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GESTION BOUTIQUE IV, FI
Nº Registro CNMV: 5500

 

Informe Semestral del Segundo Semestre 2025 

 

Gestora: ANDBANK WEALTH MANAGEMENT, SGIIC, S.A.U.        Depositario: BANCO INVERSIS, S.A.        Auditor:

DELOITTE, S.L.

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 N/D.
 
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 IV/GESEM W-HEALTH & SPORTS FUND
Fecha de registro: 29/01/2021

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

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

		Otros

Vocación inversora: Renta Variable Internacional

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

 
Descripción general
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Política de inversión: Se invierte más del 75% de la exposición total en renta variable de cualquier capitalización, de

emisores pertenecientes a sectores del deporte/salud, o empresas cuya actividad esté correlacionada con estos sectores.

El resto de la exposición total se invierte en activos de renta fija pública y/o privada (incluyendo depósitos e instrumentos

del mercado monetario cotizados o no, líquidos), sin predeterminación en cuanto a la duración media de la cartera de

renta fija. Hasta un 50% de la exposición a renta fija podrán ser

emisiones/emisores de baja calidad crediticia (inferior a BBB-) o sin rating, teniendo el resto calidad al menos media (rating

mínimo BBB-) o, si fuera inferior, el rating que tenga el Reino de España en cada momento.

La exposición a riesgo divisa será del 0%-70% de la exposición total.

La inversión en renta variable de baja capitalización o en renta fija con baja calidad crediticia puede influir negativamente

en la liquidez del compartimento.

Los emisores/mercados serán mayoritariamente OCDE, con un máximo de 30% de la exposición total en emergentes y,

en momentos puntuales, podrá existir concentración geográfica.

No hay índice de referencia al realizarse una gestión activa y flexible.

Podrá invertir hasta el 10% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no, sean o no del 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 2025 2024

Índice de rotación de la cartera 0,42 0,53 0,95 1,06

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,21 1,61 1,43 2,92

 

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 150.558,24 140.480,85

Nº de Partícipes 48 45

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 1.453 9,6510

2024 1.359 9,4590

2023 1.152 7,9694

2022 1.177 7,3181

 

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 0,81 0,00 0,81 1,60 0,00 1,60 patrimonio

Comisión de depositario 0,04 0,07 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

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Rentabilidad IIC 2,03 2,28 -0,93 2,86 -2,11 18,69 8,90 -34,11

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,66 10-10-2025 -5,67 03-04-2025 -3,96 26-09-2023

Rentabilidad máxima (%) 1,47 21-11-2025 5,13 09-04-2025 3,73 10-11-2022

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

inversora

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

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 14,90 9,84 9,07 22,06 15,24 10,38 14,35 20,91

		Ibex-35 16,21 11,58 12,59 23,89 14,53 13,27 13,96 19,45

		Letra Tesoro 1 año 0,52 0,35 0,50 0,48 0,69 0,84 0,88 0,83

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
11,08 11,08 11,29 11,58 11,80 11,64 13,22 13,68

(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

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
1,96 0,48 0,49 0,51 0,48 2,00 2,04 1,84

(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 695.124 6.092 1,27

Renta Fija Internacional 26.419 610 0,95

Renta Fija Mixta Euro 23.483 274 3,82

Renta Fija Mixta Internacional 66.282 1.063 4,83

Renta Variable Mixta Euro 6.142 138 7,29

Renta Variable Mixta Internacional 241.746 7.133 7,49

Renta Variable Euro 946 23 2,89

Renta Variable Internacional 648.826 52.790 8,14

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 5.001 194 6,48

Global 754.837 18.201 15,41

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 8.096 2.678 0,82

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.476.902 89.196 8,13

*Medias.

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

 

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

Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 1.408 96,90 1.251 93,50

			* Cartera interior 278 19,13 72 5,38
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 1.130 77,77 1.180 88,19

			* 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) 29 2,00 13 0,97

(+/-) RESTO 16 1,10 73 5,46

TOTAL PATRIMONIO 1.453 100,00 % 1.338 100,00 %

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) 1.338 1.359 1.359

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 6,75 -2,34 4,46 -391,36

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

± Rendimientos netos 1,41 0,82 2,23 75,06

			(+) Rendimientos de gestión 2,36 1,98 4,34 20,47

						+ Intereses 0,06 0,06 0,12 -11,34

						+ Dividendos 0,37 1,13 1,50 -66,56

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,01 -2,83 -2,80 -100,34

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) 2,50 3,87 6,36 -34,79

						± Resultado en IIC (realizados o no) -0,52 0,00 -0,53 0,00

						± Otros resultados -0,05 -0,26 -0,31 -79,14

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

			(-) Gastos repercutidos -1,03 -1,22 -2,24 -14,63

						- Comisión de gestión -0,81 -0,79 -1,60 2,79

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,07 -10,07

						- Gastos por servicios exteriores -0,14 -0,16 -0,30 -9,83

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 -0,01 -9,80

						- Otros gastos repercutidos -0,04 -0,22 -0,26 -81,95

			(+) Ingresos 0,08 0,05 0,13 57,01

						+ 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 0,08 0,05 0,13 57,01

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.453 1.338 1.453

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 229 15,76 34 2,55

TOTAL RENTA FIJA 229 15,76 34 2,55

TOTAL RV COTIZADA 49 3,36 38 2,80

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 49 3,36 38 2,80

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 278 19,12 72 5,35

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 1.080 74,29 1.181 88,25

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 1.080 74,29 1.181 88,25

TOTAL IIC 51 3,49 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 1.130 77,78 1.181 88,25

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.408 96,90 1.253 93,60

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

03/26

747 Inversión

Total subyacente tipo de cambio 747

TOTAL OBLIGACIONES 747

 

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

J

 

Eliminación/Reducción comisión gestión y/o depositario de IIC

 

Con fecha de efectos del día 1 de julio de 2025, la comisión de depositaría de la IIC pasará a ser de 0,07% anual sobre el

patrimonio.

 

Reducción de la comisión de depositaría de la IIC

 

Número de registro: 312741

 

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 31-12-2025 que representa:
 
  - Participe 1: 26,34% del patrimonio
 
 
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 5.875.547,00 euros
(416,55% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 5.680.769,53 euros (402,74% del patrimonio medio del
periodo).
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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 214,58 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

290,40 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 año 2025 cierra un segundo semestre de claro apetito por el riesgo. Si el primer cuatrimestre fue el de las dudas del
impacto de la aplicación de las políticas de la nueva administración Trump con un punto álgido alrededor del denominado
día de la liberación, desde entonces las dinámicas para los mercados han sido muy favorables pese al ruido geopolítico
(Irán-Israel, Venezuela, Ucrania-Rusia, Taiwán, Groenlandia, los ataques a la Reserva Federal, la inestabilidad política en
Francia, …). El ciclo favorable para los activos de riesgo que se inició en octubre de 2022 sigue empujando con fuerza y
dibujando un escenario macroeconómico que de partida es moderadamente benigno de cara al próximo año.
 
A lo largo de 2025 EE.UU. se recuperó de un primer trimestre de mayor debilidad en el que el PIB caía un -0,6% QoQ
anualizado – SAAR con dos trimestres consecutivos de mayor fortaleza: + 3,8% y +4,3% QoQ anualizados que permiten a
los analistas vislumbrar un crecimiento total interanual para 2025 ligeramente superior al 2,0% frente al 2,8% del año
anterior. Hay que señalar dentro de los diversos componentes la fortaleza del ciclo de inversión alrededor de la IA y las
ganancias de productividad, que han más que compensado las dudas de un consumo que ha visto como pese al aumento
de los salarios (+3,8%) se ha visto presionado por una creación de empleo tibia (media de Non farm payrols de 50.000
nuevos empleos mensuales), una confianza del consumidor en mínimos históricos y unas tasas de ahorro del 4,0% que
caen ligeramente por debajo de la media pre-COVID 19 (5-7%).
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Los precios por su parte continuaron su ligera desaceleración si bien siguen manteniéndose por encima del objetivo de
largo plazo del FOMC: +2,8% YoY tanto en tasa general como subyacente. El impacto arancelario de los precios parece
haber sido menor al estimado por los diferentes organismos internacionales permitiendo a la Reserva Federal ejecutar
hasta tres bajadas de tipos de interés desde la reunión de septiembre a razón de 25 p.b. en cada una de ellas llevando el
corredor de tipos a niveles sólo ligeramente restrictivos: 3,75% - 3,50%. Los niveles de precios no impidieron aplicar lo que
el mercado ha dado en llamar “bajadas preventivas” ante el escenario de ligero deterioro de la creación de empleo.
 
Las cifras de déficit por cuenta corriente (-4,0%), de déficit público (-6,0% estimado 2025) y un nivel de deuda que supera el
102% siguen siendo lastres de largo plazo para las expectativas de un dólar que perdió valor en 2025 frente a la mayoría
de las divisas.
 
La acción del ejecutivo estadounidense se ha visto centrada en la acción de una política comercial agresiva que ha llevado
el arancel efectivo a niveles de entre el 15% y el 20% para tratar de corregir precisamente un déficit comercial
desmesurado y continuado. Su efecto recaudatorio, estimado en más de 200.000 M de USD este 2025, permite una mejora
marginal de las cuentas públicas y que la aceptación de la transformación en permanente de los recortes fiscales de la
norma OBBBA acabe por no afectar de forma exagerada a la sostenibilidad de la trayectoria de la deuda (>130% PIB en 10
años según la CBO). Las otras dos grandes acciones han venido de la mano de la política de expulsión de inmigrantes y de
los avances hacia un mayor nivel de desregulación bancaria.
 
La Eurozona confirmó su momentum. El PIB crecerá finalmente este año el 1,4% desde el 0,9% anterior con una mejora
sobre todo de las cifras en Alemania (de -0,5% YoY a +0,3% con un consumo que por fin superará el +1,0%). El impulso
fiscal del nuevo gobierno asociado a un mayor gasto en defensa e infraestructuras, una mejora de la confianza de
empresarios y consumidores, las elevadas tasas de ahorro (15% vs promedio pre-COVID del 12,4%) y un coste de la
energía que se modera sientan las bases para una mejora con riesgo de sorpresa al alza en 2026.
 
En este entorno, donde además la disciplina fiscal ha sido aceptable (3% de déficit estimado para la Eurozona), el BCE ha
podido bajar cuatro veces los tipos de referencia para dejar el corredor repo-depo en el 2,15% - 2,0%, señalando de forma
repetida que los precios están controlados (IPC 2,1%) y que “están cómodos” dando por concluido el ciclo de bajadas.
 
El tercer gran bloque económico y geopolítico, China, siguió dando muestras de cierta debilidad. Parece que el PIB crecerá
este 2025 cerca del 4,9% frente al 5,0% del año anterior si bien combina dos realidades: la de una economía digital que
funciona empresarialmente muy bien y la de un sector inmobiliario – financiero que aún no ha digerido los efectos del
pinchazo de la burbuja. El país sigue con un nivel de precios que raya la deflación (IPC cercano a 0%) en tanto que las
medidas públicas parecen de alcance limitado. Uno de los elementos que más dudas concita sigue siendo el elevado
endeudamiento total de la economía del país (público y privado).
 
Finalmente, hay que mencionar la llegada al ámbito ejecutivo en Japón de una nueva primera ministra, Sanae Takaichi, que
llega con la idea de aplicar una política económica de transformación (un segundo abenomics), expansión fiscal, políticas
conservadoras, preocupación por la inversión en defensa y tecnología. Su irrupción ha coincidido con un Japón que
despierta empresarialmente y en el que la estructura de la curva de tipos de interés se normaliza en un entorno de repunte
de la inflación. Su elevada deuda pública (215% sobre PIB) contrasta con el superávit por cuenta corriente (4,8%) de la
nación nipona.
 
En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +1,25%, Pan-European
High Yield +4,86%). Los índices americanos han subido mucho más (US Aggregate +7,30%), si bien el cruce EURUSD en
el período se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa común se ha revalorizado más de un 13,4% en
este tiempo. En Europa de nuevo la duración restó valor en los tramos ultralargos (+10 años de duración) y aportó sólo de
forma moderada en el tramo 7-10 años (+1,8%).
 
Los diferenciales de crédito siguen cerca de mínimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economía. Así en Europa el diferencial en grado de inversión se mueve por debajo de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del día de la liberación llegó a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitúa claramente por debajo de los 250 p.b. aunque llegó a superar los 430 p.b.
 
En renta variable los índices americanos han ofrecido retornos positivos en moneda local habiendo alcanzado el S&P 500
un retorno del 16,39% hasta los 6.845,5 en el que las 7 magnificas ha sido protagonistas subiendo un +24,9%. El Nasdaq
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100 por su parte hizo un +20,17%. En este contexto, los valores de pequeña capitalización se quedaron algo rezagados
subiendo el Russell 2000 un +11,29%.
 
Entre los valores más destacados merece la pena señalar los casos de Micron Technology (+240%), Intel (+84%) o
Alphabet (+66%). Pesaron en el lado negativo valores como United Healthcare (-33%) o Moderna Inc. (-29%).
 
Por su parte, en Europa el Eurostoxx 50 ha acabado subiendo un +18,34%. Y ahí fueron protagonistas en positivo el DAX
+23,0 y, sin ningún tipo de dudas el IBEX 35 +49,3%. En el primer caso aupado por el cambio de orientación fiscal de su
política. En el segundo caso como resultado de la especial composición del índice selectivo de España que, en términos
relativos presenta una menor exposición a los sectores más afectados por la guerra arancelaria y una mayor exposición al
sector bancario.
 
En cuanto a valores en Europa, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de
las bajadas de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el
desarrollo de la actividad, con especial mención a la industria de defensa. Santander (+132%), Unicredit (+94%) y BBVA
(+125%) coparon las primeras tres plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50. En el otro extremo de la lista el lujo, el
consumo discrecional y los automóviles: Wolters Kluvert (-44%), Stellantis (-27%), Kering (-23%) y adidas (-28%).
 
En el ámbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petróleo. El primero se
mueve en máximos históricos alcanzando una revalorización de 64,6% en USD reflejando la menor apetencia por activos
americanos (¿fin del excepcionalismo?) y las dudas sobre el fiat money. Por su parte el crudo en su referencia Brent pierde
en el año más de un 15,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl – 83 USD /bbl como resultado
de la conjunción de diversos factores. El mayor repunte se vivió de la mano del enfrentamiento Irán – Israel, si bien
cerrando el año el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65 USD / bbl pese a las noticias sobre Venezuela. El Gas
Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caída aún más acusada quedándose por debajo de los 30 € / MWh, lo
que supone una caída en el año del 43%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
Cierra una segunda parte del año complicada para el fondo. La mayor parte de semestre el resultado de la cartera ha
permanecido en negativo muy lastrada por los efectos de las políticas arancelarias de Trump. El sector con mayor peso en
nuestra cartera, consumo discrecional con un 30%, ha estado muy penalizado por la subida de aranceles impuesta por
Trump. Compañías como Adidas (-10%), Nike (-7%) tienen sus centros de producción en países de Asia que se ha visto
muy penalizados por los aranceles lo que se ha visto reflejado en una comprensión de los márgenes. Luego compañías del
sector de lujo como Ferrari (-23%), Moncler (+13.5%) o L´Oreal (1%) han tenido un comportamiento muy errático por la
debilidad que sigue mostrando China en su consumo interno.
 
Otro sector que sin duda nos ha lastrado de forma relevante ha sido el de salud donde el peso es también muy importante
(20%). Aquí Doximity (-28%) y sobre todo Novo Nordisk (+25%) donde la mayor competencia, la obligación de bajar precios
en USA y alguna decepción en los resultados de ensayos en curso la han llevado a una dinámica negativa. El sector en su
conjunto nos ha restado un 1.68% a la rentabilidad total de la cartera.
 
c)  Índice de referencia.
 
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -0,07% frente
al 1,33% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 8,6% y el número de partícipes ha subido un 6,67%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad positiva del 1,33% y ha soportado unos gastos de 0,97% sobre el patrimonio medio sin
soportar gastos indirectos. La rentabilidad anual de la IIC ha sido de un 2,03% siendo los gastos anuales de un 1,96%.
 
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
 
Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
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gestora ha sido de 8,14%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
Netflix se deja cerca de un 30% enfrascado en su guerra por la compra de Warner. Ante la incertidumbre que esta
operación ha creado y que puede implicar terminar pagando un sobre precio, vendimos las acciones de la compañía.
 
Dentro de las entradas que se han producido en la cartera este semestre, destacaríamos la incorporación de ACS (+10%) y
ASML (+6,45%).
 
Los activos que mejor se han comportado han sido el futuro NASDAQ 100 E-MINI (3,42%) y la cobertura EURO FX CURR
FUT  Mar26 (0,49%), nada más reseñable.
 
Por la parte negativa tenemos a los futuros EURO STOXX 50 Sep25 (-1,19%), a la cobertura divisa EURO FX CURR FUT
Dec25 (-0,88%), y a las acciones de VANECK VIDEOGAMING ESPORTS (-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 ha operado con instrumentos derivados, que concretamente han sido los
siguientes: Futuro Dolar Euro FX CME vencimientos en 12/25, y en 03/26. También con el futuro del Euro Stoxx
vencimiento septiembre 25, y futuros del Mini Nasdaq 100 vencimiento dic 2025. Por último, se ha operado con el futuro
mini SP vencimiento septiembre 25. El resultado en derivados en el semestre ha sido de un 2,5% sobre el patrimonio
medio.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 15,37%, 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 el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 3,49% y la posicion más significativa son las Accs.
VANECK VIDEOGAMING ESPORTS ETF (3,49%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,21%.
 
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
 
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
 
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
 
No aplicable
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4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
 
La volatilidad es una medida de riesgo que mide cómo la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histórica. Una
desviación alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras que
una desviación baja indica que esas rentabilidades han sido mucho más estables en el tiempo. La IIC tiene recogido en su
folleto un límite por volatilidad máxima anualizada del 25%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 14,9%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,21% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,52%, 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 11,08%.
 
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 2025 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Alembeeks, 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.
 
Durante el año se han producido costes derivados del servicio de análisis, suponiendo un 0,006% sobre el patrimonio
medio anual. Los proveedores de estos servicios han sido Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Glass
Lewis, Citigroup, Santander, Goldman Sachs, Arcano y Tegus. El presupuesto asignado para el servicio de análisis para el
año 2026 se estima en un 0,006% sobre el patrimonio de cierre de año y los proveedores seleccionados para este año son
Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Exane BNP, Citigroup, Goldman Sachs, Arcano y Tegus.
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
Para este año estamos sobre ponderando Europa frente a USA y hemos aumentado posiciones en el sector de Medtech
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con la incorporación de compañías como IQvia (especialista en tratamiento de datos para la industria farmacéutica y de
salud en general) y de Resmed. El sector ha estado muy penalizado en 2025 por las políticas de Trump pero pensamos
que está en unos niveles de valoración muy atractivos.
 
Por último, dada la elevada exposición de la cartera al dólar (60%) y la elevada volatilidad a la que está sometida la divisa
americana en el último año, mantenemos esa posición cubierta.
 
 
 
 

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.|1,86|2025-07-01 EUR 0 0,00 34 2,55

						ES0L02601166 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 229 15,76 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 229 15,76 34 2,55

TOTAL RENTA FIJA 229 15,76 34 2,55

						ES0109067019 - ACCIONES|Amadeus EUR 0 0,00 38 2,80

						ES0167050915 - ACCIONES|ACS EUR 49 3,36 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 49 3,36 38 2,80

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 49 3,36 38 2,80

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 278 19,12 72 5,35

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

						KYG8068L1086 - ACCIONES|SharkNinja Inc USD 31 2,13 0 0,00

						US26622P1075 - ACCIONES|DOXIMITY INC USD 21 1,43 29 2,14

						US87256C1018 - ACCIONES|TKO Group Holdings I USD 49 3,37 42 3,17

						DK0062498333 - ACCIONES|Novo-Nordisk DKK 50 3,45 32 2,42

						US5312297550 - ACCIONES|Liberty Media Corp-L USD 55 3,75 58 4,31

						SE0009216278 - ACCIONES|MIPS AB SEK 0 0,00 28 2,08

						US03662P1075 - ACCIONES|Anta Sports Products USD 33 2,27 38 2,86

						US09857L1089 - ACCIONES|Booking Holdings Inc USD 0 0,00 49 3,67

						GB00BD6K4575 - ACCIONES|Compas Group PLC GBP 39 2,66 41 3,06

						DE0005470306 - ACCIONES|CTS Eventim AG EUR 33 2,30 45 3,35

						US61174X1090 - ACCIONES|Monster Beverage USD 75 5,17 0 0,00

						NL0011585146 - ACCIONES|Ferrari Nv EUR 29 1,97 37 2,80

						US85208M1027 - ACCIONES|Sprouts Farmers Mark USD 0 0,00 70 5,22

						NO0003054108 - ACCIONES|Marine Harvest NOK 46 3,18 37 2,76

						US02079K3059 - ACCIONES|Alphabet USD 53 3,67 49 3,63

						IT0004965148 - ACCIONES|Moncler Spa EUR 44 3,02 39 2,89

						US01609W1027 - ACCIONES|Alibaba Group Hldng USD 41 2,79 31 2,34

						NL0010273215 - ACCIONES|ASML Holding Nv EUR 46 3,17 0 0,00

						US64110L1061 - ACCIONES|Netflix, Inc. USD 0 0,00 68 5,09

						GB0003718474 - ACCIONES|Games Workshop Group GBP 0 0,00 57 4,24

						US5500211090 - ACCIONES|Lululemon Athetica I USD 27 1,83 0 0,00

						DE000A1EWWW0 - ACCIONES|Adidas AG EUR 21 1,45 0 0,00

						US2270461096 - ACCIONES|Crocs, Inc. USD 24 1,63 0 0,00

						US46120E6023 - ACCIONES|Intuitive Surgical USD 58 3,98 37 2,76

						US8636671013 - ACCIONES|Stryker Corporation USD 52 3,60 59 4,39

						CH0114405324 - ACCIONES|Garmin USD 69 4,75 71 5,29

						US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp USD 62 4,25 63 4,73
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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 20 1,40 0 0,00

						FR0000120628 - ACCIONES|Axa EUR 31 2,11 63 4,67

						US1912161007 - ACCIONES|Coca Cola Company USD 0 0,00 38 2,80

						FR0000120321 - ACCIONES|L´oreal EUR 33 2,27 33 2,44

						DE0008404005 - ACCIONES|Allianz AG EUR 39 2,69 69 5,14

TOTAL RV COTIZADA 1.080 74,29 1.181 88,25

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 1.080 74,29 1.181 88,25

						US92189F1140 - PARTICIPACIONES|VanEck Video Gaming USD 51 3,49 0 0,00

TOTAL IIC 51 3,49 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 1.130 77,78 1.181 88,25

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.408 96,90 1.253 93,60

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

Criterios:
Los criterios recogidos en la Política Retributiva asociada al Riesgo del Grupo Andbank, aplicable a Andbank Wealth
Management, SGIIC, S.A.U., se condicionan tanto a los resultados financieros del grupo como al comportamiento concreto
de los empleados de acuerdo con las estándares y principios de conducta definidos por el Grupo. En concreto se toman
17 en consideración los siguientes parámetros:
 
Cuantitativos:
- Resultados del Grupo Andbank
- Resultados de Andbank en España
- Resultados de la Gestora
- Resultados de cada Departamento
- Resultados concretos de cada empleado
 
Cualitativos:
- Cumplimiento de las normas de conducta
- Informes de los Departamentos de Compliance, RRHH u otros departamentos de control interno.
- Mantenimiento de clientes
- Reclamaciones de clientes
- Liderazgo y gestión de equipos
- Cursos de formación
- Sanciones del regulador
 
La remuneración total abonada por la Gestora asciende a 5.426.430,34 euros: 4.328.270,53 euros de remuneración fija,
866.454,74 euros de remuneración variable y 231.705,07 euros de retribución en especie. Este dato agregado
corresponde a la retribución recibida por 72 personas (de estos 49 recibieron remuneración variable).
 
La remuneración ligada a la comisión de gestión variable de las IIC gestionadas por la Gestora es de 28.270,50 euros,
siendo dicha retribución recibida por 1 empleado.
 
La alta dirección está compuesta por un total de 8 (colectivo identificado) personas y reciben una remuneración fija de
798.731,68 euros, 31.583,35 euros en especie y 94.933,34 euros de remuneración variable.
 
El número de empleados cuya actuación puede tener una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC gestionadas
por la Gestora es de 47 (gestores). La remuneración total abonada a estos empleados ha sido 3.807.211,42 euros en total.
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Su remuneración fija ha ascendido a 2.977.746,54 euros, la remuneración variable a 664.120,83 euros y la retribución en

especie a 165.344,05 euros. El número de empleados con retribución variable con incidencia en el perfil de riesgo de la

gestora son 33: 664.120,83 euros de remuneración variable, 2.406.755,50 euros de remuneración fija y 138.231,85 euros

de retribución en especie.

 
 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No existe información sobre operaciones de financiación de valores, reutilización de las garantías y swaps de rendimiento
total

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE IV/JPB GLOBAL ALLOCATION
Fecha de registro: 29/01/2021

 
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: Este compartimento puede invertir un porcentaje del 50% en emisiones de renta fija de baja calidad

crediticia, por lo que tiene un riesgo de crédito muy elevado. 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 50% 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-). No existe predeterminación en cuanto a la distribución

de activos por tipo de emisor (público o privado), duración media de la cartera de renta fija, capitalización bursátil, divisas o

sectores económicos, pudiendo existir concentración geográfica/sectorial. Los emisores/mercados serán OCDE y países

emergentes, sin limitación.

 

 
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 2025 2024

Índice de rotación de la cartera 0,79 0,23 1,14 1,72

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,08 1,90 1,49 2,21

 

Nota: El período se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,

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

 

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

Periodo actual Periodo anterior

Nº de Participaciones 293.438,79 205.780,83

Nº de Partícipes 25 26

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 1.668 5,6847

2024 917 5,5749

2023 854 6,0489

2022 819 5,7488

 

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 0,68 0,21 0,89 1,35 0,26 1,61 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,04 0,07 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)

Acumulad

o  año t

actual

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 6,63

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,78 07-11-2025

Rentabilidad máxima (%) 4,54 10-11-2025

(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 (%)

Acumulad

o año t

actual

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 16,70

		Ibex-35 11,58

		Letra Tesoro 1 año 0,35

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
14,46

(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

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
1,87 0,41 0,53 0,50 0,45 1,82 1,87 1,70

(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 695.124 6.092 1,27

Renta Fija Internacional 26.419 610 0,95

Renta Fija Mixta Euro 23.483 274 3,82

Renta Fija Mixta Internacional 66.282 1.063 4,83

Renta Variable Mixta Euro 6.142 138 7,29

Renta Variable Mixta Internacional 241.746 7.133 7,49

Renta Variable Euro 946 23 2,89

Renta Variable Internacional 648.826 52.790 8,14

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 5.001 194 6,48

Global 754.837 18.201 15,41

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 8.096 2.678 0,82

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.476.902 89.196 8,13

*Medias.

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

 

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

Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 1.640 98,32 956 92,10
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera interior 475 28,48 197 18,98

			* Cartera exterior 1.165 69,84 759 73,12

			* 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) 34 2,04 9 0,87

(+/-) RESTO -5 -0,30 73 7,03

TOTAL PATRIMONIO 1.668 100,00 % 1.038 100,00 %

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) 1.038 917 917

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 33,57 19,73 56,08 155,93

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

± Rendimientos netos 10,87 -6,88 7,57 -337,72

			(+) Rendimientos de gestión 12,05 -6,34 9,41 -385,84

						+ Intereses 0,23 0,34 0,55 3,09

						+ Dividendos 0,02 0,23 0,20 -87,88

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 19,66 -8,73 16,65 -438,93

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) -9,69 2,41 -9,71 -704,52

						± Resultado en IIC (realizados o no) 1,91 0,00 2,29 0,00

						± Otros resultados -0,09 -0,59 -0,58 -77,40

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

			(-) Gastos repercutidos -1,17 -0,97 -2,18 81,91

						- Comisión de gestión -0,89 -0,67 -1,61 100,77

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,07 33,46

						- Gastos por servicios exteriores -0,22 -0,24 -0,46 37,05

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 -0,01 -0,01 -9,80

						- Otros gastos repercutidos -0,01 -0,01 -0,02 219,88

			(+) Ingresos 0,00 0,43 0,34 -101,13

						+ 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 0,43 0,34 -101,13

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.668 1.038 1.668

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 475 28,48 197 18,97

TOTAL RENTA FIJA 475 28,48 197 18,97

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 475 28,48 197 18,97

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 201 12,04 749 72,08

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 201 12,04 749 72,08

TOTAL IIC 964 57,79 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 1.165 69,83 749 72,08

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.640 98,31 946 91,05

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

H

 

Modificación de elementos esenciales del folleto

 

Con fecha 4 de julio de 2025 la CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de ANDBANK WEALTH

MANAGEMENT, SGIIC, S.A.U, como entidad Gestora, y de BANCA MARCH, como entidad Depositaria, la actualización

del folleto explicativo de GESTION BOUTIQUE IV, FI (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el número

5500) y del compartimento GESTION BOUTIQUE IV / JPB BIOTECH, que pasará a denominarse GESTION BOUTIQUE

IV / JPB GLOBAL ALLOCATION, al objeto de modificar la denominación del compartimento, modificar la vocación

inversora y la política de inversión, incluir las comisiones indirectas y modificar el límite horario aplicable a efectos de

suscripciones y reembolsos.

