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Responsabl/ldades del auditor en relación con la auditoria de las cuentas anuales 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto están libres de 

incorrección material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que contiene nuestra opinión. 

RS�/1 

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada de conformidad con la 

normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas vigente en España siempre detecte una incorrección material 

cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma 

agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en 

las cuentas anuales. 

Como parte de una auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas en España, 

aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. 

También: 

• Identificamos y valoramos los riesgos de incorrección material en las cuentas anuales, debida a fraude o error,

diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de

auditoría suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinión. El riesgo de no detectar una

incorrección material debida a fraude es más elevado que en el caso de una incorrección material debida a error,

ya que el fraude puede implicar colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones

intencionadamente erróneas, o la elusión del control interno.

• Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar procedimientos de

auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinión

sobre la eficacia del control interno de la entidad.

• Evaluamos si las políticas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones contables y la

correspondiente información revelada por los administradores.

• Concluimos sobre si es adecuada la utilización, por los administradores, del principio contable de empresa en

funcionamiento y, basándonos en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si existe o no una

incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre

la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una

incertidumbre material, se requiere que llamemos la atención en nuestro informe de auditoría sobre la

correspondiente información revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que

expresemos una opinión modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta

la fecha de nuestro Informe de auditoría. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de

que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

• Evaluamos la presentación global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la información

revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran

expresar la imagen fiel.
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RS�A 

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relación con, entre otras cuestiones, el alcance y el momento 

de realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos de la auditoría, así como cualquier deficiencia 

significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la auditoría. 

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicación a los administradores de la entidad, determinamos las que han 

sido de mayor significatividad en la auditoría de las cuentas anuales del período actual y que son, en consecuencia, los 

riesgos considerados más significativos. 

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoría salvo que las disposiciones legales o reglamentarias 

prohíban revelar públicamente la cuestión. 
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OP5061585 

CLASE 8.ª 
T-RES CENTIMOS 

-- 1 

DIAGONAL GLOBAL CHANGE, S.I.C.A.V., S.A. 

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2025 

(Expresada en euros) 

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se periodifican de 
acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado del ejercicio. 

• Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el cambio oficial de cierre
del dfa de la fecha del balance, si existe, o inmediato hábil anterior o el cambio medio ponderado si 
no existiera precio oficial de cierre.

• Depósitos en entidades de crédito: depósitos que la Sociedad mantiene en entidades de crédito, a
excepción de los saldos que se recogen en el epígrafe de "Tesorería".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la inversión a los tipos
de mercado vigentes en cada momento.

• Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversión Colectiva: su valor razonable se
establece en función del valor liquidativo o valor de cotización del día de referencia. En el caso de 
que para el día de referencia no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el último valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversión Colectiva de Inversión Libre,
Instituciones de Inversión Colectiva de Instituciones de Inversión Colectiva de Inversión Libre e
Instituciones de Inversión Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados.

• Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros y forwards, las
primas pagadas/cobradas por warrants y opciones compradas/emitidas, cobros o pagos asociados
a los contratos de permuta financiera, así como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el día de referencia determina su valor razonable. Para los no
negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora establece un modelo de valoración en
función de las condiciones específicas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

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. 

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan, sustancialmente, 
todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los mismos. 

e) Adquisición y cesión temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesión se contabilizan por el
importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los instrumentos subyacentes, en la cuenta de 
activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesión se imputa como ingreso en la cuenta de
pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.
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OP5061586 

CLASE 8.ª 

DIAGONAL GLOBAL CHANGE, S.I.C.A.V., S.A. 

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2025 

(Expresada en euros) 

f) 

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epígrafe de 
"Variación del valor razonable en instrumentos financieros". 

La cesión en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo financiero a valor 
razonable con cambios en pérdidas y ganancias. 

Instrumentos de patrimonio 

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su contratación por el valor 
razonable de la contraprestación entregada, incluyendo los costes de transacción explícitos 
directamente atribuibles a la operación. 

