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DEUSTO CARTERA FINANCIERA, S.I.L., S.A. 
Balances de situación a 31 de diciembre  
(Cifras expresadas en euros) 
 

ACTIVO Notas 2025 2024     

Deudores 5 579.245,20 1.166.046,53     

Cartera de inversión 
  

Cartera interior 2.267.948,15 2.763.003,55 
Cartera exterior 27.681.953,62 23.505.451,13 

Intereses de la cartera de inversión 50.226,04 62.742,13   
____________ ____________ 

    

CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS 7 30.000.127,81 26.331.196,81   
____________ ____________ 

    

Periodificaciones 
 

94,34 0,32     

Tesorería 8 37.052,02 21.622,84   
____________ ____________ 

    
TOTAL  

 
30.616.519,37 27.518.866,50   

=========== =========== 

PASIVO 
   

    
Capital 

 
27.464.564,40 27.464.564,40 

Primas de emisión (3.242.959,24) (3.257.344,70) 
Reservas 

 
5.698.569,41 4.828.809,26 

(Acciones Propias) (2.528.828,71) (2.600.476,00) 
Resultados de ejercicios anteriores  - (795.571,90) 
Resultado del ejercicio 3.172.035,39 1.665.369,48   

______________ ______________ 
    

PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS 9 30.563.381,25 27.305.350,54   
______________ ______________ 

    
Acreedores 10 53.138,12 213.515,96   

______________ ______________ 
    

PASIVO CORRIENTE 
 

53.138,12 213.515,96   
______________ ______________ 

    

TOTAL  
 

30.616.519,37 27.518.866,50   
============= ============= 

CUENTAS DE ORDEN 
  

    

Cuentas de compromiso - - 
Otras cuentas de orden 7.535.715,60 7.535.715,60 

  ____________ ____________ 
    

TOTAL  11 7.535.715,60 7.535.715,60 

  =========== =========== 
Las notas 1 a 14 adjuntas forman parte integrante de estos balances. 
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DEUSTO CARTERA FINANCIERA, S.I.L., S.A. 
Cuentas de pérdidas y ganancias 
Ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre 
(Cifras expresadas en euros) 
 
  

Notas 2025 2024 
 

 

  
Comisiones retrocedidas a la IIC 1.033,04 9.660,40 

Otros gastos de explotación:    

   Comisión de gestión 12 (129.838,96) (83.882,92) 
   Comisión de depositario 12 (14.293,91) (13.612,29) 
   Otros  (54.380,19) (31.041,97) 
  ___________ ___________     

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN  (197.480,02) (118.876,78) 
  ____________ ____________     

Ingresos financieros:  130.619,39 185.390,97 

Gastos financieros:  (511,83) (8.625,05) 

Variación del valor razonable en instrumentos financieros:    

   Por operaciones en cartera interior  (626,92) (662.534,54) 

   Por operaciones en cartera exterior  2.516.817,86 (727.163,35) 

   Por operaciones con derivados                  -                 - 

Diferencias de cambio:  (7.460,30) 38.379,00 

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos:    

   Resultados por operaciones de la cartera interior  (7.092,41) 1.089.628,65 

   Resultados por operaciones de la cartera exterior  766.217,27 1.967.946,90 

   Resultados por operaciones con derivados  (601,71) 97.551,13 

   Otros  4.402,12 370,81 
  ______________ ______________     

RESULTADOS FINANCIEROS  3.401.763,47 1.980.944,52 
  ______________ ______________     

RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS  3.204.283,45 1.862.067,74 
  ______________ ______________     
Impuesto sobre beneficios   (32.248,06)  (196.698,26) 

  ______________ ______________     

RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIOS)  3.172.035,39 1.665.369,48 

  ============ ============ 
 
 

 
Las notas 1 a 14 adjuntas forman parte integrante de estas cuentas de pérdidas y ganancias. 
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DEUSTO CARTERA FINANCIERA,  
SOCIEDAD DE INVERSIÓN LIBRE, S.A. 

 
MEMORIA 

 
EJERCICIO TERMINADO EL 

31 DE DICIEMBRE DE 2025 
 
 
 
 
NOTA 1 - ACTIVIDAD Y GESTIÓN DEL RIESGO DE LA INSTITUCIÓN 
 
 
DEUSTO CARTERA FINANCIERA, S.I.L., S.A. (en lo sucesivo la Sociedad) (anteriormente 
denominada DEUSTO CARTERA FINANCIERA, S.I.C.A.V., S.A.) es una Institución de 
Inversión Colectiva, constituida el 27 de abril de 1998, con domicilio social en Calle Serrano, 
1 3º D, de Madrid. Las acciones de la Sociedad están admitidas a cotización en el Mercado 
Alternativo Bursátil (MAB). 
 
Con fecha 20 de marzo de 2025 la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad 
aprobó la conversión de la Sociedad en Sociedad de Inversión Libre (SIL), así como sus nuevos 
estatutos sociales, de conformidad con los términos incluidos en la resolución de la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores del 5 de diciembre de 2024.  
 
La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Instituciones de Inversión Colectiva de 
Inversión Libre de la C.N.M.V. desde el 1 de agosto de 2025 con el número 81, adquiriendo, a 
efectos legales, la consideración de S.I.L., a partir de entonces. Anteriormente la Sociedad se 
encontraba inscrita en el Registro de Sociedades de Inversión de Capital variable de la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 29 de mayo de 1998 con el número 187. 
 
La dirección, administración y representación de DEUSTO CARTERA FINANCIERA, S.I.L., 
S.A., están encomendadas a MDEF GESTEFIN, S.A.U., Sociedad Gestora de Instituciones de 
Inversión Colectiva, figurando como entidad depositaria CACEIS BANK SPAIN S. A.  
 
De conformidad con lo previsto en la legislación vigente, la Sociedad tiene como objeto social 
la captación de fondos, bienes o derechos del público para gestionarlos e invertirlos en bienes, 
derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor se 
establezca en función de los resultados colectivos. 
 