 

Número de registro: 312340

 

 

 

J

 

Eliminación/Reducción comisión gestión y/o depositario de IIC

 

Con fecha de efectos del día 1 de julio de 2025, la comisión de depositaría de la IIC pasará a ser de 0,07% anual sobre el

patrimonio.

 

Reducción de la comisión de depositaría de la IIC

 

Número de registro: 312741

 

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 31-12-2025 que representa:
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  - Participe 1: 30,91% del patrimonio

 

 

 

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 7.122.179,00 euros

(503,29% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 6.845.281,75 euros (483,72% del patrimonio medio del

periodo).

 

 

 

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

 

 

 

H) Otras operaciones vinculadas:

 

 

 

1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -0,75%, suponiendo en el

periodo 2.165,36 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

290,40 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 año 2025 cierra un segundo semestre de claro apetito por el riesgo. Si el primer cuatrimestre fue el de las dudas del
impacto de la aplicación de las políticas de la nueva administración Trump con un punto álgido alrededor del denominado
día de la liberación, desde entonces las dinámicas para los mercados han sido muy favorables pese al ruido geopolítico
(Irán-Israel, Venezuela, Ucrania-Rusia, Taiwán, Groenlandia, los ataques a la Reserva Federal, la inestabilidad política en
Francia, …). El ciclo favorable para los activos de riesgo que se inició en octubre de 2022 sigue empujando con fuerza y
dibujando un escenario macroeconómico que de partida es moderadamente benigno de cara al próximo año.
 
A lo largo de 2025 EE.UU. se recuperó de un primer trimestre de mayor debilidad en el que el PIB caía un -0,6% QoQ
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anualizado – SAAR con dos trimestres consecutivos de mayor fortaleza: + 3,8% y +4,3% QoQ anualizados que permiten a
los analistas vislumbrar un crecimiento total interanual para 2025 ligeramente superior al 2,0% frente al 2,8% del año
anterior. Hay que señalar dentro de los diversos componentes la fortaleza del ciclo de inversión alrededor de la IA y las
ganancias de productividad, que han más que compensado las dudas de un consumo que ha visto como pese al aumento
de los salarios (+3,8%) se ha visto presionado por una creación de empleo tibia (media de Non farm payrols de 50.000
nuevos empleos mensuales), una confianza del consumidor en mínimos históricos y unas tasas de ahorro del 4,0% que
caen ligeramente por debajo de la media pre-COVID 19 (5-7%).
 
Los precios por su parte continuaron su ligera desaceleración si bien siguen manteniéndose por encima del objetivo de
largo plazo del FOMC: +2,8% YoY tanto en tasa general como subyacente. El impacto arancelario de los precios parece
haber sido menor al estimado por los diferentes organismos internacionales permitiendo a la Reserva Federal ejecutar
hasta tres bajadas de tipos de interés desde la reunión de septiembre a razón de 25 p.b. en cada una de ellas llevando el
corredor de tipos a niveles sólo ligeramente restrictivos: 3,75% - 3,50%. Los niveles de precios no impidieron aplicar lo que
el mercado ha dado en llamar “bajadas preventivas” ante el escenario de ligero deterioro de la creación de empleo.
 
Las cifras de déficit por cuenta corriente (-4,0%), de déficit público (-6,0% estimado 2025) y un nivel de deuda que supera el
102% siguen siendo lastres de largo plazo para las expectativas de un dólar que perdió valor en 2025 frente a la mayoría
de las divisas.
 
La acción del ejecutivo estadounidense se ha visto centrada en la acción de una política comercial agresiva que ha llevado
el arancel efectivo a niveles de entre el 15% y el 20% para tratar de corregir precisamente un déficit comercial
desmesurado y continuado. Su efecto recaudatorio, estimado en más de 200.000 M de USD este 2025, permite una mejora
marginal de las cuentas públicas y que la aceptación de la transformación en permanente de los recortes fiscales de la
norma OBBBA acabe por no afectar de forma exagerada a la sostenibilidad de la trayectoria de la deuda (>130% PIB en 10
años según la CBO). Las otras dos grandes acciones han venido de la mano de la política de expulsión de inmigrantes y de
los avances hacia un mayor nivel de desregulación bancaria.
 
La Eurozona confirmó su momentum. El PIB crecerá finalmente este año el 1,4% desde el 0,9% anterior con una mejora
sobre todo de las cifras en Alemania (de -0,5% YoY a +0,3% con un consumo que por fin superará el +1,0%). El impulso
fiscal del nuevo gobierno asociado a un mayor gasto en defensa e infraestructuras, una mejora de la confianza de
empresarios y consumidores, las elevadas tasas de ahorro (15% vs promedio pre-COVID del 12,4%) y un coste de la
energía que se modera sientan las bases para una mejora con riesgo de sorpresa al alza en 2026.
 
En este entorno, donde además la disciplina fiscal ha sido aceptable (3% de déficit estimado para la Eurozona), el BCE ha
podido bajar cuatro veces los tipos de referencia para dejar el corredor repo-depo en el 2,15% - 2,0%, señalando de forma
repetida que los precios están controlados (IPC 2,1%) y que “están cómodos” dando por concluido el ciclo de bajadas.
 
El tercer gran bloque económico y geopolítico, China, siguió dando muestras de cierta debilidad. Parece que el PIB crecerá
este 2025 cerca del 4,9% frente al 5,0% del año anterior si bien combina dos realidades: la de una economía digital que
funciona empresarialmente muy bien y la de un sector inmobiliario – financiero que aún no ha digerido los efectos del
pinchazo de la burbuja. El país sigue con un nivel de precios que raya la deflación (IPC cercano a 0%) en tanto que las
medidas públicas parecen de alcance limitado. Uno de los elementos que más dudas concita sigue siendo el elevado
endeudamiento total de la economía del país (público y privado).
 
Finalmente, hay que mencionar la llegada al ámbito ejecutivo en Japón de una nueva primera ministra, Sanae Takaichi, que
llega con la idea de aplicar una política económica de transformación (un segundo abenomics), expansión fiscal, políticas
conservadoras, preocupación por la inversión en defensa y tecnología. Su irrupción ha coincidido con un Japón que
despierta empresarialmente y en el que la estructura de la curva de tipos de interés se normaliza en un entorno de repunte
de la inflación. Su elevada deuda pública (215% sobre PIB) contrasta con el superávit por cuenta corriente (4,8%) de la
nación nipona.
 
En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +1,25%, Pan-European
High Yield +4,86%). Los índices americanos han subido mucho más (US Aggregate +7,30%), si bien el cruce EURUSD en
el período se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa común se ha revalorizado más de un 13,4% en
este tiempo. En Europa de nuevo la duración restó valor en los tramos ultralargos (+10 años de duración) y aportó sólo de
forma moderada en el tramo 7-10 años (+1,8%).
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Los diferenciales de crédito siguen cerca de mínimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economía. Así en Europa el diferencial en grado de inversión se mueve por debajo de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del día de la liberación llegó a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitúa claramente por debajo de los 250 p.b. aunque llegó a superar los 430 p.b.
 
En renta variable los índices americanos han ofrecido retornos positivos en moneda local habiendo alcanzado el S&P 500
un retorno del 16,39% hasta los 6.845,5 en el que las 7 magnificas ha sido protagonistas subiendo un +24,9%. El Nasdaq
100 por su parte hizo un +20,17%. En este contexto, los valores de pequeña capitalización se quedaron algo rezagados
subiendo el Russell 2000 un +11,29%.
 
Entre los valores más destacados merece la pena señalar los casos de Micron Technology (+240%), Intel (+84%) o
Alphabet (+66%). Pesaron en el lado negativo valores como United Healthcare (-33%) o Moderna Inc. (-29%).
 
Por su parte, en Europa el Eurostoxx 50 ha acabado subiendo un +18,34%. Y ahí fueron protagonistas en positivo el DAX
+23,0 y, sin ningún tipo de dudas el IBEX 35 +49,3%. En el primer caso aupado por el cambio de orientación fiscal de su
política. En el segundo caso como resultado de la especial composición del índice selectivo de España que, en términos
relativos presenta una menor exposición a los sectores más afectados por la guerra arancelaria y una mayor exposición al
sector bancario.
 
En cuanto a valores en Europa, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de
las bajadas de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el
desarrollo de la actividad, con especial mención a la industria de defensa. Santander (+132%), Unicredit (+94%) y BBVA
(+125%) coparon las primeras tres plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50. En el otro extremo de la lista el lujo, el
consumo discrecional y los automóviles: Wolters Kluvert (-44%), Stellantis (-27%), Kering (-23%) y adidas (-28%).
 
En el ámbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petróleo. El primero se
mueve en máximos históricos alcanzando una revalorización de 64,6% en USD reflejando la menor apetencia por activos
americanos (¿fin del excepcionalismo?) y las dudas sobre el fiat money. Por su parte el crudo en su referencia Brent pierde
en el año más de un 15,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl – 83 USD /bbl como resultado
de la conjunción de diversos factores. El mayor repunte se vivió de la mano del enfrentamiento Irán – Israel, si bien
cerrando el año el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65 USD / bbl pese a las noticias sobre Venezuela. El Gas
Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caída aún más acusada quedándose por debajo de los 30 € / MWh, lo
que supone una caída en el año del 43%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
Los mercados asiáticos y emergentes son la base de inversión en el fondo. Además hemos empezado a entrar en metales
preciosos y minerales que creemos que nos darán continuidad de rentabilidad durante 2026. A nivel sectorial estamos en
sectores tipo Blockchain, Data Centers i tierras raras.
 
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 -0,07% frente
al 12,64% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 60,63% y el número de partícipes ha caído un 3,85%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad positiva del 12,64% y ha soportado unos gastos de 0,92% sobre el patrimonio medio sin
soportar gastos indirectos. La comisión de gestión sobre resultados al final del semestre es de 0,21% sobre el patrimonio
medio. La rentabilidad anual de la IIC ha sido de un 1,97% siendo los gastos anuales de un 1,87%.
 
 
 
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
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Durante el semestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de 8,14%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
A nivel países, China, LATAM, South Africa, son países a invertir en los próximos meses y creemos que los mercados tipo
USA, EUROPA están sobrecalentados a excepción de las small caps.
 
La mayor contribución positiva al fondo ha sido el ETC de la plata: XTRACKER SILVER ETC (3,67%), en segundo lugar el
ETC del oro: AMUNDI PHYSICAL GOLD (1,07%), y en tercer lugar el ETF de tierras raras: VANECK RARE EARTH UCITS
ETF (0,47%).
 
Y los peores desempeños han sido: los futuros NASDAQ 100 E-MINI Sep25 (-5,01%), los futuros NASDAQ 100 E-MINI
Dec25 (-4,13%), y las opciones del VIX: VIX US 09/17/25 C25 (-2,53%).
 
b)  Operativa de préstamo de valores.
 
No aplicable
 
c)  Operativa en derivados y adquisición temporal de activos.
 
La IIC aplica la metodología del compromiso para calcular la exposición total al riesgo de mercado. Dentro de este cálculo
no se consideran las operaciones a plazo que correspondan a la operativa habitual de contado del mercado en el que se
realicen, aquellas en las que el diferimiento de la adquisición sea forzoso, las permutas de retorno total, ni las estrategias
de gestión con derivados en las que no se genere una exposición adicional. Las operativas anteriormente descritas pueden
comportar riesgos de mercado y contrapartida.
 
Durante el semestre de referencia, la IIC ha operado con instrumentos derivados, que concretamente han sido los
siguientes: Futuro Micro Emini Nasdaq 100 vencimientos 09/25 y 12/25, el Futuro Emini Nasdaq con vencimiento 12/25
(para reducir costes en la operativa), y cierre de la compra de Opciones Call sobre el VIX de vencimiento septiembre 25. El
resultado en derivados en el semestre ha sido de un -9,69% sobre el patrimonio medio.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 72,08%, generado tanto por la inversión en derivados como por la
inversión en otras IIC.
 
d)  Otra información sobre inversiones.
 
En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las políticas
de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
 
Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 57,8% y las posiciones más significativas son: Accs.
ETF SGAM Leveraged NSDQ 100 (11,52%), Accs. ETF HSBC S&P INDIA TECH EUR ACC (6,37%), y Accs. ETF Global X
Msci Argentina  (6,06%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,08%.
 
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. Al ser un fondo de reciente
creación no se tienen observaciones suficientes para calcular la volatilidad, mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,21%
y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,52%, 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. Al ser un fondo de reciente creación no se tienen observaciones suficientes para calcular el VaR
histórico.
 
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
 
En línea con nuestra adhesión a los Principios de Inversión Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U.  ejerce el derecho de voto basándose en la evaluación del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climático y la mitigación
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economía circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y protección del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, política de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Política de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2025/07/AWM-POL-Proxy-Voting_v-1.4_jun-2025.pdf).
 
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2025 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Alembeeks, 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.
 
Durante el año se han producido costes derivados del servicio de análisis, suponiendo un 0,007% sobre el patrimonio
medio anual. Los proveedores de estos servicios han sido Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Glass
Lewis, Citigroup, Santander, Goldman Sachs, Arcano y Tegus. El presupuesto asignado para el servicio de análisis para el
año 2026 se estima en un 0,007% sobre el patrimonio de cierre de año y los proveedores seleccionados para este año son
Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Exane BNP, Citigroup, Goldman Sachs, Arcano y Tegus.
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
El mercado durante los primeros meses de 2026 va a reactivar estos sectores y creemos que las small caps empezaran a
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mejorar respecto los índices habituales, esto nos da una señal de que estamos cerca de top del mercado alcista desde
2013, por lo que tenemos que tener cuidado con las correcciones que tengamos y existe la posibilidad de comienzo de
mercado bajista entre 2026 y 2027.
 
 
 
 

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 475 28,48 0 0,00

						ES0000012I08 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86|2025-07-01 EUR 0 0,00 197 18,97

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 475 28,48 197 18,97

TOTAL RENTA FIJA 475 28,48 197 18,97

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 475 28,48 197 18,97

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

						CH1391448177 - ACCIONES|BeiGene Ltd HKD 0 0,00 30 2,88

						US92915B1061 - ACCIONES|Voyager Therapeutics USD 0 0,00 38 3,68

						US00847G8042 - ACCIONES|Agenus Inc USD 0 0,00 44 4,22

						US37611X2099 - ACCIONES|Ginko Bioworks Holdi USD 0 0,00 12 1,19

						US88025U1097 - ACCIONES|10X Genomics Inc USD 0 0,00 8 0,76

						US37733W2044 - ACCIONES|GSK PLC USD 0 0,00 50 4,86

						US69404D1081 - ACCIONES|Pacific Biosciences USD 0 0,00 9 0,82

						US04280A1007 - ACCIONES|Arrowhead Pharmaceut USD 0 0,00 13 1,21

						US90184D1000 - ACCIONES|Twist Bioscience Cor USD 0 0,00 19 1,83

						US65443P1021 - ACCIONES|908 Devices Inc USD 0 0,00 49 4,67

						US4622221004 - ACCIONES|Ionis Pharmaceutical USD 0 0,00 17 1,65

						US07373V1052 - ACCIONES|Beam Therapeutics IN USD 0 0,00 13 1,24

						CNE100001W69 - ACCIONES|Shanghai Haohai Biol HKD 0 0,00 71 6,83

						CH0334081137 - ACCIONES|CRISPR Therapeutics USD 0 0,00 36 3,51

						US02079K3059 - ACCIONES|Alphabet USD 0 0,00 42 4,07

						US46333X1081 - ACCIONES|Ironwood Pharmac. USD 201 12,04 43 4,10

						US1011371077 - ACCIONES|Accs. Boston Scienti USD 0 0,00 46 4,39

						US8835561023 - ACCIONES|Thermo Electron Corp USD 0 0,00 17 1,66

						US67066G1040 - ACCIONES|Nvidia Corp USD 0 0,00 56 5,38

						US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp USD 0 0,00 44 4,27

						US0378331005 - ACCIONES|Apple Computer Inc. USD 0 0,00 42 4,09

						US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. USD 0 0,00 50 4,77

TOTAL RV COTIZADA 201 12,04 749 72,08

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 201 12,04 749 72,08

						IE00BMH5Y327 - PARTICIPACIONES|Global X Data Center EUR 61 3,64 0 0,00

						IE0008119MO8 - PARTICIPACIONES|HSBC S&P INDIA TECH EUR 106 6,37 0 0,00

						IE0002PG6CA6 - PARTICIPACIONES|VanEck Rare Earth an EUR 63 3,76 0 0,00

						IE0007Y8Y157 - PARTICIPACIONES|VanEck Quantum Compu EUR 58 3,48 0 0,00

						IE0005E8B9S4 - PARTICIPACIONES|Amundi Russell 1000 EUR 61 3,67 0 0,00

						IE000RDRMSD1 - PARTICIPACIONES|iShares Blockchain T EUR 34 2,04 0 0,00

						IE000XAGSCY5 - PARTICIPACIONES|Global X Blockchain EUR 30 1,77 0 0,00
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						FR0013416716 - PARTICIPACIONES|ETF_AMUNDI PHYSICAL EUR 64 3,83 0 0,00

						LU1681048630 - PARTICIPACIONES|ETF Amundi S&P Glb L EUR 97 5,82 0 0,00

						US37950E2596 - PARTICIPACIONES|ETF Global X Msci Ar USD 101 6,06 0 0,00

						DE000A1E0HS6 - PARTICIPACIONES|ETF Physical Silver EUR 97 5,83 0 0,00

						FR0010342592 - PARTICIPACIONES|ETF SGAM Leveraged N EUR 192 11,52 0 0,00

TOTAL IIC 964 57,79 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 1.165 69,83 749 72,08

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.640 98,31 946 91,05

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

Criterios:
Los criterios recogidos en la Política Retributiva asociada al Riesgo del Grupo Andbank, aplicable a Andbank Wealth
Management, SGIIC, S.A.U., se condicionan tanto a los resultados financieros del grupo como al comportamiento concreto
de los empleados de acuerdo con las estándares y principios de conducta definidos por el Grupo. En concreto se toman
17 en consideración los siguientes parámetros:
 
Cuantitativos:
- Resultados del Grupo Andbank
- Resultados de Andbank en España
- Resultados de la Gestora
- Resultados de cada Departamento
- Resultados concretos de cada empleado
 
Cualitativos:
- Cumplimiento de las normas de conducta
- Informes de los Departamentos de Compliance, RRHH u otros departamentos de control interno.
- Mantenimiento de clientes
- Reclamaciones de clientes
- Liderazgo y gestión de equipos
- Cursos de formación
- Sanciones del regulador
 
La remuneración total abonada por la Gestora asciende a 5.426.430,34 euros: 4.328.270,53 euros de remuneración fija,
866.454,74 euros de remuneración variable y 231.705,07 euros de retribución en especie. Este dato agregado
corresponde a la retribución recibida por 72 personas (de estos 49 recibieron remuneración variable).
 
La remuneración ligada a la comisión de gestión variable de las IIC gestionadas por la Gestora es de 28.270,50 euros,
siendo dicha retribución recibida por 1 empleado.
 
La alta dirección está compuesta por un total de 8 (colectivo identificado) personas y reciben una remuneración fija de
798.731,68 euros, 31.583,35 euros en especie y 94.933,34 euros de remuneración variable.
 
El número de empleados cuya actuación puede tener una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC gestionadas
por la Gestora es de 47 (gestores). La remuneración total abonada a estos empleados ha sido 3.807.211,42 euros en total.
Su remuneración fija ha ascendido a 2.977.746,54 euros, la remuneración variable a 664.120,83 euros y la retribución en
especie a 165.344,05 euros. El número de empleados con retribución variable con incidencia en el perfil de riesgo de la
gestora son 33: 664.120,83 euros de remuneración variable, 2.406.755,50 euros de remuneración fija y 138.231,85 euros
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de retribución en especie.

 
 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No existe información sobre operaciones de financiación de valores, reutilización de las garantías y swaps de rendimiento
total

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE IV/EQUITY SMALL CAPS
Fecha de registro: 29/01/2021

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

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

		Otros

Vocación inversora: Renta Variable Internacional

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

 
Descripción general
Política de inversión: Invierte, directa o indirectamente, al menos el 75% de la exposición total en renta variable,

principalmente en empresas de pequeña capitalización bursátil (al menos el 50% de la exposición total). Se realizará un

análisis fundamental detallado de las empresas y contraste de información, seleccionando empresas que estén

infravaloradas por el mercado y presenten un alto potencial de revalorización. El resto se invertirá, directa o

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

cotizados o no, líquidos) con, al menos, media calidad crediticia (mínimo BBB-), según S&P o equivalentes por otras

agencias.

 

 
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 2025 2024

Índice de rotación de la cartera 0,94 1,68 2,54 2,57

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,50 1,91 1,64 2,92

 

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 155.896,98 139.715,56

Nº de Partícipes 140 122

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 1.688 10,8265

2024 1.146 9,1108

2023 594 8,7507

2022 5.861 8,4177

 

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 0,68 0,83 1,51 1,35 0,92 2,27 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,04 0,07 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

2025

Trimestral Anual

Último

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

Rentabilidad IIC 18,83 5,78 10,61 7,98 -5,94 4,11

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,86 10-10-2025 -4,93 04-04-2025

Rentabilidad máxima (%) 1,65 23-10-2025 2,24 15-01-2025

(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

2025

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 15,11 13,24 10,55 18,88 16,53 11,47

		Ibex-35 16,21 11,58 12,59 23,89 14,53 13,27

		Letra Tesoro 1 año 0,52 0,35 0,50 0,48 0,69 0,84

FTSE Developed

Small Cap Index TR
17,42 13,43 11,06 26,52 15,07 14,46

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
7,18 7,18 7,75 8,32 8,71 7,39

(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

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
1,71 0,41 0,41 0,47 0,41 1,82 1,67 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.
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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 695.124 6.092 1,27

Renta Fija Internacional 26.419 610 0,95

Renta Fija Mixta Euro 23.483 274 3,82

Renta Fija Mixta Internacional 66.282 1.063 4,83

Renta Variable Mixta Euro 6.142 138 7,29

Renta Variable Mixta Internacional 241.746 7.133 7,49

Renta Variable Euro 946 23 2,89

Renta Variable Internacional 648.826 52.790 8,14

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 5.001 194 6,48

Global 754.837 18.201 15,41

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 8.096 2.678 0,82

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.476.902 89.196 8,13

*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 1.656 98,10 1.252 96,83

			* Cartera interior 90 5,33 85 6,57

			* Cartera exterior 1.566 92,77 1.167 90,26

			* 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) 36 2,13 26 2,01

(+/-) RESTO -4 -0,24 15 1,16

TOTAL PATRIMONIO 1.688 100,00 % 1.293 100,00 %

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) 1.293 1.146 1.146

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 10,82 10,40 21,27 29,69

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

± Rendimientos netos 15,57 1,80 18,89 979,08

			(+) Rendimientos de gestión 17,24 2,98 21,79 621,58

						+ Intereses 0,05 0,11 0,15 -46,58

						+ Dividendos 0,60 1,14 1,68 -34,41

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 16,66 2,05 20,31 915,39

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 -0,05 -0,05 -100,00

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

						± Otros resultados -0,06 -0,26 -0,30 -69,52

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

			(-) Gastos repercutidos -1,67 -1,18 -2,90 76,15

						- Comisión de gestión -1,51 -0,67 -2,27 181,99

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,07 10,84

						- Gastos por servicios exteriores -0,11 -0,17 -0,28 -19,87

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 -0,01 -0,01 -55,65

						- Otros gastos repercutidos 0,00 -0,29 -0,26 -98,75

			(+) 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) 1.688 1.293 1.688

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 90 5,32 85 6,58

TOTAL RENTA FIJA 90 5,32 85 6,58

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 90 5,32 85 6,58

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 1.566 92,77 1.167 90,29

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 1.566 92,77 1.167 90,29

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 1.566 92,77 1.167 90,29

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.656 98,09 1.252 96,87

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

J

 

Eliminación/Reducción comisión gestión y/o depositario de IIC

 

Con fecha de efectos del día 1 de julio de 2025, la comisión de depositaría de la IIC pasará a ser de 0,07% anual sobre el

patrimonio.

 

Reducción de la comisión de depositaría de la IIC

 

Número de registro: 312741

 

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 31-12-2025 que representa:
 
  - Participe 1: 29,25% del patrimonio
 
 
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 6.435.310,00 euros
(430,17% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 6.479.785,03 euros (433,15% del patrimonio medio del
periodo).
 
 
 
 
 
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 150,45 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 72,60

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 año 2025 cierra un segundo semestre de claro apetito por el riesgo. Si el primer cuatrimestre fue el de las dudas del
impacto de la aplicación de las políticas de la nueva administración Trump con un punto álgido alrededor del denominado
día de la liberación, desde entonces las dinámicas para los mercados han sido muy favorables pese al ruido geopolítico
(Irán-Israel, Venezuela, Ucrania-Rusia, Taiwán, Groenlandia, los ataques a la Reserva Federal, la inestabilidad política en
Francia, …). El ciclo favorable para los activos de riesgo que se inició en octubre de 2022 sigue empujando con fuerza y
dibujando un escenario macroeconómico que de partida es moderadamente benigno de cara al próximo año.
 
A lo largo de 2025 EE.UU. se recuperó de un primer trimestre de mayor debilidad en el que el PIB caía un -0,6% QoQ
anualizado – SAAR con dos trimestres consecutivos de mayor fortaleza: + 3,8% y +4,3% QoQ anualizados que permiten a
los analistas vislumbrar un crecimiento total interanual para 2025 ligeramente superior al 2,0% frente al 2,8% del año
anterior. Hay que señalar dentro de los diversos componentes la fortaleza del ciclo de inversión alrededor de la IA y las
ganancias de productividad, que han más que compensado las dudas de un consumo que ha visto como pese al aumento
de los salarios (+3,8%) se ha visto presionado por una creación de empleo tibia (media de Non farm payrols de 50.000
nuevos empleos mensuales), una confianza del consumidor en mínimos históricos y unas tasas de ahorro del 4,0% que
caen ligeramente por debajo de la media pre-COVID 19 (5-7%).
 
Los precios por su parte continuaron su ligera desaceleración si bien siguen manteniéndose por encima del objetivo de
largo plazo del FOMC: +2,8% YoY tanto en tasa general como subyacente. El impacto arancelario de los precios parece
haber sido menor al estimado por los diferentes organismos internacionales permitiendo a la Reserva Federal ejecutar
hasta tres bajadas de tipos de interés desde la reunión de septiembre a razón de 25 p.b. en cada una de ellas llevando el
corredor de tipos a niveles sólo ligeramente restrictivos: 3,75% - 3,50%. Los niveles de precios no impidieron aplicar lo que
el mercado ha dado en llamar “bajadas preventivas” ante el escenario de ligero deterioro de la creación de empleo.
 
Las cifras de déficit por cuenta corriente (-4,0%), de déficit público (-6,0% estimado 2025) y un nivel de deuda que supera el
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102% siguen siendo lastres de largo plazo para las expectativas de un dólar que perdió valor en 2025 frente a la mayoría
de las divisas.
 
