,00 13 0,50

						US89677Q1076 - ACCIONES|Trip.com Group Ltd USD 0 0,00 7 0,29

						US05606L1008 - ACCIONES|BYD Co Ltd USD 0 0,00 5 0,19

						KYG6683N1034 - ACCIONES|NU Holdings Ltd/Caym USD 25 0,88 24 0,92

						US44812J1043 - ACCIONES|Hut 8 Mining Corp USD 8 0,28 0 0,00

						US18452B2097 - ACCIONES|Cleanspark Inc USD 3 0,11 0 0,00

						US88080T1043 - ACCIONES|Terawulf Inc USD 12 0,42 0 0,00

						US71654V1017 - ACCIONES|Petroleo Brasileiro USD 19 0,68 0 0,00

						US8010561020 - ACCIONES|Sanmina Corp USD 5 0,16 0 0,00

						CA7847301032 - ACCIONES|SSR Mining Inc USD 0 0,00 18 0,70

						US4132163001 - ACCIONES|Harmony Gold Mining USD 0 0,00 10 0,39

						US7707001027 - ACCIONES|RobinHood Markets In USD 18 0,65 0 0,00

						US92840M1027 - ACCIONES|Vistra Corp USD 5 0,18 0 0,00

						US19260Q1076 - ACCIONES|Coinbase Global Inc USD 7 0,24 0 0,00

						US1347481020 - ACCIONES|Canaan Inc USD 3 0,11 0 0,00

						US5657881067 - ACCIONES|Marathon Patent Grou USD 9 0,31 0 0,00

						US94419L1017 - ACCIONES|LiveNova Plc USD 6 0,20 0 0,00

						US4824971042 - ACCIONES|KE Holdings Inc USD 0 0,00 3 0,11

						US7223041028 - ACCIONES|Pinduoduo Inc USD 0 0,00 13 0,50

						US18915M1071 - ACCIONES|Cloudflare Inc USD 8 0,28 0 0,00

						US5949724083 - ACCIONES|Microstrategy Inc-Cl USD 55 1,93 0 0,00

						US69608A1088 - ACCIONES|Palantir Technologie USD 9 0,31 16 0,62
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US55024U1097 - ACCIONES|Lumentum Hold Inc USD 21 0,75 0 0,00

						DE000ENER6Y0 - ACCIONES|Siemens AG Ener EUR 24 0,86 0 0,00

						US45104G1040 - ACCIONES|Icici Bank Limited USD 18 0,65 26 1,03

						US72341E3045 - ACCIONES|Ping an Insurance-AD USD 0 0,00 6 0,24

						CA9628791027 - ACCIONES|Wheaton Precious Met USD 0 0,00 69 2,72

						US87162W1009 - ACCIONES|Synnex Corp USD 18 0,64 0 0,00

						IL0010823792 - ACCIONES|Tower Semiconductor USD 40 1,43 0 0,00

						US7802871084 - ACCIONES|Royal Gold Inc USD 0 0,00 15 0,59

						US8522341036 - ACCIONES|Block Inc USD 4 0,13 0 0,00

						US11135F1012 - ACCIONES|Accs. Broadcom Corp USD 20 0,69 32 1,26

						US88032Q1094 - ACCIONES|Tencent Holdings LTD USD 0 0,00 48 1,87

						US47215P1066 - ACCIONES|JD.com Inc-ADR USD 0 0,00 7 0,27

						US6315122092 - ACCIONES|Naspers LTD USD 13 0,46 26 1,01

						US2044481040 - ACCIONES|Cia de Minas Buenav USD 0 0,00 21 0,84

						US91912E1055 - ACCIONES|Vale ADR USD 26 0,92 0 0,00

						US6098391054 - ACCIONES|Monolithic Power USD 4 0,13 0 0,00

						US92552V1008 - ACCIONES|Viasat USD 25 0,88 0 0,00

						US02376R1023 - ACCIONES|Ame-Air USD 6 0,21 0 0,00

						US2787681061 - ACCIONES|Echostar Commu USD 19 0,66 0 0,00

						IT0005239360 - ACCIONES|Unicrédito Italiano EUR 19 0,67 15 0,60

						IE00BY7QL619 - ACCIONES|Johnson Controls USD 7 0,23 0 0,00

						CA82509L1076 - ACCIONES|Shopify Inc USD 16 0,58 0 0,00

						US8740391003 - ACCIONES|Taiwan Semiconductor USD 133 4,70 158 6,19

						US1273871087 - ACCIONES|Cadence Design Inc USD 5 0,17 0 0,00

						US4227041062 - ACCIONES|Hecla mining CO USD 0 0,00 32 1,27

						CA6979001089 - ACCIONES|Pan American Silver USD 0 0,00 45 1,77

						CA0115321089 - ACCIONES|Goldcorp, Inc USD 0 0,00 19 0,75

						CA32076V1031 - ACCIONES|First Majestic Silve USD 0 0,00 26 1,02

						US02079K1079 - ACCIONES|Alphabet USD 20 0,71 24 0,92

						US02079K3059 - ACCIONES|Alphabet USD 23 0,82 27 1,06

						US8725901040 - ACCIONES|T-Mobile US USD 6 0,23 9 0,35

						US00287Y1091 - ACCIONES|AbbVie Inc USD 28 0,98 0 0,00

						CA3518581051 - ACCIONES|Franco Nevada Corp USD 0 0,00 24 0,94

						US01609W1027 - ACCIONES|Alibaba Group Hldng USD 0 0,00 34 1,33

						NL0010273215 - ACCIONES|ASML Holding Nv EUR 88 3,11 51 1,99

						US88160R1014 - ACCIONES|Tesla Motors Inc USD 18 0,63 21 0,83

						US7960508882 - ACCIONES|Samsung Electron-GDR USD 52 1,84 69 2,69

						US30303M1027 - ACCIONES|Meta Platforms USD 19 0,66 20 0,79

						US64110L1061 - ACCIONES|Netflix, Inc. USD 8 0,29 10 0,41

						US64110W1027 - ACCIONES|Netease.Com USD 0 0,00 7 0,28

						US38059T1060 - ACCIONES|Gold Fields Ltd-Spon USD 0 0,00 27 1,06

						CA4969024047 - ACCIONES|Kinross Gold Corp USD 0 0,00 27 1,08

						US1729674242 - ACCIONES|Citigroup Inc. USD 11 0,39 0 0,00

						CA0084741085 - ACCIONES|Agnico-Eagle Mines L USD 0 0,00 41 1,60

						US74164F1030 - ACCIONES|Primoris Services Co USD 14 0,50 0 0,00

						US4567881085 - ACCIONES|Infosys Tecnologies USD 12 0,41 25 0,98

						US12541W2098 - ACCIONES|CHRobinson Worldwide USD 21 0,74 0 0,00

						US0567521085 - ACCIONES|Baidu Inc USD 0 0,00 8 0,32

						US1921085049 - ACCIONES|Coeur D'Alene Mines USD 0 0,00 41 1,61

						US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A USD 41 1,46 8 0,30

						US55616P1049 - ACCIONES|Macy´s Inc USD 6 0,20 0 0,00

						US46120E6023 - ACCIONES|Intuitive Surgical USD 10 0,36 0 0,00

						US57636Q1040 - ACCIONES|Mastercard, Inc. USD 22 0,76 0 0,00

						US3755581036 - ACCIONES|Gilead Sciences Inc USD 11 0,39 0 0,00

						US4612021034 - ACCIONES|Intuit Inc USD 10 0,34 0 0,00

						US58933Y1055 - ACCIONES|Merck & Co. Inc. USD 21 0,76 0 0,00

						US5763231090 - ACCIONES|MASTEC USD 29 1,02 0 0,00

						NL0000235190 - ACCIONES|Airbus EUR 19 0,67 16 0,64

						FR0000073272 - ACCIONES|Safran SA EUR 20 0,70 15 0,61

						FR0000052292 - ACCIONES|Hermes Internacional EUR 10 0,34 0 0,00

						US91324P1021 - ACCIONES|Unitedhealth Group USD 23 0,81 0 0,00

						US71654V4086 - ACCIONES|Petroleo Brasileiro USD 17 0,59 0 0,00

						US46625H1005 - ACCIONES|JP Morgan Chase & CO USD 57 2,02 11 0,44

						US8835561023 - ACCIONES|Thermo Electron Corp USD 13 0,47 0 0,00

						FR0000120271 - ACCIONES|Total S.A EUR 28 0,99 18 0,69

						US67066G1040 - ACCIONES|Nvidia Corp USD 59 2,10 68 2,66

						US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp USD 33 1,18 52 2,03

						US0846707026 - ACCIONES|Berkshire Hathaway USD 63 2,22 12 0,47

						US22160K1051 - ACCIONES|Cotsco Wholesale USD 15 0,52 15 0,58

						US6516391066 - ACCIONES|Newmont Mining USD 0 0,00 40 1,58

						FR0000125486 - ACCIONES|Vinci EUR 16 0,57 0 0,00

						FR0000131104 - ACCIONES|BNP EUR 19 0,67 12 0,46

						US30231G1022 - ACCIONES|Exxon Corporation USD 7 0,25 7 0,26

						US4781601046 - ACCIONES|Johnson USD 39 1,37 0 0,00
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						FR0000121667 - ACCIONES|ESSILOR EUR 10 0,34 12 0,47

						US38141G1040 - ACCIONES|Goldman Sachs USD 15 0,53 0 0,00

						IT0000072618 - ACCIONES|Banca Intesa San Pao EUR 16 0,58 0 0,00

						US9497461015 - ACCIONES|Wells Fargo & Compan USD 12 0,43 0 0,00

						US0258161092 - ACCIONES|American Express USD 9 0,31 0 0,00

						US0311621009 - ACCIONES|Amgen Inc. USD 12 0,44 0 0,00

						DE0005557508 - ACCIONES|DEUTSCHE TEL. EUR 14 0,50 14 0,53

						US0605051046 - ACCIONES|Bank of America USD 17 0,62 0 0,00

						US0378331005 - ACCIONES|Apple Computer Inc. USD 45 1,60 59 2,31

						US4581401001 - ACCIONES|Intel Corporation USD 17 0,62 0 0,00

						DE0007236101 - ACCIONES|Siemens AG EUR 35 1,24 25 0,98

						US17275R1023 - ACCIONES|Cisco Systems Inc. USD 12 0,43 12 0,47

						US5324571083 - ACCIONES|Lilly (Eli) & Co. USD 75 2,64 12 0,47

						US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. USD 29 1,01 34 1,34

						FR0000120578 - ACCIONES|Sanofi - Synthelabo EUR 16 0,56 13 0,52

						US6174464486 - ACCIONES|Morgan Stanley USD 12 0,42 0 0,00

						US7170811035 - ACCIONES|Pfizer Inc USD 9 0,33 0 0,00

						DE0007164600 - ACCIONES|SAP - AG EUR 24 0,85 29 1,15

						FR0000120073 - ACCIONES|Air Liquide EUR 19 0,68 13 0,50

						US5951121038 - ACCIONES|Micron Tech. Inc. USD 23 0,82 0 0,00

						FR0000120321 - ACCIONES|L´oreal EUR 15 0,54 12 0,49

						DE0008404005 - ACCIONES|Allianz AG EUR 29 1,03 21 0,83

						FR0000121972 - ACCIONES|SCHNEIDER SA EUR 29 1,03 19 0,73

						FR0000121014 - ACCIONES|Louis Vuitton EUR 20 0,72 22 0,86

TOTAL RV COTIZADA 2.368 83,91 2.081 81,54

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 2.368 83,91 2.081 81,54

						US37960A4537 - PARTICIPACIONES|Global X Russell 200 USD 97 3,42 81 3,18

						US4642876555 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Russell USD 97 3,42 81 3,17

						US4642876480 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Rusell 2 USD 96 3,41 81 3,16

TOTAL IIC 289 10,25 243 9,51

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.657 94,16 2.323 91,05

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.734 96,89 2.517 98,65

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 15.221.246,00 euros (530,49% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
15.363.421,05 euros (535,45% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE VIII / JORES
Fecha de registro: 16/11/2018

 
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
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Descripción general
Política de inversión: Se podrá invertir entre el 0%-100% de la exposición total en renta variable o renta fija (incluyendo

depósitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean líquidos). La inversión en renta variable será en

compañías de cualquier capitalización bursátil con perspectivas de revalorización a medio y largo plazo. Se invertirá tanto

en renta variable como renta fija en emisores/mercados de la zona euro, Estados Unidos, Japón, Suiza, Gran Bretaña y

demás países de la OCDE y hasta un 20% de la exposición total en emisores/mercados de países emergentes. No existe

objetivo predeterminado, ni límites máximos en lo que se refiere a la distribución de activos por tipo de emisor (público o

privado), ni por rating, ni duración, ni sector económico. Se podrá tener el 100% de la exposición total en renta fija de baja

calidad crediticia. El riesgo divisa será de 0-100% de la exposición total. Podría existir concentración geográfica o

sectorial. Se podrá invertir entre 0%-10% del patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no,

pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

 

 
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 2026 2025

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

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,36 1,13 1,36 1,49

 

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 15.948,58 16.981,64

Nº de Partícipes 21 22

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 2.364 148,1954

2025 2.598 152,9735

2024 2.523 171,3239

2023 1.982 145,5333

 

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 0,00 0,67 0,67 0,00 0,67 patrimonio

Comisión de depositario 0,03 0,03 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021

Rentabilidad IIC -3,12 6,24 -8,82 -1,09 0,68 -10,71 17,72 20,38 21,42

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,40 17-06-2026 -1,92 20-01-2026 -5,43 03-04-2025

Rentabilidad máxima (%) 1,79 08-04-2026 1,79 08-04-2026 6,47 09-04-2025

(i)  Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación

inversora

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos. 

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 11,23 10,26 11,97 10,58 9,79 16,60 11,30 13,18 10,57

		Ibex-35 19,18 18,66 19,66 11,58 12,59 16,21 13,27 13,96 16,22

		Letra Tesoro 1 año 0,77 0,91 0,61 0,35 0,50 0,52 0,84 0,88 0,39

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
9,41 9,41 9,33 8,99 9,25 8,99 10,04 9,99 9,13

(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

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021

Ratio total de gastos

(iv)
0,78 0,40 0,38 0,39 0,39 1,57 1,59 1,61 1,58

(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 689.294 6.231 1,07

Renta Fija Internacional 31.097 669 0,81

Renta Fija Mixta Euro 27.450 333 2,33

Renta Fija Mixta Internacional 70.526 1.130 2,22

Renta Variable Mixta Euro 6.406 136 1,83

Renta Variable Mixta Internacional 263.279 7.312 5,54

Renta Variable Euro 945 22 2,75

Renta Variable Internacional 810.877 63.252 10,71

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 5.176 196 5,21

Global 845.937 20.689 3,92

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 8.349 2.680 0,92

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.759.336 102.650 5,25

*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 2.303 97,42 2.586 99,54

			* Cartera interior 300 12,69 504 19,40
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 2.003 84,73 2.082 80,14

			* 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) 52 2,20 53 2,04

(+/-) RESTO 8 0,34 -41 -1,58

TOTAL PATRIMONIO 2.364 100,00 % 2.598 100,00 %

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) 2.598 2.529 2.598

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -6,19 3,12 -6,19 -289,48

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

± Rendimientos netos -3,34 -0,46 -3,34 595,44

			(+) Rendimientos de gestión -2,53 0,31 -2,53 -870,82

						+ Intereses 0,14 0,12 0,14 12,37

						+ Dividendos 0,54 0,36 0,54 43,54

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) -3,21 -0,18 -3,21 1.637,78

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

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

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

						± Otros resultados 0,00 0,01 0,00 -95,58

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

			(-) Gastos repercutidos -0,85 -0,81 -0,85 -0,18

						- Comisión de gestión -0,67 -0,68 -0,67 -6,06

						- Comisión de depositario -0,03 -0,04 -0,03 -6,06

						- Gastos por servicios exteriores -0,07 -0,06 -0,07 19,14

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -5,78

						- Otros gastos repercutidos -0,07 -0,04 -0,07 86,10

			(+) Ingresos 0,03 0,04 0,03 -20,87

						+ 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 0,03 0,04 0,03 -20,87

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 2.364 2.598 2.364

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 300 12,69 504 19,40

TOTAL RENTA FIJA 300 12,69 504 19,40

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 300 12,69 504 19,40

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 2.003 84,72 2.082 80,14

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 2.003 84,72 2.082 80,14

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 2.003 84,72 2.082 80,14

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.303 97,41 2.586 99,54

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 30-06-2026 que representa:
 
  - Participe 1: 27,09% del patrimonio
 
 
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 17.724.502,00 euros
(721,4% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 18.056.033,57 euros (734,89% del patrimonio medio del
periodo). Los gastos asociados a esta operativa son 61,00 euros.
 
 
 
 
 
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 -0,75%, suponiendo en el
periodo 1.530,95 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
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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.
 
El primer semestre de 2026 ha sido un recordatorio de que los mercados no exigen calma para comportarse bien, sino
confianza en que los beneficios empresariales pueden seguir creciendo. En un periodo atravesado por un severo shock
geopolítico, un repunte de la inflación y unos tipos de interés al alza, la mayoría de los grandes índices de renta variable ha
terminado el semestre cerca de máximos históricos. El rasgo de fondo que ha definido estos seis meses ha sido, no
obstante, un cambio de régimen en la relación entre los mercados y los bancos centrales: se ha pasado de descontar su
apoyo a asumir que ese apoyo ya no está automáticamente disponible.
El eje de todo el periodo ha sido el conflicto en Oriente Medio. La escalada del enfrentamiento entre Estados Unidos e
Israel, por un lado, e Irán, por otro, reintrodujo con fuerza la prima de riesgo geopolítica y, sobre todo, un impulso
inflacionista de origen energético. Las tensiones en torno al estrecho de Ormuz, vía de paso de una parte sustancial del
crudo mundial, dispararon el precio del petróleo, con el Brent superando los 115 dólares por barril y aproximándose
puntualmente a los 120 dólares, y encarecieron con fuerza el gas europeo. El deterioro fue rápido: entre finales de febrero y
mediados de marzo, el S&P 500 llegó a ceder cerca de un 8% en apenas tres semanas y el EuroStoxx 50 retrocedió
alrededor de un 10%, borrando las expectativas de bajadas de tipos que el mercado había mantenido hasta entonces.
 
El punto de inflexión llegó a mediados de marzo. Desde el día 16 los índices emprendieron una recuperación notablemente
vigorosa, sostenida por la resistencia de los beneficios empresariales y por la disposición de los inversores a comprar cada
corrección relevante. Hacia el final del semestre, la desescalada del conflicto, materializada en un memorándum de
entendimiento entre Estados Unidos e Irán a finales de junio, permitió que el precio del crudo se relajara con intensidad
hasta cerrar el periodo en torno a los 73 dólares por barril, por debajo incluso de sus niveles de partida, consolidando el
buen tono de los activos de riesgo justo en el cierre del semestre.
 
En el plano monetario, el semestre estuvo marcado por un giro de calado. El Banco Central Europeo elevó sus tipos
oficiales en 25 puntos básicos en su reunión del 11 de junio, con efectos desde el 17 de junio, en la primera subida en tres
años y rompiendo una senda previa de ocho recortes consecutivos. La facilidad de depósito quedó situada en el 2,25%, el
tipo de las operaciones principales de financiación en el 2,40% y la facilidad marginal de crédito en el 2,65%. El propio
organismo justificó la decisión por las presiones inflacionistas derivadas del shock energético y geopolítico, revisó al alza
sus proyecciones de inflación, hasta un promedio del 3,0% para 2026, y a la baja las de crecimiento, hasta el 0,8% para el
conjunto del año, dejando además la puerta abierta a nuevos movimientos. La inflación de la eurozona se mantuvo
persistentemente por encima del objetivo, en el entorno del 2,4%–3,0% a lo largo del periodo.
 
La Reserva Federal también ajustó su enfoque. Bajo la presidencia de Warsh, adoptó un marco de comunicación con
menor dependencia del forward guidance y una gestión del balance orientada a su reducción. El sesgo del discurso se
mantuvo del lado restrictivo a lo largo del periodo. El mercado, que a comienzos de año descontaba dos bajadas de tipos,
pasó a situar el tipo de referencia estable en el rango del 3,50%–3,75% e incluso a valorar la posibilidad de subidas antes
de que concluya el ejercicio, en un contexto de inflación pegajosa y actividad resistente.
 
Este endurecimiento de las expectativas se trasladó con claridad a la renta fija, donde asistimos a un tensionamiento
generalizado de las curvas soberanas. La rentabilidad del bono estadounidense a 10 años cerró el semestre en el 4,47%,
con el tramo a 30 años en el 4,95%. En la zona euro, la referencia alemana a 10 años avanzó de forma sostenida hasta el
2,83%, y el bono del Tesoro español a 10 años escaló hasta el 3,34%, su nivel más elevado desde 2025. En consecuencia,
las estrategias de mayor duración tuvieron un peor comportamiento relativo en el periodo. El crédito ofreció una de las
lecturas más ilustrativas del semestre: los diferenciales repuntaron con fuerza durante el episodio de tensión, con el iTraxx
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Crossover ampliando desde los 245 hasta cerca de los 370 puntos básicos y el índice investment grade desde los 50 hasta
los 75, para retornar prácticamente a sus niveles de partida al cierre del periodo, en el entorno de los 245 y los 51 puntos
básicos respectivamente. Esta recuperación en forma de V, acompañada de un mejor tono relativo del segmento high yield,
se produjo en un mercado primario que registró volúmenes de emisión récord, impulsado en parte por las necesidades de
financiación asociadas a la inversión en infraestructura de inteligencia artificial.
 
En renta variable, la fotografía de cierre fue netamente positiva pese al ruido geopolítico. El IBEX 35 se revalorizó un 12,5%
en el semestre, situándose entre los mejores índices europeos y cotizando cerca de sus máximos históricos, por encima de
los 19.400 puntos. El EuroStoxx 50 avanzó un 9,3%, superando en subida libre sus máximos previos, mientras que el S&P
500 sumó un 9,6% y el Nasdaq 100 se anotó un 19,9% al calor del auge de la inteligencia artificial. El mejor
comportamiento correspondió, no obstante, a los mercados emergentes, con el MSCI Emerging Markets revalorizándose
un 22,6% en el periodo.
 