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se 
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o 
diferencias positivas se registran bajo el epígrafe de "Deterioro y resultado por enajenaciones de 
instrumentos financieros" o de "Variación del valor razonable en instrumentos financieros por 
operaciones de la cartera interior o exterior", según los cambios se hayan liquidado o no, utilizando como 
contrapartida la cuenta de "Instrumentos de patrimonio", de la cartera interior o exterior del activo del 
balance. 

g) Valores representativos de deuda

h) 

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidación por el valor razonable
de la contraprestación entregada, incluyendo los costes de transacción explícitos directamente
atribuibles a la operación.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se 
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o
diferencias positivas se registran bajo el epígrafe de "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros" o de "Variación del valor razonable en instrumentos financieros por
operaciones de la cartera interior o exterior", según los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de "Valores representativos de deuda", de la cartera interior o exterior del activo
del balance.

Operaciones de derivados. excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratación y hasta el momento de
cierre de la posición o el vencimiento del contrato, en el epígrafe correspondiente de cuentas de orden,
por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantía tienen la consideración contable de depósito cedido,
registrándose en el capítulo correspondiente del epígrafe de "Deudores" del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantía se registra en cuentas de orden en el epígrafe
de "Valores aportados como garantía por la Institución de Inversión Colectiva".

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el epígrafe de "Derivados"
del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecución de la operación.
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OP5061587 

CLASE 8.ª 

DIAGONAL GLOBAL CHANGE, S.I.C.A.V., S.A. 

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2025 
(Expresada en euros) 

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se 
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o 
diferencias positivas se registran bajo el epígrafe de "Resultados por operaciones con derivados" o de 
"Variación del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones con derivados", según éstos 
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida el epígrafe de "Derivados", de la cartera interior 
o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

i) Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesorería, débitos y créditos, las diferencias de cambio,
tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epígrafe de
"Diferencias de cambio".

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas
de la valoración.

j) Acciones propias y Prima de emisión

k) 

La adquisición por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el patrimonio neto de
ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la contraprestación entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestación recibida en la colocación
o enajenación y el valor nominal o el valor razonable de dichas acciones, según se trate de acciones
puestas en circulación por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se registrarán en el
epígrafe de "Prima de emisión" del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transacción inherentes a estas operaciones se registran directamente contra el 
patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto impositivo, a menos que se haya desistido de 
la transacción o se haya abandonado, en cuyo caso se imputará a la cuenta de pérdidas y ganancias. 

En el apartado octavo del artículo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, se establece que la 
adquisición por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital Inicial y el capital estatutario 
máximo, no estará sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisición derivativa de acciones 
propias en la Ley de Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital mínimo la Sociedad podrá 
adquirir acciones con los límites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades de Capital. 

Valor teórico de las acciones 

La determinación del patrimonio de la Sociedad a los efectos del cálculo del valor teórico de las 
correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo con los criterios establecidos en la 
Circular 6/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones. 
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OP5061588 

CLASE 8.ª 

DIAGONAL GLOBAL CHANGE, S.I.C.A.V., S.A. 

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2025 
(Expresada en euros) 

1) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios, en cuyo cálculo
se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre la base imponible del
impuesto y el resultado contable antes de aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por impuestos
diferidos sólo se reconocen en la medida en que resulte probable que la Institución disponga de
ganancias fiscales futuras que permitan la aplicación de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan lugar al
reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningún caso y sólo se reconocen mediante la
compensación del gasto por impuesto con la frecuencia del cálculo del valor liquidativo. Las pérdidas
fiscales que puedan compensarse se registran en el epígrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales
a compensar".

5. Deudores

El desglose de este epígrafe, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguiente: 

2025 

Depósitos de garantía 
Administraciones Públicas deudoras 
Operaciones pendientes de liquidar 
Otros 

6.137,13 

513,07 

6.650,20 

2024 

6.100,94 
329,27 

74,73 

6.504,94 

El capítulo de "Administraciones Públicas deudoras" al 31 de diciembre de 2025 y 2024 desglosa tal y como 
sigue: 

Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros 
rendimientos de capital mobiliario 
Retenciones practicadas en ejercicios anteriores sobre intereses 
y otros rendimientos de capital mobiliario 

2025 

6.137,13 

6.137,13 

2024 

6.100,94 

6.100,94 
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OP5061590 

CLASE 8.ª 

DIAGONAL GLOBAL CHANGE, S.I.C.A.V., S.A. 

