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Gestora:  1) ANDBANK WEALTH MANAGEMENT, SGIIC, S.A.U.        Depositario: BANCO INVERSIS, S.A.

Auditor: Capital Auditors and Consultants, SL

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

 

Fondo por compartimentos: SI

 

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

Dirección

CL. Serrano, 37

28001 - Madrid

 

Correo Electrónico

info.spain@andbank.com

 

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

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

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

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

		Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Global

Perfil de Riesgo: 6 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
Política de inversión: Se invierte directamente, o indirectamente a través de IIC, un 0-100% de la exposición total en renta

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

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

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

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

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

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

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

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

 

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

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

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2022 2021

Índice de rotación de la cartera 2,06 1,24 4,17 0,00

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,32 -0,36 -0,27 0,00

 

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 83.968,50 81.142,42

Nº de Partícipes 883 876

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

Inversión mínima (EUR) 131,26

 

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

Periodo del informe 9.512 113,2824

2021 9.440 131,2627

2020 4.979 104,8827

2019 2.522 103,6733

 

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 0,25 0,00 0,25 0,75 0,00 0,75 patrimonio

Comisión de depositario 0,02 0,06 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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Año t-3 Año t-5

Rentabilidad IIC -13,70 -5,60 -8,08 -0,54 3,76 25,15 1,17

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -2,27 13-09-2022 -3,99 09-05-2022

Rentabilidad máxima (%) 1,64 07-07-2022 2,16 13-05-2022

(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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Año t-3 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 14,21 12,53 17,39 12,22 12,39 12,91 22,17

		Ibex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 18,15 16,22 34,16

		Letra Tesoro 1 año 0,82 1,15 0,71 0,38 0,20 0,39 0,41

MSCI World Net total

Return Index
17,74 15,31 21,24 16,29 13,26 11,08 29,64

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
14,22 14,22 14,26 14,30 14,83 14,83 19,39

(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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
0,83 0,28 0,26 0,29 0,28 1,19 1,26 0,89

(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 trimestral de los últimos 3 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

Trimestral media**

Renta Fija Euro 213.291 1.690 -1,03

Renta Fija Internacional 14.085 388 -2,48

Renta Fija Mixta Euro 16.056 177 -1,83

Renta Fija Mixta Internacional 84.076 1.241 -1,15

Renta Variable Mixta Euro 3.918 112 -3,95

Renta Variable Mixta Internacional 238.522 8.614 -1,83

Renta Variable Euro 3.949 96 -7,08

Renta Variable Internacional 338.707 15.419 -1,05

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.952 167 -1,01

Global 488.987 13.790 -0,21

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 8.778 172 -0,08

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 1.415.323 41.866 -0,94

*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 7.185 75,54 7.986 82,02

			* Cartera interior 1.837 19,31 0 0,00

			* Cartera exterior 5.348 56,22 7.986 82,02

			* Intereses de la cartera de inversión 0 0,00 0 0,00

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

(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA) 1.888 19,85 1.864 19,14

(+/-) RESTO 440 4,63 -113 -1,16

TOTAL PATRIMONIO 9.512 100,00 % 9.737 100,00 %

Notas:

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

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

 

2.4 Estado de variación patrimonial

% sobre patrimonio medio % variación

respecto fin

periodo anterior

Variación del

período actual

Variación del

período anterior

Variación

acumulada anual

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 9.737 9.957 9.440

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 3,41 6,11 15,32 -44,12

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

± Rendimientos netos -5,65 -8,30 -14,59 -31,88

			(+) Rendimientos de gestión -5,30 -7,87 -13,43 -32,60

						+ Intereses 0,00 0,00 0,00 -9,49

						+ Dividendos 0,55 1,00 2,24 -45,66

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) -4,89 -5,38 -13,92 -9,01

						± 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 -100,00

						± Resultado en IIC (realizados o no) -0,31 -3,29 -0,74 -90,54

						± Otros resultados -0,65 -0,21 -1,00 209,46

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

			(-) Gastos repercutidos -0,35 -0,43 -1,16 -18,72

						- Comisión de gestión -0,25 -0,25 -0,75 1,25

						- Comisión de depositario -0,02 -0,02 -0,06 1,24

						- Gastos por servicios exteriores -0,02 0,00 -0,05 846,87

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 80,92

						- Otros gastos repercutidos -0,06 -0,16 -0,30 -62,49

			(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -92,31

						+ 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 -92,31

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 9.512 9.737 9.512

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

 



 7

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

periodo

Descripción de la inversión y emisor
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

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

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

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

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 1.837 19,32 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 1.837 19,32 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 1.837 19,32 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 4.487 47,19 6.471 66,49

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 4.487 47,19 6.471 66,49

TOTAL IIC 861 9,05 1.515 15,56

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 5.348 56,24 7.986 82,05

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.185 75,56 7.986 82,05

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

No aplicable.

 

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Partícipes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (según artículo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que el depositario ha

actuado como vendedor o comprador, respectivamente
X

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del

grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador,

director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

X

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

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

del grupo.

X

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

comisiones o gastos satisfechos por la IIC. 
X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

 

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario , de compra por 2.454.396,00 euros

(24,48% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 617.486,48 euros (6,16% 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 del -0,50%, suponiendo en el periodo -

1.163,34 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.
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9. Anexo explicativo del informe periódico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
La situación macroeconómica en lo que va de año sigue sufriendo los efectos consecutivos de dos shocks de oferta: el
derivado del COVID-19, viejo conocido, que provocó la disrupción de las cadenas globales de aprovisionamiento, y el
shock debido a la invasión de Ucrania con el consiguiente impacto en los mercados de materias primas energéticas.
Así, el escenario que se dibuja desde principio de año pasa por la dialéctica entre los datos de inflación y las respuestas
de los bancos centrales para su control. Y cuando miramos a Europa añadimos la gravísima situación derivada de la
guerra en Ucrania con consecuencias sobre el precio del gas natural y el acceso al mismo.
La inflación, que empezó a empeorar en los mercados desarrollados de forma sostenida hace ahora un año, y que fue
calificada como temporal, está alcanzando cotas no vistas en décadas. Una inflación que, superando el doble dígito en
algunos países desarrollados como por ejemplo, las repúblicas bálticas, Países Bajos, España,… es ahora persistente y
tiene un cierto carácter estructural. De hecho, empiezan a adivinarse efectos de segunda ronda en el comportamiento de
las rentas de ciertos agentes: peticiones salariales o revisiones de pensiones, que no hacen sino señalar la gravedad de la
situación. La más reciente caída de las materias primas en el tercer trimestre como fruto de la percepción de un aterrizaje
más o menos duro de la economía (menor demanda agregada a futuro), el alivio en ciertas partes de las cadenas globales
de aprovisionamiento señalados por los PMI o por los ratios inventarios / ventas, parecen elementos suficientes para hacer
flexionar parcialmente los datos y que retrocedan en cuanto a tasas generales. Pero, parece que la inflación subyacente,
en EE.UU y Europa permanecerá por encima de lo que las autoridades monetarias consideran aceptable durante buena
parte de 2023.
El momento actual parece dibujar ciertos cambios estructurales en el comportamiento de los precios que apuntan en la
línea de mayores tensiones inflacionistas a largo plazo: la seguridad nacional y la desglobalización; el populismo en forma
de políticas fiscales de dudosa utilidad en este momento cíclico o la transición climática en un momento de disrupción en
ciertos aprovisionamientos y muchos años de inversión por debajo de lo necesario para mantener la producción de
petróleo o gas.
Este panorama ha dado como resultado a unos bancos centrales con ciertas prisas y un cambio radical de discurso en lo
que parece una actuación guiada por la necesidad de mantener la credibilidad ante los agentes financieros y, por encima
de todo, controlar la inflación actual y sus expectativas. Así, hemos asistido al endurecimiento monetario más severo de
los últimos ciclos corrigiendo años de políticas monetarias ultralaxas: tipos nominales negativos, tipos reales aún más
negativos, QE. Quizá el despertar del sueño vino de la mano del discurso de Jerome Powell en Jackson Hole donde habló
de tiempos de dolor (sic) para la economía ya que había de controlarse la inflación. Desde ahí, los principales banqueros
del mundo desarrollado han transitado por esta senda.
Las subidas de tipos han empujado las curvas de tipos provocando caídas notables en precios y la inversión de las curvas
entre los tramos a dos y diez años descontando que los tipos de referencia serán “más altos, más tiempo”, aún a coste de
provocar una recesión económica. Los mercados especulan ahora con cuáles serán los tipos terminales y el pivot (el
momento de máximo endurecimiento monetario y la vuelta a condiciones más laxas). Y lo hacen sin acabar de encontrar
una respuesta diferente a tipos al alza en 2022 y parte de 2023; pero, pocas expectativas de que después venga una
relajación monetaria agresiva. La nueva normalidad monetaria son los tipos reales ligeramente positivos. Y junto con la
subida de tipos, la automática repreciación del resto de activos: tipos más altos de referencia implican que los activos de
riesgo valen menos en cualquier circunstancia. Así, los diferenciales de deuda corporativa han sufrido descontado el inicio
próximo de un ciclo de impagos y los activos de renta variable han sufrido una compresión de múltiplos que se ha
traducido en caídas generalizadas castigando de forma especial a los activos más cíclicos frente a los más defensivos; a
los activo de growth frente al value y a las pequeñas compañías frente a las grandes.
Pérdidas generalizadas, por tanto, a lo largo de todos los activos, donde la honrosa excepción de entre los activos de
cierta relevancia, es el dólar como resultado de la subida de los tipos de interés por parte de la Fed que desde principio de
2021 ha recuperado un 25% de su valor frente al Euro. También sin duda su carácter de puerto seguro en momento de
risk off juega un papel clave. Pero, recordemos que el comportamiento de una divisa suele tener mucho que ver con la
confianza que a medio plazo se tiene en la economía que la soporta. En el extremo opuesto, merece la pena mencionar el
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comportamiento de la libra. El Reino unido ha estado a punto de provocar un evento cuasi-sistémico como resultado de la
nueva política fiscal presentada por su primera nueva ministra (expansión fiscal histórica) que ha obligado al Banco de
Inglaterra a revertir su política de QT para estabilizar el comportamiento de la libra y los gilt. De este episodio extraemos
dos enseñanzas: la débil posición del Reino Unido y la fragilidad de ciertos segmentos del mercado ante el fin de más de
dos décadas de dinero gratis y apalancamientos elevados.
La clave de corto y medio plazo para la evolución de los activos pasa por entender hacia dónde va la inflación y cómo van
a actuar los bancos centrales; pero también por saber cómo de duro será el aterrizaje de la economía y, de forma muy
particular, los beneficios empresariales.
Todos los índices de renta fija están en negativo en divisa local, salvo el de bonos de gobierno chinos. En el resto las
caídas son históricas superando el 10% en los índices agregados de referencia y castigando especialmente algunos
segmentos como el de los bonos vinculados la inflación cuyas caídas superan el 20%. Tanto duración, como spreads
corporativos han sido correas de transmisión negativas. Estos últimos vuelven a señalar tanto en el segmento de grado de
inversión como en el segmento de alto rendimiento (high yield) hacia un ciclo de repunte de los eventos de crédito
anticipándose a una economía que se desacelera de forma severa en algunos segmentos.
Por su parte los índices de renta variable, con el espejismo que supusieron julio-agosto, han caído de forma notable (-26%
el S&P 500 en USD o -23% el EuroStoxx50 en EUR) replicando caídas sólo vistas en los eventos de mercado más duros
de los últimos 20 años. Han sido refugio únicamente los segmentos defensivos, el sesgo value frente al growth, las
grandes compañías frente a las pequeñas, las compañías con rentabilidad por dividendo y de baja volatilidad.
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
Ponemos punto final a un mes y un trimestre con las caídas, de nuevo, como protagonistas. Retrocesos intensos y
generalizados no sólo en la renta variable, sino en la renta fija. Septiembre ha sido fiel al patrón histórico de ser más volátil
que otros meses del año. Es más, en algunos activos como la renta fija, hemos visto lecturas extremas, no visitadas desde
el estallido de la pandemia y, acompañándola, una menor liquidez. El dólar ha vuelto a ser de los escasos refugios en un
entorno marcado por la incertidumbre extrema.
EE UU se desacelera pero, a la fecha, a la luz de los datos y encuestas, lo hace de forma más suave. Europa, donde el
escenario de recesión es más probable, el apoyo fiscal tiene un objetivo claro, específico, como es el de paliar la factura
energética.
En este tercer trimestre los bancos centrales no han cambiado su mensaje, manteniendo el rumbo hacia tipos más altos,
más tiempo y de forma acelerada, sin que la volatilidad de los mercados o los nubarrones del crecimiento parezca
detenerlos. Los escenarios para EE UU y Europa de aquí a final de año apuntan a +125 p.b. adicionales, probablemente
seguidos de una primera parte de 2023 con subidas puntuales y menores.
c)  Índice de referencia.
El índice de referencia es el MSCI World Net Total Return. La rentabilidad acumulada en el tercer trimestre es del 0,11%
frente al -5,6% de rentabilidad de la IIC.
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
En el tercer trimestre el patrimonio ha bajado un -2,31% y el número de partícipes ha subido un 0,8%. Durante el trimestre
la IIC ha obtenido una rentabilidad negativa del -5,6% y ha soportado unos gastos de 0,28% sobre el patrimonio medio.
 
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
Durante el trimestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de -0,21%.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
La cartera termina el periodo con una exposición a Renta Variable del 47,17%. El semestre anterior lo cerró con una
exposición del 66,46% lo que refleja una desinversión paulatina de la renta variable del fondo hacia liquidez con una
exposición total del 43,78%.
Entre los mayores contribuidores de rentabilidad en el semestre se encuentran Sasa Polyester Sanayi AS (2,42%), Ozak
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi (0,55%) y New Hope Corp Ltd (0,42%). Como mayores detractores de la rentabilidad, se
encuentran las posiciones TUPPERWARE BRANDS CORP (-1,5) AdvisorShares Psychedelics ETF (-1,26%) y Esso SAF
(-0,94%).
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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 trimestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.
El apalancamiento medio durante el trimestre ha sido de 11,13%, generado tanto por la inversión de derivados como en
fondos de inversión
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 trimestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 9,05% y las posiciones más significativas son: Accs.
ETF AGFIQ US MARKET NEUTRAL ANTI (4,94%), Accs. ETF PROSHARES DECLINE OF THE RET (2,1%), y Accs. ETF
KRANESHARES MSCI CH HEALTH (1,21%).
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un -0,32%.
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
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 12,53% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,45% y la de la Letra del Tesoro a
un año ha sido de 1,15%, 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 14,22%.
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/2021/04/AWM-POL-Proxy-Voting-v1_MARZO-2021.pdf)
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2022 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior
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al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Una Europa cada vez más desgastada que enseña problemas prácticamente diarios. No nos referimos al conflicto bélico

ruso-ucraniano, activo desde febrero, sino los problemas visibles a la orden del día. Ya sea las reelecciones en UK,

problemas de abastecimiento en Francia o una inflación que parece imparable. Por la parte asiática, China no sale de la

política Covid y parece que tampoco saldrá dentro de poco. Estos actos siguen sin convencer al resto del mundo, unido

con una posible invasión a Taiwán.

Presentación de resultados empresariales en las primeras semanas de este último trimestre, donde esperamos que sigan

a una macro que va recortando estimaciones de crecimiento, no sólo en Europa, sino también en un EE UU donde

algunas de las encuestas (ISM manufacturero) ya empiezan a dar lecturas de desaceleración marcada, pre-recesivas.

Empresas americanas que se verían además afectadas en sus cuentas de resultados por la fortaleza del dólar.

Entorno en el que, aunque hay algunas señales positivas (caída de las expectativas de inflación, elevado pesimismo…),

no se verifican aún las condiciones para pensar en un rally sostenido de los activos de riesgo.

 
 

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

						ES0L02309083 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|0,45|2022-10-03 EUR 306 3,22 0 0,00

						ES0L02308119 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|0,45|2022-10-03 EUR 306 3,22 0 0,00

						ES0L02306097 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|0,45|2022-10-03 EUR 306 3,22 0 0,00

						ES0L02305123 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|0,45|2022-10-03 EUR 306 3,22 0 0,00

						ES0000012F84 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|0,45|2022-10-03 EUR 306 3,22 0 0,00

						ES0000012B62 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|0,45|2022-10-03 EUR 306 3,22 0 0,00

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 1.837 19,32 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA 1.837 19,32 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 1.837 19,32 0 0,00

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

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

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

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

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

						GB00BK6JPP03 - ACCIONES|Inspecs Group PLC GBP 93 0,98 0 0,00

						TRATUKAS91A3 - ACCIONES|Tukas Gida Sanayi ve TRY 95 1,00 0 0,00

						SG1U76934819 - ACCIONES|Yangzijiang Shipbuil SGD 98 1,03 0 0,00

						SG1B51001017 - ACCIONES|Jardine Cycle & Carr SGD 190 2,00 0 0,00
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						ZAE000054045 - ACCIONES|African Rainbow Mine ZAR 180 1,89 0 0,00

						TRAALKAW91D8 - ACCIONES|Alkim Kagit Sanayi v TRY 170 1,79 0 0,00

						TRAYUNSA91B5 - ACCIONES|Yunsa Yunlu Sanayi V TRY 113 1,19 0 0,00

						TREPGYO00013 - ACCIONES|Panora Gayrimenkul Y TRY 79 0,83 0 0,00

						TRAALGYO91Q5 - ACCIONES|Alarko Gayrimenkul Y TRY 55 0,57 0 0,00

						KYG9477E1070 - ACCIONES|Water Oasis Group Lt HKD 10 0,11 0 0,00

						KYG312371035 - ACCIONES|Essex Bio-technology HKD 48 0,50 0 0,00

						CNE100001NV2 - ACCIONES|SINOPEC SEG HKD 45 0,48 0 0,00

						US2791581091 - ACCIONES|Ecopetrol SA USD 21 0,22 0 0,00

						SG1AI1000008 - ACCIONES|Golden Energy & Reso SGD 76 0,80 0 0,00

						JP3105270007 - ACCIONES|Outsourcing Inc JPY 141 1,48 0 0,00

						JP3323600001 - ACCIONES|San-Ai Obbli Co Ltd JPY 182 1,92 0 0,00

						TREMAVI00037 - ACCIONES|Mavi Giyim Sanayi Ve TRY 196 2,06 0 0,00

						KYG887551060 - ACCIONES|Tiande Chemical Hold HKD 98 1,03 0 0,00

						GB00BLNMLS43 - ACCIONES|Tavistock Investment GBP 18 0,18 0 0,00

						PLCMPLD00016 - ACCIONES|Sygnity SA PLN 33 0,35 0 0,00

						PLVOTUM00016 - ACCIONES|Votum SA PLN 0 0,00 1 0,01

						JP3816600005 - ACCIONES|Fuji Soft Inc JPY 0 0,00 71 0,73

						TREOZAK00014 - ACCIONES|Ozak Gayrimenkul Yat TRY 127 1,33 71 0,73

						US05945F1030 - ACCIONES|BancFirst Corp USD 0 0,00 73 0,75

						US53222K2050 - ACCIONES|Lifevantage Corp USD 0 0,00 45 0,46

						US4258851009 - ACCIONES|Hennessy Advisors In USD 0 0,00 73 0,75

						KYG2162L1068 - ACCIONES|China Pioneer Pharma HKD 0 0,00 3 0,03

						US97717X7194 - ACCIONES|WisdomTree Trust Wis USD 0 0,00 240 2,47

						US91544A1097 - ACCIONES|Upland Software Inc USD 0 0,00 75 0,77

						TRAASUZU91H4 - ACCIONES|Anadolu Isuzu Otomot TRY 101 1,06 89 0,91

						JP3695600001 - ACCIONES|Nippon Gas Co Ltd JPY 25 0,26 0 0,00

						US0556301077 - ACCIONES|BP Prudhoe Bay Royal USD 0 0,00 79 0,81

						AU000000SMR4 - ACCIONES|Stanmore Resources L AUD 0 0,00 35 0,36

						KYG8167W1380 - ACCIONES|Sino Biopharmaceutic HKD 0 0,00 177 1,81

						US87265H1095 - ACCIONES|Tri Pointe Homes Inc USD 0 0,00 59 0,60

						SE0017768716 - ACCIONES|Boliden AB SEK 0 0,00 16 0,17

						CH0212255803 - ACCIONES|Burkhalter Holding A CHF 0 0,00 100 1,03

						TRESLVR00016 - ACCIONES|Silverline Endustri TRY 111 1,16 310 3,19

						KYG4134L1077 - ACCIONES|Grand Baoxin Auto Gr HKD 0 0,00 72 0,74

						SE0008347660 - ACCIONES|B3 Consulting Group SEK 0 0,00 77 0,80

						ZAE000261913 - ACCIONES|Motus Holdings Ltd ZAR 11 0,12 48 0,49

						TRASASAW91E4 - ACCIONES|Sasa Polyester Sanay TRY 318 3,35 297 3,05

						CA4530384086 - ACCIONES|Imperial Oil Ltd CAD 0 0,00 72 0,74

						CA24345T1003 - ACCIONES|Decisive Dividend Co CAD 20 0,21 21 0,21

						TRAISGYO91Q3 - ACCIONES|Is Gayrimenkul Yatir TRY 25 0,26 89 0,91

						US8713321029 - ACCIONES|Sylvamo Corp USD 0 0,00 38 0,39

						AU000000MHJ4 - ACCIONES|Michael Hill Interna AUD 25 0,26 22 0,22

						JP3761600000 - ACCIONES|Nojima Corp JPY 0 0,00 83 0,86

						CA07317Q1054 - ACCIONES|Baytex Energy Corp CAD 0 0,00 72 0,74

						JP3144500000 - ACCIONES|Itoham Yonekyu Holdi JPY 0 0,00 13 0,13

						JP3362700001 - ACCIONES|Mitsui OSK Lines Ltd JPY 0 0,00 13 0,13

						JP3166200000 - ACCIONES|JCU Corp JPY 0 0,00 10 0,10

						CA96145A2002 - ACCIONES|Westshore Terminals CAD 0 0,00 38 0,39

						US6931491061 - ACCIONES|PAM Transportation S USD 0 0,00 65 0,67

						KYG6956A1013 - ACCIONES|PC Partner Group Ltd HKD 0 0,00 2 0,02

						JP3178400002 - ACCIONES|Okura Industrial Co JPY 0 0,00 26 0,27

						KYG5427E1145 - ACCIONES|Lee & Man Chemical C HKD 0 0,00 10 0,10

						JP3347200002 - ACCIONES|Shionogi & Co Ltd JPY 0 0,00 19 0,20

						US1651851099 - ACCIONES|Chesapeake Granite W USD 6 0,06 19 0,19

						JP3822600007 - ACCIONES|Fuso Chemical Co Ltd JPY 0 0,00 23 0,23

						JP3503800009 - ACCIONES|GLOBERIDE Inc JPY 0 0,00 8 0,08

						FR0011033083 - ACCIONES|Moulinvest SA EUR 0 0,00 12 0,12

						BMG677491539 - ACCIONES|OOIL HKD 0 0,00 25 0,26

						JP3130050002 - ACCIONES|ERI Holdings Co Ltd JPY 0 0,00 6 0,06

						ZAE000084992 - ACCIONES|Exxaro Resources Ltd ZAR 44 0,46 0 0,00

						FI0009010227 - ACCIONES|Tecnotree Oyj EUR 0 0,00 12 0,12

						JP3297380002 - ACCIONES|Kojima Co Ltd JPY 0 0,00 15 0,16

						KYG884931042 - ACCIONES|361 Degrees Internat HKD 0 0,00 88 0,91

						PHY7628G1124 - ACCIONES|Semirara Mining & Po PHP 52 0,55 47 0,48

						PHY1694P1067 - ACCIONES|Concepcion Industria PHP 14 0,15 16 0,17

						PLLWBGD00016 - ACCIONES|Lubelski Wegiel Bogd PLN 0 0,00 71 0,73

						SG1AE9000009 - ACCIONES|Hour Glass Ltd/The SGD 0 0,00 181 1,86

						SG1AF5000000 - ACCIONES|iFAST Corp Ltd SGD 7 0,07 7 0,07

						US9586691035 - ACCIONES|Western Midstream Pa USD 0 0,00 10 0,10

						BMG5697D1011 - ACCIONES|Lung Kee Bermuda Hol HKD 0 0,00 21 0,21

						AU000000REH4 - ACCIONES|Reece Ltd AUD 0 0,00 7 0,07

						PLMFO0000013 - ACCIONES|MFO SA PLN 0 0,00 35 0,36

						GB00BH0WFH67 - ACCIONES|Property Franchise G GBP 16 0,16 38 0,39
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						JP3946200007 - ACCIONES|Yurtec Corp JPY 0 0,00 5 0,05

						JP3192400004 - ACCIONES|Okamura Corp JPY 22 0,23 29 0,30

						US55303J1060 - ACCIONES|MGP Ingredients Inc USD 0 0,00 6 0,07

						KYG8904A1004 - ACCIONES|Times China Holdings HKD 0 0,00 2 0,02

						KYG215A01058 - ACCIONES|SUNSHINE PAPER HKD 0 0,00 0 0,00

						JP3864800002 - ACCIONES|Max Co Ltd JPY 0 0,00 16 0,16

						FR0004174233 - ACCIONES|Bilendi EUR 0 0,00 64 0,65

						KYG8571A1022 - ACCIONES|Sunfonda Group Holdi HKD 12 0,12 31 0,32

						JP3805600008 - ACCIONES|Fukuda Corp JPY 21 0,22 56 0,57

						KYG2161A1195 - ACCIONES|China Starch Holding HKD 0 0,00 80 0,82

						KYG555551095 - ACCIONES|Logan Group Co Ltd HKD 0 0,00 18 0,18

						KYG2119Z1090 - ACCIONES|China Aoyuan Group L HKD 1 0,01 1 0,01

						ZAE000078416 - ACCIONES|AfroCentric Investme ZAR 0 0,00 13 0,13

						KYG211411098 - ACCIONES|China Lilang Ltd HKD 6 0,06 20 0,21

						JP3389570007 - ACCIONES|JK Holdings Co Ltd JPY 0 0,00 10 0,10

						NZHLGE0001S4 - ACCIONES|Hallenstein Glasson NZD 0 0,00 1 0,02

						CY1000031710 - ACCIONES|ASBISc Enterprises P PLN 0 0,00 10 0,10

						IL0010927254 - ACCIONES|Sarine Technologies SGD 0 0,00 5 0,05

						KYG7956A1094 - ACCIONES|Seazen Group Ltd HKD 0 0,00 4 0,04

						JP3219400003 - ACCIONES|Kamei Corp JPY 0 0,00 33 0,33

						AU000000PRT5 - ACCIONES|Prime Media Group Lt AUD 0 0,00 11 0,11

						KYG248141163 - ACCIONES|Cowell e Holdings In HKD 0 0,00 5 0,05

						US25820R1059 - ACCIONES|Dorchester Minerals USD 0 0,00 23 0,24

						US08915P1012 - ACCIONES|Big 5 Sporting Goods USD 0 0,00 10 0,11

						JP3558000000 - ACCIONES|TOA ROAD CORP JPY 0 0,00 24 0,25

						KYG204791043 - ACCIONES|Chaowei Power Holdin HKD 0 0,00 4 0,04

						BMG7814X1011 - ACCIONES|SAS Dragon Holdings HKD 0 0,00 11 0,11

						US4285671016 - ACCIONES|Hibbett Sports USD 0 0,00 10 0,11

						ZAE000296554 - ACCIONES|Thungela Resources L GBP 77 0,81 0 0,00

						US78781P1057 - ACCIONES|Sailpoint Techn Hold USD 0 0,00 39 0,40

						US8998961044 - ACCIONES|Tupperware Brands Co USD 53 0,56 0 0,00

						AU000000AX19 - ACCIONES|Accent Group LTD AUD 0 0,00 8 0,08

						BE0974310428 - ACCIONES|Xior Student Housing EUR 0 0,00 10 0,10

						US2521311074 - ACCIONES|Descom Inc USD 61 0,64 0 0,00

						US3614381040 - ACCIONES|Gamco Investors INC- USD 0 0,00 20 0,20

						GB00BLTVCF91 - ACCIONES|Shoe Zone Plc GBP 42 0,44 0 0,00

						BE0003820371 - ACCIONES|EVS Broadcast Equipm EUR 0 0,00 40 0,42

						DE0005659700 - ACCIONES|ECKERT & ZIEGLER STR EUR 0 0,00 11 0,11

						ZAE000255915 - ACCIONES|Absa Group LTD ZAR 165 1,74 0 0,00

						TRAYKBNK91N6 - ACCIONES|Yapi Ve Kredi Bankas TRY 103 1,08 0 0,00

						TRATHYAO91M5 - ACCIONES|TURK HAVA YOLLARI TRY 32 0,34 0 0,00

						TRASAHOL91Q5 - ACCIONES|HACI OMER SABANCI TRY 39 0,40 174 1,79

						TRAHEKTS91E4 - ACCIONES|HEKTAS TICARET T.A.S TRY 0 0,00 10 0,11

						US01973R1014 - ACCIONES|Allison Transmission USD 0 0,00 74 0,76

						NL0012328801 - ACCIONES|DP Euroasia NV GBP 0 0,00 68 0,69

						IT0005239881 - ACCIONES|UNIEURO SPA EUR 0 0,00 4 0,05

						GB00B1JQBT10 - ACCIONES|Pendragon Plc GBP 112 1,18 0 0,00

						AU000000NHC7 - ACCIONES|New Hope LTD AUD 161 1,69 46 0,47

						US1630921096 - ACCIONES|CHGG INC USD 18 0,19 45 0,46

						FR0000120669 - ACCIONES|ESSO Ste Anonyme Fra EUR 0 0,00 286 2,94

						AT0000758305 - ACCIONES|Palfinger AG EUR 0 0,00 5 0,05

						AU000000GRR8 - ACCIONES|Grande Resources LTD AUD 0 0,00 233 2,39

						US5730751089 - ACCIONES|J.B. Hunt Transport USD 23 0,24 0 0,00

						CH0238627142 - ACCIONES|Huegli Holding AG CHF 0 0,00 19 0,20

						BE0003822393 - ACCIONES|Elia System Operato EUR 0 0,00 100 1,03

						FR0000074122 - ACCIONES|Societe Pour L´Infor EUR 0 0,00 52 0,54

						GB00B1XH2C03 - ACCIONES|Ferrexpo PLC GBP 0 0,00 12 0,13

						DE000SHA0159 - ACCIONES|Schaeffler AG EUR 0 0,00 115 1,19

						US1638511089 - ACCIONES|Chemours Co USD 0 0,00 59 0,61

						US87901J1051 - ACCIONES|Tegna Inc. USD 176 1,85 0 0,00

						KYG8879M1050 - ACCIONES|Time Watch Investmen HKD 12 0,13 61 0,63

						US74735M1080 - ACCIONES|Qiwi PLC - ADR USD 0 0,00 12 0,12

						KYG875721634 - ACCIONES|Tencent Holdings HKD 0 0,00 30 0,31

						FI0009007132 - ACCIONES|Fortum Oyj EUR 121 1,27 0 0,00

						IT0000076502 - ACCIONES|DanieCo EUR 0 0,00 7 0,07

						US01877R1086 - ACCIONES|Alliance Resource Pa USD 19 0,20 42 0,43

						CA8936621066 - ACCIONES|Transglobe Energy Co USD 0 0,00 31 0,32

						BMG4639H1227 - ACCIONES|Huabao Intl Holding HKD 0 0,00 7 0,07

						AT0000APOST4 - ACCIONES|Oesterreichische Pos EUR 0 0,00 4 0,04

						GB0002405495 - ACCIONES|Schroder Int Eu ALP GBP 0 0,00 6 0,06

						NO0010365521 - ACCIONES|Grieg Seafood ASA NOK 0 0,00 142 1,46

						US3142111034 - ACCIONES|Federated Investors, USD 54 0,57 146 1,50

						GB00B0SWJX34 - ACCIONES|London Stock Exchang GBP 0 0,00 24 0,25

						US4567881085 - ACCIONES|Infosys Tecnologies USD 0 0,00 18 0,19
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US79546E1047 - ACCIONES|Sally Beauty H USD 30 0,32 0 0,00

