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ACTIVO Notas 2025 (*) 2024 

    

ACTIVO NO CORRIENTE  50.467 401.408 

    
Inmovilizado intangible 5 - 34.941 

Aplicaciones informáticas  - 1.732 
Concesiones  - 32.856 
Otro inmovilizado intangible  - 353 

    
Inmovilizado material 6 570 209.943 

Terrenos y construcciones  564 12.695 
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material  - 195.561 
Inmovilizado en curso y anticipos  6 1.687 
    

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo  4.111 (143) 
Participaciones puestas en equivalencia 7 4.111 (143) 
    

Inversiones financieras a largo plazo 8 30 77.450 
    
Activos por impuesto diferido 19 45.756 79.217 

    

ACTIVO CORRIENTE  391.292 158.114 

    
Activo no corriente mantenidos para la venta 10 374.244 - 
    
Existencias 9 1 20.239 
    
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar  1.665 96.310 

Clientes por ventas y prestaciones de servicios 8 73 38.837 
Clientes, empresas del grupo y asociadas 8 2 - 
Otros deudores 8 5 35.926 
Activo por impuesto corriente 19 - 311 
Otros créditos con Administraciones Públicas 19 1.585 21.236 
    

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 8 - 2.615 
Otros activos financieros  - 2.615 
    

Inversiones financieras a corto plazo 8 547 21.229 
    
Periodificaciones a corto plazo  50 944 
    
Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 11 14.785 16.777 

    

TOTAL ACTIVO  441.759 559.522 

 
(*) Para facilitar la adecuada comprensión de las cuentas anuales consolidadas y su comparativo con el ejercicio anterior, en 
la Nota 1 de la memoria consolidada adjunta se presenta un balance consolidado previo al registro de las implicaciones 
contables derivadas de la clasificación de los activos y pasivos a “mantenidos para la venta”. 
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PATRIMONIO NETO Y PASIVO Notas 2025 (*) 2024 

    

PATRIMONIO NETO  (18.488) 85.513 

    
FONDOS PROPIOS  (17.974) 84.775 
    

Capital 12.1 131.956 131.956 
    
Prima de emisión 12.1 109.044 109.044 
    
Reservas y resultados de ejercicios anteriores 12.2 (152.052) (152.123) 

Reservas distribuibles  9.547 2.238 
Reservas no distribuibles  17.970 14.187 
Reservas en sociedades consolidadas  (178.056) (184.133) 
Reservas en sociedades puestas en equivalencia  (315) (2.205) 
Resultados de ejercicios anteriores  (1.198) 17.790 

    
Resultados atribuidos a la Sociedad Dominante 20.10 (106.922) (4.102) 
Resultados consolidados  (106.956) (4.073) 
Resultados atribuidos a los socios externos   (34) 29 

    
AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR 14 (1.196) 1.257 
    

Diferencias de conversión  (305) 221 
Otros ajustes por cambio de valor  (891) 1.036 

    
SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS 15 1.409 174 
    
SOCIOS EXTERNOS 13 (727) (693) 
    

PASIVO NO CORRIENTE  15.195 297.574 

    
Provisiones a largo plazo 16 - 1.973 
    
Deudas a largo plazo 17 20 243.220 

        Obligaciones y otros valores negociables  - 225.498 
Deudas con entidades de crédito  20 8.477 
Acreedores por arrendamiento financiero  - 9.177 
Otros pasivos financieros  - 68 

    
Pasivos por impuesto diferido 19 15.175 52.381 

     

PASIVO CORRIENTE  445.052 176.435 

    
Pasivos vinculados mantenidos para la venta 10 180.401 - 
    
Provisiones a corto plazo 16 - 3 
    
Deudas a corto plazo 17 262.758 60.974 

Obligaciones y otros valores negociables  259.810 373 
Deudas con entidades de crédito  2.946 13.221 
Acreedores por arrendamiento financiero  - 563 
Otros pasivos financieros  2 46.817 
    

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar  1.893 115.458 
Proveedores 17 108 54.887 
Proveedores, empresas asociadas 17 - 73 

        Otros acreedores 17 1.756 58.793 
        Otras deudas con Administraciones Públicas 19 29 1.705 

    

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO  441.759 559.522 

 
(*) Para facilitar la adecuada comprensión de las cuentas anuales consolidadas y su comparativo con el ejercicio anterior, en 
la Nota 1 de la memoria consolidada adjunta se presenta un balance consolidado previo al registro de las implicaciones 
contables derivadas de la clasificación de los activos y pasivos a “mantenidos para la venta”. 
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 Notas 2025 (*) 2024(**) 

    
OPERACIONES CONTINUADAS    

Importe neto de la cifra de negocios 20.1 7.618 8.318 
Ventas  - 2 
Prestaciones de servicios  7.618 8.316 
    

Aprovisionamientos 20.2 (782) (2.143) 
Consumo de materias primas y otros consumibles  - (494) 
Trabajos realizados por otras empresas  (782) (1.649) 
    

Otros ingresos de explotación 20.8 618 932 
Ingresos accesorios y otros de gestión corriente  618 932 
    

Gastos de personal  (320) (2.372) 
Sueldos, salarios y asimilados  (362) (1.721) 
Cargas sociales 20.3 (5) (651) 
Provisiones  47 - 
    

Otros gastos de explotación  (5.537) (10.645) 
Servicios exteriores 20.4 (5.410) (9.947) 
Tributos  (17) (294) 
Pérdidas, deterioro y variación de provisiones por operaciones comerciales 8.2 (73) (385) 
Otros gastos de gestión corriente  (37) (19) 
    

Amortización del inmovilizado 5 y 6 (3.387) (5.517) 
    
Imputación de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 15 - 176 
    
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado  19.163 8.835 

Resultados por enajenaciones y otras 6.1 19.163 8.835 
    

Otros resultados 20.7 177 (178) 
Gastos excepcionales  (291) (405) 
Ingresos excepcionales  468 227 
    

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN  17.550 (2.594) 

    
Ingresos financieros 20.5 105 6.005 

De valores negociables y otros instrumentos financieros  105 6.005 
    

Gastos financieros 20.6 (36.501) (35.962) 
Por deudas con terceros  (36.501) (35.962) 
    

Diferencias de cambio  (1) (3) 
    
Deterioro y resultados por enajenaciones de instrumentos financieros  (4) (590) 

    
RESULTADO FINANCIERO  (36.401) (30.550) 

    
Participación en beneficios (pérdidas) de Sociedades puestas en equivalencia 7.1 (2) (4) 
    
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS  (18.853) (33.148) 

    
Impuesto sobre beneficios 19.1 30.152 (530) 
    

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES 
CONTINUADAS  11.299 (33.678) 

    
RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES 
INTERRUMPIDAS NETO DE IMPUESTOS  (118.255) 29.605 

     
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 20.9 (106.956) (4.073) 

    
Resultado atribuido a socios externos (beneficios/(pérdidas)) 20.9 (34) 29 
Resultado atribuido a la Sociedad Dominante 20.9 (106.922) (4.102) 
    

(*) Para facilitar la adecuada comprensión de las cuentas anuales consolidadas y su comparativo con el ejercicio anterior, en 
la Nota 1 de la memoria consolidada adjunta se presenta un balance consolidado previo al registro de las implicaciones 
contables derivadas de la clasificación de los activos y pasivos a “mantenidos para la venta”. 
 
(**) A efectos comparativos, se presentan las cifras del ejercicio anterior de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada 
como operaciones interrumpidas.
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A) Estado de ingresos y gastos reconocidos consolidado correspondiente 
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

 

 Notas 2025 2024 

    

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO  (106.956) (4.073) 

    
INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO 
NETO    

Por coberturas de flujos de materias primas 14 (1.176) 1.420 
Subvenciones, donaciones y legados recibidos 15 2.097 - 
Efecto impositivo 14 y 15 (230) (355) 
Diferencias de conversión 14 (526) 470 
    

TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL 
PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO  165 1.535 

    
TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS 
CONSOLIDADA    

Por coberturas de flujos de efectivo 14 27 1.004 
Por coberturas de flujos de materias primas 14 (1.420) 800 
Subvenciones, donaciones y legados recibidos 15 (451) (351) 
Efecto impositivo 14 y 15 461 (357) 
    

TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS 
CONSOLIDADA  (1.383) 1.096 

     

TOTAL INGRESOS Y GASTOS CONSOLIDADOS RECONOCIDOS  (108.174) (1.442) 

    
Resultado atribuido a socios externos (beneficios/(pérdidas))  (34) 29 
Resultado atribuido a la Sociedad Dominante  (108.140) (1.471) 
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B) Estado total de cambios en el patrimonio neto consolidado correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 

 

  

Capital 
escriturado 
(Nota 12.1) 

 
 

Prima de 
Emisión 

(Nota 12.2) 

Reservas 
distribuibles 
(Nota 12.3) 

Reservas no 
distribuibles 
(Nota 12.3) 

Resultados de 
ejercicios 
anteriores 

(Nota 12.3) 

Reservas en 
sociedades 

consolidadas 
(Nota 12.3) 

Reservas en 
sociedades 
puestas en 

equivalencia 
(Nota 12.3) 

Resultado 
del 

ejercicio 

Socios 
externos 
(Nota 13) 

Ajustes por 
cambios 
de valor 

(Nota 14) 

Subvenciones 
donaciones y 

legados 
recibidos 
(Nota 15) TOTAL 

             

SALDO, FINAL DEL AÑO 2023 131.956 109.044 2.180 286 25.056 (227.556) (2.978) 48.192 (722) (1.631) 431 84.258 

             
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - - - (4.102) 29 2.888 (257) (1.442) 
             
Altas y bajas en el perímetro - - - - - (1.729) 923 - - - - (806) 
             
Otras variaciones del patrimonio neto - - 58 13.901 (7.266) 45.152 (150) (48.192) - - - 3.503 
             

SALDO, FINAL DEL AÑO 2024 131.956 109.044 2.238 14.187 17.790 (184.133) (2.205) (4.102) (693) 1.257 174 85.513 

             
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - - - (106.922) (34) (2.453) 1.235 (108.174) 
             
Otras variaciones del patrimonio neto - - 7.309 3.783 (18.988) 6.077 1.890 4.102 - - - 4.173 
              

SALDO, FINAL DEL AÑO 2025 131.956 109.044 9.547 17.970 (1.198) (178.056) (315) (106.922) (727) (1.196) 1.409 (18.488) 
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 Notas 2025 2024 

    
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACIÓN    
    

Resultado del ejercicio antes de impuestos  (18.853) (28.152) 
    
Ajustes del resultado  20.700 26.413 

Amortización del inmovilizado 5 y 6 3.387 38.527 
Correcciones valorativas por deterioro  - 5.314 
Deterioro de crédito de operaciones comerciales 8.2 73 7.607 
Variación de provisiones  - (2.496) 
Imputación de subvenciones 15 - (351) 
Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado 6.1 (19.163) (9.425) 
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros  4 4.580 
Participación en beneficios (pérdidas) de Sociedades puestas en equivalencia 7.1 2 20 
Ingresos financieros 20.5 (105) (69.228) 
Gastos financieros 20.6 36.501 51.133 
Variación de valor razonable en instrumentos financieros  - 648 
Diferencias de cambio  1 84 

    
Cambios en el capital corriente  (404) (10.642) 

Existencias  - (8.664) 
Deudores y otras cuentas a cobrar  2 17.914 
Otros activos corrientes  (122) (1.859) 
Acreedores y otras cuentas a pagar  (284) (18.033) 

    
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotación  (2.470) (11.143) 

Pagos de intereses  (2.356) (14.729) 
Cobros de intereses  - 4.179 
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios  (114) (143) 
Otros pagos y cobros  - (450) 
     

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACIÓN   (1.027) (23.524) 

    
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSIÓN    
    

Pagos por inversiones  (21.385) (40.360) 
  Transferencia a tesorería en ANCMV  (21.385) - 

Inmovilizado intangible 5 - (4.275) 
Inmovilizado material 6 - (36.085) 
    

     Cobros por inversiones  36.385 60.715 
        Inmovilizado intangible  - 12.500 
        Inmovilizado material  36.385 46.915 

Otros activos financieros  - 1.300 
    

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSIÓN  15.000 20.355 

    
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN    
    

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero  - (5.191) 
 Emisión  - 12.374 

Deudas con entidades de crédito   2.480 
Otras deudas  - 9.894 
    

Devolución y amortización  - (17.565) 
          Otras deudas  - (17.565) 
     

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN  - (5.191) 

     

AUMENTO / DISMINUCIÓN NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES   13.973 (8.360) 

    
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 11 812 25.137  
    
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 11 14.785 16.777  
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1. ACTIVIDAD DE BAHÍA DE LAS ISLETAS, S.L. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES 
 
BAHÍA DE LAS ISLETAS, S.L. (en adelante “la Sociedad Dominante”) fue constituida el 20 de julio 
de 2001 con duración indefinida. Su domicilio social actual se encuentra en la calle Dr. Juan 
Domínguez Pérez, 2, Urbanización Industrial El Sebadal, en Las Palmas de Gran Canaria. 
  