Dentro de la renta variable, el rasgo dominante fue la rotación. Tras dos años de liderazgo concentrado en las grandes
tecnológicas, el grupo de las "Siete Magníficas" quedó prácticamente plano en conjunto, mientras el capital se desplazaba
con fuerza hacia los productores de chips y, muy señaladamente, hacia los fabricantes de memoria. El índice de
semiconductores se revalorizó un 101,2% en el semestre, en el que ha sido su mejor comportamiento de la historia, con
alzas extraordinarias en valores como SanDisk, Micron o Intel. El impulso fue igualmente intenso en Corea del Sur, donde
Samsung Electronics y SK Hynix, principales fabricantes mundiales de memoria, lideraron las subidas de su mercado. En
Europa, el protagonismo recayó también en el sector tecnológico, con Infineon y ASML a la cabeza. En el mercado español
destacaron ACS y Acciona, con alzas próximas al 50%, junto a Repsol, Enagás y ArcelorMittal, con avances superiores al
30%; en el lado opuesto, valores como Amadeus, Fluidra y Grifols encabezaron los descensos.
 
El oro, por su parte, corrigió tras una prolongada revalorización. Después de marcar máximos históricos próximos a los
5.500 dólares por onza, cerró el periodo en torno a los 4.000 dólares, por debajo de su nivel de comienzos de año. Al
tratarse de un activo que no ofrece rendimiento, el repunte de los tipos de interés reales elevó su coste de oportunidad y
contribuyó a esta corrección.
 
En el mercado de divisas, el dólar estadounidense se apreció durante el semestre, con el índice que mide su
comportamiento frente a las principales divisas avanzando desde niveles próximos a 98 hasta el entorno de 101, en un
movimiento coherente con el giro restrictivo de la Reserva Federal y con el diferencial de tipos a su favor. El euro cerró
frente al dólar en torno a 1,14. El episodio más destacado se vivió, no obstante, en el yen japonés, que se depreció hasta el
entorno de 162 unidades por dólar, en niveles no vistos en varias décadas, lastrado por el mantenimiento de una política
monetaria comparativamente laxa por parte del Banco de Japón; esa debilidad de la divisa siguió actuando como soporte
para la renta variable nipona, que firmó uno de los mejores semestres entre los grandes mercados desarrollados, con el
Nikkei 225 revalorizándose un 39,2%.
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
La incertidumbre en los mercados, nuevamente derivada en buena medida de los riesgos geopolíticos, sumada a la falta de
oportunidades de inversión atractivas, dio lugar a un semestre de poca actividad.
 
Por tanto, el fondo no ha realizado grandes cambios en la estructura de la cartera. Seguimos confiando en las empresas sin
perder de vista la inversión en el largo plazo y en las ponderaciones iniciales que se determinó en el momento de la compra
de dichos valores.
 
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 -0,44% frente
al -3,12% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha bajado un -9,02% y el número de partícipes ha caído un -4,55%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad negativa del -3,12%, ha soportado unos gastos de 0,78% sobre el patrimonio medio y no ha
tenido 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 3,92%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
En cuanto a las operaciones concretas realizadas durante el semestre, como comentamos en el punto 1.b) no se realizaron
grandes cambios en la estructura de la cartera más allá de operaciones de repo.
 
En cuanto a los contribuidores de la cartera, destacaron las siguientes posiciones: Alphabet Inc Class C (+1,22%), Marriott
International Inc Class A (+0,82%) y Philip Morris International Inc (+0,82%). Mientras que los principales detractores fueron
Salesforce Inc (-1,69%), Wix.com Ltd (-1,65%) y Meta Platforms Inc Class A (-1,37%).
 
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 0%.
 
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 existe exposición a otras IIC.
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,36%.
 
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 11,23%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,18%.  Además, la volatilidad de la Letra del Tesoro a un año ha
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sido de 0,77%, 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 9,41%.
 
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/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2026 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glass 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.
 
La primera mitad de 2026 ha estado marcada por una profunda transformación estructural de los mercados de renta
variable, desplazando a los factores macroeconómicos tradicionales como principal motor del comportamiento bursátil. La
elevada concentración del mercado continúa siendo una de sus características más relevantes, con las diez mayores
compañías representando cerca del 40% del S&P 500 y el sector de semiconductores consolidándose como el principal
líder del índice tras multiplicar su peso en los últimos años. Paralelamente, la inversión pasiva mantiene un fuerte impulso,
impulsada por entradas récord en ETFs y un crecimiento sostenido de la participación de los hogares estadounidenses en
los mercados, especialmente entre los segmentos de menor patrimonio, que además mantienen elevados niveles de
liquidez disponibles para invertir.
 
Al mismo tiempo, el inversor minorista ha dejado de ser un fenómeno coyuntural para convertirse en una fuente estructural
de demanda. La actividad de negociación alcanzó máximos históricos durante mayo y junio, con compras récord tanto en
acciones como en opciones y una clara preferencia por aprovechar las caídas del mercado para aumentar posiciones. Este
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comportamiento se concentra, además, en los mismos sectores que lideran los índices, especialmente tecnología y
semiconductores, reforzando aún más la concentración del mercado.
 
Por otro lado, el uso del apalancamiento continúa aumentando a través de instrumentos como las opciones con
vencimiento el mismo día (0DTE) y los ETFs apalancados, cuyos activos bajo gestión también alcanzan máximos
históricos. Este incremento del apalancamiento está elevando los costes de financiación y amplificando los movimientos del
mercado, especialmente en los sectores con mayor concentración de flujos.
 
En este contexto, la volatilidad también ha cambiado de naturaleza. La baja correlación entre compañías convierte la
selección de valores en un factor cada vez más relevante, mientras que los semiconductores presentan niveles de
volatilidad estructuralmente superiores a los observados en la última década. Además, se ha hecho habitual observar
subidas bursátiles acompañadas de un aumento de la volatilidad implícita, reflejando una fuerte demanda por mantener
exposición alcista mediante opciones.
 
En conjunto, la evolución de la renta variable estadounidense durante la segunda mitad de 2026 estará determinada
principalmente por estas fuerzas estructurales —concentración, inversión pasiva, participación minorista y
apalancamiento— más que por la evolución del crecimiento económico, la inflación o los beneficios empresariales.
Comprender cómo se mueven los flujos de capital será, por tanto, un elemento clave para interpretar el comportamiento del
mercado en los próximos meses.
 

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

						ES0L02601166 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 0 0,00 504 19,40

						ES00000124C5 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,14|2026-07-01 EUR 300 12,69 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 300 12,69 504 19,40

TOTAL RENTA FIJA 300 12,69 504 19,40

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 300 12,69 504 19,40

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

						US3143521058 - ACCIONES|Fedex Corp USD 11 0,45 0 0,00

						DK0062498333 - ACCIONES|Novo-Nordisk DKK 101 4,27 105 4,02

						US74758T3032 - ACCIONES|Qualys Inc USD 30 1,27 28 1,09

						IL0011301780 - ACCIONES|Wix.com Ltd USD 28 1,18 62 2,38

						US78573M1045 - ACCIONES|Sabre Corp USD 1 0,05 1 0,03

						US25754A2015 - ACCIONES|Domino´s Pizza Group USD 19 0,82 27 1,02

						KYG5784H1065 - ACCIONES|Manchester U. USD 17 0,70 11 0,43

						US45168D1046 - ACCIONES|IdexLab USD 69 2,93 86 3,33

						US1713401024 - ACCIONES|ChuDwig USD 76 3,23 64 2,47

						US5926881054 - ACCIONES|Mettler-Toledo Inter USD 22 0,95 24 0,91

						US02079K1079 - ACCIONES|Alphabet USD 186 7,85 160 6,17

						US70450Y1038 - ACCIONES|PayPal Hld USD 40 1,68 52 2,01

						GB00BRJ9BJ26 - ACCIONES|Fevertree Drinks PLC GBP 14 0,60 14 0,54

						US01609W1027 - ACCIONES|Alibaba Group Hldng USD 42 1,78 62 2,40

						US1924221039 - ACCIONES|Cognex Corp USD 27 1,15 13 0,51

						GB00B8C3BL03 - ACCIONES|Sage Group plc GBP 24 1,00 31 1,19
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US30303M1027 - ACCIONES|Meta Platforms USD 205 8,66 233 8,98

						US0530151036 - ACCIONES|Automatic Data Proce USD 39 1,66 44 1,69

						US1431301027 - ACCIONES|Carmax, Inc. USD 23 0,98 16 0,63

						GB0031743007 - ACCIONES|Burberry Group Plc GBP 6 0,23 7 0,25

						US5719032022 - ACCIONES|Marriott Internation USD 91 3,84 74 2,85

						US79466L3024 - ACCIONES|Salesforce.com Inc USD 55 2,32 90 3,47

						US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A USD 60 2,54 60 2,30

						US1156372096 - ACCIONES|Brown-Forman USD 47 1,97 44 1,71

						US5184391044 - ACCIONES|Estee Lauder Compani USD 15 0,64 20 0,76

						US57636Q1040 - ACCIONES|Mastercard, Inc. USD 67 2,85 73 2,81

						US5797802064 - ACCIONES|McCormick & Co., Inc USD 31 1,31 41 1,56

						US7181721090 - ACCIONES|Philip Morris Compan USD 111 4,69 96 3,68

						GB0031638363 - ACCIONES|INTERTEK GROUP PLC GBP 20 0,86 16 0,61

						NL0000009165 - ACCIONES|Heineken NV EUR 26 1,09 24 0,94

						US9418481035 - ACCIONES|Waters Corp USD 66 2,78 65 2,49

						IL0010824113 - ACCIONES|Check Point Software USD 9 0,39 13 0,49

						US00724F1012 - ACCIONES|Adobe Systems USD 13 0,57 22 0,86

						US6541061031 - ACCIONES|Nike INC USD 7 0,30 11 0,42

						US31428X1063 - ACCIONES|Fedex Corp USD 44 1,86 39 1,51

						US0378331005 - ACCIONES|Apple Computer Inc. USD 96 4,07 88 3,39

						GB0002374006 - ACCIONES|Diageo PLC GBP 18 0,75 18 0,71

						US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. USD 167 7,06 157 6,05

						DE0007164600 - ACCIONES|SAP - AG EUR 23 0,96 35 1,36

						FR0000120321 - ACCIONES|L´oreal EUR 58 2,43 55 2,12

TOTAL RV COTIZADA 2.003 84,72 2.082 80,14

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 2.003 84,72 2.082 80,14

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 2.003 84,72 2.082 80,14

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.303 97,41 2.586 99,54

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 17.724.502,00 euros (721,4% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
18.056.033,57 euros (734,89% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE VIII / AUDAX
Fecha de registro: 31/07/2020

 
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
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Política de inversión: Invierte 0-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), principalmente ETF, armonizadas o

no (máximo 30% IIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora. Invierte, directa o indirectamente,50-100% de la

exposición total en derivados sobre volatilidad de renta variable (principalmente futuros sobre VIX, ligados a la volatilidad

implícita del índice S&P500), y el resto en renta variable o renta fija publica/privada (incluyendo depósitos e instrumentos

del mercado monetario cotizados o no, líquidos). Exposición a riesgo divisa: 0-100% Se busca aprovechar diferencias de

precios en los distintos futuros del VIX respecto a la volatilidad implícita esperada en el mercado, tomando posiciones

compradoras o vendedoras de volatilidad según la sobrevaloración/infravaloración de cada vencimiento. Minoritariamente,

se podrán realizar estrategias con opciones sobre renta variable, principalmente USA. En la inversión directa e indirecta,

no hay predeterminación por tipo de emisor(público/privado), rating emisión/emisor (toda la renta fija puede ser de baja

calidad o sin rating), duración media cartera renta fija, capitalización o sectores. Podrá haber concentración sectorial. Los

emisores/mercados serán OCDE (principalmente USA) y hasta un 10% en emergentes. La inversión en renta variable de

baja capitalización o en renta fija de baja calidad crediticia puede influir negativamente en la liquidez del compartimento.

Directamente solo se usan derivados cotizados en mercados organizados de derivados.

 

 
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 2026 2025

Índice de rotación de la cartera 0,69 0,09 0,69 0,23

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,67 0,32 0,67 0,69

 

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 89.086,21 93.487,08

Nº de Partícipes 157 167

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 13.127 147,3472

2025 13.627 145,7636

2024 14.940 158,6932

2023 12.458 144,8037

 

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 0,00 0,67 0,67 0,00 0,67 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,03 0,03 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Rentabilidad IIC 1,09 13,23 -10,72 -2,15 0,98 -8,15 9,59 25,63

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -2,25 05-06-2026 -2,65 03-02-2026 -5,11 03-04-2025

Rentabilidad máxima (%) 3,11 08-04-2026 3,11 08-04-2026 3,95 02-02-2023

(i)  Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación

inversora

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos. 

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 15,62 14,93 15,99 11,07 9,99 14,45 11,83 13,64

		Ibex-35 19,18 18,66 19,66 11,58 12,59 16,21 13,27 13,96

		Letra Tesoro 1 año 0,77 0,91 0,61 0,35 0,50 0,52 0,84 0,88

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
10,43 10,43 10,73 10,46 10,73 10,46 10,72 13,20

(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

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021

Ratio total de gastos

(iv)
0,73 0,37 0,36 0,37 0,37 1,47 1,47 1,52 1,37

(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 689.294 6.231 1,07

Renta Fija Internacional 31.097 669 0,81

Renta Fija Mixta Euro 27.450 333 2,33

Renta Fija Mixta Internacional 70.526 1.130 2,22

Renta Variable Mixta Euro 6.406 136 1,83

Renta Variable Mixta Internacional 263.279 7.312 5,54

Renta Variable Euro 945 22 2,75

Renta Variable Internacional 810.877 63.252 10,71

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 5.176 196 5,21

Global 845.937 20.689 3,92

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 8.349 2.680 0,92

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.759.336 102.650 5,25

*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 12.769 97,27 13.287 97,50
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera interior 942 7,18 981 7,20

			* Cartera exterior 11.827 90,10 12.306 90,31

			* 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) 261 1,99 272 2,00

(+/-) RESTO 97 0,74 68 0,50

TOTAL PATRIMONIO 13.127 100,00 % 13.627 100,00 %

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) 13.627 14.471 13.627

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -4,63 -4,72 -4,63 -13,23

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

± Rendimientos netos 0,65 -1,22 0,65 -146,78

			(+) Rendimientos de gestión 1,57 -0,46 1,57 -401,27

						+ Intereses 0,01 0,00 0,01 59,58

						+ Dividendos 1,41 0,73 1,41 71,15

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,15 -1,18 0,15 -110,94

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

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

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

						± Otros resultados 0,01 -0,01 0,01 -229,60

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

			(-) Gastos repercutidos -0,92 -0,80 -0,92 1,86

						- Comisión de gestión -0,67 -0,68 -0,67 -13,07

						- Comisión de depositario -0,03 -0,04 -0,03 -13,06

						- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,02 -0,02 3,66

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -13,09

						- Otros gastos repercutidos -0,19 -0,06 -0,19 167,55

			(+) Ingresos 0,00 0,04 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 0,04 0,00 -100,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 13.127 13.627 13.127

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 284 2,16 38 0,28

TOTAL RENTA FIJA 284 2,16 38 0,28

TOTAL RV COTIZADA 658 5,01 943 6,92

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 658 5,01 943 6,92

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 942 7,17 981 7,20

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 11.827 90,12 12.306 90,30

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 11.827 90,12 12.306 90,30

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 11.827 90,12 12.306 90,30

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.769 97,29 13.287 97,50

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 4.154.511,00 euros

(33,1% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 3.731.634,93 euros (29,73% del patrimonio medio del periodo).

Los gastos asociados a esta operativa son 16,00 euros.

 

 

 

 

 

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 -0,75%, suponiendo en el

periodo 381,44 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.
 
El primer semestre de 2026 ha sido un recordatorio de que los mercados no exigen calma para comportarse bien, sino
confianza en que los beneficios empresariales pueden seguir creciendo. En un periodo atravesado por un severo shock
geopolítico, un repunte de la inflación y unos tipos de interés al alza, la mayoría de los grandes índices de renta variable ha
terminado el semestre cerca de máximos históricos. El rasgo de fondo que ha definido estos seis meses ha sido, no
obstante, un cambio de régimen en la relación entre los mercados y los bancos centrales: se ha pasado de descontar su
apoyo a asumir que ese apoyo ya no está automáticamente disponible.
El eje de todo el periodo ha sido el conflicto en Oriente Medio. La escalada del enfrentamiento entre Estados Unidos e
Israel, por un lado, e Irán, por otro, reintrodujo con fuerza la prima de riesgo geopolítica y, sobre todo, un impulso
inflacionista de origen energético. Las tensiones en torno al estrecho de Ormuz, vía de paso de una parte sustancial del
crudo mundial, dispararon el precio del petróleo, con el Brent superando los 115 dólares por barril y aproximándose
puntualmente a los 120 dólares, y encarecieron con fuerza el gas europeo. El deterioro fue rápido: entre finales de febrero y
mediados de marzo, el S&P 500 llegó a ceder cerca de un 8% en apenas tres semanas y el EuroStoxx 50 retrocedió
alrededor de un 10%, borrando las expectativas de bajadas de tipos que el mercado había mantenido hasta entonces.
El punto de inflexión llegó a mediados de marzo. Desde el día 16 los índices emprendieron una recuperación notablemente
vigorosa, sostenida por la resistencia de los beneficios empresariales y por la disposición de los inversores a comprar cada
corrección relevante. Hacia el final del semestre, la desescalada del conflicto, materializada en un memorándum de
entendimiento entre Estados Unidos e Irán a finales de junio, permitió que el precio del crudo se relajara con intensidad
hasta cerrar el periodo en torno a los 73 dólares por barril, por debajo incluso de sus niveles de partida, consolidando el
buen tono de los activos de riesgo justo en el cierre del semestre.
En el plano monetario, el semestre estuvo marcado por un giro de calado. El Banco Central Europeo elevó sus tipos
oficiales en 25 puntos básicos en su reunión del 11 de junio, con efectos desde el 17 de junio, en la primera subida en tres
años y rompiendo una senda previa de ocho recortes consecutivos. La facilidad de depósito quedó situada en el 2,25%, el
tipo de las operaciones principales de financiación en el 2,40% y la facilidad marginal de crédito en el 2,65%. El propio
organismo justificó la decisión por las presiones inflacionistas derivadas del shock energético y geopolítico, revisó al alza
sus proyecciones de inflación, hasta un promedio del 3,0% para 2026, y a la baja las de crecimiento, hasta el 0,8% para el
conjunto del año, dejando además la puerta abierta a nuevos movimientos. La inflación de la eurozona se mantuvo
persistentemente por encima del objetivo, en el entorno del 2,4%–3,0% a lo largo del periodo.
La Reserva Federal también ajustó su enfoque. Bajo la presidencia de Warsh, adoptó un marco de comunicación con
menor dependencia del forward guidance y una gestión del balance orientada a su reducción. El sesgo del discurso se
mantuvo del lado restrictivo a lo largo del periodo. El mercado, que a comienzos de año descontaba dos bajadas de tipos,
pasó a situar el tipo de referencia estable en el rango del 3,50%–3,75% e incluso a valorar la posibilidad de subidas antes
de que concluya el ejercicio, en un contexto de inflación pegajosa y actividad resistente.
Este endurecimiento de las expectativas se trasladó con claridad a la renta fija, donde asistimos a un tensionamiento
generalizado de las curvas soberanas. La rentabilidad del bono estadounidense a 10 años cerró el semestre en el 4,47%,
con el tramo a 30 años en el 4,95%. En la zona euro, la referencia alemana a 10 años avanzó de forma sostenida hasta el
2,83%, y el bono del Tesoro español a 10 años escaló hasta el 3,34%, su nivel más elevado desde 2025. En consecuencia,
las estrategias de mayor duración tuvieron un peor comportamiento relativo en el periodo. El crédito ofreció una de las
lecturas más ilustrativas del semestre: los diferenciales repuntaron con fuerza durante el episodio de tensión, con el iTraxx
Crossover ampliando desde los 245 hasta cerca de los 370 puntos básicos y el índice investment grade desde los 50 hasta
los 75, para retornar prácticamente a sus niveles de partida al cierre del periodo, en el entorno de los 245 y los 51 puntos
básicos respectivamente. Esta recuperación en forma de V, acompañada de un mejor tono relativo del segmento high yield,
se produjo en un mercado primario que registró volúmenes de emisión récord, impulsado en parte por las necesidades de
financiación asociadas a la inversión en infraestructura de inteligencia artificial.
 