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2025 
(Expresada en euros) 

Cartera exterior 

Valores representativos de deuda 
Instrumentos de patrimonio 
Instituciones de Inversión Colectiva 
Depósitos en Entidades de Crédito 
Derivados 
Otros 

Intereses de la cartera de inversión 

9.999.127,74 9.501.481,76 

9.999.127,74 9.501.481,76 

9.999.127,74 9.501.481,76 

En los Anexos I y 11 adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de inversiones 
financieras de la Sociedad, respectivamente, al 31 de diciembre de 2025 y al 31 de diciembre 2024 
respectivamente. 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 todos los títulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financieras 
se encuentran depositados en Bankinter S.A. 

8. Tesorería

El detalle de este epígrafe al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, se muestra a continuación: 

2025 

Cuentas en el Depositario 
Cuentas en euros 
Cuentas en divisa 

Otras cuentas de tesorería 
Otras cuentas de tesorería en euros 
Otras cuentas de tesorería en divisa 

368.173,53 
364.886,47 

3.287,06 
471,97 
471,97 

368.645,50 

2024 

523.233,55 
498.784,20 

24.449,35 

523.233,55 

Durante los ejercicios 2025 y 2024 el tipo de interés de remuneración de las cuentas en el Depositario ha sido 
un tipo de interés de mercado. 
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OP5061591 

CLASE 8.ª 

DIAGONAL GLOBAL CHANGE, S.I.C.A.V., S.A. 

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2025 

(Expresada en euros) 

9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2025 y 2024 se detalla en el Estado 
de cambios en el patrimonio neto. 

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2025 y 2024, se muestra a continuación:

Capital inicial 
Capital estatutario emitido 

Capital inicial 
Capital estatutario emitido 

2024 
Operaciones con 

acciones Otros 2025 

2.400.000,00 2.400.000,00 

5.960.100,00 ____________ ----'5""".9'""6-'-0""".1"'"00'--'-,0'-'-0 

8.360.100,00 _______________ 8. _36_0_.1_0 _0._,o_o 

2023 
Operaciones con 

acciones Otros 2024 

2.400. 000,00 2.400.000,00 

5.960. 10 0,00 ------ ------ __ 5_.9_6 _0._1 _0 0�·º-º 

8.360.100,00 ______ _________ 8. _36_0_.1_0 _0.,.,o_o 

El capital social inicial está representado por 240.000 acciones de 10,00 euros nominales cada una, 
totalmente suscritas y desembolsadas. 

El capital estatutario máximo se establece en 24.000.000 euros representado por 2.400.000 acciones 
de 10 euros nominales cada una. 

b) Reservas

El movimiento de las reservas durante los ejercicios 2025 y 2024, se muestra a continuación:

Distribución 
2024 resultados de 

2023 Otros 

Reserva legal 306.693,27 118.629,61 
Reserva voluntaria 2.724.783,46 - 1.375,77 
Resultados de ejercicios anteriores -2.025.303,27 1.067.666,45 

1.006 .173,46 1.186.296,06 -1.375,77

2025 

425.322,88 
2.723.407,69 

-957.636,82 

2.191.093,75 
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OP5061592 

CLASE 8.ª 

DIAGONAL GLOBAL CHANGE, S.I.C.A.V., S.A. 