La acción del ejecutivo estadounidense se ha visto centrada en la acción de una política comercial agresiva que ha llevado
el arancel efectivo a niveles de entre el 15% y el 20% para tratar de corregir precisamente un déficit comercial
desmesurado y continuado. Su efecto recaudatorio, estimado en más de 200.000 M de USD este 2025, permite una mejora
marginal de las cuentas públicas y que la aceptación de la transformación en permanente de los recortes fiscales de la
norma OBBBA acabe por no afectar de forma exagerada a la sostenibilidad de la trayectoria de la deuda (>130% PIB en 10
años según la CBO). Las otras dos grandes acciones han venido de la mano de la política de expulsión de inmigrantes y de
los avances hacia un mayor nivel de desregulación bancaria.
 
La Eurozona confirmó su momentum. El PIB crecerá finalmente este año el 1,4% desde el 0,9% anterior con una mejora
sobre todo de las cifras en Alemania (de -0,5% YoY a +0,3% con un consumo que por fin superará el +1,0%). El impulso
fiscal del nuevo gobierno asociado a un mayor gasto en defensa e infraestructuras, una mejora de la confianza de
empresarios y consumidores, las elevadas tasas de ahorro (15% vs promedio pre-COVID del 12,4%) y un coste de la
energía que se modera sientan las bases para una mejora con riesgo de sorpresa al alza en 2026.
 
En este entorno, donde además la disciplina fiscal ha sido aceptable (3% de déficit estimado para la Eurozona), el BCE ha
podido bajar cuatro veces los tipos de referencia para dejar el corredor repo-depo en el 2,15% - 2,0%, señalando de forma
repetida que los precios están controlados (IPC 2,1%) y que “están cómodos” dando por concluido el ciclo de bajadas.
 
El tercer gran bloque económico y geopolítico, China, siguió dando muestras de cierta debilidad. Parece que el PIB crecerá
este 2025 cerca del 4,9% frente al 5,0% del año anterior si bien combina dos realidades: la de una economía digital que
funciona empresarialmente muy bien y la de un sector inmobiliario – financiero que aún no ha digerido los efectos del
pinchazo de la burbuja. El país sigue con un nivel de precios que raya la deflación (IPC cercano a 0%) en tanto que las
medidas públicas parecen de alcance limitado. Uno de los elementos que más dudas concita sigue siendo el elevado
endeudamiento total de la economía del país (público y privado).
 
Finalmente, hay que mencionar la llegada al ámbito ejecutivo en Japón de una nueva primera ministra, Sanae Takaichi, que
llega con la idea de aplicar una política económica de transformación (un segundo abenomics), expansión fiscal, políticas
conservadoras, preocupación por la inversión en defensa y tecnología. Su irrupción ha coincidido con un Japón que
despierta empresarialmente y en el que la estructura de la curva de tipos de interés se normaliza en un entorno de repunte
de la inflación. Su elevada deuda pública (215% sobre PIB) contrasta con el superávit por cuenta corriente (4,8%) de la
nación nipona.
 
En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +1,25%, Pan-European
High Yield +4,86%). Los índices americanos han subido mucho más (US Aggregate +7,30%), si bien el cruce EURUSD en
el período se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa común se ha revalorizado más de un 13,4% en
este tiempo. En Europa de nuevo la duración restó valor en los tramos ultralargos (+10 años de duración) y aportó sólo de
forma moderada en el tramo 7-10 años (+1,8%).
 
Los diferenciales de crédito siguen cerca de mínimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economía. Así en Europa el diferencial en grado de inversión se mueve por debajo de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del día de la liberación llegó a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitúa claramente por debajo de los 250 p.b. aunque llegó a superar los 430 p.b.
 
En renta variable los índices americanos han ofrecido retornos positivos en moneda local habiendo alcanzado el S&P 500
un retorno del 16,39% hasta los 6.845,5 en el que las 7 magnificas ha sido protagonistas subiendo un +24,9%. El Nasdaq
100 por su parte hizo un +20,17%. En este contexto, los valores de pequeña capitalización se quedaron algo rezagados
subiendo el Russell 2000 un +11,29%.
 
Entre los valores más destacados merece la pena señalar los casos de Micron Technology (+240%), Intel (+84%) o
Alphabet (+66%). Pesaron en el lado negativo valores como United Healthcare (-33%) o Moderna Inc. (-29%).
 
Por su parte, en Europa el Eurostoxx 50 ha acabado subiendo un +18,34%. Y ahí fueron protagonistas en positivo el DAX
+23,0 y, sin ningún tipo de dudas el IBEX 35 +49,3%. En el primer caso aupado por el cambio de orientación fiscal de su
política. En el segundo caso como resultado de la especial composición del índice selectivo de España que, en términos
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relativos presenta una menor exposición a los sectores más afectados por la guerra arancelaria y una mayor exposición al
sector bancario.
 
En cuanto a valores en Europa, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de
las bajadas de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el
desarrollo de la actividad, con especial mención a la industria de defensa. Santander (+132%), Unicredit (+94%) y BBVA
(+125%) coparon las primeras tres plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50. En el otro extremo de la lista el lujo, el
consumo discrecional y los automóviles: Wolters Kluvert (-44%), Stellantis (-27%), Kering (-23%) y adidas (-28%).
 
En el ámbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petróleo. El primero se
mueve en máximos históricos alcanzando una revalorización de 64,6% en USD reflejando la menor apetencia por activos
americanos (¿fin del excepcionalismo?) y las dudas sobre el fiat money. Por su parte el crudo en su referencia Brent pierde
en el año más de un 15,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl – 83 USD /bbl como resultado
de la conjunción de diversos factores. El mayor repunte se vivió de la mano del enfrentamiento Irán – Israel, si bien
cerrando el año el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65 USD / bbl pese a las noticias sobre Venezuela. El Gas
Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caída aún más acusada quedándose por debajo de los 30 € / MWh, lo
que supone una caída en el año del 43%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
Durante el segundo semestre de 2025, hemos seguido reduciendo la exposición a Norteamérica, tanto en Canadá como en
Estados Unidos a excepción de nuestras inversiones en commodities.
Estados Unidos se encontraría ante un escenario de soft landing que podría materializarse con mayor claridad durante el
2H26. El endurecimiento monetario acumulado habría empezado a reflejarse en una desaceleración sostenida de la
inflación subyacente, especialmente en bienes y vivienda, mientras que el mercado laboral estaría entrando en una fase de
normalización gradual, con menor creación de empleo y moderación de las presiones salariales. El consumo, principal
motor del ciclo estadounidense, seguiría mostrando resiliencia, aunque podría verse cada vez más condicionado por el
agotamiento del exceso de ahorro y por unas condiciones financieras que solo se relajarían de forma progresiva. Las
variables clave a vigilar serían la evolución de la inflación core —en particular servicios—, el enfriamiento del empleo, los
estándares de crédito y la pendiente de la curva de tipos, que podría dejar atrás la inversión a lo largo de 2026 si el
escenario de aterrizaje suave terminara confirmándose..
Europa, en cambio, parecería situarse en un punto de inflexión cíclico, con potencial para una recuperación más
claramente procíclica en los próximos trimestres. Tras un periodo prolongado de estancamiento, los indicadores
adelantados estarían estabilizándose desde niveles deprimidos, lo que sugeriría que lo peor del ciclo podría haber quedado
atrás. La inflación habría descendido con mayor rapidez que en EE. UU., lo que abriría margen para una política monetaria
menos restrictiva y anticiparía un mayor apoyo a la demanda interna. Además, Europa partiría de un mayor output gap y de
una elevada sensibilidad al ciclo industrial global, por lo que una mejora en el comercio internacional y en las condiciones
financieras podría amplificar la recuperación. Las variables clave serían la reactivación del crédito bancario, la inversión
industrial, la recuperación del consumo real vía poder adquisitivo y el calendario de bajadas de tipos del BCE, que podría
actuar como catalizador principal del cambio de fase cíclica. Mientras tanto, el mercado estadounidense, con múltiplos
exigentes y un ajuste monetario más lento, mostró una menor capacidad de expansión. En este contexto, las bolsas
europeas y británicas ofrecieron un mayor potencial de revalorización por combinación de expansión de múltiplos,
recuperación cíclica y mejora de márgenes financieros, justificando así nuestra rotación táctica hacia estos mercados.
China se encontraría en una fase de estabilización cíclica todavía frágil y muy dependiente del apoyo de política
económica. El crecimiento podría verse limitado por la debilidad del sector inmobiliario y por una confianza interna aún
contenida, aunque estímulos fiscales y monetarios adicionales podrían favorecer una recuperación gradual en
manufacturas y sectores estratégicos, siempre condicionada a la mejora del crédito y de las expectativas empresariales.
 
c)  Índice de referencia.
 
La IIC tiene índice de referencia a efectos informativos, la rentabilidad acumulada en el semestre del índice de referencia
ha sido del 9,66%, mientras que  la de la letra del Tesoro a 1 año es del -0,07% frente al 17% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 30,55% y el número de partícipes ha subido un 14,75%. Durante el semestre la
IIC ha obtenido una rentabilidad positiva del 17% y ha soportado unos gastos de 0,83% sobre el patrimonio medio y no ha
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soportado gastos  indirectos.
La comisión de gestión sobre resultados al final del semestre es de 0,83% sobre el patrimonio medio. La rentabilidad anual
de la IIC ha sido de un 15,83% siendo los gastos anuales de un 1,71%.
 
 
 
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 8,14%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
Adicionalmente, la asignación por estrategias estaría alineada con una visión geográfica diferenciada del ciclo. La cartera
se posicionaría de forma pro cíclica en Europa, donde anticiparíamos una fase de recuperación apoyada en mayor estímulo
monetario, reapertura del crédito y normalización de la demanda interna, lo que justificaría una mayor exposición a estilos
value, commodities y activos reales. En contraste, en Estados Unidos la aproximación sería más contra cíclica, priorizando
compañías con mayor resiliencia de márgenes, generación de caja y menor dependencia del crecimiento nominal,
coherente con un escenario de desaceleración ordenada o soft landing más avanzado en el ciclo.
 
Durante el segundo semestre de 2025 habríamos procedido a tomar plusvalías parciales en compañías de metales
preciosos e industriales como Andean Precious Metals y Amerigo Resources, al haber alcanzado pesos en cartera muy
superiores a los deseados tras una revalorización acumulada superior al +225% en ambos casos. Este rebalanceo
respondería a criterios de control de riesgo más que a un cambio en la visión de ciclo, ya que ambas habrían capturado de
forma muy eficiente el entorno favorable de commodities. Andean presentaría un perfil claramente cíclico y high beta, con
elevada palanca a los precios del oro y la plata, activos brownfield en Latinoamérica y costes operativos relativamente
contenidos, lo que habría amplificado su comportamiento bursátil en un contexto de metales preciosos fuertes. Amerigo,
por su parte, destacaría por un modelo más defensivo dentro del ciclo del cobre, con flujos de caja recurrentes, bajo riesgo
operativo y alta visibilidad, lo que le habría permitido actuar como un compounder cíclico y capturar el ciclo alcista con
menor volatilidad operativa. En conjunto, la fuerte rentabilidad acumulada habría elevado su contribución al riesgo total de
la cartera, justificando la toma parcial de beneficios desde una óptica disciplinada de gestión.
 
En cuanto al perfomance attribution, los mayores contribuidores han sido:
 
Andean Prcious (5,31%), Amerigo (3,32%) y Vox Royalty (1,82%
 
Mientras que los detractores han sido:
 
Enterprise Group (-1,05%), Adbance Auto (-0,95%) y Water  Intelligence (-0,93%)
 
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%.
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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 1,5%.
 
 
 
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
 
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
 
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
 
No aplicable
 
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
 
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 15,11% la de su índice de referencia ha sido del 17,42% , mientras que la del Ibex 35 ha sido del
16,21% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,52%, 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 7,18%.
 
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 2025 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Alembeeks, 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.
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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.
 
Durante el año se han producido costes derivados del servicio de análisis, suponiendo un 0,005% sobre el patrimonio
medio anual. Los proveedores de estos servicios han sido Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Glass
Lewis, Citigroup, Santander, Goldman Sachs, Arcano y Tegus. El presupuesto asignado para el servicio de análisis para el
año 2026 se estima en un 0.005% sobre el patrimonio de cierre de año y los proveedores seleccionados para este año son
Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Exane BNP, Citigroup, Goldman Sachs, Arcano y Tegus.
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
Antes de entrar en el detalle de las compañías, el atractivo relativo de las small caps frente a las large caps residiría en una
combinación de valoración, ciclo y estructura de mercado que podría estar girando a su favor tras un periodo
excepcionalmente largo de divergencia. Durante más de una década, las large caps habrían concentrado la mayor parte de
la rentabilidad bursátil, apoyadas en tipos de interés ultra bajos, economías de escala, globalización y una fuerte
preferencia del mercado por crecimiento visible y liquidez. Este entorno habría penalizado de forma estructural a las small
caps, que quedarían con múltiplos deprimidos, menor atención por parte del capital institucional y balances ajustados tras
años de disciplina financiera.
 
 
 

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 90 5,32 0 0,00

						ES0000012K61 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86|2025-07-01 EUR 0 0,00 85 6,58

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 90 5,32 85 6,58

TOTAL RENTA FIJA 90 5,32 85 6,58

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 90 5,32 85 6,58

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 %

						US63001N1063 - ACCIONES|NCR Atleos Corp USD 47 2,78 0 0,00

						US0048482063 - ACCIONES|Acorn Energy Inc USD 15 0,90 0 0,00

						GB00BMH19X50 - ACCIONES|AltynGold PLC GBP 41 2,42 0 0,00

						FR0014005HJ9 - ACCIONES|OVH Groupe SA EUR 0 0,00 18 1,38

						US27616P3010 - ACCIONES|Easterly Government USD 0 0,00 24 1,86

						CA03349X1015 - ACCIONES|Andean Precious Meta CAD 67 3,95 34 2,60

						US34984V2097 - ACCIONES|FORUM ENERGY TECHNOL USD 0 0,00 34 2,61

						US7599101026 - ACCIONES|KORU MEDICAL SYSTEMS USD 0 0,00 26 1,98

						CA03074G1090 - ACCIONES|Amerigo Resources Lt CAD 59 3,47 44 3,39

						US7013543001 - ACCIONES|ParkerVision Inc USD 1 0,07 1 0,11

						CA0556402059 - ACCIONES|BQE WATER INC CAD 0 0,00 12 0,92

						CA9229321083 - ACCIONES|Velan Inc CAD 62 3,67 44 3,41

						BMG4809J1062 - ACCIONES|INTERNATIONAL GENERA USD 45 2,65 29 2,28

						US87427V1035 - ACCIONES|TALKSPACE INC USD 84 4,97 35 2,71

						AU0000326191 - ACCIONES|TASMEA LTD AUD 69 4,07 58 4,47

						US5149521008 - ACCIONES|Landbridge Co LLC USD 38 2,26 27 2,12

						US3023011063 - ACCIONES|EZCORP Inc USD 77 4,55 49 3,77

						CA13639A1093 - ACCIONES|Canadian Net Real Es CAD 43 2,55 0 0,00

						US74934Q1085 - ACCIONES|RCI Hospitality Hold USD 0 0,00 19 1,51

						CA29373A3038 - ACCIONES|ENTERPRISE GROUP INC CAD 37 2,18 38 2,91

						CA26780B1067 - ACCIONES|Dynacor Group Inc CAD 0 0,00 53 4,11

						CA92919F1036 - ACCIONES|Vox Royalty Corp USD 65 3,83 35 2,73

						US70451A1043 - ACCIONES|Paysign Inc USD 0 0,00 40 3,09

						GB00BJDQQ870 - ACCIONES|Watches of Switzerla GBP 0 0,00 35 2,71

						CH1110425654 - ACCIONES|Montana Aerospace AG CHF 51 3,05 0 0,00

						GB00BZ973D04 - ACCIONES|Water Intelligence P GBP 47 2,77 41 3,20

						CA74349D1069 - ACCIONES|Propel Holdings Inc CAD 41 2,44 0 0,00

						GB00BJVQC708 - ACCIONES|Helios Towers PLC GBP 78 4,65 47 3,62

						IT0003127930 - ACCIONES|Caltagirone Spa EUR 53 3,15 0 0,00

						US03676C1009 - ACCIONES|Anterix Inc USD 37 2,20 0 0,00

						IT0005385213 - ACCIONES|Newlat Food SPA EUR 48 2,87 0 0,00

						US7495271071 - ACCIONES|REV GR Inc USD 0 0,00 38 2,97

						GB00B1YPC344 - ACCIONES|Fuller Smith&Turner GBP 34 2,03 0 0,00

						AT0000609607 - ACCIONES|Porr AG EUR 35 2,05 0 0,00

						SE0005878543 - ACCIONES|Hanza Holding AB SEK 67 3,94 37 2,84

						GB0006449366 - ACCIONES|Ecora Resources Plc GBP 0 0,00 21 1,65

						IT0004967292 - ACCIONES|Fila Spa EUR 64 3,82 48 3,72

						AT0000818802 - ACCIONES|Do&Co AG EUR 73 4,35 27 2,10

						US00751Y1064 - ACCIONES|Ad-Auto USD 37 2,17 0 0,00

						JE00BYVQYS01 - ACCIONES|IWG PLC GBP 43 2,54 28 2,20

						DE000A0LD6E6 - ACCIONES|Gerresheimer AG EUR 0 0,00 26 2,04

						GB00BRJ9BJ26 - ACCIONES|Fevertree Drinks PLC GBP 0 0,00 38 2,92

						PTCTT0AM0001 - ACCIONES|CTT Correios de Port EUR 48 2,84 49 3,77

						DE0005470405 - ACCIONES|LANXESS EUR 0 0,00 34 2,66

						DK0060542181 - ACCIONES|ISS A/S DKK 60 3,58 49 3,80

						FR0011950732 - ACCIONES|Elior EUR 0 0,00 27 2,13

TOTAL RV COTIZADA 1.566 92,77 1.167 90,29

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 1.566 92,77 1.167 90,29

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 1.566 92,77 1.167 90,29

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.656 98,09 1.252 96,87

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

Criterios:
Los criterios recogidos en la Política Retributiva asociada al Riesgo del Grupo Andbank, aplicable a Andbank Wealth
Management, SGIIC, S.A.U., se condicionan tanto a los resultados financieros del grupo como al comportamiento concreto
de los empleados de acuerdo con las estándares y principios de conducta definidos por el Grupo. En concreto se toman
17 en consideración los siguientes parámetros:
 
Cuantitativos:
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- Resultados del Grupo Andbank

- Resultados de Andbank en España

- Resultados de la Gestora

- Resultados de cada Departamento

- Resultados concretos de cada empleado

 

Cualitativos:

- Cumplimiento de las normas de conducta

- Informes de los Departamentos de Compliance, RRHH u otros departamentos de control interno.

- Mantenimiento de clientes

- Reclamaciones de clientes

- Liderazgo y gestión de equipos

- Cursos de formación

- Sanciones del regulador

 

La remuneración total abonada por la Gestora asciende a 5.426.430,34 euros: 4.328.270,53 euros de remuneración fija,

866.454,74 euros de remuneración variable y 231.705,07 euros de retribución en especie. Este dato agregado

corresponde a la retribución recibida por 72 personas (de estos 49 recibieron remuneración variable).

 

La remuneración ligada a la comisión de gestión variable de las IIC gestionadas por la Gestora es de 28.270,50 euros,

siendo dicha retribución recibida por 1 empleado.

 

La alta dirección está compuesta por un total de 8 (colectivo identificado) personas y reciben una remuneración fija de

798.731,68 euros, 31.583,35 euros en especie y 94.933,34 euros de remuneración variable.

 

El número de empleados cuya actuación puede tener una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC gestionadas

por la Gestora es de 47 (gestores). La remuneración total abonada a estos empleados ha sido 3.807.211,42 euros en total.

Su remuneración fija ha ascendido a 2.977.746,54 euros, la remuneración variable a 664.120,83 euros y la retribución en

especie a 165.344,05 euros. El número de empleados con retribución variable con incidencia en el perfil de riesgo de la

gestora son 33: 664.120,83 euros de remuneración variable, 2.406.755,50 euros de remuneración fija y 138.231,85 euros

de retribución en especie.

 
 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No existe información sobre operaciones de financiación de valores, reutilización de las garantías y swaps de rendimiento
total

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE IV/TAIL RENTA VARIABLE GLOBAL
Fecha de registro: 09/07/2021

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

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

		Otros

Vocación inversora: Renta Variable Internacional

Perfil de Riesgo: 4 en una escala de 1 a 7
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Descripción general
Política de inversión: No existe descripción general.

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

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

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2025 2024

Índice de rotación de la cartera 0,00 0,27 0,20 0,05

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,18 0,87 0,64 0,67

 

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 486.081,27 499.595,96

Nº de Partícipes 84 95

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 6.361 13,0857

2024 5.334 12,5843

2023 3.747 10,3435

2022 3.109 8,9375

 

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 0,47 0,00 0,47 0,90 0,00 0,90 patrimonio

Comisión de depositario 0,04 0,07 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

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Rentabilidad IIC 3,98 3,38 5,89 1,52 -6,44 21,66 15,73 -16,78

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,72 10-10-2025 -8,28 09-04-2025 -3,45 24-01-2022

Rentabilidad máxima (%) 1,86 10-11-2025 5,96 10-04-2025 2,83 25-02-2022

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

inversora

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

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 17,72 10,45 10,51 28,94 14,43 9,90 10,15 15,90

		Ibex-35 16,21 11,58 12,59 23,89 14,53 13,27 13,96 19,45

		Letra Tesoro 1 año 0,52 0,35 0,50 0,48 0,69 0,84 0,88 0,83

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
7,48 7,48 7,67 7,89 7,92 7,28 8,35 10,34

(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

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
1,06 0,29 0,27 0,25 0,24 1,01 1,04 1,10

(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 695.124 6.092 1,27

Renta Fija Internacional 26.419 610 0,95

Renta Fija Mixta Euro 23.483 274 3,82

Renta Fija Mixta Internacional 66.282 1.063 4,83

Renta Variable Mixta Euro 6.142 138 7,29

Renta Variable Mixta Internacional 241.746 7.133 7,49

Renta Variable Euro 946 23 2,89

Renta Variable Internacional 648.826 52.790 8,14

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 5.001 194 6,48

Global 754.837 18.201 15,41

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 8.096 2.678 0,82

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.476.902 89.196 8,13

*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 6.305 99,12 5.954 99,70

			* Cartera interior 0 0,00 0 0,00



 49

Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 6.305 99,12 5.954 99,70

			* 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) 65 1,02 29 0,49

(+/-) RESTO -10 -0,16 -11 -0,18

TOTAL PATRIMONIO 6.361 100,00 % 5.972 100,00 %

Notas:

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

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

 

2.4 Estado de variación patrimonial

% sobre patrimonio medio % variación

respecto fin

periodo anterior

Variación del

período actual

Variación del

período anterior

Variación

acumulada anual

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 5.972 5.334 5.334

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -2,44 16,00 13,28 -115,72

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

± Rendimientos netos 8,95 -5,00 4,17 -284,60

			(+) Rendimientos de gestión 9,55 -4,52 5,25 -317,82

						+ Intereses 0,00 0,01 0,01 -48,51

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

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 -120,58

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) -1,20 -1,50 -2,70 -17,38

						± Resultado en IIC (realizados o no) 10,76 -3,03 7,94 -466,35

						± Otros resultados 0,00 0,00 0,00 -100,02

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

			(-) Gastos repercutidos -0,58 -0,50 -1,08 21,04

						- Comisión de gestión -0,47 -0,42 -0,90 16,00

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,07 -8,17

						- Gastos por servicios exteriores -0,05 -0,04 -0,09 58,31

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -9,80

						- Otros gastos repercutidos -0,02 0,00 -0,02 0,00

			(+) Ingresos -0,02 0,02 0,00 -200,00

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

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

						+ Otros ingresos -0,02 0,02 0,00 -200,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 6.361 5.972 6.361

Nota: El período se refiere al  trimestre o semestre, según sea el caso.
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3. Inversiones financieras
3.1	Inversiones financieras a valor estimado de realización (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo

Descripción de la inversión y emisor
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

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

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 6.230 97,95 5.881 98,48

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.230 97,95 5.881 98,48

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.230 97,95 5.881 98,48

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

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

 

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

 

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

de EUR)

Subyacente Instrumento
Importe nominal

comprometido
Objetivo de la inversión

					Standard & Poors 500

C/ Opc. PUT

Opción PUT

S&P500 4000

12/26

4.089 Inversión
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Subyacente Instrumento
Importe nominal

comprometido
Objetivo de la inversión

					Standard & Poors 500

C/ Opc. PUT

Opción PUT

S&P500 4000

09/26

5.108 Inversión

					Standard & Poors 500

C/ Opc. PUT

Opción PUT

S&P500 3600

06/26

3.767 Inversión

					Standard & Poors 500

C/ Opc. PUT

Opción PUT

S&P500 3400

03/26

1.877 Inversión

Total subyacente renta variable 14840

TOTAL DERECHOS 14840

 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitución de la sociedad gestora X

f. Sustitución de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora X

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X

 

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

H
 
Modificación de elementos esenciales del folleto
 
Con fecha 12 de septiembre de 2025 la CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de ANDBANK WEALTH
MANAGEMENT, SGIIC, S.A.U., como entidad Gestora, y de BANCO INVERSIS, S.A., como entidad Depositaria, la
actualización del folleto de GESTION BOUTIQUE IV, FI (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el número
5500) y del compartimento TAIL RENTA VARIABLE GLOBAL, al objeto de elevar la comisión de gestión y recoger el
cambio en el asesor de inversiones para el citado compartimento.
 
Número de registro: 313084
 
J
 
Eliminación/Reducción comisión gestión y/o depositario de IIC
 
Con fecha de efectos del día 1 de julio de 2025, la comisión de depositaría de la IIC pasará a ser de 0,07% anual sobre el
patrimonio.
 
Reducción de la comisión de depositaría de la IIC
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Número de registro: 312741
 

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 593.300,00 euros

(9,93% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 612.060,86 euros (10,24% del patrimonio medio del periodo).

 

 

 

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

 

 

 

H) Otras operaciones vinculadas:

 

 

 

1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -0,75%, suponiendo en el

periodo 65,28 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

 

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

la LIIC y artículo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la

Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversión colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,

para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC

y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado. La Gestora cuenta con un procedimiento de

autorización simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia como pudiera ser las

realizadas con el depositario (remuneración de la cuenta corriente, comisiones de liquidación) entre otras.
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8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
 
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
 
El año 2025 cierra un segundo semestre de claro apetito por el riesgo. Si el primer cuatrimestre fue el de las dudas del
impacto de la aplicación de las políticas de la nueva administración Trump con un punto álgido alrededor del denominado
día de la liberación, desde entonces las dinámicas para los mercados han sido muy favorables pese al ruido geopolítico
(Irán-Israel, Venezuela, Ucrania-Rusia, Taiwán, Groenlandia, los ataques a la Reserva Federal, la inestabilidad política en
Francia, …). El ciclo favorable para los activos de riesgo que se inició en octubre de 2022 sigue empujando con fuerza y
dibujando un escenario macroeconómico que de partida es moderadamente benigno de cara al próximo año.
 
A lo largo de 2025 EE.UU. se recuperó de un primer trimestre de mayor debilidad en el que el PIB caía un -0,6% QoQ
anualizado – SAAR con dos trimestres consecutivos de mayor fortaleza: + 3,8% y +4,3% QoQ anualizados que permiten a
los analistas vislumbrar un crecimiento total interanual para 2025 ligeramente superior al 2,0% frente al 2,8% del año
anterior. Hay que señalar dentro de los diversos componentes la fortaleza del ciclo de inversión alrededor de la IA y las
ganancias de productividad, que han más que compensado las dudas de un consumo que ha visto como pese al aumento
de los salarios (+3,8%) se ha visto presionado por una creación de empleo tibia (media de Non farm payrols de 50.000
nuevos empleos mensuales), una confianza del consumidor en mínimos históricos y unas tasas de ahorro del 4,0% que
caen ligeramente por debajo de la media pre-COVID 19 (5-7%).
 