Los Estatutos y el folleto informativo de la Sociedad reproducen, en esencia, el anterior objeto 
y, en cuanto a la política de inversión y selección de valores, establecen: 



DEUSTO CARTERA FINANCIERA, S.I.L., S.A. 
Memoria 
31 de diciembre de 2025 
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NOTA 1 - ACTIVIDAD Y GESTIÓN DEL RIESGO DE LA INSTITUCIÓN 
(CONTINUACIÓN)  

 
La Sociedad invertirá principalmente, más del 50% del patrimonio, en IIC financieras que sean 
activo apto, pertenecientes o no al grupo de la Gestora, armonizadas o no, incluidas las IIC de 
Inversión libre, así como en acciones y participaciones de entidades de capital riesgo españolas 
o extranjeras similares, siempre que sean transmisibles, gestionadas o no por entidades del 
grupo de la Gestora. La Sociedad podrá invertir, ya sea de manera directa o indirecta, en activos 
de renta fija y renta variable. Todo ello sin exposición clara a un mercado 
concreto y sin que exista predeterminación en cuanto a los porcentajes de inversión en cada 
clase de activo pudiendo estar la totalidad de su patrimonio en renta fija o renta variable. Se 
podrá invertir en derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad 
de cobertura y de inversión, principalmente por razones de cobertura. La Sociedad sólo podrá 
invertir hasta un 10% conjunto de su patrimonio a través de fondos de capital riesgo y 
sociedades de capital riesgo. 
 
La actividad de la Sociedad está regulada, fundamentalmente, por la Ley 35/2003, de 4 de 
noviembre, reguladora de las Instituciones de Inversión Colectiva, por el Real Decreto 
1082/2012 de 13 de julio y por otras disposiciones de la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores. 
 
Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos a los que 
se encuentra expuesta son los siguientes: 
 
 Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a movimientos 

adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los que opera la Sociedad. 
Entre dichos riesgos, los más significativos son los tipos de interés, los tipos de cambio y 
las cotizaciones de los títulos que la Sociedad tenga en cartera. 

 
 Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales debidas 

a cambios en la capacidad o intención de la contraparte de cumplir sus obligaciones 
financieras con la Sociedad. 

 
 Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de realizar en el 

mercado los activos en cartera. 
 
La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposición 
a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control de los coeficientes 
normativos limita la exposición a dichos riesgos. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



DEUSTO CARTERA FINANCIERA, S.I.L., S.A. 
Memoria 
31 de diciembre de 2025 
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NOTA 2 - BASES DE PRESENTACIÓN 
 
Base de la información 
 
Las cuentas anuales adjuntas, que se presentan de acuerdo con las normas contables recogidas 
en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores, han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad al 31 de 
diciembre de 2025 y se encuentran pendientes de aprobación por la Junta General de 
Accionistas. 
 
 
Imagen fiel 

En cumplimiento de la legislación vigente, los Administradores de la Sociedad han formulado 
estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situación 
financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto de la 
Sociedad al 31 de diciembre de 2025. 
 
Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad no está obligada, de acuerdo con el contenido del 
artículo 42 del Código de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas. 
 
La Sociedad ha elaborado las cuentas anuales del ejercicio 2025 bajo el principio de empresa en 
funcionamiento, sin que exista ningún tipo de riesgo importante que pueda suponer cambios 
significativos en el valor de los activos o pasivos en el ejercicio siguiente. 
 

Comparación de la información  

De acuerdo con la Circular 3/2008, estas cuentas anuales incluyen a efectos comparativos, las 
cifras del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimonio 
neto, correspondientes al ejercicio anterior. Asimismo, la información cuantitativa de la 
memoria se refiere al ejercicio 2025, así como al ejercicio anterior a efectos comparativos. 
 
 
Presentación de cifras 
 
Todas las cifras de esta memoria se expresan en euros con decimales, salvo indicación expresa. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



DEUSTO CARTERA FINANCIERA, S.I.L., S.A. 
Memoria 
31 de diciembre de 2025 
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NOTA 3 - DISTRIBUCIÓN DE LOS RESULTADOS 
 
La propuesta de distribución del resultado que el Consejo de Administración de DEUSTO 
CARTERA FINANCIERA, S.I.L., S.A., propondrá a la Junta de Accionistas para su aprobación, 
es la siguiente: 
 

Base de reparto:  

   Resultado del ejercicio 3.172.035,39 
 ========== 
Distribución:  

  Reservas legales 317.203,54 
  Reservas voluntarias 2.854.831,85 
 ____________ 
 3.172.035,39 
 ============ 

 
La distribución prevista del resultado del periodo terminado el 31 de diciembre de 2025 cumple 
con los requisitos y limitaciones establecidos en los estatutos de la Sociedad y en la normativa 
legal vigente aplicable. 
 
 
NOTA 4 - NORMAS DE VALORACIÓN 
 
Las principales normas y criterios contables aplicados por la Institución en la elaboración de 
las cuentas anuales han sido los siguientes: 
 
Deudores 
 
Los activos financieros incluidos en esta categoría se valoran inicialmente por su valor 
razonable, que, salvo evidencia en contrario, será el precio de la transacción, que equivaldrá al 
valor razonable de la contraprestación entregada más los costes de transacción que les sean 
directamente atribuibles.  
 
La valoración posterior de los activos financieros considerados como partidas a cobrar se hace 
a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y 
ganancias, aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo 
importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un año, se podrán valorar a su valor 
nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.  
 
Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los 
flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el 
momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro, así como su reversión 
se reconocerán como un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epígrafe 

-  
 
 
 
 



DEUSTO CARTERA FINANCIERA, S.I.L., S.A. 
Memoria 
31 de diciembre de 2025 
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NOTA 4 - NORMAS DE VALORACIÓN (CONTINUACIÓN) 
 
Cartera de inversiones financieras 
 
Los saldos de este epígrafe se clasifican a 

 
 
Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversión colectiva se 
valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable será, salvo evidencia en 
contrario, el precio de la transacción, que equivaldrá al valor razonable de la contraprestación 
entregada, incluyendo los costes de transacción explícitos directamente atribuibles a la 
operación. De esta valoración inicial se excluirán los intereses por aplazamiento de pago, que 
se entenderá que se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contrato y en cuyo 
caso, se considerará como tipo de interés el de mercado.  
 
En la valoración inicial de los activos, los intereses explícitos devengados desde la última 

balance, cancelándose en el 
momento del vencimiento de dicho cupón.  
 
El importe de los derechos preferentes de suscripción y similares que, en su caso, se hubiesen 
adquirido, forman parte de la valoración inicial.  
 