La Sociedad Dominante tiene como actividad principal la tenencia y gestión de valores, sin embargo, 
la actividad principal del Grupo del que es Sociedad Dominante es el transporte marítimo de 
pasajeros y mercancías. El Grupo opera bajo las denominaciones comerciales de Armas y 
Trasmediterránea. 
 
La moneda funcional del Grupo es el euro. 
 
Las empresas dependientes y asociadas que constituyen el Grupo Naviera Armas-
Trasmediterránea, su domicilio y actividad, porcentaje de participación, así como su valor neto 
contable en libros individuales al 31 de diciembre de 2025 se detallan en la Nota 3. 
 
La fecha de cierre de ejercicio de todas las sociedades del Grupo es el 31 de diciembre. 
 
En el ejercicio 2025, el Grupo ha formalizado tres acuerdos vinculantes para la venta de la actividad 
operativa del mismo, a la fecha de formulación de las presentes cuentas anuales consolidadas se 
han autorizado parcialmente dichas operaciones de venta por la Comisión Nacional de los Mercados 
y la Competencia (CNMC) (Nota 2.3).  
 
La principal consecuencia derivada de la venta de las operaciones del Grupo es la clasificación de 
los activos no corrientes y grupos enajenables de elementos mantenidos para la venta de acuerdo 
con la NRV 7. En este sentido, la totalidad de los activos y pasivos que van a ser vendidos se 
presenta agrupada en las partidas “Activos no corrientes mantenidos para la venta” y “Pasivos 
vinculados mantenidos para la venta” del balance al 31 de diciembre de 2025. Por su parte, la 
totalidad de las operaciones del ejercicio 2025 relacionadas con los activos y pasivos mantenidos 
para la venta se presenta bajo la clasificación de “Resultado del ejercicio procedente de operaciones 
interrumpidas” neto de impuesto de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio 
2025. En aplicación de la citada norma contable, la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente 
al ejercicio 2024 ha sido adaptado para facilitar la comparación. 
 
Por otro lado, fruto de esta clasificación, el grupo enajenable de activos ha pasado a valorarse a 
precio de venta acordado menos los costes de la misma.  
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Para facilitar la adecuada comprensión de las cuentas anuales consolidadas, a continuación, se 
presenta un balance consolidado y una cuenta de pérdidas y ganancias consolidada proforma, 
previo al registro de las implicaciones contables derivadas de la clasificación de los activos y pasivos 
a “mantenidos para la venta”: 
 

ACTIVO Notas 2025 2024 

    

ACTIVO NO CORRIENTE  405.685 401.408 

    
Inmovilizado intangible 5 33.502 34.941 

Aplicaciones informáticas  1.065 1.732 
Concesiones  32.083 32.856 
Otro inmovilizado intangible  354 353 

    
Inmovilizado material 6 181.740 209.943 

Terrenos y construcciones  5.473 12.695 
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material  161.685 195.561 
Inmovilizado en curso y anticipos  14.582 1.687 
    

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo  4.397 (143) 
Participaciones puestas en equivalencia 7 4.397 (143) 
    

Inversiones financieras a largo plazo 8 69.772 77.450 
    
Activos por impuesto diferido 19 116.274 79.217 

    

ACTIVO CORRIENTE  145.310 158.114 

    
Existencias 9 22.476 20.239 
    
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar  82.893 96.310 

Clientes por ventas y prestaciones de servicios 8 43.069 38.837 
Clientes, empresas del grupo y asociadas 8 2 - 
Otros deudores 8 21.821 35.926 
Activo por impuesto corriente 19 - 311 
Otros créditos con Administraciones Públicas 19 18.001 21.236 
    

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 8 - 2.615 
Otros activos financieros  - 2.615 
    

Inversiones financieras a corto plazo 8 7.290 21.229 
    
Periodificaciones a corto plazo  926 944 
    
Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 11 31.725 16.777 

    

TOTAL ACTIVO  550.995 559.522 
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PATRIMONIO NETO Y PASIVO Notas 2025 2024 

    

PATRIMONIO NETO   90.748 85.513 

    
FONDOS PROPIOS   91.262 84.775 
    

Capital 12.1 131.956 131.956 
    
Prima de emisión 12.1 109.044 109.044 
    
Reservas y resultados de ejercicios anteriores 12.2 (152.052) (152.123) 

Reservas distribuibles  9.547 2.238 
Reservas no distribuibles  17.970 14.187 
Reservas en sociedades consolidadas  (178.056) (184.133) 
Reservas en sociedades puestas en equivalencia  (315) (2.205) 
Resultados de ejercicios anteriores  (1.198) 17.790 

    
Resultados atribuidos a la Sociedad Dominante 20.10  2.314 (4.102) 
Resultados consolidados   2.280 (4.073) 
Resultados atribuidos a los socios externos   (34) 29 

    
AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR 14 (1.196) 1.257 
    

Diferencias de conversión  (305) 221 
Otros ajustes por cambio de valor  (891) 1.036 

    
SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS 15 1.409 174 
    
SOCIOS EXTERNOS 13 (727) (693) 
    

PASIVO NO CORRIENTE  42.234 297.574 

    
Provisiones a largo plazo 16 5.759 1.973 
    
Deudas a largo plazo 17 1.206 243.220 

        Obligaciones y otros valores negociables  - 225.498 
Deudas con entidades de crédito  1.165 8.477 
Acreedores por arrendamiento financiero  - 9.177 
Otros pasivos financieros  41 68 

    
Pasivos por impuesto diferido 19 35.269 52.381 

     

PASIVO CORRIENTE  418.013 176.435 

    
Provisiones a corto plazo 16 2.627 3 
    
Deudas a corto plazo 17 318.721 60.974 

Obligaciones y otros valores negociables  259.810 373 
Deudas con entidades de crédito  7.894 13.221 
Acreedores por arrendamiento financiero  - 563 
Otros pasivos financieros  51.017 46.817 
    

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar  96.665 115.458 
Proveedores 17 44.120 54.887 
Proveedores, empresas asociadas 17 174 73 

        Otros acreedores 17 50.892 58.793 
        Otras deudas con Administraciones Públicas 19 1.479 1.705 

    

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO  550.995 559.522 
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 Notas 2025 2024 

    
OPERACIONES CONTINUADAS    

Importe neto de la cifra de negocios 20.1 455.851 518.844 
Ventas  7.998 7.631 
Prestaciones de servicios  447.853 511.213 
    

Trabajos realizados por la empresa para su activo 
 

 1.914 991 
    

Aprovisionamientos 20.2 (246.500) (284.389) 
Consumo de mercaderías  (10.679) (10.407) 
Consumo de materias primas y otros consumibles  (134.246) (144.739) 
Trabajos realizados por otras empresas  (101.575) (129.243) 
    

Otros ingresos de explotación 20.8 3.788 4.415 
Ingresos accesorios y otros de gestión corriente  3.635 4.372 
Subvenciones de explotación incorporadas al resultado del ejercicio  153 43 
    

Gastos de personal  (62.821) (71.620) 
Sueldos, salarios y asimilados  (50.524) (58.480) 
Cargas sociales 20.3 (12.207) (13.140) 
Provisiones 20.3    (90) - 
    

Otros gastos de explotación  (142.336) (173.904) 
Servicios exteriores 20.4 (149.113) (164.873) 
Tributos  (619) (888) 
Pérdidas, deterioro y variación de provisiones por operaciones comerciales 8.2 7.656 (7.607) 
Otros gastos de gestión corriente  (260) (536) 
    

Amortización del inmovilizado 5 y 6 (36.460) (38.527) 
    
Imputación de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 15 451 351 
    
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado  21.215 4.111 

Deterioro y pérdidas 5 y 6 1.507 (5.314) 
Resultados por enajenaciones y otras 6.1 19.708 9.425 
    

   Exceso de provisiones  97 1.376 
    

Otros resultados 20.7 5.846 (2.563) 
Gastos excepcionales  (3.665) (4.453) 
Ingresos excepcionales  9.511 1.890 
    

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN  1.045 (40.915) 

    
Ingresos financieros 20.5 5.473 69.228 

De valores negociables y otros instrumentos financieros  5.473 69.228 
    

Gastos financieros 20.6 (48.980) (51.133) 
Por deudas con terceros  (48.980) (51.133) 
    

  Variación de valor razonable en instrumentos financieros 
 

 (646) (648) 
Cartera de negociación y otros 

 
 (646) (648) 

    
Diferencias de cambio  244 (84) 
    
Deterioro y resultados por enajenaciones de instrumentos financieros  (3.797) (4.580) 

    
RESULTADO FINANCIERO  (47.706) 12.783 

    
Participación en beneficios (pérdidas) de Sociedades puestas en equivalencia 7.1 5 (20) 
    
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS  (46.656) (28.152) 

    
Impuesto sobre beneficios 19.1 48.936 24.079 
    

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES 
CONTINUADAS  2.280 (4.073) 

    
     
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 20.10 2.280 (4.073) 

    
Resultado atribuido a socios externos (beneficios/(pérdidas)) 20.10 (34) 29 
Resultado atribuido a la Sociedad Dominante 20.10 2.314 (4.102) 
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 Notas 2025 2024 

    
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACIÓN    
    

Resultado del ejercicio antes de impuestos  (46.656) (28.152) 
    
Ajustes del resultado  54.959 26.413 

Amortización del inmovilizado 5 y 6 36.460 38.527 
Correcciones valorativas por deterioro  (1.507) 5.314 
Deterioro de crédito de operaciones comerciales 8.2 (7.656) 7.607 
Variación de provisiones  223 (2.496) 
Imputación de subvenciones 15 (451) (351) 
Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado 6.1 (19.708) (9.425) 
Resultados por bajas y enajenaciones de instrumentos financieros  3.797 4.580 
Participación en beneficios (pérdidas) de Sociedades puestas en equivalencia 7.1 (5) 20 
Ingresos financieros 20.5 (5.473) (69.228) 
Gastos financieros 20.6 48.980 51.133 
Variación de valor razonable en instrumentos financieros  646 648 
Diferencias de cambio  (244) 84 
Otros Ingresos y Gastos  (103) - 

    
Cambios en el capital corriente  17.668 (10.642) 

Existencias  (2.237) (8.664) 
Deudores y otras cuentas a cobrar  40.137 17.914 
Otros activos corrientes  617 (1.859) 
Acreedores y otras cuentas a pagar  (20.849) (18.033) 

    
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotación  (8.009) (11.143) 

Pagos de intereses  (10.405) (14.729) 
Cobros de intereses  2.510 4.179 
Cobros (pagos) por impuesto sobre beneficios  (114) (143) 
Otros pagos y cobros  - (450) 
     

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACIÓN   17.962 (23.524) 

    
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSIÓN    
    

Pagos por inversiones  (41.059) (40.360) 
Inmovilizado intangible 5 (828) (4.275) 
Inmovilizado material 6 (39.976) (36.085) 
Otros activos  (255) - 
    

     Cobros por inversiones  50.088 60.715 
        Inmovilizado intangible  249 12.500 
        Inmovilizado material  45.748 46.915 

Otros activos financieros  4.091 1.300 
    

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSIÓN  9.029 20.355 

    
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN    
    

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero  (12.043) (5.191) 
 Emisión  - 12.374 

Deudas con entidades de crédito  - 2.480 
Otras deudas  - 9.894 
    

Devolución y amortización  (12.043) (17.565) 
          Deudas con entidades de crédito  (12.043) - 
          Otras deudas  - (17.565) 
     

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN  (12.043) (5.191) 

     

AUMENTO / DISMINUCIÓN NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES   14.948 (8.360) 

    
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 11 16.777 25.137  
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 11 31.725 16.777  
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2. BASES DE PRESENTACIÓN DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS 
 
Las cuentas anuales consolidadas se han preparado de acuerdo con el Plan General de 
Contabilidad aprobado por Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, el cual desde su 
publicación ha sido objeto de varias modificaciones, la última de ellas mediante la ley 7/2024, de 20 
de diciembre, y sus normas de desarrollo, así como con el resto de la legislación mercantil vigente, 
así como con el RD 1159/2010 por el que se aprueban las normas para la formulación de las cuentas 
anuales consolidadas. 

Las presentes cuentas anuales consolidadas han sido formuladas por los Administradores de la 
Sociedad Dominante para su sometimiento a la aprobación de la Junta General de Socios, 
estimándose que serán aprobadas sin ninguna modificación. 
 
Las cifras incluidas en las cuentas anuales consolidadas están expresadas en miles de euros, salvo 
que se indique lo contrario. 
 
Como ya se ha comentado en Nota 1 de la memoria, al 31 de diciembre de 2025 parte de los activos 
y pasivos del Grupo cumplían con la definición de mantenidos para la venta y las actividades que 
ellos generan como interrumpidas, por lo que en la memoria adjunta se presentan los cuadros de 
movimientos correspondientes a cada epígrafe con un desglose íntegro de los movimientos del 
ejercicio 2025, incluyendo el de traspaso a “mantenido para la venta” y el deterioro pertinente para 
ajustar el valor a su precio de venta menos los costes asociados. Por tanto, ha de entenderse que 
el saldo final que se muestra en cada uno de esos cuadros es el correspondiente a los activos y 
pasivos no incluidos en mantenidos para la venta.  
 