En renta variable, la fotografía de cierre fue netamente positiva pese al ruido geopolítico. El IBEX 35 se revalorizó un 12,5%
en el semestre, situándose entre los mejores índices europeos y cotizando cerca de sus máximos históricos, por encima de
los 19.400 puntos. El EuroStoxx 50 avanzó un 9,3%, superando en subida libre sus máximos previos, mientras que el S&P
500 sumó un 9,6% y el Nasdaq 100 se anotó un 19,9% al calor del auge de la inteligencia artificial. El mejor
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comportamiento correspondió, no obstante, a los mercados emergentes, con el MSCI Emerging Markets revalorizándose
un 22,6% en el periodo.
Dentro de la renta variable, el rasgo dominante fue la rotación. Tras dos años de liderazgo concentrado en las grandes
tecnológicas, el grupo de las "Siete Magníficas" quedó prácticamente plano en conjunto, mientras el capital se desplazaba
con fuerza hacia los productores de chips y, muy señaladamente, hacia los fabricantes de memoria. El índice de
semiconductores se revalorizó un 101,2% en el semestre, en el que ha sido su mejor comportamiento de la historia, con
alzas extraordinarias en valores como SanDisk, Micron o Intel. El impulso fue igualmente intenso en Corea del Sur, donde
Samsung Electronics y SK Hynix, principales fabricantes mundiales de memoria, lideraron las subidas de su mercado. En
Europa, el protagonismo recayó también en el sector tecnológico, con Infineon y ASML a la cabeza. En el mercado español
destacaron ACS y Acciona, con alzas próximas al 50%, junto a Repsol, Enagás y ArcelorMittal, con avances superiores al
30%; en el lado opuesto, valores como Amadeus, Fluidra y Grifols encabezaron los descensos.
El oro, por su parte, corrigió tras una prolongada revalorización. Después de marcar máximos históricos próximos a los
5.500 dólares por onza, cerró el periodo en torno a los 4.000 dólares, por debajo de su nivel de comienzos de año. Al
tratarse de un activo que no ofrece rendimiento, el repunte de los tipos de interés reales elevó su coste de oportunidad y
contribuyó a esta corrección.
En el mercado de divisas, el dólar estadounidense se apreció durante el semestre, con el índice que mide su
comportamiento frente a las principales divisas avanzando desde niveles próximos a 98 hasta el entorno de 101, en un
movimiento coherente con el giro restrictivo de la Reserva Federal y con el diferencial de tipos a su favor. El euro cerró
frente al dólar en torno a 1,14. El episodio más destacado se vivió, no obstante, en el yen japonés, que se depreció hasta el
entorno de 162 unidades por dólar, en niveles no vistos en varias décadas, lastrado por el mantenimiento de una política
monetaria comparativamente laxa por parte del Banco de Japón; esa debilidad de la divisa siguió actuando como soporte
para la renta variable nipona, que firmó uno de los mejores semestres entre los grandes mercados desarrollados, con el
Nikkei 225 revalorizándose un 39,2%.
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
Durante el primer semestre de 2026 se ha llevado a cabo una rotación de cartera algo más intensa de lo habitual. Se
aprovecharon los episodios de mayor debilidad en los mercados para incrementar moderadamente la exposición a
compañías del sector tecnológico y a empresas con mayores expectativas de crecimiento a largo plazo. Paralelamente, se
redujo el peso en determinadas compañías cuyas perspectivas fundamentales se habían deteriorado o cuya evolución
había sido menos favorable.
Como resultado, la cartera presenta una composición más equilibrada, combinando compañías con un mayor potencial de
crecimiento junto a otras de perfil más defensivo, manteniendo una adecuada diversificación.
 
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 -0,44% frente
al 1,09% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha bajado un -3,67% y el número de partícipes ha caído un -5,99%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad positiva del 1,09%, ha soportado unos gastos de 0,73% sobre el patrimonio medio y no ha
tenido 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 3,92%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
Durante el semestre se incrementó la inversión en compañías vinculadas al desarrollo de la inteligencia artificial, así como
en empresas del sector energético. Por el contrario, se redujo la exposición a determinadas compañías de los sectores de
juego, software y consumo discrecional.
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Desde un punto de vista geográfico, se disminuyó ligeramente el peso de las inversiones en Europa en favor de una mayor
exposición al mercado estadounidense.
 
En cuanto a la contribución a la rentabilidad, los sectores tecnológico y energético fueron los principales impulsores del
comportamiento del fondo durante el semestre, mientras que el sector del software fue el que mostró una evolución menos
favorable.
 
Los principales contribuidores del fondo han sido Micron technology con una contribución positiva de +2,14%, Western
Digial Corp con una contribución del +1,61% y Cisco Sytems INC con una contribución positiva de +1,46%
 
Por el lado de los principales detractores, nos encontramos con Jumbo Interactive LTD, con una contribución negativa de
1,15%, Adyen NV con un -1,09% y Adobe INC con una contribución negativa de 1,06%
 
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 0%. El fondo no utiliza instrumentos financieros derivados ni
realiza operaciones de adquisición temporal de activos.
 
 
 
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 existe exposición a otras IIC.
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 0,67%.
 
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 15,62%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,18%. Además, la volatilidad de la Letra del Tesoro a un año ha sido



 65

de 0,77%, 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 10,43%.
 
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/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2026 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glass 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 a los próximos meses, se espera que la incertidumbre geopolítica continúe siendo uno de los principales factores
que condicionen el comportamiento de los mercados financieros, pudiendo dar lugar a episodios de mayor volatilidad,
especialmente en materias primas y energía.
 
Aunque previsiblemente continuará el debate sobre las elevadas valoraciones de parte del sector tecnológico,
consideramos que la evolución futura dependerá en mayor medida del crecimiento efectivo de los beneficios empresariales
que de una simple compresión de múltiplos. En este contexto, seguimos identificando oportunidades de inversión en
compañías de alta calidad con ventajas competitivas sostenibles.
 
Asimismo, el proceso de menor globalización que se viene observando en los últimos años continuará redefiniendo el
entorno económico internacional. No obstante, en el escenario central no contemplamos una recesión económica global en
el corto plazo, por lo que mantenemos una visión constructiva sobre la renta variable a medio y largo plazo, sin perjuicio de
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que puedan producirse episodios de volatilidad.
 
 
 
 

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

						ES0000012O59 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 0 0,00 38 0,28

						ES00000124C5 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,14|2026-07-01 EUR 284 2,16 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 284 2,16 38 0,28

TOTAL RENTA FIJA 284 2,16 38 0,28

						ES0157261019 - ACCIONES|Lab Farm Rovi EUR 202 1,54 537 3,94

						ES0105027009 - ACCIONES|Logista EUR 456 3,47 407 2,98

TOTAL RV COTIZADA 658 5,01 943 6,92

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 658 5,01 943 6,92

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 942 7,17 981 7,20

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

						US20603L1026 - ACCIONES|Concentra Group Hold USD 182 1,39 0 0,00

						US0404132054 - ACCIONES|Arista Networks Inc USD 297 2,27 324 2,37

						AU000000JIN0 - ACCIONES|Jumbo Interactive Lt AUD 0 0,00 511 3,75

						US36828A1016 - ACCIONES|GE Vernova Inc USD 170 1,29 0 0,00

						US92537N1081 - ACCIONES|Vertiv Holdings Co USD 205 1,56 0 0,00

						IE00BKVD2N49 - ACCIONES|Seagate Technology H USD 266 2,03 0 0,00

						US37733W2044 - ACCIONES|GSK PLC USD 161 1,22 0 0,00

						US5562691080 - ACCIONES|Steven Madden Ltd USD 405 3,09 439 3,22

						GB00BVYVFW23 - ACCIONES|Auto Trader Group PL GBP 0 0,00 296 2,17

						US56117J1007 - ACCIONES|Malibu Boats Inc USD 0 0,00 342 2,51

						US48581R2058 - ACCIONES|Kaspi.KZ JSC USD 398 3,03 349 2,56

						US88262P1021 - ACCIONES|Texas Pacific Land C USD 0 0,00 161 1,18

						US8318652091 - ACCIONES|Smith A.O. Corp USD 0 0,00 175 1,28

						SE0009216278 - ACCIONES|MIPS AB SEK 0 0,00 325 2,38

						GB00BZ0D6727 - ACCIONES|Kainos Group PLC GBP 344 2,62 444 3,26

						FR0013451333 - ACCIONES|La Francaise Des Jeu EUR 139 1,06 412 3,02

						US6701002056 - ACCIONES|Novo-Nordisk USD 0 0,00 440 3,23

						IL0011595993 - ACCIONES|Inmode LTD/Israel USD 358 2,73 350 2,57

						SE0012673267 - ACCIONES|Evolution Gaming Gro SEK 498 3,80 483 3,54

						US7611521078 - ACCIONES|Resmed Inc USD 0 0,00 258 1,90

						CH0006372897 - ACCIONES|Interroll Holding Ag CHF 0 0,00 224 1,65

						US98980L1017 - ACCIONES|Zoom Video Com USD 128 0,98 0 0,00

						NL0012969182 - ACCIONES|Adyen NV EUR 0 0,00 371 2,72

						US2435371073 - ACCIONES|Decker Outdoor Inc USD 244 1,86 292 2,14

						GB00BGDT3G23 - ACCIONES|Rightmove PLC GBP 0 0,00 307 2,25

						US09857L1089 - ACCIONES|Booking Holdings Inc USD 234 1,78 0 0,00

						IT0005282865 - ACCIONES|Reply Spa EUR 0 0,00 301 2,21

						GB00B1ZBKY84 - ACCIONES|Moneysupermarket.com GBP 314 2,39 417 3,06

						DE0007276503 - ACCIONES|Secunet Security Net EUR 287 2,19 371 2,72

						US02079K1079 - ACCIONES|Alphabet USD 425 3,24 482 3,54

						GB0005359004 - ACCIONES|Renew Holdings Plc GBP 334 2,55 332 2,44

						CA8672241079 - ACCIONES|Suncor Energy Inc USD 110 0,84 0 0,00

						US0886061086 - ACCIONES|BHP BILLITON USD 152 1,16 0 0,00

						US38526M1062 - ACCIONES|Grand Canyon Educati USD 219 1,67 302 2,22
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US5500211090 - ACCIONES|Lululemon Athetica I USD 0 0,00 265 1,95

						US8807701029 - ACCIONES|Teradyne Inc. USD 212 1,61 0 0,00

						US7782961038 - ACCIONES|Ross Stores Inc USD 136 1,04 0 0,00

						US4824801009 - ACCIONES|KLA-Tencor USD 211 1,61 0 0,00

						US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A USD 299 2,28 297 2,18

						IE00B4BNMY34 - ACCIONES|Accenture Ltd A USD 0 0,00 210 1,54

						CH0025751329 - ACCIONES|Logitech Internation CHF 295 2,25 315 2,31

						US35671D8570 - ACCIONES|Freeport McMoran Cop USD 171 1,30 0 0,00

						US91913Y1001 - ACCIONES|Valero Energy Corp USD 189 1,44 0 0,00

						FR0000121485 - ACCIONES|Kering EUR 270 2,05 388 2,85

						FR0000120271 - ACCIONES|Total S.A EUR 153 1,17 0 0,00

						US9581021055 - ACCIONES|Western Digital USD 363 2,77 0 0,00

						US00724F1012 - ACCIONES|Adobe Systems USD 0 0,00 362 2,66

						US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp USD 157 1,19 198 1,45

						US1491231015 - ACCIONES|Caterpillar USD 280 2,13 0 0,00

						US87612E1064 - ACCIONES|Target Corp USD 189 1,44 0 0,00

						CH0012221716 - ACCIONES|ABB AG-Bearer CHF 176 1,34 0 0,00

						FI0009013403 - ACCIONES|Kone OYG-B EUR 0 0,00 378 2,78

						US2310211063 - ACCIONES|CUMMINS INC USD 187 1,43 0 0,00

						US4781601046 - ACCIONES|Johnson USD 200 1,52 0 0,00

						DE0005810055 - ACCIONES|Deutsche Boerse EUR 143 1,09 134 0,98

						FR0005691656 - ACCIONES|Trigano EUR 230 1,76 460 3,38

						SG9999000020 - ACCIONES|Flextronics Internat USD 284 2,16 0 0,00

						US0382221051 - ACCIONES|Applied Materials USD 272 2,07 0 0,00

						GB0007188757 - ACCIONES|Rio Tinto GBP 132 1,01 0 0,00

						US2786421030 - ACCIONES|Ebay Inc. USD 157 1,20 0 0,00

						US17275R1023 - ACCIONES|Cisco Systems Inc. USD 475 3,62 470 3,45

						US5951121038 - ACCIONES|Micron Tech. Inc. USD 450 3,43 0 0,00

						US4663131039 - ACCIONES|Jabil Circuit Inc. USD 209 1,59 0 0,00

						NL0000395903 - ACCIONES|WOLTERS KLUWER EUR 0 0,00 119 0,88

						GB0007980591 - ACCIONES|BP Amoco GBP 114 0,87 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 11.827 90,12 12.306 90,30

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 11.827 90,12 12.306 90,30

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 11.827 90,12 12.306 90,30

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 12.769 97,29 13.287 97,50

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 4.154.511,00 euros (33,1% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
3.731.634,93 euros (29,73% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE VIII / CONSULAE RENTA VARIABLE USA
Fecha de registro: 10/05/2019

 
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 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, un 0-100% de la exposición total en renta

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

no, líquidos) sin predeterminación por tipo de emisor, divisas, países, mercados, sectores, capitalización, duración media

de la cartera de renta fija, o rating emisión/emisor (incluso no calificados, pudiendo estar la totalidad de la cartera en renta

fija de baja calidad). Podrá haber concentración geográfica y sectorial. La inversión en renta variable de baja capitalización

o en renta fija con baja calidad crediticia puede influir negativamente en la liquidez del fondo. La exposición a riesgo divisa

será de 0-100% de la exposición total. Se podrá invertir de 0-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto),

armonizadas o no (máximo 30% en IIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora. El compartimento aplicará la

metodología del compromiso para la medición de la exposición a los riesgos de mercado, asociada a la operativa con

instrumentos financieros derivados. Directamente solo se utilizan derivados cotizados en mercados organizados de

derivados, aunque indirectamente se podrán utilizar derivados no cotizados en mercados organizados.

 

 
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 2026 2025

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

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,57 1,63 1,57 1,03

 

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

CLASE

Nº de participaciones Nº de partícipes

Divisa

Beneficios brutos

distribuidos por

participación
Inversión

mínima

Distribuye

dividendos
Periodo

actual

Periodo

anterior

Periodo

actual

Periodo

anterior

Periodo

actual

Periodo

anterior

CLASE I 366,31 75.259,31 4 21 EUR 0,00 0,00 10 NO

CLASE R 0,00 0,00 0 0 EUR 0,00 0,00 1000000 NO

 

Patrimonio (en miles)

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

CLASE I EUR 2 615 72 656

CLASE R EUR 0 0

 

Valor liquidativo de la participación (*)

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

CLASE I EUR 6,0716 8,1741 96,1600 83,7388

CLASE R EUR 0,0000 0,0000

 

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

sobre resultados:

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

 

CLASE
Sist.

Imputac.

Comisión de gestión Comisión de depositario

% efectivamente cobrado
Base de

cálculo

% efectivamente

cobrado Base de

cálculo
Periodo Acumulada Periodo Acumulada

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

CLASE I al fondo 0,67 0,00 0,67 0,67 0,00 0,67 mixta 0,03 0,03 Patrimonio

CLASE R al fondo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 mixta 0,00 0,00 Patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual CLASE I .Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2026

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 -25,72 -22,23 -4,49 0,37 -0,71

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -4,82 11-06-2026 -4,82 11-06-2026

Rentabilidad máxima (%) 7,73 12-06-2026 7,73 12-06-2026

(i)  Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación

inversora

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos. 

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 16,57 22,44 6,02 0,92 1,06

		Ibex-35 19,18 18,66 19,66 11,58 12,59

		Letra Tesoro 1 año 0,77 0,91 0,61 0,35 0,50

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
34,45 34,45 33,35 33,28 33,29

(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.

 

 



 71

Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021

Ratio total de gastos

(iv)
1,51 1,49 0,37 0,36 0,39 2,48 1,82 1,51 1,24

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisión de gestión sobre patrimonio, comisión de depositario,

auditoría, servicios bancarios (salvo gastos de financiación), y resto de gastos de gestión corriente , en términos de porcentaje sobre

patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten más de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio

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

de suscripcipción y reembolso. Este ratio no incluye la comisión de gestión sobre resultados ni los costes de transacción por la

compraventa de valores.

 

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos. 

 

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

N/D  "Se puede encontrar información adicional en el Anexo de este informe"
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A) Individual CLASE R .Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2026

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 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) 0,00 0,00

Rentabilidad máxima (%) 0,00 0,00

(i)  Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación

inversora

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos. 

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

		Ibex-35 19,18 18,66 19,66 11,58 12,59

		Letra Tesoro 1 año 0,77 0,91 0,61 0,35 0,50

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
0,00 0,00 0,00

(ii) Volatilidad histórica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la

volatilidad de distintas referencias. Sólo se informa de la volatilidad para los períodos con política de inversión homogénea.

(iii) VaR histórico del valor liquidativo: Indica lo máximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si

se repitiese el comportamiento de la IIC de los últimos 5 años. El dato es a finales del periodo de referencia.
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Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Ratio total de gastos

(iv)
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisión de gestión sobre patrimonio, comisión de depositario,

auditoría, servicios bancarios (salvo gastos de financiación), y resto de gastos de gestión corriente , en términos de porcentaje sobre

patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten más de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio

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

de suscripcipción y reembolso. Este ratio no incluye la comisión de gestión sobre resultados ni los costes de transacción por la

compraventa de valores.

 

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos. 

 

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

 

B) Comparativa
 

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

Vocación inversora

Patrimonio

gestionado* (miles

de euros)

Nº de partícipes*
Rentabilidad

Semestral media**

Renta Fija Euro 689.294 6.231 1,07

Renta Fija Internacional 31.097 669 0,81

Renta Fija Mixta Euro 27.450 333 2,33

Renta Fija Mixta Internacional 70.526 1.130 2,22

Renta Variable Mixta Euro 6.406 136 1,83

Renta Variable Mixta Internacional 263.279 7.312 5,54

Renta Variable Euro 945 22 2,75

Renta Variable Internacional 810.877 63.252 10,71

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 5.176 196 5,21

Global 845.937 20.689 3,92

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 8.349 2.680 0,92

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00
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Vocación inversora

Patrimonio

gestionado* (miles

de euros)

Nº de partícipes*
Rentabilidad

Semestral media**

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

Total fondos 2.759.336 102.650 5,25

*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 0 0,00 566 92,03

			* Cartera interior 0 0,00 70 11,38

			* Cartera exterior 0 0,00 496 80,65

			* 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) 3 150,00 13 2,11

(+/-) RESTO -1 -50,00 36 5,85

TOTAL PATRIMONIO 2 100,00 % 615 100,00 %

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) 615 21 615

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -133,00 129,91 -133,00 -203,25

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

± Rendimientos netos -0,45 0,49 -0,45 -193,05

			(+) Rendimientos de gestión 1,11 1,24 1,11 -9,79

						+ Intereses 0,16 0,80 0,16 -79,49

						+ Dividendos 0,19 0,00 0,19 0,00

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 6,08 0,26 6,08 2.223,57

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) -6,37 0,01 -6,37 -58.578,12

						± Resultado en IIC (realizados o no) 0,93 0,07 0,93 1.239,80

						± Otros resultados 0,12 0,10 0,12 20,22

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

			(-) Gastos repercutidos -1,57 -0,76 -1,57 109,22

						- Comisión de gestión -0,67 -0,67 -0,67 0,69

						- Comisión de depositario -0,03 -0,04 -0,03 0,51

						- Gastos por servicios exteriores -0,83 -0,04 -0,83 1.920,84

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 3,61

						- Otros gastos repercutidos -0,02 0,00 -0,02 732,83

			(+) 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) 2 615 2
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Nota: El período se refiere al  trimestre o semestre, según sea el caso.
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3. Inversiones financieras
3.1	Inversiones financieras a valor estimado de realización (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo

Descripción de la inversión y emisor
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL 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 70 11,43

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 70 11,43

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 70 11,43

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 0,00 435 70,70

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 0,00 435 70,70

TOTAL IIC 0 0,00 59 9,52

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 493 80,22

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 564 91,65

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

Con fecha 5 de junio de 2026 se produce una reducción patrimonial de GESTION BOUTIQUE VIII CONSULAE RENTA

VARIABLE USA superior al 20%

 

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 30-06-2026 que representa:
 
  - Participe 1: 100% del patrimonio
 
 
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 8.455.238,94 euros
(1843,3% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 8.526.190,32 euros (1858,77% del patrimonio medio del
periodo). Los gastos asociados a esta operativa son 48,50 euros.
 
 
 
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 -0,75%, suponiendo en el
periodo 94,25 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
145,20 euros
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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.
 
El primer semestre de 2026 ha sido un recordatorio de que los mercados no exigen calma para comportarse bien, sino
confianza en que los beneficios empresariales pueden seguir creciendo. En un periodo atravesado por un severo shock
geopolítico, un repunte de la inflación y unos tipos de interés al alza, la mayoría de los grandes índices de renta variable ha
terminado el semestre cerca de máximos históricos. El rasgo de fondo que ha definido estos seis meses ha sido, no
obstante, un cambio de régimen en la relación entre los mercados y los bancos centrales: se ha pasado de descontar su
apoyo a asumir que ese apoyo ya no está automáticamente disponible.
El eje de todo el periodo ha sido el conflicto en Oriente Medio. La escalada del enfrentamiento entre Estados Unidos e
Israel, por un lado, e Irán, por otro, reintrodujo con fuerza la prima de riesgo geopolítica y, sobre todo, un impulso
inflacionista de origen energético. Las tensiones en torno al estrecho de Ormuz, vía de paso de una parte sustancial del
crudo mundial, dispararon el precio del petróleo, con el Brent superando los 115 dólares por barril y aproximándose
puntualmente a los 120 dólares, y encarecieron con fuerza el gas europeo. El deterioro fue rápido: entre finales de febrero y
mediados de marzo, el S&P 500 llegó a ceder cerca de un 8% en apenas tres semanas y el EuroStoxx 50 retrocedió
alrededor de un 10%, borrando las expectativas de bajadas de tipos que el mercado había mantenido hasta entonces.
 
El punto de inflexión llegó a mediados de marzo. Desde el día 16 los índices emprendieron una recuperación notablemente
vigorosa, sostenida por la resistencia de los beneficios empresariales y por la disposición de los inversores a comprar cada
corrección relevante. Hacia el final del semestre, la desescalada del conflicto, materializada en un memorándum de
entendimiento entre Estados Unidos e Irán a finales de junio, permitió que el precio del crudo se relajara con intensidad
hasta cerrar el periodo en torno a los 73 dólares por barril, por debajo incluso de sus niveles de partida, consolidando el
buen tono de los activos de riesgo justo en el cierre del semestre.
 