Los precios por su parte continuaron su ligera desaceleración si bien siguen manteniéndose por encima del objetivo de
largo plazo del FOMC: +2,8% YoY tanto en tasa general como subyacente. El impacto arancelario de los precios parece
haber sido menor al estimado por los diferentes organismos internacionales permitiendo a la Reserva Federal ejecutar
hasta tres bajadas de tipos de interés desde la reunión de septiembre a razón de 25 p.b. en cada una de ellas llevando el
corredor de tipos a niveles sólo ligeramente restrictivos: 3,75% - 3,50%. Los niveles de precios no impidieron aplicar lo que
el mercado ha dado en llamar “bajadas preventivas” ante el escenario de ligero deterioro de la creación de empleo.
 
Las cifras de déficit por cuenta corriente (-4,0%), de déficit público (-6,0% estimado 2025) y un nivel de deuda que supera el
102% siguen siendo lastres de largo plazo para las expectativas de un dólar que perdió valor en 2025 frente a la mayoría
de las divisas.
 
La acción del ejecutivo estadounidense se ha visto centrada en la acción de una política comercial agresiva que ha llevado
el arancel efectivo a niveles de entre el 15% y el 20% para tratar de corregir precisamente un déficit comercial
desmesurado y continuado. Su efecto recaudatorio, estimado en más de 200.000 M de USD este 2025, permite una mejora
marginal de las cuentas públicas y que la aceptación de la transformación en permanente de los recortes fiscales de la
norma OBBBA acabe por no afectar de forma exagerada a la sostenibilidad de la trayectoria de la deuda (>130% PIB en 10
años según la CBO). Las otras dos grandes acciones han venido de la mano de la política de expulsión de inmigrantes y de
los avances hacia un mayor nivel de desregulación bancaria.
 
La Eurozona confirmó su momentum. El PIB crecerá finalmente este año el 1,4% desde el 0,9% anterior con una mejora
sobre todo de las cifras en Alemania (de -0,5% YoY a +0,3% con un consumo que por fin superará el +1,0%). El impulso
fiscal del nuevo gobierno asociado a un mayor gasto en defensa e infraestructuras, una mejora de la confianza de
empresarios y consumidores, las elevadas tasas de ahorro (15% vs promedio pre-COVID del 12,4%) y un coste de la
energía que se modera sientan las bases para una mejora con riesgo de sorpresa al alza en 2026.
 
En este entorno, donde además la disciplina fiscal ha sido aceptable (3% de déficit estimado para la Eurozona), el BCE ha
podido bajar cuatro veces los tipos de referencia para dejar el corredor repo-depo en el 2,15% - 2,0%, señalando de forma
repetida que los precios están controlados (IPC 2,1%) y que “están cómodos” dando por concluido el ciclo de bajadas.
 
El tercer gran bloque económico y geopolítico, China, siguió dando muestras de cierta debilidad. Parece que el PIB crecerá
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este 2025 cerca del 4,9% frente al 5,0% del año anterior si bien combina dos realidades: la de una economía digital que
funciona empresarialmente muy bien y la de un sector inmobiliario – financiero que aún no ha digerido los efectos del
pinchazo de la burbuja. El país sigue con un nivel de precios que raya la deflación (IPC cercano a 0%) en tanto que las
medidas públicas parecen de alcance limitado. Uno de los elementos que más dudas concita sigue siendo el elevado
endeudamiento total de la economía del país (público y privado).
 
Finalmente, hay que mencionar la llegada al ámbito ejecutivo en Japón de una nueva primera ministra, Sanae Takaichi, que
llega con la idea de aplicar una política económica de transformación (un segundo abenomics), expansión fiscal, políticas
conservadoras, preocupación por la inversión en defensa y tecnología. Su irrupción ha coincidido con un Japón que
despierta empresarialmente y en el que la estructura de la curva de tipos de interés se normaliza en un entorno de repunte
de la inflación. Su elevada deuda pública (215% sobre PIB) contrasta con el superávit por cuenta corriente (4,8%) de la
nación nipona.
 
En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +1,25%, Pan-European
High Yield +4,86%). Los índices americanos han subido mucho más (US Aggregate +7,30%), si bien el cruce EURUSD en
el período se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa común se ha revalorizado más de un 13,4% en
este tiempo. En Europa de nuevo la duración restó valor en los tramos ultralargos (+10 años de duración) y aportó sólo de
forma moderada en el tramo 7-10 años (+1,8%).
 
Los diferenciales de crédito siguen cerca de mínimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economía. Así en Europa el diferencial en grado de inversión se mueve por debajo de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del día de la liberación llegó a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitúa claramente por debajo de los 250 p.b. aunque llegó a superar los 430 p.b.
 
En renta variable los índices americanos han ofrecido retornos positivos en moneda local habiendo alcanzado el S&P 500
un retorno del 16,39% hasta los 6.845,5 en el que las 7 magnificas ha sido protagonistas subiendo un +24,9%. El Nasdaq
100 por su parte hizo un +20,17%. En este contexto, los valores de pequeña capitalización se quedaron algo rezagados
subiendo el Russell 2000 un +11,29%.
 
Entre los valores más destacados merece la pena señalar los casos de Micron Technology (+240%), Intel (+84%) o
Alphabet (+66%). Pesaron en el lado negativo valores como United Healthcare (-33%) o Moderna Inc. (-29%).
 
Por su parte, en Europa el Eurostoxx 50 ha acabado subiendo un +18,34%. Y ahí fueron protagonistas en positivo el DAX
+23,0 y, sin ningún tipo de dudas el IBEX 35 +49,3%. En el primer caso aupado por el cambio de orientación fiscal de su
política. En el segundo caso como resultado de la especial composición del índice selectivo de España que, en términos
relativos presenta una menor exposición a los sectores más afectados por la guerra arancelaria y una mayor exposición al
sector bancario.
 
En cuanto a valores en Europa, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de
las bajadas de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el
desarrollo de la actividad, con especial mención a la industria de defensa. Santander (+132%), Unicredit (+94%) y BBVA
(+125%) coparon las primeras tres plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50. En el otro extremo de la lista el lujo, el
consumo discrecional y los automóviles: Wolters Kluvert (-44%), Stellantis (-27%), Kering (-23%) y adidas (-28%).
 
En el ámbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petróleo. El primero se
mueve en máximos históricos alcanzando una revalorización de 64,6% en USD reflejando la menor apetencia por activos
americanos (¿fin del excepcionalismo?) y las dudas sobre el fiat money. Por su parte el crudo en su referencia Brent pierde
en el año más de un 15,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl – 83 USD /bbl como resultado
de la conjunción de diversos factores. El mayor repunte se vivió de la mano del enfrentamiento Irán – Israel, si bien
cerrando el año el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65 USD / bbl pese a las noticias sobre Venezuela. El Gas
Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caída aún más acusada quedándose por debajo de los 30 € / MWh, lo
que supone una caída en el año del 43%.
 
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
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En términos generales, 2025 ha sido un año favorable para la mayoría de clases de activo, con rentabilidades positivas
tanto en renta variable como en renta fija, con un comportamiento especialmente destacado en Europa y en mercados
emergentes, que cerraron con avances próximos al 19,7% y 17,6%, respectivamente. En paralelo, la renta fija aportó
resultados positivos, aunque más moderados, con retornos en torno al 2%–5% según el segmento.
El año también estuvo marcado por una elevada dispersión a lo largo de los trimestres, pero con una clara recuperación en
la segunda mitad del ejercicio. La principal excepción fue el dólar, que se depreció frente al euro y terminó el año con una
rentabilidad negativa de aproximadamente -12,2%, reduciendo los retornos para el inversor europeo. En conjunto, el
comportamiento de 2025 refuerza el valor de mantener una cartera bien diversificada, capaz de atravesar episodios de
volatilidad sin perder la tendencia de fondo.
Dentro de la renta variable, Estados Unidos fue uno de los grandes protagonistas del año. El S&P 500 registró una
rentabilidad total de aproximadamente +17,9% en 2025, consolidando un escenario en el que el crecimiento económico y la
mejora de beneficios empresariales han seguido sosteniendo la evolución del mercado.
Cerramos el año con 13 posiciones en cartera con una exposición a Renta Variable del 99,1% y con un 0,9% en depósitos.
Según manteniendo la filosofía de mantener una cobertura frente a un flash crash vía opciones un 40% out of the money.
 
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 -0,07% frente
al 9,48% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 6,51% y el número de partícipes ha caído un 11,58%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad positiva del 9,48% y ha soportado unos gastos de 0,56% sobre el patrimonio medio sin que
existan gastos indirectos. La rentabilidad anual de la IIC ha sido de un 3,98% siendo los gastos anuales de un 1,6%.
 
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 8,14%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
Durante el último Semestre hemos reducido la exposición que teníamos en iShares Core MSCI World UCITS, en Amundi
Core MSCI World UCITS E y en SPDR MSCI World UCITS ETF.
 
Destacar el incremento de peso en Xtrackers MSCI World UCITS ETF hasta el16,91%
 
Al cierre de semestre las mayores posiciones en cartera se corresponden con Xtrackers MSCI World UCITS ETF con un
peso del 16,91%, L&G Global Equity UCITS ETF con un peso del 16,88%, SPDR MSCI World UCITS ETF con un peso del
16,67% o Amundi Core MSCI World UCITS E con un peso del 16,09%.
 
En cuanto a la contribución a resultados hay que destacar el buen comportamiento en L&G Global Equity UCITS ETF que
aporta un 1,75% de rentabilidad al global de la cartera, seguido tenemos a SPDR MSCI World UCITS ETF que suma un
1,73% y a iShares Core MSCI World UCITS con un 1,67% de rentabilidad.
 
La posición que menos rentabilidad aporta a la cartera es el  Amundi Core MSCI Japan UCITS ETF con un 0,13%
 
 
b)  Operativa de préstamo de valores.
 
No aplicable
 
c)  Operativa en derivados y adquisición temporal de activos.
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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 derivado a través de operaciones con opciones del
S&P500. El resultado en derivados en el semestre ha sido de un -1,2% sobre el patrimonio medio.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 18,33%, procedente tanto por la directa con derivados como por
la exposición a otras IIC.
 
d)  Otra información sobre inversiones.
 
En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las políticas
de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
 
Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 97,95% y las posiciones más significativas son: ETF
X MSCI World-IC (16,91%), ETF L&G GLOBAL EQUITY UCITS (16,88%) y ETF SPDR MSCI WORLD ACC (16,67%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 0,18%.
 
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 17,72% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,21% y la de la Letra del Tesoro a un
año ha sido de 0,52%, 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 7,48%.
 
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 2025 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Alembeeks, 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
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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.
 
Durante el año se han producido costes derivados del servicio de análisis, suponiendo un 0,006% sobre el patrimonio
medio anual. Los proveedores de estos servicios han sido Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Glass
Lewis, Citigroup, Santander, Goldman Sachs, Arcano y Tegus. El presupuesto asignado para el servicio de análisis para el
año 2026 se estima en un 0,006% sobre el patrimonio de cierre de año y los proveedores seleccionados para este año son
Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Exane BNP, Citigroup, Goldman Sachs, Arcano y Tegus.
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
Seguiremos monitorizado la evolución y composición de S&P500 a fin de seguir su estela.
 
Lo convulso que fue el 2025 y la tensión de estas primeras semanas del año con Maduro capturado y con Trump con la
vista puesta en Groenlandia nos hace reforzar nuestra idea de mantener coberturas es cartera que nos protejan de eventos
inesperados especialmente adversos.
 

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
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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 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

						IE000BI8OT95 - PARTICIPACIONES|ETF Amundi MSCI Wrld EUR 1.023 16,09 994 16,64

						IE00BFMXXD54 - PARTICIPACIONES|Vanguard S&P 500 UCI EUR 682 10,73 609 10,20

						IE00BFXR5S54 - PARTICIPACIONES|L&G Global Equity UC EUR 1.074 16,88 1.008 16,87

						IE00BFY0GT14 - PARTICIPACIONES|SPDR MSCI World UCIT EUR 1.060 16,67 1.017 17,03

						LU1781541252 - PARTICIPACIONES|ETF Lyxor Core MSCI EUR 72 1,14 64 1,08

						IE00BJ0KDQ92 - PARTICIPACIONES|ETF X MSCI World-IC EUR 1.076 16,91 953 15,96

						IE00B4L5Y983 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares MSCI Wor EUR 984 15,46 1.002 16,77

						IE00B4K48X80 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares STOXX EUR 259 4,07 235 3,93

TOTAL IIC 6.230 97,95 5.881 98,48

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.230 97,95 5.881 98,48

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.230 97,95 5.881 98,48

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

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

 

11. Información sobre la política de remuneración

Criterios:
Los criterios recogidos en la Política Retributiva asociada al Riesgo del Grupo Andbank, aplicable a Andbank Wealth
Management, SGIIC, S.A.U., se condicionan tanto a los resultados financieros del grupo como al comportamiento concreto
de los empleados de acuerdo con las estándares y principios de conducta definidos por el Grupo. En concreto se toman
17 en consideración los siguientes parámetros:
 
Cuantitativos:
- Resultados del Grupo Andbank
- Resultados de Andbank en España
- Resultados de la Gestora
- Resultados de cada Departamento
- Resultados concretos de cada empleado
 
Cualitativos:
- Cumplimiento de las normas de conducta
- Informes de los Departamentos de Compliance, RRHH u otros departamentos de control interno.
- Mantenimiento de clientes
- Reclamaciones de clientes
- Liderazgo y gestión de equipos
- Cursos de formación
- Sanciones del regulador
 
La remuneración total abonada por la Gestora asciende a 5.426.430,34 euros: 4.328.270,53 euros de remuneración fija,
866.454,74 euros de remuneración variable y 231.705,07 euros de retribución en especie. Este dato agregado
corresponde a la retribución recibida por 72 personas (de estos 49 recibieron remuneración variable).
 
La remuneración ligada a la comisión de gestión variable de las IIC gestionadas por la Gestora es de 28.270,50 euros,
siendo dicha retribución recibida por 1 empleado.
 
La alta dirección está compuesta por un total de 8 (colectivo identificado) personas y reciben una remuneración fija de
798.731,68 euros, 31.583,35 euros en especie y 94.933,34 euros de remuneración variable.
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El número de empleados cuya actuación puede tener una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC gestionadas

por la Gestora es de 47 (gestores). La remuneración total abonada a estos empleados ha sido 3.807.211,42 euros en total.

Su remuneración fija ha ascendido a 2.977.746,54 euros, la remuneración variable a 664.120,83 euros y la retribución en

especie a 165.344,05 euros. El número de empleados con retribución variable con incidencia en el perfil de riesgo de la

gestora son 33: 664.120,83 euros de remuneración variable, 2.406.755,50 euros de remuneración fija y 138.231,85 euros

de retribución en especie.

 
 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No existe información sobre operaciones de financiación de valores, reutilización de las garantías y swaps de rendimiento
total

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE IV / JUST FUTURE
Fecha de registro: 15/10/2021

 
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: No existe descripción general.

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

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

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2025 2024

Índice de rotación de la cartera 0,25 0,31 0,56 1,37

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,29 1,76 1,57 1,99

 

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 59.455,75 58.972,21

Nº de Partícipes 124 120

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

Inversión mínima (EUR) 100

 

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

Periodo del informe 6.409 107,7897

2024 6.271 97,3050

2023 4.807 81,9772

2022 3.729 73,0388

 

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 1,13 0,00 1,13 2,25 0,00 2,25 patrimonio

Comisión de depositario 0,04 0,07 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

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Rentabilidad IIC 10,78 0,59 8,01 10,41 -7,66 18,70 12,24 -25,12

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -2,35 10-10-2025 -5,53 04-04-2025 -3,74 02-08-2024

Rentabilidad máxima (%) 1,56 10-11-2025 3,60 12-05-2025 3,62 16-03-2022

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

inversora

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

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 15,52 12,65 9,64 21,81 15,40 12,02 10,18 17,93

		Ibex-35 16,21 11,58 12,59 23,89 14,53 13,27 13,96 19,45

		Letra Tesoro 1 año 0,52 0,35 0,50 0,48 0,69 0,84 0,88 0,83

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
10,22 10,22 10,33 10,67 10,88 10,59 12,53 14,46

(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

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
2,40 0,60 0,60 0,61 0,59 2,41 2,43 2,49

(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 695.124 6.092 1,27

Renta Fija Internacional 26.419 610 0,95

Renta Fija Mixta Euro 23.483 274 3,82

Renta Fija Mixta Internacional 66.282 1.063 4,83

Renta Variable Mixta Euro 6.142 138 7,29

Renta Variable Mixta Internacional 241.746 7.133 7,49

Renta Variable Euro 946 23 2,89

Renta Variable Internacional 648.826 52.790 8,14

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 5.001 194 6,48

Global 754.837 18.201 15,41

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 8.096 2.678 0,82

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.476.902 89.196 8,13

*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 6.180 96,43 5.572 95,25

			* Cartera interior 407 6,35 192 3,28
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 5.773 90,08 5.380 91,97

			* 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) 139 2,17 149 2,55

(+/-) RESTO 90 1,40 129 2,21

TOTAL PATRIMONIO 6.409 100,00 % 5.850 100,00 %

Notas:

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

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

 

2.4 Estado de variación patrimonial

% sobre patrimonio medio % variación

respecto fin

periodo anterior

Variación del

período actual

Variación del

período anterior

Variación

acumulada anual

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 5.850 6.271 6.271

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 0,79 -8,89 -7,86 -109,33

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

± Rendimientos netos 8,14 1,83 10,12 367,82

			(+) Rendimientos de gestión 9,55 3,06 12,76 228,33

						+ Intereses 0,04 0,08 0,12 -43,67

						+ Dividendos 0,76 0,06 0,83 1.315,74

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 1,72 -0,85 0,93 -312,99

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) 0,37 5,06 5,31 -92,34

						± Resultado en IIC (realizados o no) 6,69 -1,04 5,84 -778,12

						± Otros resultados -0,02 -0,26 -0,27 -91,18

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

			(-) Gastos repercutidos -1,41 -1,23 -2,64 20,65

						- Comisión de gestión -1,13 -1,12 -2,25 6,83

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,07 -6,52

						- Gastos por servicios exteriores -0,04 -0,04 -0,08 -4,91

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -9,80

						- Otros gastos repercutidos -0,20 -0,03 -0,24 582,99

			(+) 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) 6.409 5.850 6.409

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 407 6,35 192 3,28

TOTAL RENTA FIJA 407 6,35 192 3,28

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 407 6,35 192 3,28

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 1.154 18,02 1.137 19,47

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 1.154 18,02 1.137 19,47

TOTAL IIC 4.627 72,21 4.226 72,24

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 5.782 90,23 5.364 91,71

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.189 96,58 5.556 94,99

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

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

 

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

 

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

de EUR)

Subyacente Instrumento
Importe nominal

comprometido
Objetivo de la inversión

					Nasdaq 100

C/ Futuro

s/Nasdaq Emini

100 03/26

867 Inversión

Total subyacente renta variable 867
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Subyacente Instrumento
Importe nominal

comprometido
Objetivo de la inversión

					Euro

C/ Futuro Dolar

Euro FX CME

03/26

1.867 Inversión

Total subyacente tipo de cambio 1867

TOTAL OBLIGACIONES 2734

 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitución de la sociedad gestora X

f. Sustitución de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora X

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X

 

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

J

 

Eliminación/Reducción comisión gestión y/o depositario de IIC

 

Con fecha de efectos del día 1 de julio de 2025, la comisión de depositaría de la IIC pasará a ser de 0,07% anual sobre el

patrimonio.

 

Reducción de la comisión de depositaría de la IIC

 

Número de registro: 312741

 

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
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D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 23.748.836,00 euros

(379,82% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 23.779.897,89 euros (380,32% del patrimonio medio del

periodo).

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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

 

 

 

 

 

H) Otras operaciones vinculadas:

 

 

 

1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -0,75%, suponiendo en el

periodo 444,88 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

326,70 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
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1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
 
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
 
El año 2025 cierra un segundo semestre de claro apetito por el riesgo. Si el primer cuatrimestre fue el de las dudas del
impacto de la aplicación de las políticas de la nueva administración Trump con un punto álgido alrededor del denominado
día de la liberación, desde entonces las dinámicas para los mercados han sido muy favorables pese al ruido geopolítico
(Irán-Israel, Venezuela, Ucrania-Rusia, Taiwán, Groenlandia, los ataques a la Reserva Federal, la inestabilidad política en
Francia, …). El ciclo favorable para los activos de riesgo que se inició en octubre de 2022 sigue empujando con fuerza y
dibujando un escenario macroeconómico que de partida es moderadamente benigno de cara al próximo año.
 
A lo largo de 2025 EE.UU. se recuperó de un primer trimestre de mayor debilidad en el que el PIB caía un -0,6% QoQ
anualizado – SAAR con dos trimestres consecutivos de mayor fortaleza: + 3,8% y +4,3% QoQ anualizados que permiten a
los analistas vislumbrar un crecimiento total interanual para 2025 ligeramente superior al 2,0% frente al 2,8% del año
anterior. Hay que señalar dentro de los diversos componentes la fortaleza del ciclo de inversión alrededor de la IA y las
ganancias de productividad, que han más que compensado las dudas de un consumo que ha visto como pese al aumento
de los salarios (+3,8%) se ha visto presionado por una creación de empleo tibia (media de Non farm payrols de 50.000
nuevos empleos mensuales), una confianza del consumidor en mínimos históricos y unas tasas de ahorro del 4,0% que
caen ligeramente por debajo de la media pre-COVID 19 (5-7%).
 
Los precios por su parte continuaron su ligera desaceleración si bien siguen manteniéndose por encima del objetivo de
largo plazo del FOMC: +2,8% YoY tanto en tasa general como subyacente. El impacto arancelario de los precios parece
haber sido menor al estimado por los diferentes organismos internacionales permitiendo a la Reserva Federal ejecutar
hasta tres bajadas de tipos de interés desde la reunión de septiembre a razón de 25 p.b. en cada una de ellas llevando el
corredor de tipos a niveles sólo ligeramente restrictivos: 3,75% - 3,50%. Los niveles de precios no impidieron aplicar lo que
el mercado ha dado en llamar “bajadas preventivas” ante el escenario de ligero deterioro de la creación de empleo.
 
Las cifras de déficit por cuenta corriente (-4,0%), de déficit público (-6,0% estimado 2025) y un nivel de deuda que supera el
102% siguen siendo lastres de largo plazo para las expectativas de un dólar que perdió valor en 2025 frente a la mayoría
de las divisas.
 
La acción del ejecutivo estadounidense se ha visto centrada en la acción de una política comercial agresiva que ha llevado
el arancel efectivo a niveles de entre el 15% y el 20% para tratar de corregir precisamente un déficit comercial
desmesurado y continuado. Su efecto recaudatorio, estimado en más de 200.000 M de USD este 2025, permite una mejora
marginal de las cuentas públicas y que la aceptación de la transformación en permanente de los recortes fiscales de la
norma OBBBA acabe por no afectar de forma exagerada a la sostenibilidad de la trayectoria de la deuda (>130% PIB en 10
años según la CBO). Las otras dos grandes acciones han venido de la mano de la política de expulsión de inmigrantes y de
los avances hacia un mayor nivel de desregulación bancaria.
 
La Eurozona confirmó su momentum. El PIB crecerá finalmente este año el 1,4% desde el 0,9% anterior con una mejora
sobre todo de las cifras en Alemania (de -0,5% YoY a +0,3% con un consumo que por fin superará el +1,0%). El impulso
fiscal del nuevo gobierno asociado a un mayor gasto en defensa e infraestructuras, una mejora de la confianza de
empresarios y consumidores, las elevadas tasas de ahorro (15% vs promedio pre-COVID del 12,4%) y un coste de la
energía que se modera sientan las bases para una mejora con riesgo de sorpresa al alza en 2026.
 
En este entorno, donde además la disciplina fiscal ha sido aceptable (3% de déficit estimado para la Eurozona), el BCE ha
podido bajar cuatro veces los tipos de referencia para dejar el corredor repo-depo en el 2,15% - 2,0%, señalando de forma
repetida que los precios están controlados (IPC 2,1%) y que “están cómodos” dando por concluido el ciclo de bajadas.
 
El tercer gran bloque económico y geopolítico, China, siguió dando muestras de cierta debilidad. Parece que el PIB crecerá
este 2025 cerca del 4,9% frente al 5,0% del año anterior si bien combina dos realidades: la de una economía digital que
funciona empresarialmente muy bien y la de un sector inmobiliario – financiero que aún no ha digerido los efectos del
pinchazo de la burbuja. El país sigue con un nivel de precios que raya la deflación (IPC cercano a 0%) en tanto que las
medidas públicas parecen de alcance limitado. Uno de los elementos que más dudas concita sigue siendo el elevado
endeudamiento total de la economía del país (público y privado).
 
Finalmente, hay que mencionar la llegada al ámbito ejecutivo en Japón de una nueva primera ministra, Sanae Takaichi, que
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llega con la idea de aplicar una política económica de transformación (un segundo abenomics), expansión fiscal, políticas
conservadoras, preocupación por la inversión en defensa y tecnología. Su irrupción ha coincidido con un Japón que
despierta empresarialmente y en el que la estructura de la curva de tipos de interés se normaliza en un entorno de repunte
de la inflación. Su elevada deuda pública (215% sobre PIB) contrasta con el superávit por cuenta corriente (4,8%) de la
nación nipona.
 
En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +1,25%, Pan-European
High Yield +4,86%). Los índices americanos han subido mucho más (US Aggregate +7,30%), si bien el cruce EURUSD en
el período se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa común se ha revalorizado más de un 13,4% en
este tiempo. En Europa de nuevo la duración restó valor en los tramos ultralargos (+10 años de duración) y aportó sólo de
forma moderada en el tramo 7-10 años (+1,8%).
 
Los diferenciales de crédito siguen cerca de mínimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economía. Así en Europa el diferencial en grado de inversión se mueve por debajo de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del día de la liberación llegó a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitúa claramente por debajo de los 250 p.b. aunque llegó a superar los 430 p.b.
 
En renta variable los índices americanos han ofrecido retornos positivos en moneda local habiendo alcanzado el S&P 500
un retorno del 16,39% hasta los 6.845,5 en el que las 7 magnificas ha sido protagonistas subiendo un +24,9%. El Nasdaq
100 por su parte hizo un +20,17%. En este contexto, los valores de pequeña capitalización se quedaron algo rezagados
subiendo el Russell 2000 un +11,29%.
 
Entre los valores más destacados merece la pena señalar los casos de Micron Technology (+240%), Intel (+84%) o
Alphabet (+66%). Pesaron en el lado negativo valores como United Healthcare (-33%) o Moderna Inc. (-29%).
 
Por su parte, en Europa el Eurostoxx 50 ha acabado subiendo un +18,34%. Y ahí fueron protagonistas en positivo el DAX
+23,0 y, sin ningún tipo de dudas el IBEX 35 +49,3%. En el primer caso aupado por el cambio de orientación fiscal de su
política. En el segundo caso como resultado de la especial composición del índice selectivo de España que, en términos
relativos presenta una menor exposición a los sectores más afectados por la guerra arancelaria y una mayor exposición al
sector bancario.
 
En cuanto a valores en Europa, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de
las bajadas de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el
desarrollo de la actividad, con especial mención a la industria de defensa. Santander (+132%), Unicredit (+94%) y BBVA
(+125%) coparon las primeras tres plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50. En el otro extremo de la lista el lujo, el
consumo discrecional y los automóviles: Wolters Kluvert (-44%), Stellantis (-27%), Kering (-23%) y adidas (-28%).
 
En el ámbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petróleo. El primero se
mueve en máximos históricos alcanzando una revalorización de 64,6% en USD reflejando la menor apetencia por activos
americanos (¿fin del excepcionalismo?) y las dudas sobre el fiat money. Por su parte el crudo en su referencia Brent pierde
en el año más de un 15,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl – 83 USD /bbl como resultado
de la conjunción de diversos factores. El mayor repunte se vivió de la mano del enfrentamiento Irán – Israel, si bien
cerrando el año el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65 USD / bbl pese a las noticias sobre Venezuela. El Gas
Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caída aún más acusada quedándose por debajo de los 30 € / MWh, lo
que supone una caída en el año del 43%.
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
En el segundo semestre del año ha registrado una volatilidad en los mercados notablemente inferior a la de la primera
mitad del año a medida que los riesgos por la política arancelaria se han ido disipando aunque no han remitido por
completo. En este contexto, mercados al alza en renta fija y especialmente en renta variable, haciendo que varios de los
principales índices renueven sus máximos históricos, así como fuertes repuntes de materias primas como el oro y la plata
que superan también sus máximas cotas históricas.
 