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2025 

(Expresada en euros) 

Distribución 
2023 resultados de 

2023 Otros 2024 

Reserva legal 183.740,95 122.952,32 306.693,27 
Reserva voluntaria 1.620.872, 1 O 1.106.570,90 -2.659,54 2.724.783,46 
Resultados de ejercicios anteriores -2.025.303,27 -2.025.303,27 

-220.690,22 1.229.523,22 2.659,54 1.006.173,46 

La reserva legal se dota de conformidad con el artículo 274 de la Ley de Sociedades de Capital, que 
establece que, en todo caso, una cifra igual al 1 O por 100 del beneficio del ejercicio se destinará a ésta 
hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital social. No puede ser distribuida y si es usada 
para compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal 
fin, debe ser repuesta con beneficios futuros. 

c) Acciones propias

d) 

El movimiento del epígrafe de "Acciones Propias" durante los ejercicios 2025 y 2024, ha sido el
siguiente:

2025 2024 

Saldo al 1 de enero -2.395.407,73 -1.896.063,50 

Entradas -937.267,75 -2.491.295,60
Salidas 1.153.578,07 1.991.951,37 

Saldo al 31 de diciembre -2.179.097,41 -2.395.407,73 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 la Sociedad mantenía 239.541 y 189.606 acciones propias en cartera, 
respectivamente. 

Valor teórico 

El valor teórico de las acciones al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se ha obtenido de la siguiente forma: 

2025 2024 

Patrimonio atribuido a accionistas 10.343 923,33 9.749.337,56 

Número de acciones en circulación 674.009,00 650.149,00 

Valor teórico por acción 15,35 15,00 

Número de accionistas 1.160 144 
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OP5061593 

CLASE 8.ª 

DIAGONAL GLOBAL CHANGE, S.I.C.A.V., S.A. 

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2025 
(Expresada en euros) 

e) Accionistas

Al cierre de los ejercicios 2025 y 2024, no existían accionistas que poseen más del 20% de la cifra de
capital social.

1 O. Cuentas de compromiso 

No existe cartera de inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y 31 de diciembre de 
2024. 

11. Otras cuentas de orden

El desglose de este epígrafe, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguiente: 

2025 

Capital nominal no suscrito ni en circulación 
Pérdidas fiscales a compensar 

12. Administraciones Públicas y situación fiscal

15.639.900,00 

15.639.900,00 

2024 

15.639.900,00 
25.303,27 

15.665.203,27 

Durante el ejercicio 2025, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de 
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrándose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen 
del 1 % o del 25%, en función de lo establecido en el artículo 29.4. de dicha Ley. Adicionalmente, el artículo 26 
de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2024 una limitación del importe de las bases imponibles negativas 
de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensación de la totalidad de ésta siempre que sea 
igual o inferior a un millón de euros. 

Durante el ejercicio 2025 la Sociedad ha tributado al 0,89% debido a la compensación de base imponibles 
negativas de ejercicios anteriores de unos 25.303,27 euros. En 2024, la sociedad tributó al O, 16% debido a la 
compensación de base imponibles negativas de ejercicios anteriores de unos 1.000.000 euros. 

En relación con los requerimientos relacionados con el Impuesto Complementario regulado las normas OCDE, 
que en España se regulan por la Ley 7/2024, de 20 de diciembre, por la que se regula el Impuesto 
Complementario para garantizar un nivel mínimo global de imposición para los grupos multinacionales y los 
grupos nacionales de gran magnitud, atendiendo a su alcance, en el ejercicio 2025 la Sociedad no está obligada 
a presentar ni publicar el informe relativo al Impuesto sobre Sociedades requerido por esta regulación. 

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base 
imponible del Impuesto sobre beneficios. 
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OP5061594 

CLASE 8.ª 

DIAGONAL GLOBAL CHANGE, S.I.C.A.V., S.A. 

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2025 
(Expresada e_n euros)

De acuerdo con la legislación vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los que la Sociedad 
se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las autoridades fiscales 
o haber transcurrido el plazo de prescripción de cuatro años.

La Sociedad tiene abiertos a inspección todos los impuestos a los que está sujeto de los últimos cuatro 
ejercicios. 

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisión por las autoridades fiscales. 