En el plano monetario, el semestre estuvo marcado por un giro de calado. El Banco Central Europeo elevó sus tipos
oficiales en 25 puntos básicos en su reunión del 11 de junio, con efectos desde el 17 de junio, en la primera subida en tres
años y rompiendo una senda previa de ocho recortes consecutivos. La facilidad de depósito quedó situada en el 2,25%, el
tipo de las operaciones principales de financiación en el 2,40% y la facilidad marginal de crédito en el 2,65%. El propio
organismo justificó la decisión por las presiones inflacionistas derivadas del shock energético y geopolítico, revisó al alza
sus proyecciones de inflación, hasta un promedio del 3,0% para 2026, y a la baja las de crecimiento, hasta el 0,8% para el
conjunto del año, dejando además la puerta abierta a nuevos movimientos. La inflación de la eurozona se mantuvo
persistentemente por encima del objetivo, en el entorno del 2,4%–3,0% a lo largo del periodo.
La Reserva Federal también ajustó su enfoque. Bajo la presidencia de Warsh, adoptó un marco de comunicación con
menor dependencia del forward guidance y una gestión del balance orientada a su reducción. El sesgo del discurso se
mantuvo del lado restrictivo a lo largo del periodo. El mercado, que a comienzos de año descontaba dos bajadas de tipos,
pasó a situar el tipo de referencia estable en el rango del 3,50%–3,75% e incluso a valorar la posibilidad de subidas antes
de que concluya el ejercicio, en un contexto de inflación pegajosa y actividad resistente.
Este endurecimiento de las expectativas se trasladó con claridad a la renta fija, donde asistimos a un tensionamiento
generalizado de las curvas soberanas. La rentabilidad del bono estadounidense a 10 años cerró el semestre en el 4,47%,
con el tramo a 30 años en el 4,95%. En la zona euro, la referencia alemana a 10 años avanzó de forma sostenida hasta el
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2,83%, y el bono del Tesoro español a 10 años escaló hasta el 3,34%, su nivel más elevado desde 2025. En consecuencia,
las estrategias de mayor duración tuvieron un peor comportamiento relativo en el periodo. El crédito ofreció una de las
lecturas más ilustrativas del semestre: los diferenciales repuntaron con fuerza durante el episodio de tensión, con el iTraxx
Crossover ampliando desde los 245 hasta cerca de los 370 puntos básicos y el índice investment grade desde los 50 hasta
los 75, para retornar prácticamente a sus niveles de partida al cierre del periodo, en el entorno de los 245 y los 51 puntos
básicos respectivamente. Esta recuperación en forma de V, acompañada de un mejor tono relativo del segmento high yield,
se produjo en un mercado primario que registró volúmenes de emisión récord, impulsado en parte por las necesidades de
financiación asociadas a la inversión en infraestructura de inteligencia artificial.
 
En renta variable, la fotografía de cierre fue netamente positiva pese al ruido geopolítico. El IBEX 35 se revalorizó un 12,5%
en el semestre, situándose entre los mejores índices europeos y cotizando cerca de sus máximos históricos, por encima de
los 19.400 puntos. El EuroStoxx 50 avanzó un 9,3%, superando en subida libre sus máximos previos, mientras que el S&P
500 sumó un 9,6% y el Nasdaq 100 se anotó un 19,9% al calor del auge de la inteligencia artificial. El mejor
comportamiento correspondió, no obstante, a los mercados emergentes, con el MSCI Emerging Markets revalorizándose
un 22,6% en el periodo.
 
Dentro de la renta variable, el rasgo dominante fue la rotación. Tras dos años de liderazgo concentrado en las grandes
tecnológicas, el grupo de las "Siete Magníficas" quedó prácticamente plano en conjunto, mientras el capital se desplazaba
con fuerza hacia los productores de chips y, muy señaladamente, hacia los fabricantes de memoria. El índice de
semiconductores se revalorizó un 101,2% en el semestre, en el que ha sido su mejor comportamiento de la historia, con
alzas extraordinarias en valores como SanDisk, Micron o Intel. El impulso fue igualmente intenso en Corea del Sur, donde
Samsung Electronics y SK Hynix, principales fabricantes mundiales de memoria, lideraron las subidas de su mercado. En
Europa, el protagonismo recayó también en el sector tecnológico, con Infineon y ASML a la cabeza. En el mercado español
destacaron ACS y Acciona, con alzas próximas al 50%, junto a Repsol, Enagás y ArcelorMittal, con avances superiores al
30%; en el lado opuesto, valores como Amadeus, Fluidra y Grifols encabezaron los descensos.
 
El oro, por su parte, corrigió tras una prolongada revalorización. Después de marcar máximos históricos próximos a los
5.500 dólares por onza, cerró el periodo en torno a los 4.000 dólares, por debajo de su nivel de comienzos de año. Al
tratarse de un activo que no ofrece rendimiento, el repunte de los tipos de interés reales elevó su coste de oportunidad y
contribuyó a esta corrección.
 
En el mercado de divisas, el dólar estadounidense se apreció durante el semestre, con el índice que mide su
comportamiento frente a las principales divisas avanzando desde niveles próximos a 98 hasta el entorno de 101, en un
movimiento coherente con el giro restrictivo de la Reserva Federal y con el diferencial de tipos a su favor. El euro cerró
frente al dólar en torno a 1,14. El episodio más destacado se vivió, no obstante, en el yen japonés, que se depreció hasta el
entorno de 162 unidades por dólar, en niveles no vistos en varias décadas, lastrado por el mantenimiento de una política
monetaria comparativamente laxa por parte del Banco de Japón; esa debilidad de la divisa siguió actuando como soporte
para la renta variable nipona, que firmó uno de los mejores semestres entre los grandes mercados desarrollados, con el
Nikkei 225 revalorizándose un 39,2%.
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
El fondo se encuentra en proceso de disolución, las posiciones del fondo se empezaron a cerrar en la segunda semana de
mayo. Hasta ese momento el compartimento tenía una composición ligada al S&P500 con posiciones en cartera que son
las posiciones más significativas en el índice. Estas posiciones están cubiertas con futuros de una forma bastante amplia,
con idea de ir deshaciendo cobertura o aumentando inversión en momentos de tensionamiento del mercado que se puedan
ir generando durante el 2026. También estaba cubiertas ampliamente las posiciones en dólares con futuros de euro dólar.
 
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 -0,44% frente
al -25,72% de rentabilidad de la CLASE R y del 0% de la CLASE I.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio de la CLASE R ha bajado un -99,64% y el número de partícipes ha caído un -80,95%. Durante
el semestre la clase ha obtenido una rentabilidad negativa del -25,72% y ha soportado unos gastos de 1,86% sobre el
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patrimonio medio de los cuales el 0,35% 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 10,71%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
Tal y como se indica en el punto 1.b), en el mes de mayo se decidió cerrar el compartimento y se cerraron todas las
posiciones del fondo, el cual tenía composición ligada al S&P500 para replicar el comportamiento del índice, de modo que
no se tomaron decisiones de inversión concretas durante el semestre.
 
Los principales contribuidores a la rentabilidad del fondo en el semestre fueron: Apple Inc (+2,30%), Broadcom Inc
(+2,10%) y Alphabet Inc Class A (+1,94%). Mientras que los principales detractores han sido Meta Platforms Inc Class A (-
0,60%), Walmart Inc (-0,03%) y JPMorgan Chase & Co (+0,02%).
 
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, concretamente ha operado con futuros
sobre el eurodólar y sobre futuros E-mini sobre el S&P 500.
 
El resultado en derivados en el semestre ha sido de un -6,37% sobre el patrimonio medio.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 46,14% y ha sido generado por la inversión en 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 existe exposición a otras IIC.
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,57%.
 
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
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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 volatilidad de la CLASE
R en el periodo ha sido del 16,57% (anualizada), y la de la CLASE I ha sido del 0% (anualizada), mientras que la del Ibex
35 ha sido del 19,18%. Además, la volatilidad de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,77%, 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 de la CLASE
R ha sido del 34,45%y el de la CLASE I ha sido del 0%.
 
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/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2026 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glass 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.
 
La primera mitad de 2026 ha estado marcada por una profunda transformación estructural de los mercados de renta
variable, desplazando a los factores macroeconómicos tradicionales como principal motor del comportamiento bursátil. La
elevada concentración del mercado continúa siendo una de sus características más relevantes, con las diez mayores
compañías representando cerca del 40% del S&P 500 y el sector de semiconductores consolidándose como el principal
líder del índice tras multiplicar su peso en los últimos años. Paralelamente, la inversión pasiva mantiene un fuerte impulso,
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impulsada por entradas récord en ETFs y un crecimiento sostenido de la participación de los hogares estadounidenses en
los mercados, especialmente entre los segmentos de menor patrimonio, que además mantienen elevados niveles de
liquidez disponibles para invertir.
 
Al mismo tiempo, el inversor minorista ha dejado de ser un fenómeno coyuntural para convertirse en una fuente estructural
de demanda. La actividad de negociación alcanzó máximos históricos durante mayo y junio, con compras récord tanto en
acciones como en opciones y una clara preferencia por aprovechar las caídas del mercado para aumentar posiciones. Este
comportamiento se concentra, además, en los mismos sectores que lideran los índices, especialmente tecnología y
semiconductores, reforzando aún más la concentración del mercado.
 
Por otro lado, el uso del apalancamiento continúa aumentando a través de instrumentos como las opciones con
vencimiento el mismo día (0DTE) y los ETFs apalancados, cuyos activos bajo gestión también alcanzan máximos
históricos. Este incremento del apalancamiento está elevando los costes de financiación y amplificando los movimientos del
mercado, especialmente en los sectores con mayor concentración de flujos.
 
En este contexto, la volatilidad también ha cambiado de naturaleza. La baja correlación entre compañías convierte la
selección de valores en un factor cada vez más relevante, mientras que los semiconductores presentan niveles de
volatilidad estructuralmente superiores a los observados en la última década. Además, se ha hecho habitual observar
subidas bursátiles acompañadas de un aumento de la volatilidad implícita, reflejando una fuerte demanda por mantener
exposición alcista mediante opciones.
 
En conjunto, la evolución de la renta variable estadounidense durante la segunda mitad de 2026 estará determinada
principalmente por estas fuerzas estructurales —concentración, inversión pasiva, participación minorista y
apalancamiento— más que por la evolución del crecimiento económico, la inflación o los beneficios empresariales.
Comprender cómo se mueven los flujos de capital será, por tanto, un elemento clave para interpretar el comportamiento del
mercado en los próximos meses.
 
 
 
 

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

						ES0000012O59 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 0 0,00 70 11,43

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 70 11,43

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 70 11,43

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 70 11,43

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

						US11135F1012 - ACCIONES|Accs. Broadcom Corp USD 0 0,00 29 4,65

						US02079K3059 - ACCIONES|Alphabet USD 0 0,00 60 9,70

						US88160R1014 - ACCIONES|Tesla Motors Inc USD 0 0,00 26 4,23

						US30303M1027 - ACCIONES|Meta Platforms USD 0 0,00 28 4,48
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US46625H1005 - ACCIONES|JP Morgan Chase & CO USD 0 0,00 29 4,64

						US67066G1040 - ACCIONES|Nvidia Corp USD 0 0,00 57 9,24

						US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp USD 0 0,00 42 6,89

						US0846707026 - ACCIONES|Berkshire Hathaway USD 0 0,00 28 4,52

						US9311421039 - ACCIONES|Wal-Mart Stores USD 0 0,00 27 4,44

						US0378331005 - ACCIONES|Apple Computer Inc. USD 0 0,00 52 8,43

						US5324571083 - ACCIONES|Lilly (Eli) & Co. USD 0 0,00 27 4,46

						US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. USD 0 0,00 31 5,02

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 435 70,70

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 0,00 435 70,70

						IE00B3XXRP09 - PARTICIPACIONES|ETF S&P 500 VIX USD 0 0,00 59 9,52

TOTAL IIC 0 0,00 59 9,52

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 0 0,00 493 80,22

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 0 0,00 564 91,65

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 8.455.238,94 euros (1843,3% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
8.526.190,32 euros (1858,77% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE VIII / GLOBAL DYNAMIC ALLOCATION
Fecha de registro: 17/03/2020

 
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: 3 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
Política de inversión: Invierte 0-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (máximo 30% en

IIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora. Invierte, directa o indirectamente, en activos de renta variable y renta

fija cotizada sin predeterminación en cuanto a los porcentajes

de inversión en cada clase de activo, pudiendo estar la totalidad de su patrimonio invertido en renta fija o renta variable.

Dentro de la renta fija, se incluyen depósitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no cotizados, que sean

líquidos. Hasta un 30% de la exposición total se podrá invertir en emisiones de renta fija de baja calidad crediticia,

teniendo el resto calidad crediticia al menos media (mínimo BBB-).

 

 
Operativa en instrumentos derivados
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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 2026 2025

Índice de rotación de la cartera 0,53 0,88 0,53 1,50

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,87 0,93 0,87 0,89

 

Nota: El período se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,

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

 

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

CLASE

Nº de participaciones Nº de partícipes

Divisa

Beneficios brutos

distribuidos por

participación
Inversión

mínima

Distribuye

dividendos
Periodo

actual

Periodo

anterior

Periodo

actual

Periodo

anterior

Periodo

actual

Periodo

anterior

CLASE A 3.436,87 2.538,26 46 53 EUR 0,00 0,00 10 NO

CLASE I 35.446,15 31.499,78 4 3 EUR 0,00 0,00 200000 NO

CLASE R 2.023,18 42,99 19 1 EUR 0,00 0,00 5000 NO

 

Patrimonio (en miles)

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

CLASE A EUR 422 295 12 1.199

CLASE I EUR 4.127 3.456

CLASE R EUR 251 5

 

Valor liquidativo de la participación (*)

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

CLASE A EUR 122,9202 116,2475 116,0400 117,7065

CLASE I EUR 116,4229 109,7054

CLASE R EUR 124,2794 117,0828

 

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

sobre resultados:

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

 

CLASE
Sist.

Imputac.

Comisión de gestión Comisión de depositario

% efectivamente cobrado
Base de

cálculo

% efectivamente

cobrado Base de

cálculo
Periodo Acumulada Periodo Acumulada

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

CLASE A al fondo 0,67 0,19 0,85 0,67 0,19 0,85 mixta 0,03 0,03 Patrimonio

CLASE I al fondo 0,50 0,00 0,50 0,50 0,00 0,50 mixta 0,03 0,03 Patrimonio

CLASE R al fondo 0,62 0,00 0,62 0,62 0,00 0,62 mixta 0,03 0,03 Patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual CLASE A .Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Rentabilidad IIC 5,74 6,61 -0,82 2,69 4,97

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,01 09-06-2026 -1,11 19-03-2026

Rentabilidad máxima (%) 1,07 12-06-2026 1,07 12-06-2026

(i)  Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación

inversora

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos. 

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 6,93 6,60 7,21 7,38 6,73

		Ibex-35 19,18 18,66 19,66 11,58 12,59

		Letra Tesoro 1 año 0,77 0,91 0,61 0,35 0,50

BENCHMARK

GESTION BOUTIQUE

VIII GLOBAL

DYNAMIC

ALLOCATION

8,30 8,68 7,74 6,22 4,72

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
3,34 3,34 3,18 2,98 2,90

(ii) Volatilidad histórica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la

volatilidad de distintas referencias. Sólo se informa de la volatilidad para los períodos con política de inversión homogénea.

(iii) VaR histórico del valor liquidativo: Indica lo máximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si

se repitiese el comportamiento de la IIC de los últimos 5 años. El dato es a finales del periodo de referencia.
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Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021

Ratio total de gastos

(iv)
0,85 0,41 0,44 0,41 0,41 1,73 1,78 1,72 1,62

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisión de gestión sobre patrimonio, comisión de depositario,

auditoría, servicios bancarios (salvo gastos de financiación), y resto de gastos de gestión corriente , en términos de porcentaje sobre

patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten más de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio

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

de suscripcipción y reembolso. Este ratio no incluye la comisión de gestión sobre resultados ni los costes de transacción por la

compraventa de valores.

 

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos. 

 

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

N/D  "Se puede encontrar información adicional en el Anexo de este informe"
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A) Individual CLASE I .Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2026

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 6,12 6,90 -0,73 2,83 5,31

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,04 09-06-2026 -1,14 19-03-2026

Rentabilidad máxima (%) 1,10 12-06-2026 1,10 12-06-2026

(i)  Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación

inversora

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos. 

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 7,11 6,78 7,37 7,46 6,73

		Ibex-35 19,18 18,66 19,66 11,58 12,59

		Letra Tesoro 1 año 0,77 0,91 0,61 0,35 0,50

BENCHMARK

GESTION BOUTIQUE

VIII GLOBAL

DYNAMIC

ALLOCATION

8,30 8,68 7,74 6,22 4,72

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
3,03 3,03 3,11

(ii) Volatilidad histórica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la

volatilidad de distintas referencias. Sólo se informa de la volatilidad para los períodos con política de inversión homogénea.

(iii) VaR histórico del valor liquidativo: Indica lo máximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si

se repitiese el comportamiento de la IIC de los últimos 5 años. El dato es a finales del periodo de referencia.
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Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Ratio total de gastos

(iv)
0,68 0,33 0,35 0,32 0,33 1,03

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisión de gestión sobre patrimonio, comisión de depositario,

auditoría, servicios bancarios (salvo gastos de financiación), y resto de gastos de gestión corriente , en términos de porcentaje sobre

patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten más de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio

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

de suscripcipción y reembolso. Este ratio no incluye la comisión de gestión sobre resultados ni los costes de transacción por la

compraventa de valores.

 

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos. 

 

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

 



 90

 

A) Individual CLASE R .Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2026

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 6,15 6,84 -0,64

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,05 09-06-2026 -1,14 19-03-2026

Rentabilidad máxima (%) 1,10 12-06-2026 1,10 12-06-2026

(i)  Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación

inversora

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos. 

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 7,09 6,78 7,34

		Ibex-35 19,18 18,66 19,66

		Letra Tesoro 1 año 0,77 0,91 0,61

BENCHMARK

GESTION BOUTIQUE

VIII GLOBAL

DYNAMIC

ALLOCATION

8,30 8,68 7,74

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.
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Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Ratio total de gastos

(iv)
0,80 0,39 0,41 0,10 0,36

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisión de gestión sobre patrimonio, comisión de depositario,

auditoría, servicios bancarios (salvo gastos de financiación), y resto de gastos de gestión corriente , en términos de porcentaje sobre

patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten más de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio

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

de suscripcipción y reembolso. Este ratio no incluye la comisión de gestión sobre resultados ni los costes de transacción por la

compraventa de valores.

 

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos. 

 

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

 

B) Comparativa
 

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

Vocación inversora

Patrimonio

gestionado* (miles

de euros)

Nº de partícipes*
Rentabilidad

Semestral media**

Renta Fija Euro 689.294 6.231 1,07

Renta Fija Internacional 31.097 669 0,81

Renta Fija Mixta Euro 27.450 333 2,33

Renta Fija Mixta Internacional 70.526 1.130 2,22

Renta Variable Mixta Euro 6.406 136 1,83

Renta Variable Mixta Internacional 263.279 7.312 5,54

Renta Variable Euro 945 22 2,75

Renta Variable Internacional 810.877 63.252 10,71

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 5.176 196 5,21

Global 845.937 20.689 3,92

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 8.349 2.680 0,92

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00
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Vocación inversora

Patrimonio

gestionado* (miles

de euros)

Nº de partícipes*
Rentabilidad

Semestral media**

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

Total fondos 2.759.336 102.650 5,25

*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 4.718 98,27 3.748 99,79

			* Cartera interior 0 0,00 0 0,00

			* Cartera exterior 4.718 98,27 3.748 99,79

			* 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) 86 1,79 12 0,32

(+/-) RESTO -3 -0,06 -4 -0,11

TOTAL PATRIMONIO 4.801 100,00 % 3.756 100,00 %

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) 3.756 2.715 3.756

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 18,07 24,38 18,07 -0,69

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

± Rendimientos netos 5,89 7,59 5,89 3,91

			(+) Rendimientos de gestión 6,64 8,30 6,64 7,22

						+ Intereses 0,00 0,00 0,00 45,98

						+ Dividendos 0,23 0,21 0,23 44,94

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,06 0,77 0,06 -89,97

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) -1,01 0,00 -1,01 0,00

						± Resultado en IIC (realizados o no) 7,32 7,31 7,32 34,20

						± Otros resultados 0,05 0,01 0,05 517,94

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

			(-) Gastos repercutidos -0,75 -0,71 -0,75 42,69

						- Comisión de gestión -0,53 -0,51 -0,53 38,42

						- Comisión de depositario -0,03 -0,04 -0,03 31,90

						- Gastos por servicios exteriores -0,08 -0,05 -0,08 103,59

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 31,99

						- Otros gastos repercutidos -0,11 -0,11 -0,11 38,26

			(+) 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) 4.801 3.756 4.801
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Nota: El período se refiere al  trimestre o semestre, según sea el caso.
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3. Inversiones financieras
3.1	Inversiones financieras a valor estimado de realización (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo

Descripción de la inversión y emisor
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

TOTAL 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 206 4,30 70 1,86

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 206 4,30 70 1,86

TOTAL IIC 4.512 93,99 3.678 97,92

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 4.718 98,29 3.748 99,78

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.718 98,29 3.748 99,78

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
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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

A) La IIC tiene un participe significativo a 30-06-2026 que representa:
 
  - Participe 1: 71,4% del patrimonio
 
 
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 1.133.268,00 euros
(25,98% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 1.133.350,38 euros (25,98% del patrimonio medio del
periodo). Los gastos asociados a esta operativa son 13,50 euros.
 
 
 
 
 
F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.
 
 
 
G) Durante el periodo, se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones
o gastos satisfechos por la IIC, que representan los siguientes porcentajes sobre el patrimonio medio de la IIC durante el
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periodo: Corretajes: 0,000504%

 

 

 

H) Otras operaciones vinculadas:

 

 

 

1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -0,75%, suponiendo en el

periodo 59,97 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

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.
 