En este contexto, el fondo ha seguido invirtiendo en aquellas tendencias de largo plazo que lo caracterizan y que pese a un
entorno cambiante, siguen intactas de cara al futuro.
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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 -0,07% frente
al 8,65% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 9,54% y el número de partícipes ha subido un 3,33%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad positiva del 8,65% y ha soportado unos gastos de 1,2% sobre el patrimonio medio sin soportar
ningunos gastos indirectos. La rentabilidad anual de la IIC ha sido de un 10,78% siendo los gastos anuales de un 2,4%.
 
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 15,41%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
La cartera termina el período con una exposición a Renta Variable del 61,14%, un 23,33% en otros activos, un 5,75% en
Renta Fija y el 9,79% restante en liquidez, niveles de inversión ligeramente superiores a los del cierre del período anterior
donde tenía un 60,71% en Renta Variable, un 24,74% en otros activos, un 6,24% en Renta Fija y el 8,32% restante en
liquidez. Geográficamente, la Zona Euro sigue representando la mayor parte de la cartera con un 42,5%, Norteamérica un
24,61% y el resto de geografías representa el 32,89% restante.
 
Entre los principales contribuidores a la rentabilidad destacan el Polar Healthcare Opports I Acc (+1,92%), el Pictet Robotics
I EUR (+1,29%) y el Allianz Global Artificial Intelligence IT H2EUR (+1,20%). Entre los principales detractores de
rentabilidad destacan Fortinet Inc (-0,33%), Vaneck Uranium & Nuclear ETF (-0,27%) y el First Trust Nasdaq Cybersecurity
ETF A USD Acc (-0,26%).
 
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. La principal operativa se ha centrado en
cubrir el riesgo dólar con futuros Dólar/Euro. De forma puntual también se ha operado con futuros sobre el Nasdaq. El
resultado en derivados en el semestre ha sido de un 0,37% sobre el patrimonio medio.
 
El apalancamiento medio durante el semestre ha sido de 66,94% tanto por el uso de derivados como por la exposición a
otras IIC.
 
d)  Otra información sobre inversiones.
 
En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las políticas
de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
 
Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 72,2% y las posiciones más significativas son:
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BlackRock Next Generation TE-I2 (7,01%), Polar Capital Healthcare Opportunities-IEA (6,84%) y Fidelity Global Technology
FD-Y ACC (6,14%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,29%.
 
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 15,52%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,21% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,52%, 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 10,22%.
 
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 2025 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Alembeeks, 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.
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Durante el año se han producido costes derivados del servicio de análisis, suponiendo un 0,007% sobre el patrimonio
medio anual. Los proveedores de estos servicios han sido Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Glass
Lewis, Citigroup, Santander, Goldman Sachs, Arcano y Tegus. El presupuesto asignado para el servicio de análisis para el
año 2026 se estima en un 0,007% sobre el patrimonio de cierre de año y los proveedores seleccionados para este año son
Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Exane BNP, Citigroup, Goldman Sachs, Arcano y Tegus.
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
De cara a este 2026 seguimos constructivos, viendo un mayor potencial en EEUU vs Europa, prefiriendo India o Japón
respecto a China. Es posible que veamos una cierta ampliación de la mejora en precio a otros sectores y estilos, a la
espera de una publicación de resultados del 4Q 2025 que esperamos que sea positiva en líneas generales. Vemos también
poca presión por el lado energético por un exceso de oferta de crudo lo que es un efecto desinflacionista y libera de presión
a los bancos centrales para aplicar políticas monetarias mas laxas, aunque no esperamos recortes de tipos en Europa en
este 2026 mientras que en EEUU podemos ver hasta 2 bajadas a lo largo del año. Por último, vemos el cruce euro-dólar en
un rango amplio del 1,1-1,2 aunque prevemos que salvo noticias extraordinarias, probablemente nos mantengamos en el
rango alto durante cierto tiempo.
 
Por lo tanto, esperamos que el primer semestre del año sea positivo para los mercados y en especial para aquellas
tendencias de futuro que puedan acelerarse en un contexto de crecimiento global de la economía.
 

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 407 6,35 0 0,00

						ES0000012K20 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86|2025-07-01 EUR 0 0,00 192 3,28

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 407 6,35 192 3,28

TOTAL RENTA FIJA 407 6,35 192 3,28

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 407 6,35 192 3,28

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

						US0079031078 - ACCIONES|Advanced Micro Devic USD 0 0,00 65 1,11

						IE00BF16M727 - ACCIONES|First Trust Nasdaq C EUR 123 1,93 224 3,83

						US5738741041 - ACCIONES|Marvell Technology I USD 66 1,04 0 0,00

						US6098391054 - ACCIONES|Monolithic Power USD 64 1,00 0 0,00

						US8716071076 - ACCIONES|Synopsys USD 68 1,07 0 0,00

						US02079K1079 - ACCIONES|Alphabet USD 63 0,98 58 1,00

						NL0010273215 - ACCIONES|ASML Holding Nv EUR 0 0,00 66 1,14

						US30303M1027 - ACCIONES|Meta Platforms USD 53 0,83 70 1,19

						US1924461023 - ACCIONES|Cognizant Technology USD 0 0,00 57 0,97

						US79466L3024 - ACCIONES|Salesforce.com Inc USD 72 1,12 54 0,93

						US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A USD 0 0,00 58 0,99
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US0527691069 - ACCIONES|Autodesk Inc USD 0 0,00 61 1,05

						US4612021034 - ACCIONES|Intuit Inc USD 68 1,06 62 1,06

						US34959E1091 - ACCIONES|Fortinet Inc. USD 63 0,99 61 1,05

						US00724F1012 - ACCIONES|Adobe Systems USD 58 0,91 0 0,00

						US67066G1040 - ACCIONES|Nvidia Corp USD 59 0,92 64 1,09

						US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp USD 57 0,89 58 1,00

						US2855121099 - ACCIONES|Electronic Arts USD 70 1,10 72 1,22

						US0382221051 - ACCIONES|Applied Materials USD 74 1,16 0 0,00

						US0378331005 - ACCIONES|Apple Computer Inc. USD 63 0,99 48 0,82

						US17275R1023 - ACCIONES|Cisco Systems Inc. USD 67 1,05 0 0,00

						US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. USD 63 0,98 60 1,02

TOTAL RV COTIZADA 1.154 18,02 1.137 19,47

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 1.154 18,02 1.137 19,47

						US33737A1088 - PARTICIPACIONES|First Trust NASDAQ C USD 192 2,99 0 0,00

						US92189F6016 - PARTICIPACIONES|VanEck Uranium and N USD 170 2,66 0 0,00

						LU2842901865 - PARTICIPACIONES|Jupiter JGF - India EUR 357 5,58 331 5,66

						US37960A5294 - PARTICIPACIONES|Global X Defense Tec USD 245 3,83 252 4,31

						LU1793346823 - PARTICIPACIONES|Bluebox Funds - Blue EUR 378 5,90 407 6,96

						LU1681048630 - PARTICIPACIONES|ETF Amundi S&P Glb L EUR 243 3,79 219 3,74

						US5007673065 - PARTICIPACIONES|ETF KraneShares CSI USD 363 5,66 339 5,79

						IE00BF12WY77 - PARTICIPACIONES|Polar Capital Income EUR 438 6,84 386 6,60

						LU1917165075 - PARTICIPACIONES|BlackRock Em M Eq In EUR 449 7,01 402 6,86

						LU1548496964 - PARTICIPACIONES|Allianz GL Art ITH2E EUR 393 6,14 397 6,78

						LU0348927095 - PARTICIPACIONES|Nordea 1 SIC-Climate EUR 252 3,93 361 6,17

						LU1279334053 - PARTICIPACIONES|Pictet Fund Gener P EUR 384 5,99 391 6,68

						FR0000989626 - PARTICIPACIONES|Groupama Tresorerie EUR 369 5,75 365 6,24

						LU0346389348 - PARTICIPACIONES|Fidelity FDS-Global EUR 394 6,14 377 6,45

TOTAL IIC 4.627 72,21 4.226 72,24

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 5.782 90,23 5.364 91,71

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.189 96,58 5.556 94,99

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

Criterios:
Los criterios recogidos en la Política Retributiva asociada al Riesgo del Grupo Andbank, aplicable a Andbank Wealth
Management, SGIIC, S.A.U., se condicionan tanto a los resultados financieros del grupo como al comportamiento concreto
de los empleados de acuerdo con las estándares y principios de conducta definidos por el Grupo. En concreto se toman
17 en consideración los siguientes parámetros:
 
Cuantitativos:
- Resultados del Grupo Andbank
- Resultados de Andbank en España
- Resultados de la Gestora
- Resultados de cada Departamento
- Resultados concretos de cada empleado
 
Cualitativos:
- Cumplimiento de las normas de conducta
- Informes de los Departamentos de Compliance, RRHH u otros departamentos de control interno.
- Mantenimiento de clientes
- Reclamaciones de clientes
- Liderazgo y gestión de equipos
- Cursos de formación
- Sanciones del regulador
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La remuneración total abonada por la Gestora asciende a 5.426.430,34 euros: 4.328.270,53 euros de remuneración fija,

866.454,74 euros de remuneración variable y 231.705,07 euros de retribución en especie. Este dato agregado

corresponde a la retribución recibida por 72 personas (de estos 49 recibieron remuneración variable).

 

La remuneración ligada a la comisión de gestión variable de las IIC gestionadas por la Gestora es de 28.270,50 euros,

siendo dicha retribución recibida por 1 empleado.

 

La alta dirección está compuesta por un total de 8 (colectivo identificado) personas y reciben una remuneración fija de

798.731,68 euros, 31.583,35 euros en especie y 94.933,34 euros de remuneración variable.

 

El número de empleados cuya actuación puede tener una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC gestionadas

por la Gestora es de 47 (gestores). La remuneración total abonada a estos empleados ha sido 3.807.211,42 euros en total.

Su remuneración fija ha ascendido a 2.977.746,54 euros, la remuneración variable a 664.120,83 euros y la retribución en

especie a 165.344,05 euros. El número de empleados con retribución variable con incidencia en el perfil de riesgo de la

gestora son 33: 664.120,83 euros de remuneración variable, 2.406.755,50 euros de remuneración fija y 138.231,85 euros

de retribución en especie.

 
 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No existe información sobre operaciones de financiación de valores, reutilización de las garantías y swaps de rendimiento
total

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE IV/ALCLAM US EQUITIES
Fecha de registro: 15/10/2021

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

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

		Otros

Vocación inversora: Renta Variable Internacional

Perfil de Riesgo: 5 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
Política de inversión: No existe descripción general.

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

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

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2025 2024

Índice de rotación de la cartera 1,27 5,32 5,96 3,82

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,91 0,91 0,98 2,35

 

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 370.976,75 282.357,83

Nº de Partícipes 151 112

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 6.663 17,9607

2024 4.211 14,4845

2023 2.196 10,3643

2022 1.343 8,9276

 

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 0,68 1,63 2,31 1,35 1,88 3,23 patrimonio

Comisión de depositario 0,04 0,07 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

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Rentabilidad IIC 24,00 3,35 20,71 25,92 -21,06 39,75 16,09 -10,33

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -4,51 13-11-2025 -6,59 27-01-2025 -5,66 09-05-2022

Rentabilidad máxima (%) 4,10 13-10-2025 6,53 12-05-2025 6,61 24-02-2022

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

inversora

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

La periodicidad de cálculo del valor liquidativo es diaria

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

homogénea en el período.

 

 

Medidas de riesgo (%)
Acumulado

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 28,64 28,50 21,64 29,81 32,94 21,34 17,23 25,82

		Ibex-35 16,21 11,58 12,59 23,89 14,53 13,27 13,96 19,45

		Letra Tesoro 1 año 0,52 0,35 0,50 0,48 0,69 0,84 0,88 0,83

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
13,59 13,59 13,92 14,07 14,24 11,87 12,77 14,99

(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

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
1,51 0,37 0,38 0,39 0,37 1,54 1,61 1,98

(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 695.124 6.092 1,27

Renta Fija Internacional 26.419 610 0,95

Renta Fija Mixta Euro 23.483 274 3,82

Renta Fija Mixta Internacional 66.282 1.063 4,83

Renta Variable Mixta Euro 6.142 138 7,29

Renta Variable Mixta Internacional 241.746 7.133 7,49

Renta Variable Euro 946 23 2,89

Renta Variable Internacional 648.826 52.790 8,14

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 5.001 194 6,48

Global 754.837 18.201 15,41

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 8.096 2.678 0,82

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.476.902 89.196 8,13

*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 6.828 102,48 4.013 98,72

			* Cartera interior 316 4,74 25 0,62
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 6.512 97,73 3.988 98,11

			* 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) 140 2,10 64 1,57

(+/-) RESTO -305 -4,58 -12 -0,30

TOTAL PATRIMONIO 6.663 100,00 % 4.065 100,00 %

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) 4.065 4.211 4.211

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 29,04 -1,66 32,11 -2.481,18

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

± Rendimientos netos 19,61 -2,07 20,89 -1.392,48

			(+) Rendimientos de gestión 22,21 -1,16 24,66 -2.717,96

						+ Intereses 0,03 0,04 0,07 8,73

						+ Dividendos 0,21 0,22 0,43 30,67

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 22,13 -0,95 24,75 -3.281,68

						± 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) -0,04 -0,65 -0,60 -91,12

						± Otros resultados -0,13 0,18 0,01 -193,74

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

			(-) Gastos repercutidos -2,59 -0,91 -3,77 287,81

						- Comisión de gestión -2,31 -0,67 -3,23 371,66

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,07 21,53

						- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,06 -0,08 -22,32

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -9,80

						- Otros gastos repercutidos -0,22 -0,15 -0,38 101,52

			(+) 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) 6.663 4.065 6.663

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 316 4,74 25 0,61

TOTAL RENTA FIJA 316 4,74 25 0,61

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 316 4,74 25 0,61

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 6.461 97,00 3.988 98,08

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 6.461 97,00 3.988 98,08

TOTAL IIC 51 0,76 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 6.512 97,76 3.988 98,08

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.828 102,50 4.013 98,69

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
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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

H

 

Modificación de elementos esenciales del folleto

 

Con fecha 12 de diciembre de 2025 la CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de ANDBANK WEALTH

MANAGEMENT, SGIIC, S.A.U., como entidad Gestora, y de BANCO INVERSIS, S.A., como entidad Depositaria, la

actualización del folleto de GESTION BOUTIQUE IV, FI (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV con el número

5500) y del compartimento ALCLAM US EQUITIES, al objeto de recoger la revocación del asesor de inversiones y la

designación de un nuevo asesor y modificar la hora de corte aplicable a suscripciones y reembolsos.

 

Número de registro: 313840

 

 

 

J

 

Eliminación/Reducción comisión gestión y/o depositario de IIC

 

Con fecha de efectos del día 1 de julio de 2025, la comisión de depositaría de la IIC pasará a ser de 0,07% anual sobre el

patrimonio.

 

Reducción de la comisión de depositaría de la IIC

 

Número de registro: 312741

 

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
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7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 12.026.504,00 euros

(225,3% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 11.844.202,25 euros (221,89% del patrimonio medio del

periodo).

 

 

 

 

 

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

 

 

 

H) Otras operaciones vinculadas:

 

 

 

1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -0,75%, suponiendo en el

periodo 427,52 euros  por saldos acreedores y deudores.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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

la LIIC y artículo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la

Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversión colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,

para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC

y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado. La Gestora cuenta con un procedimiento de

autorización simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia como pudiera ser las

realizadas con el depositario (remuneración de la cuenta corriente, comisiones de liquidación) entre otras.

 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
 
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
 
El año 2025 cierra un segundo semestre de claro apetito por el riesgo. Si el primer cuatrimestre fue el de las dudas del
impacto de la aplicación de las políticas de la nueva administración Trump con un punto álgido alrededor del denominado
día de la liberación, desde entonces las dinámicas para los mercados han sido muy favorables pese al ruido geopolítico
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(Irán-Israel, Venezuela, Ucrania-Rusia, Taiwán, Groenlandia, los ataques a la Reserva Federal, la inestabilidad política en
Francia, …). El ciclo favorable para los activos de riesgo que se inició en octubre de 2022 sigue empujando con fuerza y
dibujando un escenario macroeconómico que de partida es moderadamente benigno de cara al próximo año.
 
A lo largo de 2025 EE.UU. se recuperó de un primer trimestre de mayor debilidad en el que el PIB caía un -0,6% QoQ
anualizado – SAAR con dos trimestres consecutivos de mayor fortaleza: + 3,8% y +4,3% QoQ anualizados que permiten a
los analistas vislumbrar un crecimiento total interanual para 2025 ligeramente superior al 2,0% frente al 2,8% del año
anterior. Hay que señalar dentro de los diversos componentes la fortaleza del ciclo de inversión alrededor de la IA y las
ganancias de productividad, que han más que compensado las dudas de un consumo que ha visto como pese al aumento
de los salarios (+3,8%) se ha visto presionado por una creación de empleo tibia (media de Non farm payrols de 50.000
nuevos empleos mensuales), una confianza del consumidor en mínimos históricos y unas tasas de ahorro del 4,0% que
caen ligeramente por debajo de la media pre-COVID 19 (5-7%).
 
Los precios por su parte continuaron su ligera desaceleración si bien siguen manteniéndose por encima del objetivo de
largo plazo del FOMC: +2,8% YoY tanto en tasa general como subyacente. El impacto arancelario de los precios parece
haber sido menor al estimado por los diferentes organismos internacionales permitiendo a la Reserva Federal ejecutar
hasta tres bajadas de tipos de interés desde la reunión de septiembre a razón de 25 p.b. en cada una de ellas llevando el
corredor de tipos a niveles sólo ligeramente restrictivos: 3,75% - 3,50%. Los niveles de precios no impidieron aplicar lo que
el mercado ha dado en llamar “bajadas preventivas” ante el escenario de ligero deterioro de la creación de empleo.
 
Las cifras de déficit por cuenta corriente (-4,0%), de déficit público (-6,0% estimado 2025) y un nivel de deuda que supera el
102% siguen siendo lastres de largo plazo para las expectativas de un dólar que perdió valor en 2025 frente a la mayoría
de las divisas.
 
La acción del ejecutivo estadounidense se ha visto centrada en la acción de una política comercial agresiva que ha llevado
el arancel efectivo a niveles de entre el 15% y el 20% para tratar de corregir precisamente un déficit comercial
desmesurado y continuado. Su efecto recaudatorio, estimado en más de 200.000 M de USD este 2025, permite una mejora
marginal de las cuentas públicas y que la aceptación de la transformación en permanente de los recortes fiscales de la
norma OBBBA acabe por no afectar de forma exagerada a la sostenibilidad de la trayectoria de la deuda (>130% PIB en 10
años según la CBO). Las otras dos grandes acciones han venido de la mano de la política de expulsión de inmigrantes y de
los avances hacia un mayor nivel de desregulación bancaria.
 
La Eurozona confirmó su momentum. El PIB crecerá finalmente este año el 1,4% desde el 0,9% anterior con una mejora
sobre todo de las cifras en Alemania (de -0,5% YoY a +0,3% con un consumo que por fin superará el +1,0%). El impulso
fiscal del nuevo gobierno asociado a un mayor gasto en defensa e infraestructuras, una mejora de la confianza de
empresarios y consumidores, las elevadas tasas de ahorro (15% vs promedio pre-COVID del 12,4%) y un coste de la
energía que se modera sientan las bases para una mejora con riesgo de sorpresa al alza en 2026.
 
En este entorno, donde además la disciplina fiscal ha sido aceptable (3% de déficit estimado para la Eurozona), el BCE ha
podido bajar cuatro veces los tipos de referencia para dejar el corredor repo-depo en el 2,15% - 2,0%, señalando de forma
repetida que los precios están controlados (IPC 2,1%) y que “están cómodos” dando por concluido el ciclo de bajadas.
 
El tercer gran bloque económico y geopolítico, China, siguió dando muestras de cierta debilidad. Parece que el PIB crecerá
este 2025 cerca del 4,9% frente al 5,0% del año anterior si bien combina dos realidades: la de una economía digital que
funciona empresarialmente muy bien y la de un sector inmobiliario – financiero que aún no ha digerido los efectos del
pinchazo de la burbuja. El país sigue con un nivel de precios que raya la deflación (IPC cercano a 0%) en tanto que las
medidas públicas parecen de alcance limitado. Uno de los elementos que más dudas concita sigue siendo el elevado
endeudamiento total de la economía del país (público y privado).
 
Finalmente, hay que mencionar la llegada al ámbito ejecutivo en Japón de una nueva primera ministra, Sanae Takaichi, que
llega con la idea de aplicar una política económica de transformación (un segundo abenomics), expansión fiscal, políticas
conservadoras, preocupación por la inversión en defensa y tecnología. Su irrupción ha coincidido con un Japón que
despierta empresarialmente y en el que la estructura de la curva de tipos de interés se normaliza en un entorno de repunte
de la inflación. Su elevada deuda pública (215% sobre PIB) contrasta con el superávit por cuenta corriente (4,8%) de la
nación nipona.
 
En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +1,25%, Pan-European
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High Yield +4,86%). Los índices americanos han subido mucho más (US Aggregate +7,30%), si bien el cruce EURUSD en
el período se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa común se ha revalorizado más de un 13,4% en
este tiempo. En Europa de nuevo la duración restó valor en los tramos ultralargos (+10 años de duración) y aportó sólo de
forma moderada en el tramo 7-10 años (+1,8%).
 
Los diferenciales de crédito siguen cerca de mínimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economía. Así en Europa el diferencial en grado de inversión se mueve por debajo de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del día de la liberación llegó a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitúa claramente por debajo de los 250 p.b. aunque llegó a superar los 430 p.b.
 
En renta variable los índices americanos han ofrecido retornos positivos en moneda local habiendo alcanzado el S&P 500
un retorno del 16,39% hasta los 6.845,5 en el que las 7 magnificas ha sido protagonistas subiendo un +24,9%. El Nasdaq
100 por su parte hizo un +20,17%. En este contexto, los valores de pequeña capitalización se quedaron algo rezagados
subiendo el Russell 2000 un +11,29%.
 
Entre los valores más destacados merece la pena señalar los casos de Micron Technology (+240%), Intel (+84%) o
Alphabet (+66%). Pesaron en el lado negativo valores como United Healthcare (-33%) o Moderna Inc. (-29%).
 
Por su parte, en Europa el Eurostoxx 50 ha acabado subiendo un +18,34%. Y ahí fueron protagonistas en positivo el DAX
+23,0 y, sin ningún tipo de dudas el IBEX 35 +49,3%. En el primer caso aupado por el cambio de orientación fiscal de su
política. En el segundo caso como resultado de la especial composición del índice selectivo de España que, en términos
relativos presenta una menor exposición a los sectores más afectados por la guerra arancelaria y una mayor exposición al
sector bancario.
 
En cuanto a valores en Europa, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de
las bajadas de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el
desarrollo de la actividad, con especial mención a la industria de defensa. Santander (+132%), Unicredit (+94%) y BBVA
(+125%) coparon las primeras tres plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50. En el otro extremo de la lista el lujo, el
consumo discrecional y los automóviles: Wolters Kluvert (-44%), Stellantis (-27%), Kering (-23%) y adidas (-28%).
 
En el ámbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petróleo. El primero se
mueve en máximos históricos alcanzando una revalorización de 64,6% en USD reflejando la menor apetencia por activos
americanos (¿fin del excepcionalismo?) y las dudas sobre el fiat money. Por su parte el crudo en su referencia Brent pierde
en el año más de un 15,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl – 83 USD /bbl como resultado
de la conjunción de diversos factores. El mayor repunte se vivió de la mano del enfrentamiento Irán – Israel, si bien
cerrando el año el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65 USD / bbl pese a las noticias sobre Venezuela. El Gas
Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caída aún más acusada quedándose por debajo de los 30 € / MWh, lo
que supone una caída en el año del 43%.
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
En el segundo semestre del año ha registrado una volatilidad en los mercados notablemente inferior a la de la primera
mitad del año a medida que los riesgos por la política arancelaria se han ido disipando aunque no han remitido por
completo. En este contexto, mercados al alza en renta fija y especialmente en renta variable, haciendo que varios de los
principales índices renueven sus máximos históricos, así como fuertes repuntes de materias primas como el oro y la plata
que superan también sus máximas cotas históricas, haciendo que el fondo también tenga un excelente desempeño en el
período.
 
c)  Índice de referencia.
 
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el semestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -0,07% frente
al 24,75% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 63,91% y el número de partícipes ha subido un 34,82%. Durante el semestre la
IIC ha obtenido una rentabilidad positiva del 24,75% y ha soportado unos gastos de 0,75% sobre el patrimonio medio sin
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soportar ningunos gastos indirectos. La comisión de gestión sobre resultados al final del semestre es de 1,63% sobre el
patrimonio medio. La rentabilidad anual de la IIC ha sido de un 24,00% siendo los gastos anuales de un 1,51%.
 
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 8,14%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
La cartera termina el período con una exposición a Renta Variable 97,73% y un 2,27% de liquidez, niveles de inversión
ligeramente inferiores a los del cierre del período anterior en que se acababa con unos niveles de Renta Variable 98,10% y
un 1,90% de liquidez. Geográficamente, por ser un fondo enfocado al mercado de EEUU gran parte de la cartera está en
EEUU con un 82,84%, Canadá representa un 6,83% mientras que Europa y el resto de países como Taiwán o Brasil
representan el 10,33% restante.
 
Entre los principales contribuidores de rentabilidad destacan Nebius Group NV (+3,63%), Comfort Systems USA Inc
(+3,25%) y Alphabet Inc Class A (+2,92%). Entre los principales detractores destacan MercadoLibre Inc (-0,81%), Vistra
Corp (-0,62%) y Meta Platforms Inc Class A (-0,58%).
 
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 0,95% por la exposición a otras IIC.
 
d)  Otra información sobre inversiones.
 
En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las políticas
de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
 
Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 0,76% cuya única posición es el ETF ARK Israel
Innovative Tech (0,76%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 0,91%.
 
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 del fondo en
el periodo ha sido del 28,64% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,21% y la de la Letra del Tesoro a un
año ha sido de 0,52%, 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 13,59%.
 
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 2025 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Alembeeks, 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.
 
Durante el año se han producido costes derivados del servicio de análisis, suponiendo un 0,005% sobre el patrimonio
medio anual. Los proveedores de estos servicios han sido Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Glass
Lewis, Citigroup, Santander, Goldman Sachs, Arcano y Tegus. El presupuesto asignado para el servicio de análisis para el
año 2026 se estima en un 0,005% sobre el patrimonio de cierre de año y los proveedores seleccionados para este año son
Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Exane BNP, Citigroup, Goldman Sachs, Arcano y Tegus.
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
De cara a este 2026 seguimos constructivos, viendo un mayor potencial en EEUU vs Europa, prefiriendo India o Japón
respecto a China. Es posible que veamos una cierta ampliación de la mejora en precio a otros sectores y estilos, a la
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espera de una publicación de resultados del 4Q 2025 que esperamos que sea positiva en líneas generales. Vemos también
poca presión por el lado energético por un exceso de oferta de crudo lo que es un efecto desinflacionista y libera de presión
a los bancos centrales para aplicar políticas monetarias mas laxas, aunque no esperamos recortes de tipos en Europa en
este 2026 mientras que en EEUU podemos ver hasta 2 bajadas a lo largo del año. Por último, vemos el cruce euro-dólar en
un rango amplio del 1,1-1,2 aunque prevemos que salvo noticias extraordinarias, probablemente nos mantengamos en el
rango alto durante cierto tiempo.
 
En línea con nuestras perspectivas, esperamos que el primer semestre del año sea positivo para los mercados y en
especial en EEUU con lo que en ese contexto se gestionará el fondo.
 