						GB00B033F229 - ACCIONES|CENTRICA PLC GBP 0 0,00 27 0,28

						US05329W1027 - ACCIONES|Autonation USD 0 0,00 29 0,30

						US78442P1066 - ACCIONES|SLM Corp USD 0 0,00 197 2,03

						GB0004544929 - ACCIONES|Imperial Brands PLC GBP 57 0,60 73 0,75

						GB00B1XZS820 - ACCIONES|Accs. Anglo American GBP 92 0,97 0 0,00

						FR0000052292 - ACCIONES|Accs. Hermes Interna EUR 0 0,00 7 0,08

						DE0007030009 - ACCIONES|Rheinmetall Ag EUR 0 0,00 81 0,83

						JP3496400007 - ACCIONES|KDDI CORP JPY 0 0,00 88 0,90

						FR0000120271 - ACCIONES|Total S.A EUR 0 0,00 47 0,49

						CH0030170408 - ACCIONES|Geberit CHF 0 0,00 15 0,16

						SE0000112385 - ACCIONES|Saab AB-B SEK 0 0,00 146 1,50

						GB0000961622 - ACCIONES|Balfour Beatty PLC GBP 49 0,52 0 0,00

						NO0003078800 - ACCIONES|TGS Nopec Geophysica NOK 0 0,00 43 0,44

						FR0000054900 - ACCIONES|Television Francaise EUR 89 0,94 0 0,00

						FR0000121014 - ACCIONES|Louis Vuitton EUR 0 0,00 10 0,10

TOTAL RV COTIZADA 4.487 47,19 6.471 66,49

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 4.487 47,19 6.471 66,49

						US00768Y3624 - PARTICIPACIONES|Advisorshares Psyche USD 76 0,80 0 0,00

						IE00BL6K0S82 - PARTICIPACIONES|KraneShares MSCI All USD 115 1,21 422 4,33

						IE00BFXR7892 - PARTICIPACIONES|KraneShares CSI Chin USD 0 0,00 210 2,16

						US74347B3675 - PARTICIPACIONES|ProShares Decline of USD 200 2,10 124 1,27

						US46137V3731 - PARTICIPACIONES|Invesco S&P 500 Equa USD 0 0,00 74 0,76

						US37950E5490 - PARTICIPACIONES|Global X SuperDivide USD 0 0,00 50 0,51

						US46138E1644 - PARTICIPACIONES|Invesco S&P SmallCap USD 0 0,00 105 1,08

						US8863644055 - PARTICIPACIONES|Tidal ETF Trust - So USD 0 0,00 27 0,27

						US37954Y3356 - PARTICIPACIONES|Global X MSCI Pakist USD 0 0,00 7 0,07

						US00110G4082 - PARTICIPACIONES|AGFiQ US Market Neut USD 470 4,94 0 0,00

						DE000A0Q4R85 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares MSCI Bra USD 0 0,00 56 0,58

						IE00B2NPL135 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares EM Infra EUR 0 0,00 420 4,31

						IE00BM67HQ30 - PARTICIPACIONES|ETF X MSCI World-Uti EUR 0 0,00 22 0,22

TOTAL IIC 861 9,05 1.515 15,56

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 5.348 56,24 7.986 82,05

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.185 75,56 7.986 82,05

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

No aplicable

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

 

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE VIII / ESPAÑA OPCIÓN ACTIVA
Fecha de registro: 20/09/2019

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
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Tipo de fondo:

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

		Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Global

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

 
Descripción general
Política de inversión: Se podrá invertir de 0-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no

(máximo 30% en IIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora. Se invierte directamente, o indirectamente a través de

IIC, un 0-100% de la exposición total en renta variable o en activos de renta fija pública/privada (incluyendo depósitos e

instrumentos del mercado monetario, cotizados o no, líquidos). Al menos el 50% de la exposición total será en renta

variable/renta fija de emisores y empresas españolas. En el resto de la exposición no hay predeterminación por mercados

o países incluidos países emergentes. No existe predeterminación por divisas, sectores, capitalización, duración media de

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

de baja calidad). Existe concentración geográfica (España) y podrá existir concentración sectorial. La exposición a riesgo

divisa será de 0-50% de la exposición total. La exposición en renta variable será principalmente a través de opciones

financieras, cuyos subyacentes podrán ser el Ibex 35 u otro tipo de acciones pertenecientes o no a dicho índice.

Directamente solo se utilizan derivados cotizados en mercados organizados de derivados, aunque indirectamente se

podrán utilizar derivados cotizados o no en mercados organizados de derivados.

 

 
Operativa en instrumentos derivados
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 2022 2021

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

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,43 -1,47 -0,76 -0,01

 

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 671,77 1.973,68

Nº de Partícipes 15 17

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

Inversión mínima (EUR) 77,73

 

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

Periodo del informe 53 78,8339

2021 1.093 77,7336

2020 1.578 80,8057

2019 1.407 100,4347

 

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 0,46 0,00 0,46 1,35 0,00 1,35 patrimonio

Comisión de depositario 0,02 0,06 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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Año t-3 Año t-5

Rentabilidad IIC 1,42 -1,21 2,63 0,03 -1,30 -3,80 -19,54

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -0,08 15-08-2022 -3,16 04-03-2022

Rentabilidad máxima (%) 0,17 30-08-2022 3,32 09-03-2022

(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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Año t-3 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 11,96 0,42 6,43 19,87 17,77 12,36 26,14

		Ibex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 18,15 16,22 34,16

		Letra Tesoro 1 año 0,82 1,15 0,71 0,38 0,20 0,39 0,41

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
10,36 10,36 10,83 11,41 12,07 12,07 14,97

(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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
1,73 1,09 0,37 0,65 0,53 2,28 2,30 1,13

(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 trimestral de los últimos 3 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

Trimestral media**

Renta Fija Euro 213.291 1.690 -1,03

Renta Fija Internacional 14.085 388 -2,48

Renta Fija Mixta Euro 16.056 177 -1,83

Renta Fija Mixta Internacional 84.076 1.241 -1,15

Renta Variable Mixta Euro 3.918 112 -3,95

Renta Variable Mixta Internacional 238.522 8.614 -1,83

Renta Variable Euro 3.949 96 -7,08

Renta Variable Internacional 338.707 15.419 -1,05

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.952 167 -1,01

Global 488.987 13.790 -0,21

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 8.778 172 -0,08

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 1.415.323 41.866 -0,94

*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 43 81,13 124 78,48

			* Cartera interior 43 81,13 124 78,48
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 0 0,00 0 0,00

			* Intereses de la cartera de inversión 0 0,00 0 0,00

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

(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA) 11 20,75 32 20,25

(+/-) RESTO 0 0,00 1 0,63

TOTAL PATRIMONIO 53 100,00 % 158 100,00 %

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) 158 1.118 1.093

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -105,83 -146,29 -170,20 -89,35

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

± Rendimientos netos -1,22 1,49 1,55 -112,06

			(+) Rendimientos de gestión 0,00 2,08 3,81 -100,03

						+ Intereses 0,00 0,04 0,07 -101,84

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

						± Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 -0,32 -0,34 -100,00

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 -0,13 -0,21 -100,00

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 2,49 4,30 -100,00

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

						± Otros resultados 0,00 -0,01 -0,01 -100,00

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

			(-) Gastos repercutidos -1,30 -0,58 -2,27 -67,36

						- Comisión de gestión -0,46 -0,46 -1,35 -85,12

						- Comisión de depositario -0,02 -0,02 -0,06 -85,21

						- Gastos por servicios exteriores -0,87 -0,09 -0,85 43,87

						- Otros gastos de gestión corriente 0,05 0,00 0,00 -298,90

						- Otros gastos repercutidos 0,01 -0,02 -0,02 -112,06

			(+) Ingresos 0,08 0,00 0,01 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 0,08 0,00 0,01 0,00

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 53 158 53

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 43 80,82 124 78,54

TOTAL RENTA FIJA 43 80,82 124 78,54

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 43 80,82 124 78,54

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 EXTERIOR 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 43 80,82 124 78,54

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

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

 

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

 

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.
 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X
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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

C)  Con fecha 19 de agosto de 2022 se publica un hecho relevante informando que el día 29 de julio de 2022 redujo

patrimonio más de un 20% respecto al del día anterior, debido a operaciones de reembolso de partícipes.

 

- Con fecha 23 de septiembre de 2022 se publica un hecho relevante informando que el día 14 de septiembre de 2022

redujo patrimonio más de un 20% respecto al del día anterior, debido a operaciones de reembolso de partícipes.

 

H) Con fecha 22 de julio de 2022 la CNMV resolvió 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 explicativo de GESTION BOUTIQUE VIII, FI (inscrito en el correspondiente registro de la CNMV

con el número 5316) y del documento con los datos fundamentales para el inversor del compartimento GESTION

BOUTIQUE VIII / ESPAÑA OPCIÓN ACTIVA, al objeto de modificar la política de inversión, recoger la revocación del

asesor de inversiones e incluir los gastos derivados del servicio de análisis sobre inversiones para el citado

compartimento.

 

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Partícipes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (según artículo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que el depositario ha

actuado como vendedor o comprador, respectivamente
X

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del

grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador,

director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

X

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

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

del grupo.

X

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

comisiones o gastos satisfechos por la IIC. 
X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

 

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

A) La IIC tiene dos partícipes significativos a 30-09-2022 que representan:
 
-	Partícipe 1: 30,09% del patrimonio.
 
-	Partícipe 2: 21,76% del patrimonio.
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario , de compra por 229.752,00 euros
(234,41% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 310.668,50 euros (316,97% del patrimonio medio del
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periodo).

 

H) Otras operaciones vinculadas:

 

1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA del -0,50%, suponiendo en el periodo -113,18

euros..

 

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

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

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

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

y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado.

 

La Gestora cuenta con un procedimiento de autorización simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de

escasa relevancia como pudiera ser las realizadas con el depositario (remuneración de la cuenta corriente, comisiones de

liquidación) entre otras.
 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
La situación macroeconómica en lo que va de año sigue sufriendo los efectos consecutivos de dos shocks de oferta: el
derivado del COVID-19, viejo conocido, que provocó la disrupción de las cadenas globales de aprovisionamiento, y el
shock debido a la invasión de Ucrania con el consiguiente impacto en los mercados de materias primas energéticas.
Así, el escenario que se dibuja desde principio de año pasa por la dialéctica entre los datos de inflación y las respuestas
de los bancos centrales para su control. Y cuando miramos a Europa añadimos la gravísima situación derivada de la
guerra en Ucrania con consecuencias sobre el precio del gas natural y el acceso al mismo.
La inflación, que empezó a empeorar en los mercados desarrollados de forma sostenida hace ahora un año, y que fue
calificada como temporal, está alcanzando cotas no vistas en décadas. Una inflación que, superando el doble dígito en
algunos países desarrollados como por ejemplo, las repúblicas bálticas, Países Bajos, España,… es ahora persistente y
tiene un cierto carácter estructural. De hecho, empiezan a adivinarse efectos de segunda ronda en el comportamiento de
las rentas de ciertos agentes: peticiones salariales o revisiones de pensiones, que no hacen sino señalar la gravedad de la
situación. La más reciente caída de las materias primas en el tercer trimestre como fruto de la percepción de un aterrizaje
más o menos duro de la economía (menor demanda agregada a futuro), el alivio en ciertas partes de las cadenas globales
de aprovisionamiento señalados por los PMI o por los ratios inventarios / ventas, parecen elementos suficientes para hacer
flexionar parcialmente los datos y que retrocedan en cuanto a tasas generales. Pero, parece que la inflación subyacente,
en EE.UU y Europa permanecerá por encima de lo que las autoridades monetarias consideran aceptable durante buena
parte de 2023.
El momento actual parece dibujar ciertos cambios estructurales en el comportamiento de los precios que apuntan en la
línea de mayores tensiones inflacionistas a largo plazo: la seguridad nacional y la desglobalización; el populismo en forma
de políticas fiscales de dudosa utilidad en este momento cíclico o la transición climática en un momento de disrupción en
ciertos aprovisionamientos y muchos años de inversión por debajo de lo necesario para mantener la producción de
petróleo o gas.
Este panorama ha dado como resultado a unos bancos centrales con ciertas prisas y un cambio radical de discurso en lo
que parece una actuación guiada por la necesidad de mantener la credibilidad ante los agentes financieros y, por encima
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de todo, controlar la inflación actual y sus expectativas. Así, hemos asistido al endurecimiento monetario más severo de
los últimos ciclos corrigiendo años de políticas monetarias ultralaxas: tipos nominales negativos, tipos reales aún más
negativos, QE. Quizá el despertar del sueño vino de la mano del discurso de Jerome Powell en Jackson Hole donde habló
de tiempos de dolor (sic) para la economía ya que había de controlarse la inflación. Desde ahí, los principales banqueros
del mundo desarrollado han transitado por esta senda.
Las subidas de tipos han empujado las curvas de tipos provocando caídas notables en precios y la inversión de las curvas
entre los tramos a dos y diez años descontando que los tipos de referencia serán “más altos, más tiempo”, aún a coste de
provocar una recesión económica. Los mercados especulan ahora con cuáles serán los tipos terminales y el pivot (el
momento de máximo endurecimiento monetario y la vuelta a condiciones más laxas). Y lo hacen sin acabar de encontrar
una respuesta diferente a tipos al alza en 2022 y parte de 2023; pero, pocas expectativas de que después venga una
relajación monetaria agresiva. La nueva normalidad monetaria son los tipos reales ligeramente positivos. Y junto con la
subida de tipos, la automática repreciación del resto de activos: tipos más altos de referencia implican que los activos de
riesgo valen menos en cualquier circunstancia. Así, los diferenciales de deuda corporativa han sufrido descontado el inicio
próximo de un ciclo de impagos y los activos de renta variable han sufrido una compresión de múltiplos que se ha
traducido en caídas generalizadas castigando de forma especial a los activos más cíclicos frente a los más defensivos; a
los activo de growth frente al value y a las pequeñas compañías frente a las grandes.
Pérdidas generalizadas, por tanto, a lo largo de todos los activos, donde la honrosa excepción de entre los activos de
cierta relevancia, es el dólar como resultado de la subida de los tipos de interés por parte de la Fed que desde principio de
2021 ha recuperado un 25% de su valor frente al Euro. También sin duda su carácter de puerto seguro en momento de
risk off juega un papel clave. Pero, recordemos que el comportamiento de una divisa suele tener mucho que ver con la
confianza que a medio plazo se tiene en la economía que la soporta. En el extremo opuesto, merece la pena mencionar el
comportamiento de la libra. El Reino unido ha estado a punto de provocar un evento cuasi-sistémico como resultado de la
nueva política fiscal presentada por su primera nueva ministra (expansión fiscal histórica) que ha obligado al Banco de
Inglaterra a revertir su política de QT para estabilizar el comportamiento de la libra y los gilt. De este episodio extraemos
dos enseñanzas: la débil posición del Reino Unido y la fragilidad de ciertos segmentos del mercado ante el fin de más de
dos décadas de dinero gratis y apalancamientos elevados.
La clave de corto y medio plazo para la evolución de los activos pasa por entender hacia dónde va la inflación y cómo van
a actuar los bancos centrales; pero también por saber cómo de duro será el aterrizaje de la economía y, de forma muy
particular, los beneficios empresariales.
Todos los índices de renta fija están en negativo en divisa local, salvo el de bonos de gobierno chinos. En el resto las
caídas son históricas superando el 10% en los índices agregados de referencia y castigando especialmente algunos
segmentos como el de los bonos vinculados la inflación cuyas caídas superan el 20%. Tanto duración, como spreads
corporativos han sido correas de transmisión negativas. Estos últimos vuelven a señalar tanto en el segmento de grado de
inversión como en el segmento de alto rendimiento (high yield) hacia un ciclo de repunte de los eventos de crédito
anticipándose a una economía que se desacelera de forma severa en algunos segmentos.
Por su parte los índices de renta variable, con el espejismo que supusieron julio-agosto, han caído de forma notable (-26%
el S&P 500 en USD o -23% el EuroStoxx50 en EUR) replicando caídas sólo vistas en los eventos de mercado más duros
de los últimos 20 años. Han sido refugio únicamente los segmentos defensivos, el sesgo value frente al growth, las
grandes compañías frente a las pequeñas, las compañías con rentabilidad por dividendo y de baja volatilidad.
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
Ponemos punto final a un mes y un trimestre con las caídas, de nuevo, como protagonistas. Retrocesos intensos y
generalizados no sólo en la renta variable, sino en la renta fija. Septiembre ha sido fiel al patrón histórico de ser más volátil
que otros meses del año. Es más, en algunos activos como la renta fija, hemos visto lecturas extremas, no visitadas desde
el estallido de la pandemia y, acompañándola, una menor liquidez. El dólar ha vuelto a ser de los escasos refugios en un
entorno marcado por la incertidumbre extrema.
EE UU se desacelera pero, a la fecha, a la luz de los datos y encuestas, lo hace de forma más suave. Europa, donde el
escenario de recesión es más probable, el apoyo fiscal tiene un objetivo claro, específico, como es el de paliar la factura
energética.
En este tercer trimestre los bancos centrales no han cambiado su mensaje, manteniendo el rumbo hacia tipos más altos,
más tiempo y de forma acelerada, sin que la volatilidad de los mercados o los nubarrones del crecimiento parezca
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detenerlos. Los escenarios para EE UU y Europa de aquí a final de año apuntan a +125 p.b. adicionales, probablemente
seguidos de una primera parte de 2023 con subidas puntuales y menores.
c)  Índice de referencia.
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el tercer trimestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -1,52%
frente al -1,21% de rentabilidad de la IIC.
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
En el tercer trimestre el patrimonio ha bajado un -66,38% y el número de partícipes ha caído un -11,76%. Durante el
trimestre la IIC ha obtenido una rentabilidad negativa del -1,21% y ha soportado unos gastos de 1,09% sobre el patrimonio
medio.
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
Durante el trimestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de -0,21%.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Destacamos un movimiento defensivo al pasar mes a mes de estar invertidos a un 100% en liquidez. Ha ido desinvirtiendo
paulatinamente desde el cierre de año anterior hasta alcanzar la desinversión completa del fondo. Aunque se realizan
operaciones durante el trimestre.
Únicamente ha habido detractores de la rentabilidad. Entre ellos figura: Faes Farma (-2,18%) e International Consolidated
Airlines Group (-6,88%)
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 trimestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos 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.
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un -0,43%.
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
No aplicable
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
La volatilidad es una medida de riesgo que mide cómo la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histórica. Una
desviación alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras
que una desviación baja indica que esas rentabilidades han sido mucho más estables en el tiempo. La IIC tiene recogido
en su folleto un límite por volatilidad máxima anualizada del 15%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 0,42%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,45% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 1,15%, 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 10,36%.
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
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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/2021/04/AWM-POL-Proxy-Voting-v1_MARZO-2021.pdf)

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2022 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto

de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank

Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis

sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno

corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las

decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.

Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las

sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior

al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Una Europa cada vez más desgastada que enseña problemas prácticamente diarios. No nos referimos al conflicto bélico

ruso-ucraniano, activo desde febrero, sino los problemas visibles a la orden del día. Ya sea las reelecciones en UK,

problemas de abastecimiento en Francia o una inflación que parece imparable. Por la parte asiática, China no sale de la

política Covid y parece que tampoco saldrá dentro de poco. Estos actos siguen sin convencer al resto del mundo, unido

con una posible invasión a Taiwán.

Presentación de resultados empresariales en las primeras semanas de este último trimestre, donde esperamos que sigan

a una macro que va recortando estimaciones de crecimiento, no sólo en Europa, sino también en un EE UU donde

algunas de las encuestas (ISM manufacturero) ya empiezan a dar lecturas de desaceleración marcada, pre-recesivas.

Empresas americanas que se verían además afectadas en sus cuentas de resultados por la fortaleza del dólar.

Entorno en el que, aunque hay algunas señales positivas (caída de las expectativas de inflación, elevado pesimismo…),

no se verifican aún las condiciones para pensar en un rally sostenido de los activos de riesgo.

 
 

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

						ES0L02309083 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|0,45|2022-10-03 EUR 7 13,47 0 0,00

						ES0L02308119 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|0,45|2022-10-03 EUR 7 13,47 0 0,00

						ES0L02306097 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|0,45|2022-10-03 EUR 7 13,47 0 0,00

						ES0L02306097 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|-0,64|2022-07-01 EUR 0 0,00 21 13,09

						ES0L02305123 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|0,45|2022-10-03 EUR 7 13,47 0 0,00

						ES0L02305123 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|-0,64|2022-07-01 EUR 0 0,00 21 13,09

						ES0L02304142 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|-0,64|2022-07-01 EUR 0 0,00 21 13,09

						ES0000012H33 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|-0,65|2022-07-01 EUR 0 0,00 21 13,09
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						ES0000012F84 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|0,45|2022-10-03 EUR 7 13,47 0 0,00

						ES0000012F84 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|-0,65|2022-07-01 EUR 0 0,00 21 13,09

						ES0000012B62 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|0,45|2022-10-03 EUR 7 13,47 0 0,00

						ES0000012B62 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|-0,65|2022-07-01 EUR 0 0,00 21 13,09

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 43 80,82 124 78,54

TOTAL RENTA FIJA 43 80,82 124 78,54

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 43 80,82 124 78,54

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 EXTERIOR 0 0,00 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 43 80,82 124 78,54

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

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

 

11. Información sobre la política de remuneración

No aplicable

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

 

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE VIII / FORMULA KAU GESTION DINAMICA
Fecha de registro: 30/07/2019

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

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

		Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Global

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

 
Descripción general
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Política de inversión: Se invertirá de 50-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (máximo

30% en IIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora. Se invierte de un 0-100% de la exposición total en renta

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

no, líquidos) sin predeterminación por tipo de emisor, divisas, países (podrán ser OCDE o emergentes, sin limitación),

mercados, sectores, capitalización, duración media de la cartera de renta fija, o rating emisión/emisor (incluso no

calificados, pudiendo estar la totalidad de la cartera en renta fija de baja calidad). Podrá haber concentración geográfica y/

o sectorial. La exposición a riesgo divisa será de 0-100% de la exposición total. Se realizará una gestión dinámica y

flexible en la selección de la IIC. Directamente solo se utilizan derivados cotizados en mercados organizados de derivados,

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

 

 
Operativa en instrumentos derivados
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 2022 2021

Índice de rotación de la cartera 0,02 0,01 0,04 0,00

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,11 2,30 0,62 0,00

 

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 11.244,69 11.886,89

Nº de Partícipes 33 35

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

Inversión mínima (EUR) 103,49

 

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

Periodo del informe 977 86,8816

2021 1.509 103,4861

2020 1.253 100,5915

2019 656 98,1263

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado 
Base de

cálculo

Sistema de

imputación
Periodo Acumulada

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

Comisión de gestión 0,30 0,00 0,30 0,90 0,00 0,90 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,02 0,06 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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Año t-3 Año t-5

Rentabilidad IIC -16,05 -5,77 -12,27 1,56 3,53 2,88 2,51

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,41 23-09-2022 -1,72 09-05-2022

Rentabilidad máxima (%) 1,16 09-09-2022 1,27 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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Año t-3 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 10,35 9,58 11,56 9,66 7,28 6,10 12,79

		Ibex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 18,15 16,22 34,16

		Letra Tesoro 1 año 0,82 1,15 0,71 0,38 0,20 0,39 0,41

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
7,68 7,68 7,50 6,65 6,72 6,72 8,26

(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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
1,62 0,55 0,43 0,63 0,45 2,00 2,16 2,38

(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 trimestral de los últimos 3 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

Trimestral media**

Renta Fija Euro 213.291 1.690 -1,03

Renta Fija Internacional 14.085 388 -2,48

Renta Fija Mixta Euro 16.056 177 -1,83

Renta Fija Mixta Internacional 84.076 1.241 -1,15

Renta Variable Mixta Euro 3.918 112 -3,95

Renta Variable Mixta Internacional 238.522 8.614 -1,83

Renta Variable Euro 3.949 96 -7,08

Renta Variable Internacional 338.707 15.419 -1,05

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.952 167 -1,01

Global 488.987 13.790 -0,21

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 8.778 172 -0,08

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 1.415.323 41.866 -0,94

*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 952 97,44 1.085 99,00

			* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 952 97,44 1.085 99,00

			* Intereses de la cartera de inversión 0 0,00 0 0,00

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

(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA) 25 2,56 11 1,00

(+/-) RESTO 0 0,00 0 0,00

TOTAL PATRIMONIO 977 100,00 % 1.096 100,00 %

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) 1.096 1.390 1.509

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -5,23 -11,03 -26,92 -58,29

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

± Rendimientos netos -5,75 -12,84 -16,18 -60,53

			(+) Rendimientos de gestión -5,38 -12,74 -15,07 -62,80

						+ Intereses 0,00 0,00 0,00 -100,00

						+ 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) -2,18 0,79 -1,20 -342,00

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

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

						± Resultado en IIC (realizados o no) -3,21 -13,54 -13,87 -79,14

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

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

			(-) Gastos repercutidos -0,38 -0,10 -1,12 239,78

						- Comisión de gestión -0,30 -0,15 -0,90 79,65

						- Comisión de depositario -0,02 -0,02 -0,06 -10,95

						- Gastos por servicios exteriores -0,06 0,06 -0,17 -194,89

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -298,90

						- Otros gastos repercutidos 0,00 0,02 0,00 -100,00

			(+) Ingresos 0,01 0,00 0,01 1.483,04

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

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

						+ Otros ingresos 0,01 0,00 0,01 1.483,04

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 977 1.096 977

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 952 97,44 1.085 98,95

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 952 97,44 1.085 98,95

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 952 97,44 1.085 98,95

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

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

 

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

 

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.
 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X
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SI NO

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitución de la sociedad gestora X

f. Sustitución de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora X

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X

 

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

 

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Partícipes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (según artículo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que el depositario ha

actuado como vendedor o comprador, respectivamente
X

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del

grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador,

director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

X

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

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

del grupo.

X

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

comisiones o gastos satisfechos por la IIC. 
X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

 

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

A) La IIC tiene dos partícipes significativos a 30-09-2022 que representan:

 

-	Partícipe 1: 37,87% del patrimonio.

 

-	Partícipe 2: 39,69% del patrimonio.