Asimismo, aunque para los grupos de activos y pasivos mantenidos para la venta determinados 
requerimientos de información no son obligatorios, los Administradores presentan en estas cuentas 
dicha información con mayor detalle que el mínimo requerido para facilitar a cualquier usuario de las 
mismas su comprensión y su comparación con el ejercicio anterior.  

2.1. Imagen fiel 

Las cuentas anuales consolidas del ejercicio han sido obtenidas de los registros contables de la 
Sociedad Dominante y de las dependientes, habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes 
en materia contable con la finalidad de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situación 
financiera y de los resultados del Grupo. El estado de flujos de efectivo se ha preparado con el fin 
de informar verazmente sobre el origen y la utilización de los activos monetarios representativos de 
efectivo y otros activos líquidos equivalentes del Grupo. 

2.2. Comparación de la información 
 

De acuerdo con la legislación mercantil, se presenta, a efectos comparativos, con cada una de las 
partidas del balance consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, del estado de 
cambios en el patrimonio neto consolidado y del estado de flujos de efectivo consolidado, además 
de las cifras del ejercicio 2025, las correspondientes al ejercicio anterior. En la memoria consolidada 
también se incluye información cuantitativa del ejercicio anterior, salvo cuando una norma contable 
específicamente establece que no es necesario. 
 
Por otra parte, en aplicación de la NRV 7ª, parte de las partidas de activos y pasivos del balance a 
31 de diciembre de 2025 ha sido agrupada en una única línea de activos y pasivos “mantenidos 
para la venta”, respectivamente, mientras que a 31 de diciembre de 2024 estaban registradas en 
función de su naturaleza. Asimismo, el estado de flujos de efectivo del ejercicio 2025 incorpora 
únicamente los flujos de efectivo asociados con los activos y pasivos no clasificados como 
“mantenidos para la venta”.  
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Esta circunstancia debe tenerse en cuenta para una adecuada interpretación de las presentes 
cuentas anuales consolidadas.  

2.3. Principio de empresa en funcionamiento 
 
En el ejercicio 2025 el Grupo ha obtenido un resultado consolidado del ejercicio negativo por importe 
de 106.956 miles de euros. El resultado consolidado del ejercicio 2024 ascendió a 4.073 miles de 
euros que incluyó un beneficio por importe de 64.236 miles de euros correspondiente a la quita de 
deuda vinculada a la reestructuración finalizada en enero de 2024 y que fue ratificada mediante 
resolución judicial no recurrible en fallo emitido por el Juzgado de lo Mercantil número 3 de Las 
Palmas de Gran Canaria con fecha 11 de marzo de 2025. A 31 de diciembre de 2025, el patrimonio 
neto del Grupo es negativo por importe de 18.488 miles de euros (85.513 miles de euros positivos 
a 31 de diciembre de 2024). Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2025 el Grupo presenta un fondo 
de maniobra negativo por importe de 53.760 miles de euros (18.321 miles de euros positivos al 31 
de diciembre de 2024). El incremento en el fondo de maniobra negativo respecto al ejercicio 
precedente se debe a la clasificación al corto plazo por su vencimiento de la deuda que mantiene 
con sus acreedores financieros, dicha deuda se estima podrá ser novada, en su caso, en base a las 
necesidades de tesorería del Grupo. 
 
Con fecha 25 de agosto de 2025 el Grupo firmó dos acuerdos vinculantes para la venta de sus 
negocios que suponen la totalidad de su actividad, el primero corresponde a la venta de su actividad 
empresarial (rutas, activos y empleados) en Canarias, Península, Argelia y Alborán, junto con el 
negocio de transporte terrestre a Balearia Eurolíneas Marítimas, S.A.U. El segundo acuerdo se 
refiere a la totalidad de los activos y empleados de las operaciones del Estrecho a DFDS Iberia, S.L. 
y Balearia Eurolíneas Marítimas, S.A.U. La tesorería obtenida por las ventas mencionadas se 
destinará a cancelar parte de la deuda financiera que mantiene el Grupo. Posteriormente, los 
Administradores del Grupo aprobaron la modificación del primer acuerdo suscrito con Balearia 
Eurolíneas Marítimas, S.A.U mencionado anteriormente, formalizando dos nuevos acuerdos con 
dicha entidad con fecha 24 de octubre de 2025, separando la actividad empresarial de Canarias y 
Canarias-Península de la correspondiente a Argelia y Alborán.  
 
El Grupo ya ha obtenido las autorizaciones necesarias de accionistas y acreedores para proceder a 
la implementación de las tres operaciones anteriores, por tanto, la culminación de esos procesos de 
venta queda sujeta únicamente a las aprobaciones habituales de las autoridades de competencia. 
Con posterioridad al cierre del ejercicio 2025, la Comisión Nacional de los Mercados y la 
Competencia (CNMC) ha iniciado la segunda fase del análisis de las tres operaciones de venta 
mencionadas anteriormente, a la fecha de formulación de las presentes cuentas anuales 
consolidadas la CNMC ha autorizado parcialmente dichas operaciones de venta, concretamente las 
correspondientes  a la entidad Balearia Eurolíneas Marítimas, S.A.U., por el perímetro de Canarias 
y Península-Canarias y a la parte del Estrecho que corresponde al mismo comprador. Para el resto 
de las operaciones de venta pendientes de autorización se espera que la CNMC emita su resolución 
sobre las mismas en el corto plazo. Una vez obtenida la aprobación total por parte de la CNMC y 
ejecutada la operación de venta, los Administradores tomarán las medidas pertinentes sobre el 
pasivo financiero remanente del Grupo.  
 
El Grupo continua con la ejecución de su plan de negocios que conforme a las estimaciones de la 
Dirección para el ejercicio 2026, finalizará con un Ebitda positivo mejorando el del ejercicio 2025. 
Sin embargo, en la medida que los acuerdos de venta no cumplan el calendario estimado por la 
Dirección del Grupo, se podrían producir desviaciones a nivel de caja respecto al vencimiento de la 
deuda, que podrían en caso de no poder ser novada tener un impacto significativo en la viabilidad 
del Grupo. Si bien estas circunstancias indican incertidumbre material sobre la continuidad de las 
operaciones del Grupo, los Administradores de la Sociedad Dominante han formulado las presentes 
cuentas anuales consolidadas conforme al principio de empresa en funcionamiento al considerar 
que los acuerdos de venta pendientes se aprobarán por parte de la CNMC en el corto plazo. En 
caso, de que dichos plazos sufrieran retrasos los Administradores estiman que podrán adoptar las 
medidas necesarias para restablecer la situación económico-financiera, como la venta de 
determinados activos y la novación de la deuda financiera del Grupo que corresponde a los 
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principales accionistas de este, lo que permitirá al Grupo continuar con su actividad en el medio 
plazo. 

2.4. Aspectos críticos de la valoración y estimación de la incertidumbre 
 

En la preparación de las cuentas anuales consolidadas, los Administradores de la Sociedad 
Dominante han realizado estimaciones que están basadas en la experiencia histórica y en otros 
factores que se consideran razonables de acuerdo con las circunstancias actuales y que constituyen 
la base para establecer el valor contable de los activos y pasivos, cuyo valor no es fácilmente 
determinable mediante otras fuentes. El Grupo revisa sus estimaciones de forma continua. Dada la 
incertidumbre inherente a las mismas, existe un riesgo importante de que pudieran surgir cambios 
significativos en el futuro sobre los valores de los activos y pasivos afectados, de producirse 
modificaciones en las hipótesis, hechos y circunstancias en las que se basan.  

Los supuestos clave acerca del futuro, así como otros datos relevantes sobre la estimación de la 
incertidumbre en la fecha de cierre del ejercicio, que llevan asociados un riesgo importante de 
suponer cambios significativos en el valor de los activos o pasivos en el próximo ejercicio son los 
siguientes: 
 
Deterioro del valor de los activos no corrientes  

La valoración de los activos no corrientes, distintos de los financieros, requiere la realización de 
estimaciones con el fin de determinar su valor recuperable, a los efectos de evaluar un posible 
deterioro. Para determinar este valor recuperable los Administradores de la Sociedad Dominante 
estiman los flujos de efectivo futuros esperados de los activos o de las unidades generadoras de 
efectivo de las que forman parte y utilizan una tasa de descuento apropiada para calcular el valor 
actual de esos flujos de efectivo.  
 
Activos por impuesto diferido 

Los activos por impuesto diferido se registran para todas aquellas diferencias temporarias 
deducibles, bases imponibles negativas pendientes de compensar y deducciones pendientes de 
aplicar, para las que es probable que el Grupo disponga de ganancias fiscales futuras que permitan 
la aplicación de estos activos. Para determinar el importe de los activos por impuesto diferido que 
se pueden registrar, los Administradores estiman los importes y las fechas en las que se obtendrán 
las ganancias fiscales futuras y el periodo de reversión de las diferencias temporarias imponibles. 
El Grupo ha registrado activos por impuesto diferido por importe de 45.756 miles de euros (79.217 
miles de euros en 2024) correspondiente a las diferencias temporarias deducibles y a las bases 
imponibles pendientes de compensar (Nota 19). El Grupo tiene bases imponibles negativas por 
289.174 miles de euros (312.356 miles de euros en 2024) (Nota 19.2) para las que se han registrado 
57.770 miles de euros (37.318 miles de euros en 2024) como activos por impuesto diferido. 
 
Provisión para otras responsabilidades 
 
La provisión para otras responsabilidades cubre, según la mejor estimación de los Administradores 
de la Sociedad Dominante, los pasivos que pudieran derivarse de los diversos litigios, recursos y 
contenciosos pendientes de resolución al cierre del ejercicio. 
 
Empresa en funcionamiento 
 
Ver Nota 2.3 de esta memoria consolidada. 
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2.5. Principios de consolidación 
 

A efectos de la consolidación de cuentas, el Grupo de sociedades está formado por la Sociedad 
Dominante y todas las sociedades dependientes. La Sociedad Dominante es aquella que puede 
ejercer, directa o indirectamente, el control sobre las sociedades dependientes. 
 
Las sociedades dependientes se consolidan por el método de integración global, que consiste en la 
incorporación al balance, a la cuenta de pérdidas y ganancias, al estado de cambios en el patrimonio 
neto y al estado de flujos de efectivo de la Sociedad Dominante, de todos los activos, pasivos, 
ingresos, gastos, flujos de efectivo y demás partidas de las cuentas anuales de las sociedades del 
Grupo, una vez realizadas las homogeneizaciones previas y las eliminaciones que resulten 
pertinentes.  
 
Aquellas sociedades en las que se posee una influencia significativa pero no se tiene la mayoría de 
los derechos de voto, ni se gestiona conjuntamente con terceros, se han incorporado mediante el 
método de puesta en equivalencia, que consiste en valorar la participación en el consolidado por el 
importe que el porcentaje de inversión de las sociedades del Grupo represente sobre el patrimonio 
neto de la Sociedad participada, valorados por su valor razonable en la fecha de adquisición, de 
acuerdo con la metodología establecida en la Norma de Registro y Valoración 19 del Plan General 
de Contabilidad, circunstancia que exigirá reconocer la inversión por su coste, salvo que exista una 
diferencia, que en caso de ser positiva, se reconocerá como un mayor valor de la participación y en 
caso excepcional de ser negativa se reconocerá en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada 
como un ingreso. 
 
El balance y la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad Dominante y el de las sociedades 
dependientes y asociadas utilizados en el proceso de consolidación corresponden al 31 de 
diciembre de 2025 y por el periodo anual terminado en dicha fecha. 
 
Los balances y las cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a las sociedades 
dependientes y asociadas han sido homogeneizados con los de la Sociedad Dominante en el 
proceso de consolidación, de conformidad con la normativa contable aplicable en España, 
atendiendo a la naturaleza de la operación, con independencia de su instrumentación jurídica. 
 
La participación de terceros en el Grupo se presenta en el epígrafe “Socios externos” del balance 
de situación consolidado adjunto. 

2.5.1. Diferencias positivas y negativas de consolidación 
 

Hasta el 1 de enero de 2008, en el proceso de consolidación se registra como “Fondo de comercio 
de consolidación” las diferencias positivas existentes entre el coste de la adquisición de la 
participación, directa o indirecta, de la Sociedad Dominante en el capital de las sociedades 
dependientes y el valor contable a la fecha de la primera consolidación de la parte proporcional de 
los fondos propios de éstas atribuible a dicha participación.   
 
A partir de dicha fecha la diferencia entre el valor contable de la participación en la sociedad 
dependiente y el valor atribuible a dicha participación del valor razonable de los activos adquiridos 
y pasivos asumidos conforme a la NRV 19ª se reconocerá, en el caso de ser positiva, como fondo 
de comercio de consolidación. En el supuesto excepcional de que sea negativa, como ingreso del 
ejercicio en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. 