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 316 4,74 0 0,00

						ES0000012K61 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86|2025-07-01 EUR 0 0,00 25 0,61

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 316 4,74 25 0,61

TOTAL RENTA FIJA 316 4,74 25 0,61

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 316 4,74 25 0,61

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

						US9115491030 - ACCIONES|United States Antimo USD 13 0,19 0 0,00

						US0381692070 - ACCIONES|Applied Digital Corp USD 52 0,78 0 0,00

						US9509151083 - ACCIONES|WERIDE INC USD 0 0,00 20 0,49

						US73933G2021 - ACCIONES|Power Solutions Inte USD 63 0,95 0 0,00

						US80004C2008 - ACCIONES|Sandisk Corp/DE USD 202 3,03 0 0,00

						IL0011858912 - ACCIONES|PAGAYA TECHNOLOGIES USD 0 0,00 45 1,11

						KYG254571055 - ACCIONES|Credo Technology Gro USD 0 0,00 71 1,74

						US0079031078 - ACCIONES|Advanced Micro Devic USD 128 1,92 0 0,00

						US26740W1099 - ACCIONES|D-Wave Quantum Inc USD 0 0,00 8 0,20

						US76655K1034 - ACCIONES|Rigetti Computing In USD 0 0,00 9 0,22

						US0404132054 - ACCIONES|Arista Networks Inc USD 89 1,34 130 3,20

						US74766W1080 - ACCIONES|Quantum Computing In USD 0 0,00 16 0,40

						US44951W1062 - ACCIONES|IES Holdings Inc USD 199 2,98 151 3,71

						CA15101Q2071 - ACCIONES|Celestica Inc USD 252 3,78 93 2,28

						US04626A1034 - ACCIONES|Astera Labs Inc USD 64 0,96 46 1,13

						US36828A1016 - ACCIONES|GE Vernova Inc USD 223 3,34 112 2,76

						KYG6683N1034 - ACCIONES|NU Holdings Ltd/Caym USD 57 0,86 0 0,00

						US92537N1081 - ACCIONES|Vertiv Holdings Co USD 152 2,28 125 3,08

						US46222L1089 - ACCIONES|IonQ Inc USD 0 0,00 10 0,25

						US19247G1076 - ACCIONES|Coherent Corp USD 0 0,00 91 2,23

						CA2849025093 - ACCIONES|Eldorado Gold Corp USD 92 1,38 0 0,00

						US1999081045 - ACCIONES|Comfort Systems USA USD 318 4,77 159 3,92

						IE00BKVD2N49 - ACCIONES|Seagate Technology H USD 176 2,64 0 0,00

						US5533681012 - ACCIONES|MP Materials Corp USD 86 1,29 0 0,00

						US21037T1097 - ACCIONES|Constellation Energy USD 150 2,26 137 3,37

						US92840M1027 - ACCIONES|Vistra Corp USD 192 2,89 164 4,04

						US5738741041 - ACCIONES|Marvell Technology I USD 0 0,00 66 1,62

						US9168961038 - ACCIONES|Uranium Energy Corp USD 0 0,00 17 0,43

						US19260Q1076 - ACCIONES|Coinbase Global Inc USD 0 0,00 30 0,73
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US40637H1095 - ACCIONES|Halozyme Therapeutic USD 86 1,29 0 0,00

						US81141R1005 - ACCIONES|Sea LTD-ADR USD 0 0,00 41 1,00

						US90353T1007 - ACCIONES|Uber Technologies In USD 108 1,62 99 2,43

						US75513E1010 - ACCIONES|Raytheon USD 94 1,41 50 1,22

						IL0011334468 - ACCIONES|Cyberark Software LT USD 0 0,00 17 0,42

						US11135F1012 - ACCIONES|Accs. Broadcom Corp USD 265 3,98 164 4,03

						US09857L1089 - ACCIONES|Booking Holdings Inc USD 0 0,00 49 1,21

						IE00B43VDT70 - ACCIONES|ETC Source Physical USD 116 1,74 0 0,00

						US9113631090 - ACCIONES|UniRent USD 69 1,03 128 3,14

						US9100471096 - ACCIONES|UniCont USD 95 1,43 108 2,66

						US04010E1091 - ACCIONES|Argan Inc USD 0 0,00 103 2,53

						US8740391003 - ACCIONES|Taiwan Semiconductor USD 310 4,66 154 3,78

						US02079K3059 - ACCIONES|Alphabet USD 266 4,00 150 3,68

						NL0009805522 - ACCIONES|Yandex NV USD 0 0,00 117 2,89

						US6078281002 - ACCIONES|Modine Manufacturing USD 114 1,71 0 0,00

						US0316521006 - ACCIONES|Amkor Technology Inc USD 67 1,01 0 0,00

						IT0004176001 - ACCIONES|Prysmian SPA EUR 86 1,30 0 0,00

						US30303M1027 - ACCIONES|Meta Platforms USD 281 4,22 207 5,08

						US64110L1061 - ACCIONES|Netflix, Inc. USD 40 0,60 0 0,00

						US1270971039 - ACCIONES|Coterra Energy Inc USD 67 1,01 0 0,00

						US58733R1023 - ACCIONES|Mercadolibre Inc USD 171 2,57 111 2,73

						US79466L3024 - ACCIONES|Salesforce.com Inc USD 0 0,00 46 1,14

						US26884L1098 - ACCIONES|EQT Corp USD 91 1,37 0 0,00

						US3364331070 - ACCIONES|Accs. First Solar In USD 67 1,00 0 0,00

						US35671D8570 - ACCIONES|Freeport McMoran Cop USD 108 1,62 0 0,00

						US9581021055 - ACCIONES|Western Digital USD 44 0,66 0 0,00

						US67066G1040 - ACCIONES|Nvidia Corp USD 286 4,29 208 5,11

						US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp USD 165 2,47 0 0,00

						US6516391066 - ACCIONES|Newmont Mining USD 85 1,28 0 0,00

						CA13321L1085 - ACCIONES|Cameco USD 93 1,40 31 0,77

						US0970231058 - ACCIONES|Boeing USD 55 0,83 0 0,00

						US38141G1040 - ACCIONES|Goldman Sachs USD 0 0,00 90 2,22

						PA1436583006 - ACCIONES|Carnival Corp. USD 117 1,76 83 2,05

						US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. USD 314 4,72 242 5,95

						US68389X1054 - ACCIONES|Oracle Corporation USD 0 0,00 185 4,56

						US5951121038 - ACCIONES|Micron Tech. Inc. USD 292 4,38 105 2,57

TOTAL RV COTIZADA 6.461 97,00 3.988 98,08

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 6.461 97,00 3.988 98,08

						US00214Q6098 - PARTICIPACIONES|ETF ARK Israel Innov USD 51 0,76 0 0,00

TOTAL IIC 51 0,76 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 6.512 97,76 3.988 98,08

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.828 102,50 4.013 98,69

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

Criterios:
Los criterios recogidos en la Política Retributiva asociada al Riesgo del Grupo Andbank, aplicable a Andbank Wealth
Management, SGIIC, S.A.U., se condicionan tanto a los resultados financieros del grupo como al comportamiento concreto
de los empleados de acuerdo con las estándares y principios de conducta definidos por el Grupo. En concreto se toman
17 en consideración los siguientes parámetros:
 
Cuantitativos:
- Resultados del Grupo Andbank
- Resultados de Andbank en España
- Resultados de la Gestora
- Resultados de cada Departamento
- Resultados concretos de cada empleado
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Cualitativos:

- Cumplimiento de las normas de conducta

- Informes de los Departamentos de Compliance, RRHH u otros departamentos de control interno.

- Mantenimiento de clientes

- Reclamaciones de clientes

- Liderazgo y gestión de equipos

- Cursos de formación

- Sanciones del regulador

 

La remuneración total abonada por la Gestora asciende a 5.426.430,34 euros: 4.328.270,53 euros de remuneración fija,

866.454,74 euros de remuneración variable y 231.705,07 euros de retribución en especie. Este dato agregado

corresponde a la retribución recibida por 72 personas (de estos 49 recibieron remuneración variable).

 

La remuneración ligada a la comisión de gestión variable de las IIC gestionadas por la Gestora es de 28.270,50 euros,

siendo dicha retribución recibida por 1 empleado.

 

La alta dirección está compuesta por un total de 8 (colectivo identificado) personas y reciben una remuneración fija de

798.731,68 euros, 31.583,35 euros en especie y 94.933,34 euros de remuneración variable.

 

El número de empleados cuya actuación puede tener una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC gestionadas

por la Gestora es de 47 (gestores). La remuneración total abonada a estos empleados ha sido 3.807.211,42 euros en total.

Su remuneración fija ha ascendido a 2.977.746,54 euros, la remuneración variable a 664.120,83 euros y la retribución en

especie a 165.344,05 euros. El número de empleados con retribución variable con incidencia en el perfil de riesgo de la

gestora son 33: 664.120,83 euros de remuneración variable, 2.406.755,50 euros de remuneración fija y 138.231,85 euros

de retribución en especie.

 
 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No existe información sobre operaciones de financiación de valores, reutilización de las garantías y swaps de rendimiento
total

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE IV/ONLY COMPOUNDERS
Fecha de registro: 18/03/2022

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

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

		Otros

Vocación inversora: Renta Variable Internacional

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

 
Descripción general
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Política de inversión: Invierte, directa o indirectamente a través de IIC, al menos 75% de la exposición total en activos de

renta variable, y el resto en renta fija (incluyendo depósitos/ instrumentos del mercado monetario cotizados o no, líquidos)

con calidad media (mínimo BBB-).

La exposición al riesgo divisa será del 0-100% de la exposición total.

Criterios de selección renta variable: se seleccionan activos empleando técnicas de análisis cualitativo y fundamental con

horizonte a largo plazo y exclusivamente valores compounders, es decir, empresas capaces de crecer a largo plazo

sostenidamente, con ventajas

competitivas sobre competidores, retornos sobre capital empleado por encima de la media del mercado, solidez financiera

y bajo nivel de endeudamiento, incluso caja neta, o por la recurrencia de su modelo de negocio y baja sensibilidad al ciclo

económico.

Con caja neta se hace referencia a que los activos líquidos como la tesorería sean superiores a su endeudamiento

financiero.

No existe predeterminación por tipo de emisor (público o privado), duración media cartera de renta fija, capitalización

bursátil, divisas o sectores económicos. Los emisores/mercados podrán ser OCDE o emergentes sin limitación y,

puntualmente, podrá haber concentración

geográfica/ sectorial. La inversión en activos de baja capitalización puede influir negativamente en la liquidez de la IIC.

Podrá invertir hasta 10% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no, del grupo o no 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 2025 2024

Índice de rotación de la cartera 0,04 0,04 0,08 0,00

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,81 1,63 1,29 3,00

 

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 130.097,91 139.071,23

Nº de Partícipes 68 79

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 1.596 12,2712

2024 1.700 12,7667

2023 1.265 10,8675

2022 810 8,4825

 

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 0,76 0,00 0,76 1,50 0,00 1,50 patrimonio

Comisión de depositario 0,04 0,07 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

2025

Trimestral Anual

Último

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

Rentabilidad IIC -3,88 -1,20 -1,97 4,65 -5,18 17,48 28,12

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -2,99 10-10-2025 -5,15 03-04-2025

Rentabilidad máxima (%) 1,32 18-12-2025 6,14 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

2025

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 17,77 12,72 13,30 26,60 15,08 12,49 14,26

		Ibex-35 16,21 11,58 12,59 23,89 14,53 13,27 13,96

		Letra Tesoro 1 año 0,52 0,35 0,50 0,48 0,69 0,84 0,88

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
9,80 9,80 10,01 10,06 10,35 9,57 11,58

(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

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
1,79 0,44 0,45 0,47 0,43 1,78 1,56 1,71

(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 695.124 6.092 1,27

Renta Fija Internacional 26.419 610 0,95

Renta Fija Mixta Euro 23.483 274 3,82

Renta Fija Mixta Internacional 66.282 1.063 4,83

Renta Variable Mixta Euro 6.142 138 7,29

Renta Variable Mixta Internacional 241.746 7.133 7,49

Renta Variable Euro 946 23 2,89

Renta Variable Internacional 648.826 52.790 8,14

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 5.001 194 6,48

Global 754.837 18.201 15,41

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 8.096 2.678 0,82

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.476.902 89.196 8,13

*Medias.

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

 

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

Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 1.567 98,18 1.737 98,58

			* Cartera interior 99 6,20 50 2,84
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 1.467 91,92 1.687 95,74

			* 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) 32 2,01 30 1,70

(+/-) RESTO -2 -0,13 -5 -0,28

TOTAL PATRIMONIO 1.596 100,00 % 1.762 100,00 %

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) 1.762 1.700 1.700

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -6,57 4,33 -2,18 -249,98

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

± Rendimientos netos -3,15 -0,76 -3,89 309,89

			(+) Rendimientos de gestión -2,29 0,21 -2,06 -1.157,41

						+ Intereses 0,01 0,06 0,07 -79,51

						+ Dividendos 0,16 0,32 0,49 -50,46

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) -2,47 -0,18 -2,64 1.259,98

						± 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 0,02 -18,94

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

			(-) Gastos repercutidos -0,88 -0,97 -1,86 -10,38

						- Comisión de gestión -0,76 -0,74 -1,50 0,61

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,07 -11,98

						- Gastos por servicios exteriores -0,09 -0,11 -0,21 -14,87

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 -0,01 -9,80

						- Otros gastos repercutidos 0,01 -0,08 -0,07 -109,74

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

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

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

						+ Otros ingresos 0,02 0,00 0,02 0,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.596 1.762 1.596

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 11 0,68 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 11 0,68 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 89 5,55 50 2,84

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 89 5,55 50 2,84

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 99 6,23 50 2,84

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 1.467 91,92 1.687 95,77

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 1.467 91,92 1.687 95,77

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 1.467 91,92 1.687 95,77

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.567 98,15 1.737 98,61

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

					Accs.Constellation Software INC

C/ Opc. CALL

Warrant Call

Constellation

03/40

3 Inversión

Total subyacente renta variable 3

TOTAL DERECHOS 3

 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X
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SI NO

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitución de la sociedad gestora X

f. Sustitución de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora X

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X

 

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

J

 

Eliminación/Reducción comisión gestión y/o depositario de IIC

 

Con fecha de efectos del día 1 de julio de 2025, la comisión de depositaría de la IIC pasará a ser de 0,07% anual sobre el

patrimonio.

 

Reducción de la comisión de depositaría de la IIC

 

Número de registro: 312741

 

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 31-12-2025 que representan:
 
  - Participe 1: 21,6% del patrimonio
 
  - Participe 2: 20,45% del patrimonio
 
 
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario, de compra por 1.273.392,00 euros
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(74,73% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 1.256.887,88 euros (73,76% del patrimonio medio del

periodo).

 

 

 

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

 

 

 

H) Otras operaciones vinculadas:

 

 

 

1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -0,75%, suponiendo en el

periodo 75,79 euros  por saldos acreedores y deudores.

 

 

 

 

 

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

la LIIC y artículo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la

Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversión colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,

para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC

y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado. La Gestora cuenta con un procedimiento de

autorización simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de escasa relevancia como pudiera ser las

realizadas con el depositario (remuneración de la cuenta corriente, comisiones de liquidación) entre otras.
 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
 
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
 
El año 2025 cierra un segundo semestre de claro apetito por el riesgo. Si el primer cuatrimestre fue el de las dudas del
impacto de la aplicación de las políticas de la nueva administración Trump con un punto álgido alrededor del denominado
día de la liberación, desde entonces las dinámicas para los mercados han sido muy favorables pese al ruido geopolítico
(Irán-Israel, Venezuela, Ucrania-Rusia, Taiwán, Groenlandia, los ataques a la Reserva Federal, la inestabilidad política en
Francia, …). El ciclo favorable para los activos de riesgo que se inició en octubre de 2022 sigue empujando con fuerza y
dibujando un escenario macroeconómico que de partida es moderadamente benigno de cara al próximo año.
 
A lo largo de 2025 EE.UU. se recuperó de un primer trimestre de mayor debilidad en el que el PIB caía un -0,6% QoQ
anualizado – SAAR con dos trimestres consecutivos de mayor fortaleza: + 3,8% y +4,3% QoQ anualizados que permiten a
los analistas vislumbrar un crecimiento total interanual para 2025 ligeramente superior al 2,0% frente al 2,8% del año
anterior. Hay que señalar dentro de los diversos componentes la fortaleza del ciclo de inversión alrededor de la IA y las
ganancias de productividad, que han más que compensado las dudas de un consumo que ha visto como pese al aumento
de los salarios (+3,8%) se ha visto presionado por una creación de empleo tibia (media de Non farm payrols de 50.000
nuevos empleos mensuales), una confianza del consumidor en mínimos históricos y unas tasas de ahorro del 4,0% que
caen ligeramente por debajo de la media pre-COVID 19 (5-7%).
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Los precios por su parte continuaron su ligera desaceleración si bien siguen manteniéndose por encima del objetivo de
largo plazo del FOMC: +2,8% YoY tanto en tasa general como subyacente. El impacto arancelario de los precios parece
haber sido menor al estimado por los diferentes organismos internacionales permitiendo a la Reserva Federal ejecutar
hasta tres bajadas de tipos de interés desde la reunión de septiembre a razón de 25 p.b. en cada una de ellas llevando el
corredor de tipos a niveles sólo ligeramente restrictivos: 3,75% - 3,50%. Los niveles de precios no impidieron aplicar lo que
el mercado ha dado en llamar “bajadas preventivas” ante el escenario de ligero deterioro de la creación de empleo.
 
Las cifras de déficit por cuenta corriente (-4,0%), de déficit público (-6,0% estimado 2025) y un nivel de deuda que supera el
102% siguen siendo lastres de largo plazo para las expectativas de un dólar que perdió valor en 2025 frente a la mayoría
de las divisas.
 
La acción del ejecutivo estadounidense se ha visto centrada en la acción de una política comercial agresiva que ha llevado
el arancel efectivo a niveles de entre el 15% y el 20% para tratar de corregir precisamente un déficit comercial
desmesurado y continuado. Su efecto recaudatorio, estimado en más de 200.000 M de USD este 2025, permite una mejora
marginal de las cuentas públicas y que la aceptación de la transformación en permanente de los recortes fiscales de la
norma OBBBA acabe por no afectar de forma exagerada a la sostenibilidad de la trayectoria de la deuda (>130% PIB en 10
años según la CBO). Las otras dos grandes acciones han venido de la mano de la política de expulsión de inmigrantes y de
los avances hacia un mayor nivel de desregulación bancaria.
 
La Eurozona confirmó su momentum. El PIB crecerá finalmente este año el 1,4% desde el 0,9% anterior con una mejora
sobre todo de las cifras en Alemania (de -0,5% YoY a +0,3% con un consumo que por fin superará el +1,0%). El impulso
fiscal del nuevo gobierno asociado a un mayor gasto en defensa e infraestructuras, una mejora de la confianza de
empresarios y consumidores, las elevadas tasas de ahorro (15% vs promedio pre-COVID del 12,4%) y un coste de la
energía que se modera sientan las bases para una mejora con riesgo de sorpresa al alza en 2026.
 
En este entorno, donde además la disciplina fiscal ha sido aceptable (3% de déficit estimado para la Eurozona), el BCE ha
podido bajar cuatro veces los tipos de referencia para dejar el corredor repo-depo en el 2,15% - 2,0%, señalando de forma
repetida que los precios están controlados (IPC 2,1%) y que “están cómodos” dando por concluido el ciclo de bajadas.
 
El tercer gran bloque económico y geopolítico, China, siguió dando muestras de cierta debilidad. Parece que el PIB crecerá
este 2025 cerca del 4,9% frente al 5,0% del año anterior si bien combina dos realidades: la de una economía digital que
funciona empresarialmente muy bien y la de un sector inmobiliario – financiero que aún no ha digerido los efectos del
pinchazo de la burbuja. El país sigue con un nivel de precios que raya la deflación (IPC cercano a 0%) en tanto que las
medidas públicas parecen de alcance limitado. Uno de los elementos que más dudas concita sigue siendo el elevado
endeudamiento total de la economía del país (público y privado).
 
Finalmente, hay que mencionar la llegada al ámbito ejecutivo en Japón de una nueva primera ministra, Sanae Takaichi, que
llega con la idea de aplicar una política económica de transformación (un segundo abenomics), expansión fiscal, políticas
conservadoras, preocupación por la inversión en defensa y tecnología. Su irrupción ha coincidido con un Japón que
despierta empresarialmente y en el que la estructura de la curva de tipos de interés se normaliza en un entorno de repunte
de la inflación. Su elevada deuda pública (215% sobre PIB) contrasta con el superávit por cuenta corriente (4,8%) de la
nación nipona.
 
En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +1,25%, Pan-European
High Yield +4,86%). Los índices americanos han subido mucho más (US Aggregate +7,30%), si bien el cruce EURUSD en
el período se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa común se ha revalorizado más de un 13,4% en
este tiempo. En Europa de nuevo la duración restó valor en los tramos ultralargos (+10 años de duración) y aportó sólo de
forma moderada en el tramo 7-10 años (+1,8%).
 
Los diferenciales de crédito siguen cerca de mínimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economía. Así en Europa el diferencial en grado de inversión se mueve por debajo de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del día de la liberación llegó a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitúa claramente por debajo de los 250 p.b. aunque llegó a superar los 430 p.b.
 
En renta variable los índices americanos han ofrecido retornos positivos en moneda local habiendo alcanzado el S&P 500
un retorno del 16,39% hasta los 6.845,5 en el que las 7 magnificas ha sido protagonistas subiendo un +24,9%. El Nasdaq
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100 por su parte hizo un +20,17%. En este contexto, los valores de pequeña capitalización se quedaron algo rezagados
subiendo el Russell 2000 un +11,29%.
 
Entre los valores más destacados merece la pena señalar los casos de Micron Technology (+240%), Intel (+84%) o
Alphabet (+66%). Pesaron en el lado negativo valores como United Healthcare (-33%) o Moderna Inc. (-29%).
 
Por su parte, en Europa el Eurostoxx 50 ha acabado subiendo un +18,34%. Y ahí fueron protagonistas en positivo el DAX
+23,0 y, sin ningún tipo de dudas el IBEX 35 +49,3%. En el primer caso aupado por el cambio de orientación fiscal de su
política. En el segundo caso como resultado de la especial composición del índice selectivo de España que, en términos
relativos presenta una menor exposición a los sectores más afectados por la guerra arancelaria y una mayor exposición al
sector bancario.
 
En cuanto a valores en Europa, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de
las bajadas de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el
desarrollo de la actividad, con especial mención a la industria de defensa. Santander (+132%), Unicredit (+94%) y BBVA
(+125%) coparon las primeras tres plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50. En el otro extremo de la lista el lujo, el
consumo discrecional y los automóviles: Wolters Kluvert (-44%), Stellantis (-27%), Kering (-23%) y adidas (-28%).
 
En el ámbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petróleo. El primero se
mueve en máximos históricos alcanzando una revalorización de 64,6% en USD reflejando la menor apetencia por activos
americanos (¿fin del excepcionalismo?) y las dudas sobre el fiat money. Por su parte el crudo en su referencia Brent pierde
en el año más de un 15,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl – 83 USD /bbl como resultado
de la conjunción de diversos factores. El mayor repunte se vivió de la mano del enfrentamiento Irán – Israel, si bien
cerrando el año el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65 USD / bbl pese a las noticias sobre Venezuela. El Gas
Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caída aún más acusada quedándose por debajo de los 30 € / MWh, lo
que supone una caída en el año del 43%.
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
En el segundo semestre del año ha registrado una volatilidad en los mercados notablemente inferior a la de la primera
mitad del año a medida que los riesgos por la política arancelaria se han ido disipando aunque no han remitido por
completo. En este contexto, mercados al alza en renta fija y especialmente en renta variable, haciendo que varios de los
principales índices renueven sus máximos históricos, así como fuertes repuntes de materias primas como el oro y la plata
que superan también sus máximas cotas históricas.
 
El perfil de las compañías en cartera no han tenido el desempeño esperado y por ello ha sufrido ligeras caídas en el
período pero las tesis siguen intactas con lo que el potencial de cara a futuro se ve incrementado.
 
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 -0,07% frente
al -3,14% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha bajado un 9,39% y el número de partícipes ha caído un 13,92%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad negativa del 3,14% y ha soportado unos gastos de 0,89% sobre el patrimonio medio sin
soportar ningunos gastos indirectos. La rentabilidad anual de la IIC ha sido de un -3,88% siendo los gastos anuales de un
1,79%.
 
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 8,14%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
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a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
La cartera termina el con una exposición de un 97,47% en Renta variable y un 2,53% en liquidez, niveles de inversión
sensiblemente inferiores a los del cierre del período anterior donde tenía un 98,59% en Renta variable y un 1,41% en
liquidez. Geográficamente, se mantiene también una estructura de cartera muy parecida a la del cierre del semestre
pasado: sobreponderando EEUU y Canadá con un 71,48% y Europa y UK representando el 28,52% restante.
 
Entre los principales contribuidores a la rentabilidad destacan Alphabet Inc Class C (+3,11%), ASML Holding NV (+1,20%) y
Thermo Fischer Scientific Inc (+0,99%). Entre los principales detractores de rentabilidad destacan Constellation Software
Inc (-2,12%), Veeva Systems Inc Class A (-1,73%) y Nemetschek SE (-1,12%).
 
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 0,81%.
 
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 17,77% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,21% y la de la Letra del Tesoro a un
año ha sido de 0,52%, 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 9,8%.
 
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 2025 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Alembeeks, 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.
 
Durante el año se han producido costes derivados del servicio de análisis, suponiendo un 0,007% sobre el patrimonio
medio anual. Los proveedores de estos servicios han sido Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Glass
Lewis, Citigroup, Santander, Goldman Sachs, Arcano y Tegus. El presupuesto asignado para el servicio de análisis para el
año 2026 se estima en un 0,007% sobre el patrimonio de cierre de año y los proveedores seleccionados para este año son
Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Exane BNP, Citigroup, Goldman Sachs, Arcano y Tegus.
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
De cara a este 2026 seguimos constructivos, viendo un mayor potencial en EEUU vs Europa, prefiriendo India o Japón
respecto a China. Es posible que veamos una cierta ampliación de la mejora en precio a otros sectores y estilos, a la
espera de una publicación de resultados del 4Q 2025 que esperamos que sea positiva en líneas generales. Vemos también
poca presión por el lado energético por un exceso de oferta de crudo lo que es un efecto desinflacionista y libera de presión
a los bancos centrales para aplicar políticas monetarias mas laxas, aunque no esperamos recortes de tipos en Europa en
este 2026 mientras que en EEUU podemos ver hasta 2 bajadas a lo largo del año. Por último, vemos el cruce euro-dólar en
un rango amplio del 1,1-1,2 aunque prevemos que salvo noticias extraordinarias, probablemente nos mantengamos en el
rango alto durante cierto tiempo.
 
