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1. SITUACIÓN DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO 

 
a) Visión de la gestora sobre la situación de los mercados 

 
Durante el primer semestre de 2026, los mercados financieros han estado marcados por un entorno de crecimiento 
económico moderado, una inflación más contenida que en años anteriores y una elevada incertidumbre geopolítica y 
comercial. La atención de los inversores se ha centrado principalmente en la evolución de las políticas arancelarias a 
nivel global, las tensiones en Oriente Medio y las decisiones de los principales bancos centrales.  
 
En renta fija, el primer semestre de 2026 ha estado condicionado por un cambio en las expectativas de inflación derivado 
del aumento de las tensiones geopolíticas y del repunte de la incertidumbre energética. Este escenario provocó una 
revisión al alza de las expectativas de tipos de interés y un notable incremento de las rentabilidades exigidas por el 
mercado, especialmente en los tramos cortos e intermedios de las curvas.  
 
Este movimiento también se ha trasladado al mercado de crédito y, particularmente, al segmento de pagarés 
corporativos, donde las rentabilidades ofrecidas han aumentado de forma significativa respecto a los niveles observados 
a comienzos de año. Aunque la volatilidad generada por el contexto geopolítico ha supuesto un reto para los mercados 
financieros, también ha permitido restablecer unos niveles de yield especialmente atractivos para los inversores en renta 
fija a corto plazo. 
  
Desde una perspectiva de inversión, el entorno actual ofrece la oportunidad de capturar TIRes más elevadas 
manteniendo horizontes de vencimiento reducidos y una elevada visibilidad sobre el retorno esperado de las carteras. 
En un contexto en el que la inflación continúa relativamente controlada, pero persisten riesgos geopolíticos y fiscales, 
los niveles actuales de rentabilidad pueden representar un punto de entrada interesante para los inversores que buscan 
preservar capital y obtener retornos atractivos ajustados al riesgo. 
 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas 

 
El compartimento comenzó a implementar la estrategia de inversión durante el mes de marzo, aprovechando el fuerte 
repunte de las yields a corto plazo como consecuencia del conflicto geopolítico. Dado que el compartimento tiene como 
objetivo ofrecer una rentabilidad determinada aproximada a diciembre de 2027, los activos incorporados tendrán como 
fecha de vencimiento máxima el 31 de diciembre de 2027. Al tratarse de un compartimento a vencimiento no se prevé 
llevar a cabo cambios en la cartera hasta su vencimiento, salvo oportunidades muy concretas. 
 
c) Índice de referencia 
 
La gestión del compartimento no toma como referencia la rentabilidad de ningún índice. 
 
d) Evolución del patrimonio, partícipes, rentabilidad y gastos de IIC 
 
Durante el periodo, el patrimonio del compartimento ha pasado de 6.715.990,69 euros a 6.174.092,57 euros (-8,07%) y 
el número de partícipes de 119 a 108. 
 
Durante el semestre el compartimento ha obtenido una rentabilidad del +1,31% frente al -0,43% de las Letras del Tesoro 
a 1 año. 
 
El impacto del total de gastos sobre el patrimonio del compartimento ha sido del 0,36%.   
 
e) Rendimiento del fondo en comparación con el resto de fondos de la gestora 
 
La rentabilidad obtenida por el compartimento ha sido inferior a la rentabilidad media ponderada  lograda por los fondos 
gestionados por Gesconsult (+1,37%) y superior a la rentabilidad obtenida por las Letras del Tesoro a un año (-0,43%). 

 

2. INFORMACIÓN SOBRE LAS INVERSIONES 

 
a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo 
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Durante los meses de marzo y abril se procedió a la compra de la cartera del compartimento. Las mayores posiciones 
son:  UBS GR0,25; TELIT 6,87; RAIFFEI5,7; HERA 5,2; ICCREA5.87; BPER B6,12; BcoBPM6%; COOPE4,625; GM 3,99%; 
SKANDI3,75%; TOYOTA 3.5; DEUTSCH3,7; MEDIOB3,4%, RCI BA3,5%; BARCL0,877 y MVM ENE0,8. 
 
Las mayores fuentes de rentabilidad en el periodo han venido por los bonos de CNP ASSURANCES SA 0.375%, TELECOM 
ITALIA SPA 6.875%, RAIFFEISEN BANK INTL 5.75, UBS GROUP AG 0.25% y TOYOTA MOTOR FINANCE BV 3.5% entre otros. 
En el lado contrario se encuentran las Obgs. ICCREA BANCA SPA 5.875.   
 
b) Operativa de préstamo de valores: No aplicable 

 

c) Operativa en derivados y adquisición temporal de activos 
 
Durante el periodo no se han realizado operaciones con instrumentos derivados ni operaciones de adquisición temporal 
de activos. 
 
El apalancamiento medio durante el periodo fue del 0% del patrimonio del fondo con un grado de cobertura de 0,996967. 
 
Con objeto de invertir el exceso de liquidez, durante el semestre se han realizado operaciones de adquisición temporal 
de activos, con pacto de recompra, de deuda pública española con Banco Inversis, entidad depositaria del 
compartimento. 
 
d) Otra información sobre las inversiones 
 
A cierre del semestre, el compartimento no mantiene en cartera posiciones que podrían presentar menores niveles de 
liquidez. 
 
Este compartimento no tiene en su cartera ningún producto estructurado o activo integrado dentro del artículo 48.1j del 
RIIC. 

 

3. EVOLUCIÓN DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD: No aplicable 

 
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO 

 
La volatilidad del compartimento en el periodo fue de 1,26% frente al 0,04% del semestre anterior y al 0,77% de las Letras 
del Tesoro a un año.   
 
5. EJERCICIO DERECHOS POLÍTICOS 

 
La política establecida por la gestora en relación al ejercicio de los derechos políticos de los valores de las carteras es la 
siguiente: 
 
Juntas sin prima de asistencia: No ejercer el derecho a asistir a las Juntas y por tanto tampoco el derecho de voto, ya que no 
se dispone de un peso específico suficientemente significativo para influir en las votaciones. 
 
Juntas con prima de asistencia: Se proceder a delegar la representación y el derecho a voto a favor de las propuestas 
presentadas por el Consejo de Administración de cada Sociedad. 
 
6. INFORMACIÓN Y ADVERTENCIAS CNMV 

 
El compartimento puede invertir hasta un 10% de su exposición en activos de renta fija con baja calidad crediticia (por debajo 
de BBB-), pudiendo superar estos límites en el caso de bajadas sobrevenidas de rating. Al cierre del periodo, la exposición del 
compartimento en este tipo de emisores era del 6.86% de su patrimonio. La vida media de la cartera de renta fija es de 1,7 
años y su TIR media bruta a precios de mercado es del 3,08%.  

 

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS: No aplicable 

 

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANÁLISIS 

 



9 

 

Durante el periodo el compartimento no ha soportado gastos derivados del servicio de análisis sobre inversiones. 
 

9. COMPARTIMENTOS DE PROPÓSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS): No aplicable 

 

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACIÓN PREVISIBLE DEL FONDO 

 
Se trata de un compartimento con una estrategia de inversión que permite estimar que la TIR previsible a su vencimiento 
(31/12/2027) será del 2,20% neta.  
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