La valoración posterior de estos activos se efectúa por su valor razonable, sin deducir los costes 
de transacción en que se pudiera incurrir en su enajenación. Los cambios que se produzcan en 
el valor razonable se imputarán en la cuenta de pérdidas y ganancias.  
 
Para determinar el valor razonable de los activos financieros se atiende a las siguientes reglas:  
 
- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable corresponde a su valor de 

mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del día 
de referencia, si existe, o inmediato hábil anterior, o el cambio medio ponderado si no 
existiera precio oficial de cierre. La valoración de los activos integrantes de la cartera se 
realiza en el mercado más representativo por volúmenes de negociación. Si la cotización 
estuviera suspendida se tomaría el último cambio fijado u otro precio si constara de modo 
fehaciente.  

 
- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable corresponde a los precios de 

cotización en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de 
forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotización, el valor razonable se 
corresponderá con el precio de la transacción más reciente siempre que no haya habido un 
cambio significativo en las circunstancias económicas desde el momento de la transacción. 
En ese caso, el valor razonable reflejará ese cambio en las condiciones utilizando como 
referencia precios o tipos de interés y primas de riesgo actuales de instrumentos similares. 
En caso de que el precio de la última transacción represente una transacción forzada o 
liquidación involuntaria, el precio será ajustado.  

 



DEUSTO CARTERA FINANCIERA, S.I.L., S.A. 
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NOTA 4 - NORMAS DE VALORACIÓN (CONTINUACIÓN) 
 
En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplicarán técnicas 
de valoración, como precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de 
información; utilización de transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones 
de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si están 
disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento que sea 
sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de flujos y valoración de opciones en 
su caso.  

 
- Valores no admitidos aún a cotización: su valor razonable se calcula mediante los cambios 

que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de 
emisiones anteriores, teniendo en cuenta factores como las diferencias en sus derechos 
económicos.  

 
- Valores no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor 

teórico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado 
de la entidad participada, corregido en el importe de las plusvalías o minusvalías tácitas, 
netas de impuestos, que subsistan en el momento de la valoración.  

 
- Depósitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable 

se calcula, generalmente, de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de 
la inversión a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras 
consideraciones, como las condiciones de cancelación anticipada o de riesgo de crédito de 
la entidad. 

 
- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversión colectiva: su valor razonable 

es el valor liquidativo del día de referencia. De no existir, se utilizará el último valor 
liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociación en un 
mercado organizado o sistema multilateral de negociación, se valorarán a su valor de 
cotización del día de referencia, siempre que sea representativo. Para las inversiones en 
Instituciones de Inversión Colectiva de inversión libre, Instituciones de Inversión Colectiva 
de IIC de inversión libre e Instituciones de Inversión Colectiva extranjeras similares, se 
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.  

 
- Instrumentos financieros derivados: si están negociados en mercados organizados; su valor 

razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del día de referencia. En el 
caso de que el mercado no sea suficientemente líquido o se trate de instrumentos derivados 
no negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociación, se valoran 
mediante la aplicación de métodos o modelos valoración adecuados y reconocidos en 
función de las condiciones específicas establecidas en la normativa de instituciones de 
inversión colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados.  

 
Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversión se darán de 
baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.  
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NOTA 4 - NORMAS DE VALORACIÓN (CONTINUACIÓN) 
 
Tesorería 
 
Las partidas de tesorería que no constituyan depósitos en entidades de crédito en que puede 
invertir la Sociedad se considerarán como partidas a cobrar a efectos de su valoración.  
 
Acreedores  pasivos financieros a coste amortizado  
 
La Sociedad reconoce un pasivo financiero en su balance cuando se convierte en una parte 
obligada del contrato o negocio jurídico conforme a las disposiciones del mismo.  
 
Los pasivos financieros registrados en esta categoría se valoran inicialmente por su valor 
razonable que, salvo evidencia en contrario, corresponde al precio de la transacción, que 
equivale al valor razonable de la contraprestación recibida, ajustado por los costes de 
transacción que les sean directamente atribuibles.  
 
La valoración posterior se realiza a su coste amortizado. Los intereses devengados se 
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés 
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo 
inferior a un año, se valoran a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los 
flujos de efectivo no sea significativo.  
 
Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias 
 
La valoración inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoría se realizará de 
acuerdo a los criterios señalados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de 
pérdidas y ganancias.  
 
 
Baja del balance de los activos y pasivos financieros  
  
Los activos financieros sólo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de 
efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y 
beneficios que llevan implícitos. Similarmente, los pasivos financieros sólo se dan de baja del 
balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere. 
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NOTA 4 - NORMAS DE VALORACIÓN (CONTINUACIÓN) 
 
Contabilización de operaciones  
 
 
Compraventa de valores al contado 

 
Cuando se realizan operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el 
día de contratación, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y 
operaciones del mercado de divisa se contabilizan el día de liquidación. Las compras se adeudan 

activo del balance de situación, según su naturaleza y el resultado de las operaciones de venta 
s sultado por enajenaciones de instrumentos financieros 
- 
ganancias.  
 
No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversión colectiva, se entiende 
como día de ejecución el de confirmación de la operación, aunque se desconozca el número de 
participaciones o acciones a asignar. La operación no se valorará hasta que no se adjudiquen 
éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecución se contabilizan, en su caso, en el 

 
 
 
Compraventa de valores a plazo 
 
Cuando se realizan compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la 
contratación y hasta el momento del cierre de la posición o el vencimiento del contrato en los 

r 

nominal comprometido. 
 

- 

financieros - e valor se han 
liquidado o no, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en 
el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epígrafe 

 del activo o del pasivo, según su saldo, del balance 
de situación, hasta la fecha de su liquidación. 
 
 
Adquisición temporal de activos 
  
Cuando se realizan adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de 

o exterior del balance de situación, independientemente de cuales sean los instrumentos 
subyacentes a los que haga referencia. 
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NOTA 4 - NORMAS DE VALORACIÓN (CONTINUACIÓN) 
 
Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos se 

razonable en instrumentos financieros -  
 
 
Contratos de futuros, opciones y warrants 

 
Cuando se realizan operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en 
el momento de su contratación y hasta el momento del cierre de la posición o el vencimiento 

naturaleza y por el importe nominal comprometido. 
 
Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su 

pasivo) del balance de situación, en la fecha de ejecución de la operación.  
 

cantidades depositadas en concepto de garantía en los mercados correspondientes para poder 
realizar operaciones en los mismos. El valor razonable de los valores aportados en garantía se 

de orden. 
 
Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos 

financieros - n del valor razonable en 
instrumentos financieros - 
de la liquidación de la operación. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epígrafe 

rior del activo o del pasivo, según su saldo, del balance 
de situación, hasta la fecha de su liquidación. 
 
En el caso de operaciones sobre valores, si la opción es ejercida, su valor se incorpora a la 
valoración inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas 
las operaciones que se liquidan por diferencias. 
 
 
Periodificaciones (activo y pasivo) 
  
En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por 
anticipado que se devengarán en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de 

eras - Intereses de la cartera 

 
 
 
 
 



DEUSTO CARTERA FINANCIERA, S.I.L., S.A. 
Memoria 
31 de diciembre de 2025 

 

13 

NOTA 4 - NORMAS DE VALORACIÓN (CONTINUACIÓN) 
 
Reconocimiento de ingresos y gastos 
  
Seguidamente se resumen los criterios más significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, 
para el reconocimiento de sus ingresos y gastos: 
 
 
Ingresos por intereses y dividendos 
 
Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisición 
se reconocen, en su caso, contablemente en función de su período de devengo, por aplicación 
del método del tipo de interés efectivo, a excepción de los intereses correspondientes a 
inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. 
La periodificación de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registra 

cieras - 
activo del balance de situación. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epígrafe 

 
 
Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el 

declare el derecho a percibirlos por la Sociedad. 
 
 
Comisiones de gestión y depositaria  
 
Las comisiones de gestión y de depósito, así como otros gastos de gestión necesarios para que 

con el criterio de devengo. 
 
La tasa de gestión se calcula diariamente y resulta de aplicar una comisión del 0,45% anual 
sobre el patrimonio gestionado con un mínimo de 125.000, actualizable anualmente por el IPC 
general.    
 
La tasa de depositaría se calcula diariamente y resulta de aplicar el 0,075-0,05% anual, en 
función de un escalado, sobre el patrimonio de la Sociedad.  
 
 
Variación del valor razonable en instrumentos financieros 
 
El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos 

onable en instrumentos 
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NOTA 4 - NORMAS DE VALORACIÓN (CONTINUACIÓN) 
 
Ingresos y gastos no financieros 
  
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo. 
 
 
Impuesto sobre Beneficios 
  
El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas 
y ganancias, y está constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o 
ingreso por el impuesto diferido. 
 
El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como 
consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su 
caso, las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y 
el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a 
cuenta. 
 
El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el 
reconocimiento y la cancelación de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de 
las diferencias temporarias originadas por la diferente valoración, contable y fiscal, de los 
elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por 
impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos por 
deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente dan lugar a 
activos por impuesto diferido.  
 
En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, 
estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningún caso y sólo 
se reconocerán mediante la compensación del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere 
resultados positivos. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en 

 
 
Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por impuesto 
diferido sólo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la 
aplicación de estos activos. La cuantificación de dichos activos y pasivos se realiza 
considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversión. En caso de 
modificaciones en las normas tributarias, se producirán los correspondientes ajustes de 
valoración. 
 
 
Transacciones en moneda extranjera  
 
La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y 
transacciones denominados en monedas diferentes al euro, si aplica, se consideran denominados 
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NOTA 4 - NORMAS DE VALORACIÓN (CONTINUACIÓN) 
 
Cuando existen transacciones en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos 
de cambio de contado de la fecha de la transacción, entendiendo como tipo de cambio de 
contado el más representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del último 
día hábil anterior a esa fecha. 
 
Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda 
extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son 

 
cuenta de pérdidas y ganancias. Para el resto de las partidas monetarias y las partidas no 
monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio 
se reconocerán conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoración. 
 
 
NOTA 5 - DEUDORES 
 
El desglose de esta cuenta es el siguiente: 
 2025  2024 
    
Administraciones Públicas (Ver Nota 6 )   61.519,70  489.044,53 
Deudores por venta de valores -  - 
Deudores por compra de valores 517.380,00  677.002,00 
Otros deudores        345,50  - 
 __________  __________ 
    
 579.245,20  1.166.046,53 
 =========  ========== 
    

El importe de deudores por compra de valores se corresponde al desembolso efectuado por 
anticipado para la compra de valores que se incorporaron en la cartera de inversiones en febrero 
del ejercicio 2026. 
 
 
NOTA 6 - ADMINISTRACIONES PÚBLICAS Y SITUACIÓN FISCAL 
 
El saldo de este epígrafe del activo del balance a 31 de diciembre de 2025 y 2024 (Ver Nota 5), 

ejercicios 2025 y 2024 sobre los intereses bancarios, liquidaciones de intereses de la cartera de 
valores, así como de aquellos otros ingresos sujetos a la mencionada retención. Dichas 
retenciones se compensan con la cuota líquida del Impuesto sobre Sociedades y la 
Administración Tributaria procede de oficio, en su caso, a devolver el exceso.  
 
El saldo del epígrafe de Acreedores  H.P. Acreedor por otros conceptos fiscales  
del balance a 31 de diciembre de 2025 y 2024 (Ver Nota 10), corresponde al importe devengado 
por la Sociedad en concepto del Impuesto sobre Sociedades de los ejercicios 2025 y 2024. 
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NOTA 6 - ADMINISTRACIONES PÚBLICAS Y SITUACIÓN FISCAL 
(CONTINUACIÓN) 
 
La conciliación entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Beneficios 
es la siguiente: 
 2025  2024  
     
Resultado del ejercicio 3.172.035,39  1.665.369,48  
     
Aumentos     
- Impuesto sobre sociedades  32.248,06  196.698,26  
- Diferencias permanentes 20.522,35  -  

Disminuciones     

- Compensación de bases imponibles negativas períodos anteriores -  (1.000.251,60)  
 ____________  ____________  
     
Base imponible fiscal 3.224.805,80  861.816,14  
 ===========  ===========  

 
 
De acuerdo con las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden 
considerarse definitivas mientras no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o 
no haya transcurrido el plazo de prescripción de cuatro años. Al 31 de diciembre de 2025, todos 
los impuestos de los últimos 4 ejercicios están pendientes de inspección. 
 