Por lo tanto, esperamos que el primer semestre del año sea positivo para los mercados y en ese contexto se gestionará el
fondo.
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10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

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

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

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

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

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

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

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

						ES0000012O59 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 11 0,68 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 11 0,68 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 11 0,68 0 0,00

						ES0105777017 - ACCIONES|Puig SM EUR 45 2,79 0 0,00

						ES0109067019 - ACCIONES|Amadeus EUR 44 2,76 50 2,84

TOTAL RV COTIZADA 89 5,55 50 2,84

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 89 5,55 50 2,84

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 99 6,23 50 2,84

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

						BE0974400328 - ACCIONES|Azelis Group NV EUR 12 0,76 18 1,00

						GB00BNTJ3546 - ACCIONES|Allfunds Group Plc EUR 63 3,93 51 2,88

						CA89072T1021 - ACCIONES|Topicus.Inc CAD 49 3,09 66 3,77

						NL0010801007 - ACCIONES|IMCD NV EUR 15 0,92 22 1,23

						FI4000251830 - ACCIONES|Admicom Oyj EUR 0 0,00 26 1,49

						US9224751084 - ACCIONES|Veeva Systems Inc-A USD 91 5,71 134 7,63

						CA21037X1006 - ACCIONES|Constellation Sofwar CAD 70 4,37 106 6,01

						US8716071076 - ACCIONES|Synopsys USD 65 4,06 57 3,21

						US03662Q1058 - ACCIONES|Ansys USD 0 0,00 29 1,62

						US78409V1044 - ACCIONES|S&P-Glo USD 33 2,09 34 1,90

						DE0006452907 - ACCIONES|Nemetschek SE EUR 57 3,57 92 5,24

						FR0013154002 - ACCIONES|Sartorius Stedim EUR 42 2,63 41 2,30

						US02079K1079 - ACCIONES|Alphabet USD 123 7,70 69 3,93

						US28176E1082 - ACCIONES|Edwards Lifesciences USD 25 1,59 23 1,32

						NL0010273215 - ACCIONES|ASML Holding Nv EUR 60 3,75 58 3,27

						US30303M1027 - ACCIONES|Meta Platforms USD 51 3,17 80 4,51

						US79466L3024 - ACCIONES|Salesforce.com Inc USD 34 2,15 35 2,00

						US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A USD 63 3,93 63 3,59

						US0527691069 - ACCIONES|Autodesk Inc USD 50 3,16 71 4,02

						US7766961061 - ACCIONES|Roper Industries Inc USD 22 1,38 28 1,58

						US57636Q1040 - ACCIONES|Mastercard, Inc. USD 56 3,50 55 3,11

						US34959E1091 - ACCIONES|Fortinet Inc. USD 28 1,78 38 2,14

						US55354G1004 - ACCIONES|MSCI INC. USD 29 1,84 29 1,67

						US8835561023 - ACCIONES|Thermo Electron Corp USD 57 3,55 40 2,25

						US00724F1012 - ACCIONES|Adobe Systems USD 20 1,23 22 1,23

						US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp USD 119 7,48 148 8,38

						US2358511028 - ACCIONES|Danaher Corp USD 50 3,11 43 2,43

						US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. USD 126 7,88 141 8,03

						DE0007164600 - ACCIONES|SAP - AG EUR 57 3,59 71 4,03

TOTAL RV COTIZADA 1.467 91,92 1.687 95,77

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 1.467 91,92 1.687 95,77

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 1.467 91,92 1.687 95,77

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.567 98,15 1.737 98,61

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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11. Información sobre la política de remuneración

Criterios:

Los criterios recogidos en la Política Retributiva asociada al Riesgo del Grupo Andbank, aplicable a Andbank Wealth

Management, SGIIC, S.A.U., se condicionan tanto a los resultados financieros del grupo como al comportamiento concreto

de los empleados de acuerdo con las estándares y principios de conducta definidos por el Grupo. En concreto se toman

17 en consideración los siguientes parámetros:

 

Cuantitativos:

- Resultados del Grupo Andbank

- Resultados de Andbank en España

- Resultados de la Gestora

- Resultados de cada Departamento

- Resultados concretos de cada empleado

 

Cualitativos:

- Cumplimiento de las normas de conducta

- Informes de los Departamentos de Compliance, RRHH u otros departamentos de control interno.

- Mantenimiento de clientes

- Reclamaciones de clientes

- Liderazgo y gestión de equipos

- Cursos de formación

- Sanciones del regulador

 

La remuneración total abonada por la Gestora asciende a 5.426.430,34 euros: 4.328.270,53 euros de remuneración fija,

866.454,74 euros de remuneración variable y 231.705,07 euros de retribución en especie. Este dato agregado

corresponde a la retribución recibida por 72 personas (de estos 49 recibieron remuneración variable).

 

La remuneración ligada a la comisión de gestión variable de las IIC gestionadas por la Gestora es de 28.270,50 euros,

siendo dicha retribución recibida por 1 empleado.

 

La alta dirección está compuesta por un total de 8 (colectivo identificado) personas y reciben una remuneración fija de

798.731,68 euros, 31.583,35 euros en especie y 94.933,34 euros de remuneración variable.

 

El número de empleados cuya actuación puede tener una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC gestionadas

por la Gestora es de 47 (gestores). La remuneración total abonada a estos empleados ha sido 3.807.211,42 euros en total.

Su remuneración fija ha ascendido a 2.977.746,54 euros, la remuneración variable a 664.120,83 euros y la retribución en

especie a 165.344,05 euros. El número de empleados con retribución variable con incidencia en el perfil de riesgo de la

gestora son 33: 664.120,83 euros de remuneración variable, 2.406.755,50 euros de remuneración fija y 138.231,85 euros

de retribución en especie.

 

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No existe información sobre operaciones de financiación de valores, reutilización de las garantías y swaps de rendimiento
total

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE IV/PARATIOR EQUITY EUROPE FUND
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Fecha de registro: 10/06/2022

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

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

		Otros

Vocación inversora: Renta Variable Internacional

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

 
Descripción general
Política de inversión: Se invertirá un 0%-100% del patrimonio en IIC financieras (ETFs exclusivamente) que sean activo

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

invertirá, directamente o indirectamente a través de ETFs, más del 75% de la exposición total en renta variable sin

predeterminación  en cuanto a sector económico y la capitalización bursátil, lo que puede influir negativamente en la

liquidez del Compartimento. Los emisores/mercados serán mayoritariamente europeos (al menos el 51% de la exposición

total) sin descartar de forma minoritaria otros países de la OCDE, principalmente Estados Unidos o Japón.

 

 
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 2025 2024

Índice de rotación de la cartera 1,64 2,78 4,35 5,38

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,25 1,96 1,62 3,24

 

Nota: El período se refiere al trimestre o semestre, según sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,

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

 

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

Periodo actual Periodo anterior

Nº de Participaciones 196.902,37 184.006,26

Nº de Partícipes 39 34

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 2.528 12,8395

2024 1.902 11,5747

2023 1.551 10,6934

2022 594 9,7739

 

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 0,68 0,40 1,08 1,35 0,45 1,80 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,04 0,07 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

2025

Trimestral Anual

Último

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

Rentabilidad IIC 10,93 2,66 4,35 3,24 0,30 8,24 9,41

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,82 10-10-2025 -4,07 04-04-2025

Rentabilidad máxima (%) 1,44 10-11-2025 3,20 10-04-2025

(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

2025

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 12,95 9,94 8,21 18,95 12,33 9,12 9,95

		Ibex-35 16,21 11,58 12,59 23,89 14,53 13,27 13,96

		Letra Tesoro 1 año 0,52 0,35 0,50 0,48 0,69 0,84 0,88

Stoxx Europe 600 Net

Return
13,95 9,46 9,18 22,12 11,54 10,35 11,36

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
4,40 4,40 4,56 4,80 4,70 4,35 5,32

(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

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
1,57 0,39 0,40 0,40 0,39 1,67 2,10 0,90

(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 695.124 6.092 1,27

Renta Fija Internacional 26.419 610 0,95

Renta Fija Mixta Euro 23.483 274 3,82

Renta Fija Mixta Internacional 66.282 1.063 4,83

Renta Variable Mixta Euro 6.142 138 7,29

Renta Variable Mixta Internacional 241.746 7.133 7,49

Renta Variable Euro 946 23 2,89

Renta Variable Internacional 648.826 52.790 8,14

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 5.001 194 6,48

Global 754.837 18.201 15,41

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 8.096 2.678 0,82

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.476.902 89.196 8,13

*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 2.496 98,73 2.167 98,23

			* Cartera interior 240 9,49 202 9,16

			* Cartera exterior 2.256 89,24 1.965 89,08

			* 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) 51 2,02 47 2,13

(+/-) RESTO -19 -0,75 -8 -0,36

TOTAL PATRIMONIO 2.528 100,00 % 2.206 100,00 %

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) 2.206 1.902 1.902

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 6,74 11,17 17,65 -32,15

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

± Rendimientos netos 6,79 3,14 10,14 142,88

			(+) Rendimientos de gestión 8,16 3,96 12,37 131,48

						+ Intereses 0,08 0,12 0,19 -25,77

						+ Dividendos 0,27 0,20 0,47 52,18

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 3,90

						± 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) 7,81 3,65 11,70 140,81

						± Otros resultados 0,00 0,00 0,00 -100,00

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

			(-) Gastos repercutidos -1,25 -0,96 -2,23 46,10

						- Comisión de gestión -1,08 -0,70 -1,80 71,94

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,07 0,03

						- Gastos por servicios exteriores -0,07 -0,07 -0,14 4,21

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 -0,01 -9,80

						- Otros gastos repercutidos -0,07 -0,14 -0,20 -47,15

			(+) Ingresos -0,12 0,14 0,00 -200,00

						+ 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 -0,12 0,14 0,00 -200,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 2.528 2.206 2.528

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 240 9,49 202 9,16

TOTAL RENTA FIJA 240 9,49 202 9,16

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 240 9,49 202 9,16

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 2.256 89,23 1.965 89,09

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.256 89,23 1.965 89,09

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.496 98,72 2.167 98,25

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

J

 

Eliminación/Reducción comisión gestión y/o depositario de IIC

 

Con fecha de efectos del día 1 de julio de 2025, la comisión de depositaría de la IIC pasará a ser de 0,07% anual sobre el

patrimonio.

 

Reducción de la comisión de depositaría de la IIC

 

Número de registro: 312741

 

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 11.749.556,00 euros
(492,8% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 11.721.417,09 euros (491,62% del patrimonio medio del
periodo).
 
F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.
 
H) Otras operaciones vinculadas:
 
 
 
1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -0,75%, suponiendo en el
periodo 653,94 euros  por saldos acreedores y deudores.
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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 año 2025 cierra un segundo semestre de claro apetito por el riesgo. Si el primer cuatrimestre fue el de las dudas del
impacto de la aplicación de las políticas de la nueva administración Trump con un punto álgido alrededor del denominado
día de la liberación, desde entonces las dinámicas para los mercados han sido muy favorables pese al ruido geopolítico
(Irán-Israel, Venezuela, Ucrania-Rusia, Taiwán, Groenlandia, los ataques a la Reserva Federal, la inestabilidad política en
Francia, …). El ciclo favorable para los activos de riesgo que se inició en octubre de 2022 sigue empujando con fuerza y
dibujando un escenario macroeconómico que de partida es moderadamente benigno de cara al próximo año.
 
A lo largo de 2025 EE.UU. se recuperó de un primer trimestre de mayor debilidad en el que el PIB caía un -0,6% QoQ
anualizado – SAAR con dos trimestres consecutivos de mayor fortaleza: + 3,8% y +4,3% QoQ anualizados que permiten a
los analistas vislumbrar un crecimiento total interanual para 2025 ligeramente superior al 2,0% frente al 2,8% del año
anterior. Hay que señalar dentro de los diversos componentes la fortaleza del ciclo de inversión alrededor de la IA y las
ganancias de productividad, que han más que compensado las dudas de un consumo que ha visto como pese al aumento
de los salarios (+3,8%) se ha visto presionado por una creación de empleo tibia (media de Non farm payrols de 50.000
nuevos empleos mensuales), una confianza del consumidor en mínimos históricos y unas tasas de ahorro del 4,0% que
caen ligeramente por debajo de la media pre-COVID 19 (5-7%).
 
Los precios por su parte continuaron su ligera desaceleración si bien siguen manteniéndose por encima del objetivo de
largo plazo del FOMC: +2,8% YoY tanto en tasa general como subyacente. El impacto arancelario de los precios parece
haber sido menor al estimado por los diferentes organismos internacionales permitiendo a la Reserva Federal ejecutar
hasta tres bajadas de tipos de interés desde la reunión de septiembre a razón de 25 p.b. en cada una de ellas llevando el
corredor de tipos a niveles sólo ligeramente restrictivos: 3,75% - 3,50%. Los niveles de precios no impidieron aplicar lo que
el mercado ha dado en llamar “bajadas preventivas” ante el escenario de ligero deterioro de la creación de empleo.
 
Las cifras de déficit por cuenta corriente (-4,0%), de déficit público (-6,0% estimado 2025) y un nivel de deuda que supera el
102% siguen siendo lastres de largo plazo para las expectativas de un dólar que perdió valor en 2025 frente a la mayoría
de las divisas.
 
La acción del ejecutivo estadounidense se ha visto centrada en la acción de una política comercial agresiva que ha llevado
el arancel efectivo a niveles de entre el 15% y el 20% para tratar de corregir precisamente un déficit comercial
desmesurado y continuado. Su efecto recaudatorio, estimado en más de 200.000 M de USD este 2025, permite una mejora
marginal de las cuentas públicas y que la aceptación de la transformación en permanente de los recortes fiscales de la
norma OBBBA acabe por no afectar de forma exagerada a la sostenibilidad de la trayectoria de la deuda (>130% PIB en 10
años según la CBO). Las otras dos grandes acciones han venido de la mano de la política de expulsión de inmigrantes y de
los avances hacia un mayor nivel de desregulación bancaria.
 
La Eurozona confirmó su momentum. El PIB crecerá finalmente este año el 1,4% desde el 0,9% anterior con una mejora
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sobre todo de las cifras en Alemania (de -0,5% YoY a +0,3% con un consumo que por fin superará el +1,0%). El impulso
fiscal del nuevo gobierno asociado a un mayor gasto en defensa e infraestructuras, una mejora de la confianza de
empresarios y consumidores, las elevadas tasas de ahorro (15% vs promedio pre-COVID del 12,4%) y un coste de la
energía que se modera sientan las bases para una mejora con riesgo de sorpresa al alza en 2026.
 
En este entorno, donde además la disciplina fiscal ha sido aceptable (3% de déficit estimado para la Eurozona), el BCE ha
podido bajar cuatro veces los tipos de referencia para dejar el corredor repo-depo en el 2,15% - 2,0%, señalando de forma
repetida que los precios están controlados (IPC 2,1%) y que “están cómodos” dando por concluido el ciclo de bajadas.
 
El tercer gran bloque económico y geopolítico, China, siguió dando muestras de cierta debilidad. Parece que el PIB crecerá
este 2025 cerca del 4,9% frente al 5,0% del año anterior si bien combina dos realidades: la de una economía digital que
funciona empresarialmente muy bien y la de un sector inmobiliario – financiero que aún no ha digerido los efectos del
pinchazo de la burbuja. El país sigue con un nivel de precios que raya la deflación (IPC cercano a 0%) en tanto que las
medidas públicas parecen de alcance limitado. Uno de los elementos que más dudas concita sigue siendo el elevado
endeudamiento total de la economía del país (público y privado).
 
Finalmente, hay que mencionar la llegada al ámbito ejecutivo en Japón de una nueva primera ministra, Sanae Takaichi, que
llega con la idea de aplicar una política económica de transformación (un segundo abenomics), expansión fiscal, políticas
conservadoras, preocupación por la inversión en defensa y tecnología. Su irrupción ha coincidido con un Japón que
despierta empresarialmente y en el que la estructura de la curva de tipos de interés se normaliza en un entorno de repunte
de la inflación. Su elevada deuda pública (215% sobre PIB) contrasta con el superávit por cuenta corriente (4,8%) de la
nación nipona.
 
En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +1,25%, Pan-European
High Yield +4,86%). Los índices americanos han subido mucho más (US Aggregate +7,30%), si bien el cruce EURUSD en
el período se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa común se ha revalorizado más de un 13,4% en
este tiempo. En Europa de nuevo la duración restó valor en los tramos ultralargos (+10 años de duración) y aportó sólo de
forma moderada en el tramo 7-10 años (+1,8%).
 
Los diferenciales de crédito siguen cerca de mínimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economía. Así en Europa el diferencial en grado de inversión se mueve por debajo de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del día de la liberación llegó a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitúa claramente por debajo de los 250 p.b. aunque llegó a superar los 430 p.b.
 
En renta variable los índices americanos han ofrecido retornos positivos en moneda local habiendo alcanzado el S&P 500
un retorno del 16,39% hasta los 6.845,5 en el que las 7 magnificas ha sido protagonistas subiendo un +24,9%. El Nasdaq
100 por su parte hizo un +20,17%. En este contexto, los valores de pequeña capitalización se quedaron algo rezagados
subiendo el Russell 2000 un +11,29%.
 
Entre los valores más destacados merece la pena señalar los casos de Micron Technology (+240%), Intel (+84%) o
Alphabet (+66%). Pesaron en el lado negativo valores como United Healthcare (-33%) o Moderna Inc. (-29%).
 
Por su parte, en Europa el Eurostoxx 50 ha acabado subiendo un +18,34%. Y ahí fueron protagonistas en positivo el DAX
+23,0 y, sin ningún tipo de dudas el IBEX 35 +49,3%. En el primer caso aupado por el cambio de orientación fiscal de su
política. En el segundo caso como resultado de la especial composición del índice selectivo de España que, en términos
relativos presenta una menor exposición a los sectores más afectados por la guerra arancelaria y una mayor exposición al
sector bancario.
 
En cuanto a valores en Europa, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de
las bajadas de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el
desarrollo de la actividad, con especial mención a la industria de defensa. Santander (+132%), Unicredit (+94%) y BBVA
(+125%) coparon las primeras tres plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50. En el otro extremo de la lista el lujo, el
consumo discrecional y los automóviles: Wolters Kluvert (-44%), Stellantis (-27%), Kering (-23%) y adidas (-28%).
 
En el ámbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petróleo. El primero se
mueve en máximos históricos alcanzando una revalorización de 64,6% en USD reflejando la menor apetencia por activos
americanos (¿fin del excepcionalismo?) y las dudas sobre el fiat money. Por su parte el crudo en su referencia Brent pierde
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en el año más de un 15,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl – 83 USD /bbl como resultado
de la conjunción de diversos factores. El mayor repunte se vivió de la mano del enfrentamiento Irán – Israel, si bien
cerrando el año el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65 USD / bbl pese a las noticias sobre Venezuela. El Gas
Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caída aún más acusada quedándose por debajo de los 30 € / MWh, lo
que supone una caída en el año del 43%.
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
En el segundo semestre del año ha registrado una volatilidad en los mercados notablemente inferior a la de la primera
mitad del año a medida que los riesgos por la política arancelaria se han ido disipando aunque no han remitido por
completo. En este contexto, mercados al alza en renta fija y especialmente en renta variable, haciendo que varios de los
principales índices renueven sus máximos históricos, así como fuertes repuntes de materias primas como el oro y la plata
que superan también sus máximas cotas históricas.
 
Durante el período el fondo ha mantenido la estrategia de sobreponderación europea del período anterior, con un enfoque
sectorial que le ha permitido mantener el buen desempeño del primer semestre del año y obtener una rentabilidad cercana
a la del índice europeo.
 
c)  Índice de referencia.
 
El fondo tiene índice de referencia, que ha obtenido una rentabilidad acumulada en el semestre del 10,02% frente al 7,12%
de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 14,63% y el número de partícipes ha subido un 14,71%. Durante el semestre la
IIC ha obtenido una rentabilidad positiva del 7,12% y ha soportado unos gastos de 0,79% sobre el patrimonio medio sin
soportar ningunos gastos indirectos. La comisión de gestión sobre resultados al final del semestre es de 0,57% sobre el
patrimonio medio. La rentabilidad anual de la IIC ha sido de un 10,93% siendo los gastos anuales de un 1,57%.
 
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 8,14%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
La cartera termina el período con una exposición a Renta Variable del 78,44%, un 5,84% en otros activos, un 4,96% en
Renta Fija y el 10,77% restante en liquidez, niveles de inversión ligeramente inferiores habiendo partido en el período en
niveles de Renta Variable del 79,6%, un 9,48% en otros activos y el 10,92% restante en liquidez. Geográficamente, el fondo
invierte prácticamente la totalidad de la cartera en la Zona Euro con un 82,18%, un 7,12% en Norteamérica y destinando el
10,7% restante en otras geografías.
 
Entre los principales contribuidores de rentabilidad destacan el Amundi Global Hydrogen ETF – Acc (+2,50%), el Amundi
STOXX Europe 600 Ey ESG Screened ETF Acc (+2,06%) y el iShares STOXX Europe 600 Oil & Gas (+1,43%). Entre los
principales detractores destacan el VanEck Video Gaming & eSports ETF A USD (-0,53%), el Invesco STOXX Europe 600
Opt Media ETF (-0,43%) y el SPDR MSCI Europe Technology ETF (-0,15%).
 
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
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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 37,33% por la exposición a otras IIC.
 
d)  Otra información sobre inversiones.
 
En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las políticas
de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
 
Al final del semestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 89,23% y las posiciones más significativas son: ETF
Lyxor Eurstx600 Oil&Gas (9,64%), ETF Lyxor MSCI W Europe Energy (9,54%), y ETF iShares EU 600 Oil&Gas (9,49%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,25%.
 
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 12,95% (anualizada), mientras que la de su índice de referencia ha sido del 13,95%, la volatilidad del
IBEX 35 ha sido del 16,21% y 0,52% en la letra del tesoro a un año. La volatilidad de la IIC es inferior debido a que ha
mantenido activos de menor riesgo que el índice de referencia. El VaR histórico es una medida que asume que el pasado
se repetirá en el futuro e indica lo máximo que se podría perder, con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes,
teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un momento determinado. El VaR histórico al final del periodo
del fondo ha sido del 4,4%.
 
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 2025 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Alembeeks, 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.
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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.
 
Durante el año se han producido costes derivados del servicio de análisis, suponiendo un 0,005% sobre el patrimonio
medio anual. Los proveedores de estos servicios han sido Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Glass
Lewis, Citigroup, Santander, Goldman Sachs, Arcano y Tegus. El presupuesto asignado para el servicio de análisis para el
año 2026 se estima en un 0,005% sobre el patrimonio de cierre de año y los proveedores seleccionados para este año son
Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Exane BNP, Citigroup, Goldman Sachs, Arcano y Tegus.
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
De cara a este 2026 seguimos constructivos. Es posible que veamos una cierta ampliación de la mejora en precio a otros
sectores y estilos, a la espera de una publicación de resultados del 4Q 2025 que esperamos que sea positiva en líneas
generales. Vemos también poca presión por el lado energético por un exceso de oferta de crudo lo que es un efecto
desinflacionista y libera de presión a los bancos centrales para aplicar políticas monetarias mas laxas, aunque no
esperamos recortes de tipos en Europa en este 2026 mientras que en EEUU podemos ver hasta 2 bajadas a lo largo del
año. Por último, vemos el cruce euro-dólar en un rango amplio del 1,1-1,2 aunque prevemos que salvo noticias
extraordinarias, probablemente nos mantengamos en el rango alto durante cierto tiempo.
 
Por lo tanto, vemos que el viejo continente sigue teniendo potencial y en ese contexto el fondo se va a gestionar.
 

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 240 9,49 0 0,00

						ES0000012B39 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86|2025-07-01 EUR 0 0,00 202 9,16

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 240 9,49 202 9,16

TOTAL RENTA FIJA 240 9,49 202 9,16

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 240 9,49 202 9,16

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
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

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

						IE00BMW42074 - PARTICIPACIONES|iShares MSCI Europe EUR 67 2,66 16 0,73

						IE00BKWQ0G16 - PARTICIPACIONES|SPDR MSCI Europe Fin EUR 116 4,58 87 3,95

						IE00BKWQ0P07 - PARTICIPACIONES|ETF SPDR Europe Util EUR 69 2,71 63 2,87

						IE00B5MTZ488 - PARTICIPACIONES|ETF Invesco Eur600 O EUR 0 0,00 115 5,22

						IE00BYWQWR46 - PARTICIPACIONES|ETF VanEck Vectors M EUR 183 7,23 0 0,00

						IE00BKWQ0C77 - PARTICIPACIONES|ETF SPDR Europe Cons EUR 212 8,39 162 7,33

						IE00BKWQ0D84 - PARTICIPACIONES|ETF SPDR Europe Cons EUR 17 0,68 59 2,68

						LU1834988781 - PARTICIPACIONES|ETF Lyxor Ex600 Trav EUR 0 0,00 164 7,43

						IE00BKWQ0J47 - PARTICIPACIONES|ETF SPDR MSCI Eur In EUR 128 5,05 100 4,53

						LU1834988518 - PARTICIPACIONES|ETF Lyxor Eurstx600 EUR 210 8,30 24 1,10

						LU1834987973 - PARTICIPACIONES|ETF Lyxor Eurstx600 EUR 47 1,86 36 1,64

						FR0010930644 - PARTICIPACIONES|ETF Lyxor MSCI World EUR 241 9,54 193 8,74

						IE00BKWQ0K51 - PARTICIPACIONES|ETF SPDR Europe Ener EUR 141 5,59 0 0,00

						IE00BM67HR47 - PARTICIPACIONES|ETF X MSCI World Com EUR 125 4,96 0 0,00

						LU1834987890 - PARTICIPACIONES|ETF Lyxor Stoxx G&Se EUR 32 1,25 25 1,12

						DE000A0H08L5 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Eur 600 EUR 0 0,00 29 1,29

						LU1834988278 - PARTICIPACIONES|ETF Lyxor Eurstx600 EUR 244 9,64 199 9,02

						DE0005933972 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares TECDAX U EUR 0 0,00 97 4,41

						IE00BKWQ0F09 - PARTICIPACIONES|ETF SPDR Europe Ener EUR 0 0,00 196 8,87

						DE000A0H08N1 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Core S&P EUR 138 5,46 163 7,38

						LU1834988864 - PARTICIPACIONES|ETF Lyxor EUR 17 0,68 18 0,80

						DE000A0H08M3 - PARTICIPACIONES|Accs. ETF Ishares EUR 240 9,49 198 8,98

						DE000A0F5UJ7 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Europe 6 EUR 29 1,16 22 1,00

TOTAL IIC 2.256 89,23 1.965 89,09

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.256 89,23 1.965 89,09

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.496 98,72 2.167 98,25

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

Criterios:
Los criterios recogidos en la Política Retributiva asociada al Riesgo del Grupo Andbank, aplicable a Andbank Wealth
Management, SGIIC, S.A.U., se condicionan tanto a los resultados financieros del grupo como al comportamiento concreto
de los empleados de acuerdo con las estándares y principios de conducta definidos por el Grupo. En concreto se toman
17 en consideración los siguientes parámetros:
 
Cuantitativos:
- Resultados del Grupo Andbank
- Resultados de Andbank en España
- Resultados de la Gestora
- Resultados de cada Departamento
- Resultados concretos de cada empleado
 
Cualitativos:
- Cumplimiento de las normas de conducta
- Informes de los Departamentos de Compliance, RRHH u otros departamentos de control interno.
- Mantenimiento de clientes
- Reclamaciones de clientes
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- Liderazgo y gestión de equipos

- Cursos de formación

- Sanciones del regulador

 

La remuneración total abonada por la Gestora asciende a 5.426.430,34 euros: 4.328.270,53 euros de remuneración fija,

866.454,74 euros de remuneración variable y 231.705,07 euros de retribución en especie. Este dato agregado

corresponde a la retribución recibida por 72 personas (de estos 49 recibieron remuneración variable).

 

La remuneración ligada a la comisión de gestión variable de las IIC gestionadas por la Gestora es de 28.270,50 euros,

siendo dicha retribución recibida por 1 empleado.

 

La alta dirección está compuesta por un total de 8 (colectivo identificado) personas y reciben una remuneración fija de

798.731,68 euros, 31.583,35 euros en especie y 94.933,34 euros de remuneración variable.

 

El número de empleados cuya actuación puede tener una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC gestionadas

por la Gestora es de 47 (gestores). La remuneración total abonada a estos empleados ha sido 3.807.211,42 euros en total.

Su remuneración fija ha ascendido a 2.977.746,54 euros, la remuneración variable a 664.120,83 euros y la retribución en

especie a 165.344,05 euros. El número de empleados con retribución variable con incidencia en el perfil de riesgo de la

gestora son 33: 664.120,83 euros de remuneración variable, 2.406.755,50 euros de remuneración fija y 138.231,85 euros

de retribución en especie.

 
 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No existe información sobre operaciones de financiación de valores, reutilización de las garantías y swaps de rendimiento
total

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE IV/ASP OPPORTUNITIES FUND
Fecha de registro: 18/11/2022

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

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

		Otros

Vocación inversora: Renta Variable Mixta Internacional

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

 
Descripción general
Política de inversión: Invierte indirectamente a través de IIC 0-75% 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 un 15% 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.