 

H) Otras operaciones vinculadas:

 

1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA del -0,50%, suponiendo en el periodo -2,72

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.
La situación macroeconómica en lo que va de año sigue sufriendo los efectos consecutivos de dos shocks de oferta: el
derivado del COVID-19, viejo conocido, que provocó la disrupción de las cadenas globales de aprovisionamiento, y el
shock debido a la invasión de Ucrania con el consiguiente impacto en los mercados de materias primas energéticas.
Así, el escenario que se dibuja desde principio de año pasa por la dialéctica entre los datos de inflación y las respuestas
de los bancos centrales para su control. Y cuando miramos a Europa añadimos la gravísima situación derivada de la
guerra en Ucrania con consecuencias sobre el precio del gas natural y el acceso al mismo.
La inflación, que empezó a empeorar en los mercados desarrollados de forma sostenida hace ahora un año, y que fue
calificada como temporal, está alcanzando cotas no vistas en décadas. Una inflación que, superando el doble dígito en
algunos países desarrollados como por ejemplo, las repúblicas bálticas, Países Bajos, España,… es ahora persistente y
tiene un cierto carácter estructural. De hecho, empiezan a adivinarse efectos de segunda ronda en el comportamiento de
las rentas de ciertos agentes: peticiones salariales o revisiones de pensiones, que no hacen sino señalar la gravedad de la
situación. La más reciente caída de las materias primas en el tercer trimestre como fruto de la percepción de un aterrizaje
más o menos duro de la economía (menor demanda agregada a futuro), el alivio en ciertas partes de las cadenas globales
de aprovisionamiento señalados por los PMI o por los ratios inventarios / ventas, parecen elementos suficientes para hacer
flexionar parcialmente los datos y que retrocedan en cuanto a tasas generales. Pero, parece que la inflación subyacente,
en EE.UU y Europa permanecerá por encima de lo que las autoridades monetarias consideran aceptable durante buena
parte de 2023.
El momento actual parece dibujar ciertos cambios estructurales en el comportamiento de los precios que apuntan en la
línea de mayores tensiones inflacionistas a largo plazo: la seguridad nacional y la desglobalización; el populismo en forma
de políticas fiscales de dudosa utilidad en este momento cíclico o la transición climática en un momento de disrupción en
ciertos aprovisionamientos y muchos años de inversión por debajo de lo necesario para mantener la producción de
petróleo o gas.
Este panorama ha dado como resultado a unos bancos centrales con ciertas prisas y un cambio radical de discurso en lo
que parece una actuación guiada por la necesidad de mantener la credibilidad ante los agentes financieros y, por encima
de todo, controlar la inflación actual y sus expectativas. Así, hemos asistido al endurecimiento monetario más severo de
los últimos ciclos corrigiendo años de políticas monetarias ultralaxas: tipos nominales negativos, tipos reales aún más
negativos, QE. Quizá el despertar del sueño vino de la mano del discurso de Jerome Powell en Jackson Hole donde habló
de tiempos de dolor (sic) para la economía ya que había de controlarse la inflación. Desde ahí, los principales banqueros
del mundo desarrollado han transitado por esta senda.
Las subidas de tipos han empujado las curvas de tipos provocando caídas notables en precios y la inversión de las curvas
entre los tramos a dos y diez años descontando que los tipos de referencia serán “más altos, más tiempo”, aún a coste de
provocar una recesión económica. Los mercados especulan ahora con cuáles serán los tipos terminales y el pivot (el
momento de máximo endurecimiento monetario y la vuelta a condiciones más laxas). Y lo hacen sin acabar de encontrar
una respuesta diferente a tipos al alza en 2022 y parte de 2023; pero, pocas expectativas de que después venga una
relajación monetaria agresiva. La nueva normalidad monetaria son los tipos reales ligeramente positivos. Y junto con la
subida de tipos, la automática repreciación del resto de activos: tipos más altos de referencia implican que los activos de
riesgo valen menos en cualquier circunstancia. Así, los diferenciales de deuda corporativa han sufrido descontado el inicio
próximo de un ciclo de impagos y los activos de renta variable han sufrido una compresión de múltiplos que se ha
traducido en caídas generalizadas castigando de forma especial a los activos más cíclicos frente a los más defensivos; a
los activo de growth frente al value y a las pequeñas compañías frente a las grandes.
Pérdidas generalizadas, por tanto, a lo largo de todos los activos, donde la honrosa excepción de entre los activos de
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cierta relevancia, es el dólar como resultado de la subida de los tipos de interés por parte de la Fed que desde principio de
2021 ha recuperado un 25% de su valor frente al Euro. También sin duda su carácter de puerto seguro en momento de
risk off juega un papel clave. Pero, recordemos que el comportamiento de una divisa suele tener mucho que ver con la
confianza que a medio plazo se tiene en la economía que la soporta. En el extremo opuesto, merece la pena mencionar el
comportamiento de la libra. El Reino unido ha estado a punto de provocar un evento cuasi-sistémico como resultado de la
nueva política fiscal presentada por su primera nueva ministra (expansión fiscal histórica) que ha obligado al Banco de
Inglaterra a revertir su política de QT para estabilizar el comportamiento de la libra y los gilt. De este episodio extraemos
dos enseñanzas: la débil posición del Reino Unido y la fragilidad de ciertos segmentos del mercado ante el fin de más de
dos décadas de dinero gratis y apalancamientos elevados.
La clave de corto y medio plazo para la evolución de los activos pasa por entender hacia dónde va la inflación y cómo van
a actuar los bancos centrales; pero también por saber cómo de duro será el aterrizaje de la economía y, de forma muy
particular, los beneficios empresariales.
Todos los índices de renta fija están en negativo en divisa local, salvo el de bonos de gobierno chinos. En el resto las
caídas son históricas superando el 10% en los índices agregados de referencia y castigando especialmente algunos
segmentos como el de los bonos vinculados la inflación cuyas caídas superan el 20%. Tanto duración, como spreads
corporativos han sido correas de transmisión negativas. Estos últimos vuelven a señalar tanto en el segmento de grado de
inversión como en el segmento de alto rendimiento (high yield) hacia un ciclo de repunte de los eventos de crédito
anticipándose a una economía que se desacelera de forma severa en algunos segmentos.
Por su parte los índices de renta variable, con el espejismo que supusieron julio-agosto, han caído de forma notable (-26%
el S&P 500 en USD o -23% el EuroStoxx50 en EUR) replicando caídas sólo vistas en los eventos de mercado más duros
de los últimos 20 años. Han sido refugio únicamente los segmentos defensivos, el sesgo value frente al growth, las
grandes compañías frente a las pequeñas, las compañías con rentabilidad por dividendo y de baja volatilidad.
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
Ponemos punto final a un mes y un trimestre con las caídas, de nuevo, como protagonistas. Retrocesos intensos y
generalizados no sólo en la renta variable, sino en la renta fija. Septiembre ha sido fiel al patrón histórico de ser más volátil
que otros meses del año. Es más, en algunos activos como la renta fija, hemos visto lecturas extremas, no visitadas desde
el estallido de la pandemia y, acompañándola, una menor liquidez. El dólar ha vuelto a ser de los escasos refugios en un
entorno marcado por la incertidumbre extrema.
EE UU se desacelera pero, a la fecha, a la luz de los datos y encuestas, lo hace de forma más suave. Europa, donde el
escenario de recesión es más probable, el apoyo fiscal tiene un objetivo claro, específico, como es el de paliar la factura
energética.
En este tercer trimestre los bancos centrales no han cambiado su mensaje, manteniendo el rumbo hacia tipos más altos,
más tiempo y de forma acelerada, sin que la volatilidad de los mercados o los nubarrones del crecimiento parezca
detenerlos. Los escenarios para EE UU y Europa de aquí a final de año apuntan a +125 p.b. adicionales, probablemente
seguidos de una primera parte de 2023 con subidas puntuales y menores.
c)  Índice de referencia.
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el tercer trimestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -1,52%
frente al -5,77% de rentabilidad de la IIC.
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
En el tercer trimestre el patrimonio ha bajado un -10,87% y el número de partícipes ha caído un -5,71%. Durante el
trimestre la IIC ha obtenido una rentabilidad negativa del -5,77% y ha soportado unos gastos de 0,55% sobre el patrimonio
medio de los cuales el 0,17% corresponden a gastos indirectos.
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
Durante el trimestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de -0,21%.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Durante el período la cartera se ha mantenido con una estructura estable y similar al anterior semestre. No ha habido
ningún cambio relevante en carteras. A destacar el peso de Renta Variable con un 33,48% y Renta Fija con un 23,41%
Como mayores detractores de la rentabilidad se encuentran las posiciones Schroder ISF Global Gold (-2,54%), MSIF-
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Asian Opp (-1,05%) y BGF World Gold (-1,03%). No posee posiciones que atribuyan a la rentabilidad durante este periodo.
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 trimestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.
El apalancamiento medio durante el trimestre ha sido de 71,16%, generado por la inversión en otras IIC.
d)  Otra información sobre inversiones.
En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las
políticas de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
Al final del trimestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 97,45% y las posiciones más significativas son:
Accs. ETF WT ENH CMDTY -EUR HEDGED ACC (11,78%), MFS Meridian Funds - Prudent Capital Fund (7,85%), y Accs.
ETF VANECK MORNINGST US MOAT ETF (7,85%).
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un -0,11%.
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
No aplicable
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
La volatilidad es una medida de riesgo que mide cómo la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histórica. Una
desviación alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras
que una desviación baja indica que esas rentabilidades han sido mucho más estables en el tiempo. La IIC tiene recogido
en su folleto un límite por volatilidad máxima anualizada del 15%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 9,58%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,45% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 1,15%, 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 7,68%.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
En línea con nuestra adhesión a los Principios de Inversión Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U.  ejerce el derecho de voto basándose en la evaluación del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climático y la mitigación
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economía circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y protección del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, política de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Política de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2021/04/AWM-POL-Proxy-Voting-v1_MARZO-2021.pdf)
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2022 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
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sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior

al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Una Europa cada vez más desgastada que enseña problemas prácticamente diarios. No nos referimos al conflicto bélico

ruso-ucraniano, activo desde febrero, sino los problemas visibles a la orden del día. Ya sea las reelecciones en UK,

problemas de abastecimiento en Francia o una inflación que parece imparable. Por la parte asiática, China no sale de la

política Covid y parece que tampoco saldrá dentro de poco. Estos actos siguen sin convencer al resto del mundo, unido

con una posible invasión a Taiwán.

Presentación de resultados empresariales en las primeras semanas de este último trimestre, donde esperamos que sigan

a una macro que va recortando estimaciones de crecimiento, no sólo en Europa, sino también en un EE UU donde

algunas de las encuestas (ISM manufacturero) ya empiezan a dar lecturas de desaceleración marcada, pre-recesivas.

Empresas americanas que se verían además afectadas en sus cuentas de resultados por la fortaleza del dólar.

Entorno en el que, aunque hay algunas señales positivas (caída de las expectativas de inflación, elevado pesimismo…),

no se verifican aún las condiciones para pensar en un rally sostenido de los activos de riesgo.

 
 

10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

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

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

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

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

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

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

						IE00BQQP9H09 - PARTICIPACIONES|VanEck Vectors Morni EUR 77 7,85 76 6,92

						LU2082414868 - PARTICIPACIONES|Trea Direct Lending EUR 31 3,20 32 2,91

						IE00BG88WG77 - PARTICIPACIONES|Wisdomtree Enhanced EUR 115 11,78 125 11,37

						LU1493700642 - PARTICIPACIONES|Robeco Capital Growt EUR 76 7,83 77 6,99

						LU1663951603 - PARTICIPACIONES|DWS Invest Top Divid EUR 50 5,16 51 4,68
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						LU1223083160 - PARTICIPACIONES|Schroder ISF Global EUR 57 5,83 101 9,21

						LU1691784612 - PARTICIPACIONES|Mapfre AM - Global B EUR 40 4,11 56 5,07

						LU2020674177 - PARTICIPACIONES|Mapfre AM - US Forgo EUR 34 3,45 35 3,18

						LU1028182704 - PARTICIPACIONES|DWS Concept Kaldemor EUR 30 3,12 31 2,80

						IE00BDZS0K97 - PARTICIPACIONES|BMO LGM Emerg Mk Gro EUR 71 7,23 73 6,63

						LU1442550205 - PARTICIPACIONES|MFS Gl Global Eq A-1 EUR 77 7,85 98 8,97

						IE00BF5H5052 - PARTICIPACIONES|Seilern Stryx World EUR 43 4,43 48 4,35

						LU1694214633 - PARTICIPACIONES|Nordea 1 Low Dur Eur EUR 59 5,99 59 5,39

						LU1378879081 - PARTICIPACIONES|MSIF-Asian Opp IH EUR 54 5,55 60 5,51

						LU1511517010 - PARTICIPACIONES|MSIF-Euro Strat Bond EUR 22 2,21 22 2,01

						LU0326423067 - PARTICIPACIONES|BLACKROCK EUR 22 2,23 42 3,85

						US92189F1066 - PARTICIPACIONES|ETF Market Vectors G USD 71 7,28 76 6,89

						LU0629658609 - PARTICIPACIONES|Trea SICAV 3G Credit EUR 23 2,34 24 2,22

TOTAL IIC 952 97,44 1.085 98,95

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 952 97,44 1.085 98,95

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 952 97,44 1.085 98,95

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

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

 

11. Información sobre la política de remuneración

No aplicable

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

 

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE VIII / FORMULA KAU GRANDES GESTORES
Fecha de registro: 30/07/2019

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

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

		Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Global

Perfil de Riesgo: 6 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
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Política de inversión: Se invertirá de 50-100% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (máximo

30% en IIC no armonizadas), del grupo o no de la Gestora. Se invierte de un 0-100% de la exposición total en renta

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

no, líquidos) sin predeterminación por tipo de emisor, divisas, países (podrán ser OCDE o emergentes, sin limitación),

mercados, sectores, capitalización, duración media de la cartera de renta fija, o rating emisión/emisor (incluso no

calificados, pudiendo estar la totalidad de la cartera en renta fija de baja calidad). Podrá haber concentración geográfica y/

o sectorial. La exposición a riesgo divisa será de 0-100% de la exposición total. Al menos el 50% de la exposición total se

realizará en fondos de autor. Directamente solo se utilizan derivados cotizados en mercados organizados de derivados,

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

 

 
Operativa en instrumentos derivados
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 2022 2021

Índice de rotación de la cartera 0,07 0,00 0,00 0,00

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,15 -1,09 -0,63 0,00

 

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 12.080,00 13.105,15

Nº de Partícipes 62 66

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

Inversión mínima (EUR) 121,9

 

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

Periodo del informe 1.118 92,5806

2021 1.786 121,8986

2020 1.824 111,8444

2019 627 102,7957

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado 
Base de

cálculo

Sistema de

imputación
Periodo Acumulada

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

Comisión de gestión 0,30 0,00 0,30 0,90 0,00 0,90 patrimonio

Comisión de depositario 0,02 0,06 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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Año t-3 Año t-5

Rentabilidad IIC -24,05 -3,53 -13,55 -8,94 2,40 8,99 8,80

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,88 16-09-2022 -2,93 13-06-2022

Rentabilidad máxima (%) 1,54 07-07-2022 3,77 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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Año t-3 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 16,94 13,43 18,73 18,31 9,65 9,20 19,65

		Ibex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 18,15 16,22 34,16

		Letra Tesoro 1 año 0,82 1,15 0,71 0,38 0,20 0,39 0,41

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
9,96 9,96 9,45 8,72 8,12 8,12 10,57

(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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
1,74 0,59 0,49 0,66 0,47 2,16 2,80 2,68

(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 trimestral de los últimos 3 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

Trimestral media**

Renta Fija Euro 213.291 1.690 -1,03

Renta Fija Internacional 14.085 388 -2,48

Renta Fija Mixta Euro 16.056 177 -1,83

Renta Fija Mixta Internacional 84.076 1.241 -1,15

Renta Variable Mixta Euro 3.918 112 -3,95

Renta Variable Mixta Internacional 238.522 8.614 -1,83

Renta Variable Euro 3.949 96 -7,08

Renta Variable Internacional 338.707 15.419 -1,05

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.952 167 -1,01

Global 488.987 13.790 -0,21

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 8.778 172 -0,08

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 1.415.323 41.866 -0,94

*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 951 85,06 1.184 94,12

			* Cartera interior 69 6,17 94 7,47
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 882 78,89 1.089 86,57

			* 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) 127 11,36 33 2,62

(+/-) RESTO 41 3,67 41 3,26

TOTAL PATRIMONIO 1.118 100,00 % 1.258 100,00 %

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) 1.258 1.524 1.786

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -7,68 -4,93 -19,70 47,38

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

± Rendimientos netos -3,17 -14,71 -28,07 -79,60

			(+) Rendimientos de gestión -2,81 -14,44 -26,96 -81,60

						+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00

						+ 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) -2,64 -0,34 -2,75 624,79

						± 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) -0,17 -14,09 -24,21 -98,85

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

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

			(-) Gastos repercutidos -0,37 -0,27 -1,12 29,09

						- Comisión de gestión -0,30 -0,30 -0,90 -4,28

						- Comisión de depositario -0,02 -0,02 -0,06 -4,26

						- Gastos por servicios exteriores -0,05 0,05 -0,16 -196,41

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -298,90

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

			(+) Ingresos 0,01 0,00 0,01 -253,35

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

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

						+ Otros ingresos 0,01 0,00 0,01 -253,35

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.118 1.258 1.118

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

 



 45

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 69 6,16 94 7,51

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 69 6,16 94 7,51

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 882 78,90 1.089 86,62

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 882 78,90 1.089 86,62

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 951 85,06 1.184 94,13

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

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

 

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

 

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.
 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X
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SI NO

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitución de la sociedad gestora X

f. Sustitución de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora X

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X

 

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

 

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Partícipes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (según artículo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que el depositario ha

actuado como vendedor o comprador, respectivamente
X

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del

grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador,

director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

X

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

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

del grupo.

X

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

comisiones o gastos satisfechos por la IIC. 
X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

 

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

A) La IIC tiene un accionista significativo a 30-09-2022 que representa el 38,23% del patrimonio.

 

H) Otras operaciones vinculadas:

 

1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA del -0,50%, suponiendo en el periodo -6,39

euros  y comisiones pagadas por descubierto de 0,48 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.
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9. Anexo explicativo del informe periódico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
La situación macroeconómica en lo que va de año sigue sufriendo los efectos consecutivos de dos shocks de oferta: el
derivado del COVID-19, viejo conocido, que provocó la disrupción de las cadenas globales de aprovisionamiento, y el
shock debido a la invasión de Ucrania con el consiguiente impacto en los mercados de materias primas energéticas.
Así, el escenario que se dibuja desde principio de año pasa por la dialéctica entre los datos de inflación y las respuestas
de los bancos centrales para su control. Y cuando miramos a Europa añadimos la gravísima situación derivada de la
guerra en Ucrania con consecuencias sobre el precio del gas natural y el acceso al mismo.
La inflación, que empezó a empeorar en los mercados desarrollados de forma sostenida hace ahora un año, y que fue
calificada como temporal, está alcanzando cotas no vistas en décadas. Una inflación que, superando el doble dígito en
algunos países desarrollados como por ejemplo, las repúblicas bálticas, Países Bajos, España,… es ahora persistente y
tiene un cierto carácter estructural. De hecho, empiezan a adivinarse efectos de segunda ronda en el comportamiento de
las rentas de ciertos agentes: peticiones salariales o revisiones de pensiones, que no hacen sino señalar la gravedad de la
situación. La más reciente caída de las materias primas en el tercer trimestre como fruto de la percepción de un aterrizaje
más o menos duro de la economía (menor demanda agregada a futuro), el alivio en ciertas partes de las cadenas globales
de aprovisionamiento señalados por los PMI o por los ratios inventarios / ventas, parecen elementos suficientes para hacer
flexionar parcialmente los datos y que retrocedan en cuanto a tasas generales. Pero, parece que la inflación subyacente,
en EE.UU y Europa permanecerá por encima de lo que las autoridades monetarias consideran aceptable durante buena
parte de 2023.
El momento actual parece dibujar ciertos cambios estructurales en el comportamiento de los precios que apuntan en la
línea de mayores tensiones inflacionistas a largo plazo: la seguridad nacional y la desglobalización; el populismo en forma
de políticas fiscales de dudosa utilidad en este momento cíclico o la transición climática en un momento de disrupción en
ciertos aprovisionamientos y muchos años de inversión por debajo de lo necesario para mantener la producción de
petróleo o gas.
Este panorama ha dado como resultado a unos bancos centrales con ciertas prisas y un cambio radical de discurso en lo
que parece una actuación guiada por la necesidad de mantener la credibilidad ante los agentes financieros y, por encima
de todo, controlar la inflación actual y sus expectativas. Así, hemos asistido al endurecimiento monetario más severo de
los últimos ciclos corrigiendo años de políticas monetarias ultralaxas: tipos nominales negativos, tipos reales aún más
negativos, QE. Quizá el despertar del sueño vino de la mano del discurso de Jerome Powell en Jackson Hole donde habló
de tiempos de dolor (sic) para la economía ya que había de controlarse la inflación. Desde ahí, los principales banqueros
del mundo desarrollado han transitado por esta senda.
Las subidas de tipos han empujado las curvas de tipos provocando caídas notables en precios y la inversión de las curvas
entre los tramos a dos y diez años descontando que los tipos de referencia serán “más altos, más tiempo”, aún a coste de
provocar una recesión económica. Los mercados especulan ahora con cuáles serán los tipos terminales y el pivot (el
momento de máximo endurecimiento monetario y la vuelta a condiciones más laxas). Y lo hacen sin acabar de encontrar
una respuesta diferente a tipos al alza en 2022 y parte de 2023; pero, pocas expectativas de que después venga una
relajación monetaria agresiva. La nueva normalidad monetaria son los tipos reales ligeramente positivos. Y junto con la
subida de tipos, la automática repreciación del resto de activos: tipos más altos de referencia implican que los activos de
riesgo valen menos en cualquier circunstancia. Así, los diferenciales de deuda corporativa han sufrido descontado el inicio
próximo de un ciclo de impagos y los activos de renta variable han sufrido una compresión de múltiplos que se ha
traducido en caídas generalizadas castigando de forma especial a los activos más cíclicos frente a los más defensivos; a
los activo de growth frente al value y a las pequeñas compañías frente a las grandes.
Pérdidas generalizadas, por tanto, a lo largo de todos los activos, donde la honrosa excepción de entre los activos de
cierta relevancia, es el dólar como resultado de la subida de los tipos de interés por parte de la Fed que desde principio de
2021 ha recuperado un 25% de su valor frente al Euro. También sin duda su carácter de puerto seguro en momento de
risk off juega un papel clave. Pero, recordemos que el comportamiento de una divisa suele tener mucho que ver con la
confianza que a medio plazo se tiene en la economía que la soporta. En el extremo opuesto, merece la pena mencionar el
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comportamiento de la libra. El Reino unido ha estado a punto de provocar un evento cuasi-sistémico como resultado de la
nueva política fiscal presentada por su primera nueva ministra (expansión fiscal histórica) que ha obligado al Banco de
Inglaterra a revertir su política de QT para estabilizar el comportamiento de la libra y los gilt. De este episodio extraemos
dos enseñanzas: la débil posición del Reino Unido y la fragilidad de ciertos segmentos del mercado ante el fin de más de
dos décadas de dinero gratis y apalancamientos elevados.
La clave de corto y medio plazo para la evolución de los activos pasa por entender hacia dónde va la inflación y cómo van
a actuar los bancos centrales; pero también por saber cómo de duro será el aterrizaje de la economía y, de forma muy
particular, los beneficios empresariales.
Todos los índices de renta fija están en negativo en divisa local, salvo el de bonos de gobierno chinos. En el resto las
caídas son históricas superando el 10% en los índices agregados de referencia y castigando especialmente algunos
segmentos como el de los bonos vinculados la inflación cuyas caídas superan el 20%. Tanto duración, como spreads
corporativos han sido correas de transmisión negativas. Estos últimos vuelven a señalar tanto en el segmento de grado de
inversión como en el segmento de alto rendimiento (high yield) hacia un ciclo de repunte de los eventos de crédito
anticipándose a una economía que se desacelera de forma severa en algunos segmentos.
Por su parte los índices de renta variable, con el espejismo que supusieron julio-agosto, han caído de forma notable (-26%
el S&P 500 en USD o -23% el EuroStoxx50 en EUR) replicando caídas sólo vistas en los eventos de mercado más duros
de los últimos 20 años. Han sido refugio únicamente los segmentos defensivos, el sesgo value frente al growth, las
grandes compañías frente a las pequeñas, las compañías con rentabilidad por dividendo y de baja volatilidad.
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
Ponemos punto final a un mes y un trimestre con las caídas, de nuevo, como protagonistas. Retrocesos intensos y
generalizados no sólo en la renta variable, sino en la renta fija. Septiembre ha sido fiel al patrón histórico de ser más volátil
que otros meses del año. Es más, en algunos activos como la renta fija, hemos visto lecturas extremas, no visitadas desde
el estallido de la pandemia y, acompañándola, una menor liquidez. El dólar ha vuelto a ser de los escasos refugios en un
entorno marcado por la incertidumbre extrema.
EE UU se desacelera pero, a la fecha, a la luz de los datos y encuestas, lo hace de forma más suave. Europa, donde el
escenario de recesión es más probable, el apoyo fiscal tiene un objetivo claro, específico, como es el de paliar la factura
energética.
En este tercer trimestre los bancos centrales no han cambiado su mensaje, manteniendo el rumbo hacia tipos más altos,
más tiempo y de forma acelerada, sin que la volatilidad de los mercados o los nubarrones del crecimiento parezca
detenerlos. Los escenarios para EE UU y Europa de aquí a final de año apuntan a +125 p.b. adicionales, probablemente
seguidos de una primera parte de 2023 con subidas puntuales y menores.
c)  Índice de referencia.
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el tercer trimestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -1,52%
frente al -3,53% de rentabilidad de la IIC.
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
En el tercer trimestre el patrimonio ha bajado un -11,07% y el número de partícipes ha caído un -6,06%. Durante el
trimestre la IIC ha obtenido una rentabilidad negativa del -3,53% y ha soportado unos gastos de 0,59% sobre el patrimonio
medio de los cuales el 0,22% corresponden a gastos indirectos.
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
Durante el trimestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de -0,21%.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
 Durante el período la cartera se ha mantenido con una estructura estable y similar al anterior trimestre. No ha habido
ningún cambio relevante en carteras. A destacar el peso de Renta Variable con un 55%. En lo que se refiere a la
asignación  geográfica destaca la exposición a Zona euro con un del 50,57%.
Entre los mayores contribuidores de rentabilidad en el trimestre se encuentran Franklin India (0,30%), Fundsmith Equity
(0,11%) y iShares Edge MSCI Wld Min Vol ETF $ Acc (0,07%) . Como mayores detractores de la rentabilidad se
encuentran las posiciones Fidelity China Focus(-1,15%), Seilern World Growth (-0,92%) y Schroder ISF Asian Ttl Ret (-
0,83%).
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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 trimestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.
El apalancamiento medio durante el trimestre ha sido de 61,05%, generado por la inversión en otras IIC.
d)  Otra información sobre inversiones.
En el apartado de inversión en otras IIC, se utiliza criterios de selección tanto cuantitativos como cualitativos, centrándose
en fondos con suficiente historia para poder analizar su comportamiento en diferentes situaciones de mercado. Las
políticas de gestión de los fondos comprados deben ser coherentes con la estrategia de cada una de las instituciones.
 Al final del trimestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 85,05% y las posiciones más significativas son:
Fundsmith Equity Fund Sicav (9,65%), Schroder ISF Asian Total Return (8,01%), y Fidelity Funds - China Focus Fund
(7,51%).
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un -0,15%.
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 13,43%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,45% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 1,15%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. El VaR histórico es una medida que asume que el pasado se
repetirá en el futuro e indica lo máximo que se podría perder, con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes,
teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un momento determinado. El VaR histórico al final del periodo
del fondo ha sido del 9,96%.
 
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/2021/04/AWM-POL-Proxy-Voting-v1_MARZO-2021.pdf)
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2022 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior
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al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Una Europa cada vez más desgastada que enseña problemas prácticamente diarios. No nos referimos al conflicto bélico

ruso-ucraniano, activo desde febrero, sino los problemas visibles a la orden del día. Ya sea las reelecciones en UK,

problemas de abastecimiento en Francia o una inflación que parece imparable. Por la parte asiática, China no sale de la

política Covid y parece que tampoco saldrá dentro de poco. Estos actos siguen sin convencer al resto del mundo, unido

con una posible invasión a Taiwán.

Presentación de resultados empresariales en las primeras semanas de este último trimestre, donde esperamos que sigan

a una macro que va recortando estimaciones de crecimiento, no sólo en Europa, sino también en un EE UU donde

algunas de las encuestas (ISM manufacturero) ya empiezan a dar lecturas de desaceleración marcada, pre-recesivas.

Empresas americanas que se verían además afectadas en sus cuentas de resultados por la fortaleza del dólar.

Entorno en el que, aunque hay algunas señales positivas (caída de las expectativas de inflación, elevado pesimismo…),

no se verifican aún las condiciones para pensar en un rally sostenido de los activos de riesgo.