 



DEUSTO CARTERA FINANCIERA, S.I.L., S.A. 
Memoria 
31 de diciembre de 2025 

 

17 

NOTA 7 - CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS 
 
El detalle de este epígrafe es el siguiente: 
 

 2025 

  Valor EUR     Valor EUR 

 Divisa compra     31/12/2025  

    
ABANTE GLB FD SPANISH OPP- A (EUR) EUR 850.025,04 927.032,87 
AMUNDI CASH CORPORATE-IC-C FCP EUR 325.054,29 329.663,62 
AXA IM FIXED INCOME US SH DUR HY-A (EUR) EUR 678.713,69 709.109,30 
BLUEBOX GLOBAL TEC FD-I USD(BLBGTII LX) USD 637.999,25 738.336,54 
COMGEST GROWTH EUROPE-EUR IA(COMEEIA ID) EUR 717.636,40 668.689,32 
CONCISE S/T HY FUND-I2 EUR EUR 700.025,00 704.612,17 
EDMOND R-BIG DARA-P EUR EUR 962.549,79     1.082.374,35 
FD HR ASIA EX-JP E-F-A EURO EUR 230.025,00 230.385,96 
GROUPAMA TRESORERIE-IC EUR 265.365,29 271.906,80 
GUINNESS GLOBAL EQUITY INCOME Y ACC EUR EUR 1.072.196,82     1.070.954,14 
HERMES ASIA EX-JP E-F-A USD USD 439.347,11 571.917,28 
ISHARES CORE MSCI WORLD ETF ( IWDA NA ) EUR 78.760,69 102.273,01 
JB MULTIPARTNER SICAV KONWAVE GOLD EQUIT USD 201.792,34 503.147,01 
LAVL AMS GAVEK LA LC DBEX (LAGLCXE LX) EUR 400.025,00 463.050,77 
LF CYC GLB EQ FD-UCITS-I EUR EUR 1.200.025,00     1.190.652,39 
LIGHTMAN EUR EQY-I EUR A EUR 657.403,30        806.093,37 
MAGALLANES VALUE EUROPN EQ-I EUR 644.033,46 836.697,53 
MFP-MAN GLG ASIA CRE OPP-IF EUR 390.025,00 412.843,41 
MI METROPOLIS VALUEFUND SACC(SFMETSA LN) GBP 1.100.590,13 1.219.057,04 
MIMOSA CAP-AZVALOR INTL-I EUR 680.050,01 748.982,76 
MUZIN-GLOB SHT DUR INV GR-HE EUR 823.749,57   859.638,91 
PACIFIC-PAC NO/SO EMA IEURA EUR 690.050,00 915.172,77 
POLAR CPTL JAPAN VALUE I EUR(PCJAIEA ID) EUR 560.025,00  699.002,55 
RWC GLOBALEQT INCOME-S EUR A EUR 1.032.549,99     1.085.227,99 
RWC NEXT G EMK EQ B EUR AC(RWNGBEA LX) EUR 713.049,98 916.649,34 
SCHRODER ISF ASIAN TOTAL RETURN C ACC USD 727.446,52 822.021,59 
SCHRODER ISF EURO CORPORATE BOND EUR 1.420.050,01     1.478.760,13 
SILVER8 PARTNERS LP USD 677.002,00 686.418,49 
VERITAS GLOBAL FCS FD-ACCUSD USD 747.135,43        718.448,10 
WT ENERGY TRANSITION METALS(WENT IM) EUR 848.724,80        912.164,70 
X(IE)-S+P 500 E.WGHT 1CDL ETF EUR 1.198.500,03     1.145.192,16 
ZKB GOLD ETF AAH EUR(ZGLDHE SW) EUR 885.306,37     1.557.720,00 
     
INSTITUCIONES DE INVERSIÓN COLECTIVA 22.555.232,31   25.384.196,37 

     

 
 FRANCE (GOVT OF) 2.50 24/09/2027 EUR  EUR 2.260.923,50 2.313.353,13 

 SPAIN LETRAS DEL TESORO 0.0 08/05/2026  EUR 1.876.409,54 1.875.999,24 

 BONOS Y OBLIG DEL ESTADO 0.8  30/07/2027  EUR 392.165,53 376.353,03 
    

VALORES REPRESENTATIVOS DE DEUDA   4.529.498,57  4.565.705,40 

    
INTERESES DE LA CARTERA DE INVERSION   -        50.226,04   

 TOTAL 27.084.730,88 30.000.127,81 
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NOTA 7 - CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS (CONTINUACIÓN) 
 
 

 2024 

  Valor EUR     Valor EUR 

 Divisa compra     31/12/2024  

    
ANDURAND UCITS ICAV EUR EUR 528.030,00 563.289,66 
AXA IM FIXED INCOME US SH DUR HY-A (EUR) EUR 390.024,97 391.415,17 
BLUEBOX GLOBAL TEC FD-I USD(BLBGTII LX) USD 612.195,07 625.841,58 
COMGEST GROWTH EUROPE-EUR IA(COMEEIA ID) EUR 965.025,01 955.809,53 
EDMOND R-BIG DARA-P EUR EUR 882.524,89 940.174,02 
ETFS INDUSTRIAL METALS DJ (EUR) EUR 843.239,42 831.160,80 
GROUPAMA TRESORERIE-IC EUR 300.239,06 300.459,43 
GUARDCAP GLOBAL EQUITY-I EUR EUR 590.025,00 625.653,21 
GUINNESS GLOBAL EQUITY INCOME Y ACC EUR EUR 915.025,02 917.779,68 
HERMES ASIA EX-JP E-F-A USD USD 439.347,11 475.826,32 
JB MULTIPARTNER SICAV KONWAVE GOLD EQUIT USD 415.396,53 405.501,46 
LAVL AMS GAVEK LA LC DBEX (LAGLCXE LX) EUR 400.025,00 395.441,13 
LIGHTMAN EUR EQY-I EUR A EUR 975.049,99 956.479,34 
MAGALLANES VALUE EUROPN EQ-I EUR 957.074,99 952.994,11 
MFP-MAN GLG ASIA CRE OPP-IF EUR 390.025,00 386.852,84 
MI METROPOLIS VALUEFUND SACC(SFMETSA LN) GBP 963.093,09    1.009.082,60 
MIMOSA CAP-AZVALOR INTL-I EUR 590.025,00 578.160,43 
MUZIN S D HY H H (MUZSSHH ID) EUR 390.025,00 391.864,82 
MUZIN-GLOB SHT DUR INV GR-HE EUR  1.169.999,97     1.179.248,11 
PACIFIC-PAC NO/SO EMA IEURA EUR 690.050,00 744.108,32 
POLAR CPTL JAPAN VALUE I EUR(PCJAIEA ID) EUR 560.025,00 584.818,57 
RWC GLOBALEQT INCOME-S EUR A EUR 882.525,00 867.826,78 
RWC NEXT G EMK EQ B EUR AC(RWNGBEA LX) EUR 713.049,98 741.078,16 
SCHRODER ISF ASIAN TOTAL RETURN C ACC USD 929.455,09 962.902,25 
SCHRODER ISF EURO CORPORATE BOND EUR 1.170.025,09     1.183.879,79 
VERITAS GLOBAL FCS FD-ACCUSD USD 1.016.204,25     1.016.684,46 
X(IE)-S+P 500 E.WGHT 1CDL ETF EUR 948.159,13 898.503,04 
ZKB GOLD ETF AAH EUR(ZGLDHE SW) EUR 1.222.214,63     1.321.423,60 
     