 

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

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2025 2024

Índice de rotación de la cartera 0,10 0,20 0,30 0,08

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,28 1,71 1,44 3,07

 

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 211.951,94 213.230,56

Nº de Partícipes 79 77

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 2.432 11,4747

2024 2.496 10,8117

2023 2.498 10,2931

2022 2.292 9,6287

 

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 0,68 0,54 1,22 1,35 0,54 1,89 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,04 0,07 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

2025

Trimestral Anual

Último

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

Rentabilidad IIC 6,13 3,90 4,13 2,35 -4,15 5,04 6,90

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,83 10-10-2025 -3,20 03-04-2025

Rentabilidad máxima (%) 1,06 13-10-2025 1,96 12-05-2025

(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

2025

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 9,44 7,99 6,54 13,34 8,55 7,52 6,12

		Ibex-35 16,21 11,58 12,59 23,89 14,53 13,27 13,96

		Letra Tesoro 1 año 0,52 0,35 0,50 0,48 0,69 0,84 0,88

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
4,85 4,85 5,11 5,37 5,52 4,64 5,70

(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

2025

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
1,62 0,40 0,41 0,41 0,40 1,62 1,73 0,39

(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 695.124 6.092 1,27

Renta Fija Internacional 26.419 610 0,95

Renta Fija Mixta Euro 23.483 274 3,82

Renta Fija Mixta Internacional 66.282 1.063 4,83

Renta Variable Mixta Euro 6.142 138 7,29

Renta Variable Mixta Internacional 241.746 7.133 7,49

Renta Variable Euro 946 23 2,89

Renta Variable Internacional 648.826 52.790 8,14

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 5.001 194 6,48

Global 754.837 18.201 15,41

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 8.096 2.678 0,82

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 2.476.902 89.196 8,13

*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 2.398 98,60 2.214 97,88

			* Cartera interior 118 4,85 108 4,77
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 2.253 92,64 2.084 92,13

			* Intereses de la cartera de inversión 27 1,11 21 0,93

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

(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA) 49 2,01 45 1,99

(+/-) RESTO -14 -0,58 3 0,13

TOTAL PATRIMONIO 2.432 100,00 % 2.262 100,00 %

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) 2.262 2.496 2.496

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -0,57 -8,14 -8,75 -93,03

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

± Rendimientos netos 7,93 -1,88 6,01 -517,77

			(+) Rendimientos de gestión 9,40 -0,91 8,44 -1.119,32

						+ Intereses 0,38 0,42 0,80 -9,13

						+ Dividendos 0,40 0,76 1,16 -47,01

						± Resultados en renta fija (realizadas o no) -0,12 0,05 -0,07 -332,44

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 7,45 -2,40 5,01 -408,40

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

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

						± Resultado en IIC (realizados o no) 1,29 0,27 1,56 374,68

						± Otros resultados -0,01 -0,02 -0,03 -39,73

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

			(-) Gastos repercutidos -1,46 -0,97 -2,43 49,89

						- Comisión de gestión -1,22 -0,67 -1,89 81,36

						- Comisión de depositario -0,04 -0,04 -0,07 -11,74

						- Gastos por servicios exteriores -0,07 -0,07 -0,14 -4,77

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 -0,01 1,66

						- Otros gastos repercutidos -0,14 -0,19 -0,33 -28,20

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

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

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

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

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 2.432 2.262 2.432

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 31 1,28 37 1,62

TOTAL RENTA FIJA 31 1,28 37 1,62

TOTAL RV COTIZADA 86 3,55 72 3,18

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 86 3,55 72 3,18

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 118 4,83 108 4,80

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 393 16,18 396 17,52

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 393 16,18 396 17,52

TOTAL RV COTIZADA 1.608 66,11 1.490 65,89

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 1.608 66,11 1.490 65,89

TOTAL IIC 252 10,37 198 8,75

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.253 92,66 2.084 92,16

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.371 97,49 2.193 96,96

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

J

 

Eliminación/Reducción comisión gestión y/o depositario de IIC

 

Con fecha de efectos del día 1 de julio de 2025, la comisión de depositaría de la IIC pasará a ser de 0,07% anual sobre el

patrimonio.

 

Reducción de la comisión de depositaría de la IIC

 

Número de registro: 312741

 

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 4.477.809,00 euros
(193,22% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 4.462.646,67 euros (192,57% del patrimonio medio del
periodo).
 
 
 
 
 
F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.
 
 
 
H) Otras operaciones vinculadas:
 
 
 
1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA ha sido del  STR -0,75%, suponiendo en el
periodo 114,38 euros  por saldos acreedores y deudores.
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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 año 2025 cierra un segundo semestre de claro apetito por el riesgo. Si el primer cuatrimestre fue el de las dudas del
impacto de la aplicación de las políticas de la nueva administración Trump con un punto álgido alrededor del denominado
día de la liberación, desde entonces las dinámicas para los mercados han sido muy favorables pese al ruido geopolítico
(Irán-Israel, Venezuela, Ucrania-Rusia, Taiwán, Groenlandia, los ataques a la Reserva Federal, la inestabilidad política en
Francia, …). El ciclo favorable para los activos de riesgo que se inició en octubre de 2022 sigue empujando con fuerza y
dibujando un escenario macroeconómico que de partida es moderadamente benigno de cara al próximo año.
 
A lo largo de 2025 EE.UU. se recuperó de un primer trimestre de mayor debilidad en el que el PIB caía un -0,6% QoQ
anualizado – SAAR con dos trimestres consecutivos de mayor fortaleza: + 3,8% y +4,3% QoQ anualizados que permiten a
los analistas vislumbrar un crecimiento total interanual para 2025 ligeramente superior al 2,0% frente al 2,8% del año
anterior. Hay que señalar dentro de los diversos componentes la fortaleza del ciclo de inversión alrededor de la IA y las
ganancias de productividad, que han más que compensado las dudas de un consumo que ha visto como pese al aumento
de los salarios (+3,8%) se ha visto presionado por una creación de empleo tibia (media de Non farm payrols de 50.000
nuevos empleos mensuales), una confianza del consumidor en mínimos históricos y unas tasas de ahorro del 4,0% que
caen ligeramente por debajo de la media pre-COVID 19 (5-7%).
 
Los precios por su parte continuaron su ligera desaceleración si bien siguen manteniéndose por encima del objetivo de
largo plazo del FOMC: +2,8% YoY tanto en tasa general como subyacente. El impacto arancelario de los precios parece
haber sido menor al estimado por los diferentes organismos internacionales permitiendo a la Reserva Federal ejecutar
hasta tres bajadas de tipos de interés desde la reunión de septiembre a razón de 25 p.b. en cada una de ellas llevando el
corredor de tipos a niveles sólo ligeramente restrictivos: 3,75% - 3,50%. Los niveles de precios no impidieron aplicar lo que
el mercado ha dado en llamar “bajadas preventivas” ante el escenario de ligero deterioro de la creación de empleo.
 
Las cifras de déficit por cuenta corriente (-4,0%), de déficit público (-6,0% estimado 2025) y un nivel de deuda que supera el
102% siguen siendo lastres de largo plazo para las expectativas de un dólar que perdió valor en 2025 frente a la mayoría
de las divisas.
 
La acción del ejecutivo estadounidense se ha visto centrada en la acción de una política comercial agresiva que ha llevado
el arancel efectivo a niveles de entre el 15% y el 20% para tratar de corregir precisamente un déficit comercial
desmesurado y continuado. Su efecto recaudatorio, estimado en más de 200.000 M de USD este 2025, permite una mejora
marginal de las cuentas públicas y que la aceptación de la transformación en permanente de los recortes fiscales de la
norma OBBBA acabe por no afectar de forma exagerada a la sostenibilidad de la trayectoria de la deuda (>130% PIB en 10
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años según la CBO). Las otras dos grandes acciones han venido de la mano de la política de expulsión de inmigrantes y de
los avances hacia un mayor nivel de desregulación bancaria.
 
La Eurozona confirmó su momentum. El PIB crecerá finalmente este año el 1,4% desde el 0,9% anterior con una mejora
sobre todo de las cifras en Alemania (de -0,5% YoY a +0,3% con un consumo que por fin superará el +1,0%). El impulso
fiscal del nuevo gobierno asociado a un mayor gasto en defensa e infraestructuras, una mejora de la confianza de
empresarios y consumidores, las elevadas tasas de ahorro (15% vs promedio pre-COVID del 12,4%) y un coste de la
energía que se modera sientan las bases para una mejora con riesgo de sorpresa al alza en 2026.
 
En este entorno, donde además la disciplina fiscal ha sido aceptable (3% de déficit estimado para la Eurozona), el BCE ha
podido bajar cuatro veces los tipos de referencia para dejar el corredor repo-depo en el 2,15% - 2,0%, señalando de forma
repetida que los precios están controlados (IPC 2,1%) y que “están cómodos” dando por concluido el ciclo de bajadas.
 
El tercer gran bloque económico y geopolítico, China, siguió dando muestras de cierta debilidad. Parece que el PIB crecerá
este 2025 cerca del 4,9% frente al 5,0% del año anterior si bien combina dos realidades: la de una economía digital que
funciona empresarialmente muy bien y la de un sector inmobiliario – financiero que aún no ha digerido los efectos del
pinchazo de la burbuja. El país sigue con un nivel de precios que raya la deflación (IPC cercano a 0%) en tanto que las
medidas públicas parecen de alcance limitado. Uno de los elementos que más dudas concita sigue siendo el elevado
endeudamiento total de la economía del país (público y privado).
 
Finalmente, hay que mencionar la llegada al ámbito ejecutivo en Japón de una nueva primera ministra, Sanae Takaichi, que
llega con la idea de aplicar una política económica de transformación (un segundo abenomics), expansión fiscal, políticas
conservadoras, preocupación por la inversión en defensa y tecnología. Su irrupción ha coincidido con un Japón que
despierta empresarialmente y en el que la estructura de la curva de tipos de interés se normaliza en un entorno de repunte
de la inflación. Su elevada deuda pública (215% sobre PIB) contrasta con el superávit por cuenta corriente (4,8%) de la
nación nipona.
 
En este periodo la renta fija en euros ha ofrecido retornos positivos moderados (Euro Aggregate +1,25%, Pan-European
High Yield +4,86%). Los índices americanos han subido mucho más (US Aggregate +7,30%), si bien el cruce EURUSD en
el período se ha llevado toda la rentabilidad por delante ya que la divisa común se ha revalorizado más de un 13,4% en
este tiempo. En Europa de nuevo la duración restó valor en los tramos ultralargos (+10 años de duración) y aportó sólo de
forma moderada en el tramo 7-10 años (+1,8%).
 
Los diferenciales de crédito siguen cerca de mínimos anuales como reflejo de la confianza de los mercados en la marcha
de la economía. Así en Europa el diferencial en grado de inversión se mueve por debajo de los 50 p.b. cuando con la
volatilidad del día de la liberación llegó a tocar los 85 p.b. Por su parte el grado especulativo replica este mismo
comportamiento: en la actualidad se sitúa claramente por debajo de los 250 p.b. aunque llegó a superar los 430 p.b.
 
En renta variable los índices americanos han ofrecido retornos positivos en moneda local habiendo alcanzado el S&P 500
un retorno del 16,39% hasta los 6.845,5 en el que las 7 magnificas ha sido protagonistas subiendo un +24,9%. El Nasdaq
100 por su parte hizo un +20,17%. En este contexto, los valores de pequeña capitalización se quedaron algo rezagados
subiendo el Russell 2000 un +11,29%.
 
Entre los valores más destacados merece la pena señalar los casos de Micron Technology (+240%), Intel (+84%) o
Alphabet (+66%). Pesaron en el lado negativo valores como United Healthcare (-33%) o Moderna Inc. (-29%).
 
Por su parte, en Europa el Eurostoxx 50 ha acabado subiendo un +18,34%. Y ahí fueron protagonistas en positivo el DAX
+23,0 y, sin ningún tipo de dudas el IBEX 35 +49,3%. En el primer caso aupado por el cambio de orientación fiscal de su
política. En el segundo caso como resultado de la especial composición del índice selectivo de España que, en términos
relativos presenta una menor exposición a los sectores más afectados por la guerra arancelaria y una mayor exposición al
sector bancario.
 
En cuanto a valores en Europa, los bancos han llevado la voz cantante con revalorizaciones extraordinarias ante el final de
las bajadas de tipos, el empinamiento de la pendiente de la curva de tipos y las mejores expectativas para financiar el
desarrollo de la actividad, con especial mención a la industria de defensa. Santander (+132%), Unicredit (+94%) y BBVA
(+125%) coparon las primeras tres plazas de rendimiento dentro de EuroStoxx 50. En el otro extremo de la lista el lujo, el
consumo discrecional y los automóviles: Wolters Kluvert (-44%), Stellantis (-27%), Kering (-23%) y adidas (-28%).
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En el ámbito de las materias primas, hay que mencionar el comportamiento de dos de ellas: oro y petróleo. El primero se
mueve en máximos históricos alcanzando una revalorización de 64,6% en USD reflejando la menor apetencia por activos
americanos (¿fin del excepcionalismo?) y las dudas sobre el fiat money. Por su parte el crudo en su referencia Brent pierde
en el año más de un 15,7% en USD, si bien se ha movido en un amplio rango: 59 USD / bbl – 83 USD /bbl como resultado
de la conjunción de diversos factores. El mayor repunte se vivió de la mano del enfrentamiento Irán – Israel, si bien
cerrando el año el crudo parece haberse estabilizado en el rango 65 USD / bbl pese a las noticias sobre Venezuela. El Gas
Natural, tan relevante para Europa, ha tenido una caída aún más acusada quedándose por debajo de los 30 € / MWh, lo
que supone una caída en el año del 43%.
 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
 
Semestre marcado por la recuperación que han seguido manteniendo los mercados financieros tras un primer semestre de
año donde la guerra arancelaria hizo que los mercados tuvieran un comportamiento errático y posterior recuperación. En
este contexto, hay que destacar el comienzo de las bajadas de tipos por parte de la FED lo que ha impactado
positivamente en el buen comportamiento de los mercados de renta variable y en los activos de renta fija gubernamental
con mayor duración a lo cual se ha sumado la reducción en los diferenciales de crédito.
Ante este panorama benigno, la IIC ha aprovechado para aumentar el riesgo en activos de renta variable y la búsqueda de
oportunidades en activos de renta fija, mayoritariamente en bonos con atractiva TIR y cupón reduciendo así la alta liquidez
que mantenía.
 
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 -0,07% frente
al 8,19% de rentabilidad de la IIC.
 
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
 
En el semestre el patrimonio ha subido un 7,54% y el número de partícipes ha subido un 2,6%. Durante el semestre la IIC
ha obtenido una rentabilidad positiva del 8,19% y ha soportado unos gastos de 0,81% sobre el patrimonio medio de los
cuales el 0,03% corresponden a gastos indirectos. La comisión de gestión sobre resultados al final del semestre es de
0,54% sobre el patrimonio medio. La rentabilidad anual de la IIC ha sido de un 6,13% siendo los gastos anuales de un
1,62%.
 
 
 
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 7,49%.
 
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
 
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 
Durante el periodo la IIC ha seguido implementado la estrategia cuya política es de renta variable mixta internacional. A
este respecto hay que destacar que se reduce la liquidez hasta 2,7% desde el 10% periodo anterior. Del resto de
categorías de activos, la renta fija se reduce también hasta un 20,5% desde el 27% mientras que la renta variable 72%
aumentándose respecto al periodo anterior.
 
Por lo que respecta a la composición de la IIC hay que destacar la amplia diversificación que mantiene en cartera con más
de 70 activos y donde ninguno supera el 5% de peso salvo el eTF de plata por efecto revalorización. En cuanto al desglose
por divisas, el 63,4% son activos euros, 25,6% en dólares, 1,9% en francos suizos, y 6,1% en coronas danesas. Durante el
semestre la distribución ha variado poco en agregado y los pequeños cambios se deben al ajuste en la operativa realizada.
 
La distribución sectorial de la IIC está centrada en el mundo de consumo con más de un 7%, farma 10,2% y
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semiconductores 7%. A destacar también el sesgo a materias primas donde entre plata y cobre tienen un superior al 8%.
 
En cuanto a la operativa la IIC ha sido muy activa durante el semestre. Las operaciones de compra más destacadas han
sido: Rio Tinto (Eur), TECHNIP ENERGIES NV, GREEN BRICK PARTNERS INC y RANGE NUCLEAR RENAISSANCE.
Mientras que en la parte de ventas destacan EXOR NV, kkr&Co Inc-A, Idexx Laboratories INC y Genmab A/S.
 
Por lo que respecta a la atribución de resultados, destacar a WT PHYSICAL SILVER con subidas del 110,9% en el
semestre sumando un 3,27%, Ionq +54,2% en el semestre sumando un 1,79% y GX COPPER MINERS UCITS +65,3% en
el semestre sumando un 1,18% mientras que en el lado negativo VERALLIA cae un -18,5% en el semestre restando un -
0,58%, NEMETSCHEK SE -23,4% en el semestre restando -0,53% y PLUXEE NV -26,2% en el semestre restando un -
0,37%.
 
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 9,73% debido a 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 10,38% y las posiciones más significativas son:
Parts. AXA WF-EUR CR TOT RT-F CAP E (3,47%), Parts. DNCA INVEST-ALPHA BONDS-IEUR (3,14%), y Accs. GX
COPPER MINERS UCITS (2,72%).
 
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un 1,28%.
 
 
 
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
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folleto un límite por volatilidad máxima anualizada del 15%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 9,44%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,21% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 0,52%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. El VaR histórico es una medida que asume que el pasado se
repetirá en el futuro e indica lo máximo que se podría perder, con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes,
teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un momento determinado. El VaR histórico al final del periodo
del fondo ha sido del 4,85%.
 
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 2025 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Alembeeks, 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.
 
La IIC ha donado 2.326,57 euros en 2025 a cargo de 2024, a la Fundación del Lesionado Medular.
 
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
 
Durante el año se han producido costes derivados del servicio de análisis, suponiendo un 0,007% sobre el patrimonio
medio anual. Los proveedores de estos servicios han sido Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Glass
Lewis, Citigroup, Santander, Goldman Sachs, Arcano y Tegus. El presupuesto asignado para el servicio de análisis para el
año 2026 se estima en un 0,007% sobre el patrimonio de cierre de año y los proveedores seleccionados para este año son
Kepler, UBS, Morgan Stanley, JP Morgan, MSCI, AFI, Exane BNP, Citigroup, Goldman Sachs, Arcano y Tegus.
 
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
 
No aplicable
 
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
 
La evolución de los mercados para la primera parte del 2026 estará marcada por varias claves, entre las que destaca el
rumbo de las medidas que marca el ritmo de la FED en la política monetaria de bajadas de tipos.  En cualquier caso, los
activos de renta fija siguen teniendo momentum al calor del carry de los bonos y donde se espera que nuevamente sea un
año de renta fija a pesar de poder ver en momentos puntuales ampliaciones en los diferenciales de crédito. El
posicionamiento seguirá siendo buscar alta calidad crediticia y duraciones intermedias aprovechando bajadas de tipos de
reducción de diferenciales y donde no se espera un incremento en la tasa de defaults que puede beneficiar a los activos de



 128

high yield.
 
Mientras que en la parte de renta variable, para 2026 vislumbramos un año de subidas, si bien más ajustadas a las vistas
en 2025 y donde la preferencia por mercados es EE.UU, por sectores, la tech ligada al mundo de la IA y tendencias
disruptivas y por tipo de compañías, el sesgo al mundo mid y small caps son los destacados que deben brillar en 2026.
mundo de la tecnología centrada en el mundo de IA y sectores más ligados a tipos como inmobiliario, utilities.
 

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

						ES0000012N35 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,91|2026-01-02 EUR 31 1,28 0 0,00

						ES0000012L29 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|1,86|2025-07-01 EUR 0 0,00 37 1,62

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 31 1,28 37 1,62

TOTAL RENTA FIJA 31 1,28 37 1,62

						ES0180918015 - ACCIONES|Grupo Empr San Jose EUR 29 1,19 23 1,04

						ES0105130001 - ACCIONES|Global Dominion EUR 21 0,85 20 0,87

						ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX EUR 37 1,51 29 1,27

TOTAL RV COTIZADA 86 3,55 72 3,18

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 86 3,55 72 3,18

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 118 4,83 108 4,80

						XS1934867547 - OBLIGACION|Rumanía|2,00|2026-12-08 EUR 0 0,00 19 0,83

Total Deuda Pública Cotizada mas de 1 año 0 0,00 19 0,83

						XS1934867547 - OBLIGACION|Rumanía|2,00|2026-12-08 EUR 19 0,77 0 0,00

Total Deuda Pública Cotizada menos de 1 año 19 0,77 0 0,00

						XS1362373224 - BONO|GOLDMAN SACHS GROUP |3,00|2031-02-12 EUR 49 2,00 49 2,17

						XS2374594823 - BONO|VOLKSWAGEN FIN SERV |0,38|2030-02-12 EUR 48 1,98 48 2,14

						XS2247936342 - BONO|BANCO SANTANDER SA|1,63|2030-10-22 EUR 89 3,68 90 3,98

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 año 186 7,66 188 8,29

						XS1077882394 - BONO|EMIRATES TELECOM GRO|2,75|2026-06-18 EUR 97 4,01 98 4,34

						XS1991190361 - BONO|CESKE DRAHY|1,50|2026-05-23 EUR 91 3,74 92 4,06

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 año 188 7,75 190 8,40

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 393 16,18 396 17,52

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 393 16,18 396 17,52

						JE00B1VS3333 - ACCIONES|ETC WT PHYSICAL SILV EUR 139 5,71 66 2,90

						US09290D1019 - ACCIONES|BlackRock Inc USD 38 1,57 37 1,65

						NL0015001W49 - ACCIONES|Pluxee France SA EUR 28 1,14 19 0,84

						US45769N1054 - ACCIONES|Innovative Solutions USD 19 0,77 14 0,60

						US46222L1089 - ACCIONES|IonQ Inc USD 17 0,70 16 0,71

						DK0062498333 - ACCIONES|Novo-Nordisk DKK 12 0,48 16 0,70

						NL0012059018 - ACCIONES|EXOR NV EUR 0 0,00 20 0,89

						NL0014559478 - ACCIONES|Technip Energies NV EUR 70 2,86 41 1,80

						US1280302027 - ACCIONES|Cal-Maine Foods Inc USD 16 0,67 20 0,90

						US3927091013 - ACCIONES|Green Brick Partners USD 21 0,84 0 0,00

						FR0014004L86 - ACCIONES|Dassault Aviation EUR 22 0,90 24 1,06

						US36262G1013 - ACCIONES|Gxo Logistics Inc. USD 28 1,15 26 1,14

						DK0060336014 - ACCIONES|Novozymes S/S-B Shar DKK 28 1,13 31 1,36

						FR0013447729 - ACCIONES|Verallia EUR 57 2,35 70 3,10

						GB00BKDRYJ47 - ACCIONES|Airtel Africa PLC GBP 33 1,34 17 0,74

						DK0010272202 - ACCIONES|Genmab A/S DKK 68 2,80 72 3,20

						US48251W1045 - ACCIONES|kkr&Co Inc-A USD 0 0,00 38 1,70

						US7611521078 - ACCIONES|Resmed Inc USD 26 1,05 27 1,21

						CH0006372897 - ACCIONES|Interroll Holding Ag CHF 14 0,58 13 0,56

						GB00BD6K4575 - ACCIONES|Compas Group PLC GBP 0 0,00 7 0,33

						FR0011665280 - ACCIONES|FIGEAC EUR 24 0,99 23 1,00

						BMG9456A1009 - ACCIONES|Golar USD 20 0,82 22 0,98

						IT0005162406 - ACCIONES|Technogym Spa EUR 32 1,33 24 1,08
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US45168D1046 - ACCIONES|IdexLab USD 0 0,00 28 1,23

						US8740391003 - ACCIONES|Taiwan Semiconductor USD 62 2,54 46 2,03

						DE0005419105 - ACCIONES|CANCOM EUR 0 0,00 11 0,49

						DE0006452907 - ACCIONES|Nemetschek SE EUR 38 1,55 50 2,21

						GB0007188757 - ACCIONES|Rio Tinto EUR 48 1,99 0 0,00

						NL0011585146 - ACCIONES|Ferrari Nv EUR 8 0,33 10 0,46

						US03674X1063 - ACCIONES|Antero Resources USD 15 0,63 18 0,79

						FR0013154002 - ACCIONES|Sartorius Stedim EUR 28 1,14 27 1,18

						FR0012819381 - ACCIONES|Groupe Guillin EUR 31 1,27 33 1,45

						IT0004965148 - ACCIONES|Moncler Spa EUR 22 0,90 19 0,85

						US28176E1082 - ACCIONES|Edwards Lifesciences USD 48 1,97 44 1,94

						NL0010273215 - ACCIONES|ASML Holding Nv EUR 65 2,69 48 2,13

						CH0210483332 - ACCIONES|CIE Financiere Riche CHF 33 1,34 28 1,24

						US98978V1035 - ACCIONES|Zoetis USD 25 1,01 30 1,35

						DK0060448595 - ACCIONES|Coloplast DKK 42 1,71 46 2,03

						US58155Q1031 - ACCIONES|McKesson Corporation USD 0 0,00 20 0,88

						US6153691059 - ACCIONES|Moody´s Corp USD 43 1,79 43 1,88

						US57636Q1040 - ACCIONES|Mastercard, Inc. USD 22 0,90 21 0,95

						IE00B4BNMY34 - ACCIONES|Accenture Ltd A USD 23 0,94 25 1,12

						US46625H1005 - ACCIONES|JP Morgan Chase & CO USD 34 1,41 31 1,36

						NL0000334118 - ACCIONES|ASM International EUR 20 0,83 21 0,94

						US67066G1040 - ACCIONES|Nvidia Corp USD 25 1,04 31 1,38

						US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp USD 86 3,52 88 3,88

						AT0000831706 - ACCIONES|Wienerberger EUR 14 0,57 14 0,63

						NO0003078800 - ACCIONES|TGS Nopec Geophysica NOK 38 1,55 0 0,00

						FR0000121667 - ACCIONES|ESSILOR EUR 22 0,89 19 0,82

						US5324571083 - ACCIONES|Lilly (Eli) & Co. USD 30 1,24 22 0,97

						US8825081040 - ACCIONES|Texas Inst. Inc. USD 0 0,00 20 0,89

						FR0000121014 - ACCIONES|Louis Vuitton EUR 77 3,18 53 2,36

TOTAL RV COTIZADA 1.608 66,11 1.490 65,89

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 1.608 66,11 1.490 65,89

						US3015054758 - PARTICIPACIONES|Range Nuclear Renais USD 25 1,04 0 0,00

						IE0003Z9E2Y3 - PARTICIPACIONES|Global X Copper Mine EUR 66 2,72 40 1,76

						LU1164221589 - PARTICIPACIONES|AXA World Funds - Eu EUR 84 3,47 83 3,68

						LU1694789378 - PARTICIPACIONES|Invest Alpha Bonds EUR 76 3,14 75 3,31

TOTAL IIC 252 10,37 198 8,75

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 2.253 92,66 2.084 92,16

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 2.371 97,49 2.193 96,96

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

Criterios:
Los criterios recogidos en la Política Retributiva asociada al Riesgo del Grupo Andbank, aplicable a Andbank Wealth
Management, SGIIC, S.A.U., se condicionan tanto a los resultados financieros del grupo como al comportamiento concreto
de los empleados de acuerdo con las estándares y principios de conducta definidos por el Grupo. En concreto se toman
17 en consideración los siguientes parámetros:
 
Cuantitativos:
- Resultados del Grupo Andbank
- Resultados de Andbank en España
- Resultados de la Gestora
- Resultados de cada Departamento
- Resultados concretos de cada empleado
 
Cualitativos:
- Cumplimiento de las normas de conducta
- Informes de los Departamentos de Compliance, RRHH u otros departamentos de control interno.
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- Mantenimiento de clientes

- Reclamaciones de clientes

- Liderazgo y gestión de equipos

- Cursos de formación

- Sanciones del regulador

 

La remuneración total abonada por la Gestora asciende a 5.426.430,34 euros: 4.328.270,53 euros de remuneración fija,

866.454,74 euros de remuneración variable y 231.705,07 euros de retribución en especie. Este dato agregado

corresponde a la retribución recibida por 72 personas (de estos 49 recibieron remuneración variable).

 

La remuneración ligada a la comisión de gestión variable de las IIC gestionadas por la Gestora es de 28.270,50 euros,

siendo dicha retribución recibida por 1 empleado.

 

La alta dirección está compuesta por un total de 8 (colectivo identificado) personas y reciben una remuneración fija de

798.731,68 euros, 31.583,35 euros en especie y 94.933,34 euros de remuneración variable.

 

El número de empleados cuya actuación puede tener una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC gestionadas

por la Gestora es de 47 (gestores). La remuneración total abonada a estos empleados ha sido 3.807.211,42 euros en total.

Su remuneración fija ha ascendido a 2.977.746,54 euros, la remuneración variable a 664.120,83 euros y la retribución en

especie a 165.344,05 euros. El número de empleados con retribución variable con incidencia en el perfil de riesgo de la

gestora son 33: 664.120,83 euros de remuneración variable, 2.406.755,50 euros de remuneración fija y 138.231,85 euros

de retribución en especie.

 
 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No existe información sobre operaciones de financiación de valores, reutilización de las garantías y swaps de rendimiento
total