El primer semestre de 2026 ha sido un recordatorio de que los mercados no exigen calma para comportarse bien, sino
confianza en que los beneficios empresariales pueden seguir creciendo. En un periodo atravesado por un severo shock
geopolítico, un repunte de la inflación y unos tipos de interés al alza, la mayoría de los grandes índices de renta variable ha
terminado el semestre cerca de máximos históricos. El rasgo de fondo que ha definido estos seis meses ha sido, no
obstante, un cambio de régimen en la relación entre los mercados y los bancos centrales: se ha pasado de descontar su
apoyo a asumir que ese apoyo ya no está automáticamente disponible.
El eje de todo el periodo ha sido el conflicto en Oriente Medio. La escalada del enfrentamiento entre Estados Unidos e
Israel, por un lado, e Irán, por otro, reintrodujo con fuerza la prima de riesgo geopolítica y, sobre todo, un impulso
inflacionista de origen energético. Las tensiones en torno al estrecho de Ormuz, vía de paso de una parte sustancial del
crudo mundial, dispararon el precio del petróleo, con el Brent superando los 115 dólares por barril y aproximándose
puntualmente a los 120 dólares, y encarecieron con fuerza el gas europeo. El deterioro fue rápido: entre finales de febrero y
mediados de marzo, el S&P 500 llegó a ceder cerca de un 8% en apenas tres semanas y el EuroStoxx 50 retrocedió
alrededor de un 10%, borrando las expectativas de bajadas de tipos que el mercado había mantenido hasta entonces.
El punto de inflexión llegó a mediados de marzo. Desde el día 16 los índices emprendieron una recuperación notablemente
vigorosa, sostenida por la resistencia de los beneficios empresariales y por la disposición de los inversores a comprar cada
corrección relevante. Hacia el final del semestre, la desescalada del conflicto, materializada en un memorándum de
entendimiento entre Estados Unidos e Irán a finales de junio, permitió que el precio del crudo se relajara con intensidad
hasta cerrar el periodo en torno a los 73 dólares por barril, por debajo incluso de sus niveles de partida, consolidando el
buen tono de los activos de riesgo justo en el cierre del semestre.
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En el plano monetario, el semestre estuvo marcado por un giro de calado. El Banco Central Europeo elevó sus tipos
oficiales en 25 puntos básicos en su reunión del 11 de junio, con efectos desde el 17 de junio, en la primera subida en tres
años y rompiendo una senda previa de ocho recortes consecutivos. La facilidad de depósito quedó situada en el 2,25%, el
tipo de las operaciones principales de financiación en el 2,40% y la facilidad marginal de crédito en el 2,65%. El propio
organismo justificó la decisión por las presiones inflacionistas derivadas del shock energético y geopolítico, revisó al alza
sus proyecciones de inflación, hasta un promedio del 3,0% para 2026, y a la baja las de crecimiento, hasta el 0,8% para el
conjunto del año, dejando además la puerta abierta a nuevos movimientos. La inflación de la eurozona se mantuvo
persistentemente por encima del objetivo, en el entorno del 2,4%–3,0% a lo largo del periodo.
La Reserva Federal también ajustó su enfoque. Bajo la presidencia de Warsh, adoptó un marco de comunicación con
menor dependencia del forward guidance y una gestión del balance orientada a su reducción. El sesgo del discurso se
mantuvo del lado restrictivo a lo largo del periodo. El mercado, que a comienzos de año descontaba dos bajadas de tipos,
pasó a situar el tipo de referencia estable en el rango del 3,50%–3,75% e incluso a valorar la posibilidad de subidas antes
de que concluya el ejercicio, en un contexto de inflación pegajosa y actividad resistente.
Este endurecimiento de las expectativas se trasladó con claridad a la renta fija, donde asistimos a un tensionamiento
generalizado de las curvas soberanas. La rentabilidad del bono estadounidense a 10 años cerró el semestre en el 4,47%,
con el tramo a 30 años en el 4,95%. En la zona euro, la referencia alemana a 10 años avanzó de forma sostenida hasta el
2,83%, y el bono del Tesoro español a 10 años escaló hasta el 3,34%, su nivel más elevado desde 2025. En consecuencia,
las estrategias de mayor duración tuvieron un peor comportamiento relativo en el periodo. El crédito ofreció una de las
lecturas más ilustrativas del semestre: los diferenciales repuntaron con fuerza durante el episodio de tensión, con el iTraxx
Crossover ampliando desde los 245 hasta cerca de los 370 puntos básicos y el índice investment grade desde los 50 hasta
los 75, para retornar prácticamente a sus niveles de partida al cierre del periodo, en el entorno de los 245 y los 51 puntos
básicos respectivamente. Esta recuperación en forma de V, acompañada de un mejor tono relativo del segmento high yield,
se produjo en un mercado primario que registró volúmenes de emisión récord, impulsado en parte por las necesidades de
financiación asociadas a la inversión en infraestructura de inteligencia artificial.
 
En renta variable, la fotografía de cierre fue netamente positiva pese al ruido geopolítico. El IBEX 35 se revalorizó un 12,5%
en el semestre, situándose entre los mejores índices europeos y cotizando cerca de sus máximos históricos, por encima de
los 19.400 puntos. El EuroStoxx 50 avanzó un 9,3%, superando en subida libre sus máximos previos, mientras que el S&P
500 sumó un 9,6% y el Nasdaq 100 se anotó un 19,9% al calor del auge de la inteligencia artificial. El mejor
comportamiento correspondió, no obstante, a los mercados emergentes, con el MSCI Emerging Markets revalorizándose
un 22,6% en el periodo.
Dentro de la renta variable, el rasgo dominante fue la rotación. Tras dos años de liderazgo concentrado en las grandes
tecnológicas, el grupo de las "Siete Magníficas" quedó prácticamente plano en conjunto, mientras el capital se desplazaba
con fuerza hacia los productores de chips y, muy señaladamente, hacia los fabricantes de memoria. El índice de
semiconductores se revalorizó un 101,2% en el semestre, en el que ha sido su mejor comportamiento de la historia, con
alzas extraordinarias en valores como SanDisk, Micron o Intel. El impulso fue igualmente intenso en Corea del Sur, donde
Samsung Electronics y SK Hynix, principales fabricantes mundiales de memoria, lideraron las subidas de su mercado. En
Europa, el protagonismo recayó también en el sector tecnológico, con Infineon y ASML a la cabeza. En el mercado español
destacaron ACS y Acciona, con alzas próximas al 50%, junto a Repsol, Enagás y ArcelorMittal, con avances superiores al
30%; en el lado opuesto, valores como Amadeus, Fluidra y Grifols encabezaron los descensos.
El oro, por su parte, corrigió tras una prolongada revalorización. Después de marcar máximos históricos próximos a los
5.500 dólares por onza, cerró el periodo en torno a los 4.000 dólares, por debajo de su nivel de comienzos de año. Al
tratarse de un activo que no ofrece rendimiento, el repunte de los tipos de interés reales elevó su coste de oportunidad y
contribuyó a esta corrección.
En el mercado de divisas, el dólar estadounidense se apreció durante el semestre, con el índice que mide su
comportamiento frente a las principales divisas avanzando desde niveles próximos a 98 hasta el entorno de 101, en un
movimiento coherente con el giro restrictivo de la Reserva Federal y con el diferencial de tipos a su favor. El euro cerró
frente al dólar en torno a 1,14. El episodio más destacado se vivió, no obstante, en el yen japonés, que se depreció hasta el
entorno de 162 unidades por dólar, en niveles no vistos en varias décadas, lastrado por el mantenimiento de una política
monetaria comparativamente laxa por parte del Banco de Japón; esa debilidad de la divisa siguió actuando como soporte
para la renta variable nipona, que firmó uno de los mejores semestres entre los grandes mercados desarrollados, con el
Nikkei 225 revalorizándose un 39,2%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
Semestre marcado por la resiliencia de los mercados pese a un entorno cargado de riesgos geopolíticos. El conflicto en
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Irán y la consecuente volatilidad del crudo amenazaban una renta variable impulsada, una vez más, por la narrativa de la
inteligencia artificial, mientras que la renta fija comenzaba a centrar su atención en el recientemente nombrado presidente
de la FED, Kevin Warsh, y sus próximos movimientos de tipos.
Ante este panorama, la IIC ha aprovechado para mejorar la selección de valores en cartera, buscando compañías con
valoraciones más atractivas, mejores perspectivas y mayor recorrido de cara a la segunda mitad de 2026.
 
 
 
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 -0,44% frente
al 5,74% de rentabilidad de la CLASE A, del 6,12% de la CLASE I y del 6,15% de la CLASE R.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio de la CLASE A ha subido un 43,18% y el número de partícipes ha caído un -13,21%. Durante
el semestre la clase ha obtenido una rentabilidad positiva del 5,74% y ha soportado unos gastos de 0,85% sobre el
patrimonio medio de los cuales el 0,07% corresponden a gastos indirectos.
 
En el semestre el patrimonio de la CLASE I ha subido un 19,42% y el número de partícipes ha subido un 33,33%. Durante
el semestre la clase ha obtenido una rentabilidad positiva del 6,12% y ha soportado unos gastos de 0,68% sobre el
patrimonio medio de los cuales el 0,07% corresponden a gastos indirectos.
 
En el semestre el patrimonio de la CLASE R ha subido un 4895,84% y el número de partícipes ha subido un 1800%.
Durante el semestre la clase ha obtenido una rentabilidad positiva del 6,15% y ha soportado unos gastos de 0,8% sobre el
patrimonio medio de los cuales el 0,07% corresponden a gastos indirectos.
 
La comisión de gestión sobre resultados al final del semestre es de 0,02% 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 3,92%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
La cartera del fondo se encuentra principalmente invertida en fondos de renta variable (45,58) y en fondos de renta fija
(23,77%). Destacando su asignación geográfica en su mayoría de carácter global, con representaciones en Norteamérica
(4,89%) y zona euro (11,31%)
 
Entre las posiciones con mayor rendimiento destacan State Streed SPDR MSCI World ETF contribuyendo un
3,74%,Xtrackers MSCI World IT ETF con un 3,63% y Amundi Core MSCI World ETF Acc ( 3,42%).
 
Por el lado de los detractores Xtrackers MSCI World Health Care y Xtrackers MSCI World Energy restan un 0,19% y un
0,18% respectivamente. iShares MSCI EM Latin America ETF e Invesco MSCI USA ETF también detraen un 0,02% y un
0,01%.
 
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
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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. Principalmente opciones Call y Puts
sobre el índice VIX. El resultado en derivados en el semestre ha sido de un -1,01% sobre el patrimonio medio.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 22,32%. Principalmente debido a la inversión en otros 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 93,98% y las posiciones más significativas son: Accs.
ETF SPDR MSCI WORLD ACC (17,43%), Accs. ETF Amundi MSCI Wrld (15,81%), y Parts. MAN GLG INVE OPPT-IHEUR
(13,12%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 0,87%.
 
 
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 de la CLASE
A en el periodo ha sido del 6,93% (anualizada), la de la CLASE I ha sido del 7,11% (anualizada), y la de la CLASE R ha
sido del 7,09% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,18%. Además, la volatilidad de la Letra del Tesoro a
un año ha sido de 0,77%, 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 de la CLASE A ha sido del 3,34%, el de la CLASE I ha sido del 3,03%y el de la CLASE R ha
sido del 0%.
 
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/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2026 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
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de Glass 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.
 
La evolución de los mercados en la segunda mitad de 2026 estará condicionada por varios factores clave, entre los que
destaca la orientación de la política monetaria de la Reserva Federal bajo la nueva presidencia de Kevin Warsh. A
diferencia de ejercicios anteriores, el escenario base ya no contempla bajadas de tipos, sino una Fed en pausa,
descontando el mercado incluso cierta probabilidad de subida hacia finales de año, en un contexto de curva aplanada e
inflación todavía por encima del objetivo. En este entorno, la renta fija mantiene su atractivo apoyada en el carry, si bien la
estrategia de posicionamiento seguirá centrada en activos de elevada calidad crediticia y duraciones intermedias. No se
anticipa un repunte relevante en las tasas de impago, lo que podría seguir favoreciendo de forma selectiva al segmento de
high yield, aunque no cabe descartar episodios puntuales de ampliación de diferenciales de crédito.
En renta variable se prevé un escenario de avances, aunque más moderados y dispares que los registrados en la primera
mitad del año, dado el punto de partida de valoraciones ya exigentes. A nivel geográfico, la preferencia se mantiene en el
mercado estadounidense, con Japón como segundo foco de interés ante un banco central que aporta estabilidad y un
entorno favorable al equity. Por sectores, destacan la tecnología vinculada a la inteligencia artificial y a tendencias
estructurales disruptivas, como tierras raras, ciberseguridad e infraestructura de cómputo, así como aquellos más sensibles
a la evolución de los tipos de interés. En Europa, más que una subida generalizada, la oportunidad pasa por una gestión
activa mediante selección sectorial y rotación interna
 
 
 

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

TOTAL RENTA FIJA 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 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

						IE00B4ND3602 - ACCIONES|ETC Ish Phys GoldE EUR 53 1,11 0 0,00

						IE00B579F325 - PARTICIPACIONES|ETC Source Physic GP EUR 0 0,00 70 1,86

						IE00B4ND3602 - ACCIONES|ETC Ish Phys GoldE EUR 153 3,19 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 206 4,30 70 1,86

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 206 4,30 70 1,86

						IE00BZ163K21 - PARTICIPACIONES|Vanguard USD Corpora EUR 137 2,85 107 2,85

						IE00B459R192 - PARTICIPACIONES|SPDR S&P U.S. Consum EUR 15 0,32 20 0,52

						IE000XOE1GE5 - PARTICIPACIONES|MAN GLG Inv VI-Innov USD 0 0,00 0 0,00

						IE000BI8OT95 - PARTICIPACIONES|ETF Amundi MSCI Wrld EUR 759 15,81 630 16,77

						IE000VA5W9H0 - PARTICIPACIONES|MAN GLG INVE OPPT-IH EUR 630 13,12 514 13,68

						IE00B51Q8R41 - PARTICIPACIONES|DODGE&COX GLOBAL BON EUR 0 0,00 50 1,34

						IE00BLG30W12 - PARTICIPACIONES|Dodge & Cox Worldwid EUR 285 5,94 299 7,95

						IE00BSKRJZ44 - PARTICIPACIONES|iShares USD Treasury EUR 11 0,22 18 0,47

						IE00BFY0GT14 - PARTICIPACIONES|SPDR MSCI World UCIT EUR 837 17,43 649 17,29

						IE00B60SX170 - PARTICIPACIONES|Invesco MSCI USA UCI EUR 0 0,00 107 2,85

						IE00BZ163G84 - PARTICIPACIONES|Vanguard EUR Corpora EUR 69 1,44 111 2,95

						IE00BD8PGZ49 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares USD 20+ EUR 41 0,86 94 2,51

						IE00BM67HT60 - PARTICIPACIONES|ETF X MSCI World Tec EUR 389 8,10 169 4,51

						IE00B44Z5B48 - PARTICIPACIONES|ETF SPDR MSCI ACWI EUR 582 12,13 403 10,73

						IE00BM67HR47 - PARTICIPACIONES|ETF X MSCI World Com EUR 0 0,00 119 3,17

						IE00B27YCK28 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Msci Em EUR 107 2,23 0 0,00

						IE00B4ND3602 - ACCIONES|ETC Ish Phys GoldE EUR 0 0,00 159 4,25

						IE00B41RYL63 - PARTICIPACIONES|Accs. ETF SPDR EUR 39 0,81 75 1,99

						IE00BM67HM91 - PARTICIPACIONES|ETF DB X-Trackers EUR 208 4,34 0 0,00

						IE00BM67HK77 - PARTICIPACIONES|ETF DBX World Health EUR 0 0,00 154 4,09

						FR0000989626 - PARTICIPACIONES|Groupama Tresorerie EUR 403 8,39 0 0,00

TOTAL IIC 4.512 93,99 3.678 97,92

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 4.718 98,29 3.748 99,78

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.718 98,29 3.748 99,78

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 1.133.268,00 euros (25,98% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
1.133.350,38 euros (25,98% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE VIII / RIVER GLOBAL
Fecha de registro: 16/11/2018
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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: Global

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

 
Descripción general
Política de inversión: Fondo de autor con alta vinculación al gestor, D. Jesus Manuel Landaluce Dominguez, cuya

sustitución supondría un cambio sustancial en la política de inversión y otorgaría el derecho de separación a los partícipes.

Se podrá invertir entre el 0%-100% de la exposición total en renta variable o renta fija. No existe objetivo predeterminado,

ni límites máximos en lo que se refiere a la distribución de activos por tipo de emisor (público o privado), ni por rating, ni

duración, capitalización bursátil, divisa, sector económico o países. Podrá existir concentración geográfica o sectorial. Se

podrá tener el 100% de la exposición total en renta fija de baja calidad crediticia. El riesgo de divisa puede alcanzar el

100% de la exposición total. Se podrá invertir entre 0-10% del patrimonio en IIC financieras, activo apto, armonizadas o

no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

 

 
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 2026 2025

Índice de rotación de la cartera 1,83 2,88 1,83 6,45

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,32 0,58 0,32 1,16

 

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 36.400,27 18.933,41

Nº de Partícipes 189 158

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 4.500 123,6358

2025 2.143 113,2024

2024 1.818 106,9909

2023 1.198 84,0780

 

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 0,30 0,00 0,30 0,30 0,00 0,30 patrimonio

Comisión de depositario 0,03 0,03 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Rentabilidad IIC 9,22 6,35 2,69 4,57 9,14 5,81 27,25 9,82

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -2,11 03-06-2026 -2,16 19-03-2026 -5,29 03-04-2025

Rentabilidad máxima (%) 1,71 20-05-2026 2,47 02-02-2026 5,69 06-11-2024

(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

2026

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 14,55 14,15 15,02 13,00 14,66 17,50 16,61 9,83

		Ibex-35 19,18 18,66 19,66 11,58 12,59 16,21 13,27 13,96

		Letra Tesoro 1 año 0,77 0,91 0,61 0,35 0,50 0,52 0,84 0,88

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
9,31 9,31 9,64 9,95 10,35 9,95 9,72 9,77

(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

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021

Ratio total de gastos

(iv)
0,40 0,20 0,20 0,22 0,21 0,88 0,97 0,92 2,14

(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 689.294 6.231 1,07

Renta Fija Internacional 31.097 669 0,81

Renta Fija Mixta Euro 27.450 333 2,33

Renta Fija Mixta Internacional 70.526 1.130 2,22

Renta Variable Mixta Euro 6.406 136 1,83

Renta Variable Mixta Internacional 263.279 7.312 5,54

Renta Variable Euro 945 22 2,75

Renta Variable Internacional 810.877 63.252 10,71

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 5.176 196 5,21

Global 845.937 20.689 3,92

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 8.349 2.680 0,92

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.759.336 102.650 5,25

*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 4.432 98,49 2.016 94,07
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera interior 633 14,07 50 2,33

			* Cartera exterior 3.799 84,42 1.966 91,74

			* 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) 78 1,73 126 5,88

(+/-) RESTO -9 -0,20 2 0,09

TOTAL PATRIMONIO 4.500 100,00 % 2.143 100,00 %

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) 2.143 1.678 2.143

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 77,92 11,64 77,92 869,97

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

± Rendimientos netos 8,33 13,05 8,33 -7,59

			(+) Rendimientos de gestión 9,02 16,39 9,02 -20,29

						+ Intereses 0,02 0,02 0,02 33,20

						+ Dividendos 1,08 0,88 1,08 77,29

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 9,21 14,16 9,21 -5,83

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) -0,93 1,57 -0,93 -185,43

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

						± Otros resultados -0,36 -0,25 -0,36 113,26

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

			(-) Gastos repercutidos -0,69 -3,29 -0,69 -69,46

						- Comisión de gestión -0,30 -0,30 -0,30 42,25

						- Comisión de depositario -0,03 -0,04 -0,03 42,25

						- Gastos por servicios exteriores -0,07 -0,10 -0,07 13,72

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 41,99

						- Otros gastos repercutidos -0,29 -2,86 -0,29 -85,47

			(+) Ingresos 0,00 -0,05 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 -0,05 0,00 -100,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 4.500 2.143 4.500

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 633 14,07 50 2,35

TOTAL RENTA FIJA 633 14,07 50 2,35

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 633 14,07 50 2,35

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 3.799 84,39 1.966 91,75

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 3.799 84,39 1.966 91,75

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 3.799 84,39 1.966 91,75

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.432 98,46 2.016 94,10

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 30-06-2026 que representa:
 
  - Participe 1: 45,02% del patrimonio
 
 
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 4.976.923,00 euros
(181,81% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 3.761.593,61 euros (137,42% del patrimonio medio del
periodo). Los gastos asociados a esta operativa son 26,50 euros.
 
 
 
 
 
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 -0,75%, suponiendo en el
periodo 234,88 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
181,50 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.
 