13. Información sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposición adicional tercera.
"Deber de información" de la Ley 15/2010, de 5 de julio

En relación a la información a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de pago 
a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la Resolución de 29 de enero 
de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoría de Cuentas, el periodo medio de pago a proveedores efectuado 
durante los ejercicios 2025 disminuye a 11 días y 14 días en 2024 que están dentro de los límites legales 
establecidos, de acuerdo con lo establecido en la legislación vigente. 

14. Otra información

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las 
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios de mercado. Los informes 
periódicos incluyen, según lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, 
información sobre las operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera. 

Adicionalmente, en la Nota de "Actividad y gestión del riesgo" se indica el importe de las comisiones 
retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversión Colectiva gestionadas por entidades pertenecientes 
al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran producido durante el ejercicio. 

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de "Tesorería" se indican las cuentas que 
mantiene la Sociedad con el éste y en los Anexos I y II se recogen las adquisiciones temporales de activos 
contratadas con el mismo, al 31 de diciembre de 2025 y 2024. 

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y que por su 
naturaleza está gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversión Colectiva, los temas 
relativos a la protección del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a 
dicha Sociedad Gestora. 

Los honorarios percibidos por RSM Spain Auditores, S.L., por servicios de auditoría de cuentas anuales del 
ejercicio 2025 y 2024, ascienden a 2.900 euros y 2.260 euros, respectivamente. 

Durante los ejercicios 2025 y 2024 no han existido remuneraciones a los miembros del Órgano de 
Administración, ni existen obligaciones contraídas en materia de pensiones y de seguros de vida respecto a los 
miembros del Consejo de Administración, ni anticipos o créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido 
otras obligaciones por su cuenta a título de garantía. 
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Anexo l. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2025 

(Expresado en euros) 

Cartera Exterior Divisa 
Valoración 

Intereses 
inicial 

Acciones y participaciones directiva 

PARTICIPACIONES! ISHARES CORE MSCI EM EUR 400.191,87 0,00 

PARTICIPACIONESISPDR S&P 500 UCITS E uso 918.951,28 0,00 

PARTICIPACIONESISPDR MSCI ACWI UCITS EUR 793.715,39 0,00 

PARTICIPACIONES! ISHARES CORE MSCI WO EUR 1.719.945,74 0,00 

PARTICIPACIONESIAM MSCI WORLD CLIMAT EUR 428.026,24 0,00 

PARTICIPACIONESIUBS ETF MSCI WORLD S EUR 775.373,78 0,00 

PARTICIPACIONESIBNP MSCI USA SRI PAB EUR 289.660,88 0,00 

PARTICIPACIONES!UBS ETF GL GENDER EQ EUR 342.036,41 0,00 

PARTICIPACIONES! ISHARES STXX EUR 600 EUR 422.792,06 0,00 

PARTICIPACIONES!SPDR MSCI ACWI HGD EUR 1.015.694,94 0,00 

PARTICIPACIONESIXTRACKERS MSCI WORLD EUR 1.810.410,63 0,00 

TOTALES Acciones y participaciones Directiva 8.916. 799,22 

Valor (Minusvalía) 
razonable / Plusvalía 

427.580,20 27.388,33 

940.590,67 21.639,39 

829.292,50 35.577,11 

1.795.106,50 75.160,76 

593.711,79 165.685,55 

1.092.216,00 316.842,22 

365.352,60 75.691,72 

487.722,88 145.686,47 

451.513,00 28.720,94 

1.156.923,30 141.228,36 

1.859.118,30 48.707,67 

9.999.127,74 1.082.328,52 

ISIN 

IE00BKM4GZ66 

IE00B6YX5C33 

IE00B44Z5B48 

1 E00B4L5Y983 

IE000CL68Z69 

LU0629459743 

LU1659681669 

IE00BDR5H073 

DE0002635307 

IE00BF1 B7389 

IE00BJ0KDQ92 
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Informe de gestión del ejercicio 2025 

OP5061599 

Japón vivió uno de los mejores años de su historia bursátil reciente. El Nikkei 225 avanzó un 26,2% y el Topix 
un 22,4%., las reformas de gobierno corporativo, la mejora de la rentabilidad sobre capital y una política 
monetaria todavía acomodaticia atrajeron flujos masivos de capital extranjero. La debilidad estructural del yen 
actuó como catalizador adicional, mejorando la competitividad de las exportaciones y los beneficios 
empresariales. Japón se consolidó así como una de las grandes historias de inversión estructural del año. 