 
 

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

						ES0159259029 - PARTICIPACIONES|Magallanes European EUR 69 6,16 94 7,51

TOTAL IIC 69 6,16 94 7,51

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 69 6,16 94 7,51

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

						IE00BZ56SW52 - PARTICIPACIONES|WisdomTree Global Qu EUR 30 2,69 30 2,36

						IE00BQQP9H09 - PARTICIPACIONES|VanEck Vectors Morni EUR 54 4,83 53 4,25

						LU1749025778 - PARTICIPACIONES|Franklin Templeton I EUR 76 6,83 73 5,77

						LU1339880095 - PARTICIPACIONES|Alger SICAV - Alger EUR 62 5,56 63 4,99

						LU1223083160 - PARTICIPACIONES|Schroder ISF Global EUR 30 2,67 35 2,78
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						LU2020674177 - PARTICIPACIONES|Mapfre AM - US Forgo EUR 43 3,83 44 3,52

						IE00B8FHGS14 - PARTICIPACIONES|iShares Edge MSCI Wo EUR 28 2,47 48 3,81

						IE00BYWQWR46 - PARTICIPACIONES|ETF VanEck Vectors M EUR 50 4,45 53 4,24

						LU0936575868 - PARTICIPACIONES|Fidelity FDS China F EUR 84 7,51 121 9,60

						LU2240056288 - PARTICIPACIONES|Lonvia Avenir Mid-Ca EUR 43 3,88 48 3,79

						LU0690374029 - PARTICIPACIONES|FundSmith Equity FD EUR 108 9,65 178 14,13

						IE00BF5H5052 - PARTICIPACIONES|Seilern Stryx World EUR 77 6,86 109 8,69

						LU1378879081 - PARTICIPACIONES|MSIF-Asian Opp IH EUR 39 3,45 43 3,42

						LU1511517010 - PARTICIPACIONES|MSIF-Euro Strat Bond EUR 69 6,21 93 7,42

						LU0372741511 - PARTICIPACIONES|Schroder Intl Pacifi EUR 90 8,01 99 7,85

TOTAL IIC 882 78,90 1.089 86,62

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 882 78,90 1.089 86,62

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 951 85,06 1.184 94,13

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

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

 

11. Información sobre la política de remuneración

No aplicable

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

 

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

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

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

		Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Global

Perfil de Riesgo: 6 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
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Política de inversión: Se invierte directamente, o indirectamente a través de IIC, un 0-100% de la exposición total en renta

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

 

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

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

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2022 2021

Índice de rotación de la cartera 3,45 3,20 10,46 0,71

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,50 -0,15 -0,32 0,00

 

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 20.405,55 21.391,12

Nº de Partícipes 147 162

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

Inversión mínima (EUR) 1000

 

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

Periodo del informe 2.698 132,2272

2021 4.129 183,6093

2020 807 132,2466

2019

 

Comisiones aplicadas en el período, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado 
Base de

cálculo

Sistema de

imputación
Periodo Acumulada

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

Comisión de gestión 0,30 0,00 0,30 0,90 0,00 0,90 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,02 0,06 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

2022

Trimestral Anual

Último

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

Rentabilidad IIC -27,98 -9,14 -15,85 -5,81 -0,70 38,84

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -2,14 29-09-2022 -4,41 13-06-2022

Rentabilidad máxima (%) 2,22 28-09-2022 2,82 31-01-2022

(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

2022

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 19,44 13,99 23,65 19,65 14,03 19,35

		Ibex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 18,15 16,22

		Letra Tesoro 1 año 0,82 1,15 0,71 0,38 0,20 0,39

MSCI World Euro

Total Return
18,77 17,20 21,83 17,14 13,24 11,57

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
13,72 13,72 13,48 11,56 10,66 10,66

(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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Año t-3 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
1,02 0,34 0,30 0,38 0,36 1,46 2,21

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

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

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

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

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

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

 

Evolución del valor liquidativo últimos 5 años Rentabilidad trimestral de los últimos 3 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

Trimestral media**

Renta Fija Euro 213.291 1.690 -1,03

Renta Fija Internacional 14.085 388 -2,48

Renta Fija Mixta Euro 16.056 177 -1,83

Renta Fija Mixta Internacional 84.076 1.241 -1,15

Renta Variable Mixta Euro 3.918 112 -3,95

Renta Variable Mixta Internacional 238.522 8.614 -1,83

Renta Variable Euro 3.949 96 -7,08

Renta Variable Internacional 338.707 15.419 -1,05

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.952 167 -1,01

Global 488.987 13.790 -0,21

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 8.778 172 -0,08

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 1.415.323 41.866 -0,94

*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 1.524 56,49 2.767 88,89

			* Cartera interior 0 0,00 0 0,00

			* Cartera exterior 1.524 56,49 2.767 88,89

			* 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) 406 15,05 244 7,84

(+/-) RESTO 768 28,47 102 3,28

TOTAL PATRIMONIO 2.698 100,00 % 3.113 100,00 %

Notas:

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

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

 

2.4 Estado de variación patrimonial

% sobre patrimonio medio % variación

respecto fin

periodo anterior

Variación del

período actual

Variación del

período anterior

Variación

acumulada anual

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 3.113 3.648 4.129

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -4,66 1,45 -9,61 -373,98

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

± Rendimientos netos -9,26 -16,77 -32,61 -52,90

			(+) Rendimientos de gestión -8,82 -16,40 -31,37 -54,13

						+ Intereses 0,00 0,00 0,00 -100,00

						+ Dividendos 0,44 0,28 0,96 37,25

						± Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,01 0,00 0,01 0,00

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) -1,68 -10,65 -20,45 -86,57

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) -7,25 -4,54 -12,04 36,13

						± Resultado en IIC (realizados o no) 0,06 -0,95 -0,28 -105,83

						± Otros resultados -0,42 -0,54 0,42 -33,99

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

			(-) Gastos repercutidos -0,44 -0,36 -1,24 3,34

						- Comisión de gestión -0,30 -0,30 -0,90 -13,72

						- Comisión de depositario -0,02 -0,02 -0,06 -13,72

						- Gastos por servicios exteriores -0,05 0,00 -0,13 -1.147,89

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -149,45

						- Otros gastos repercutidos -0,07 -0,05 -0,15 23,34

			(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -92,62

						+ 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 -92,62

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 2.698 3.113 2.698

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 1.222 45,26 2.322 74,57

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 1.222 45,26 2.322 74,57

TOTAL IIC 303 11,21 434 13,96

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.524 56,47 2.757 88,53

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.524 56,47 2.757 88,53

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

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

 

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

 

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

de EUR)

Subyacente Instrumento
Importe nominal

comprometido
Objetivo de la inversión

					Euro

C/ Futuro Dolar

Euro FX CME

12/22

1.535 Inversión

Total subyacente tipo de cambio 1535

TOTAL OBLIGACIONES 1535

 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X
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SI NO

c. Reembolso de patrimonio significativo X

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitución de la sociedad gestora X

f. Sustitución de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora X

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X

 

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

 

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Partícipes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (según artículo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que el depositario ha

actuado como vendedor o comprador, respectivamente
X

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del

grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador,

director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

X

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

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

del grupo.

X

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

comisiones o gastos satisfechos por la IIC. 
X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

 

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

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 del -0,50%, suponiendo en el periodo -337,68
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
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liquidación) entre otras.
 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
La situación macroeconómica en lo que va de año sigue sufriendo los efectos consecutivos de dos shocks de oferta: el
derivado del COVID-19, viejo conocido, que provocó la disrupción de las cadenas globales de aprovisionamiento, y el
shock debido a la invasión de Ucrania con el consiguiente impacto en los mercados de materias primas energéticas.
Así, el escenario que se dibuja desde principio de año pasa por la dialéctica entre los datos de inflación y las respuestas
de los bancos centrales para su control. Y cuando miramos a Europa añadimos la gravísima situación derivada de la
guerra en Ucrania con consecuencias sobre el precio del gas natural y el acceso al mismo.
La inflación, que empezó a empeorar en los mercados desarrollados de forma sostenida hace ahora un año, y que fue
calificada como temporal, está alcanzando cotas no vistas en décadas. Una inflación que, superando el doble dígito en
algunos países desarrollados como por ejemplo, las repúblicas bálticas, Países Bajos, España,… es ahora persistente y
tiene un cierto carácter estructural. De hecho, empiezan a adivinarse efectos de segunda ronda en el comportamiento de
las rentas de ciertos agentes: peticiones salariales o revisiones de pensiones, que no hacen sino señalar la gravedad de la
situación. La más reciente caída de las materias primas en el tercer trimestre como fruto de la percepción de un aterrizaje
más o menos duro de la economía (menor demanda agregada a futuro), el alivio en ciertas partes de las cadenas globales
de aprovisionamiento señalados por los PMI o por los ratios inventarios / ventas, parecen elementos suficientes para hacer
flexionar parcialmente los datos y que retrocedan en cuanto a tasas generales. Pero, parece que la inflación subyacente,
en EE.UU y Europa permanecerá por encima de lo que las autoridades monetarias consideran aceptable durante buena
parte de 2023.
El momento actual parece dibujar ciertos cambios estructurales en el comportamiento de los precios que apuntan en la
línea de mayores tensiones inflacionistas a largo plazo: la seguridad nacional y la desglobalización; el populismo en forma
de políticas fiscales de dudosa utilidad en este momento cíclico o la transición climática en un momento de disrupción en
ciertos aprovisionamientos y muchos años de inversión por debajo de lo necesario para mantener la producción de
petróleo o gas.
Este panorama ha dado como resultado a unos bancos centrales con ciertas prisas y un cambio radical de discurso en lo
que parece una actuación guiada por la necesidad de mantener la credibilidad ante los agentes financieros y, por encima
de todo, controlar la inflación actual y sus expectativas. Así, hemos asistido al endurecimiento monetario más severo de
los últimos ciclos corrigiendo años de políticas monetarias ultralaxas: tipos nominales negativos, tipos reales aún más
negativos, QE. Quizá el despertar del sueño vino de la mano del discurso de Jerome Powell en Jackson Hole donde habló
de tiempos de dolor (sic) para la economía ya que había de controlarse la inflación. Desde ahí, los principales banqueros
del mundo desarrollado han transitado por esta senda.
Las subidas de tipos han empujado las curvas de tipos provocando caídas notables en precios y la inversión de las curvas
entre los tramos a dos y diez años descontando que los tipos de referencia serán “más altos, más tiempo”, aún a coste de
provocar una recesión económica. Los mercados especulan ahora con cuáles serán los tipos terminales y el pivot (el
momento de máximo endurecimiento monetario y la vuelta a condiciones más laxas). Y lo hacen sin acabar de encontrar
una respuesta diferente a tipos al alza en 2022 y parte de 2023; pero, pocas expectativas de que después venga una
relajación monetaria agresiva. La nueva normalidad monetaria son los tipos reales ligeramente positivos. Y junto con la
subida de tipos, la automática repreciación del resto de activos: tipos más altos de referencia implican que los activos de
riesgo valen menos en cualquier circunstancia. Así, los diferenciales de deuda corporativa han sufrido descontado el inicio
próximo de un ciclo de impagos y los activos de renta variable han sufrido una compresión de múltiplos que se ha
traducido en caídas generalizadas castigando de forma especial a los activos más cíclicos frente a los más defensivos; a
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los activo de growth frente al value y a las pequeñas compañías frente a las grandes.
Pérdidas generalizadas, por tanto, a lo largo de todos los activos, donde la honrosa excepción de entre los activos de
cierta relevancia, es el dólar como resultado de la subida de los tipos de interés por parte de la Fed que desde principio de
2021 ha recuperado un 25% de su valor frente al Euro. También sin duda su carácter de puerto seguro en momento de
risk off juega un papel clave. Pero, recordemos que el comportamiento de una divisa suele tener mucho que ver con la
confianza que a medio plazo se tiene en la economía que la soporta. En el extremo opuesto, merece la pena mencionar el
comportamiento de la libra. El Reino unido ha estado a punto de provocar un evento cuasi-sistémico como resultado de la
nueva política fiscal presentada por su primera nueva ministra (expansión fiscal histórica) que ha obligado al Banco de
Inglaterra a revertir su política de QT para estabilizar el comportamiento de la libra y los gilt. De este episodio extraemos
dos enseñanzas: la débil posición del Reino Unido y la fragilidad de ciertos segmentos del mercado ante el fin de más de
dos décadas de dinero gratis y apalancamientos elevados.
La clave de corto y medio plazo para la evolución de los activos pasa por entender hacia dónde va la inflación y cómo van
a actuar los bancos centrales; pero también por saber cómo de duro será el aterrizaje de la economía y, de forma muy
particular, los beneficios empresariales.
Todos los índices de renta fija están en negativo en divisa local, salvo el de bonos de gobierno chinos. En el resto las
caídas son históricas superando el 10% en los índices agregados de referencia y castigando especialmente algunos
segmentos como el de los bonos vinculados la inflación cuyas caídas superan el 20%. Tanto duración, como spreads
corporativos han sido correas de transmisión negativas. Estos últimos vuelven a señalar tanto en el segmento de grado de
inversión como en el segmento de alto rendimiento (high yield) hacia un ciclo de repunte de los eventos de crédito
anticipándose a una economía que se desacelera de forma severa en algunos segmentos.
Por su parte los índices de renta variable, con el espejismo que supusieron julio-agosto, han caído de forma notable (-26%
el S&P 500 en USD o -23% el EuroStoxx50 en EUR) replicando caídas sólo vistas en los eventos de mercado más duros
de los últimos 20 años. Han sido refugio únicamente los segmentos defensivos, el sesgo value frente al growth, las
grandes compañías frente a las pequeñas, las compañías con rentabilidad por dividendo y de baja volatilidad.
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
Tras un fuerte repunte de los mercados de renta variable y de renta fija en julio, ambos volvieron a venderse bruscamente
en agosto y septiembre. El repunte de julio se vio favorecido por el hecho de que los mercados empezaron a valorar las
reducciones de los tipos de interés por parte de la Reserva Federal (Fed) en 2023, lo que avivó las esperanzas de un “soft
landing” de la economía. Sin embargo, en agosto, la Fed y otros bancos centrales reiteraron en su cumbre de Jackson
Hole que su prioridad sigue siendo la lucha contra la inflación más que el apoyo al crecimiento. Este fue el principal motivo
de la fuerte subida de los rendimientos de los bonos y la venta de acciones en la segunda mitad del trimestre.
Los bancos centrales respaldaron su discurso con subidas de los tipos de interés por un total del 1,5% por parte de la
Reserva Federal, del 1,25% por parte del Banco Central Europeo y del 1% por parte del Banco de Inglaterra. Los
mercados también se inclinaron por una senda mucho más agresiva de subidas de tipos en el futuro, y ahora se espera
que los tipos suban hasta el 4,5%, el 3,5% y el 5,75% para el año que viene en Estados Unidos, Europa y el Reino Unido,
respectivamente.
Las presiones inflacionistas mundiales se moderaron un poco durante el trimestre gracias a la bajada de los precios del
petróleo y los alimentos. El precio del petróleo WTI ha bajado casi un 30% desde principios de julio, mientras que el índice
mundial de precios de los alimentos de la Organización de las Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentación cayó
a su nivel más bajo desde el inicio de la guerra en Ucrania. No obstante, la inflación subyacente se mantiene en general
muy por encima de los objetivos de los bancos centrales en la mayoría de los países, por lo que los mercados prevén
nuevas subidas significativas de los tipos de interés oficiales en los próximos meses.
	
En cuanto al crecimiento económico, los datos publicados en el tercer trimestre siguen apuntando a una desaceleración
del crecimiento mundial. La encuesta empresarial del Índice Compuesto de Gestores de Compras (PMI) entró en territorio
de contracción en agosto por primera vez desde junio de 2020. Además, las encuestas locales mostraron que Europa, el
Reino Unido y los Estados Unidos ya están al borde de la recesión.
Partiendo de esta base, las principales decisiones de inversión consistieron en aprovechar las fuertes caídas
experimentadas en algunos segmentos de los mercados para tomar posiciones en algunas posiciones tanto de forma
táctica como estratégica. Para ello tomamos beneficios en aquellas posiciones que nos habían dotado de protección para
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luego llevar a cabo estas operaciones de compra de activos de alta calidad que cotizan con descuentos atractivos.
c)  Índice de referencia.
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el tercer trimestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -1,52%
frente al -9,14% de rentabilidad de la IIC.
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
En el tercer trimestre el patrimonio ha bajado un -13,33% y el número de partícipes ha caído un -9,26%. Durante el
trimestre la IIC ha obtenido una rentabilidad negativa del -9,14% y ha soportado unos gastos de 0,34% sobre el patrimonio
medio de los cuales el 0% corresponden a gastos indirectos.
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
Durante el trimestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de -0,21%.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Los movimientos llevados a cabo durante este tercer trimestre del año estuvieron destinados principalmente a construir
cartera aprovechando las caídas de mercados y a ajustar el posicionamiento de la cartera de forma táctica en un momento
de mercado histórico especialmente para la renta fija. Los movimientos se realizaron a través de inversión directa en
nombres de renta variable, ETFs y futuros.
En cuanto a los contribuidores de la cartera, destacaron las siguientes posiciones: la posición en dólar (+0,44%), los ETFs
cortos del S&P 500 y Nasdaq de ProShares, PROSHARES SHORT S&P500 (+0,42%) y PROSHARES SHORT QQQ
(+0,38%), y las posiciones abiertas en ATI INC (+0,33%) y FIRST HORIZON CORP (+0,32%).  Mientras que los mayores
detractores fueron VALUE LINE INC (-1,89%), REPUBLIC FIRST BANCORP INC (-0,43%), LIFETIME BRANDS INC (-
0,29%), INDEPENDENCE REALTY TRUST IN (-0,28%) y PATTERSON-UTI ENERGY INC (-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 trimestre de referencia, la IIC ha operado con los siguientes instrumentos derivados: compra FUT EURO FX SP
22, venta FUT EURO FX SP 22, compra FUT EURO FX DC 22 y venta FUT EURO FX DC 22.
El resultado en derivados en el trimestre ha sido de un -7,25% sobre el patrimonio medio.
El apalancamiento medio durante el trimestre ha sido de 8,31% y ha sido generado por la inversión en derivados y 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 trimestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 11,21% y las posiciones más significativas son:
Accs. ETF Proshares Short  20+ (1,48%), Accs. ETF Ishares MSCI Chile Investable (1,45%), y Accs. ETF Vanguard Short-
Term Treasury (1,32%).
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un -0,5%.
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 IIC tiene recogido
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en su folleto un límite por volatilidad máxima anualizada del 25%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 13,99%

(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,45% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 1,15%, 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 13,72%.

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/2021/04/AWM-POL-Proxy-Voting-v1_MARZO-2021.pdf)

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2022 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto

de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank

Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis

sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno

corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las

decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.

Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las

sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior

al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Una Europa cada vez más desgastada que enseña problemas prácticamente diarios. No nos referimos al conflicto bélico

ruso-ucraniano, activo desde febrero, sino los problemas visibles a la orden del día. Ya sea las reelecciones en UK,

problemas de abastecimiento en Francia o una inflación que parece imparable. Por la parte asiática, China no sale de la

política Covid y parece que tampoco saldrá dentro de poco. Estos actos siguen sin convencer al resto del mundo, unido

con una posible invasión a Taiwán.

Presentación de resultados empresariales en las primeras semanas de este último trimestre, donde esperamos que sigan

a una macro que va recortando estimaciones de crecimiento, no sólo en Europa, sino también en un EE UU donde

algunas de las encuestas (ISM manufacturero) ya empiezan a dar lecturas de desaceleración marcada, pre-recesivas.

Empresas americanas que se verían además afectadas en sus cuentas de resultados por la fortaleza del dólar.

Entorno en el que, aunque hay algunas señales positivas (caída de las expectativas de inflación, elevado pesimismo…),

no se verifican aún las condiciones para pensar en un rally sostenido de los activos de riesgo.

 
 

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
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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

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

						US51509F1057 - ACCIONES|Lands' End Inc USD 36 1,34 0 0,00

						US21870U5020 - ACCIONES|CorEnergy Infrastruc USD 44 1,62 0 0,00

						US2060221056 - ACCIONES|Concert Pharmaceutic USD 22 0,81 0 0,00

						US00737L1035 - ACCIONES|Adtalem Global Educa USD 97 3,58 0 0,00

						MHY0207T1001 - ACCIONES|Ardmore Shipping Cor USD 76 2,83 0 0,00

						US8162121045 - ACCIONES|Selecta Biosciences USD 25 0,93 0 0,00

						SG9999014716 - ACCIONES|WaVe Life Sciences L USD 23 0,86 0 0,00

						VGG111961055 - ACCIONES|Biohaven Pharmaceuti USD 56 2,07 0 0,00

						US46090A8870 - ACCIONES|Invesco Ultra Short USD 51 1,90 0 0,00

						US8085248628 - ACCIONES|Schwab Short-Term U. USD 37 1,36 0 0,00

						US6291564077 - ACCIONES|NL Industries Inc USD 21 0,77 0 0,00

						KYG237731073 - ACCIONES|Consolidated Water C USD 41 1,51 0 0,00

						US2686031079 - ACCIONES|El Pollo Loco Holdin USD 0 0,00 23 0,74

						CA98400H1029 - ACCIONES|XBiotech Inc USD 0 0,00 21 0,67

						US69404D1081 - ACCIONES|Pacific Biosciences USD 0 0,00 20 0,65

						US6067102003 - ACCIONES|Mitek Systems Inc USD 0 0,00 24 0,76

						US9183851057 - ACCIONES|vTv Therapeutics Inc USD 0 0,00 21 0,69

						US33738D1019 - ACCIONES|First Trust North Am USD 0 0,00 32 1,01

						US26443V1017 - ACCIONES|Duluth Holdings Inc USD 0 0,00 27 0,86

						US18538R1032 - ACCIONES|Clearwater Paper Cor USD 0 0,00 38 1,21

						US4314661012 - ACCIONES|Hill International I USD 0 0,00 36 1,14

						US4441441098 - ACCIONES|Hudson Technologies USD 35 1,31 52 1,66

						MHY8565N3002 - ACCIONES|Teekay Tankers Ltd USD 0 0,00 73 2,35

						US91388P1057 - ACCIONES|Universal Logistics USD 29 1,08 80 2,56

						US9189052098 - ACCIONES|Valhi Inc USD 0 0,00 44 1,41

						US24665A1034 - ACCIONES|Delek US Holdings In USD 0 0,00 38 1,22

						US88162F1057 - ACCIONES|TETRA Technologies I USD 0 0,00 24 0,78

						US0303711081 - ACCIONES|American Vanguard Co USD 0 0,00 83 2,65

						US9282541013 - ACCIONES|Virtu Financial Inc USD 0 0,00 24 0,77

						US92337F1075 - ACCIONES|Veracyte Inc USD 0 0,00 23 0,73

						US98390M1036 - ACCIONES|Xperi Holding Corp USD 0 0,00 23 0,74

						US23332B1061 - ACCIONES|DSP Group Inc USD 80 2,98 75 2,41

						US00790R1041 - ACCIONES|Advanced Drainage Sy USD 37 1,38 0 0,00

						IL0010811243 - ACCIONES|Elbit Systems Ltd USD 0 0,00 26 0,84

						US86333M1080 - ACCIONES|Stride Inc USD 0 0,00 26 0,85

						US3984331021 - ACCIONES|Griffon Corp. USD 33 1,23 63 2,01

						US03152W1099 - ACCIONES|Amicus Therapeutics USD 81 3,00 0 0,00

						US40637H1095 - ACCIONES|Halozyme Therapeutic USD 0 0,00 59 1,88

						US81181C1045 - ACCIONES|Seattle Genetics Inc USD 86 3,18 0 0,00

						US28238P1093 - ACCIONES|Liveramp Holdings In USD 0 0,00 21 0,69

						US45168K4058 - ACCIONES|Idera Pharmaceutical USD 0 0,00 27 0,87

						US88830M1027 - ACCIONES|Titan International USD 0 0,00 36 1,16

						US92922P1066 - ACCIONES|W&T Offshore Inc USD 0 0,00 21 0,66

						US65336K1034 - ACCIONES|Nexstar Media Group USD 0 0,00 20 0,63

						US6295791031 - ACCIONES|Nacco Industries-Cl USD 0 0,00 46 1,47

						US45378A1060 - ACCIONES|Independence Realty USD 0 0,00 69 2,22

						US13100M5094 - ACCIONES|Calix Inc USD 0 0,00 22 0,71

						MHY7542C1306 - ACCIONES|Scorpio Tankers Inc. USD 0 0,00 61 1,95

						US16411R2085 - ACCIONES|Cheniere Energy INC USD 0 0,00 24 0,77

						US91307C1027 - ACCIONES|United Therapeutics USD 37 1,35 0 0,00
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US7034811015 - ACCIONES|Petterson-UTI Energy USD 0 0,00 37 1,18

						US6098391054 - ACCIONES|Monolithic Power USD 0 0,00 36 1,14

						US69318G1067 - ACCIONES|PBF-Ene USD 59 2,19 18 0,57

						US5018892084 - ACCIONES|LKQ-Cor USD 0 0,00 47 1,50

						US1746101054 - ACCIONES|Citigroup Inc. USD 0 0,00 52 1,68

						US2172041061 - ACCIONES|Copart Inc USD 0 0,00 49 1,57

						BMG3922B1072 - ACCIONES|Genapact LTD USD 0 0,00 50 1,61

						US48238T1097 - ACCIONES|KAR Auction Services USD 0 0,00 39 1,24

						US12662P1084 - ACCIONES|CVR Refining LP USD 59 2,19 41 1,31

						US65339F1012 - ACCIONES|Nextera Energy INC USD 0 0,00 191 6,12

						US2566771059 - ACCIONES|Dollar general Corp USD 0 0,00 23 0,75

						US8454671095 - ACCIONES|Southwestern Energy USD 0 0,00 32 1,04

						US87612G1013 - ACCIONES|Targa Resources Part USD 0 0,00 21 0,68

						US3789734080 - ACCIONES|Globalstar Inc USD 0 0,00 22 0,72

						US2270461096 - ACCIONES|Crocs, Inc. USD 0 0,00 23 0,72

						US26884L1098 - ACCIONES|EQT Corp USD 0 0,00 45 1,43

						US0936711052 - ACCIONES|H&R Block Inc USD 36 1,34 168 5,41

						US6745991058 - ACCIONES|Occidental Petroleum USD 0 0,00 46 1,49

						US4642867646 - ACCIONES|Ishares Msci Spain USD 0 0,00 30 0,96

						US92343V1044 - ACCIONES|Verizon USD 120 4,45 0 0,00

						US5324571083 - ACCIONES|Lilly (Eli) & Co. USD 0 0,00 15 0,50

						US1101221083 - ACCIONES|Bristol - Myers Sqi USD 0 0,00 15 0,47

						US4592001014 - ACCIONES|IBM USD 0 0,00 24 0,76

TOTAL RV COTIZADA 1.222 45,26 2.322 74,57

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 1.222 45,26 2.322 74,57

						US4642883726 - PARTICIPACIONES|iShares Global Infra USD 0 0,00 36 1,15

						US33733E8075 - PARTICIPACIONES|First Trust Natural USD 33 1,21 46 1,48

						US33734X1845 - PARTICIPACIONES|First Trust Utilitie USD 0 0,00 45 1,43

						US92204A8760 - PARTICIPACIONES|Vanguard Utilities E USD 0 0,00 45 1,45

						US78464A6727 - PARTICIPACIONES|SPDR Portfolio Inter USD 4 0,14 0 0,00

						US33939L4077 - PARTICIPACIONES|FlexShares Global Up USD 0 0,00 28 0,89

						US4642863504 - PARTICIPACIONES|iShares MSCI Global USD 0 0,00 37 1,18

						US78464A8707 - PARTICIPACIONES|SPDR S&P Biotech ETF USD 11 0,39 0 0,00

						IE00BD6FTQ80 - PARTICIPACIONES|Invesco Bloomberg Co EUR 0 0,00 43 1,39

						IE00B1TXK627 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Global EUR 33 1,22 0 0,00

						US92206C1027 - PARTICIPACIONES|ETF Vanguard Interme USD 36 1,32 0 0,00

						US92206C7065 - PARTICIPACIONES|ETF Vanguard Interme USD 17 0,62 0 0,00

						US4642886612 - PARTICIPACIONES|ETF IShares 3-7Year USD 17 0,65 0 0,00

						US4642871689 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares US USD 0 0,00 35 1,11

						US46434V4234 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares Saudi Ar USD 34 1,27 0 0,00

						US74347X8496 - PARTICIPACIONES|Accs. ETF Proshares USD 40 1,48 0 0,00

						US4642874576 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares 1-3Y Tre USD 35 1,29 0 0,00

						US3369171091 - PARTICIPACIONES|ETFS First Trust Mor USD 0 0,00 36 1,15

						US46429B6636 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares High Div USD 0 0,00 38 1,22

						US4642868719 - PARTICIPACIONES|ETF Ishares MSCI Sin USD 5 0,17 0 0,00

						US4642866408 - PARTICIPACIONES|Accs. ETF Ishares USD 39 1,45 0 0,00

						US81369Y8865 - PARTICIPACIONES|Accs. ETF SPDR USD 0 0,00 47 1,51

TOTAL IIC 303 11,21 434 13,96

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.524 56,47 2.757 88,53

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.524 56,47 2.757 88,53

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

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

 

11. Información sobre la política de remuneración

No aplicable

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
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INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE VIII / JORES
Fecha de registro: 16/11/2018

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

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

		Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Global

Perfil de Riesgo: 6 en una escala de 1 a 7

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

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

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

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

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

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

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

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

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

pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

 

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

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

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2022 2021

Índice de rotación de la cartera 0,01 0,08 0,36 0,00

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,21 -0,53 -0,26 0,00

 

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 13.664,86 13.537,04

Nº de Partícipes 22 23

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

Inversión mínima (EUR) 153,83

 

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

Periodo del informe 1.699 124,3612

2021 1.496 153,8251

2020 1.215 126,6907

2019 781 120,1708

 

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 0,34 0,00 0,34 1,01 0,00 1,01 patrimonio

Comisión de depositario 0,02 0,06 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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Año t-5

Rentabilidad IIC -19,15 -1,80 -11,83 -6,63 5,98 21,42 5,43 26,92

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -3,28 26-08-2022 -4,07 03-02-2022 -8,36 16-03-2020

Rentabilidad máxima (%) 2,44 05-07-2022 3,45 24-06-2022 7,20 24-03-2020

(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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 22,52 19,21 27,48 20,14 12,32 10,57 27,70 11,14

		Ibex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 18,15 16,22 34,16 12,41

		Letra Tesoro 1 año 0,82 1,15 0,71 0,38 0,20 0,39 0,41 0,16

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
10,60 10,60 10,00 9,57 9,13 9,13 10,81 6,41

(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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
1,19 0,39 0,32 0,48 0,40 1,58 1,61 1,85

(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 trimestral de los últimos 3 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

Trimestral media**

Renta Fija Euro 213.291 1.690 -1,03

Renta Fija Internacional 14.085 388 -2,48

Renta Fija Mixta Euro 16.056 177 -1,83

Renta Fija Mixta Internacional 84.076 1.241 -1,15

Renta Variable Mixta Euro 3.918 112 -3,95

Renta Variable Mixta Internacional 238.522 8.614 -1,83

Renta Variable Euro 3.949 96 -7,08

Renta Variable Internacional 338.707 15.419 -1,05

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.952 167 -1,01

Global 488.987 13.790 -0,21

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 8.778 172 -0,08

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 1.415.323 41.866 -0,94

*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 1.626 95,70 1.615 94,22

			* Cartera interior 33 1,94 35 2,04
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 1.593 93,76 1.579 92,12

			* 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) 69 4,06 95 5,54

(+/-) RESTO 5 0,29 4 0,23

TOTAL PATRIMONIO 1.699 100,00 % 1.714 100,00 %

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) 1.714 1.914 1.496

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 0,91 1,56 31,64 -39,98

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

± Rendimientos netos -1,71 -12,72 -20,30 -86,09

			(+) Rendimientos de gestión -1,30 -12,36 -19,03 -89,16

						+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00

						+ Dividendos 0,21 0,39 0,84 -42,83

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) -1,50 -12,74 -19,79 -87,79

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

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

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

						± Otros resultados 0,00 0,00 -0,08 12,21

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

			(-) Gastos repercutidos -0,42 -0,36 -1,28 19,69

						- Comisión de gestión -0,34 -0,34 -1,01 4,61

						- Comisión de depositario -0,02 -0,02 -0,06 4,59

						- Gastos por servicios exteriores -0,04 0,03 -0,13 -218,36

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -298,90

						- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,04 -0,08 -37,44

			(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -204,97

						+ 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 -204,97

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.699 1.714 1.699

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 33 1,97 35 2,07

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 33 1,97 35 2,07

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 33 1,97 35 2,07

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 1.593 93,73 1.579 92,13

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 1.593 93,73 1.579 92,13

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 1.593 93,73 1.579 92,13

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.626 95,70 1.615 94,20

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

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

 

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

 

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.
 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X
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SI NO

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitución de la sociedad gestora X

f. Sustitución de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora X

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X

 

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

 

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Partícipes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (según artículo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que el depositario ha

actuado como vendedor o comprador, respectivamente
X

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del

grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador,

director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

X

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

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

del grupo.