2.5.2. Transacciones   entre Sociedades incluidas en el perímetro de consolidación 
 
Todas las transacciones realizadas o beneficios generados entre las Sociedades del perímetro de 
consolidación han sido eliminadas en su integridad. Los criterios aplicados en la eliminación de 
resultados son los siguientes: 
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Venta y operaciones relacionadas con existencias y otros activos o pasivos 
 
El resultado de estas operaciones se considera realizado cuando se materialicen frente a terceros. 
Hasta ese momento, se eliminan en el proceso de consolidación todas las transacciones de este 
tipo que representan un gasto y un ingreso para diferentes empresas del perímetro de consolidación, 
así como los márgenes (beneficios o pérdidas) incorporados a activos o pasivos por operaciones 
internas entre las empresas consolidadas. 
 
Operaciones de servicios 
 
Los resultados producidos entre empresas del perímetro de consolidación, en el caso de que los 
servicios adquiridos se incorporen como mayor coste de las existencias, inmovilizado u otros activos 
o pasivos, se han registrado de acuerdo con lo comentado en el apartado anterior.  
 
Atribución a socios externos o minoritarios, de los resultados individuales 
 
La parte del patrimonio neto de las Sociedades dependientes, que pertenece a socios externos, se 
ha calculado en función de la proporción que representa la participación de los socios externos en 
el capital de cada Sociedad dependiente excluidos los instrumentos de patrimonio propio y una vez 
efectuados los ajustes y eliminaciones de consolidación. 
 
Créditos y débitos recíprocos 
 
Se han eliminado en las cuentas anuales consolidadas los créditos y débitos recíprocos derivados 
de transacciones entre empresas del Grupo. 
 
Dividendos 
 
Se han eliminado todos los dividendos que se reparten entre empresas del Grupo. 
 
Ingresos y gastos financieros  
 
Los ingresos y gastos financieros recíprocos generados por actividades de financiación entre       
empresas del Grupo han sido eliminados. 

2.6. Variaciones en el perímetro de consolidación y en los porcentajes de participación 

Con fecha 17 de noviembre del 2025 se constituyó Servicios Corporativos de Bahia, S.L de la cual 
la sociedad dominante posee un 100% de la participación.  

Con fecha 27 de octubre del 2025 se constituyó la sociedad Alborán SPV, S.L de la cual la sociedad 
dependiente Anarafe, S.L.U. posee un 100% de la participación.  

La constitución de ambas sociedades no tiene impacto significativo en el activo, patrimonio neto y 
resultados del Grupo.  

Por otro lado, en el ejercicio 2025, se han liquidado las sociedades dependientes Naviera Jandía, 
S.L., Estibadora Puerto Bahía, S.A. y Cenargo España, S.L. Estas liquidaciones no han supuesto 
impacto en el activo, patrimonio neto y resultados del ejercicio. 



BAHÍA DE LAS ISLETAS, S.L. y Sociedades Dependientes  
(Grupo Naviera Armas-Trasmediterránea) 
Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual terminado el  
31 de diciembre de 2025 

15 

 

 
3. SOCIEDADES DEL GRUPO 
 
El detalle de las Sociedades dependientes que integran el perímetro de consolidación, con indicación del titular de la participación, actividad, domicilio 
social, porcentajes de participación directa e indirecta y los fondos propios de todas ellas al 31 de diciembre de 2025, se indican en el cuadro siguiente. 
Los fondos propios se han obtenido de los estados financieros de cada una de las sociedades dependientes. 
 

    % Participación 

 Titular de la Participación Actividad Domicilio Directamente Indirectamente 

      
Sociedades del grupo      
Anarafe, S.L.U. (*) Bahia Luxenbourg 2 Limited Naviera Las Palmas de G.C. - 100% 
Estudios y Consignaciones, S.L.U. Bahia Luxenbourg 2 Limited Inmobiliaria Las Palmas de G.C. - 100% 
Antalex, S.L.U. Bahia Luxenbourg 2 Limited Inmobiliaria Las Palmas de G.C. - 100% 
Naviera Armas, S.A. (*) Anarafe, S.L.U. Naviera Las Palmas de G.C. - 99,68% 
Marítima de las Islas, S.L.U. Anarafe, S.L.U. Naviera Las Palmas de G.C. - 100% 
Marítima de Barlovento, S.L.U. Anarafe, S.L.U. Naviera Las Palmas de G.C. - 100% 
Marítima de Sotavento, S.L.U. Anarafe, S.L.U. Naviera Las Palmas de G.C. - 99,99% 
Armas Cruceros, S.A. (*) Anarafe, S.L.U. Naviera Las Palmas de G.C. - 99,99% 
Armas Corredurías de Seguros de Canarias, S.L. Naviera Armas, S.A. Correduría de seguros Las Palmas de G.C. - 99,51% 
Terminales Marítimas Armas, S.L. (*) Anarafe, S.L.U. Naviera Las Palmas de G.C. - 99,99% 

Caflaja, S.L.U.  
Bahía de las Isletas, S.L. y Anarafe, 
S.L.U. Naviera Las Palmas de G.C. 98,54% 1,46% 

Armas Maroc Lignes Maritimes Armas Cruceros, S.A. Naviera Nador (Marruecos) - 99,99% 
Compañía Trasmediterránea, S.A. (*) Anarafe. S.L.U. y Naviera Armas. S.A. Naviera Madrid - 99,87% 
Agencia Schembri, S.A. (*) Anarafe, S.L.U. Transporte marítimo Madrid - 100% 
Hermes Logística, S.A. (*) Compañia Trasmediterranea, S.A. Transporte terrestre y grupaje Barcelona - 99,49% 
ARTRA Servicios Corporativos, S.L. (*) Anarafe, S.L.U. Servicios administrativos Las Palmas de G.C. - 100% 
Trasmediterránea Shipping Maroc, S.A.R.L. Caflaja, S.L.U. y Anarafe, S.L.U. Agencia Tánger - 100% 
Terminal de Carga Rodada Canaria, S.A(*) Compañía Trasmediterranea, S.A. Explotación Terminal de Carga Las Palmas - 99,87% 
Terminal Ferry de Barcelona, S.L. (*) Anarafe, S.L.U. Explotación Terminal de Carga Barcelona - 100% 
LHBI Limited Anarafe, S.L.U. Servicios administrativos Luxemburgo - 100% 
Maritime Highways Limited LHBI Limited Servicios administrativos Luxemburgo - 100% 
Armas Trasmediterránea Factoring, S.L. (*) Maritimie Highways Limited Transporte marítimo Las Palmas - 100% 
Servicios Portuarios del Sureste, S.L. Alboran SPV, S.L.U. Agencia Almería - 100% 
Bahia Luxenbourg 1 Limited Bahía de las Isletas, S.L. Tenencia de valores Luxemburgo 100% - 
Bahia Luxenbourg 2 Limited Bahia Luxenbourg 1 Limited Tenencia de valores Luxemburgo - 100% 
Ferimaroc, S.A. Alboran SPV, S.L.U. Agencia Nador (Marruecos) - 100% 
Alboran SPV, S.L. (**) Anarafe,S.L.U. Transporte maritimo Las Palmas - 100% 
Servicios Corporativos de Bahia, S.L(**) Anarafe,S.L.U. Servicios administrativos Las Palmas - 100% 
      
Sociedades asociadas      
Terporlan, S.L. Anarafe, S.L.U. Terminal Portuaria Lanzarote - 50% 
Monte Brígida, S.L. Antalex, S.L. Inmobiliaria Las Palmas de G.C. - 50% 
Urbanización Montalex, S.L. Antalex, S.L. Inmobiliaria Las Palmas de G.C. - 50% 
P.I. Arsan Canarias, S.L. Antalex, S.L. Inmobiliaria Las Palmas de G.C. - 50% 
Solymar Cruceros, S.L. Armas Cruceros, S.A. Inmobiliaria Las Palmas de G.C. - 50% 

(*) Compañías auditadas por Ernst & Young, S.L. 
(**) Compañías de nueva creación 
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Capital y Prima 

de emisión Reservas 

Miles de euros 

Resultados de 
ejercicios anteriores Resultados 

Aportaciones  
de los socios Total 

       
Ejercicio 2025       
Empresas del grupo       
Bahia 1 Luxembourg Limited. 12 (148.480) (11) (43) 416.760 268.238 
Estudios y Consignaciones, S.L.U. 4.007 (11.275) (919) 3.592 6.575 1.980 
Antalex, S.L.U. 196 2.587 (8.425) (246) 11.272 5.384 
Terminales Maritimas Armas, S.L. 3.608 (4.998) (1.081) (249) 2.886 166 
Bahia 2 Luxembourg Limited 12 (154.862) (96) (38) 416.760 261.776 
Naviera Armas, S.A. (*) 68.519 (111.368) (85.375) (19.364) 370.945 223.357 
Marítima de las Islas, S.L.U. 3 (5.438) - 93 5.317 (25) 
Marítima de Barlovento, S.L.U. 8.003 (9.887) 450 2.903 7.441 8.910 
Marítima de Sotavento, S.L.U. 1.503 (17.450) - 526 16.069 648 
Caflaja, S.L.U.  207 (2.807) (2.473) 678 5.642 1.247 
Artra Servicios Corporativos, S.L.U. (*) 300 (22.970) - 841 22.082 253 
Compañía Trasmediterránea, S.A. (*) 127.392 241.634 (527.872) (25.747) 231.977 47.384 
Armas Correduría de Seguros, S.L. 4 (1.961) 13 351 2.102 509 
Armas Cruceros, S.A. (*) 601 (15.607) - 3.277 11.214 (515) 
Agencia Schembri, S.A.  695 (10.060) - 4.280 10.344 5.259 
Hermes Logística, S.A. (*) 445 3.806 (6.091) 8.923 1.920 9.003 
Trasmediterránea Shipping Maroc, S.A.R.L. 92 18 2.954 452 1.360 4.876 
Terminal de Carga Rodada Canaria, S.A (*) 60 1.014 (3.048) (1.365) 4.205 866 
Terminal Ferry de Barcelona, S.L. (*) 17.521 (24.161) (8.605) (289) 14.129 (1.405) 
Ferrimaroc Nador, S.A. 93 21 (1.430) (6.423) 8.789 1.050 
Servicios Portuarios del Sureste, S.L. 30 (23) - (15) 70 62 
LHBI Limited Luxembourg 151.000 (55.271) (113) (48) 26.725 122.293 
Maritime Highways Limited Luxembourg 151.000 (55.271) (114) (56) 26.570 122.129 
Armas Trasmediterránea Factoring, S.L. (*) 209.700 (58.736) (107.904) (7.930) 9.610 44.740 
Anarafe S.L.U (*) 47.554 (169.334) (131.638) (104.295) 370.769 13.056 
Armas Maroc Lignes Maritimes S.A.R.L.A.U. 48 - (67) (2) - (21) 
Alborán SPV, S.L. 100 (413) - - - (313) 
Servicios Corporativos de Bahía, S.L. 3 - - - - 3 

       
Empresas asociadas       
Terminal Portuaria de Lanzarote, S.L. 6 553 - 15 - 574 
Urbanización Montalex, S.L. 194 1.536 (1.016) (1) - 713 
Monte Brígida, S.L. 240 100 (279) (1) - 60 
Promociones Inmobiliarias Arsan 2030, S.L. 804 25 (5.888) (3) 8.517 3.455 

 

Conforme a la normativa vigente, la Sociedad Dominante formula en documento aparte sus cuentas anuales individuales.  
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3.1. Limitaciones para la distribución de dividendos 

La Sociedad Dominante está obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la 
constitución de la reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta 
reserva, mientras no supere el límite del 20% del capital social, no es distribuible a los socios. 

Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, sólo pueden repartirse 
dividendos con cargo al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre disposición, si el valor del 
patrimonio neto no es o, a consecuencia del reparto, no resulta ser inferior al capital social. A estos 
efectos, los beneficios imputados directamente al patrimonio neto no pueden ser objeto de 
distribución, directa ni indirecta. Si existieran pérdidas de ejercicios anteriores que hicieran que el 
valor del patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra del capital social, el beneficio se 
destinará a la compensación de dichas pérdidas. 

En cuanto al derecho de participación en las ganancias sociales, se distingue entre las 
participaciones sociales A y B (Nota 12.1): 

(i) Clase A:  
a. Los derechos atribuibles a participaciones sociales ordinarias establecidos en el artículo 93 

de la LSC y la restante legislación aplicable.  
b. Cada participación social de Clase A dará derecho a un (1) voto en las juntas generales de 

la Sociedad dominante. 
c. En cuanto a los derechos de participación en las ganancias sociales, las participaciones 

sociales de Clase A tendrán derecho a la participación en atención a su participación en el 
capital social de la Sociedad dominante.  

