


































OP5052955 

CLASE 8.ª 

AQUALATA INVERSIONES, 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) 

c) 

d) 

Deudores 

La valoración inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de 
la transacción, que equivale al valor razonable de la contraprestación entregada más los costes de 
transacción que les sean directamente atribuibles. 

La valoración posterior 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 valoran por su valor 
nominal. 

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 reconocen como 

un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias. 

Cartera de inversiones financieras 

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como activos financieros a 
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los principales productos financieros 
recogidos en la cartera, así como la determinación de su valor razonable se describen a continuación: 

• Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y que devengan
una remuneración consistente en un interés establecido contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina por 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 corresponde
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.

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 día 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.
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e) 

• 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 6/201 O 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. 

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. 

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. 

f) 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.
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AQUALATA INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A. 

Anexo l. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2025 

(Expresado en euros) 

RENTA FIJA [ INEOS FINANCE PLC l 6,38 [2029-04-15 
RENTA FIJA I AUCHAN HOLDING 12,88 l 2026-01-06 
RENTA FIJA I ENEL SPA l 6,38I2049-07-16 
RENTA FIJA I PROSUS NV 11,54 12028-08-03 
RENTA FIJA I ALLIANZ SE 1 2,63 1 2049-04-30 
RENTA FIJA I ALLIANZ SE l 2,60 I 2049-04-30 
RENTA FIJA I AUTOSTRADE PER L'ITA 12,00 l 2028-12-04 
RENTA FIJA I BP CAPITAL MKTS 13,63 l 2049-06-22 
RENTA FIJA I DEUTSCHE BANK AG l 4,63 l 2049-04-30 
RENTA FIJA [ MOL HUNGAR OIL & GAS l 1,50I2027-10-08 
RENTA FIJA I RED ELECTRICA FIN SA l 4,63I2049-08-07 
BONO I TELECOM ITALIA SPA 13,63 l 2030-09-30 
RENTA FIJA I TEVA PHARMA FINANCE l 1,63I2028-10-15 
BONO I VOLVO CAR AB 14,7512030-05-08 
RENTA FIJA I TELEFONICA EUROPE BV 12,38 l 2049-05-12 
RENTA FIJA I TELEFONICA EUROPE BV 17,1312049-11-23 
RENTA FIJA I TELEFONICA EUROPE BV I6,14 l 2049-05-03 
RENTA FIJA I SCHAEFFLER AG I3,38 l 2028-10-12 
RENTA FIJA I IBERDROLA FINANZAS l 4,88 12049-07-25 
RENTA FIJA I BRITISH AMERICAN TOB l 4,75 l 2049-10-30 
RENTA FIJA I BAYER AG l 3,13 l 2079-11-12 
BONO I BBVA l 6,88I2049-12-13 
RENTA FIJA [ LEVI STRAUSS & CO 14,00 12030-08-15 
RENTA FIJA I SOFTBANK CORPORATION j 4,00 j 2029-09- 1. 
RENTA FIJA I CRELAN SA l 5,75I2028-01-26 
RENTA FIJA I LA MONDIALE l 4,38 l 2049-04-24 
RENTA FIJA j lLIAD SA j 1,88 I 2028-02-11 
RENTA FIJA I MUTUELLE ASSURANCE 13,5012049-1 

EUR 703.320,00 
EUR 484.462,50 
EUR 621.924,00 

EUR 326.898,00 
EUR 1.199.070,00 
EUR 401.512,00 
EUR 348.820,00 
EUR 870.908,00 
EUR 786.516,00 
EUR 515.500,50 
EUR 301.195,50 
EUR 698.761,00 
EUR 448.285,00 
EUR 704.223,00 
EUR 497.180,00 
EUR 439.442,00 
EUR 200.178,00 
EUR 352.500,00 
EUR 298.668,50 
EUR 502.640,00 
EUR 885.290,50 
EUR 1.259.550,00 
EUR 507.100,00 
EUR 1.388.572,00 
EUR 404.726,00 
EUR 2.181.420,00 
EUR 414.257,50 
EUR 1.103.817,00 

-14.613,47
28.399,61
15.764,18
38.307,06
21.221,69

6.594,13 
23.769,25 

6.749,41 
24.597,62 
50.647,32 

5.304,62 
6.433,32 

32.461,73 
21.168,83 

8.471,18 
-6.376,69
8.147,26 

24.908,46 
6.426,47 
3.346,65 
1.112,21 

-6.763,99
8.283,39

19.397,47
18.762,10

-35.181,59
55.580,60

350,10 

634.086,34 -69.233,66 XS2762276967
483.813,27 -649,23 FR00135101'7'9
640.199,30 18.275,30 XS2576550©86 
347.994,80 21.096,80 XS2211183� 

1.083.390, 15 -115.679,85 DE000A289FK7
352.710,69 -48.801,31 DE000A3E5TR0
366.454,53 17.634,53 XS2267889991 
807.913,38 -62.994,62 XS2193662728
792.614,00 6.098,00 DE000DL 19VZ9 
536.393,91 20.893,41 XS2232045463 
309.476,38 8.280,88 XS2552369 I-
702.370,57 3.609,57 XS3194057¡5. ' 