X

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

comisiones o gastos satisfechos por la IIC. 
X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

 

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

A) La IIC tiene dos partícipes significativos a 30-09-2022 que representan:
 
-	Partícipe 1: 31,62% del patrimonio.
 
-	Partícipe 2: 31,62% del patrimonio.
 
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 del -0,50%, suponiendo en el periodo -53,82
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
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escasa relevancia como pudiera ser las realizadas con el depositario (remuneración de la cuenta corriente, comisiones de

liquidación) entre otras.
 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
La situación macroeconómica en lo que va de año sigue sufriendo los efectos consecutivos de dos shocks de oferta: el
derivado del COVID-19, viejo conocido, que provocó la disrupción de las cadenas globales de aprovisionamiento, y el
shock debido a la invasión de Ucrania con el consiguiente impacto en los mercados de materias primas energéticas.
Así, el escenario que se dibuja desde principio de año pasa por la dialéctica entre los datos de inflación y las respuestas
de los bancos centrales para su control. Y cuando miramos a Europa añadimos la gravísima situación derivada de la
guerra en Ucrania con consecuencias sobre el precio del gas natural y el acceso al mismo.
La inflación, que empezó a empeorar en los mercados desarrollados de forma sostenida hace ahora un año, y que fue
calificada como temporal, está alcanzando cotas no vistas en décadas. Una inflación que, superando el doble dígito en
algunos países desarrollados como por ejemplo, las repúblicas bálticas, Países Bajos, España,… es ahora persistente y
tiene un cierto carácter estructural. De hecho, empiezan a adivinarse efectos de segunda ronda en el comportamiento de
las rentas de ciertos agentes: peticiones salariales o revisiones de pensiones, que no hacen sino señalar la gravedad de la
situación. La más reciente caída de las materias primas en el tercer trimestre como fruto de la percepción de un aterrizaje
más o menos duro de la economía (menor demanda agregada a futuro), el alivio en ciertas partes de las cadenas globales
de aprovisionamiento señalados por los PMI o por los ratios inventarios / ventas, parecen elementos suficientes para hacer
flexionar parcialmente los datos y que retrocedan en cuanto a tasas generales. Pero, parece que la inflación subyacente,
en EE.UU y Europa permanecerá por encima de lo que las autoridades monetarias consideran aceptable durante buena
parte de 2023.
El momento actual parece dibujar ciertos cambios estructurales en el comportamiento de los precios que apuntan en la
línea de mayores tensiones inflacionistas a largo plazo: la seguridad nacional y la desglobalización; el populismo en forma
de políticas fiscales de dudosa utilidad en este momento cíclico o la transición climática en un momento de disrupción en
ciertos aprovisionamientos y muchos años de inversión por debajo de lo necesario para mantener la producción de
petróleo o gas.
Este panorama ha dado como resultado a unos bancos centrales con ciertas prisas y un cambio radical de discurso en lo
que parece una actuación guiada por la necesidad de mantener la credibilidad ante los agentes financieros y, por encima
de todo, controlar la inflación actual y sus expectativas. Así, hemos asistido al endurecimiento monetario más severo de
los últimos ciclos corrigiendo años de políticas monetarias ultralaxas: tipos nominales negativos, tipos reales aún más
negativos, QE. Quizá el despertar del sueño vino de la mano del discurso de Jerome Powell en Jackson Hole donde habló
de tiempos de dolor (sic) para la economía ya que había de controlarse la inflación. Desde ahí, los principales banqueros
del mundo desarrollado han transitado por esta senda.
Las subidas de tipos han empujado las curvas de tipos provocando caídas notables en precios y la inversión de las curvas
entre los tramos a dos y diez años descontando que los tipos de referencia serán “más altos, más tiempo”, aún a coste de
provocar una recesión económica. Los mercados especulan ahora con cuáles serán los tipos terminales y el pivot (el
momento de máximo endurecimiento monetario y la vuelta a condiciones más laxas). Y lo hacen sin acabar de encontrar
una respuesta diferente a tipos al alza en 2022 y parte de 2023; pero, pocas expectativas de que después venga una
relajación monetaria agresiva. La nueva normalidad monetaria son los tipos reales ligeramente positivos. Y junto con la
subida de tipos, la automática repreciación del resto de activos: tipos más altos de referencia implican que los activos de
riesgo valen menos en cualquier circunstancia. Así, los diferenciales de deuda corporativa han sufrido descontado el inicio
próximo de un ciclo de impagos y los activos de renta variable han sufrido una compresión de múltiplos que se ha
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traducido en caídas generalizadas castigando de forma especial a los activos más cíclicos frente a los más defensivos; a
los activo de growth frente al value y a las pequeñas compañías frente a las grandes.
Pérdidas generalizadas, por tanto, a lo largo de todos los activos, donde la honrosa excepción de entre los activos de
cierta relevancia, es el dólar como resultado de la subida de los tipos de interés por parte de la Fed que desde principio de
2021 ha recuperado un 25% de su valor frente al Euro. También sin duda su carácter de puerto seguro en momento de
risk off juega un papel clave. Pero, recordemos que el comportamiento de una divisa suele tener mucho que ver con la
confianza que a medio plazo se tiene en la economía que la soporta. En el extremo opuesto, merece la pena mencionar el
comportamiento de la libra. El Reino unido ha estado a punto de provocar un evento cuasi-sistémico como resultado de la
nueva política fiscal presentada por su primera nueva ministra (expansión fiscal histórica) que ha obligado al Banco de
Inglaterra a revertir su política de QT para estabilizar el comportamiento de la libra y los gilt. De este episodio extraemos
dos enseñanzas: la débil posición del Reino Unido y la fragilidad de ciertos segmentos del mercado ante el fin de más de
dos décadas de dinero gratis y apalancamientos elevados.
La clave de corto y medio plazo para la evolución de los activos pasa por entender hacia dónde va la inflación y cómo van
a actuar los bancos centrales; pero también por saber cómo de duro será el aterrizaje de la economía y, de forma muy
particular, los beneficios empresariales.
Todos los índices de renta fija están en negativo en divisa local, salvo el de bonos de gobierno chinos. En el resto las
caídas son históricas superando el 10% en los índices agregados de referencia y castigando especialmente algunos
segmentos como el de los bonos vinculados la inflación cuyas caídas superan el 20%. Tanto duración, como spreads
corporativos han sido correas de transmisión negativas. Estos últimos vuelven a señalar tanto en el segmento de grado de
inversión como en el segmento de alto rendimiento (high yield) hacia un ciclo de repunte de los eventos de crédito
anticipándose a una economía que se desacelera de forma severa en algunos segmentos.
Por su parte los índices de renta variable, con el espejismo que supusieron julio-agosto, han caído de forma notable (-26%
el S&P 500 en USD o -23% el EuroStoxx50 en EUR) replicando caídas sólo vistas en los eventos de mercado más duros
de los últimos 20 años. Han sido refugio únicamente los segmentos defensivos, el sesgo value frente al growth, las
grandes compañías frente a las pequeñas, las compañías con rentabilidad por dividendo y de baja volatilidad.
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
Tras un fuerte repunte de los mercados de renta variable y de renta fija en julio, ambos volvieron a venderse bruscamente
en agosto y septiembre. El repunte de julio se vio favorecido por el hecho de que los mercados empezaron a valorar las
reducciones de los tipos de interés por parte de la Reserva Federal (Fed) en 2023, lo que avivó las esperanzas de un “soft
landing” de la economía. Sin embargo, en agosto, la Fed y otros bancos centrales reiteraron en su cumbre de Jackson
Hole que su prioridad sigue siendo la lucha contra la inflación más que el apoyo al crecimiento. Este fue el principal motivo
de la fuerte subida de los rendimientos de los bonos y la venta de acciones en la segunda mitad del trimestre.
Los bancos centrales respaldaron su discurso con subidas de los tipos de interés por un total del 1,5% por parte de la
Reserva Federal, del 1,25% por parte del Banco Central Europeo y del 1% por parte del Banco de Inglaterra. Los
mercados también se inclinaron por una senda mucho más agresiva de subidas de tipos en el futuro, y ahora se espera
que los tipos suban hasta el 4,5%, el 3,5% y el 5,75% para el año que viene en Estados Unidos, Europa y el Reino Unido,
respectivamente.
Las presiones inflacionistas mundiales se moderaron un poco durante el trimestre gracias a la bajada de los precios del
petróleo y los alimentos. El precio del petróleo WTI ha bajado casi un 30% desde principios de julio, mientras que el índice
mundial de precios de los alimentos de la Organización de las Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentación cayó
a su nivel más bajo desde el inicio de la guerra en Ucrania. No obstante, la inflación subyacente se mantiene en general
muy por encima de los objetivos de los bancos centrales en la mayoría de los países, por lo que los mercados prevén
nuevas subidas significativas de los tipos de interés oficiales en los próximos meses.
	
En cuanto al crecimiento económico, los datos publicados en el tercer trimestre siguen apuntando a una desaceleración
del crecimiento mundial. La encuesta empresarial del Índice Compuesto de Gestores de Compras (PMI) entró en territorio
de contracción en agosto por primera vez desde junio de 2020. Además, las encuestas locales mostraron que Europa, el
Reino Unido y los Estados Unidos ya están al borde de la recesión.
En lo que respecta a la cartera, mantuvimos el perfil de la cartera a lo largo del trimestre y no realizamos cambios de
calado más allá de la compra de algunos nombres en el mercado norteamericano. Permanecemos con niveles altos de
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liquidez a la espera de mayor visibilidad en la macro, siguiendo de cerca las cifras de inflación y el ciclo de subidas de
tipos de interés por parte de los bancos centrales, y la micro, con la publicación de resultados del tercer trimestre del año.
c)  Índice de referencia.
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el tercer trimestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -1,52%
frente al -1,8% de rentabilidad de la IIC.
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
En el tercer trimestre el patrimonio ha bajado un -0,87% y el número de partícipes ha caído un -4,35%. Durante el
trimestre la IIC ha obtenido una rentabilidad negativa del -1,8% y ha soportado unos gastos de 0,39% sobre el patrimonio
medio de los cuales el 0% corresponden a gastos indirectos.
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
Durante el trimestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de -0,21%.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
En lo que respecta a la cartera, mantuvimos el perfil de la cartera a lo largo del trimestre y no realizamos cambios de
calado más allá de la compra de algunos nombres en el mercado norteamericano. Permanecemos con niveles altos de
liquidez a la espera de mayor visibilidad en la macro, siguiendo de cerca las cifras de inflación y el ciclo de subidas de
tipos de interés por parte de los bancos centrales, y la micro, con la publicación de resultados del tercer trimestre del año.
En cuanto a la atribución de resultados, los mejores comportamientos se han dado en acciones de PAYPAL HOLDINGS
INC (+1,09%), AUTOMATIC DATA PROCESSING (+0,60%), QUALYS INC (+0,51&), MARRIOTT INTERNATIONAL -CL A
(+0,40%) y APPLE INC (+0,39%). En cuanto a los principales detractores, destacamos: CHURCH & DWIGHT CO INC (-
1,13%), FEDEX CORP (-0,92%), PHILIP MORRIS INTERNATIONAL (-0,50%), FEVERTREE DRINKS PLC (-0,48%) y
WATERS CORP (-0,395). 
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 trimestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.
El apalancamiento medio durante el trimestre 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 trimestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 0%.
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un -0,21%.
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
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 19,21%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,45% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 1,15%, debido
a que ha mantenido activos de mayor riesgo que el IBEX. El VaR histórico es una medida que asume que el pasado se
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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 10,6%.

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/2021/04/AWM-POL-Proxy-Voting-v1_MARZO-2021.pdf)

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2022 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto

de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank

Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis

sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno

corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las

decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.

Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las

sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior

al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Una Europa cada vez más desgastada que enseña problemas prácticamente diarios. No nos referimos al conflicto bélico

ruso-ucraniano, activo desde febrero, sino los problemas visibles a la orden del día. Ya sea las reelecciones en UK,

problemas de abastecimiento en Francia o una inflación que parece imparable. Por la parte asiática, China no sale de la

política Covid y parece que tampoco saldrá dentro de poco. Estos actos siguen sin convencer al resto del mundo, unido

con una posible invasión a Taiwán.

Presentación de resultados empresariales en las primeras semanas de este último trimestre, donde esperamos que sigan

a una macro que va recortando estimaciones de crecimiento, no sólo en Europa, sino también en un EE UU donde

algunas de las encuestas (ISM manufacturero) ya empiezan a dar lecturas de desaceleración marcada, pre-recesivas.

Empresas americanas que se verían además afectadas en sus cuentas de resultados por la fortaleza del dólar.

Entorno en el que, aunque hay algunas señales positivas (caída de las expectativas de inflación, elevado pesimismo…),

no se verifican aún las condiciones para pensar en un rally sostenido de los activos de riesgo.

 
 

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
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

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

						ES0148396007 - ACCIONES|INDITEX EUR 17 0,98 17 0,98

						ES0109067019 - ACCIONES|Amadeus EUR 17 0,99 19 1,09

TOTAL RV COTIZADA 33 1,97 35 2,07

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 33 1,97 35 2,07

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 33 1,97 35 2,07

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

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

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

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

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

						NL0012059018 - ACCIONES|EXOR NV EUR 7 0,42 0 0,00

						US74758T3032 - ACCIONES|Qualys Inc USD 36 2,09 30 1,75

						US36262G1013 - ACCIONES|Gxo Logistics Inc. USD 7 0,42 8 0,48

						IL0011301780 - ACCIONES|Wix.com Ltd USD 56 3,29 44 2,55

						US78573M1045 - ACCIONES|Sabre Corp USD 3 0,19 3 0,19

						US25754A2015 - ACCIONES|Domino´s Pizza Group USD 24 1,40 28 1,63

						GB00B1VZ0M25 - ACCIONES|Hargreaves Lansdown GBP 6 0,37 6 0,34

						KYG5784H1065 - ACCIONES|Manchester U. USD 11 0,66 9 0,51

						US45168D1046 - ACCIONES|IdexLab USD 50 2,93 17 0,98

						US1713401024 - ACCIONES|ChuDwig USD 58 3,43 71 4,12

						NL0012059018 - ACCIONES|Exor N.V. EUR 0 0,00 7 0,38

						US5926881054 - ACCIONES|Mettler-Toledo Inter USD 22 1,30 22 1,28

						US9837931008 - ACCIONES|XPO Logistic Inc USD 9 0,53 9 0,54

						US02079K1079 - ACCIONES|Alphabet USD 59 3,46 63 3,65

						US70450Y1038 - ACCIONES|PayPal Hld USD 92 5,43 70 4,08

						GB00BRJ9BJ26 - ACCIONES|Fevertree Drinks PLC GBP 14 0,84 21 1,24

						US01609W1027 - ACCIONES|Alibaba Group Hldng USD 41 2,40 54 3,16

						DK0060534915 - ACCIONES|Novo-Nordisk DKK 20 1,21 21 1,23

						US1924221039 - ACCIONES|Cognex Corp USD 18 1,07 17 1,02

						GB00B8C3BL03 - ACCIONES|Sage Group plc GBP 20 1,17 18 1,08

						US30303M1027 - ACCIONES|Meta Platforms USD 57 3,38 64 3,72

						US0530151036 - ACCIONES|Automatic Data Proce USD 46 2,72 40 2,34

						US1431301027 - ACCIONES|Carmax, Inc. USD 34 1,98 43 2,52

						GB0031743007 - ACCIONES|Burberry Group Plc GBP 9 0,54 9 0,50

						US5719032022 - ACCIONES|Marriott Internation USD 40 2,36 36 2,12

						US79466L3024 - ACCIONES|Salesforce.com Inc USD 59 3,45 63 3,67

						US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A USD 36 2,13 38 2,19

						US1156372096 - ACCIONES|Brown-Forman USD 117 6,89 115 6,73

						US5184391044 - ACCIONES|Estee Lauder Compani USD 48 2,85 53 3,12

						US57636Q1040 - ACCIONES|Mastercard, Inc. USD 44 2,56 45 2,63

						US5797802064 - ACCIONES|McCormick & Co., Inc USD 44 2,57 44 2,55

						US7181721090 - ACCIONES|Philip Morris Compan USD 52 3,04 57 3,35

						GB0031638363 - ACCIONES|INTERTEK GROUP PLC GBP 13 0,74 15 0,86

						NL0000009165 - ACCIONES|Heineken NV EUR 31 1,85 30 1,78

						US9418481035 - ACCIONES|Waters Corp USD 30 1,78 35 2,03

						IL0010824113 - ACCIONES|Check Point Software USD 9 0,54 9 0,54

						US00724F1012 - ACCIONES|Adobe Systems USD 21 1,24 26 1,53

						US6541061031 - ACCIONES|Nike INC USD 17 1,00 19 1,14

						US31428X1063 - ACCIONES|Fedex Corp USD 24 1,43 35 2,02

						FR0000121667 - ACCIONES|ESSILOR EUR 15 0,91 16 0,92

						US8552441094 - ACCIONES|Starbucks Corp. USD 39 2,28 33 1,91

						US0378331005 - ACCIONES|Apple Computer Inc. USD 54 3,15 50 2,89

						GB0002374006 - ACCIONES|Diageo PLC GBP 43 2,54 41 2,39

						US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. USD 92 5,43 81 4,73

						DE0007164600 - ACCIONES|SAP - AG EUR 14 0,84 15 0,86

						FR0000120321 - ACCIONES|L´oreal EUR 50 2,92 49 2,88

TOTAL RV COTIZADA 1.593 93,73 1.579 92,13

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 1.593 93,73 1.579 92,13

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.593 93,73 1.579 92,13

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.626 95,70 1.615 94,20

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

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

 

11. Información sobre la política de remuneración

No aplicable

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

 

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

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

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

		Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Global

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

 

 
Operativa en instrumentos derivados
La metodología aplicada para calcular la exposición total al riesgo de mercado es el método del compromiso
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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 2022 2021

Índice de rotación de la cartera 0,16 0,93 1,05 0,00

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,87 -4,81 -2,05 0,00

 

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 66.264,05 62.426,56

Nº de Partícipes 86 76

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

Inversión mínima (EUR) 118,25

 

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

Periodo del informe 7.317 110,4159

2021 7.775 118,2544

2020 6.575 103,6021

2019

 

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 0,34 0,00 0,34 0,50 0,00 0,50 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,02 0,06 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

2022

Trimestral Anual

Último

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

Rentabilidad IIC -6,63 -2,51 -4,08 -0,15 12,00 14,14

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -3,39 13-09-2022 -4,31 16-06-2022

Rentabilidad máxima (%) 2,06 06-07-2022 3,46 24-06-2022

(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

2022

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 15,66 19,96 18,37 0,28 15,54 32,44

		Ibex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 18,15 16,22

		Letra Tesoro 1 año 0,82 1,15 0,71 0,38 0,20 0,39

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
16,97 16,97 15,87 16,21 17,56 17,56

(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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Año t-3 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
0,59 0,37 0,16 0,05 0,28 1,56 0,00

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

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

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

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

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

compraventa de valores.

 

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos. 
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Evolución del valor liquidativo últimos 5 años Rentabilidad trimestral de los últimos 3 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

Trimestral media**

Renta Fija Euro 213.291 1.690 -1,03

Renta Fija Internacional 14.085 388 -2,48

Renta Fija Mixta Euro 16.056 177 -1,83

Renta Fija Mixta Internacional 84.076 1.241 -1,15

Renta Variable Mixta Euro 3.918 112 -3,95

Renta Variable Mixta Internacional 238.522 8.614 -1,83

Renta Variable Euro 3.949 96 -7,08

Renta Variable Internacional 338.707 15.419 -1,05

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.952 167 -1,01

Global 488.987 13.790 -0,21

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 8.778 172 -0,08

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 1.415.323 41.866 -0,94

*Medias.

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

 

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

Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 7.027 96,04 6.842 96,78

			* Cartera interior 138 1,89 0 0,00
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 6.889 94,15 6.842 96,78

			* 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) 335 4,58 214 3,03

(+/-) RESTO -46 -0,63 14 0,20

TOTAL PATRIMONIO 7.317 100,00 % 7.070 100,00 %

Notas:

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

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

 

2.4 Estado de variación patrimonial

% sobre patrimonio medio % variación

respecto fin

periodo anterior

Variación del

período actual

Variación del

período anterior

Variación

acumulada anual

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 7.070 7.594 7.775

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 6,05 -2,98 1,07 -313,94

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

± Rendimientos netos -2,90 -4,08 -7,08 -25,20

			(+) Rendimientos de gestión -2,50 -3,77 -6,15 -30,07

						+ Intereses 0,00 0,00 0,06 -100,00

						+ Dividendos 0,14 0,21 0,34 -30,88

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) -2,59 -3,65 -6,19 -25,33

						± 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 -0,05 -0,32 -0,36 -84,10

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

			(-) Gastos repercutidos -0,40 -0,31 -0,92 33,57

						- Comisión de gestión -0,34 -0,15 -0,50 134,76

						- Comisión de depositario -0,02 -0,02 -0,06 6,49

						- Gastos por servicios exteriores -0,02 -0,12 -0,33 -84,18

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 86,11

						- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,02 -0,04 -13,30

			(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -86,10

						+ 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 -86,10

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 7.317 7.070 7.317

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

 



 83

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 138 1,89 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 138 1,89 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 138 1,89 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 6.889 94,20 6.842 96,79

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 6.889 94,20 6.842 96,79

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 6.889 94,20 6.842 96,79

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.027 96,09 6.842 96,79

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

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

 

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

 

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.
 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X
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SI NO

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitución de la sociedad gestora X

f. Sustitución de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora X

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X

 

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

 

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Partícipes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (según artículo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que el depositario ha

actuado como vendedor o comprador, respectivamente
X

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del

grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador,

director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

X

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

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

del grupo.

X

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

comisiones o gastos satisfechos por la IIC. 
X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

 

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

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 del -0,50%, suponiendo en el periodo -590,85

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.
La situación macroeconómica en lo que va de año sigue sufriendo los efectos consecutivos de dos shocks de oferta: el
derivado del COVID-19, viejo conocido, que provocó la disrupción de las cadenas globales de aprovisionamiento, y el
shock debido a la invasión de Ucrania con el consiguiente impacto en los mercados de materias primas energéticas.
Así, el escenario que se dibuja desde principio de año pasa por la dialéctica entre los datos de inflación y las respuestas
de los bancos centrales para su control. Y cuando miramos a Europa añadimos la gravísima situación derivada de la
guerra en Ucrania con consecuencias sobre el precio del gas natural y el acceso al mismo.
La inflación, que empezó a empeorar en los mercados desarrollados de forma sostenida hace ahora un año, y que fue
calificada como temporal, está alcanzando cotas no vistas en décadas. Una inflación que, superando el doble dígito en
algunos países desarrollados como por ejemplo, las repúblicas bálticas, Países Bajos, España,… es ahora persistente y
tiene un cierto carácter estructural. De hecho, empiezan a adivinarse efectos de segunda ronda en el comportamiento de
las rentas de ciertos agentes: peticiones salariales o revisiones de pensiones, que no hacen sino señalar la gravedad de la
situación. La más reciente caída de las materias primas en el tercer trimestre como fruto de la percepción de un aterrizaje
más o menos duro de la economía (menor demanda agregada a futuro), el alivio en ciertas partes de las cadenas globales
de aprovisionamiento señalados por los PMI o por los ratios inventarios / ventas, parecen elementos suficientes para hacer
flexionar parcialmente los datos y que retrocedan en cuanto a tasas generales. Pero, parece que la inflación subyacente,
en EE.UU y Europa permanecerá por encima de lo que las autoridades monetarias consideran aceptable durante buena
parte de 2023.
El momento actual parece dibujar ciertos cambios estructurales en el comportamiento de los precios que apuntan en la
línea de mayores tensiones inflacionistas a largo plazo: la seguridad nacional y la desglobalización; el populismo en forma
de políticas fiscales de dudosa utilidad en este momento cíclico o la transición climática en un momento de disrupción en
ciertos aprovisionamientos y muchos años de inversión por debajo de lo necesario para mantener la producción de
petróleo o gas.
Este panorama ha dado como resultado a unos bancos centrales con ciertas prisas y un cambio radical de discurso en lo
que parece una actuación guiada por la necesidad de mantener la credibilidad ante los agentes financieros y, por encima
de todo, controlar la inflación actual y sus expectativas. Así, hemos asistido al endurecimiento monetario más severo de
los últimos ciclos corrigiendo años de políticas monetarias ultralaxas: tipos nominales negativos, tipos reales aún más
negativos, QE. Quizá el despertar del sueño vino de la mano del discurso de Jerome Powell en Jackson Hole donde habló
de tiempos de dolor (sic) para la economía ya que había de controlarse la inflación. Desde ahí, los principales banqueros
del mundo desarrollado han transitado por esta senda.
Las subidas de tipos han empujado las curvas de tipos provocando caídas notables en precios y la inversión de las curvas
entre los tramos a dos y diez años descontando que los tipos de referencia serán “más altos, más tiempo”, aún a coste de
provocar una recesión económica. Los mercados especulan ahora con cuáles serán los tipos terminales y el pivot (el
momento de máximo endurecimiento monetario y la vuelta a condiciones más laxas). Y lo hacen sin acabar de encontrar
una respuesta diferente a tipos al alza en 2022 y parte de 2023; pero, pocas expectativas de que después venga una
relajación monetaria agresiva. La nueva normalidad monetaria son los tipos reales ligeramente positivos. Y junto con la
subida de tipos, la automática repreciación del resto de activos: tipos más altos de referencia implican que los activos de
riesgo valen menos en cualquier circunstancia. Así, los diferenciales de deuda corporativa han sufrido descontado el inicio
próximo de un ciclo de impagos y los activos de renta variable han sufrido una compresión de múltiplos que se ha
traducido en caídas generalizadas castigando de forma especial a los activos más cíclicos frente a los más defensivos; a
los activo de growth frente al value y a las pequeñas compañías frente a las grandes.
Pérdidas generalizadas, por tanto, a lo largo de todos los activos, donde la honrosa excepción de entre los activos de
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cierta relevancia, es el dólar como resultado de la subida de los tipos de interés por parte de la Fed que desde principio de
2021 ha recuperado un 25% de su valor frente al Euro. También sin duda su carácter de puerto seguro en momento de
risk off juega un papel clave. Pero, recordemos que el comportamiento de una divisa suele tener mucho que ver con la
confianza que a medio plazo se tiene en la economía que la soporta. En el extremo opuesto, merece la pena mencionar el
comportamiento de la libra. El Reino unido ha estado a punto de provocar un evento cuasi-sistémico como resultado de la
nueva política fiscal presentada por su primera nueva ministra (expansión fiscal histórica) que ha obligado al Banco de
Inglaterra a revertir su política de QT para estabilizar el comportamiento de la libra y los gilt. De este episodio extraemos
dos enseñanzas: la débil posición del Reino Unido y la fragilidad de ciertos segmentos del mercado ante el fin de más de
dos décadas de dinero gratis y apalancamientos elevados.
La clave de corto y medio plazo para la evolución de los activos pasa por entender hacia dónde va la inflación y cómo van
a actuar los bancos centrales; pero también por saber cómo de duro será el aterrizaje de la economía y, de forma muy
particular, los beneficios empresariales.
Todos los índices de renta fija están en negativo en divisa local, salvo el de bonos de gobierno chinos. En el resto las
caídas son históricas superando el 10% en los índices agregados de referencia y castigando especialmente algunos
segmentos como el de los bonos vinculados la inflación cuyas caídas superan el 20%. Tanto duración, como spreads
corporativos han sido correas de transmisión negativas. Estos últimos vuelven a señalar tanto en el segmento de grado de
inversión como en el segmento de alto rendimiento (high yield) hacia un ciclo de repunte de los eventos de crédito
anticipándose a una economía que se desacelera de forma severa en algunos segmentos.
Por su parte los índices de renta variable, con el espejismo que supusieron julio-agosto, han caído de forma notable (-26%
el S&P 500 en USD o -23% el EuroStoxx50 en EUR) replicando caídas sólo vistas en los eventos de mercado más duros
de los últimos 20 años. Han sido refugio únicamente los segmentos defensivos, el sesgo value frente al growth, las
grandes compañías frente a las pequeñas, las compañías con rentabilidad por dividendo y de baja volatilidad.
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
Ponemos punto final a un mes y un trimestre con las caídas, de nuevo, como protagonistas. Retrocesos intensos y
generalizados no sólo en la renta variable, sino en la renta fija. Septiembre ha sido fiel al patrón histórico de ser más volátil
que otros meses del año. Es más, en algunos activos como la renta fija, hemos visto lecturas extremas, no visitadas desde
el estallido de la pandemia y, acompañándola, una menor liquidez. El dólar ha vuelto a ser de los escasos refugios en un
entorno marcado por la incertidumbre extrema.
EE UU se desacelera pero, a la fecha, a la luz de los datos y encuestas, lo hace de forma más suave. Europa, donde el
escenario de recesión es más probable, el apoyo fiscal tiene un objetivo claro, específico, como es el de paliar la factura
energética.
En este tercer trimestre los bancos centrales no han cambiado su mensaje, manteniendo el rumbo hacia tipos más altos,
más tiempo y de forma acelerada, sin que la volatilidad de los mercados o los nubarrones del crecimiento parezca
detenerlos. Los escenarios para EE UU y Europa de aquí a final de año apuntan a +125 p.b. adicionales, probablemente
seguidos de una primera parte de 2023 con subidas puntuales y menores.
c)  Índice de referencia.
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el tercer trimestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -1,52%
frente al -2,51% de rentabilidad de la IIC.
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
En el tercer trimestre el patrimonio ha subido un 3,48% y el número de partícipes ha subido un 13,16%. Durante el
trimestre la IIC ha obtenido una rentabilidad negativa del -2,51% y ha soportado unos gastos de 0,37% sobre el patrimonio
medio.
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
Durante el trimestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de -0,21%.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Durante el período la cartera ha desinvertido todos los activos quedándose completamente en liquidez. No ha habido
ningún cambio relevante en carteras.
No existen contribuidores ni detractores.
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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 trimestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos 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.
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un -0,87%.
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
No aplicable
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
La volatilidad es una medida de riesgo que mide cómo la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histórica. Una
desviación alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras
que una desviación baja indica que esas rentabilidades han sido mucho más estables en el tiempo. La IIC tiene recogido
en su folleto un límite por volatilidad máxima anualizada del 30%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 19,96%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,45% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 1,15%, 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 16,97%.
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/2021/04/AWM-POL-Proxy-Voting-v1_MARZO-2021.pdf)
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2022 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior
al 1% del capital social.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
No aplicable
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
No aplicable
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8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Una Europa cada vez más desgastada que enseña problemas prácticamente diarios. No nos referimos al conflicto bélico

ruso-ucraniano, activo desde febrero, sino los problemas visibles a la orden del día. Ya sea las reelecciones en UK,

problemas de abastecimiento en Francia o una inflación que parece imparable. Por la parte asiática, China no sale de la

política Covid y parece que tampoco saldrá dentro de poco. Estos actos siguen sin convencer al resto del mundo, unido

con una posible invasión a Taiwán.

