
1 

 

 
 

 

 



2 

 

 
 

 
 



3 

 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 



4 

 

 
 

 

 
 
 
 



5 

 

 
 

 

 



6 

 

 

 
 

 
 

 
 



7 

 

 
 
1. SITUACIÓN DE LOS MERCADOS Y EVOLUCIÓN DEL FONDO 
 

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

El segundo semestre de 2025 ha consolidado un ejercicio de rentabilidades positivas, aunque el camino no estuvo exento 
de desafíos estructurales. Tras un primer semestre turbulento debido a las tensiones arancelarias iniciales, la segunda 
mitad del año se caracterizó por una moderación de la inflación y un giro decisivo en las políticas de los bancos centrales, 
lo que favoreció un entorno de "risk-on" hacia el último trimestre. 
 
El mercado de deuda vivió una fase de normalización tras años de incertidumbre. El factor determinante fue la hoja de ruta 
de la Reserva Federal y el BCE. 
 
o Recortes de tipos: La Reserva Federal ejecutó tres recortes de tipos en el segundo semestre, situando el precio del 

dinero en el rango del 3,50% - 3,75% en diciembre. Este movimiento impulsó los precios de los bonos y redujo las 
rentabilidades (yields) de los activos de mayor duración. 

o Desempeño del Tesoro: Los bonos del Tesoro de EE. UU. a 10 años se estabilizaron en el entorno del 3,70%, actuando 
nuevamente como un refugio seguro. Los bonos corporativos de grado de inversión y de alto rendimiento (High Yield) 
también ofrecieron retornos atractivos debido al estrechamiento de los diferenciales de crédito (spreads). 

o El BCE, por su parte, mantuvo durante el segundo semestre una política de tipos inalterada, lo que ayudó a estabilizar 
los tipos a corto plazo. Esta nueva etapa de “estabilización” de tipos en Europa se trasladó también al mercado de 
pagarés, lo que ha permitido mantener una TIR atractiva en este periodo.  

 
b) Decisiones generales de inversión adoptadas 
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Dado que el periodo de comercialización del compartimento terminó el 30/04/2024, se tomó la decisión de adquirir bonos 
con rentabilidades positivas y con vencimientos inferiores a diciembre del 2025 siguiendo la política de inversión descrita 
en el folleto. Al tratarse de un fondo 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 6.686.798,79 euros a  6.715.990,69 euros (+0,44%) y el 
número de partícipes de 121 a 119. 
 
Durante el semestre el compartimento ha obtenido una rentabilidad del +0,75% frente al -0,11% de las Letras del Tesoro a 
1 año. 
 
El impacto del total de gastos sobre el patrimonio del compartimento ha sido del 0,30% (0,62% acumulado en el ejercicio).   
 
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 (+1,58%) y superior a la rentabilidad obtenida por las Letras del Tesoro a un año (-0,11%). 

 
2. INFORMACIÓN SOBRE LAS INVERSIONES 
 

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo 
 

Dado que el vencimiento de la estrategia del compartimento era 31/12/25, durante el trimestre solo se realizaron 
operaciones de adquisición temporal de activos, con pacto de recompra, de deuda pública española y se produjeron los 
vencimientos de la totalidad de activos que componían la cartera. 
 
Las mayores fuentes de rentabilidad en el periodo han venido por los bonos de BNP 1.5%, Volkswagen 4.125%, BBVA 1.75%, 
TotalEnergies 2.87% y McDonalds 2.8% principalmente.   
 
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 y un grado de cobertura de 0,981521. 
 
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 
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La volatilidad del compartimento en el periodo fue de 0,04% frente al 0,14% del semestre anterior y al 0,21% 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, el 
compartimento no tenía exposición en este tipo de emisores. La vida media de la cartera de renta fija es de 2 días y su TIR 
media bruta a precios de mercado es del 1,91%.  

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

 
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANÁLISIS 
 

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 
 

Tras el vencimiento de la estrategia de inversión y hasta que se defina la nueva estrategia de compartimento, el patrimonio 
se invertirá en activos que preserven y estabilicen el valor liquidativo. En el plazo de 3 meses se comunicará a los partícipes 
las nuevas condiciones del compartimento. 
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a) Criterios: 
 
Los criterios recogidos en la Política Retributiva asociada al Riesgo del Grupo Andbank, aplicable a Gesconsult, SA, SGIIC, se 
condicionan tanto a los resultados financieros del grupo como al comportamiento concreto de los empleados de acuerdo con 
las estándares y principios de conducta definidos por el Grupo. En concreto se toman  en consideración los siguientes 
parámetros: 
 
Cuantitativos: 
 
- Resultados del Grupo Andbank 
- Resultados de Andbank en España 
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- Resultados de la Gestora 
- Resultados de cada Departamento 
- Resultados concretos de cada empleado 
 
Cualitativos: 
 
- Cumplimiento de las normas de conducta 
- Informes de los Departamentos de Compliance, RRHH u otros departamentos de control interno. 
- Mantenimiento de clientes 
- Reclamaciones de clientes 
- Liderazgo y gestión de equipos  
- Cursos de formación 
- Sanciones del regulador 
 
b) Datos cuantitativos: 
 
La remuneración total abonada por la Gestora asciende a 897.430,61 euros: 768.874,55 euros de remuneración fija, 122.632,66 
euros de remuneración variable y 5.923,40 euros de retribución en especie. Este dato agregado corresponde a la retribución 
recibida por 15 personas (de estos, 5 recibieron remuneración variable).  
 
No existe remuneración ligada a la comisión de gestión variable de las IIC gestionadas por la Gestora. 
 
La alta dirección está compuesta por un total de 1 (colectivo identificado) personas y reciben una remuneración fija de 65.439,81 
euros, 0,00 euros en especie y 9.750,00 euros de remuneración variable. 
 
El número de empleados cuya actuación puede tener una incidencia material en el perfil de riesgo de las IIC gestionadas  por la 
Gestora es de 6 (gestores). La remuneración total abonada a estos empleados ha sido 322.922,12 euros en total. Su 
remuneración fija ha ascendido a 286.205,06 euros, la remuneración variable a 31.882,66 euros y la retribución en especie a 
4.834,40 euros. El número de empleados con retribución variable con incidencia en el perfil de riesgo de la gestora son 2: 
31.882,66 euros de remuneración variable, 130.197,90 euros de remuneración fija y 1.440,00 euros de retribución en especie. 
 
c) Cualitativos: 
 
Durante el ejercicio 2025 la Gestora se adhirió a la política retributiva de Andbank España Banca Privada, SAU. La política de 
remuneración es revisada anualmente. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