INSTITUCIONES DE INVERSIÓN COLECTIVA 20.848.098,29   21.204.259,21 

    
 

FRANCE (GOVT OF) 2.50 24/09/2027 EUR  EUR 2.260.923,50 2.301.191,91 

 SPAIN LETRAS DEL TESORO 0.0 08/05/2026  EUR 2.753.331,37 2.763.003,55 
    

VALORES REPRESENTATIVOS DE DEUDA  5.014.254,87   5.064.195,46 

    
INTERESES DE LA CARTERA DE INVERSION   -        62.742,14   

 TOTAL 25.862.353,16 26.331.196,81 
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NOTA 8 - TESORERÍA 
 
El saldo de este epígrafe del balance de situación al 31 de diciembre de 2025 y 2024 corresponde 
principalmente al mantenido con el depositario de la Sociedad (Ver Nota 12). Este saldo es de 
libre disposición. 
 
El depositario traslada en los ejercicios 2025 y 2024 exclusivamente el impacto del tipo de 
interés según el Banco Central Europeo sin ningún margen. 
 
 
NOTA 9 - PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS 
 
Los movimientos producidos en este epígrafe han sido los siguientes: 
 
2025 
 

   Operaciones Distribución Resultado   
  31/12/24 con acciones resultado 24 del ejercicio 31/12/25 

      
Capital inicial 3.500.028,00 - - - 3.500.028,00 

Capital estatutario emitido 23.964.536,40 - - - 23.964.536,40 

Primas emisión (3.257.344,70) 14.385,46 - - (3.242.959,24) 

Reserva legal 747.210,70 - 166.536,95 - 913.747,65 

Otras reservas 4.081.598,56 (37,43)          703.260,63 - 4.784.821,76 

Acciones propias (2.600.476,00) 71.647,29 - - (2.528.828,71) 

Resultados de ejercicios anteriores (795.571,90) - 795.571,90 - - 

Resultado del ejercicio 1.665.369,48 - (1.665.369,48) 3.172.035,39 3.172.035,39 

      

  27.305.350,54 85.995,32 -      3.172.035,39 30.563.381,25 

 
 

2024 
 

   Operaciones Distribución Resultado   
  31/12/23 con acciones resultado 23 del ejercicio 31/12/24 

      
Capital inicial 3.500.028,00 - - - 3.500.028,00 

Capital estatutario emitido 23.964.536,40 - - - 23.964.536,40 

Primas emisión (3.257.345,90) 1,2 - - (3.257.344,70) 

Reserva legal 604.208,40 - 143.002,30 - 747.210,70 

Otras reservas 4.081.862,56 (264) - - 4.081.598,56 

Acciones propias (2.599.845,96) (630,04) - - (2.600.476,00) 

Resultados de ejercicios anteriores (2.082.592,60) - 1.287.020,70 - (795.571,90) 

Resultado del ejercicio 1.430.023,00 - (1.430.023,00) 1.665.369,48 1.665.369,48 

      

  25.640.873,90 (892,84) -      1.665.369,48 27.305.350,54 
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NOTA 9  - PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS (CONTINUACIÓN) 
 
Capital  
 
El capital efectivamente suscrito a 31 de diciembre de 2025 y 2024 está compuesto por 
4.143.968 y 4.132.118 acciones, respectivamente. Todas las acciones son de iguales 
características y confieren a sus titulares el derecho de propiedad sobre la Sociedad, salvo las 
acciones propias que se regirán conforme a lo dispuesto en la disposición primera, apartado 5 
de la Orden de 6 de julio de 1993 que señala lo siguiente: 
 

- El ejercicio del derecho de voto y de los demás derechos políticos incorporados a las 
acciones propias adquiridas por la Sociedad y a las acciones representativas del capital 
estatutario máximo que no hayan sido suscritas quedarán en suspenso. Los derechos 
económicos inherentes a las acciones citadas serán atribuidos proporcionalmente al resto 
de acciones, con excepción de los correspondientes a la asignación gratuita de las 
acciones. 

 
El capital social inicial a 31 de diciembre de 2025 y 2024 está representado por 581.400 
acciones nominativas, de 6,02 euros de valor nominal cada una de ellas y está íntegramente 
suscrito y desembolsado. 
 
El capital estatutario máximo al 31 de diciembre de 2025 y 2024 está establecido en 5.814.000 
acciones. 
 
A 31 de diciembre de 2025 la Sociedad dispone de 16 accionistas, por lo que no cumple con el 
requisito mínimo de 25 accionistas establecido en el Artículo 73 1. a) del Real Decreto 
1082/2012, de 13 de julio. La Sociedad dispone del plazo de un año, contado a partir de su 
inscripción en el correspondiente registro de la CNMV, en agosto de 2025, para alcanzar el 
número mínimo de accionistas. 
 
 
Primas de emisión 
 

las diferencias positivas o negativas entre el 
precio de colocación o enajenación y el valor nominal o el precio de compra de sus propias 
acciones, según se trate de acciones puestas en circulación por primera vez o previamente 
adquiridas por la Sociedad. 
 