El primer semestre de 2026 ha sido un recordatorio de que los mercados no exigen calma para comportarse bien, sino
confianza en que los beneficios empresariales pueden seguir creciendo. En un periodo atravesado por un severo shock
geopolítico, un repunte de la inflación y unos tipos de interés al alza, la mayoría de los grandes índices de renta variable ha
terminado el semestre cerca de máximos históricos. El rasgo de fondo que ha definido estos seis meses ha sido, no
obstante, un cambio de régimen en la relación entre los mercados y los bancos centrales: se ha pasado de descontar su
apoyo a asumir que ese apoyo ya no está automáticamente disponible.
El eje de todo el periodo ha sido el conflicto en Oriente Medio. La escalada del enfrentamiento entre Estados Unidos e
Israel, por un lado, e Irán, por otro, reintrodujo con fuerza la prima de riesgo geopolítica y, sobre todo, un impulso
inflacionista de origen energético. Las tensiones en torno al estrecho de Ormuz, vía de paso de una parte sustancial del
crudo mundial, dispararon el precio del petróleo, con el Brent superando los 115 dólares por barril y aproximándose
puntualmente a los 120 dólares, y encarecieron con fuerza el gas europeo. El deterioro fue rápido: entre finales de febrero y
mediados de marzo, el S&P 500 llegó a ceder cerca de un 8% en apenas tres semanas y el EuroStoxx 50 retrocedió
alrededor de un 10%, borrando las expectativas de bajadas de tipos que el mercado había mantenido hasta entonces.
El punto de inflexión llegó a mediados de marzo. Desde el día 16 los índices emprendieron una recuperación notablemente
vigorosa, sostenida por la resistencia de los beneficios empresariales y por la disposición de los inversores a comprar cada
corrección relevante. Hacia el final del semestre, la desescalada del conflicto, materializada en un memorándum de
entendimiento entre Estados Unidos e Irán a finales de junio, permitió que el precio del crudo se relajara con intensidad
hasta cerrar el periodo en torno a los 73 dólares por barril, por debajo incluso de sus niveles de partida, consolidando el
buen tono de los activos de riesgo justo en el cierre del semestre.
En el plano monetario, el semestre estuvo marcado por un giro de calado. El Banco Central Europeo elevó sus tipos
oficiales en 25 puntos básicos en su reunión del 11 de junio, con efectos desde el 17 de junio, en la primera subida en tres
años y rompiendo una senda previa de ocho recortes consecutivos. La facilidad de depósito quedó situada en el 2,25%, el
tipo de las operaciones principales de financiación en el 2,40% y la facilidad marginal de crédito en el 2,65%. El propio
organismo justificó la decisión por las presiones inflacionistas derivadas del shock energético y geopolítico, revisó al alza
sus proyecciones de inflación, hasta un promedio del 3,0% para 2026, y a la baja las de crecimiento, hasta el 0,8% para el
conjunto del año, dejando además la puerta abierta a nuevos movimientos. La inflación de la eurozona se mantuvo
persistentemente por encima del objetivo, en el entorno del 2,4%–3,0% a lo largo del periodo.
La Reserva Federal también ajustó su enfoque. Bajo la presidencia de Warsh, adoptó un marco de comunicación con
menor dependencia del forward guidance y una gestión del balance orientada a su reducción. El sesgo del discurso se
mantuvo del lado restrictivo a lo largo del periodo. El mercado, que a comienzos de año descontaba dos bajadas de tipos,
pasó a situar el tipo de referencia estable en el rango del 3,50%–3,75% e incluso a valorar la posibilidad de subidas antes
de que concluya el ejercicio, en un contexto de inflación pegajosa y actividad resistente.
Este endurecimiento de las expectativas se trasladó con claridad a la renta fija, donde asistimos a un tensionamiento
generalizado de las curvas soberanas. La rentabilidad del bono estadounidense a 10 años cerró el semestre en el 4,47%,
con el tramo a 30 años en el 4,95%. En la zona euro, la referencia alemana a 10 años avanzó de forma sostenida hasta el
2,83%, y el bono del Tesoro español a 10 años escaló hasta el 3,34%, su nivel más elevado desde 2025. En consecuencia,
las estrategias de mayor duración tuvieron un peor comportamiento relativo en el periodo. El crédito ofreció una de las
lecturas más ilustrativas del semestre: los diferenciales repuntaron con fuerza durante el episodio de tensión, con el iTraxx
Crossover ampliando desde los 245 hasta cerca de los 370 puntos básicos y el índice investment grade desde los 50 hasta
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los 75, para retornar prácticamente a sus niveles de partida al cierre del periodo, en el entorno de los 245 y los 51 puntos
básicos respectivamente. Esta recuperación en forma de V, acompañada de un mejor tono relativo del segmento high yield,
se produjo en un mercado primario que registró volúmenes de emisión récord, impulsado en parte por las necesidades de
financiación asociadas a la inversión en infraestructura de inteligencia artificial.
 
En renta variable, la fotografía de cierre fue netamente positiva pese al ruido geopolítico. El IBEX 35 se revalorizó un 12,5%
en el semestre, situándose entre los mejores índices europeos y cotizando cerca de sus máximos históricos, por encima de
los 19.400 puntos. El EuroStoxx 50 avanzó un 9,3%, superando en subida libre sus máximos previos, mientras que el S&P
500 sumó un 9,6% y el Nasdaq 100 se anotó un 19,9% al calor del auge de la inteligencia artificial. El mejor
comportamiento correspondió, no obstante, a los mercados emergentes, con el MSCI Emerging Markets revalorizándose
un 22,6% en el periodo.
Dentro de la renta variable, el rasgo dominante fue la rotación. Tras dos años de liderazgo concentrado en las grandes
tecnológicas, el grupo de las "Siete Magníficas" quedó prácticamente plano en conjunto, mientras el capital se desplazaba
con fuerza hacia los productores de chips y, muy señaladamente, hacia los fabricantes de memoria. El índice de
semiconductores se revalorizó un 101,2% en el semestre, en el que ha sido su mejor comportamiento de la historia, con
alzas extraordinarias en valores como SanDisk, Micron o Intel. El impulso fue igualmente intenso en Corea del Sur, donde
Samsung Electronics y SK Hynix, principales fabricantes mundiales de memoria, lideraron las subidas de su mercado. En
Europa, el protagonismo recayó también en el sector tecnológico, con Infineon y ASML a la cabeza. En el mercado español
destacaron ACS y Acciona, con alzas próximas al 50%, junto a Repsol, Enagás y ArcelorMittal, con avances superiores al
30%; en el lado opuesto, valores como Amadeus, Fluidra y Grifols encabezaron los descensos.
El oro, por su parte, corrigió tras una prolongada revalorización. Después de marcar máximos históricos próximos a los
5.500 dólares por onza, cerró el periodo en torno a los 4.000 dólares, por debajo de su nivel de comienzos de año. Al
tratarse de un activo que no ofrece rendimiento, el repunte de los tipos de interés reales elevó su coste de oportunidad y
contribuyó a esta corrección.
En el mercado de divisas, el dólar estadounidense se apreció durante el semestre, con el índice que mide su
comportamiento frente a las principales divisas avanzando desde niveles próximos a 98 hasta el entorno de 101, en un
movimiento coherente con el giro restrictivo de la Reserva Federal y con el diferencial de tipos a su favor. El euro cerró
frente al dólar en torno a 1,14. El episodio más destacado se vivió, no obstante, en el yen japonés, que se depreció hasta el
entorno de 162 unidades por dólar, en niveles no vistos en varias décadas, lastrado por el mantenimiento de una política
monetaria comparativamente laxa por parte del Banco de Japón; esa debilidad de la divisa siguió actuando como soporte
para la renta variable nipona, que firmó uno de los mejores semestres entre los grandes mercados desarrollados, con el
Nikkei 225 revalorizándose un 39,2%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
El fondo utiliza un modelo sistemático de factores mediante el seguimiento de su propio sistema de construcción de un
índice multifactorial que implementa mediante la compra/venta directa de acciones. El objetivo del modelo es obtener una
exposición pura a los factores de renta variable y una mayor descorrelación con índices de capitalización. El sistema
invierte en todo momento en una cesta de cuarenta acciones. Durante el pasado semestre se ha mantenido el área de
análisis del modelo que incorpora compañías americanas, canadienses y europeas.
 
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 -0,44% frente
al 9,22% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 109,97% y el número de partícipes ha subido un 19,62%. Durante el semestre la
IIC ha obtenido una rentabilidad positiva del 9,22%, ha soportado unos gastos de 0,4% sobre el patrimonio medio y no ha
tenido 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 3,92%.
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2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
La estrategia implica una alta rotación de la cartera por lo que a lo largo del periodo ha habido numerosas compañías que
han formado parte de la cartera. Las principales posiciones del fondo durante el periodo han sido Basler AG, Ituran
Location and Control, y BK Technologies Corp.
 
Las tres posiciones que más aportaron a la rentabilidad del fondo fueron Constellium, Ooma y Graham Corp, con una
revalorización de un +84.55%, +80.89% y +72.27% respectivamente, lo que supone una atribución al total de retorno de un
+1,61%, +1,45% y 0.69%.
 
Por otro lado, las tres posiciones más detractoras de rentabilidad fueron Toyo Co, Niagen Bioscience y Galiano Gold, con
una pérdida de -55%, -47% y -42% respectivamente, lo cual supuso una atribución negativa de -1.67%, -1.28% y -1.13%.
 
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. En concreto se han utilizado cortos sobre
HWAU5 (renta variable global small cap). El resultado en derivados en el semestre ha sido de un -0,93% sobre el
patrimonio medio.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 10,08% fruto de la exposición a derivados ya que el fondo no
invierte en otras 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 no existe exposición a otras IIC.
 
 
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 0,32%.
 
 
 
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
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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 14,55% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,18%. Además, la volatilidad de la
Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,77%, 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 9,31%.
 
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/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2026 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glass 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.
 
En un semestre en el que la política monetaria —lejos de seguir relajándose— permaneció en pausa, con la nueva Fed de
Kevin Warsh endureciendo el tono, un dólar en máximos y un repunte de la incertidumbre comercial y geopolítica, la
gestión sistemática de River Global ha seguido operando sin ninguna intervención discrecional, guiada exclusivamente por
las señales puras de mercado y la evolución relativa de los diferentes factores/estilos. El contexto, sin embargo, ha sido



 113

claramente hostil para nuestro estilo: un mercado en récords sostenido por muy pocos valores, con la concentración en
niveles que solo encuentran precedente en 1999 y un liderazgo que ha premiado justo lo contrario de lo que el modelo
busca.
 
La lectura por factores ha sido de manual, y explica buena parte del semestre. El punto clave no es que los factores hayan
dejado de funcionar, sino que en EE. UU. y Canadá el régimen retribuyó la cara opuesta de nuestro estilo, mientras en
Europa el mismo motor siguió cobrando:
 
Momentum y alta beta ? Han sido los grandes ganadores del semestre, pero en su versión más especulativa. La tecnología
small batió al Russell por unos 40 puntos, el momentum por unos 15 y la alta beta por unos 11. El matiz decisivo es que
buena parte de esas compañías —muy shorteadas, sin beneficios— ni siquiera pueden entrar en cartera: el sistema las
expulsa por diseño. El rally se construyó sobre lo que, por construcción, no podemos tener. Es un coste estructural del
estilo, no un fallo de la señal.
 
Growth de baja calidad ? El mercado ha llegado a pagar mejor la ausencia de beneficios que su presencia. En el Russell
2000, las compañías con BPA negativo han batido a las que ganan dinero, una textura que recuerda de cerca a 1999. Para
un proceso basado en fundamentales, este es precisamente el entorno más adverso.
 
Value ? La travesía continúa: en EE. UU. atraviesa una de sus peores rachas relativas en décadas. En Europa, en cambio,
el value sí pagó, y con claridad. Esta asimetría regional —el mismo factor castigado a un lado del Atlántico y retribuido al
otro— es una de las claves del semestre.
 
Baja volatilidad y Calidad ? Han sido, junto con el value, los grandes perdedores en América. Comprar tranquilidad salió
carísimo, y nuestro sesgo anti-beta comparte esa misma familia, lo que explica buena parte del diferencial negativo en EE.
UU. La calidad cerró varios puntos por detrás del Russell. En el small cap europeo, en cambio, calidad y revisiones
siguieron cobrando, en la misma línea que el value.
 
Tamaño (Small Caps) ? El segmento de pequeña capitalización vivió uno de sus mejores arranques de año en décadas
—el Russell firmó su mejor primer semestre desde 1991—, pero el impulso llegó tarde y de forma muy concentrada en los
proveedores directos del capex de IA, sin levantar todos los barcos. Para nuestra cartera, el alivio en amplitud se limitó a
ventanas puntuales de «evento de liquidez» y solo mejoró hacia el final.
 
Como fondo sistemático con enfoque multifactorial, River Global ha mantenido durante todo el semestre su exposición
estructural a una cesta concentrada de renta variable, con una diversificación inteligente y muy dinámica entre
estilos/factores y, sobre todo, entre regiones. Esa diversificación multi-mercado hizo en el semestre exactamente su
trabajo: Europa sostuvo el conjunto mientras Norteamérica vivía su peor semestre relativo. El mismo motor que pierde
terreno en EE. UU. y Canadá gana en Europa; un modelo roto no ganaría en ningún sitio.
 
En resumen, River Global ha seguido aplicando su metodología de forma estrictamente sistemática y basada en datos,
ajustando la cartera exclusivamente en función de las señales de mercado y la evolución relativa de los factores. El proceso
está intacto; el régimen, en contra. Esta disciplina permite mantener una exposición muy diversificada, eficiente y
adaptativa a los principales estilos de renta variable, sin depender en absoluto de predicciones macro, opiniones ni
decisiones discrecionales. Si algo enseña 1999, es que los regímenes que premian la ausencia de beneficios terminan, y
suelen hacerlo deprisa; nuestro trabajo es llegar a ese momento con el proceso intacto y la cartera llena de compañías que
ganan dinero.
 
 
 
 

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
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

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

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

						ES0000012O59 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 0 0,00 50 2,35

						ES00000124C5 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,14|2026-07-01 EUR 633 14,07 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 633 14,07 50 2,35

TOTAL RENTA FIJA 633 14,07 50 2,35

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 633 14,07 50 2,35

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

						KYG8976D1079 - ACCIONES|Toyo Co Ltd USD 56 1,25 0 0,00

						GB00B0M8KM36 - ACCIONES|SRT Marine Systems P GBP 79 1,76 0 0,00

						US64107N2062 - ACCIONES|Lesaka Technologies USD 93 2,08 0 0,00

						US1461031064 - ACCIONES|Carter Bankshares In USD 104 2,32 0 0,00

						SE0002480442 - ACCIONES|Zinzino AB SEK 91 2,02 0 0,00

						NO0010713936 - ACCIONES|Zaptec ASA NOK 96 2,13 0 0,00

						CA36352H1001 - ACCIONES|Galiano Gold Inc CAD 83 1,83 0 0,00

						CA1348011091 - ACCIONES|Canaccord Genuity Gr CAD 103 2,28 0 0,00

						CA95083R1001 - ACCIONES|West Fraser Timber C CAD 0 0,00 7 0,35

						NO0010633951 - ACCIONES|B2 Impact ASA NOK 86 1,92 55 2,55

						PLNEWAG00012 - ACCIONES|NEWAG SA PLN 0 0,00 47 2,21

						CA0010921058 - ACCIONES|AGF Management Ltd CAD 0 0,00 58 2,73

						FI4000049812 - ACCIONES|Verkkokauppa.com Oyj EUR 0 0,00 47 2,21

						CA86084H1001 - ACCIONES|Stingray Group Inc CAD 0 0,00 49 2,31

						CA30224T8639 - ACCIONES|Extendicare Inc CAD 0 0,00 52 2,41

						US4967191051 - ACCIONES|Kingstone Cos Inc USD 0 0,00 51 2,37

						DK0062266474 - ACCIONES|Gubra A/S DKK 0 0,00 61 2,85

						US7625441040 - ACCIONES|Ribbon Communication USD 0 0,00 51 2,38

						US64082B1026 - ACCIONES|NerdWallet Inc USD 0 0,00 56 2,61

						US29402E1029 - ACCIONES|Envela Corp USD 107 2,38 0 0,00

						US3202181000 - ACCIONES|First Financial Corp USD 0 0,00 45 2,09

						GB00B1L5QH97 - ACCIONES|Rank Group PLC GBP 0 0,00 48 2,26

						US06654A1034 - ACCIONES|Bankwell Financial G USD 0 0,00 51 2,38

						US6090271072 - ACCIONES|Monarch Casino & Res USD 0 0,00 41 1,91

						US05356F1057 - ACCIONES|Aveanna Healthcare H USD 116 2,58 0 0,00

						GB0007538100 - ACCIONES|M P EVANS GROUP PLC GBP 0 0,00 45 2,08

						US05587G2030 - ACCIONES|BK Technologies Corp USD 100 2,22 57 2,68

						US9103401082 - ACCIONES|United Fire Group In USD 99 2,21 51 2,36

						CA03349X1015 - ACCIONES|Andean Precious Meta CAD 94 2,09 0 0,00

						JE00BF0XVB15 - ACCIONES|Caledonia Mining Cor USD 73 1,62 0 0,00

						IL0010823123 - ACCIONES|Magic Software Enter USD 0 0,00 0 0,00

						US8631111007 - ACCIONES|Strattec Security Co USD 0 0,00 55 2,55

						US33817P4054 - ACCIONES|FitLife Brands Inc USD 15 0,34 22 1,04

						US88422P1093 - ACCIONES|THIRD COAST BANCSHAR USD 0 0,00 0 0,00

						US59540G1076 - ACCIONES|MID PENN BANCORP INC USD 0 0,00 0 0,00

						US1710774076 - ACCIONES|CHROMADEX CORP USD 0 0,00 0 0,00

						US6667621097 - ACCIONES|Northrim BanCorp Inc USD 0 0,00 47 2,21

						US3393821034 - ACCIONES|Flexsteel Industries USD 0 0,00 37 1,74

						US2854091087 - ACCIONES|Electromed Inc USD 101 2,24 0 0,00

						FR0013467479 - ACCIONES|Constellium SE USD 0 0,00 53 2,46

						US09075A1088 - ACCIONES|Bioventus Inc USD 105 2,34 0 0,00

						IL0011754137 - ACCIONES|Taboola.com Ltd USD 0 0,00 49 2,28

						US2265521078 - ACCIONES|Crexendo Inc USD 0 0,00 37 1,75

						US12618T1051 - ACCIONES|CRA International In USD 0 0,00 0 0,01

						IL0010851660 - ACCIONES|Ceragon Networks Ltd USD 0 0,00 0 0,00

						US2960561049 - ACCIONES|ESCALADE INC USD 87 1,94 0 0,00

						SE0009160872 - ACCIONES|Medcap AB SEK 87 1,92 0 0,00

						US5165482036 - ACCIONES|Lantronix Inc USD 13 0,29 13 0,59

						KYG011251066 - ACCIONES|Afya Ltd USD 0 0,00 0 0,00

						US8683581024 - ACCIONES|Superior Group of Co USD 94 2,10 0 0,00

						MX00BW020002 - ACCIONES|Betterware de Mexico USD 98 2,18 0 0,00
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US70451A1043 - ACCIONES|Paysign Inc USD 119 2,64 3 0,14

						US3500601097 - ACCIONES|L B Foster Co USD 98 2,17 0 0,00

						US3845561063 - ACCIONES|Graham Corp USD 0 0,00 0 0,01

						BMG4690M1010 - ACCIONES|IBEX Holdings Ltd USD 101 2,25 0 0,00

						IL0010818685 - ACCIONES|Ituran Location and USD 91 2,03 56 2,61

						US4219061086 - ACCIONES|Healthcare Services USD 0 0,00 48 2,23

						LU1701428291 - ACCIONES|Nexa Resources SA USD 87 1,92 0 0,00

						US9011091082 - ACCIONES|Tutor Perini Corp USD 0 0,00 49 2,31

						US45685K1025 - ACCIONES|InfuSystem Holdings USD 0 0,00 39 1,82

						US7665597024 - ACCIONES|Rigel Pharmaceutical USD 0 0,01 0 0,01

						US4441441098 - ACCIONES|Hudson Technologies USD 0 0,00 40 1,86

						US2829141009 - ACCIONES|8x8 Inc USD 73 1,61 0 0,00

						US6834161019 - ACCIONES|Ooma Inc USD 91 2,02 42 1,97

						MHY737604006 - ACCIONES|Seanergy Maritime Ho USD 93 2,08 0 0,00

						US0953061068 - ACCIONES|Blue Bird Corp USD 0 0,00 37 1,74

						CA89154B1022 - ACCIONES|Total Energy Service CAD 87 1,93 0 0,00

						US4791671088 - ACCIONES|Johnson Outdoors Inc USD 0 0,00 47 2,18

						US04914Y1029 - ACCIONES|Atlanticus Holdings USD 97 2,15 0 0,00

						CA17253X1050 - ACCIONES|Cipher Pharmaceutica CAD 0 0,00 54 2,54

						US8317541063 - ACCIONES|Smith&Wesson Brands USD 95 2,10 0 0,00

						IL0011691438 - ACCIONES|Cognyte Software USD 0 0,00 0 0,00

						BE0974362940 - ACCIONES|Barco EUR 0 0,00 59 2,76

						CA8520662088 - ACCIONES|Sprott Inc CAD 86 1,92 0 0,00

						GB00BZC0LP49 - ACCIONES|Luceco plc GBP 100 2,22 0 0,00

						IT0001469995 - ACCIONES|Digital Bros Spa EUR 0 0,00 60 2,79

						IL0010941198 - ACCIONES|Kamada Ltd USD 0 0,00 37 1,72

						IT0003365613 - ACCIONES|Fiera Milano spa EUR 101 2,23 0 0,00

						CA92663R1055 - ACCIONES|Viemed Healthcare In USD 102 2,26 0 0,00

						US91359V1070 - ACCIONES|Universal Insurance USD 0 0,00 49 2,26

						GB00BBT32N39 - ACCIONES|Frontier Development GBP 120 2,66 0 0,00

						DE0005102008 - ACCIONES|Basler AG EUR 86 1,90 47 2,18

						GB00BTC0LB89 - ACCIONES|DFS Furniture GBP 95 2,10 0 0,00

						DE000A0ETBQ4 - ACCIONES|AMB Generali Holding EUR 0 0,00 56 2,63

						US6390271012 - ACCIONES|Natures Sunshine Pro USD 97 2,15 56 2,62

TOTAL RV COTIZADA 3.799 84,39 1.966 91,75

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 3.799 84,39 1.966 91,75

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 3.799 84,39 1.966 91,75

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 4.432 98,46 2.016 94,10

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 4.976.923,00 euros (181,81% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
3.761.593,61 euros (137,42% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE VIII / VETUSTA INVERSIÓN
Fecha de registro: 18/10/2019

 
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: Global

Perfil de Riesgo: 5 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
Política de inversión: Se invertirá entre un 0-100% de la exposición total en renta variable o en renta fija pública/privada

(incluyendo depósitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean líquidos). La exposición a riesgo

divisa será de 0-100%. No hay predeterminación por tipo de emisor (público/privado), rating emisión/emisor (pudiendo

estar toda la cartera de renta fija en baja calidad crediticia, incluso sin rating), duración media de la cartera de renta fija,

capitalización bursátil, divisas, sectores económico o emisores/mercados (podrán ser OCDE o emergentes, sin limitación).

Podrá existir concentración geográfica o sectorial. La filosofía de inversión será mantener una cartera diversificada de

empresas de diferentes sectores descorrelacionados entre sí, manteniendo una baja rotación de la cartera y con la

perspectiva de permanecer invertido a largo plazo. No se invertirá en otras IIC ni se realizarán operaciones con

instrumentos financieros derivados.