Presentación de resultados empresariales en las primeras semanas de este último trimestre, donde esperamos que sigan

a una macro que va recortando estimaciones de crecimiento, no sólo en Europa, sino también en un EE UU donde

algunas de las encuestas (ISM manufacturero) ya empiezan a dar lecturas de desaceleración marcada, pre-recesivas.

Empresas americanas que se verían además afectadas en sus cuentas de resultados por la fortaleza del dólar.

Entorno en el que, aunque hay algunas señales positivas (caída de las expectativas de inflación, elevado pesimismo…),

no se verifican aún las condiciones para pensar en un rally sostenido de los activos de riesgo.

 
 

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

						ES0157261019 - ACCIONES|Lab Farm Rovi EUR 138 1,89 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 138 1,89 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 138 1,89 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 138 1,89 0 0,00

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

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

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

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

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

						US76156B1070 - ACCIONES|Revolve Group Inc USD 138 1,89 134 1,90

						US8308301055 - ACCIONES|Skyline Champion Cor USD 151 2,07 154 2,18

						US5562691080 - ACCIONES|Steven Madden Ltd USD 143 1,96 145 2,05

						US82706C1080 - ACCIONES|Silicon Motion Techn USD 143 1,96 143 2,02

						CH0011029946 - ACCIONES|Inficon Holding AG CHF 161 2,21 143 2,02

						CH1101098163 - ACCIONES|Belimo Holding AG CHF 153 2,09 152 2,15

						GB00BVYVFW23 - ACCIONES|Auto Trader Group PL GBP 135 1,84 148 2,10

						US88262P1021 - ACCIONES|Texas Pacific Land C USD 152 2,08 148 2,09

						US8318652091 - ACCIONES|Smith A.O. Corp USD 137 1,88 144 2,04

						US6795801009 - ACCIONES|Old Dominion Freight USD 148 2,03 159 2,25

						SE0009216278 - ACCIONES|MIPS AB SEK 151 2,06 139 1,96

						CH0311864901 - ACCIONES|VAT Gr AG CHF 141 1,93 148 2,10

						DK0060495240 - ACCIONES|SimCorp A/S DKK 137 1,87 146 2,07

						GB00BZ0D6727 - ACCIONES|Kainos Group PLC GBP 144 1,97 140 1,98

						US6701002056 - ACCIONES|Novo-Nordisk USD 155 2,12 160 2,27

						US5627501092 - ACCIONES|Manhattan Corp USD 149 2,03 150 2,13

						SE0012673267 - ACCIONES|Evolution Gaming Gro SEK 146 2,00 148 2,10
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						CH0006372897 - ACCIONES|Interroll Holding Ag CHF 141 1,93 148 2,09

						US89531P1057 - ACCIONES|Trex Company Inc USD 139 1,91 155 2,20

						NL0012969182 - ACCIONES|Adyen NV EUR 152 2,08 158 2,24

						US2435371073 - ACCIONES|Decker Outdoor Inc USD 151 2,06 148 2,09

						GB00BGDT3G23 - ACCIONES|Rightmove PLC GBP 150 2,05 149 2,10

						US6098391054 - ACCIONES|Monolithic Power USD 142 1,94 147 2,07

						US61174X1090 - ACCIONES|Monster Beverage USD 144 1,97 162 2,29

						US3841091040 - ACCIONES|GracINC USD 143 1,96 151 2,14

						US2172041061 - ACCIONES|Copart Inc USD 147 2,00 154 2,18

						US1273871087 - ACCIONES|Cadence Design Inc USD 143 1,96 157 2,22

						DE0007276503 - ACCIONES|Secunet Security Net EUR 156 2,13 141 2,00

						US4262811015 - ACCIONES|Jack Henry & Associa USD 145 1,98 151 2,14

						FR0013154002 - ACCIONES|Sartorius Stedim EUR 146 2,00 157 2,22

						DE000A0JL9W6 - ACCIONES|Verbund AG EUR 144 1,97 144 2,04

						DE0007010803 - ACCIONES|RATIONAL AG EUR 148 2,02 157 2,22

						US02079K1079 - ACCIONES|Alphabet USD 150 2,05 144 2,04

						US28176E1082 - ACCIONES|Edwards Lifesciences USD 142 1,94 152 2,16

						US30303M1027 - ACCIONES|Meta Platforms USD 148 2,02 143 2,02

						US38526M1062 - ACCIONES|Grand Canyon Educati USD 152 2,07 147 2,08

						US3119001044 - ACCIONES|Fastenal Company USD 146 2,00 147 2,07

						US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A USD 147 2,01 152 2,15

						US3021301094 - ACCIONES|Expeditors Intl Wash USD 149 2,04 154 2,18

						IE00B4BNMY34 - ACCIONES|Accenture Ltd A USD 150 2,04 151 2,14

						FR0000052292 - ACCIONES|Accs. Hermes Interna EUR 155 2,11 158 2,23

						US00724F1012 - ACCIONES|Adobe Systems USD 135 1,85 144 2,03

						US67066G1040 - ACCIONES|Nvidia Corp USD 142 1,94 143 2,02

						US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp USD 145 1,98 0 0,00

						US7703231032 - ACCIONES|Robert Half Intl Inc USD 161 2,20 147 2,08

						GB0006825383 - ACCIONES|Persimmon GBP 129 1,77 130 1,84

						FR0005691656 - ACCIONES|Trigano EUR 163 2,23 148 2,10

TOTAL RV COTIZADA 6.889 94,20 6.842 96,79

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 6.889 94,20 6.842 96,79

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 6.889 94,20 6.842 96,79

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 7.027 96,09 6.842 96,79

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

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

 

11. Información sobre la política de remuneración

No aplicable

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

 

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE VIII / MUSTALLAR
Fecha de registro: 10/05/2019

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
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Tipo de fondo:

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

		Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Global

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

 
Descripción general
Política de inversión: Se invierte directamente, o indirectamente a través de IIC, un 0-100% de la exposición total en renta

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

 

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

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

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2022 2021

Índice de rotación de la cartera 0,00 0,56 0,75 0,00

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,35 -0,50 -0,43 0,00

 

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 10.705,96 11.810,49

Nº de Partícipes 20 21

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

Inversión mínima (EUR) 102,89

 

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

Periodo del informe 893 83,3947

2021 1.270 102,8859

2020 1.437 98,8750

2019 1.316 102,2150

 

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 0,25 0,00 0,25 0,75 0,00 0,75 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,02 0,06 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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Año t-3 Año t-5

Rentabilidad IIC -18,94 -11,70 -1,97 -6,36 -1,19 4,06 -3,27

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -2,14 12-07-2022 -2,44 14-03-2022

Rentabilidad máxima (%) 1,51 25-08-2022 5,02 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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Año t-3 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 13,15 10,81 12,55 15,74 6,85 4,85 23,62

		Ibex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 18,15 16,22 34,16

		Letra Tesoro 1 año 0,82 1,15 0,71 0,38 0,20 0,39 0,41

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
10,17 10,17 9,58 9,94 10,04 10,04 13,00

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

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

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

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

 

 

Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
0,99 0,33 0,21 0,44 0,31 1,34 1,51 1,28

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

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

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

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

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

compraventa de valores.

 

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



 93

 

Evolución del valor liquidativo últimos 5 años Rentabilidad trimestral de los últimos 3 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

Trimestral media**

Renta Fija Euro 213.291 1.690 -1,03

Renta Fija Internacional 14.085 388 -2,48

Renta Fija Mixta Euro 16.056 177 -1,83

Renta Fija Mixta Internacional 84.076 1.241 -1,15

Renta Variable Mixta Euro 3.918 112 -3,95

Renta Variable Mixta Internacional 238.522 8.614 -1,83

Renta Variable Euro 3.949 96 -7,08

Renta Variable Internacional 338.707 15.419 -1,05

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.952 167 -1,01

Global 488.987 13.790 -0,21

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 8.778 172 -0,08

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 1.415.323 41.866 -0,94

*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 650 72,79 852 76,41

			* Cartera interior 6 0,67 120 10,76
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 644 72,12 732 65,65

			* Intereses de la cartera de inversión 0 0,00 0 0,00

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

(+) LIQUIDEZ (TESORERÍA) 187 20,94 212 19,01

(+/-) RESTO 56 6,27 51 4,57

TOTAL PATRIMONIO 893 100,00 % 1.115 100,00 %

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) 1.115 1.189 1.270

± Suscripciones/ reembolsos (neto) -9,84 -4,37 -13,28 97,92

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

± Rendimientos netos -12,06 -1,98 -19,95 435,49

			(+) Rendimientos de gestión -11,62 -1,71 -18,74 496,20

						+ Intereses 0,00 0,00 0,03 -115,19

						+ Dividendos 0,76 0,31 0,99 115,23

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 -3,50 -4,66 -100,00

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

						± Resultado en derivados (realizadas o no) -3,84 -2,04 -5,25 65,86

						± Resultado en IIC (realizados o no) -8,60 3,41 -10,01 -321,75

						± Otros resultados 0,06 0,10 0,16 -46,69

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

			(-) Gastos repercutidos -0,44 -0,26 -1,21 48,46

						- Comisión de gestión -0,25 -0,25 -0,75 -10,96

						- Comisión de depositario -0,02 -0,02 -0,06 -10,98

						- Gastos por servicios exteriores -0,12 0,01 -0,36 -882,43

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -298,90

						- Otros gastos repercutidos -0,05 0,00 -0,05 0,00

			(+) Ingresos 0,00 -0,01 0,00 -101,47

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

						+ Comisiones retrocedidas 0,00 -0,01 0,00 -100,00

						+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 -105,05

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 893 1.115 893

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 6 0,67 120 10,80

TOTAL RENTA FIJA 6 0,67 120 10,80

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 6 0,67 120 10,80

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 643 71,99 730 65,47

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 643 71,99 730 65,47

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 649 72,66 851 76,27

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 Mini

Dolar Euro CME

12/22

576 Inversión

Total subyacente tipo de cambio 576

TOTAL OBLIGACIONES 576
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4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitución de la sociedad gestora X

f. Sustitución de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora X

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X

 

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

 

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Partícipes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (según artículo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que el depositario ha

actuado como vendedor o comprador, respectivamente
X

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del

grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador,

director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

X

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

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

del grupo.

X

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

comisiones o gastos satisfechos por la IIC. 
X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

 

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

A) La IIC tiene un partícipe significativo a 30-09-2022 que representa el 42,04% del patrimonio.
 
D) Durante el periodo se han realizado operaciones simultaneas con el depositario , de compra por 121.661,00 euros
(11,95% del patrimonio medio del periodo) y vencimiento de 235.940,05 euros (23,18% del patrimonio medio del periodo).
 
F) Durante el periodo se han realizado operaciones de compraventa de divisa con el depositario.
 
 
 
G) Durante el periodo, se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones
o gastos satisfechos por la IIC, que representan los siguientes porcentajes sobre el patrimonio medio de la IIC durante el
periodo:
 
Corretajes: 0,001786%
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H) Otras operaciones vinculadas:

 

1.- Remuneración de las cuentas corrientes de la IIC con Inversis Banco SA del -0,50%, suponiendo en el periodo -257,92

euros.

 

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

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

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

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

y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado.

 

La Gestora cuenta con un procedimiento de autorización simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de

escasa relevancia como pudiera ser las realizadas con el depositario (remuneración de la cuenta corriente, comisiones de

liquidación) entre otras.
 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
La situación macroeconómica en lo que va de año sigue sufriendo los efectos consecutivos de dos shocks de oferta: el
derivado del COVID-19, viejo conocido, que provocó la disrupción de las cadenas globales de aprovisionamiento, y el
shock debido a la invasión de Ucrania con el consiguiente impacto en los mercados de materias primas energéticas.
Así, el escenario que se dibuja desde principio de año pasa por la dialéctica entre los datos de inflación y las respuestas
de los bancos centrales para su control. Y cuando miramos a Europa añadimos la gravísima situación derivada de la
guerra en Ucrania con consecuencias sobre el precio del gas natural y el acceso al mismo.
La inflación, que empezó a empeorar en los mercados desarrollados de forma sostenida hace ahora un año, y que fue
calificada como temporal, está alcanzando cotas no vistas en décadas. Una inflación que, superando el doble dígito en
algunos países desarrollados como por ejemplo, las repúblicas bálticas, Países Bajos, España,… es ahora persistente y
tiene un cierto carácter estructural. De hecho, empiezan a adivinarse efectos de segunda ronda en el comportamiento de
las rentas de ciertos agentes: peticiones salariales o revisiones de pensiones, que no hacen sino señalar la gravedad de la
situación. La más reciente caída de las materias primas en el tercer trimestre como fruto de la percepción de un aterrizaje
más o menos duro de la economía (menor demanda agregada a futuro), el alivio en ciertas partes de las cadenas globales
de aprovisionamiento señalados por los PMI o por los ratios inventarios / ventas, parecen elementos suficientes para hacer
flexionar parcialmente los datos y que retrocedan en cuanto a tasas generales. Pero, parece que la inflación subyacente,
en EE.UU y Europa permanecerá por encima de lo que las autoridades monetarias consideran aceptable durante buena
parte de 2023.
El momento actual parece dibujar ciertos cambios estructurales en el comportamiento de los precios que apuntan en la
línea de mayores tensiones inflacionistas a largo plazo: la seguridad nacional y la desglobalización; el populismo en forma
de políticas fiscales de dudosa utilidad en este momento cíclico o la transición climática en un momento de disrupción en
ciertos aprovisionamientos y muchos años de inversión por debajo de lo necesario para mantener la producción de
petróleo o gas.
Este panorama ha dado como resultado a unos bancos centrales con ciertas prisas y un cambio radical de discurso en lo
que parece una actuación guiada por la necesidad de mantener la credibilidad ante los agentes financieros y, por encima
de todo, controlar la inflación actual y sus expectativas. Así, hemos asistido al endurecimiento monetario más severo de
los últimos ciclos corrigiendo años de políticas monetarias ultralaxas: tipos nominales negativos, tipos reales aún más
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negativos, QE. Quizá el despertar del sueño vino de la mano del discurso de Jerome Powell en Jackson Hole donde habló
de tiempos de dolor (sic) para la economía ya que había de controlarse la inflación. Desde ahí, los principales banqueros
del mundo desarrollado han transitado por esta senda.
Las subidas de tipos han empujado las curvas de tipos provocando caídas notables en precios y la inversión de las curvas
entre los tramos a dos y diez años descontando que los tipos de referencia serán “más altos, más tiempo”, aún a coste de
provocar una recesión económica. Los mercados especulan ahora con cuáles serán los tipos terminales y el pivot (el
momento de máximo endurecimiento monetario y la vuelta a condiciones más laxas). Y lo hacen sin acabar de encontrar
una respuesta diferente a tipos al alza en 2022 y parte de 2023; pero, pocas expectativas de que después venga una
relajación monetaria agresiva. La nueva normalidad monetaria son los tipos reales ligeramente positivos. Y junto con la
subida de tipos, la automática repreciación del resto de activos: tipos más altos de referencia implican que los activos de
riesgo valen menos en cualquier circunstancia. Así, los diferenciales de deuda corporativa han sufrido descontado el inicio
próximo de un ciclo de impagos y los activos de renta variable han sufrido una compresión de múltiplos que se ha
traducido en caídas generalizadas castigando de forma especial a los activos más cíclicos frente a los más defensivos; a
los activo de growth frente al value y a las pequeñas compañías frente a las grandes.
Pérdidas generalizadas, por tanto, a lo largo de todos los activos, donde la honrosa excepción de entre los activos de
cierta relevancia, es el dólar como resultado de la subida de los tipos de interés por parte de la Fed que desde principio de
2021 ha recuperado un 25% de su valor frente al Euro. También sin duda su carácter de puerto seguro en momento de
risk off juega un papel clave. Pero, recordemos que el comportamiento de una divisa suele tener mucho que ver con la
confianza que a medio plazo se tiene en la economía que la soporta. En el extremo opuesto, merece la pena mencionar el
comportamiento de la libra. El Reino unido ha estado a punto de provocar un evento cuasi-sistémico como resultado de la
nueva política fiscal presentada por su primera nueva ministra (expansión fiscal histórica) que ha obligado al Banco de
Inglaterra a revertir su política de QT para estabilizar el comportamiento de la libra y los gilt. De este episodio extraemos
dos enseñanzas: la débil posición del Reino Unido y la fragilidad de ciertos segmentos del mercado ante el fin de más de
dos décadas de dinero gratis y apalancamientos elevados.
La clave de corto y medio plazo para la evolución de los activos pasa por entender hacia dónde va la inflación y cómo van
a actuar los bancos centrales; pero también por saber cómo de duro será el aterrizaje de la economía y, de forma muy
particular, los beneficios empresariales.
Todos los índices de renta fija están en negativo en divisa local, salvo el de bonos de gobierno chinos. En el resto las
caídas son históricas superando el 10% en los índices agregados de referencia y castigando especialmente algunos
segmentos como el de los bonos vinculados la inflación cuyas caídas superan el 20%. Tanto duración, como spreads
corporativos han sido correas de transmisión negativas. Estos últimos vuelven a señalar tanto en el segmento de grado de
inversión como en el segmento de alto rendimiento (high yield) hacia un ciclo de repunte de los eventos de crédito
anticipándose a una economía que se desacelera de forma severa en algunos segmentos.
Por su parte los índices de renta variable, con el espejismo que supusieron julio-agosto, han caído de forma notable (-26%
el S&P 500 en USD o -23% el EuroStoxx50 en EUR) replicando caídas sólo vistas en los eventos de mercado más duros
de los últimos 20 años. Han sido refugio únicamente los segmentos defensivos, el sesgo value frente al growth, las
grandes compañías frente a las pequeñas, las compañías con rentabilidad por dividendo y de baja volatilidad.
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
Tras un fuerte repunte de los mercados de renta variable y de renta fija en julio, ambos volvieron a venderse bruscamente
en agosto y septiembre. El repunte de julio se vio favorecido por el hecho de que los mercados empezaron a valorar las
reducciones de los tipos de interés por parte de la Reserva Federal (Fed) en 2023, lo que avivó las esperanzas de un “soft
landing” de la economía. Sin embargo, en agosto, la Fed y otros bancos centrales reiteraron en su cumbre de Jackson
Hole que su prioridad sigue siendo la lucha contra la inflación más que el apoyo al crecimiento. Este fue el principal motivo
de la fuerte subida de los rendimientos de los bonos y la venta de acciones en la segunda mitad del trimestre.
Los bancos centrales respaldaron su discurso con subidas de los tipos de interés por un total del 1,5% por parte de la
Reserva Federal, del 1,25% por parte del Banco Central Europeo y del 1% por parte del Banco de Inglaterra. Los
mercados también se inclinaron por una senda mucho más agresiva de subidas de tipos en el futuro, y ahora se espera
que los tipos suban hasta el 4,5%, el 3,5% y el 5,75% para el año que viene en Estados Unidos, Europa y el Reino Unido,
respectivamente.
Las presiones inflacionistas mundiales se moderaron un poco durante el trimestre gracias a la bajada de los precios del
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petróleo y los alimentos. El precio del petróleo WTI ha bajado casi un 30% desde principios de julio, mientras que el índice
mundial de precios de los alimentos de la Organización de las Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentación cayó
a su nivel más bajo desde el inicio de la guerra en Ucrania. No obstante, la inflación subyacente se mantiene en general
muy por encima de los objetivos de los bancos centrales en la mayoría de los países, por lo que los mercados prevén
nuevas subidas significativas de los tipos de interés oficiales en los próximos meses.
	
En cuanto al crecimiento económico, los datos publicados en el tercer trimestre siguen apuntando a una desaceleración
del crecimiento mundial. La encuesta empresarial del Índice Compuesto de Gestores de Compras (PMI) entró en territorio
de contracción en agosto por primera vez desde junio de 2020. Además, las encuestas locales mostraron que Europa, el
Reino Unido y los Estados Unidos ya están al borde de la recesión.
En lo que respecta a la cartera, mantuvimos el perfil value de la cartera a lo largo del trimestre y no realizamos cambios de
calado, más allá de movimientos tácticos a través de futuros sobre divisas que nos permitieron proteger la cartera de la
depreciación del euro frente al dólar.
c)  Índice de referencia.
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el tercer trimestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -1,52%
frente al -11,7% de rentabilidad de la IIC.
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
En el tercer trimestre el patrimonio ha bajado un -19,96% y el número de partícipes ha caído un -4,76%. Durante el
trimestre la IIC ha obtenido una rentabilidad negativa del -11,7% y ha soportado unos gastos de 0,33% sobre el patrimonio
medio de los cuales el 0% corresponden a gastos indirectos.
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
Durante el trimestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de -0,21%.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
A lo largo del trimestre no se llevaron a cabo movimientos en las posiciones de la cartera, mantuvimos el perfil value y
realizamos leves movimientos tácticos a través de futuros sobre divisas que nos permitieron proteger la cartera de la
depreciación del euro frente al dólar. Por tanto, la estructura de la cartera se mantuvo intacta, permaneciendo a la espera
de mayor visibilidad en la macro, siguiendo de cerca las cifras de inflación y el ciclo de subidas de tipos de interés por
parte de los bancos centrales, y la micro, con la publicación de resultados del tercer trimestre del año.
Las posiciones que tuvieron una contribución positiva a la cartera fueron la posición en dólar (+0,03%) y ISHARES USD
ASIA HYLD BD-ETF (+0,01%). Mientras que los principales detractores fueron ISHARES CHINA LARGE CAP (-3,41%),
ISHARES MSCI CHINA USD ACC (-3,18%) y BGF ASIA H Y BND-I2 EUR (-0,84%).
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 trimestre de referencia, la IIC ha operado con los siguientes instrumentos derivados: compra FUT MINI EURO
FX SP 22, compra FUT MINI EURO FX DC 22 y venta FUT MINI EURO FX DC 22.
El resultado en derivados en el trimestre ha sido de un -3,84% sobre el patrimonio medio.
El apalancamiento medio durante el trimestre ha sido de 51,93% y ha sido generado por la inversión en derivados y 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 trimestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 72% y las posiciones más significativas son: Accs.
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ETF ISHARES USD ASIA HYLD BD (20,12%), Parts. ETF Ishares China Larg Cap (19,23%), y Accs. ETF ISHARES MSCI
CHINA USD (18,03%).
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un -0,35%.
 
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 30%. La volatilidad del fondo en el periodo ha sido del 10,81%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,45% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 1,15%, 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 10,17%.
5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
En línea con nuestra adhesión a los Principios de Inversión Responsable de Naciones Unidas (UNPRI), Andbank Wealth
Management, S.G.I.I.C., S.A.U.  ejerce el derecho de voto basándose en la evaluación del rendimiento a medio y largo
plazo de la sociedad en la que invierte, teniendo en cuenta cuestiones medioambientales (cambio climático y la mitigación
del mismo, uso eficiente y sostenible de los recursos, biodiversidad, reciclaje y economía circular), sociales (desarrollo del
capital humano, igualdad de género, salud y seguridad laboral, responsabilidad y seguridad del producto y protección del
consumidor), y de gobernanza (estructura accionarial, independencia y experiencia del Consejo, auditoria, política de
remuneraciones, transparencia). Un mayor grado de detalle puede encontrarse en nuestra Política de Voto
(https://www.andbank.es/wp-content/uploads/2021/04/AWM-POL-Proxy-Voting-v1_MARZO-2021.pdf)
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2022 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior
al 1% del capital social.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
No aplicable
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
No aplicable
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
No aplicable
9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
No aplicable
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
Una Europa cada vez más desgastada que enseña problemas prácticamente diarios. No nos referimos al conflicto bélico
ruso-ucraniano, activo desde febrero, sino los problemas visibles a la orden del día. Ya sea las reelecciones en UK,
problemas de abastecimiento en Francia o una inflación que parece imparable. Por la parte asiática, China no sale de la
política Covid y parece que tampoco saldrá dentro de poco. Estos actos siguen sin convencer al resto del mundo, unido
con una posible invasión a Taiwán.
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Presentación de resultados empresariales en las primeras semanas de este último trimestre, donde esperamos que sigan

a una macro que va recortando estimaciones de crecimiento, no sólo en Europa, sino también en un EE UU donde

algunas de las encuestas (ISM manufacturero) ya empiezan a dar lecturas de desaceleración marcada, pre-recesivas.

Empresas americanas que se verían además afectadas en sus cuentas de resultados por la fortaleza del dólar.

Entorno en el que, aunque hay algunas señales positivas (caída de las expectativas de inflación, elevado pesimismo…),

no se verifican aún las condiciones para pensar en un rally sostenido de los activos de riesgo.

 
 

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

						ES0L02306097 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|-0,64|2022-07-01 EUR 0 0,00 20 1,80

						ES0L02305123 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|0,45|2022-10-03 EUR 6 0,67 0 0,00

						ES0L02305123 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|-0,64|2022-07-01 EUR 0 0,00 20 1,80

						ES0L02304142 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|-0,64|2022-07-01 EUR 0 0,00 20 1,80

						ES0000012H33 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|-0,65|2022-07-01 EUR 0 0,00 20 1,80

						ES0000012F84 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|-0,65|2022-07-01 EUR 0 0,00 20 1,80

						ES0000012B62 - REPO|BANCO INVERSIS, S.A.|-0,65|2022-07-01 EUR 0 0,00 20 1,80

TOTAL ADQUISICIÓN TEMPORAL DE ACTIVOS 6 0,67 120 10,80

TOTAL RENTA FIJA 6 0,67 120 10,80

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 6 0,67 120 10,80

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

						IE00BJ5JPG56 - PARTICIPACIONES|iShares MSCI China U USD 161 18,03 194 17,36

						LU2327297755 - PARTICIPACIONES|Blackrock Gif I Eu E EUR 130 14,61 140 12,58

						SG2D83975482 - PARTICIPACIONES|iShares USD Asia Hig USD 180 20,12 185 16,62

						IE00B02KXK85 - PARTICIPACIONES|ETF.Ishares USD 172 19,23 211 18,91

TOTAL IIC 643 71,99 730 65,47

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 643 71,99 730 65,47

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 649 72,66 851 76,27

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

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

 

11. Información sobre la política de remuneración

No aplicable
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12. Información sobre las operaciones de financiación de valores, reutilización de las garantías y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

 

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

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

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

		Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Global

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

 
Descripción general
Política de inversión: Se invertirá entre un 0-100% de la exposición total en renta variable o en renta fija pública/privada

(incluyendo depósitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean líquidos). La exposición a riesgo

divisa será de 0-100%. No hay predeterminación por tipo de emisor (público/privado), calificación crediticia emisión/emisor

(pudiendo estar toda la cartera de renta fija en baja calidad crediticia, incluso sin calificación crediticia), duración media de

la cartera de renta fija, capitalización bursátil, divisas, sectores económico o emisores/mercados (podrán ser OCDE o

emergentes, sin limitación). Podrá existir concentración geográfica o sectorial. La inversión en activos de baja

capitalización y/o de baja calificación crediticia puede influir negativamente en la liquidez del fondo. Se podrá tener

exposición en materias primas mediante activos aptos sin limitación (siempre de acuerdo con la Directiva 2009/65/CE). Se

podrá invertir hasta un 10% del patrimonio en IIC financieras (activo apto), armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo

de la Gestora. La operativa con instrumentos financieros derivados no negociados en mercados organizados de derivados

se realiza únicamente de forma indirecta a través de IIC.