Reserva legal 
 
Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio económico, vendrán obligadas a destinar 
un 10% del mismo hasta constituir un fondo de reserva que alcance, al menos el 20% del capital 
social. Esta reserva, mientras no supere el límite indicado, sólo podrá destinarse a la 
compensación de pérdidas en caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes para 
este fin. Por otra parte, también podrá destinarse para aumentar el capital en la parte que exceda 
del 10% del capital ya aumentado. 
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NOTA 9  - PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS (CONTINUACIÓN)  
 
Acciones propias 
 
De acuerdo con el artículo 32.8. de la Ley 35/2003, la adquisición por la Sociedad de sus 
acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario máximo, no está sujeta a las 
limitaciones sobre adquisición derivativa de acciones propias establecidas en la Ley de 
Sociedades de Capital. Estas operaciones, por tanto, no precisan autorización de la Junta 
General, no están sujetas a límites porcentuales sobre el capital social ni obligan a constituir 
una reserva indisponible siempre que la Sociedad cumpla con los requerimientos mínimos de 
capital. Por debajo de dicho capital social mínimo la Sociedad podrá adquirir acciones con los 
límites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades de Capital.  
 
Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 existían 418.252 y 430.102 acciones propias en cartera, 
respectivamente. 
 
 
Patrimonio 
 
La distribución del patrimonio al 31 de diciembre de 2025 y 2024 es la siguiente: 
 
 2025 2024 
Cartera de inversión    

Cartera interior 2.267.948,15 2.763.003,55 
Cartera exterior 27.681.953,62 23.505.451,13 
Intereses de la cartera de inversión 50.226,04      62.742,13 

   
Valor total de la cartera de inversión 30.000.127,81 26.331.196,81 
   
Tesorería 37.052,02 21.622,84 
Realizable 579.339,54 1.166.046,85 
Exigible (53.138,12) (213.515,96) 
   
Patrimonio neto 30.563.381,25 27.305.350,54 
   
Nº acciones en circulación 4.143.968 4.132.213 
Valor teórico de la acción al 31/12 7,3754 6,608 
   

Rentabilidad %               11,61% 
              

6,41% 
 
El valor teórico de la acción resulta de dividir el valor del patrimonio entre el número de 
acciones en circulación, según se establece en el artículo 32.6. de la Ley 35/2003. 
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NOTA 10 - ACREEDORES  
 
El detalle de este epígrafe es el siguiente: 
 2025 2024 
   
Otros acreedores 20.890,06 16.817,70 
H.P. Acreedor por otros conceptos fiscales (Ver Nota 6) 32.248,06 196.698,26 

 _________ _________ 
   
 53.138,12 213.515,96 
 ======== ======== 
   

NOTA 11 - CUENTAS DE ORDEN  
 
El detalle de este epígrafe es el siguiente: 
 2025 2024 
    

Compromisos por operaciones de derivados - - 

Capital nominal no suscrito ni en circulación 7.535.715,60 7.535.715,60 

 _____________ ____________ 

   

 7.535.715,60 7.535.715,60 

 =========== =========== 
NOTA 12 - OPERACIONES VINCULADAS 
 
Los saldos al cierre del ejercicio y las transacciones realizadas durante el ejercicio con la 
Sociedad Gestora y el Depositario son los siguientes: 
 

  Tesorería Deudas a corto plazo Gastos de Explotación 

  2025 2024 2025 2024 2025 2024 

             
Sociedad Gestora - - 11.592,07 9.620,39 129.838,96 83.882,92 
Depositario 37.029,14 21.622,84 1.436,09 1.266,50 14.293,91 13.612,29 

  37.029,14 21.622,84 13.028,16 10.886,89 144.132,87 97.495,21 

 
La Sociedad realiza compraventas de deuda pública con pacto de recompra (repos), con el fin 
de remunerar la liquidez, cuya contrapartida es siempre la entidad depositaria. Al mismo 
tiempo, el resto de operaciones con valores representativos de deuda e instrumentos de 
patrimonio se han llevado a cabo en su mayoría con el depositario, como contrapartida o 
intermediario.  
 
Durante los ejercicios 2025 y 2024, la Sociedad no ha realizado con las partes vinculadas 
operaciones ajenas al tráfico ordinario o en condiciones distintas a las del mercado. 
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NOTA 13 - OTRA INFORMACIÓN 
 
Remuneraciones de consejeros 
 
No se han satisfecho retribuciones de ningún tipo a los miembros del Consejo de 
Administración durante los ejercicios 2025 y 2024. No existen préstamos, anticipos, 
obligaciones contraídas en materia de pensiones y seguros de vida ni garantías prestadas por 
cuenta de ningún miembro antiguo o actual del Consejo de Administración. 
 
Información exigida por el Art. 229 de la Ley de Sociedades de Capital 

Los Administradores y las personas vinculadas a los mismos, como se definen en el Art. 231 
de la Ley de Sociedades de Capital, no incurren en ninguna de las situaciones de conflicto de 
interés enumeradas en el Art. 229 de la citada ley. 
 
Información sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales 
 
En cumplimiento de lo que se dispone en la Resolución de 29 de enero de 2016, del Instituto 
de Contabilidad y Auditoría de Cuentas, sobre la información a incorporar en la memoria de las 
cuentas anuales en relación con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones 
comerciales, se procede a suministrar la información solicitada en el cuadro siguiente:  
 

  Ejercicio 2025 Ejercicio 2024 

  Días Días 
Periodo medio de pago a proveedores 12 15 

 
Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la información anterior se refiere a las deudas 
pendientes de pago con sus proveedores por prestación de servicios y suministros diversos. 
 
Remuneración de los auditores 
 
Los honorarios devengados durante los ejercicios 2025 y 2024 por Moore Addveris, Auditores 
y Consultores, S.L.P. por servicios de auditoría (únicos servicios prestados) han ascendido a 
6.700 y 6.500 Euros, respectivamente.  
 
 
NOTA 14 - ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE  
 
No se han producido acontecimientos posteriores al 31 de diciembre de 2025 que puedan afectar 
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad a dicha fecha. 
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DEUSTO CARTERA FINANCIERA, 
SOCIEDAD DE INVERSIÓN LIBRE, S.A. 