(ii) Clase B:  
a. Salvo lo establecido a continuación, los derechos atribuibles a participaciones sociales 

ordinarias establecidos en el artículo 93 de la LSC y la restante legislación aplicable.  
b. Cada participación social de Clase B dará derecho a un (1) voto en las juntas generales de 

la Sociedad dominante.  
c. Los socios titulares de las participaciones sociales de Clase B tendrán derecho a la 

designación de un observador (con voz pero sin derecho de voto en el Consejo de 
Administración de la Sociedad dominante).  

d. En cuanto a los derechos de participación en las ganancias sociales, las participaciones 
sociales de Clase B:  
i. Tendrán derecho a la participación en atención a su participación en el capital social 

de la Sociedad dominante; y 
ii. Un derecho económico preferente denominado Ratchet Adicional aplicable 

exclusivamente en los Eventos de Aplicación del Ratchet Adicional. (Nota 12.1) 
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4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACIÓN 

Los principales criterios de registro y valoración utilizados por el Grupo en la elaboración de estas 
cuentas anuales consolidadas son los siguientes: 

4.1 Inmovilizado intangible 

El inmovilizado intangible se valora inicialmente por su coste, ya sea éste el precio de adquisición o 
el coste de producción. El coste del inmovilizado intangible adquirido mediante combinaciones de 
negocios es su valor razonable en la fecha de adquisición.  

Después del reconocimiento inicial, el inmovilizado intangible se valora por su coste, menos la 
amortización acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por deterioro 
registradas. 

Los activos intangibles se amortizan sistemáticamente en función de la vida útil estimada de los 
bienes y de su valor residual. Los métodos y periodos de amortización aplicados son revisados en 
cada cierre de ejercicio y, si procede, ajustados de forma prospectiva. Al menos al cierre del 
ejercicio, se evalúa la existencia de indicios de deterioro, en cuyo caso se estiman los importes 
recuperables, efectuándose las correcciones valorativas que procedan. 

Concesiones administrativas 

La cuenta “Concesiones Administrativas” del Grupo recoge, el importe de las construcciones que se 
encuentran edificadas sobre terrenos en régimen de concesión administrativa. 

El coste de las citadas construcciones se amortiza en el periodo de vigencia de la concesión. 

Los contratos de concesión administrativa contemplan la asunción del compromiso de 
desmantelamiento y rehabilitación de la zona ocupada, o bien la reversión de los activos ubicados 
en el terreno concesional, quedando dicha alternativa a elección del órgano concedente. Al inicio de 
cada contrato concesional, el Grupo evalúa si tendrá que hacer frente a desembolsos en el futuro 
como consecuencia de los compromisos asumidos y, en ese caso, estima su valor actual, el cual se 
activa como mayor coste del correspondiente bien, dando lugar al registro de una provisión que es 
objeto de actualización financiera en los periodos siguientes al de su constitución. 

Aplicaciones informáticas 

Esta partida incluye los costes incurridos en relación con las aplicaciones informáticas adquiridas a 
terceros. Su amortización se realiza de forma lineal a largo de su vida útil estimada de 5 años. 

Las reparaciones que no representan una ampliación de la vida útil y los costes de mantenimiento 
son cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en el ejercicio en que se producen. 

4.2 Inmovilizado material 

El inmovilizado material se valora inicialmente por su coste, ya sea éste el precio de adquisición o 
el coste de producción. El coste del inmovilizado material adquirido mediante combinaciones de 
negocios es su valor razonable en la fecha de adquisición.  

Después del reconocimiento inicial, el inmovilizado material se valora por su coste, menos la 
amortización acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por deterioro 
registradas. 
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En el coste de aquellos activos adquiridos o producidos, que necesitan más de un año para estar 
en condiciones de uso, se incluyen los gastos financieros devengados antes de la puesta en 
condiciones de funcionamiento del inmovilizado que cumplen con los requisitos para su 
capitalización.  

Las reparaciones que no representan una ampliación de la vida útil y los costes de mantenimiento 
son cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en el ejercicio en que se producen. 
Los costes de renovación, ampliación o mejora que dan lugar a un aumento de la capacidad 
productiva o a un alargamiento de la vida útil de los bienes, son incorporados al activo como mayor 
valor del mismo, dándose de baja, en su caso, el valor contable de los elementos sustituidos. 

Los costes relacionados con las varadas e inspecciones generales periódicas a las que está 
sometida la flota de acuerdo con la normativa vigente se identifican como un componente separado 
de coste del activo en el reconocimiento inicial del buque, y se amortizan en el periodo comprendido 
hasta la siguiente varada o inspección (en general, en un periodo de 2 a 5 años en función del tipo 
de inspección).  

La amortización de los elementos del inmovilizado material se realiza, desde el momento en el que 
están disponibles para su puesta en funcionamiento, de forma lineal durante su vida útil estimada. 
 
Los años de vida útil estimada para los distintos elementos del inmovilizado material son los 
siguientes: 
 

 Años de vida útil 

  
Edificios y otras construcciones 50 
Maquinaria, instalaciones y utillaje 5–15 
Elementos de transporte buques 20-25 
Elementos de transporte 4–8 
Mobiliario y enseres 10 
Equipos para proceso de información 5 
Otro inmovilizado 8–16 

En cada cierre de ejercicio, el Grupo revisa los valores residuales, las vidas útiles y los métodos de 
amortización del inmovilizado material y, si procede, se ajustan de forma prospectiva.  

4.3 Deterioro del valor de los activos no financieros 

Al menos al cierre del ejercicio, el Grupo evalúa si existen indicios de que algún activo no corriente 
o, en su caso, alguna unidad generadora de efectivo pueda estar deteriorado y, si existen indicios, 
se estiman sus importes recuperables. 

El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable menos los costes de venta y el valor en 
uso. Cuando el valor contable es mayor que el importe recuperable se produce una pérdida por 
deterioro. El valor en uso es el valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados, utilizando 
tipos de interés de mercado sin riesgo, ajustados por los riesgos específicos asociados al activo. 
Para aquellos activos que no generan flujos de efectivo, en buena medida, independientes de los 
derivados de otros activos o grupos de activos, el importe recuperable se determina para las 
unidades generadoras de efectivo a las que pertenecen dichos activos. 

Las correcciones valorativas por deterioro y su reversión se contabilizan en la cuenta de pérdidas y 
ganancias. Las correcciones valorativas por deterioro se revierten cuando las circunstancias que las 
motivaron dejan de existir, excepto las correspondientes a los fondos de comercio. La reversión del 
deterioro tiene como límite el valor contable del activo que figuraría si no se hubiera reconocido 
previamente el correspondiente deterioro del valor. Los Administradores de la Sociedad dominante 
consideran que al 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen indicios de deterioro en el valor de su 
inmovilizado intangible e inmovilizado material adicionales a los ya registrados. 
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4.4 Arrendamientos 

Los contratos se califican como arrendamientos financieros cuando de sus condiciones económicas 
se deduce que se transfieren al arrendatario sustancialmente todos los riesgos y beneficios 
inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. En caso contrario, los contratos se clasifican 
como arrendamientos operativos. 
 
Grupo como arrendatario 

Los activos adquiridos mediante arrendamiento financiero se registran de acuerdo con su 
naturaleza, por el menor entre el valor razonable del activo y el valor actual al inicio del 
arrendamiento de los pagos mínimos acordados, incluida la opción de compra, contabilizándose un 
pasivo financiero por el mismo importe. No se incluye en el cálculo de los pagos mínimos acordados 
las cuotas de carácter contingente, el coste de los servicios y los impuestos repercutibles por el 
arrendador. Los pagos realizados por el arrendamiento se distribuyen entre los gastos financieros y 
la reducción del pasivo. La carga financiera total del contrato se imputa a la cuenta de pérdidas y 
ganancias consolidada del ejercicio en que se devenga, aplicando el método del tipo de interés 
efectivo. A los activos se les aplican los mismos criterios de amortización, deterioro y baja que al 
resto de activos de su naturaleza. 
 
Los pagos por arrendamientos operativos se registran como gastos en la cuenta de pérdidas y 
ganancias consolidada cuando se devengan. 
 
Grupo como arrendador 

Los ingresos derivados de los arrendamientos operativos se registran en la cuenta de pérdidas y 
ganancias consolidada cuando se devengan. Los costes directos imputables al contrato se incluyen 
como mayor valor del activo arrendado y se reconocen como gasto durante el plazo del contrato, 
aplicando el mismo criterio utilizado para el reconocimiento de los ingresos del arrendamiento. 

4.5 Instrumentos financieros 

El Grupo reconoce un instrumento financiero en el balance cuando se convierte en parte obligada 
del contrato o negocio jurídico conforme a las disposiciones del mismo, bien como emisor o como 
inversor o adquirente de aquel. Los instrumentos financieros se reconocen en el balance cuando se 
convierte en parte obligada del contrato o negocio jurídico conforme a las disposiciones del mismo, 
bien como emisor o como inversor o adquirente de aquel. 

4.6 Activos financieros 

Clasificación y valoración 
 
En el momento de reconocimiento inicial, el Grupo clasifica todos los activos financieros en una de 
las categorías enumeradas a continuación, que determina el método de valoración inicial y posterior 
aplicable: 
 

- Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias 
- Activos financieros a coste amortizado 
- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto 
- Activos financieros a coste 

 
Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias 

El Grupo clasifica un activo financiero en esta categoría salvo que proceda su clasificación en alguna 
de las restantes.  
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En todo caso, los activos financieros mantenidos para negociar se incluyen en esta categoría. El 
Grupo considera que un activo financiero se mantiene para negociar cuando se cumple al menos 
una de las siguientes tres circunstancias: 

a) Se origina o adquiere con el propósito de venderlo en el corto plazo. 
 

b) Forma parte, en el momento de su reconocimiento inicial, de una cartera de instrumentos 
financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que existan evidencias de 
actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto plazo. 
 

c) Es un instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantía 
financiera ni haya sido designado como instrumento de cobertura. 

Además de lo anterior, el Grupo tiene la posibilidad, en el momento del reconocimiento inicial, de 
designar un activo financiero de forma irrevocable como medido al valor razonable con cambios en 
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, y que en caso contrario se hubiera incluido en otra 
categoría (lo que suele denominarse “opción de valor razonable”). Esta opción se puede elegir si se 
elimina o reduce significativamente una incoherencia de valoración o asimetría contable que surgiría 
en otro caso de la valoración de los activos o pasivos sobre bases diferentes.  

Los activos financieros clasificados en esta categoría se valoran inicialmente a valor razonable que, 
salvo evidencia en contrario, se asume que es el precio de la transacción, que equivale al valor 
razonable de la contraprestación entregada. Los costes de transacción directamente atribuibles se 
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio (esto es, no se 
capitalizan). 

Con posterioridad al reconocimiento inicial, el Grupo valora los activos financieros comprendidos en 
esta categoría a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada 
(resultado financiero). 

Activos financieros a coste amortizado 

El Grupo clasifica un activo financiero en esta categoría, incluso cuando esté admitido a negociación 
en un mercado organizado, si se cumplen las siguientes condiciones: 

- El Grupo mantiene la inversión bajo un modelo de gestión cuyo objetivo es recibir los flujos 
de efectivo derivados de la ejecución del contrato.  

La gestión de una cartera de activos financieros para obtener sus flujos contractuales no 
implica que hayan de mantenerse necesariamente todos los instrumentos hasta su 
vencimiento; se podrá considerar que los activos financieros se gestionan con ese objetivo 
aun cuando se hayan producido o se espere que se produzcan ventas en el futuro. A tal 
efecto, el Grupo considera la frecuencia, el importe y el calendario de las ventas en ejercicios 
anteriores, los motivos de esas ventas y las expectativas en relación con la actividad de 
ventas futuras. 

- Las características contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a 
flujos de efectivo que son únicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del 
principal pendiente. Esto es, los flujos de efectivo son inherentes a un acuerdo que tiene la 
naturaleza de préstamo ordinario o común, sin perjuicio de que la operación se acuerde a 
un tipo de interés cero o por debajo de mercado. 
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Se asume que se cumple esta condición, en el caso de que un bono o un préstamo simple 
con una fecha de vencimiento determinada y por el que el Grupo cobra un tipo de interés de 
mercado variable, pudiendo estar sujeto a un límite. Por el contrario, se asume que no se 
cumple esta condición en el caso de los instrumentos convertibles en instrumentos de 
patrimonio neto del emisor, los préstamos con tipos de interés variables inversos (es decir, 
un tipo que tiene una relación inversa con los tipos de interés del mercado) o aquellos en 
los que el emisor puede diferir el pago de intereses, si con dicho pago se viera afectada su 
solvencia, sin que los intereses diferidos devenguen intereses adicionales. 

 
Con carácter general, se incluyen en esta categoría los créditos por operaciones comerciales 
(“clientes comerciales”) y los créditos por operaciones no comerciales (“otros deudores”). 

Los activos financieros clasificados en esta categoría se valoran inicialmente por su valor razonable, 
que, salvo evidencia en contrario, se asume que 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. Esto es, los costes de transacción inherentes se capitalizan. 

No obstante, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un año y que 
no tengan un tipo de interés contractual explícito, así como los créditos al personal, los dividendos 
a cobrar y los desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio, cuyo importe se espera 
recibir en el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los flujos 
de efectivo no es significativo. 

Para la valoración posterior se utiliza el método del coste amortizado. Los intereses devengados se 
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (ingresos financieros), aplicando el 
método del tipo de interés efectivo. 

Los créditos con vencimiento no superior a un año que, tal y como se ha expuesto anteriormente, 
se valoren inicialmente por su valor nominal, continuarán valorándose por dicho importe, salvo que 
se hubieran deteriorado. 