450.332,31 2.047,31 XS1439749 
1726.733,90 22.510,90 XS28110971

472.507,49 -24.672,51 XS2293060 ¡
442.007,81 2.565,81 XS2462605 7.. 
213.023,92 12.845,92 XS2582389156 
378.622,44 26.122,44 DE000A3H2T A0 
310.378,42 11.709,92 XS2580221658 
505.037,60 2.397,60 XS3216167638 
889.073,47 3.782,97 XS2077670342 

1.308.412,99 48.862,99 XS2840032762 
506.505,50 -594,50 XS3124322424 C) 

1.380.395,64 -8.176,36 xs 1684385591 
425.659,54 20.933,54 BE0002913946 o 

2.035.067,74 -146.352,26 FR0013455854 01 

439.295,63 25.038,13 FR0014001 YB0 
1.046.026,59 -57.790,41 FR0014003XY0
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OP5052977 

El año 2025 quedará registrado en la historia de los mercados financieros como un ejercicio de transición 
profunda. No fue un año de euforia sin matices ni tampoco de crisis generalizada. Fue, más bien, el año en que 
los inversores entendieron que el mundo había cambiado de forma estructural y que ya no bastaba con mirar 
a los bancos centrales o a los beneficios empresariales: la geopolítica, la fragmentación económica y la 
seguridad estratégica pasaron a ocupar el centro del escenario. A lo largo de los doce meses, los mercados 
convivieron con guerras abiertas, tensiones comerciales latentes, elecciones decisivas en varias economías 
clave y un proceso de normalización monetaria más lento y complejo de lo que muchos anticipaban. Y, aun así, 
las bolsas cerraron el año con rentabilidades elevadas, especialmente en Estados Unidos, Europa periférica y 
mercados emergentes. La explicación no fue una sola, sino una combinación de factores: crecimiento 
razonable, inflación contenida, beneficios empresariales resilientes y una enorme capacidad de adaptación por 
parte del capital global. 

Wall Street volvió a demostrar en 2025 por qué sigue siendo el eje del sistema financiero global. 
El S&P 500 cerró el año en torno a los 6.846 puntos, con una revalorización del 16,4%, tras haber marcado un 
máximo anual cercano a los 6.932 puntos y un mínimo en la zona de los 4.983, el recorrido fue amplio, pero el 
mensaje claro: el mercado estadounidense supo absorber tensiones políticas internas, un entorno monetario 
restrictivo durante buena parte del año y un contexto internacional cada vez más fragmentado. 
El Dow Janes avanzó un 13%, reflejando un comportamiento sólido de los sectores industriales y financieros, 
mientras que el Nasdaq 100 volvió a liderar con una subida del 20,2%, impulsado por la tecnología, la 
inteligencia artificial y el ciclo de inversión en semiconductores. 
El Russell 2000, más ligado a la economía doméstica, subió un 11,3%, confirmando que el crecimiento 
estadounidense, aunque más moderado, siguió siendo robusto. Detrás de estas cifras hubo un mercado 
extremadamente selectivo. No todas las compañías subieron, ni todas las historias funcionaron. 

El año premió la visibilidad de beneficios, la solidez del balance y la capacidad de adaptación a un mundo más 
caro en términos de capital, el análisis sectorial en Estados Unidos revela uno de los rasgos más interesantes 
del año, la tecnología de la información lideró con una subida cercana al 23%, pero no fue el único motor, 
telecomunicaciones sorprendió con un avance superior al 30%, reflejando la revalorización de activos 
defensivos con flujos estables y capacidad de generación de caja. Industriales y financieras también mostraron 
un comportamiento sólido, con subidas del 16,8% y 14% respectivamente, apoyadas en inversión en 
infraestructuras, defensa y transición energética, energía y materiales avanzaron de forma más moderada, en 
línea con la evolución del petróleo y de las materias primas industriales. 

Si hubo una región que sorprendió positivamente en 2025, esa fue Europa, y especialmente su periferia, el 
Euro Stoxx 50 cerró el año con una subida del 18,3%, pero fue el lbex 35 el que acaparó titulares, con una 
revalorización cercana al 50%, uno de los mejores registros de su historia reciente. España se benefició de 
varios factores: un sector financiero muy bien posicionado ante el nuevo entorno de tipos, un peso relevante 
en energía y utilities, y una mejora notable en la percepción del riesgo país. En Alemania, el DAX subió un 
23%, impulsado por valores como Rheinmetall, Siemens Energy y Commerzbank. El sector defensa fue uno 
de los grandes protagonistas del año, reflejando el nuevo contexto geopolítico europeo, marcado por la 
prolongación del conflicto en Ucrania y el aumento estructural del gasto militar. Francia, más expuesta al 
consumo y a sectores defensivos tradicionales, avanzó un 10,4%, un comportamiento positivo pero más 
discreto. El comportamiento de los mercados europeos no puede entenderse sin la geopolítica. 2025 fue el año 
en que Europa asumió, de forma definitiva, que la seguridad energética, militar y tecnológica ya no podía 
delegarse. La inversión en defensa, redes eléctricas, energías renovables y tecnología industrial se aceleró, 
beneficiando a sectores industriales y financieros. El MSCI Europa refleja este cambio: industriales subieron un 
23%, financieras más de un 40% y utilities un 31 %. El consumo discrecional, en cambio, apenas avanzó, 
mostrando que el crecimiento europeo sigue siendo desigual. 
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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 señala 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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