 

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

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

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2022 2021

Índice de rotación de la cartera 0,10 0,03 0,43 0,00

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,15 -0,45 -0,33 0,00

 

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 10.428,43 10.383,00

Nº de Partícipes 34 33

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

Inversión mínima (EUR) 127,27

 

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

Periodo del informe 1.165 111,7604

2021 1.302 127,2707

2020 1.018 113,8844

2019

 

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 0,34 0,00 0,34 1,01 0,00 1,01 mixta al fondo

Comisión de depositario 0,02 0,06 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

2022

Trimestral Anual

Último

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

Rentabilidad IIC -12,19 -4,46 -6,35 -1,86 5,14 11,75

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -2,53 29-09-2022 -4,28 16-06-2022

Rentabilidad máxima (%) 2,09 07-07-2022 5,98 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

2022

Trimestral Anual

Último

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

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 21,69 15,88 26,14 22,12 13,06 11,09

		Ibex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 18,15 16,22

		Letra Tesoro 1 año 0,82 1,15 0,71 0,38 0,20 0,39

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
8,40 8,40 6,81 6,37 6,17 6,17

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

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

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

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

 

 

Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Año t-3 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
1,24 0,41 0,31 0,52 0,40 1,62 1,78

(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 trimestral de los últimos 3 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

Trimestral media**

Renta Fija Euro 213.291 1.690 -1,03

Renta Fija Internacional 14.085 388 -2,48

Renta Fija Mixta Euro 16.056 177 -1,83

Renta Fija Mixta Internacional 84.076 1.241 -1,15

Renta Variable Mixta Euro 3.918 112 -3,95

Renta Variable Mixta Internacional 238.522 8.614 -1,83

Renta Variable Euro 3.949 96 -7,08

Renta Variable Internacional 338.707 15.419 -1,05

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.952 167 -1,01

Global 488.987 13.790 -0,21

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 8.778 172 -0,08

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 1.415.323 41.866 -0,94

*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 941 80,77 1.134 93,33

			* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 941 80,77 1.134 93,33

			* 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) 224 19,23 79 6,50

(+/-) RESTO 1 0,09 1 0,08

TOTAL PATRIMONIO 1.165 100,00 % 1.215 100,00 %

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) 1.215 1.292 1.302

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 0,43 0,41 1,88 9,08

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

± Rendimientos netos -4,27 -6,64 -12,72 -33,46

			(+) Rendimientos de gestión -3,83 -6,25 -11,33 -36,61

						+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00

						+ Dividendos 0,20 0,47 0,89 -56,01

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) -4,03 -6,72 -12,08 -37,90

						± 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) 0,00 0,00 0,00 0,00

						± Otros resultados 0,00 0,00 -0,14 -291,05

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

			(-) Gastos repercutidos -0,44 -0,39 -1,40 17,07

						- Comisión de gestión -0,34 -0,34 -1,01 4,63

						- Comisión de depositario -0,02 -0,02 -0,06 4,63

						- Gastos por servicios exteriores -0,06 0,04 -0,20 -250,72

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -298,90

						- Otros gastos repercutidos -0,03 -0,07 -0,13 -58,65

			(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -122,07

						+ 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 -122,07

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.165 1.215 1.165

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 941 80,69 1.134 93,37

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 941 80,69 1.134 93,37

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 941 80,69 1.134 93,37

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 941 80,69 1.134 93,37

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

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

 

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

 

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.
 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X
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SI NO

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitución de la sociedad gestora X

f. Sustitución de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora X

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X

 

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

 

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Partícipes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (según artículo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que el depositario ha

actuado como vendedor o comprador, respectivamente
X

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del

grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador,

director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

X

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

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

del grupo.

X

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

comisiones o gastos satisfechos por la IIC. 
X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

 

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

A) La IIC tiene un partícipe significativo a 30-09-2022 que representa el 86,67% del patrimonio.
 
 
 
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 del -0,50%, suponiendo en el periodo -76,19
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.
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La Gestora cuenta con un procedimiento de autorización simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de

escasa relevancia como pudiera ser las realizadas con el depositario (remuneración de la cuenta corriente, comisiones de

liquidación) entre otras.
 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
La situación macroeconómica en lo que va de año sigue sufriendo los efectos consecutivos de dos shocks de oferta: el
derivado del COVID-19, viejo conocido, que provocó la disrupción de las cadenas globales de aprovisionamiento, y el
shock debido a la invasión de Ucrania con el consiguiente impacto en los mercados de materias primas energéticas.
Así, el escenario que se dibuja desde principio de año pasa por la dialéctica entre los datos de inflación y las respuestas
de los bancos centrales para su control. Y cuando miramos a Europa añadimos la gravísima situación derivada de la
guerra en Ucrania con consecuencias sobre el precio del gas natural y el acceso al mismo.
La inflación, que empezó a empeorar en los mercados desarrollados de forma sostenida hace ahora un año, y que fue
calificada como temporal, está alcanzando cotas no vistas en décadas. Una inflación que, superando el doble dígito en
algunos países desarrollados como por ejemplo, las repúblicas bálticas, Países Bajos, España,… es ahora persistente y
tiene un cierto carácter estructural. De hecho, empiezan a adivinarse efectos de segunda ronda en el comportamiento de
las rentas de ciertos agentes: peticiones salariales o revisiones de pensiones, que no hacen sino señalar la gravedad de la
situación. La más reciente caída de las materias primas en el tercer trimestre como fruto de la percepción de un aterrizaje
más o menos duro de la economía (menor demanda agregada a futuro), el alivio en ciertas partes de las cadenas globales
de aprovisionamiento señalados por los PMI o por los ratios inventarios / ventas, parecen elementos suficientes para hacer
flexionar parcialmente los datos y que retrocedan en cuanto a tasas generales. Pero, parece que la inflación subyacente,
en EE.UU y Europa permanecerá por encima de lo que las autoridades monetarias consideran aceptable durante buena
parte de 2023.
La situación macroeconómica en lo que va de año sigue sufriendo los efectos consecutivos de dos shocks de oferta: el
derivado del COVID-19, viejo conocido, que provocó la disrupción de las cadenas globales de aprovisionamiento, y el
shock debido a la invasión de Ucrania con el consiguiente impacto en los mercados de materias primas energéticas.
Así, el escenario que se dibuja desde principio de año pasa por la dialéctica entre los datos de inflación y las respuestas
de los bancos centrales para su control. Y cuando miramos a Europa añadimos la gravísima situación derivada de la
guerra en Ucrania con consecuencias sobre el precio del gas natural y el acceso al mismo.
La inflación, que empezó a empeorar en los mercados desarrollados de forma sostenida hace ahora un año, y que fue
calificada como temporal, está alcanzando cotas no vistas en décadas. Una inflación que, superando el doble dígito en
algunos países desarrollados como por ejemplo, las repúblicas bálticas, Países Bajos, España,… es ahora persistente y
tiene un cierto carácter estructural. De hecho, empiezan a adivinarse efectos de segunda ronda en el comportamiento de
las rentas de ciertos agentes: peticiones salariales o revisiones de pensiones, que no hacen sino señalar la gravedad de la
situación. La más reciente caída de las materias primas en el tercer trimestre como fruto de la percepción de un aterrizaje
más o menos duro de la economía (menor demanda agregada a futuro), el alivio en ciertas partes de las cadenas globales
de aprovisionamiento señalados por los PMI o por los ratios inventarios / ventas, parecen elementos suficientes para hacer
flexionar parcialmente los datos y que retrocedan en cuanto a tasas generales. Pero, parece que la inflación subyacente,
en EE.UU y Europa permanecerá por encima de lo que las autoridades monetarias consideran aceptable durante buena
parte de 2023.
El momento actual parece dibujar ciertos cambios estructurales en el comportamiento de los precios que apuntan en la
línea de mayores tensiones inflacionistas a largo plazo: la seguridad nacional y la desglobalización; el populismo en forma
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de políticas fiscales de dudosa utilidad en este momento cíclico o la transición climática en un momento de disrupción en
ciertos aprovisionamientos y muchos años de inversión por debajo de lo necesario para mantener la producción de
petróleo o gas.
Este panorama ha dado como resultado a unos bancos centrales con ciertas prisas y un cambio radical de discurso en lo
que parece una actuación guiada por la necesidad de mantener la credibilidad ante los agentes financieros y, por encima
de todo, controlar la inflación actual y sus expectativas. Así, hemos asistido al endurecimiento monetario más severo de
los últimos ciclos corrigiendo años de políticas monetarias ultralaxas: tipos nominales negativos, tipos reales aún más
negativos, QE. Quizá el despertar del sueño vino de la mano del discurso de Jerome Powell en Jackson Hole donde habló
de tiempos de dolor (sic) para la economía ya que había de controlarse la inflación. Desde ahí, los principales banqueros
del mundo desarrollado han transitado por esta senda.
Las subidas de tipos han empujado las curvas de tipos provocando caídas notables en precios y la inversión de las curvas
entre los tramos a dos y diez años descontando que los tipos de referencia serán “más altos, más tiempo”, aún a coste de
provocar una recesión económica. Los mercados especulan ahora con cuáles serán los tipos terminales y el pivot (el
momento de máximo endurecimiento monetario y la vuelta a condiciones más laxas). Y lo hacen sin acabar de encontrar
una respuesta diferente a tipos al alza en 2022 y parte de 2023; pero, pocas expectativas de que después venga una
relajación monetaria agresiva. La nueva normalidad monetaria son los tipos reales ligeramente positivos. Y junto con la
subida de tipos, la automática repreciación del resto de activos: tipos más altos de referencia implican que los activos de
riesgo valen menos en cualquier circunstancia. Así, los diferenciales de deuda corporativa han sufrido descontado el inicio
próximo de un ciclo de impagos y los activos de renta variable han sufrido una compresión de múltiplos que se ha
traducido en caídas generalizadas castigando de forma especial a los activos más cíclicos frente a los más defensivos; a
los activo de growth frente al value y a las pequeñas compañías frente a las grandes.
Pérdidas generalizadas, por tanto, a lo largo de todos los activos, donde la honrosa excepción de entre los activos de
cierta relevancia, es el dólar como resultado de la subida de los tipos de interés por parte de la Fed que desde principio de
2021 ha recuperado un 25% de su valor frente al Euro. También sin duda su carácter de puerto seguro en momento de
risk off juega un papel clave. Pero, recordemos que el comportamiento de una divisa suele tener mucho que ver con la
confianza que a medio plazo se tiene en la economía que la soporta. En el extremo opuesto, merece la pena mencionar el
comportamiento de la libra. El Reino unido ha estado a punto de provocar un evento cuasi-sistémico como resultado de la
nueva política fiscal presentada por su primera nueva ministra (expansión fiscal histórica) que ha obligado al Banco de
Inglaterra a revertir su política de QT para estabilizar el comportamiento de la libra y los gilt. De este episodio extraemos
dos enseñanzas: la débil posición del Reino Unido y la fragilidad de ciertos segmentos del mercado ante el fin de más de
dos décadas de dinero gratis y apalancamientos elevados.
La clave de corto y medio plazo para la evolución de los activos pasa por entender hacia dónde va la inflación y cómo van
a actuar los bancos centrales; pero también por saber cómo de duro será el aterrizaje de la economía y, de forma muy
particular, los beneficios empresariales.
Todos los índices de renta fija están en negativo en divisa local, salvo el de bonos de gobierno chinos. En el resto las
caídas son históricas superando el 10% en los índices agregados de referencia y castigando especialmente algunos
segmentos como el de los bonos vinculados la inflación cuyas caídas superan el 20%. Tanto duración, como spreads
corporativos han sido correas de transmisión negativas. Estos últimos vuelven a señalar tanto en el segmento de grado de
inversión como en el segmento de alto rendimiento (high yield) hacia un ciclo de repunte de los eventos de crédito
anticipándose a una economía que se desacelera de forma severa en algunos segmentos.
Por su parte los índices de renta variable, con el espejismo que supusieron julio-agosto, han caído de forma notable (-26%
el S&P 500 en USD o -23% el EuroStoxx50 en EUR) replicando caídas sólo vistas en los eventos de mercado más duros
de los últimos 20 años. Han sido refugio únicamente los segmentos defensivos, el sesgo value frente al growth, las
grandes compañías frente a las pequeñas, las compañías con rentabilidad por dividendo y de baja volatilidad.
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
Ponemos punto final a un mes y un trimestre con las caídas, de nuevo, como protagonistas. Retrocesos intensos y
generalizados no sólo en la renta variable, sino en la renta fija. Septiembre ha sido fiel al patrón histórico de ser más volátil
que otros meses del año. Es más, en algunos activos como la renta fija, hemos visto lecturas extremas, no visitadas desde
el estallido de la pandemia y, acompañándola, una menor liquidez. El dólar ha vuelto a ser de los escasos refugios en un
entorno marcado por la incertidumbre extrema.
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EE UU se desacelera pero, a la fecha, a la luz de los datos y encuestas, lo hace de forma más suave. Europa, donde el
escenario de recesión es más probable, el apoyo fiscal tiene un objetivo claro, específico, como es el de paliar la factura
energética.
En este tercer trimestre los bancos centrales no han cambiado su mensaje, manteniendo el rumbo hacia tipos más altos,
más tiempo y de forma acelerada, sin que la volatilidad de los mercados o los nubarrones del crecimiento parezca
detenerlos. Los escenarios para EE UU y Europa de aquí a final de año apuntan a +125 p.b. adicionales, probablemente
seguidos de una primera parte de 2023 con subidas puntuales y menores.
c)  Índice de referencia.
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el tercer trimestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -1,52%
frente al -4,46% de rentabilidad de la IIC.
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
En el tercer trimestre el patrimonio ha bajado un -4,04% y el número de partícipes ha subido un 3,03%. Durante el
trimestre la IIC ha obtenido una rentabilidad negativa del -4,46% y ha soportado unos gastos de 0,41% sobre el patrimonio
medio.
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
Durante el trimestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de -0,21%.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Durante el período la cartera se ha mantenido con una estructura estable y similar al anterior semestre. No ha habido
ningún cambio relevante en carteras, únicamente el incremento de liquidez. A destacar el peso en cartera de la Renta
Variable con un 80,71% siendo el resto liquidez con 19,29%. En lo que se refiere a la asignación  geográfica destaca la
exposición a Zona norteamericana con un 66,57%.
Como mayores contribuidores a la rentabilidad del fondo durante el periodo se encuentran las posiciones de Canadian
Solar Inc (0,89%), Wise PLC Class A (0,76%) y Cigna Corp (0,55%). Como mayores detractores a la rentabilidad se
encuentran las posiciones de Alibaba Group Holding Ltd ADR (-1,47%), QuidelOrtho Corp (-1,24%) y Tencent Holdings Ltd
ADR (-0,90%)
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 trimestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos 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.
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un -0,15%.
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 15,88% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,45% y la de la Letra del Tesoro a
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un año ha sido de 1,15%, 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 8,4%.

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/2021/04/AWM-POL-Proxy-Voting-v1_MARZO-2021.pdf)

Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2022 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto

de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank

Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis

sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno

corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las

decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.

Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las

sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior

al 1% del capital social.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Una Europa cada vez más desgastada que enseña problemas prácticamente diarios. No nos referimos al conflicto bélico

ruso-ucraniano, activo desde febrero, sino los problemas visibles a la orden del día. Ya sea las reelecciones en UK,

problemas de abastecimiento en Francia o una inflación que parece imparable. Por la parte asiática, China no sale de la

política Covid y parece que tampoco saldrá dentro de poco. Estos actos siguen sin convencer al resto del mundo, unido

con una posible invasión a Taiwán.

Presentación de resultados empresariales en las primeras semanas de este último trimestre, donde esperamos que sigan

a una macro que va recortando estimaciones de crecimiento, no sólo en Europa, sino también en un EE UU donde

algunas de las encuestas (ISM manufacturero) ya empiezan a dar lecturas de desaceleración marcada, pre-recesivas.

Empresas americanas que se verían además afectadas en sus cuentas de resultados por la fortaleza del dólar.

Entorno en el que, aunque hay algunas señales positivas (caída de las expectativas de inflación, elevado pesimismo…),

no se verifican aún las condiciones para pensar en un rally sostenido de los activos de riesgo.

 
 

10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

						US2197981051 - ACCIONES|QuidelOrtho Corp USD 44 3,75 56 4,58

						KY30744W1070 - ACCIONES|Farfetch Ltd USD 8 0,65 7 0,56

						GB00BL9YR756 - ACCIONES|Wise PLC GBP 15 1,29 7 0,57

						LU2314763264 - ACCIONES|Arrival SA USD 3 0,25 5 0,43

						US03842K2006 - ACCIONES|AquaBounty Technolog USD 2 0,21 5 0,40

						US3893751061 - ACCIONES|Gray Television Inc USD 22 1,88 24 1,99

						BMG161691073 - ACCIONES|Brookfield Asset Man USD 0 0,01 0 0,01

						US24703L2025 - ACCIONES|Dell USD 28 2,39 35 2,90

						US0050981085 - ACCIONES|Acushnet Holdings Co USD 27 2,28 24 1,96

						US22041X1028 - ACCIONES|Corsair Gaming Inc USD 0 0,00 19 1,55

						US48251W1045 - ACCIONES|kkr&Co Inc-A USD 26 2,26 26 2,18

						KYG9830T1067 - ACCIONES|Xiaomi Corp-Class B HKD 18 1,50 25 2,06

						US1255231003 - ACCIONES|Cigna Corp USD 42 3,64 53 4,35

						CA1125851040 - ACCIONES|Brookfield Asset Man USD 25 2,15 25 2,10

						US88032Q1094 - ACCIONES|Tencent Holdings LTD USD 38 3,26 48 3,92

						US09857L1089 - ACCIONES|Booking Holdings Inc USD 27 2,30 27 2,20

						US47215P1066 - ACCIONES|JDS Uniphase Corp USD 36 3,08 43 3,53

						US1311931042 - ACCIONES|Callaway Golf Compan USD 29 2,53 29 2,40

						US0997241064 - ACCIONES|BorgINC USD 26 2,20 25 2,10

						US0367521038 - ACCIONES|AnthINC USD 37 3,18 37 3,03

						JE00BG6L7297 - ACCIONES|Boohoo.com PLC GBP 11 0,98 18 1,44

						US15135B1017 - ACCIONES|Centene Corp USD 64 5,45 65 5,32

						US02079K3059 - ACCIONES|Alphabet USD 16 1,34 17 1,37

						US00287Y1091 - ACCIONES|AbbVie Inc USD 0 0,00 29 2,41

						US01609W1027 - ACCIONES|Alibaba Group Hldng USD 49 4,20 65 5,36

						CH0210483332 - ACCIONES|CIE Financiere Riche CHF 15 1,26 15 1,26

						US5010441013 - ACCIONES|Kroger Co USD 16 1,34 16 1,30

						CA1366351098 - ACCIONES|Accs. Canadan Solar USD 46 3,91 36 2,93

						US4448591028 - ACCIONES|Accs. Human Inc USD 25 2,12 22 1,84

						US91324P1021 - ACCIONES|Unitedhealth Group USD 21 1,77 49 4,03

						US9113121068 - ACCIONES|United Parcel Servic USD 41 3,54 44 3,58

						SE0015810247 - ACCIONES|Kinnevik AB SEK 14 1,16 15 1,27

						US0079031078 - ACCIONES|AdvanMicrDevices USD 19 1,66 22 1,80

						US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp USD 48 4,08 49 4,03

						PTPTI0AM0006 - ACCIONES|Navigto EUR 24 2,09 27 2,21

						US31428X1063 - ACCIONES|Fedex Corp USD 15 1,30 22 1,78

						US38141G1040 - ACCIONES|Goldman Sachs USD 15 1,28 14 1,17

						US0378331005 - ACCIONES|Apple Computer Inc. USD 28 2,42 26 2,15

						US1101221083 - ACCIONES|Bristol - Myers Sqi USD 0 0,00 44 3,63

						US0231351067 - ACCIONES|Amazon.co, Inc. USD 23 1,98 20 1,67

TOTAL RV COTIZADA 941 80,69 1.134 93,37

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 941 80,69 1.134 93,37

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 941 80,69 1.134 93,37

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 941 80,69 1.134 93,37

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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11. Información sobre la política de remuneración

No aplicable

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

 

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

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

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

		Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Global

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

 
Descripción general
Política de inversión: Fondo de autor con alta vinculación al gestor, D. Jesus Manuel Landaluce Dominguez, cuya

sustitución supondría un cambio sustancial en la política de inversión y otorgaría el derecho de separación a los partícipes.

Se podrá invertir entre el 0%-100% de la exposición total en renta variable o renta fija. No existe objetivo predeterminado,

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

duración, capitalización bursátil, divisa, sector económico o países. Podrá existir concentración geográfica o sectorial. Se

podrá tener el 100% de la exposición total en renta fija de baja calidad crediticia. El riesgo de divisa puede alcanzar el

100% de la exposición total. Se podrá invertir entre 0-10% del patrimonio en IIC financieras, activo apto, armonizadas o

no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

 

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

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

informativo.

 
Divisa de denominación     EUR
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2. Datos económicos

Periodo actual Periodo anterior 2022 2021

Índice de rotación de la cartera 0,28 2,34 2,28 0,00

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,46 -0,46 -0,41 0,00

 

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 23.289,41 22.185,88

Nº de Partícipes 133 115

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

Inversión mínima (EUR) 97,32

 

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

Periodo del informe 1.799 77,2431

2021 104 97,3239

2020 685 105,3276

2019 619 88,5565

 

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 0,15 0,00 0,15 0,48 0,00 0,48 patrimonio

Comisión de depositario 0,02 0,06 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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Año t-5

Rentabilidad IIC -20,63 1,90 -20,14 -2,47 -1,05 -7,60 18,94 -3,87

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -1,87 29-09-2022 -4,99 04-05-2022 -12,89 12-03-2020

Rentabilidad máxima (%) 2,03 07-07-2022 2,03 07-07-2022 12,47 17-03-2020

(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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 12,40 13,10 16,33 3,07 0,15 18,80 46,04 12,89

		Ibex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 18,15 16,22 34,16 12,41

		Letra Tesoro 1 año 0,82 1,15 0,71 0,38 0,20 0,39 0,41 0,16

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
19,35 19,35 19,77 19,02 19,72 19,72 23,32 11,49

(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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
0,78 0,20 0,06 2,45 0,84 2,84 1,71 2,44

(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 trimestral de los últimos 3 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

Trimestral media**

Renta Fija Euro 213.291 1.690 -1,03

Renta Fija Internacional 14.085 388 -2,48

Renta Fija Mixta Euro 16.056 177 -1,83

Renta Fija Mixta Internacional 84.076 1.241 -1,15

Renta Variable Mixta Euro 3.918 112 -3,95

Renta Variable Mixta Internacional 238.522 8.614 -1,83

Renta Variable Euro 3.949 96 -7,08

Renta Variable Internacional 338.707 15.419 -1,05

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.952 167 -1,01

Global 488.987 13.790 -0,21

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 8.778 172 -0,08

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 1.415.323 41.866 -0,94

*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 1.635 90,88 1.476 87,75

			* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
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Distribución del patrimonio

Fin período actual Fin período  anterior

Importe
% sobre

patrimonio
Importe

% sobre

patrimonio

			* Cartera exterior 1.635 90,88 1.476 87,75

			* 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) 164 9,12 207 12,31

(+/-) RESTO 0 0,00 -1 -0,06

TOTAL PATRIMONIO 1.799 100,00 % 1.682 100,00 %

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) 1.682 101 104

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 4,86 273,58 207,25 -94,66

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

± Rendimientos netos 1,49 -16,24 -8,77 -127,47

			(+) Rendimientos de gestión 1,76 -16,10 -7,77 -132,84

						+ Intereses 0,00 0,00 0,00 -100,00

						+ Dividendos 0,40 0,39 1,14 211,99

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) -0,20 -0,79 -0,99 -25,91

						± 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) 1,55 -15,37 -7,71 -130,26

						± Otros resultados 0,01 -0,32 -0,21 -106,02

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

			(-) Gastos repercutidos -0,28 -0,14 -1,01 481,93

						- Comisión de gestión -0,15 -0,15 -0,48 200,57

						- Comisión de depositario -0,02 -0,02 -0,06 215,63

						- Gastos por servicios exteriores -0,05 0,09 -0,30 -257,92

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -298,90

						- Otros gastos repercutidos -0,06 -0,06 -0,17 211,99

			(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 1.079,60

						+ 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 1.079,60

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.799 1.682 1.799

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 86 4,76 143 8,53

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 4,76 143 8,53

TOTAL IIC 1.550 86,16 1.332 79,21

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.635 90,92 1.476 87,74

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.635 90,92 1.476 87,74

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

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

 

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

 

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.
 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X
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SI NO

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitución de la sociedad gestora X

f. Sustitución de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora X

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X

 

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

 

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Partícipes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (según artículo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que el depositario ha

actuado como vendedor o comprador, respectivamente
X

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del

grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador,

director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

X

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

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

del grupo.

X

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

comisiones o gastos satisfechos por la IIC. 
X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

 

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

A) La IIC tiene dos accionistas partícipes a 30-09-2022 que representan:
 
-	Partícipe 1: 20,96% del patrimonio.
 
-	Partícipe 2: 22,32% del patrimonio.
 
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 del -0,50%, suponiendo en el periodo -225,18
euros.
 
Anexo: La Entidad Gestora puede realizar por cuenta de la IIC operaciones vinculadas de las previstas en el artículo 67 de
la LIIC y artículo 145 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversión colectiva. De esto modo se han adoptado procedimientos,
para evitar conflictos de interés y poder asegurar que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la IIC
y a precios o en condiciones iguales o mejores que las de mercado.
 