En general, cuando los flujos de efectivo contractuales de un activo financiero a coste amortizado 
se modifican debido a las dificultades financieras del emisor, la Sociedad analiza si procede 
contabilizar una pérdida por deterioro de valor. 

Activos financieros a coste 

El Grupo incluye en esta categoría las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, 
multigrupo y asociadas. 

Las inversiones incluidas en esta categoría se valoran inicialmente al coste, que es equivale al valor 
razonable de la contraprestación entregada más los costes de transacción que les sean 
directamente atribuibles. Esto es, los costes de transacción inherentes se capitalizan. 

En el caso de inversiones en empresas del grupo, si existiera una inversión anterior a su calificación 
como empresa del grupo, multigrupo o asociada, se considerará como coste de dicha inversión el 
valor contable que debiera tener la misma inmediatamente antes de que la empresa pase a tener 
esa calificación. 

La valoración posterior es también a coste, menos, en su caso, el importe acumulado de las 
correcciones valorativas por deterioro. 
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Baja de balance de activos financieros 

El Grupo da de baja de balance un activo financiero cuando: 

- Expiran los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo. En este sentido, 
se da de baja un activo financiero cuando ha vencido y el Grupo ha recibido el importe 
correspondiente. 

- Se hayan cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero. 
En este caso, se da de baja el activo financiero cuando se han transferido de manera 
sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. En particular, en las 
operaciones de venta con pacto de recompra, factoring y titulizaciones, se da de baja el 
activo financiero una vez que se ha comparado la exposición del Grupo, antes y después 
de la cesión, a la variación en los importes y en el calendario de los 

- flujos de efectivo netos del activo transferido, se deduce que se han transferido los riesgos 
y beneficios. 

Tras el análisis de los riesgos y beneficios, el Grupo registra la baja de los activos financieros 
conforme a las siguientes situaciones: 

a) Los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo se han trasferido de manera 
sustancial. El activo transferido se da de baja de balance y el Grupo reconoce el resultado 
de la operación: la diferencia entre la contraprestación recibida neta de los costes de 
transacción atribuibles (considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier 
pasivo asumido) y el valor en libros del activo financiero, más cualquier importe acumulado 
que se haya reconocido directamente en el patrimonio neto. 
 

b) Los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo se han retenido, por parte del 
Grupo, de manera sustancial. El activo financiero no se da de baja y se reconoce un pasivo 
financiero por el mismo importe a la contraprestación recibida. 
 

c) Los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo no se han trasferido ni retenido 
de manera sustancial. En este caso caben, su vez, dos posibles situaciones: 
 

- El control se cede (el cesionario tiene la capacidad práctica de volver a transmitir el activo 
a un tercero): el activo se da de baja de balance. 

 
- El control no se cede (el cesionario no tiene la capacidad práctica de volver a transmitir el 

activo a un tercero): el Grupo continúa reconociendo el activo por el importe al que esté 
expuesta a las variaciones de valor del activo cedido, es decir, por su implicación 
continuada, y ha de reconocer un pasivo asociado. 

Deterioro del valor de los activos financieros 

El valor en libros de los activos financieros se corrige por el Grupo con cargo a la cuenta de pérdidas 
y ganancias consolidada cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una pérdida 
por deterioro. 

Para determinar las pérdidas por deterioro de los activos financieros, el Grupo evalúa las posibles 
pérdidas tanto de los activos individuales, como de los grupos de activos con características de 
riesgo similares. 
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Instrumentos de deuda a coste amortizado  

Al menos al cierre del ejercicio, el Grupo analiza si existe evidencia objetiva de que el valor de un 
activo financiero, o de un grupo de activos financieros con similares características de riesgo 
valorados colectivamente, se ha deteriorado como resultado de uno o más eventos que hayan 
ocurrido después de su reconocimiento inicial y que ocasionen una reducción o retraso en los flujos 
de efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor. 
 
En caso de que exista dicha evidencia, la pérdida por deterioro se calcula como la diferencia entre 
el valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso, los 
procedentes de la ejecución de las garantías reales y personales, que se estima van a generar, 
descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicial. Para 
los activos financieros a tipo de interés variable, se emplea el tipo de interés efectivo que 
corresponda a la fecha de cierre de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones 
contractuales. En el cálculo de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros, el 
Grupo utiliza modelos basados en fórmulas o métodos estadísticos. 

Las correcciones de valor por deterioro, así como su reversión cuando el importe de dicha pérdida 
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconocen como un gasto o un 
ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversión del deterioro tiene 
como límite el valor en libros del activo que estaría reconocido en la fecha de reversión si no se 
hubiese registrado el deterioro del valor. 

Como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuros el Grupo utiliza el valor de mercado 
del instrumento, siempre que éste sea lo suficientemente fiable como para considerarlo 
representativo del valor que pudiera recuperar la empresa. 

Activos financieros a coste 

En este caso, el importe de la corrección valorativa es la diferencia entre su valor en libros y el 
importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los 
costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversión, que para 
el caso de instrumentos de patrimonio se calculan, bien mediante la estimación de los que se espera 
recibir como consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada y de la 
enajenación o baja en cuentas de la inversión en la misma, bien mediante la estimación de su 
participación en los flujos de efectivo que se espera sean generados por la empresa participada, 
procedentes tanto de sus actividades ordinarias como de su enajenación o baja en cuentas. Salvo 
mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, la 
estimación de la pérdida por deterioro de esta clase de activos se calcula en función del patrimonio 
neto de la entidad participada y de las plusvalías tácitas existentes en la fecha de la valoración, 
netas del efecto impositivo. 

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su reversión, 
se registran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. 
La reversión del deterioro tiene como límite el valor en libros de la inversión que estaría reconocida 
en la fecha de reversión si no se hubiese registrado el deterioro del valor. 

Intereses y dividendos recibidos de activos financieros 

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la 
adquisición se registran como ingresos en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Los 
intereses se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo y los dividendos cuando se 
declara el derecho a recibirlos. 
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Si los dividendos distribuidos proceden inequívocamente de resultados generados con anterioridad 
a la fecha de adquisición porque se hayan distribuido importes superiores a los beneficios generados 
por la participada desde la adquisición, no se reconocerán como ingresos, y minorarán el valor 
contable de la inversión. El juicio sobre si se han generado beneficios por la participada se realizará 
atendiendo exclusivamente a los beneficios contabilizados en la cuenta de pérdidas y ganancias 
individual desde la fecha de adquisición, salvo que de forma indubitada el reparto con cargo a dichos 
beneficios deba calificarse como una recuperación de la inversión desde la perspectiva de la entidad 
que recibe el dividendo. 

4.7 Pasivos financieros 

Clasificación y valoración 
 
En el momento de reconocimiento inicial, el Grupo clasifica todos los pasivos financieros en una de 
las categorías enumeradas a continuación: 
 

- Pasivos financieros a coste amortizado 

- Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias 

Pasivos financieros a coste amortizado  

El Grupo clasifica todos los pasivos financieros en esta categoría excepto cuando deban valorarse 
a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. 

Con carácter general, se incluyen en esta categoría los débitos por operaciones comerciales 
(“proveedores”) y los débitos por operaciones no comerciales (“otros acreedores”). 

Los préstamos participativos que tienen las características de un préstamo ordinario o común 
también se incluyen en esta categoría sin perjuicio de que la operación se acuerde a un tipo de 
interés cero o por debajo de mercado. 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoría se valoran inicialmente por su valor razonable, 
que, salvo evidencia en contrario, se considera que es el precio de la transacción, que equivale al 
valor razonable de la contraprestación recibida ajustado por los costes de transacción que les sean 
directamente atribuibles. Esto es, los costes de transacción inherentes se capitalizan. 

No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un año y que 
no tienen un tipo de interés contractual, así como los desembolsos exigidos por terceros sobre 
participaciones, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se valoran por su valor nominal, 
cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo. 

Para la valoración posterior se utiliza el método de coste amortizado. Los intereses devengados se 
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada (gasto financiero), aplicando el 
método del tipo de interés efectivo. 

No obstante, los débitos con vencimiento no superior a un año que, de acuerdo con lo dispuesto 
anteriormente, se valoren inicialmente por su valor nominal, continuarán valorándose por dicho 
importe. 

Las aportaciones recibidas como consecuencia de un contrato de cuentas en participación y 
similares, se valoran al coste, incrementado o disminuido por el beneficio o la pérdida, 
respectivamente, que deba atribuirse a los partícipes no gestores. 
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Se aplica este mismo criterio en los préstamos participativos cuyos intereses tienen carácter 
contingente, bien porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de 
un hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la obtención de beneficios), o bien porque se calculen 
exclusivamente por referencia a la evolución de la actividad de la citada empresa. Los gastos 
financieros se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de acuerdo con el 
principio de devengo, y los costes de transacción se imputarán a la cuenta de pérdidas y ganancias 
consolidada con arreglo a un criterio financiero o, si no resultase aplicable, de forma lineal a lo largo 
de la vida del préstamo participativo. 
 
Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias 

En esta categoría el Grupo incluye los pasivos financieros que cumplan alguna de las siguientes 
condiciones: 

- Son pasivos que se mantienen para negociar. Se considera que un pasivo financiero se 
posee para negociar cuando cumpla una de las siguientes condiciones: 
 

o Se emite o asume principalmente con el propósito de readquirirlo en el corto plazo 
(por ejemplo, obligaciones y otros valores negociables emitidos cotizados que la 
empresa pueda comprar en el corto plazo en función de los cambios de valor). 
 

o Es una obligación que un vendedor en corto tiene de entregar activos financieros 
que le han sido prestados (“venta en corto”). 

 
o Forma parte en el momento de su reconocimiento inicial de una cartera de 

instrumentos financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que 
existan evidencias de actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto 
plazo. 

 
o Es un instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantía 

financiera ni haya sido designado como instrumento de cobertura. 
 

- Desde el momento del reconocimiento inicial, ha sido designado irrevocablemente para 
contabilizarlo al valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias 
consolidada (“opción de valor razonable”), debido a que: 
 

o Se elimina o reduce de manera significativa una incoherencia o «asimetría 
contable» con otros instrumentos a valor razonable con cambios en pérdidas y 
ganancias; o 
 

o Un grupo de pasivos financieros o de activos y pasivos financieros que se gestiona 
y su rendimiento se evalúa sobre la base de su valor razonable de acuerdo con una 
estrategia de gestión del riesgo o de inversión documentada y se facilite información 
del grupo también sobre la base del valor razonable al personal clave de la 
dirección. 

 

- Opcionalmente y de forma irrevocable, se podrán incluir en su integridad en esta categoría 
los pasivos financieros híbridos con derivado implícito separable. 

Los pasivos financieros incluidos en esta categoría se valoran inicialmente por su razonable, que, 
salvo evidencia en contrario, se asume que es el precio de la transacción, que equivale al valor 
razonable de la contraprestación recibida. Los costes de transacción que les sean directamente 
atribuibles se reconocen directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.  

Después del reconocimiento inicial la empresa valora los pasivos financieros comprendidos en esta 
categoría a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. 
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Baja de balance de pasivos financieros 

El Grupo da de baja de balance un pasivo financiero previamente reconocido cuando se da alguna 
de las siguientes circunstancias: 

- La obligación se haya extinguido porque se ha realizado el pago al acreedor para cancelar 
la deuda (a través de pagos en efectivo u otros bienes o servicios), o porque al deudor se 
le exime legalmente de cualquier responsabilidad sobre el pasivo. 
 

- Se adquieran pasivos financieros propios, aunque sea con la intención de recolocarlos en 
el futuro. 
 

- Se produce un intercambio de instrumentos de deuda entre un prestamista y un prestatario, 
siempre que tengan condiciones sustancialmente diferentes, reconociéndose el nuevo 
pasivo financiero que surja; de la misma forma se registra una modificación sustancial de 
las condiciones actuales de un pasivo financiero, como se indica para las reestructuraciones 
de deuda.  

La contabilización de la baja de un pasivo financiero se realiza de la siguiente forma: la diferencia 
entre el valor en libros del pasivo financiero (o de la parte de él que se haya dado de baja) y la 
contraprestación pagada, incluidos los costes de transacción atribuibles, y en la que se ha de 
recoger asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en 
la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar. 

Reestructuración de deudas 

El Grupo, en determinados casos, lleva a cabo reestructuraciones de sus compromisos de deuda 
con sus acreedores. Por ejemplo: alargar el plazo de pago del principal a cambio de un tipo de 
interés mayor, no pagar y agregar los intereses en un único pago “bullet” de principal e intereses al 
final de la vida de la deuda, etc. Las formas en que esos cambios en los términos de una deuda 
pueden llevarse a cabo son varias: 

- Pago inmediato del nominal (antes del vencimiento) seguido de una refinanciación de todo 
o parte del importe nominal a través de una nueva deuda (“intercambio de deuda”).  
 

- Modificación de los términos del contrato de deuda antes de su vencimiento (“modificación 
de deuda”).  