 

 
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 2026 2025

Índice de rotación de la cartera 0,03 0,15 0,03 0,10

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,10 0,16 0,10 0,31

 

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 13.668,42 13.831,15

Nº de Partícipes 25 24

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 2.350 171,9479

2025 2.374 171,6332

2024 2.357 170,7719

2023 1.978 131,4167

 

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 0,50 0,00 0,50 0,50 0,00 0,50 patrimonio

Comisión de depositario 0,03 0,03 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021

Rentabilidad IIC 0,18 3,14 -2,87 1,34 6,23 0,50 29,95 2,53 23,75

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,25 22-06-2026 -2,17 20-01-2026 -4,10 03-04-2025

Rentabilidad máxima (%) 1,30 26-06-2026 1,41 18-02-2026 5,39 09-04-2025

(i)  Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación

inversora

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos. 

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 11,41 10,65 12,15 9,42 9,82 14,31 10,80 10,21 11,63

		Ibex-35 19,18 18,66 19,66 11,58 12,59 16,21 13,27 13,96 16,22

		Letra Tesoro 1 año 0,77 0,91 0,61 0,35 0,50 0,52 0,84 0,88 0,39

MSCI World Net total

Return Index
11,60 10,52 12,34 11,45 9,46 17,01 11,07 10,77 11,08

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
6,86 6,86 6,80 6,82 7,16 6,82 8,52 9,18 9,92

(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

2026

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021

Ratio total de gastos

(iv)
0,60 0,30 0,30 0,30 0,31 1,26 1,27 1,32 1,21

(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.
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En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos. 

 

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

 

B) Comparativa
 

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

Vocación inversora

Patrimonio

gestionado* (miles

de euros)

Nº de partícipes*
Rentabilidad

Semestral media**

Renta Fija Euro 689.294 6.231 1,07

Renta Fija Internacional 31.097 669 0,81

Renta Fija Mixta Euro 27.450 333 2,33

Renta Fija Mixta Internacional 70.526 1.130 2,22

Renta Variable Mixta Euro 6.406 136 1,83

Renta Variable Mixta Internacional 263.279 7.312 5,54

Renta Variable Euro 945 22 2,75

Renta Variable Internacional 810.877 63.252 10,71

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 5.176 196 5,21

Global 845.937 20.689 3,92

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 8.349 2.680 0,92

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.759.336 102.650 5,25

*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
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 2.083 88,64 2.130 89,72

			* Cartera interior 0 0,00 0 0,00

			* Cartera exterior 2.083 88,64 2.130 89,72

			* 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) 255 10,85 237 9,98

(+/-) RESTO 11 0,47 7 0,29

TOTAL PATRIMONIO 2.350 100,00 % 2.374 100,00 %

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) 2.374 2.267 2.374

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -1,19 -2,70 -1,19 -54,99

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

± Rendimientos netos 0,20 7,28 0,20 -97,26

			(+) Rendimientos de gestión 0,92 8,03 0,92 -88,38

						+ Intereses 0,00 0,01 0,00 -63,58

						+ Dividendos 0,76 0,93 0,76 -16,71

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,11 7,01 -0,11 -101,53

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

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

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

						± Otros resultados 0,26 0,08 0,26 223,96

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

			(-) Gastos repercutidos -0,72 -0,72 -0,72 2,62

						- Comisión de gestión -0,50 -0,50 -0,50 0,08

						- Comisión de depositario -0,03 -0,04 -0,03 0,08

						- Gastos por servicios exteriores -0,07 -0,07 -0,07 10,96

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 0,15

						- Otros gastos repercutidos -0,12 -0,11 -0,12 10,17

			(+) Ingresos 0,00 -0,04 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 -0,04 0,00 -100,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 2.350 2.374 2.350

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 2.083 88,66 2.130 89,69

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 2.083 88,66 2.130 89,69

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 2.083 88,66 2.130 89,69

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.083 88,66 2.130 89,69

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 30-06-2026 que representan:
 
  - Participe 1: 44,27% del patrimonio
 
  - Participe 2: 44,23% del patrimonio
 
 
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 80.999,00 euros
(3,42% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 81.004,53 euros (3,42% del patrimonio medio del periodo). Los
gastos asociados a esta operativa son 5,00 euros.
 
 
 
 
 
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 -0,75%, suponiendo en el
periodo 104,47 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.
 
El primer semestre de 2026 ha sido un recordatorio de que los mercados no exigen calma para comportarse bien, sino
confianza en que los beneficios empresariales pueden seguir creciendo. En un periodo atravesado por un severo shock
geopolítico, un repunte de la inflación y unos tipos de interés al alza, la mayoría de los grandes índices de renta variable ha
terminado el semestre cerca de máximos históricos. El rasgo de fondo que ha definido estos seis meses ha sido, no
obstante, un cambio de régimen en la relación entre los mercados y los bancos centrales: se ha pasado de descontar su
apoyo a asumir que ese apoyo ya no está automáticamente disponible.
El eje de todo el periodo ha sido el conflicto en Oriente Medio. La escalada del enfrentamiento entre Estados Unidos e
Israel, por un lado, e Irán, por otro, reintrodujo con fuerza la prima de riesgo geopolítica y, sobre todo, un impulso
inflacionista de origen energético. Las tensiones en torno al estrecho de Ormuz, vía de paso de una parte sustancial del
crudo mundial, dispararon el precio del petróleo, con el Brent superando los 115 dólares por barril y aproximándose
puntualmente a los 120 dólares, y encarecieron con fuerza el gas europeo. El deterioro fue rápido: entre finales de febrero y
mediados de marzo, el S&P 500 llegó a ceder cerca de un 8% en apenas tres semanas y el EuroStoxx 50 retrocedió
alrededor de un 10%, borrando las expectativas de bajadas de tipos que el mercado había mantenido hasta entonces.
El punto de inflexión llegó a mediados de marzo. Desde el día 16 los índices emprendieron una recuperación notablemente
vigorosa, sostenida por la resistencia de los beneficios empresariales y por la disposición de los inversores a comprar cada
corrección relevante. Hacia el final del semestre, la desescalada del conflicto, materializada en un memorándum de
entendimiento entre Estados Unidos e Irán a finales de junio, permitió que el precio del crudo se relajara con intensidad
hasta cerrar el periodo en torno a los 73 dólares por barril, por debajo incluso de sus niveles de partida, consolidando el
buen tono de los activos de riesgo justo en el cierre del semestre.
En el plano monetario, el semestre estuvo marcado por un giro de calado. El Banco Central Europeo elevó sus tipos
oficiales en 25 puntos básicos en su reunión del 11 de junio, con efectos desde el 17 de junio, en la primera subida en tres
años y rompiendo una senda previa de ocho recortes consecutivos. La facilidad de depósito quedó situada en el 2,25%, el
tipo de las operaciones principales de financiación en el 2,40% y la facilidad marginal de crédito en el 2,65%. El propio
organismo justificó la decisión por las presiones inflacionistas derivadas del shock energético y geopolítico, revisó al alza
sus proyecciones de inflación, hasta un promedio del 3,0% para 2026, y a la baja las de crecimiento, hasta el 0,8% para el
conjunto del año, dejando además la puerta abierta a nuevos movimientos. La inflación de la eurozona se mantuvo
persistentemente por encima del objetivo, en el entorno del 2,4%–3,0% a lo largo del periodo.
La Reserva Federal también ajustó su enfoque. Bajo la presidencia de Warsh, adoptó un marco de comunicación con
menor dependencia del forward guidance y una gestión del balance orientada a su reducción. El sesgo del discurso se
mantuvo del lado restrictivo a lo largo del periodo. El mercado, que a comienzos de año descontaba dos bajadas de tipos,
pasó a situar el tipo de referencia estable en el rango del 3,50%–3,75% e incluso a valorar la posibilidad de subidas antes
de que concluya el ejercicio, en un contexto de inflación pegajosa y actividad resistente.
Este endurecimiento de las expectativas se trasladó con claridad a la renta fija, donde asistimos a un tensionamiento
generalizado de las curvas soberanas. La rentabilidad del bono estadounidense a 10 años cerró el semestre en el 4,47%,
con el tramo a 30 años en el 4,95%. En la zona euro, la referencia alemana a 10 años avanzó de forma sostenida hasta el
2,83%, y el bono del Tesoro español a 10 años escaló hasta el 3,34%, su nivel más elevado desde 2025. En consecuencia,
las estrategias de mayor duración tuvieron un peor comportamiento relativo en el periodo. El crédito ofreció una de las
lecturas más ilustrativas del semestre: los diferenciales repuntaron con fuerza durante el episodio de tensión, con el iTraxx
Crossover ampliando desde los 245 hasta cerca de los 370 puntos básicos y el índice investment grade desde los 50 hasta
los 75, para retornar prácticamente a sus niveles de partida al cierre del periodo, en el entorno de los 245 y los 51 puntos
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básicos respectivamente. Esta recuperación en forma de V, acompañada de un mejor tono relativo del segmento high yield,
se produjo en un mercado primario que registró volúmenes de emisión récord, impulsado en parte por las necesidades de
financiación asociadas a la inversión en infraestructura de inteligencia artificial.
 
En renta variable, la fotografía de cierre fue netamente positiva pese al ruido geopolítico. El IBEX 35 se revalorizó un 12,5%
en el semestre, situándose entre los mejores índices europeos y cotizando cerca de sus máximos históricos, por encima de
los 19.400 puntos. El EuroStoxx 50 avanzó un 9,3%, superando en subida libre sus máximos previos, mientras que el S&P
500 sumó un 9,6% y el Nasdaq 100 se anotó un 19,9% al calor del auge de la inteligencia artificial. El mejor
comportamiento correspondió, no obstante, a los mercados emergentes, con el MSCI Emerging Markets revalorizándose
un 22,6% en el periodo.
Dentro de la renta variable, el rasgo dominante fue la rotación. Tras dos años de liderazgo concentrado en las grandes
tecnológicas, el grupo de las "Siete Magníficas" quedó prácticamente plano en conjunto, mientras el capital se desplazaba
con fuerza hacia los productores de chips y, muy señaladamente, hacia los fabricantes de memoria. El índice de
semiconductores se revalorizó un 101,2% en el semestre, en el que ha sido su mejor comportamiento de la historia, con
alzas extraordinarias en valores como SanDisk, Micron o Intel. El impulso fue igualmente intenso en Corea del Sur, donde
Samsung Electronics y SK Hynix, principales fabricantes mundiales de memoria, lideraron las subidas de su mercado. En
Europa, el protagonismo recayó también en el sector tecnológico, con Infineon y ASML a la cabeza. En el mercado español
destacaron ACS y Acciona, con alzas próximas al 50%, junto a Repsol, Enagás y ArcelorMittal, con avances superiores al
30%; en el lado opuesto, valores como Amadeus, Fluidra y Grifols encabezaron los descensos.
El oro, por su parte, corrigió tras una prolongada revalorización. Después de marcar máximos históricos próximos a los
5.500 dólares por onza, cerró el periodo en torno a los 4.000 dólares, por debajo de su nivel de comienzos de año. Al
tratarse de un activo que no ofrece rendimiento, el repunte de los tipos de interés reales elevó su coste de oportunidad y
contribuyó a esta corrección.
En el mercado de divisas, el dólar estadounidense se apreció durante el semestre, con el índice que mide su
comportamiento frente a las principales divisas avanzando desde niveles próximos a 98 hasta el entorno de 101, en un
movimiento coherente con el giro restrictivo de la Reserva Federal y con el diferencial de tipos a su favor. El euro cerró
frente al dólar en torno a 1,14. El episodio más destacado se vivió, no obstante, en el yen japonés, que se depreció hasta el
entorno de 162 unidades por dólar, en niveles no vistos en varias décadas, lastrado por el mantenimiento de una política
monetaria comparativamente laxa por parte del Banco de Japón; esa debilidad de la divisa siguió actuando como soporte
para la renta variable nipona, que firmó uno de los mejores semestres entre los grandes mercados desarrollados, con el
Nikkei 225 revalorizándose un 39,2%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
Desde el punto de vista geográfico, la cartera se concentra en un 81,26% en compañías domiciliadas en Estados Unidos,
del 6,73% en Europa, del 2,6% en la zona euro, y del 9,41% en el resto. Es importante matizar que, una parte significativa
de dichas sociedades desarrolla su actividad a escala internacional, por lo que sus ingresos presentan una elevada
diversificación geográfica.
 
Como consecuencia de esta distribución, la exposición al dólar estadounidense continúa siendo la principal exposición en
divisa de la cartera (93,92%), el euro (3,70%) y el dólar Hong Kong (2,37%), sin que se hayan formalizado coberturas
específicas sobre el riesgo de tipo de cambio.
 
La exposición a renta variable se ha mantenido en niveles elevados durante todo el periodo, situándose al cierre del mismo
en torno al 88,65 % del patrimonio, mientras que el resto corresponde a posiciones de tesorería y otros activos líquidos
equivalentes. En este contexto, los movimientos en cartera han sido reducidos, manteniéndose un porcentaje de liquidez
destinado a atender futuras oportunidades de inversión cuando las valoraciones resulten atractivas.
 
El peso a cierre de semestre de los principales sectores es de un 17,85% en tecnología, un 16,7% en alimentación y
distribución, y un 9,3% en industria farmacéutica.
 
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 -0,44% frente
al 0,18% 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 -1% y el número de partícipes ha subido un 4,17%. Durante el semestre la IIC ha
obtenido una rentabilidad positiva del 0,18%, ha soportado unos gastos de 0,6% sobre el patrimonio medio y no ha tenido
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 3,92%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
Durante el semestre se ha liquidado totalmente la posición que se mantenía en Intel tras la elevada revalorización derivada
por unas perspectivas de crecimiento asociadas al incremento de inversiones alrededor de la inteligencia artificial. Como
consecuencia, la empresa ha pasado a cotizar a unos múltiplos de valoración exigentes, cuya sostenibilidad resulta difícil
de respaldar con los fundamentales actuales.
 
Los principales contribuidores del primer semestre 2026 son Intel Corp  con una contribución positiva de +1,05%, Alphabet
INC con una contribución de +1,01% y Coca-Cola con una contribución positiva de +0,9%.
 
Los principales detractores de rentabilidad del fondo son Cognizant Tech Solutions A con una contribución negativa de -
1,08%, Accenture con una contribución negativa de -0,96% y Check Point Software Tech con un -0,82%.
 
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 0%.
 
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 existe exposición a otras IIC.
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 0,1%.
 
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
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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 11,41%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,18%. Además, la volatilidad de la Letra del Tesoro a un año ha sido
de 0,77%, 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 6,86%.
 
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/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2026 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glass 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.
 
La gestión no se fundamenta en la realización de previsiones sobre la evolución de los mercados ni en la anticipación de
los movimientos de las cotizaciones bursátiles. En consecuencia, no se establecen previsiones sobre la evolución futura de
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los mercados ni objetivos predeterminados de modificación de la composición de la cartera. No se prevén modificaciones
relevantes en la composición de la cartera de renta variable en el corto plazo.
La selección de valores continuará realizándose de acuerdo con un análisis fundamental de las compañías, atendiendo a
su situación financiera, perspectivas de crecimiento, capacidad de generación de beneficios y valoración, con
independencia del comportamiento de los índices bursátiles de referencia.
Las decisiones de inversión seguirán basándose en el análisis de los resultados empresariales, la evolución del negocio y
su situación específica, tanto para la incorporación de nuevas posiciones como para el incremento de las ya existentes. En
caso de producirse correcciones significativas, podrá reducirse progresivamente la posición de liquidez, que actualmente
representa algo más del 10 % del patrimonio del compartimento, mediante un aumento de la exposición a renta variable,
siempre que las condiciones de valoración lo justifiquen. En este contexto, podrán reducirse o liquidarse aquellas
posiciones cuyo potencial de revalorización se considere limitado en relación con su valoración de mercado, así como
iniciarse o incrementarse posiciones en aquellas compañías que, de acuerdo con el análisis realizado, presenten un
binomio rentabilidad-riesgo más favorable y mejores perspectivas de creación de valor para los 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

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

						BMG9400S1329 - ACCIONES|VTech Holdings Ltd HKD 56 2,37 65 2,74

						US90353W1036 - ACCIONES|Ubiquiti Inc USD 109 4,66 110 4,64

						US0090661010 - ACCIONES|Airbnb Inc USD 104 4,44 96 4,05

						US90353T1007 - ACCIONES|Uber Technologies In USD 84 3,56 92 3,88

						US98850P1093 - ACCIONES|Yum China Holdings I USD 31 1,31 35 1,47

						US3030751057 - ACCIONES|FACTSET RESEARCH USD 28 1,21 35 1,47

						US09857L1089 - ACCIONES|Booking Holdings Inc USD 43 1,83 50 2,11

						US02079K1079 - ACCIONES|Alphabet USD 179 7,63 155 6,53

						US02079K3059 - ACCIONES|Alphabet USD 23 0,97 19 0,82

						US70450Y1038 - ACCIONES|PayPal Hld USD 21 0,90 28 1,18

						US5007541064 - ACCIONES|Kraft Heinz Company USD 43 1,83 43 1,81

						CH0025751329 - ACCIONES|Logitech Internation USD 89 3,81 93 3,91

						US1924461023 - ACCIONES|Cognizant Technology USD 23 1,00 49 2,06

						US6153691059 - ACCIONES|Moody´s Corp USD 65 2,78 72 3,02

						US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A USD 47 2,02 47 1,99

						US57636Q1040 - ACCIONES|Mastercard, Inc. USD 88 3,73 95 3,99

						IE00B4BNMY34 - ACCIONES|Accenture Ltd A USD 21 0,89 44 1,85

						US0936711052 - ACCIONES|H&R Block Inc USD 100 4,27 112 4,70

						US7181721090 - ACCIONES|Philip Morris Compan USD 119 5,08 103 4,34

						US09062X1037 - ACCIONES|Biogen Idec Inc USD 27 1,15 21 0,90

						IL0010824113 - ACCIONES|Check Point Software USD 51 2,16 70 2,93

						US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp USD 52 2,20 65 2,74

						US02209S1033 - ACCIONES|Altria Group INC USD 81 3,43 63 2,64
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US6541061031 - ACCIONES|Nike INC USD 23 0,96 34 1,44

						US3695501086 - ACCIONES|General Dynamics USD 82 3,50 76 3,20

						PTPTI0AM0006 - ACCIONES|Navigto EUR 33 1,41 32 1,36

						US92343E1029 - ACCIONES|Verisign INC USD 84 3,56 79 3,31

						US4781601046 - ACCIONES|Johnson USD 84 3,59 67 2,81

						US1912161007 - ACCIONES|Coca Cola Company USD 119 5,05 99 4,18

						US0378331005 - ACCIONES|Apple Computer Inc. USD 139 5,92 127 5,35

						US4581401001 - ACCIONES|Intel Corporation USD 0 0,00 20 0,84

						US7170811035 - ACCIONES|Pfizer Inc USD 34 1,44 34 1,43

TOTAL RV COTIZADA 2.083 88,66 2.130 89,69

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 2.083 88,66 2.130 89,69

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 2.083 88,66 2.130 89,69

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.083 88,66 2.130 89,69

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 80.999,00 euros (3,42% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 81.004,53
euros (3,42% del patrimonio medio del periodo).

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE VIII / INVER VALUE GLOBAL FUND
Fecha de registro: 08/09/2023

 
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 0-10% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no, del grupo o no

de la Gestora. 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). La exposición a

riesgo divisa será del 0-90% de la exposición total..

Respecto a los criterios de selección, para la renta variable se seleccionarán activos empleando técnicas de análisis

fundamental de las compañías, buscando valores infravalorados por el mercado con un alto potencial de revalorización

(inversión en valor), y para la renta fija se seleccionarán aquéllos valores más adecuados tras el estudio de su perfil

rentabilidad-riesgo de crédito

 

 
Operativa en instrumentos derivados
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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 2026 2025

Índice de rotación de la cartera 1,26 1,39 1,26 2,72

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,27 1,23 1,27 1,35

 

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 626.544,45 645.070,98

Nº de Partícipes 95 109

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

Inversión mínima (EUR) 10

 

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

Periodo del informe 9.578 15,2874

2025 9.330 14,4632

2024 7.074 13,0078

2023 5.905 11,3342

 

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 0,50 0,30 0,80 0,50 0,30 0,80 patrimonio

Comisión de depositario 0,03 0,03 patrimonio
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2.2 Comportamiento
Cuando no exista información disponible las correspondientes celdas aparecerán en blanco

 

 

A) Individual. Divisa EUR
 

Rentabilidad (% sin

anualizar)
Acumulado

2026

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 5,70 11,82 -5,48 -5,64 5,47

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -2,44 05-06-2026 -2,81 05-02-2026

Rentabilidad máxima (%) 2,26 08-04-2026 4,37 31-03-2026

(i)  Sólo se informa para las clases con una antigüedad mínima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocación

inversora

Se refiere a las rentabilidades máximas y mínimas entre dos valores liquidativos consecutivos. 

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2026

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 17,52 15,53 19,24 14,99 12,00

		Ibex-35 19,18 18,66 19,66 11,58 12,59

		Letra Tesoro 1 año 0,77 0,91 0,61 0,35 0,50

MSCI World Euro

Total Return
11,36 10,30 12,11 10,98 8,49

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
6,68 6,68 7,05 6,68 6,04

(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

2026

Trimestral Anual

Último

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

Ratio total de gastos

(iv)
0,56 0,28 0,28 0,28 0,28 1,14 1,15 0,45

(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.
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En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos. 