Uno de los grandes cambios de 2025 fue el regreso de los mercados emergentes al radar· de los inversores 
globales. El MSCI Emerging Markets subió un 30,6%, con Latinoamérica liderando con un espectacular 46,2%. 
Asia emergente avanzó casi un 30%, apoyada en India y en una estabilización gradual de China. Brasil y 
México se beneficiaron de flujos de capital, políticas monetarias más ortodoxas y una mejora en los términos 
de intercambio. India consolidó su papel como motor de crecimiento estructural, mientras que China, aunque 
sin recuperar el dinamismo de décadas pasadas, logró evitar escenarios más negativos. 

En 2025 los bancos centrales dejaron de ser el único motor del mercado, pero siguieron marcando el ritmo, la 
Reserva Federal recortó tipos en 75 puntos básicos, el BCE y el Banco de Inglaterra en 100 puntos básicos, 
mientras que Japón dio un paso histórico al normalizar parcialmente su política monetaria, estos movimientos 
se produjeron en un entorno de inflación más controlada, pero no completamente erradicada, el mensaje fue 
claro: los tipos bajan, pero no volverán a los niveles ultra bajos del pasado. 

El mercado de bonos vivió un año más constructivo de lo esperado, en Estados Unidos, las rentabilidades 
bajaron de forma moderada, mientras que en Europa repuntaron ligeramente, reflejando dinámicas fiscales 
diferentes, la renta fija corporativa fue una de las grandes beneficiadas, el grade y el high yield estadounidense 
cerraron el año con subidas cercanas al 8%, mientras que la deuda emergente en dólares avanzó más del 
11 %., para muchos inversores, 2025 marcó el regreso definitivo del ingreso como componente clave de las 
carteras. 
Materias primas; el oro como protagonista absoluto, si hubo un activo que capturó el espíritu del año, ese fue 
el oro, la onza se revalorizó más de un 60%, alcanzando máximos históricos, la combinación de tensiones 
geopolíticas, diversificación de reservas por parte de bancos centrales y desconfianza estructural hacia las 
divisas fiat impulsó su precio. El petróleo, en cambio, cerró el año con una caída cercana al 16%, reflejando un 
crecimiento global más moderado y una oferta abundante, a pesar de los conflictos en Oriente Medio. 

Uso de instrumentos financieros 

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se describe en la memoria 
adjunta, está destinado a la consecución de su objeto social, ajustando sus objetivos y políticas de gestión de 
los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo con los límites y coeficientes establecidos por la Ley 
35/2003 y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012. 

Gastos de l+D y Medioambiente 

A lo largo del ejercicio 2025 no ha existido actividad en materia de investigación y desarrollo. 

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2024 no existe ninguna 
partida que deba ser incluida en el documento aparte de información medioambiental. 

Periodo medio de pago a proveedores 

Durante el ejercicio 2025, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores a los 
legalmente establecidos diferentes a los descritos en la memoria. Asimismo, al cierre del ejercicio 2025, la 
Sociedad no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal 
establecido siendo el periodo medio de pago de 11 días y 14 días en 2024. 
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Informe de gestión del ejercicio 2025 

Acciones propias 

OP5061600 

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo largo del pasado 
ejercicio 2025, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institución de Inversión Colectiva sujeta a 
la Ley 35/2003 y a la Orden del Ministerio de Economía y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de 
funcionamiento de las Sociedades de Inversión Colectiva de Capital Variable. En la memoria se se1iala el 
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2025. 

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2025 

Desde el cierre del ejercicio, al 31 de diciembre de 2025, hasta la fecha de este informe de gestión, no se han 
producido hechos posteriores de especial relevancia que no se señalen en la memoria. 
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