En estos casos de “intercambio de deuda” o de “modificación de deuda” con el mismo acreedor, la 
Sociedad analiza si ha existido un cambio sustancial en las condiciones de la deuda original. En 
caso de que haya existido un cambio sustancial, el tratamiento contable es el siguiente: 

- el valor en libros del pasivo financiero original (o de su parte correspondiente) se da de baja 
del balance; 
 

- el nuevo pasivo financiero se reconoce inicialmente por su valor razonable; 
 

- los costes de la transacción se reconocen contra la cuenta de pérdidas y ganancias 
consolidada; 
 

- también se reconoce contra pérdidas y ganancias la diferencia entre el valor en libros del 
pasivo financiero original (o de la parte del mismo que se haya dado de baja) y el valor 
razonable del nuevo pasivo. 
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En cambio, cuando tras el análisis, el Grupo llega a la conclusión de que ambas deudas no tienen 
condiciones sustancialmente diferentes (se trata, en esencia, de la misma deuda), el tratamiento 
contable es el siguiente: 

- el pasivo financiero original no se da de baja del balance (esto es, se mantiene en el 
balance); 
 

- las comisiones pagadas en la operación de reestructuración se llevan como un ajuste al 
valor contable de la deuda; 
 

- se calcula un nuevo tipo de interés efectivo a partir de la fecha de reestructuración. El coste 
amortizado del pasivo financiero se determina aplicando el tipo de interés efectivo, que es 
aquel que iguale el valor en libros del pasivo financiero en la fecha de modificación con los 
flujos de efectivo a pagar según las nuevas condiciones. 

Las condiciones de los contratos se considerarán sustancialmente diferentes, entre otros casos, 
cuando el valor actual de los flujos de efectivo del nuevo contrato, incluida cualquier comisión 
pagada, neta de cualquier comisión recibida, difiera al menos en un diez por ciento del valor actual 
de los flujos de efectivo remanentes del contrato original, actualizados ambos importes al tipo de 
interés efectivo de este último.  

Ciertas modificaciones en la determinación de los flujos de efectivo pueden no superar este análisis 
cuantitativo, pero pueden dar lugar también a una modificación sustancial del pasivo, tales como: 
un cambio de tipo de interés fijo a variable en la remuneración del pasivo, la reexpresión del pasivo 
a una divisa distinta, un préstamo a tipo de interés fijo que se convierte en un préstamo participativo, 
entre otros casos. 

4.8 Valor razonable 

El valor razonable es el precio que se recibiría por la venta de un activo o se pagaría para transferir 
o cancelar un pasivo mediante una transacción ordenada entre participantes en el mercado en la 
fecha de valoración. El valor razonable se determinará sin practicar ninguna deducción por los 
costes de transacción en que pudiera incurrirse por causa de enajenación o disposición por otros 
medios. No tiene en ningún caso el carácter de valor razonable el que sea resultado de una 
transacción forzada, urgente o como consecuencia de una situación de liquidación involuntaria. 

El valor razonable se estima para una determinada fecha y, puesto que las condiciones de mercado 
pueden variar con el tiempo, ese valor puede ser inadecuado para otra fecha. Además, al estimar el 
valor razonable, la empresa tiene en cuenta las condiciones del activo o pasivo que los participantes 
en el mercado tendrían en cuenta a la hora de fijar el precio del activo o pasivo en la fecha de 
valoración.  

Con carácter general, el valor razonable se calcula por referencia a un valor fiable de mercado. Para 
aquellos elementos respecto de los cuales existe un mercado activo, el valor razonable se obtiene, 
en su caso, mediante la aplicación de modelos y técnicas de valoración. Entre los modelos y técnicas 
de valoración se incluye el empleo de referencias a transacciones recientes en condiciones de 
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas, si estuviesen disponibles, 
así como referencias al valor razonable de otros activos que sean sustancialmente iguales, métodos 
de descuento de flujos de efectivo futuros estimados y modelos generalmente utilizados para valorar 
opciones. 
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En cualquier caso, las técnicas de valoración empleadas son consistentes con las metodologías 
aceptadas y utilizadas por el mercado para la fijación de precios, utilizándose, si existe, la que haya 
demostrado obtener unas estimaciones más realistas de los precios. Asimismo, tienen en cuenta el 
uso de datos observables de mercado y otros factores que sus participantes considerarían al fijar el 
precio, limitando en todo lo posible el empleo de consideraciones subjetivas y de datos no 
observables o contrastables. 

El evalúa la efectividad de las técnicas de valoración que utiliza de manera periódica, empleando 
como referencia los precios observables de transacciones recientes en el mismo activo que se valore 
o utilizando los precios basados en datos o índices observables de mercado que estén disponibles 
y resulten aplicables. 
 
De esta forma, se deduce una jerarquía en las variables utilizadas en la determinación del valor 
razonable y se establece una jerarquía de valor razonable que permite clasificar las estimaciones 
en tres niveles: 

- Nivel 1: estimaciones que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para 
activos o pasivos idénticos, a los que la empresa pueda acceder en la fecha de valoración. 
 

- Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados activos para instrumentos 
similares u otras metodologías de valoración en las que todas las variables significativas 
están basadas en datos de mercado observables directa o indirectamente. 
 

- Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no está basada en datos de 
mercado observables. 

Una estimación del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquía de valor razonable 
que la variable de menor nivel que sea significativa para el resultado de la valoración. A estos 
efectos, una variable significativa es aquella que tiene una influencia decisiva sobre el resultado de 
la estimación. En la evaluación de la importancia de una variable concreta para la estimación se 
tienen en cuenta las condiciones específicas del activo o pasivo que se valora. 

4.9 Existencias 

Las existencias se valoran a su precio de adquisición. El precio de adquisición incluye el importe 
facturado por el vendedor, después de deducir cualquier descuento, rebaja en el precio u otras 
partidas similares, y todos los gastos adicionales producidos hasta que los bienes se hallan ubicados 
para su venta, tales como transportes, aranceles de aduanas, seguros y otros directamente 
atribuibles a la adquisición de las existencias.  
 
Cuando el valor neto realizable de las existencias es inferior a su precio de adquisición se efectúan 
las oportunas correcciones valorativas, reconociéndolas como un gasto en la cuenta de pérdidas y 
ganancias consolidada. 

El Grupo utiliza el coste medio ponderado para la asignación de valor a las existencias comerciales. 

4.10 Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 

Este epígrafe incluye el efectivo en caja, las cuentas corrientes bancarias y los depósitos y 
adquisiciones temporales de activos que cumplen con todos los siguientes requisitos: 

• Son convertibles en efectivo.  

• En el momento de su adquisición su vencimiento no era superior a tres meses. 

• No están sujetos a un riego significativo de cambio de valor. 

• Forman parte de la política de gestión normal de tesorería del Grupo.  
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A efectos del estado de flujos de efectivo consolidado se incluyen como menos efectivo y otros 
activos líquidos equivalentes los descubiertos ocasionales que forman parte de la gestión de efectivo 
del Grupo. 

4.11 Subvenciones 

Las subvenciones se califican como no reintegrables cuando se han cumplido las condiciones 
establecidas para su concesión, registrándose en ese momento directamente en el patrimonio neto, 
una vez deducido el efecto impositivo correspondiente. 
 
Las subvenciones reintegrables se registran como pasivos del Grupo hasta que adquieren la 
condición de no reintegrables, no registrándose ningún ingreso hasta dicho momento.  

Las subvenciones recibidas para financiar gastos específicos se imputan a la cuenta de pérdidas y 
ganancias consolidada del ejercicio en el que se devenguen los gastos que están financiando. Las 
subvenciones recibidas para adquirir activos materiales se imputan como ingresos del ejercicio en 
proporción a su amortización. 

4.12 Provisiones y contingencias 

Los pasivos que resultan indeterminados respecto a su importe o a la fecha en que se cancelarán 
se reconocen en el balance como provisiones, cuando el Grupo tiene una obligación actual (ya sea 
por una disposición legal, contractual o por una obligación implícita o tácita), surgida como 
consecuencia de sucesos pasados, que se estima probable que suponga una salida de recursos 
para su liquidación y que es cuantificable. 

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimación posible del importe necesario 
para cancelar o transferir a un tercero la obligación, registrándose los ajustes que surjan por la 
actualización de la provisión como un gasto financiero conforme se van devengando. Cuando se 
trata de provisiones con vencimiento inferior o igual a un año, y el efecto financiero no es 
significativo, no se lleva a cabo ningún tipo de descuento. Las provisiones se revisan a la fecha de 
cierre de cada balance y son ajustadas con el objetivo de reflejar la mejor estimación actual del 
pasivo correspondiente en cada momento.  
 
Las compensaciones a recibir de un tercero en el momento de liquidar las provisiones se reconocen 
como un activo, sin minorar el importe de la provisión, siempre que no existan dudas de que dicho 
reembolso va a ser recibido, y sin exceder del importe de la obligación registrada. Cuando existe un 
vínculo legal o contractual de exteriorización del riesgo, en virtud del cual el Grupo no esté obligada 
a responder del mismo, el importe de dicha compensación se deduce del importe de la provisión.  

Por otra parte, se consideran pasivos contingentes aquellas posibles obligaciones, surgidas como 
consecuencia de sucesos pasados, cuya materialización está condicionada a que ocurran eventos 
futuros que no están enteramente bajo el control del Grupo y aquellas obligaciones presentes, 
surgidas como consecuencia de sucesos pasados, para las que no es probable que haya una salida 
de recursos para su liquidación o no se pueden valorar con suficiente fiabilidad. Estos pasivos no 
son objeto de registro contable, detallándose los mismos en la memoria, excepto cuando la salida 
de recursos sea remota. 
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4.13 Impuesto sobre beneficios 

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto 
corriente, que resulta de aplicar el correspondiente tipo de gravamen a la base imponible del ejercicio 
menos las bonificaciones y deducciones existentes, y de las variaciones producidas durante dicho 
ejercicio en los activos y pasivos por impuestos diferidos registrados. Se reconoce en la cuenta de 
pérdidas y ganancias consolidada, excepto cuando corresponde a transacciones que se registran 
directamente en el patrimonio neto, en cuyo caso el impuesto correspondiente también se registra 
en el patrimonio neto, y en la contabilización inicial de las combinaciones de negocios en las que se 
registra como los demás elementos patrimoniales del negocio adquirido. 

Los impuestos diferidos se registran para las diferencias temporarias existentes en la fecha del 
balance entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores contables. Se considera como 
base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al mismo a efectos fiscales.  

El efecto impositivo de las diferencias temporarias se incluye en los correspondientes epígrafes de 
“Activos por impuesto diferido” y “Pasivos por impuesto diferido” del balance consolidado. 

El Grupo reconoce un pasivo por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias 
imponibles, salvo, en su caso, para las excepciones previstas en la normativa vigente. 

El Grupo reconoce los activos por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias 
deducibles, créditos fiscales no utilizados y bases imponibles negativas pendientes de compensar, 
en la medida en que resulte probable que el Grupo disponga de ganancias fiscales futuras que 
permitan la aplicación de estos activos, salvo, en su caso, para las excepciones previstas en la 
normativa vigente. 

En el caso de las combinaciones de negocios en los que no se hubieran reconocido separadamente 
activos por impuesto diferido en la contabilización inicial por no cumplir los criterios para su 
reconocimiento, los activos por impuesto diferido que se reconozcan dentro del periodo de 
valoración y que procedan de nueva información sobre hechos y circunstancias que existían a la 
fecha de adquisición, supondrán un ajuste al importe del fondo de comercio relacionado. Tras el 
citado periodo de valoración, o por tener origen en hechos y circunstancias que no existían a la 
fecha de adquisición, se registrarán contra resultados o, si la norma lo requiere, directamente en 
patrimonio neto. 

En la fecha de cierre de cada ejercicio el Grupo evalúa los activos por impuesto diferido reconocidos 
y aquellos que no se han reconocido anteriormente. En base a tal evaluación, el Grupo procede a 
dar de baja un activo reconocido anteriormente si ya no resulta probable su recuperación, o procede 
a registrar cualquier activo por impuesto diferido no reconocido anteriormente siempre que resulte 
probable que el Grupo disponga de ganancias fiscales futuras que permitan su aplicación.  

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran a los tipos de gravamen esperados en el 
momento de su reversión, según la normativa vigente aprobada, y de acuerdo con la forma en que 
racionalmente se espera recuperar o pagar el activo o pasivo por impuesto diferido.  

No se reconoce pasivo por impuesto diferido en relación con las dotaciones realizadas a la Reserva 
para Inversiones en Canarias, al entenderse que el Grupo materializará suficientemente, en los 
plazos regulados, los compromisos de inversión que asume al dotar dicho fondo, según Ley 
19/1994, de 6 de julio, de modificación del Régimen Económico y Fiscal de Canarias. 

Los activos y pasivos por impuesto diferido no se descuentan y se clasifican como activos y pasivos 
no corrientes, independientemente de la fecha esperada de realización o liquidación.  