La Gestora cuenta con un procedimiento de autorización simplificado de otras operaciones vinculadas repetitivas o de
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escasa relevancia como pudiera ser las realizadas con el depositario (remuneración de la cuenta corriente, comisiones de

liquidación) entre otras.
 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
La situación macroeconómica en lo que va de año sigue sufriendo los efectos consecutivos de dos shocks de oferta: el
derivado del COVID-19, viejo conocido, que provocó la disrupción de las cadenas globales de aprovisionamiento, y el
shock debido a la invasión de Ucrania con el consiguiente impacto en los mercados de materias primas energéticas.
Así, el escenario que se dibuja desde principio de año pasa por la dialéctica entre los datos de inflación y las respuestas
de los bancos centrales para su control. Y cuando miramos a Europa añadimos la gravísima situación derivada de la
guerra en Ucrania con consecuencias sobre el precio del gas natural y el acceso al mismo.
La inflación, que empezó a empeorar en los mercados desarrollados de forma sostenida hace ahora un año, y que fue
calificada como temporal, está alcanzando cotas no vistas en décadas. Una inflación que, superando el doble dígito en
algunos países desarrollados como por ejemplo, las repúblicas bálticas, Países Bajos, España,… es ahora persistente y
tiene un cierto carácter estructural. De hecho, empiezan a adivinarse efectos de segunda ronda en el comportamiento de
las rentas de ciertos agentes: peticiones salariales o revisiones de pensiones, que no hacen sino señalar la gravedad de la
situación. La más reciente caída de las materias primas en el tercer trimestre como fruto de la percepción de un aterrizaje
más o menos duro de la economía (menor demanda agregada a futuro), el alivio en ciertas partes de las cadenas globales
de aprovisionamiento señalados por los PMI o por los ratios inventarios / ventas, parecen elementos suficientes para hacer
flexionar parcialmente los datos y que retrocedan en cuanto a tasas generales. Pero, parece que la inflación subyacente,
en EE.UU y Europa permanecerá por encima de lo que las autoridades monetarias consideran aceptable durante buena
parte de 2023.
El momento actual parece dibujar ciertos cambios estructurales en el comportamiento de los precios que apuntan en la
línea de mayores tensiones inflacionistas a largo plazo: la seguridad nacional y la desglobalización; el populismo en forma
de políticas fiscales de dudosa utilidad en este momento cíclico o la transición climática en un momento de disrupción en
ciertos aprovisionamientos y muchos años de inversión por debajo de lo necesario para mantener la producción de
petróleo o gas.
Este panorama ha dado como resultado a unos bancos centrales con ciertas prisas y un cambio radical de discurso en lo
que parece una actuación guiada por la necesidad de mantener la credibilidad ante los agentes financieros y, por encima
de todo, controlar la inflación actual y sus expectativas. Así, hemos asistido al endurecimiento monetario más severo de
los últimos ciclos corrigiendo años de políticas monetarias ultralaxas: tipos nominales negativos, tipos reales aún más
negativos, QE. Quizá el despertar del sueño vino de la mano del discurso de Jerome Powell en Jackson Hole donde habló
de tiempos de dolor (sic) para la economía ya que había de controlarse la inflación. Desde ahí, los principales banqueros
del mundo desarrollado han transitado por esta senda.
Las subidas de tipos han empujado las curvas de tipos provocando caídas notables en precios y la inversión de las curvas
entre los tramos a dos y diez años descontando que los tipos de referencia serán “más altos, más tiempo”, aún a coste de
provocar una recesión económica. Los mercados especulan ahora con cuáles serán los tipos terminales y el pivot (el
momento de máximo endurecimiento monetario y la vuelta a condiciones más laxas). Y lo hacen sin acabar de encontrar
una respuesta diferente a tipos al alza en 2022 y parte de 2023; pero, pocas expectativas de que después venga una
relajación monetaria agresiva. La nueva normalidad monetaria son los tipos reales ligeramente positivos. Y junto con la
subida de tipos, la automática repreciación del resto de activos: tipos más altos de referencia implican que los activos de
riesgo valen menos en cualquier circunstancia. Así, los diferenciales de deuda corporativa han sufrido descontado el inicio
próximo de un ciclo de impagos y los activos de renta variable han sufrido una compresión de múltiplos que se ha
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traducido en caídas generalizadas castigando de forma especial a los activos más cíclicos frente a los más defensivos; a
los activo de growth frente al value y a las pequeñas compañías frente a las grandes.
Pérdidas generalizadas, por tanto, a lo largo de todos los activos, donde la honrosa excepción de entre los activos de
cierta relevancia, es el dólar como resultado de la subida de los tipos de interés por parte de la Fed que desde principio de
2021 ha recuperado un 25% de su valor frente al Euro. También sin duda su carácter de puerto seguro en momento de
risk off juega un papel clave. Pero, recordemos que el comportamiento de una divisa suele tener mucho que ver con la
confianza que a medio plazo se tiene en la economía que la soporta. En el extremo opuesto, merece la pena mencionar el
comportamiento de la libra. El Reino unido ha estado a punto de provocar un evento cuasi-sistémico como resultado de la
nueva política fiscal presentada por su primera nueva ministra (expansión fiscal histórica) que ha obligado al Banco de
Inglaterra a revertir su política de QT para estabilizar el comportamiento de la libra y los gilt. De este episodio extraemos
dos enseñanzas: la débil posición del Reino Unido y la fragilidad de ciertos segmentos del mercado ante el fin de más de
dos décadas de dinero gratis y apalancamientos elevados.
La clave de corto y medio plazo para la evolución de los activos pasa por entender hacia dónde va la inflación y cómo van
a actuar los bancos centrales; pero también por saber cómo de duro será el aterrizaje de la economía y, de forma muy
particular, los beneficios empresariales.
Todos los índices de renta fija están en negativo en divisa local, salvo el de bonos de gobierno chinos. En el resto las
caídas son históricas superando el 10% en los índices agregados de referencia y castigando especialmente algunos
segmentos como el de los bonos vinculados la inflación cuyas caídas superan el 20%. Tanto duración, como spreads
corporativos han sido correas de transmisión negativas. Estos últimos vuelven a señalar tanto en el segmento de grado de
inversión como en el segmento de alto rendimiento (high yield) hacia un ciclo de repunte de los eventos de crédito
anticipándose a una economía que se desacelera de forma severa en algunos segmentos.
Por su parte los índices de renta variable, con el espejismo que supusieron julio-agosto, han caído de forma notable (-26%
el S&P 500 en USD o -23% el EuroStoxx50 en EUR) replicando caídas sólo vistas en los eventos de mercado más duros
de los últimos 20 años. Han sido refugio únicamente los segmentos defensivos, el sesgo value frente al growth, las
grandes compañías frente a las pequeñas, las compañías con rentabilidad por dividendo y de baja volatilidad.
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
La cartera se ha mantenido estable durante el trimestre ya que los indicadores de tendencia que se utilizan para gestionar
las posiciones no han tenido tiempo de variar los suficiente como para haber cambios significativos en la asignación de
activos.
c)  Índice de referencia.
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el tercer trimestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -1,52%
frente al 1,9% de rentabilidad de la IIC.
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
En el tercer trimestre el patrimonio ha subido un 6,96% y el número de partícipes ha subido un 15,65%. Durante el
trimestre la IIC ha obtenido una rentabilidad positiva del 1,9% y ha soportado unos gastos de 0,2% sobre el patrimonio
medio de los cuales el 0% corresponden a gastos indirectos.
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
Durante el trimestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de -0,21%.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Se han realizado compras sobre índices vinculados al MSCI World Health, Energy y Tech para mantener la asignación de
activos objetivo. Se realizaron ventas sobre oro y MSCI World Consumer discretionary por el mismo motivo.
En cuanto a los activos que aportan una mayor rentabilidad:
iShares World Momentum: +2,01%
Lyxor World Healthcare +1,14%
Van Eck Blockchain Innovators: +1,58
En cuanto a los activos que restan en mayor medida a la rentabilidad:
Gladstone Land: -18,79%
SandStorm Gold: -22,77%
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American Century Small Cap Value International: -8,14%
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 trimestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.
El apalancamiento medio durante el trimestre ha sido de 25,15% generado por la inversión en otras IIC o ETF.
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 trimestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 86,15% y las posiciones más significativas son:
Accs. ETF DBX MSCI World Energy 1C (11,46%), Accs. ETF SIMPLIFY VOLATILITY PREMIUM (9,97%) y Accs. ETF
AVANTIS US SMALL CAP VALUE (9,08%).
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un -0,46%.
En la IIC no hay activos en situación morosa, dudosa o en litigio.
No existen activos que pertenezcan al artículo 48.1 j) del RD 1082/2012.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD
No aplicable
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
La volatilidad es una medida de riesgo que mide cómo la rentabilidad del fondo se ha desviado de su media histórica. Una
desviación alta significa que las rentabilidades del fondo han experimentado en el pasado fuertes variaciones, mientras
que una desviación baja indica que esas rentabilidades han sido mucho más estables en el tiempo. La volatilidad del fondo
en el periodo ha sido del 13,1% (anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,45% y la de la Letra del Tesoro a
un año ha sido de 1,15%, 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 19,35%.
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/2021/04/AWM-POL-Proxy-Voting-v1_MARZO-2021.pdf)
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2022 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior
al 1% del capital social.
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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.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

River Global invierte en una cartera estructuralmente diversificada de estilos, sectores y factores de renta variable.

Esperamos que la cartera se comporte mejor que los índices en periodos de caídas dado que por defecto siempre sobre

ponderamos los tipos de renta variable históricamente defensivos. Durante periodos de crecimiento las reglas de

seguimiento de tendencias pueden hacer que algunos de estos tipos queden fuertemente sobre ponderados en la cartera,

lo que puede generar un alto tracking error, que esperamos sea favorable, frente a los índices. Dado que estas tendencias

estructurales de largo plazo pueden durar meses o años es posible que estas diferencias se mantengan durante largos

periodos de tiempo.

De continuar las tendencias de precio actuales mantendríamos una fuerte exposición a energía y momentum,

manteniéndonos alejados de consumo discrecional y mercado inmobiliario.

 
 

10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

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

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

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

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

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

						US3765491010 - ACCIONES|Gladstone Land Corp USD 14 0,77 16 0,95

						CA3518581051 - ACCIONES|Franco-Nevada Corp CAD 14 0,78 14 0,86

						DE000A0S9GB0 - PARTICIPACIONES|ETFS Short Silver EUR 31 1,73 85 5,06

						US31154R1095 - ACCIONES|Farmland Partners In USD 13 0,73 13 0,80

						CA80013R2063 - ACCIONES|Sandstorm Gold Ltd USD 13 0,75 14 0,86

TOTAL RV COTIZADA 86 4,76 143 8,53

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 4,76 143 8,53

						US82889N8636 - PARTICIPACIONES|Simplify Volatility USD 179 9,97 0 0,00

						LU0557872479 - PARTICIPACIONES|Amundi Funds - Volat EUR 94 5,22 0 0,00

						US0250728021 - PARTICIPACIONES|Avantis Internationa USD 40 2,21 41 2,45

						IE00BMDKNW35 - PARTICIPACIONES|VanEck Digital Asset EUR 31 1,75 25 1,50

						US0250728773 - PARTICIPACIONES|Avantis U.S. Small C USD 163 9,08 158 9,38

						IE00BYTRR756 - PARTICIPACIONES|SPDR MSCI World Cons EUR 146 8,14 85 5,07
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US46429B6974 - PARTICIPACIONES|iShares MSCI USA Min USD 85 4,72 84 5,01

						LU0533033238 - PARTICIPACIONES|Lyxor MSCI World Hea EUR 101 5,64 177 10,50

						NL0009690239 - PARTICIPACIONES|ETF Vaneck Vectors R EUR 92 5,13 98 5,85

						LU1681048630 - PARTICIPACIONES|ETF Amundi S&P Glb L EUR 128 7,13 123 7,32

						IE00BP3QZ825 - PARTICIPACIONES|Ishares Edge MSCI Wr EUR 141 7,82 138 8,20

						IE00BM67HT60 - PARTICIPACIONES|ETF X MSCI World Tec EUR 142 7,89 151 8,97

						IE00BM67HM91 - PARTICIPACIONES|ETF DB X-Trackers EUR 206 11,46 252 14,96

TOTAL IIC 1.550 86,16 1.332 79,21

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.635 90,92 1.476 87,74

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.635 90,92 1.476 87,74

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

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

 

11. Información sobre la política de remuneración

No aplicable

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

 

INFORMACIÓN COMPARTIMENTO
GESTION BOUTIQUE VIII / VETUSTA INVERSIÓN
Fecha de registro: 18/10/2019

 
1. Política de inversión y divisa de denominación

Categoría
Tipo de fondo:

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

		Fondo que invierte mayoritariamente en otrros fondos y/o sociedades

		Otros

Vocación inversora: Global

Perfil de Riesgo: 6 en una escala de 1 a 7

 
Descripción general
Política de inversión: Se invertirá entre un 0-100% de la exposición total en renta variable o en renta fija pública/privada

(incluyendo depósitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, que sean líquidos). La exposición a riesgo

divisa será de 0-100%. No hay predeterminación por tipo de emisor (público/privado), rating emisión/emisor (pudiendo

estar toda la cartera de renta fija en baja calidad crediticia, incluso sin rating), duración media de la cartera de renta fija,

capitalización bursátil, divisas, sectores económico o emisores/mercados (podrán ser OCDE o emergentes, sin limitación).

Podrá existir concentración geográfica o sectorial. La filosofía de inversión será mantener una cartera diversificada de

empresas de diferentes sectores descorrelacionados entre sí, manteniendo una baja rotación de la cartera y con la

perspectiva de permanecer invertido a largo plazo. No se invertirá en otras IIC ni se realizarán operaciones con

instrumentos financieros derivados.

 

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

 



 126

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 2022 2021

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

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,12 -0,16 -0,09 0,00

 

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 14.897,39 14.636,09

Nº de Partícipes 44 43

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

Inversión mínima (EUR) 135,86

 

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

Periodo del informe 1.948 130,7815

2021 1.825 135,8575

2020 1.463 109,7823

2019 1.324 104,2113

 

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 0,25 0,00 0,25 0,75 0,00 0,75 patrimonio

Comisión de depositario 0,02 0,06 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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Año t-3 Año t-5

Rentabilidad IIC -3,74 1,25 -4,99 0,08 8,12 23,75 5,35

 

 

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad mínima (%) -2,22 29-09-2022 -3,29 16-06-2022

Rentabilidad máxima (%) 1,71 12-08-2022 2,37 28-04-2022

(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

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Año t-3 Año t-5

Volatilidad(ii) de:

		Valor liquidativo 16,47 14,33 19,78 14,89 12,39 11,63 32,80

		Ibex-35 20,56 16,45 19,79 24,95 18,15 16,22 34,16

		Letra Tesoro 1 año 0,82 1,15 0,71 0,38 0,20 0,39 0,41

MSCI World Net total

Return Index
17,74 15,31 21,24 16,29 13,26 11,08 29,64

VaR histórico del

valor liquidativo(iii)
9,88 9,88 9,57 9,60 9,92 9,92 13,05

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

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

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

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

 

 

Gastos (% s/

patrimonio medio)
Acumulado

2022

Trimestral Anual

Último

trim (0)
Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Año t-5

Ratio total de gastos

(iv)
0,92 0,30 0,23 0,39 0,30 1,21 1,23 0,56

(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 trimestral de los últimos 3 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

Trimestral media**

Renta Fija Euro 213.291 1.690 -1,03

Renta Fija Internacional 14.085 388 -2,48

Renta Fija Mixta Euro 16.056 177 -1,83

Renta Fija Mixta Internacional 84.076 1.241 -1,15

Renta Variable Mixta Euro 3.918 112 -3,95

Renta Variable Mixta Internacional 238.522 8.614 -1,83

Renta Variable Euro 3.949 96 -7,08

Renta Variable Internacional 338.707 15.419 -1,05

IIC de Gestión Pasiva 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00

Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00

De Garantía Parcial 0 0 0,00

Retorno Absoluto 4.952 167 -1,01

Global 488.987 13.790 -0,21

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 8.778 172 -0,08

IIC que Replica un Índice 0 0 0,00

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

Total fondos 1.415.323 41.866 -0,94

*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 1.689 86,70 1.682 88,95

			* Cartera interior 0 0,00 0 0,00

			* Cartera exterior 1.689 86,70 1.682 88,95

			* 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) 247 12,68 198 10,47

(+/-) RESTO 12 0,62 10 0,53

TOTAL PATRIMONIO 1.948 100,00 % 1.891 100,00 %

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) 1.891 1.843 1.825

± Suscripciones/ reembolsos (neto) 1,75 7,63 10,41 -75,81

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

± Rendimientos netos 1,07 -5,18 -4,00 -121,63

			(+) Rendimientos de gestión 1,43 -4,86 -2,87 -130,90

						+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00

						+ Dividendos 0,65 0,51 1,64 33,96

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

						± Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,36 -5,60 -5,29 -106,77

						± 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 0,42 0,23 0,79 89,77

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

			(-) Gastos repercutidos -0,36 -0,32 -1,14 17,67

						- Comisión de gestión -0,25 -0,25 -0,75 6,40

						- Comisión de depositario -0,02 -0,02 -0,06 6,40

						- Gastos por servicios exteriores -0,03 0,03 -0,12 -211,40

						- Otros gastos de gestión corriente 0,00 0,00 0,00 -298,90

						- Otros gastos repercutidos -0,06 -0,09 -0,21 -29,47

			(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 726,89

						+ 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 0,00 726,89

PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 1.948 1.891 1.948

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 1.689 86,67 1.682 88,94

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 1.689 86,67 1.682 88,94

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.689 86,67 1.682 88,94

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.689 86,67 1.682 88,94

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

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

 

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

 

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

de EUR)

No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.
 

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensión temporal de suscripciones/reembolsos X

b. Reanudación de suscripciones/reembolsos X

c. Reembolso de patrimonio significativo X
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SI NO

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X

e. Sustitución de la sociedad gestora X

f. Sustitución de la entidad depositaria X

g. Cambio de control de la sociedad gestora X

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

i. Autorización del proceso de fusión X

j. Otros hechos relevantes X

 

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

 

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Partícipes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (según artículo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisición y venta de valores en los que el depositario ha

actuado como vendedor o comprador, respectivamente
X

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del

grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador,

director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

X

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra una entidad

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

del grupo.

X

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

comisiones o gastos satisfechos por la IIC. 
X

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

 

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

A) La IIC tiene dos partícipes significativos a 30-09-2022 que representan:
 
-	Partícipe 1: 40,62 del patrimonio.
 
-	Partícipe 2: 40,58% del patrimonio.
 
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 del -0,50%, suponiendo en el periodo 67,33
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
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escasa relevancia como pudiera ser las realizadas con el depositario (remuneración de la cuenta corriente, comisiones de

liquidación) entre otras.
 

8. Información y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

 

9. Anexo explicativo del informe periódico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO.
a) Visión de la gestora/sociedad sobre la situación de los mercados.
La situación macroeconómica en lo que va de año sigue sufriendo los efectos consecutivos de dos shocks de oferta: el
derivado del COVID-19, viejo conocido, que provocó la disrupción de las cadenas globales de aprovisionamiento, y el
shock debido a la invasión de Ucrania con el consiguiente impacto en los mercados de materias primas energéticas.
Así, el escenario que se dibuja desde principio de año pasa por la dialéctica entre los datos de inflación y las respuestas
de los bancos centrales para su control. Y cuando miramos a Europa añadimos la gravísima situación derivada de la
guerra en Ucrania con consecuencias sobre el precio del gas natural y el acceso al mismo.
La inflación, que empezó a empeorar en los mercados desarrollados de forma sostenida hace ahora un año, y que fue
calificada como temporal, está alcanzando cotas no vistas en décadas. Una inflación que, superando el doble dígito en
algunos países desarrollados como por ejemplo, las repúblicas bálticas, Países Bajos, España,… es ahora persistente y
tiene un cierto carácter estructural. De hecho, empiezan a adivinarse efectos de segunda ronda en el comportamiento de
las rentas de ciertos agentes: peticiones salariales o revisiones de pensiones, que no hacen sino señalar la gravedad de la
situación. La más reciente caída de las materias primas en el tercer trimestre como fruto de la percepción de un aterrizaje
más o menos duro de la economía (menor demanda agregada a futuro), el alivio en ciertas partes de las cadenas globales
de aprovisionamiento señalados por los PMI o por los ratios inventarios / ventas, parecen elementos suficientes para hacer
flexionar parcialmente los datos y que retrocedan en cuanto a tasas generales. Pero, parece que la inflación subyacente,
en EE.UU y Europa permanecerá por encima de lo que las autoridades monetarias consideran aceptable durante buena
parte de 2023.
El momento actual parece dibujar ciertos cambios estructurales en el comportamiento de los precios que apuntan en la
línea de mayores tensiones inflacionistas a largo plazo: la seguridad nacional y la desglobalización; el populismo en forma
de políticas fiscales de dudosa utilidad en este momento cíclico o la transición climática en un momento de disrupción en
ciertos aprovisionamientos y muchos años de inversión por debajo de lo necesario para mantener la producción de
petróleo o gas.
Este panorama ha dado como resultado a unos bancos centrales con ciertas prisas y un cambio radical de discurso en lo
que parece una actuación guiada por la necesidad de mantener la credibilidad ante los agentes financieros y, por encima
de todo, controlar la inflación actual y sus expectativas. Así, hemos asistido al endurecimiento monetario más severo de
los últimos ciclos corrigiendo años de políticas monetarias ultralaxas: tipos nominales negativos, tipos reales aún más
negativos, QE. Quizá el despertar del sueño vino de la mano del discurso de Jerome Powell en Jackson Hole donde habló
de tiempos de dolor (sic) para la economía ya que había de controlarse la inflación. Desde ahí, los principales banqueros
del mundo desarrollado han transitado por esta senda.
Las subidas de tipos han empujado las curvas de tipos provocando caídas notables en precios y la inversión de las curvas
entre los tramos a dos y diez años descontando que los tipos de referencia serán “más altos, más tiempo”, aún a coste de
provocar una recesión económica. Los mercados especulan ahora con cuáles serán los tipos terminales y el pivot (el
momento de máximo endurecimiento monetario y la vuelta a condiciones más laxas). Y lo hacen sin acabar de encontrar
una respuesta diferente a tipos al alza en 2022 y parte de 2023; pero, pocas expectativas de que después venga una
relajación monetaria agresiva. La nueva normalidad monetaria son los tipos reales ligeramente positivos. Y junto con la
subida de tipos, la automática repreciación del resto de activos: tipos más altos de referencia implican que los activos de
riesgo valen menos en cualquier circunstancia. Así, los diferenciales de deuda corporativa han sufrido descontado el inicio
próximo de un ciclo de impagos y los activos de renta variable han sufrido una compresión de múltiplos que se ha
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traducido en caídas generalizadas castigando de forma especial a los activos más cíclicos frente a los más defensivos; a
los activo de growth frente al value y a las pequeñas compañías frente a las grandes.
Pérdidas generalizadas, por tanto, a lo largo de todos los activos, donde la honrosa excepción de entre los activos de
cierta relevancia, es el dólar como resultado de la subida de los tipos de interés por parte de la Fed que desde principio de
2021 ha recuperado un 25% de su valor frente al Euro. También sin duda su carácter de puerto seguro en momento de
risk off juega un papel clave. Pero, recordemos que el comportamiento de una divisa suele tener mucho que ver con la
confianza que a medio plazo se tiene en la economía que la soporta. En el extremo opuesto, merece la pena mencionar el
comportamiento de la libra. El Reino unido ha estado a punto de provocar un evento cuasi-sistémico como resultado de la
nueva política fiscal presentada por su primera nueva ministra (expansión fiscal histórica) que ha obligado al Banco de
Inglaterra a revertir su política de QT para estabilizar el comportamiento de la libra y los gilt. De este episodio extraemos
dos enseñanzas: la débil posición del Reino Unido y la fragilidad de ciertos segmentos del mercado ante el fin de más de
dos décadas de dinero gratis y apalancamientos elevados.
La clave de corto y medio plazo para la evolución de los activos pasa por entender hacia dónde va la inflación y cómo van
a actuar los bancos centrales; pero también por saber cómo de duro será el aterrizaje de la economía y, de forma muy
particular, los beneficios empresariales.
Todos los índices de renta fija están en negativo en divisa local, salvo el de bonos de gobierno chinos. En el resto las
caídas son históricas superando el 10% en los índices agregados de referencia y castigando especialmente algunos
segmentos como el de los bonos vinculados la inflación cuyas caídas superan el 20%. Tanto duración, como spreads
corporativos han sido correas de transmisión negativas. Estos últimos vuelven a señalar tanto en el segmento de grado de
inversión como en el segmento de alto rendimiento (high yield) hacia un ciclo de repunte de los eventos de crédito
anticipándose a una economía que se desacelera de forma severa en algunos segmentos.
Por su parte los índices de renta variable, con el espejismo que supusieron julio-agosto, han caído de forma notable (-26%
el S&P 500 en USD o -23% el EuroStoxx50 en EUR) replicando caídas sólo vistas en los eventos de mercado más duros
de los últimos 20 años. Han sido refugio únicamente los segmentos defensivos, el sesgo value frente al growth, las
grandes compañías frente a las pequeñas, las compañías con rentabilidad por dividendo y de baja volatilidad.
b) Decisiones generales de inversión adoptadas
Durante el trimestre no hemos realizado decisiones de inversión. Seguimos cómodos con el posicionamiento actual a la
espera de una mejora de las expectativas en márgenes empresariales, nº de pedidos y un mejor entorno tanto
macroeconómico como geopolítico.
c)  Índice de referencia.
No tiene índice de referencia. La rentabilidad acumulada en el tercer trimestre de la letra del Tesoro a 1 año es del -1,52%
frente al 1,25% de rentabilidad de la IIC.
d) Evolución del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos del Fondo.
En el tercer trimestre el patrimonio ha subido un 3,05% y el número de partícipes ha subido un 2,33%. Durante el trimestre
la IIC ha obtenido una rentabilidad positiva del 1,25% y ha soportado unos gastos de 0,3% sobre el patrimonio medio de
los cuales el 0% corresponden a gastos indirectos.
e)  Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora.
Durante el trimestre analizado la rentabilidad media de los fondos de la misma categoría gestionados por la entidad
gestora ha sido de -0,21%.
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a)  Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
Durante el trimestre no hemos realizado decisiones de inversión. Seguimos cómodos con el posicionamiento actual a la
espera de una mejora de las expectativas en márgenes empresariales, nº de pedidos y un mejor entorno tanto
macroeconómico como geopolítico.
Como principales detractores de rentabilidad destacamos: NIKE INC -CL B (-0,42%), PFIZER INC (-0,45%) y VTECH
HOLDINGS LTD  (-0,63%). En cuanto a los principales contribuidores, destacamos: FACTSET RESEARCH SYSTEMS
INC (+0,32%), H&R BLOCK INC (+1,06%) y UBIQUITI INC (1,58%).
 
b)  Operativa de préstamo de valores.
No aplicable
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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 trimestre de referencia, la IIC no ha operado con instrumentos derivados.
El apalancamiento medio durante el trimestre 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 trimestre el porcentaje sobre el patrimonio en IIC es de un 0%.
La rentabilidad media de la liquidez anualizada en el periodo ha sido de un -0,12%.
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 14,33%
(anualizada), mientras que la del Ibex 35 ha sido del 16,45% y la de la Letra del Tesoro a un año ha sido de 1,15%, debido
a que ha mantenido activos de menor riesgo que el IBEX. El VaR histórico es una medida que asume que el pasado se
repetirá en el futuro e indica lo máximo que se podría perder, con un nivel de confianza del 99% en un plazo de un mes,
teniendo en cuenta los activos que componen la cartera en un momento determinado. El VaR histórico al final del periodo
del fondo ha sido del 9,88%.
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/2021/04/AWM-POL-Proxy-Voting-v1_MARZO-2021.pdf)
Nuestras decisiones de voto durante el ejercicio 2022 se han tomado teniendo en cuenta el análisis y los informes de voto
de Glas Lewis, empresa especializada en gobierno corporativo y asesoramiento al voto en juntas de accionistas. Andbank
Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U. utiliza este proveedor con el objetivo de aumentar nuestra capacidad de análisis
sobre los aspectos concretos que se votan en las juntas de accionistas en materia ambiental, social y de gobierno
corporativo (ESG).  En todo momento, es nuestro Comité de Inversión Responsable quien tiene la capacidad de tomar las
decisiones de voto y lo hace en función de los principios generales y criterios definidos en nuestra Política de Voto.
Andbank Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.U., ejerce los derechos de asistencia y voto en las Juntas Generales de las
sociedades españolas, en las que sus IIC bajo gestión tienen con más de un año de antigüedad, una participación superior
al 1% del capital social.
6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
No aplicable
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
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No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

No aplicable

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

El conflicto bélico ruso-ucraniano sigue su curso sin dar señales de acercamiento para una tregua entre los dos bandos.

La cumbre de la OTAN que tuvo lugar los últimos días de Junio dejó un mensaje de unidad entre los países integrantes,

pero sin olvidar los problemas que van a tener que enfrentar: cortes de gas, escasez de alimentos… China sigue inmerso

en sus problemas internos de Covid-19, continuando con cuarentenas obligatorias prácticamente en todo el país,

dificultando las cadenas de suministro en muchos mercados (automovilístico, tecnológico, etc).

La alta volatilidad vivida durante todo el primer semestre no parece que vaya a apaciguarse en el corto plazo. La subida

más agresiva de tipos de interés de la FED ha fortalecido a un Dólar que se encuentra cercano a la paridad con el EURO,

dejando una sensación de incertidumbre en los mercados europeos, donde creemos que el BCE se verá obligado a subir

tipos para intentar volver a niveles anteriores.

Los altos niveles de inflación junto con los demás factores mencionados anteriormente han hecho que nuestra posición a

corto-medio plazo siga siendo cautelosa. Pensamos que las inversiones actuales deberían ir ligadas a las valoraciones,

buscando activos más “quality” frente a una revisión a la baja de las expectativas por parte de las empresas de cara al

tercer trimestre.

 
 

10. Detalle de inversiones financieras 

Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

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

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

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

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

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 0 0,00 0 0,00

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

						BMG9400S1329 - ACCIONES|VTech Holdings Ltd HKD 57 2,93 73 3,88

						US90353W1036 - ACCIONES|Ubiquiti Inc USD 134 6,90 106 5,62

						US98850P1093 - ACCIONES|Yum China Holdings I USD 42 2,13 40 2,10

						US3030751057 - ACCIONES|FACTSET RESEARCH USD 58 2,95 52 2,74

						US09857L1089 - ACCIONES|Booking Holdings Inc USD 18 0,95 18 0,97

						US6951561090 - ACCIONES|Pactiv Corporation USD 39 1,99 44 2,34

						US02079K1079 - ACCIONES|Alphabet USD 57 2,92 61 3,20

						US70450Y1038 - ACCIONES|PayPal Hld USD 49 2,53 37 1,98

						US5007541064 - ACCIONES|Kraft Foods Inc-A USD 71 3,63 76 4,00

						IE00BTN1Y115 - ACCIONES|Medtronic INC USD 43 2,23 45 2,39

						US1924461023 - ACCIONES|Cognizant Technology USD 41 2,08 45 2,36

						US6153691059 - ACCIONES|Moody´s Corp USD 41 2,10 43 2,26

						US92826C8394 - ACCIONES|Visa Inc Class A USD 29 1,47 30 1,57
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Descripción de la inversión y emisor Divisa
Periodo actual Periodo anterior

Valor de mercado % Valor de mercado %

						US57636Q1040 - ACCIONES|Mastercard, Inc. USD 57 2,90 59 3,10

						IE00B4BNMY34 - ACCIONES|Accenture Ltd A USD 50 2,59 51 2,69

						US0936711052 - ACCIONES|H&R Block Inc USD 82 4,22 64 3,38

						US7181721090 - ACCIONES|Philip Morris Compan USD 64 3,28 71 3,76

						US09062X1037 - ACCIONES|Biogen Idec Inc USD 39 2,00 28 1,47

						IL0010824113 - ACCIONES|Check Point Software USD 50 2,59 51 2,71

						US5949181045 - ACCIONES|Microsoft Corp USD 38 1,93 39 2,05

						US02209S1033 - ACCIONES|Altria Group INC USD 53 2,70 51 2,69

						US6541061031 - ACCIONES|Nike INC USD 53 2,74 61 3,25

						US3695501086 - ACCIONES|General Dynamics USD 57 2,94 56 2,96

						PTPTI0AM0006 - ACCIONES|Navigto EUR 36 1,84 40 2,09

						US4781601046 - ACCIONES|Johnson USD 63 3,24 64 3,39

						US1912161007 - ACCIONES|Coca Cola Company USD 95 4,89 100 5,29

						US0311621009 - ACCIONES|Amgen Inc. USD 42 2,17 43 2,26

						US0378331005 - ACCIONES|Apple Computer Inc. USD 77 3,97 72 3,79

						US4581401001 - ACCIONES|Intel Corporation USD 17 0,85 23 1,19

						US2546871060 - ACCIONES|Walt Disney Company USD 65 3,33 61 3,21

						US7170811035 - ACCIONES|Pfizer Inc USD 72 3,68 80 4,25

TOTAL RV COTIZADA 1.689 86,67 1.682 88,94

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

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

TOTAL RENTA VARIABLE 1.689 86,67 1.682 88,94

TOTAL IIC 0 0,00 0 0,00

TOTAL DEPÓSITOS 0 0,00 0 0,00

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

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 1.689 86,67 1.682 88,94

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 1.689 86,67 1.682 88,94

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

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

 

11. Información sobre la política de remuneración

No aplicable

 

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

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

 