 

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

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 689.294 6.231 1,07

Renta Fija Internacional 31.097 669 0,81

Renta Fija Mixta Euro 27.450 333 2,33

Renta Fija Mixta Internacional 70.526 1.130 2,22

Renta Variable Mixta Euro 6.406 136 1,83

Renta Variable Mixta Internacional 263.279 7.312 5,54

Renta Variable Euro 945 22 2,75

Renta Variable Internacional 810.877 63.252 10,71

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 5.176 196 5,21

Global 845.937 20.689 3,92

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 8.349 2.680 0,92

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.759.336 102.650 5,25

*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

% sobre % sobre
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 9.167 95,71 9.161 98,19

			* Cartera interior 872 9,10 892 9,56

			* Cartera exterior 8.256 86,20 8.236 88,27

			* Intereses de la cartera de inversión 39 0,41 33 0,35

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

(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA) 217 2,27 186 1,99

(+/-) RESTO 195 2,04 -17 -0,18

TOTAL PATRIMONIO 9.578 100,00 % 9.330 100,00 %

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) 9.330 8.697 9.330

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -3,28 7,32 -3,28 -143,83

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

± Rendimientos netos 6,03 -0,48 6,03 -1.315,95

			(+) Rendimientos de gestión 7,02 0,09 7,02 7.206,96

						+ Intereses 0,81 0,73 0,81 8,19

						+ Dividendos 0,40 0,28 0,40 37,20

						± Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,99 0,51 0,99 88,76

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 5,26 -1,61 5,26 -419,40

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) -0,44 -0,20 -0,44 113,47

						± Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,34 0,00 -100,00

						± Otros resultados 0,00 0,04 0,00 -107,46

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

			(-) Gastos repercutidos -0,98 -0,58 -0,98 65,75

						- Comisión de gestión -0,80 -0,48 -0,80 62,23

						- Comisión de depositario -0,03 -0,04 -0,03 -3,97

						- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,02 -0,03 15,61

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -3,90

						- Otros gastos repercutidos -0,12 -0,04 -0,12 209,04

			(+) 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) 9.578 9.330 9.578

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

 



 134

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 707 7,38 664 7,12

TOTAL RENTA FIJA 707 7,38 664 7,12

TOTAL RV COTIZADA 165 1,72 228 2,45

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 165 1,72 228 2,45

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 872 9,10 892 9,57

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.651 17,25 1.699 18,21

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 1.651 17,25 1.699 18,21

TOTAL RV COTIZADA 6.606 68,98 6.537 70,08

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 6.606 68,98 6.537 70,08

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 8.257 86,23 8.237 88,29

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 9.129 95,33 9.129 97,86

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

					Euro

C/ Futuro Dolar

Euro FX CME

09/26

1.141 Inversión

Total subyacente tipo de cambio 1141

TOTAL OBLIGACIONES 1141

 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X
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SI NO

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

Con fecha 12 de junio de 2026 la CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de ANDBANK WEALTH

MANAGEMENT, SGIIC, S.A., como entidad Gestora, y de BANCO INVERSIS, S.A., como entidad Depositaria, la

actualización del folleto de GESTION BOUTIQUE VIII, FI (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el

número 5316) y del compartimento GESTION BOUTIQUE VIII / INVER VALUE GLOBAL FUND, al objeto de modificar al

asesor de inversiones para el citado compartimento.

 

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 30-06-2026 que representa:
 
  - Participe 1: 40,67% del patrimonio
 
 
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 41.415.824,00 euros
(458,23% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 41.799.277,91 euros (462,47% del patrimonio medio del
periodo). Los gastos asociados a esta operativa son 56,50 euros.
 
 
 
 
 
F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.
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H) Otras operaciones vinculadas:

 

 

 

1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -0,75%, suponiendo en el

periodo 1.499,36 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.
 
El primer semestre de 2026 ha sido un recordatorio de que los mercados no exigen calma para comportarse bien, sino
confianza en que los beneficios empresariales pueden seguir creciendo. En un periodo atravesado por un severo shock
geopolítico, un repunte de la inflación y unos tipos de interés al alza, la mayoría de los grandes índices de renta variable ha
terminado el semestre cerca de máximos históricos. El rasgo de fondo que ha definido estos seis meses ha sido, no
obstante, un cambio de régimen en la relación entre los mercados y los bancos centrales: se ha pasado de descontar su
apoyo a asumir que ese apoyo ya no está automáticamente disponible.
El eje de todo el periodo ha sido el conflicto en Oriente Medio. La escalada del enfrentamiento entre Estados Unidos e
Israel, por un lado, e Irán, por otro, reintrodujo con fuerza la prima de riesgo geopolítica y, sobre todo, un impulso
inflacionista de origen energético. Las tensiones en torno al estrecho de Ormuz, vía de paso de una parte sustancial del
crudo mundial, dispararon el precio del petróleo, con el Brent superando los 115 dólares por barril y aproximándose
puntualmente a los 120 dólares, y encarecieron con fuerza el gas europeo. El deterioro fue rápido: entre finales de febrero y
mediados de marzo, el S&P 500 llegó a ceder cerca de un 8% en apenas tres semanas y el EuroStoxx 50 retrocedió
alrededor de un 10%, borrando las expectativas de bajadas de tipos que el mercado había mantenido hasta entonces.
El punto de inflexión llegó a mediados de marzo. Desde el día 16 los índices emprendieron una recuperación notablemente
vigorosa, sostenida por la resistencia de los beneficios empresariales y por la disposición de los inversores a comprar cada
corrección relevante. Hacia el final del semestre, la desescalada del conflicto, materializada en un memorándum de
entendimiento entre Estados Unidos e Irán a finales de junio, permitió que el precio del crudo se relajara con intensidad
hasta cerrar el periodo en torno a los 73 dólares por barril, por debajo incluso de sus niveles de partida, consolidando el
buen tono de los activos de riesgo justo en el cierre del semestre.
En el plano monetario, el semestre estuvo marcado por un giro de calado. El Banco Central Europeo elevó sus tipos
oficiales en 25 puntos básicos en su reunión del 11 de junio, con efectos desde el 17 de junio, en la primera subida en tres
años y rompiendo una senda previa de ocho recortes consecutivos. La facilidad de depósito quedó situada en el 2,25%, el
tipo de las operaciones principales de financiación en el 2,40% y la facilidad marginal de crédito en el 2,65%. El propio
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organismo justificó la decisión por las presiones inflacionistas derivadas del shock energético y geopolítico, revisó al alza
sus proyecciones de inflación, hasta un promedio del 3,0% para 2026, y a la baja las de crecimiento, hasta el 0,8% para el
conjunto del año, dejando además la puerta abierta a nuevos movimientos. La inflación de la eurozona se mantuvo
persistentemente por encima del objetivo, en el entorno del 2,4%–3,0% a lo largo del periodo.
La Reserva Federal también ajustó su enfoque. Bajo la presidencia de Warsh, adoptó un marco de comunicación con
menor dependencia del forward guidance y una gestión del balance orientada a su reducción. El sesgo del discurso se
mantuvo del lado restrictivo a lo largo del periodo. El mercado, que a comienzos de año descontaba dos bajadas de tipos,
pasó a situar el tipo de referencia estable en el rango del 3,50%–3,75% e incluso a valorar la posibilidad de subidas antes
de que concluya el ejercicio, en un contexto de inflación pegajosa y actividad resistente.
Este endurecimiento de las expectativas se trasladó con claridad a la renta fija, donde asistimos a un tensionamiento
generalizado de las curvas soberanas. La rentabilidad del bono estadounidense a 10 años cerró el semestre en el 4,47%,
con el tramo a 30 años en el 4,95%. En la zona euro, la referencia alemana a 10 años avanzó de forma sostenida hasta el
2,83%, y el bono del Tesoro español a 10 años escaló hasta el 3,34%, su nivel más elevado desde 2025. En consecuencia,
las estrategias de mayor duración tuvieron un peor comportamiento relativo en el periodo. El crédito ofreció una de las
lecturas más ilustrativas del semestre: los diferenciales repuntaron con fuerza durante el episodio de tensión, con el iTraxx
Crossover ampliando desde los 245 hasta cerca de los 370 puntos básicos y el índice investment grade desde los 50 hasta
los 75, para retornar prácticamente a sus niveles de partida al cierre del periodo, en el entorno de los 245 y los 51 puntos
básicos respectivamente. Esta recuperación en forma de V, acompañada de un mejor tono relativo del segmento high yield,
se produjo en un mercado primario que registró volúmenes de emisión récord, impulsado en parte por las necesidades de
financiación asociadas a la inversión en infraestructura de inteligencia artificial.
 
En renta variable, la fotografía de cierre fue netamente positiva pese al ruido geopolítico. El IBEX 35 se revalorizó un 12,5%
en el semestre, situándose entre los mejores índices europeos y cotizando cerca de sus máximos históricos, por encima de
los 19.400 puntos. El EuroStoxx 50 avanzó un 9,3%, superando en subida libre sus máximos previos, mientras que el S&P
500 sumó un 9,6% y el Nasdaq 100 se anotó un 19,9% al calor del auge de la inteligencia artificial. El mejor
comportamiento correspondió, no obstante, a los mercados emergentes, con el MSCI Emerging Markets revalorizándose
un 22,6% en el periodo.
Dentro de la renta variable, el rasgo dominante fue la rotación. Tras dos años de liderazgo concentrado en las grandes
tecnológicas, el grupo de las "Siete Magníficas" quedó prácticamente plano en conjunto, mientras el capital se desplazaba
con fuerza hacia los productores de chips y, muy señaladamente, hacia los fabricantes de memoria. El índice de
semiconductores se revalorizó un 101,2% en el semestre, en el que ha sido su mejor comportamiento de la historia, con
alzas extraordinarias en valores como SanDisk, Micron o Intel. El impulso fue igualmente intenso en Corea del Sur, donde
Samsung Electronics y SK Hynix, principales fabricantes mundiales de memoria, lideraron las subidas de su mercado. En
Europa, el protagonismo recayó también en el sector tecnológico, con Infineon y ASML a la cabeza. En el mercado español
destacaron ACS y Acciona, con alzas próximas al 50%, junto a Repsol, Enagás y ArcelorMittal, con avances superiores al
30%; en el lado opuesto, valores como Amadeus, Fluidra y Grifols encabezaron los descensos.
El oro, por su parte, corrigió tras una prolongada revalorización. Después de marcar máximos históricos próximos a los
5.500 dólares por onza, cerró el periodo en torno a los 4.000 dólares, por debajo de su nivel de comienzos de año. Al
tratarse de un activo que no ofrece rendimiento, el repunte de los tipos de interés reales elevó su coste de oportunidad y
contribuyó a esta corrección.
En el mercado de divisas, el dólar estadounidense se apreció durante el semestre, con el índice que mide su
comportamiento frente a las principales divisas avanzando desde niveles próximos a 98 hasta el entorno de 101, en un
movimiento coherente con el giro restrictivo de la Reserva Federal y con el diferencial de tipos a su favor. El euro cerró
frente al dólar en torno a 1,14. El episodio más destacado se vivió, no obstante, en el yen japonés, que se depreció hasta el
entorno de 162 unidades por dólar, en niveles no vistos en varias décadas, lastrado por el mantenimiento de una política
monetaria comparativamente laxa por parte del Banco de Japón; esa debilidad de la divisa siguió actuando como soporte
para la renta variable nipona, que firmó uno de los mejores semestres entre los grandes mercados desarrollados, con el
Nikkei 225 revalorizándose un 39,2%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
Aumento de exposición sectorial a empresas de IA como SK Hynix y empresas de materias primas como EQ Resources.
Más recientemente a empresas más consolidadas como UBER, Booking, Microsoft o Meta. Mayores contribuidores han
sido empresas de IA y mayores detractores han sido negocios de software y amenazados por la IA.
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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 -0,44% frente
al 5,7% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 2,66% y el número de partícipes ha caído un -12,84%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad positiva del 5,7%, ha soportado unos gastos de 0,56% sobre el patrimonio medio y no ha
tenido gastos indirectos.  La comisión de gestión sobre resultados al final del semestre es de 0,75% sobre el patrimonio
medio.
 
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de los 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 3,92%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
Aumento de la exposición a renta variable a finales de marzo con el descenso del mercado, reducción paulatina a niveles
"estándar" para finales de junio.
 
En este segundo semestre, los principales contribuidores de rentabilidad han sido SK Hynix con una contribución positiva
de 6,46%, ImmunityBio Inc Ordinary Shares con una contribución positiva de +4,01% y Sivers Semiconductors AB Ordinary
Shares con una contribución del 3,23%
 
Por otro lado, los principales detractores de rentabilidad han sido Celsius Resources Ltd con una contribución negativa de -
2,98%, NewPrinces Spa Ordinary Shares con un -2% y Goeasy Ltd con un -1,15%.
 
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. Esto ha sido a través de la venta y
compra de Futuros Dólar Euro FX CME y Futuros Nasdaq 100 Micro Emini.  El resultado en derivados en el semestre ha
sido de un -0,44% sobre el patrimonio medio.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 0,36% debido a la inversión en 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 existe exposición a otras IIC.
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La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,27%.
 
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 IIC tiene recogido en su
folleto un límite por volatilidad máxima anualizada del 15%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 17,52%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 19,18%. Además, la volatilidad de la Letra del Tesoro a un año ha sido
de 0,77%, 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 6,68%.
 
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/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2026 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glass 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.
 
Si se restablece la normalidad en el estrecho de Ormuz y desaparecen las tensiones que puedan afectar al tránsito de
petróleo, el escenario macroeconómico global debería verse favorecido. Una mayor estabilidad en el suministro energético
contribuiría a contener el precio del crudo, lo que ayudaría a mantener la inflación bajo control y aliviaría los costes de
producción y transporte para las empresas. Este contexto reduciría la presión sobre los bancos centrales para mantener
políticas monetarias restrictivas, aumentando la probabilidad de un entorno de tipos de interés más bajos o, al menos, de
una política monetaria más expansiva.
 
La cartera estaría bien posicionada para beneficiarse de este escenario. En particular, la elevada exposición a compañías
de pequeña y mediana capitalización (small caps) supone un factor diferencial, ya que este tipo de empresas suele ser más
sensible al coste de la financiación. Un entorno de tipos de interés reducidos facilita el acceso al crédito, disminuye los
costes financieros y favorece la inversión y el crecimiento de sus negocios. Además, una menor incertidumbre económica y
unos costes energéticos más contenidos podrían impulsar la confianza empresarial y el apetito por activos con mayor
potencial de crecimiento, lo que reforzaría el comportamiento relativo de este segmento del mercado y, por extensión, el de
la cartera.
 
 
 
 

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

						ES0L02601166 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 0 0,00 664 7,12

						ES00000124C5 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|2,14|2026-07-01 EUR 707 7,38 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 707 7,38 664 7,12

TOTAL RENTA FIJA 707 7,38 664 7,12

						ES0105687000 - ACCIONES|ENERGY SOLAR TECH SA EUR 165 1,72 228 2,45

TOTAL RV COTIZADA 165 1,72 228 2,45

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 165 1,72 228 2,45

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 872 9,10 892 9,57

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

						US53216B2034 - RENTA FIJA|Bank of America|8,88|2049-10-15 USD 95 0,99 0 0,00

						USU5007TAB18 - BONO|KOSMOS ENERGY LTD|7,50|2028-03-01 USD 199 2,08 0 0,00

						NO0013671107 - BONO|INTERNATIONAL PETROL|7,50|2030-10-10 USD 178 1,86 345 3,70

						XS3029358317 - BONO|ACS ACTIVIDADES CONS|3,75|2030-06-11 EUR 200 2,08 0 0,00

						XS2978907512 - BONO|IVANHOE MINES LTD|7,88|2030-01-23 USD 177 1,85 176 1,88

						USR9138BAA00 - BONO|TGS ASA|8,50|2030-01-15 USD 185 1,93 356 3,82

						XS2961445090 - BONO|GRIFOLS SA|7,13|2030-05-01 EUR 439 4,59 232 2,49

						NO0013331223 - BONO|GOLAR LNG LTD|7,75|2029-09-19 USD 179 1,87 171 1,83

						US14167R3084 - BONO|CARECLOUD INC|8,75|2049-01-15 USD 0 0,00 201 2,15

						FR001400EFQ6 - BONO|Electricite de Franc|7,50|2049-12-06 EUR 0 0,00 218 2,34

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 1.651 17,25 1.699 18,21

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

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.651 17,25 1.699 18,21

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 1.651 17,25 1.699 18,21
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US14167R1005 - ACCIONES|CARECLOUD INC USD 112 1,17 0 0,00

						CA40066W1068 - ACCIONES|Guanajuato Silver Co CAD 57 0,59 0 0,00

						CA04341X1078 - ACCIONES|Asante Gold Corp CAD 42 0,44 0 0,00

						US64134X2018 - ACCIONES|Neuraxis Inc USD 89 0,93 0 0,00

						IT0005472730 - ACCIONES|Altea Green Power Sp EUR 141 1,47 0 0,00

						CA3560634048 - ACCIONES|Fredonia Mining Inc CAD 235 2,45 0 0,00

						CA60283L8087 - ACCIONES|Minera Alamos Inc CAD 60 0,62 0 0,00

						CA25380B1022 - ACCIONES|Digi Power X Inc USD 115 1,20 0 0,00

						AU0000122749 - ACCIONES|EQ Resources Ltd AUD 175 1,83 0 0,00

						JP3160060004 - ACCIONES|Ai Robotics Inc JPY 64 0,67 130 1,39

						US42217D1028 - ACCIONES|Health In Tech Inc USD 41 0,43 63 0,67

						US45256X1037 - ACCIONES|ImmunityBio Inc USD 344 3,59 76 0,81

						IT0005588626 - ACCIONES|Mare Engineering Gro EUR 132 1,38 133 1,42

						AU0000185993 - ACCIONES|IREN Ltd USD 0 0,00 98 1,05

						US78392B1070 - ACCIONES|SK Hynix Inc EUR 221 2,31 256 2,74

						CA44877L1013 - ACCIONES|Hydreight Technologi CAD 151 1,58 125 1,34

						CA4988241010 - ACCIONES|kneat.com inc CAD 0 0,00 138 1,48

						US50125G3074 - ACCIONES|KULR Technology Grou USD 0 0,00 65 0,70

						US98262P2002 - ACCIONES|WW International Inc USD 83 0,87 123 1,31

						IL0011974909 - ACCIONES|ODDITY TECH USD 74 0,78 134 1,44

						US6877931096 - ACCIONES|OSCAR HEALTH INC USD 140 1,46 107 1,15

						US77664L2079 - ACCIONES|Root Inc/OH USD 94 0,98 117 1,26

						US98956A1051 - ACCIONES|ZETA GLOBAL HOLDINGS USD 114 1,19 140 1,50

						US92971A1097 - ACCIONES|WM Technology Inc USD 75 0,78 92 0,98

						CA75585H2063 - ACCIONES|Real Brokerage Inc/T USD 105 1,10 0 0,00

						CA2548481043 - ACCIONES|DISTRICT METALS CORP CAD 67 0,70 105 1,13

						US29772L1089 - ACCIONES|Eton Pharmaceuticals USD 152 1,59 125 1,34

						US82452J1097 - ACCIONES|Shift4 Payments Inc USD 161 1,68 155 1,67

						KYG6683N1034 - ACCIONES|NU Holdings Ltd/Caym USD 111 1,16 135 1,45

						US18452B2097 - ACCIONES|Cleanspark Inc USD 60 0,63 41 0,44

						US66981J1025 - ACCIONES|MINISO Group Holding USD 113 1,18 0 0,00

						US4330001060 - ACCIONES|Hims & Hers Health I USD 286 2,99 159 1,71

						FR0013426004 - ACCIONES|Claranova SE EUR 68 0,71 163 1,75

						US20602D1019 - ACCIONES|Concentrix Corp USD 0 0,00 157 1,68

						SE0016075063 - ACCIONES|Intellego Technologi SEK 69 0,73 71 0,76

						AU000000CLA6 - ACCIONES|Celsius Resources Lt AUD 145 1,51 0 0,00

						SE0012308088 - ACCIONES|Teqnion AB SEK 0 0,00 153 1,64

						SE0003917798 - ACCIONES|Sivers Semiconductor SEK 61 0,64 0 0,00

						CA74349D1069 - ACCIONES|Propel Holdings Inc CAD 0 0,00 128 1,37

						SE0015195771 - ACCIONES|Fasadgruppen Group A SEK 0 0,00 155 1,67

						US48581R2058 - ACCIONES|Kaspi.KZ JSC USD 229 2,39 214 2,30

						US4158581094 - ACCIONES|Harrow Health Inc USD 155 1,62 179 1,92

						CA00288U1066 - ACCIONES|Abcellera Biologics USD 155 1,61 109 1,17

						US24703L2025 - ACCIONES|Dell Technologies C USD 0 0,00 130 1,40

						US89377M1099 - ACCIONES|Transmedics Group In USD 127 1,33 0 0,00

						CA89072T1021 - ACCIONES|Topicus.Inc CAD 2 0,02 123 1,32

						DE000A3H2200 - ACCIONES|Nagarro SE EUR 0 0,00 255 2,74

						US7223041028 - ACCIONES|Pinduoduo Inc USD 103 1,07 111 1,20

						US90353T1007 - ACCIONES|Uber Technologies In USD 165 1,72 0 0,00

						IT0005385213 - ACCIONES|Newlat Food SPA EUR 485 5,07 989 10,61

						MX01OR010004 - ACCIONES|Orbia Advance Corp S MXN 105 1,09 0 0,00

						SE0012673267 - ACCIONES|Evolution Gaming Gro SEK 156 1,63 126 1,35

						US98986M1036 - ACCIONES|Zynex Inc USD 0 0,00 1 0,02

						NL0011872650 - ACCIONES|Basic-Fit EUR 0 0,00 198 2,13

						US09857L1089 - ACCIONES|Booking Holdings Inc USD 156 1,63 0 0,00

						CA3803551074 - ACCIONES|Goeasy Ltd CAD 0 0,00 120 1,28

						US37940X1028 - ACCIONES|Global Telecom USD 125 1,31 130 1,39

						FR0000120107 - ACCIONES|Savencia SA EUR 0 0,00 259 2,78

						NL0009805522 - ACCIONES|Yandex NV USD 145 1,51 56 0,60

						US30303M1027 - ACCIONES|Meta Platforms USD 123 1,29 0 0,00

						US58733R1023 - ACCIONES|Mercadolibre Inc USD 156 1,63 0 0,00

						US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp USD 121 1,26 0 0,00

						FR0000051807 - ACCIONES|SR Teleperformance EUR 140 1,46 189 2,02

TOTAL RV COTIZADA 6.606 68,98 6.537 70,08

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 6.606 68,98 6.537 70,08

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 8.257 86,23 8.237 88,29

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 9.129 95,33 9.129 97,86
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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 41.415.824,00 euros (458,23% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de
41.799.277,91 euros (462,47% del patrimonio medio del periodo).