 
INFORME DE GESTIÓN 

 
31 DE DICIEMBRE DE 2025 

 
 
a) Visión general de los mercados 
 
Los mercados financieros afrontan la fase actual con un trasfondo constructivo, pero cada vez 
más exigente. Tras un 2025 excepcionalmente positivo, en el que prácticamente todas las clases 
de activo registraron rentabilidades favorables, el entorno se caracteriza ahora por una mayor 
complejidad: crecimiento global más equilibrado, inflación contenida pero aún vulnerable a 
shocks, y un aumento de la incertidumbre política y fiscal en varias economías desarrolladas. 
Al mismo tiempo, los movimientos recientes en los mercados de bonos con especial atención 
a Japón  han puesto de relieve que la volatilidad en renta fija puede reaparecer incluso en un 
contexto de normalización monetaria gradual. 
 
En renta variable, el liderazgo se ha ampliado más allá de Estados Unidos, con un mejor 
comportamiento relativo de los mercados emergentes y de varias regiones desarrolladas no 
estadounidenses, favorecidas por valoraciones más atractivas y por la debilidad del dólar. 
Aunque las temáticas estructurales, como la inteligencia artificial, siguen siendo un motor 
relevante, los inversores muestran una mayor discriminación entre ganadores y perdedores, lo 
que apunta a un entorno menos homogéneo y más dependiente de los fundamentales.  
 
Por el lado de la renta fija, las tires actuales ofrecen un mayor colchón frente a episodios de 
volatilidad, aunque las preocupaciones fiscales y el aumento del endeudamiento público limitan 
el potencial de revalorización de la deuda soberana. El crédito mantiene un tono relativamente 
sólido, apoyado en balances empresariales resilientes, si bien con un mayor riesgo de 
dispersión. 
 
En conjunto, los mercados se mueven en una fase de transición: con fundamentos aún 
razonablemente favorables, pero con una menor tolerancia a sorpresas negativas, lo que 
previsiblemente se traducirá en rentabilidades más moderadas y una mayor diferenciación entre 
activos y regiones. 
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DEUSTO CARTERA FINANCIERA, S.I.L., S.A. 
Informe de Gestión 
Diciembre 2025  
 
 
De cara a los próximos meses, el entorno de mercado se caracteriza por una combinación de 
crecimiento global más equilibrado, inflación contenida pero aún sensible a shocks, y un 
elevado grado de incertidumbre política y fiscal. Tras el buen comportamiento generalizado de 
los activos en 2025, es previsible que las rentabilidades futuras sean más moderadas y con 
mayor dispersión entre regiones y clases de activo. La normalización monetaria continúa 
avanzando, aunque de forma desigual, y los movimientos recientes en los mercados de bonos 

especialmente en Japón  recuerdan que los riesgos de volatilidad en renta fija soberana 
siguen presentes, incluso en un contexto de tipos a la baja. 
 
 
MDEF Gestefin, SAU SGIIC ha llegado a acuerdos con distintas gestoras para que sus clientes 
accedan a clases institucionales a pesar que no lleguen al importe mínimo requerido con el 
consiguiente beneficio para los partícipes. 
 
Los activos que incluye la cartera denominados activos de libre disposición y que no pueden 
representar más de un 10% de la cartera son activos que ofrecen una des correlación con los 
demás activos que hay en cartera y con gestores de reconocido prestigio.  
 
En caso de ejercer derecho de voto en alguno de los títulos que existen en cartera, normalmente 
será delegando el voto en el presidente del Consejo de Administración de la empresa en 
cuestión, si bien nos reservamos el derecho a decir el voto en función de los acuerdos que se 
quieran adoptar. Siempre que se ejerza el derecho del voto será en beneficio del accionista.  
 
b) Política de inversiones 
 
La Sociedad sigue la política de inversiones definida en su folleto informativo. 
 
c) La renta fija se valora de acuerdo con los criterios recogidos en la circular 3/2008 de 11 de 
Septiembre de la CNMV.  
 

 Deuda del Estado: Cotización oficial diaria. 
 Otra Renta fija: Cotización de mercado. 

 
d) No se han utilizado fuentes de financiación ajenas durante el ejercicio. 
 
e) Deusto Cartera Financiera, S.I.L., S.A. podrá operar en derivados, empleándolos como 
instrumento de cobertura de posiciones de contado de su cartera. 
 
Los niveles de riesgo nunca podrán superar los permitidos por la normativa legal. 
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DEUSTO CARTERA FINANCIERA, S.I.L., S.A. 
Informe de Gestión 
Diciembre 2025  
 
 
f)  Hechos posteriores al cierre 

No se han producido acontecimientos posteriores al 31 de diciembre de 2025 que puedan afectar 
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad a dicha fecha. 
 
Hechos relevantes  
 
a) Deusto Cartera Financiera, S.I.L., S.A.  tiene accionistas con participaciones significativas.  
   

1 accionista posee 84,61% del capital social 3.506.260 acciones 
 
b) El tipo de contrato establecido con la entidad gestora es de gestión global. 
 
c) La relación existente entre la entidad gestora y la depositaria es totalmente independiente. 
 
d) Durante este ejercicio los Consejeros no han tenido ningún tipo de remuneración. 
 
e) No se han realizado operaciones negociadas en mercados organizados derivados realizadas 
con entidades del grupo. 



 

28 

CARTA DE CONFORMIDAD 
 

DEUSTO CARTERA FINANCIERA, 
SOCIEDAD DE INVERSIÓN LIBRE, S.A. 

 
Cuentas Anuales e Informe de Gestión 

a 31 de diciembre de 2025 
 
 

Damos nuestra conformidad al contenido de las Cuentas Anuales que comprenden el Balance 
de Situación, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias, el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto 
y la Memoria, así como al Informe de Gestión de DEUSTO CARTERA FINANCIERA, 
SOCIEDAD DE INVERSIÓN LIBRE, S.A. correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2025, contenidos en las páginas adjuntas con la numeración de la 1 a la 28, 
inclusive. 
 
 
CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN       Firmado 
 
 
Fdo.: D. Ignacio Sanchez-Asiain Sanz 
Presidente  
 
 
 
 
Fdo.: D. Daniel Arribas Garcia 
Secretario  
 
 
 
 
Fdo.: D. Francisco Sanchez-Asiain Sanz 
Vocal 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Madrid, 26 de marzo de 2026 