Las sociedades del Grupo Naviera Armas-Trasmediterránea forman Grupo fiscal presentando el 
impuesto sobre beneficios de forma consolidada. 
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4.14 Activos no corrientes y grupos enajenables de elementos mantenidos para la venta 

La Sociedad clasifica en el epígrafe de “Activos no corrientes mantenidos para la venta” aquellos 
activos cuyo valor contable se va a recuperar fundamentalmente a través de su venta, en lugar de 
por su uso continuado, cuando cumplen los siguientes requisitos: 

• Están disponibles en sus condiciones actuales para su venta inmediata, sujetos a los 
términos usuales y habituales para su venta. 

• Su venta es altamente probable.  
 
Los activos no corrientes mantenidos para la venta se valoran al menor de su valor contable y su 
valor razonable menos los costes de venta, excepto los activos por impuesto diferido, los activos 
procedentes de retribuciones a los empleados y los activos financieros que no corresponden a 
inversiones en empresas del grupo, multigrupo y asociadas que se valoran de acuerdo con sus 
normas específicas. Estos activos no se amortizan y, en caso de que sea necesario, se dotan las 
oportunas correcciones valorativas de forma que el valor contable no exceda el valor razonable 
menos los costes de venta. 

Los grupos enajenables de elementos mantenidos para la venta se valoran con las mismas reglas 
indicadas en el párrafo anterior. Una vez efectuada esta valoración, el grupo de elementos de forma 
conjunta se valora por el menor entre su valor contable y su valor razonable menos los costes de 
venta.  

Los pasivos vinculados se clasifican en el epígrafe “Pasivos vinculados con activos no corrientes 
mantenidos para la venta”. 

4.15 Clasificación de los activos y pasivos entre corrientes y no corrientes 

Los activos y pasivos se presentan en el balance clasificados entre corrientes y no corrientes. A 
estos efectos, los activos y pasivos se clasifican como corrientes cuando están vinculados al ciclo 
normal de explotación del Grupo y se esperan vender, consumir, realizar o liquidar en el transcurso 
del mismo; son diferentes a los anteriores y su vencimiento, enajenación o realización se espera 
que se produzca en el plazo máximo de un año; se mantienen con fines de negociación o se trata 
de efectivo y otros activos líquidos equivalentes cuya utilización no está restringida por un periodo 
superior a un año. 

El ciclo normal de explotación es inferior a un año para todas las actividades. 

4.16 Ingresos y gastos 

El Grupo reconoce los ingresos por el desarrollo ordinario de su actividad cuando se produce la 
transferencia de control de los bienes o servicios comprometidos con los clientes.  

Para el registro contable de ingresos, el Grupo sigue un proceso que consta de las siguientes etapas 
sucesivas: 
 
a) Identificar el contrato (o contratos) con el cliente, entendido como un acuerdo entre dos o más 

partes que crea derechos y obligaciones exigibles para las mismas. 
 

b) Identificar la obligación u obligaciones a cumplir en el contrato, representativas de los 
compromisos de transferir bienes o prestar servicios a un cliente. 
 

c) Determinar el precio de la transacción, o contraprestación del contrato a la que el Grupo espera 
tener derecho a cambio de la transferencia de bienes o de la prestación de servicios 
comprometida con el cliente. 



BAHÍA DE LAS ISLETAS, S.L. y Sociedades Dependientes  
(Grupo Naviera Armas-Trasmediterránea) 
Memoria consolidada correspondiente al ejercicio anual terminado el  
31 de diciembre de 2025 

33 

 

 
d) Asignar el precio de la transacción a las obligaciones a cumplir, que deberá realizarse en 

función de los precios de venta individuales de cada bien o servicio distinto que se hayan 
comprometido en el contrato, o bien, en su caso, siguiendo una estimación del precio de venta 
cuando el mismo no sea observable de modo independiente. 

 
e) Reconocer el ingreso por actividades ordinarias cuando el Grupo cumple una obligación 

comprometida mediante la transferencia de un bien o la prestación de un servicio; cumplimiento 
que tiene lugar cuando el cliente obtiene el control de ese bien o servicio, de forma que el 
importe del ingreso de actividades ordinarias reconocido será el importe asignado a la 
obligación contractual satisfecha. 

 
El Grupo reconoce los ingresos derivados de un contrato cuando se produce la transferencia al 
cliente del control sobre los bienes o servicios comprometidos (es decir, la o las obligaciones a 
cumplir). 
 
Para cada obligación a cumplir que se identifique, el Grupo determina al comienzo del contrato si el 
compromiso asumido se cumple a lo largo del tiempo o en un momento determinado. 
 
En el caso de las obligaciones contractuales que se cumplen en un momento determinado, los 
ingresos derivados de su ejecución se reconocen en tal fecha. Los costes incurridos en la producción 
o fabricación del producto se contabilizan como existencias. 
 
Para identificar el momento concreto en que el cliente obtiene el control de los bienes o servicios 
comprometidos, el Grupo considera los siguientes indicadores: 
 
a) El cliente asume los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad del bien o 

servicio comprometido. 
 

b) El Grupo transfiere el bien o los servicios comprometidos. 
 

c) El cliente recibe el bien o los servicios comprometidos de acuerdo con las especificaciones 
contractuales. 
 

d) El Grupo tiene un derecho de cobro por transferir el bien o servicio comprometido 
 

e) El cliente tiene la propiedad del bien o del servicio comprometido. 

De acuerdo con el principio de devengo, los ingresos se registran con la transferencia de control y 
gastos se registran cuando ocurren, con independencia de la fecha de su cobro o de su pago. El 
Grupo se dedica a la prestación de servicios de transporte marítimo. En general, el Grupo ha 
concluido que actúa por cuenta propia en sus acuerdos de ingresos porque normalmente controla 
los bienes o servicios antes de transferirlos al cliente. 
 
Los ingresos ordinarios procedentes de la prestación de servicios se valoran por el importe 
monetario o, en su caso, por el valor razonable de la contrapartida, recibida o que se espere recibir. 
La contrapartida es el precio acordado para los activos o servicios comprometidos a transferir al 
cliente, deducido: el importe de cualquier descuento, rebaja en el precio u otras partidas similares 
que el Grupo pueda conceder, así como los intereses incorporados al nominal de los créditos. 

Ingresos por ventas  

Los ingresos se reconocen cuando es probable que el Grupo reciba los beneficios o rendimientos 
derivados de la transacción y el importe de los ingresos y de los costes incurridos o a incurrir puedan 
valorarse con fiabilidad. En el caso del Grupo se devenga cuando se preste el servicio de Transporte 
de mercancía o pasajeros con independencia de cuando se haya contratado o pagado el servicio. 
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4.17 Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental 

Los gastos relativos al cumplimiento de la legislación medioambiental se registran como gastos del 
ejercicio en que se producen, salvo que correspondan al coste de compra de elementos que se 
incorporen al patrimonio del Grupo con el objeto de ser utilizados de forma duradera, en cuyo caso 
se contabilizan en las correspondientes partidas del epígrafe “Inmovilizado material”, siendo 
amortizados con los mismos criterios. 

4.18 Indemnizaciones por despido y otros compromisos con el personal 

De acuerdo con la legislación laboral vigente, el Grupo está obligado al pago de indemnizaciones a 
aquellos empleados con los que, en determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. 
Las indemnizaciones por despido susceptibles de cuantificación razonable se registran como gasto 
del ejercicio en el que existe una expectativa válida, creada por el Grupo frente a los terceros 
afectados.  

De conformidad con los convenios colectivos del personal de tierra y de personal de flota en vigor, 
el personal de tierra que lo desee, y de común acuerdo con la empresa y tras una vinculación mínima 
de 10 años podrá acogerse a la jubilación anticipada. Teniendo derecho según su edad a un premio 
de jubilación. Adicionalmente, la empresa concederá un premio de jubilación al personal de flota con 
una vinculación mínima de 20 años y causen baja definitiva por jubilación. 

4.19 Operaciones con partes vinculadas 

Las transacciones con partes vinculadas se contabilizan de acuerdo con las normas de valoración 
detalladas anteriormente, excepto para las siguientes transacciones: 

• Las aportaciones no dinerarias de un negocio a una empresa del grupo se valoran, en 
general, por el valor contable de los elementos patrimoniales entregados en las cuentas 
anuales consolidadas en la fecha en la que se realiza la operación. 

• En las operaciones de fusión y escisión de un negocio, los elementos adquiridos se valoran, 
en general, por el importe que corresponde a los mismos, una vez realizada la operación, 
en las cuentas anuales consolidadas. Las diferencias que se originan se registran en 
reservas. 

 
Los precios de las operaciones realizadas con partes vinculadas se encuentran adecuadamente 
soportados, por lo que los Administradores de la Sociedad Dominante consideran que no existen 
riesgos que pudieran originar pasivos fiscales significativos.  

4.20 Transacciones en moneda extranjera 

La moneda funcional y de presentación del Grupo es el euro. 

Las transacciones en moneda extranjera se convierten en su valoración inicial al tipo de cambio de 
contado vigente en la fecha de la transacción. 

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se convierten al tipo de 
cambio de contado vigente en la fecha de balance consolidado. Las diferencias de cambio, tanto 
positivas como negativas, que se originen en este proceso, así como las que se produzcan al liquidar 
dichos elementos patrimoniales, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada 
del ejercicio en el que surjan. 

Las partidas no monetarias valoradas a coste histórico se valoran aplicando el tipo de cambio de la 
fecha de la transacción. 
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Las partidas no monetarias registradas por su valor razonable se valoran aplicando el tipo de cambio 
de la fecha de determinación del mismo. Las diferencias de cambio se registran en la cuenta de 
pérdidas y ganancias consolidada, salvo que la variación del valor de la partida no monetaria se 
registre en patrimonio neto, en cuyo caso las diferencias de cambio correspondientes también se 
registran en patrimonio neto 

5.  INMOVILIZADO INTANGIBLE 

El detalle y los movimientos de las distintas partidas que componen el inmovilizado intangible son 
los siguientes: 

 

(Miles de euros) 
Saldo 
inicial 

Altas y 
dotaciones Bajas 

 
Traspasos 

Traspasos 
a ANCMV 
(Nota 10) Saldo final 

       
Ejercicio 2025       
Coste        

Concesiones 40.687 552  (2.917)  (38.322) -  
Aplicaciones informáticas 19.601 58  (247) 106  (19.518) -  
Otro inmovilizado intangible 353 218  (111) (106) (354) -  

 60.641 828 (3.275) - (58.194) - 
Amortización acumulada        

Concesiones (7.831) (1.324) 2.916  - 6.239 - 
Aplicaciones informáticas (17.869) (694) 110  - 18.453 - 

 (25.700) (2.018) 3.026  - 24.692 - 
       

Valor neto contable previo 34.941 (1.190) (249) - (33.502) - 

       
Correcciones valorativas por deterioro       
  Concesiones - (15.480) - - 15.480 - 
  Aplicaciones informáticas - (514) - - 514 - 
  Otro inmovilizado intangible - (171) - - 171 - 

 - (16.165) - - 16.165 - 
       

Valor neto contable 34.941 (17.355) (249) -  (17.337) - 

 

(Miles de euros) 
Saldo 
inicial 

Altas y 
dotaciones Bajas 

 
Traspasos 

(Nota 6) 

Cambios 
en el 

perímetro Saldo final 

       
Ejercicio 2024       
Coste        

Concesiones 88.641  3.674 (52.981) 1.353  - 40.687 
Aplicaciones informáticas 20.508  445 (1.386) 24  10 19.601 
Otro inmovilizado intangible 209  156 - (12) - 353 

 109.358 4.275 (54.367) 1.365  10 60.641 
Amortización acumulada        

Concesiones (38.604) (1.170) 31.943 - - (7.831) 
Aplicaciones informáticas (18.454) (770) 1.365 - (10) (17.869) 

 (57.058) (1.940) 33.308 - (10) (25.700) 
Correcciones valorativas por deterioro       

Concesiones (7.936) - 7.936 - - - 

       

Valor neto contable 44.364     34.941 

5.1. Descripción de los principales movimientos 

En el ejercicio 2025, las bajas más significativas están asociadas a la liquidación de Cenargo 
España, S.L. que se encuentra extinguida desde el mes de septiembre y cuyos activos se 
encontraban totalmente amortizados. 
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En el ejercicio 2025, los traspasos se corresponden con la terminación de los trabajos y puesta en 
funcionamiento de aplicaciones informáticas por 106 miles de euros. 

Las correcciones valorativas por deterioro corresponden a los activos no corrientes traspasados a 
“mantenidos para la venta”, tras ajustarse su valor contable al precio de venta asignado menos 
costes asociados.  

Al 31 de diciembre de 2025 las concesiones administrativas son las siguientes: 

 

Uso a que se destina 

Fecha de 
Finalización de 
la Concesión Coste 

Amortización 
Acumulada 

Período 
Amortización 

        
Terminal de La Esfinge (Las Palmas) 2055 36.785 (5.468) 34 años 
Otras concesiones - 1.517 (771) - 

   38.302 (6.239)  

5.2. Otra información 
 
El detalle de los activos intangibles totalmente amortizados y en uso al 31 de diciembre, todos ellos 
clasificados como “mantenidos para la venta”, es el siguiente: 

 
(Miles de euros) 2025 2024 

   
Concesiones - 14 
Aplicaciones informáticas 16.261 16.149 

 16.261 16.163 

La terminal de La Esfinge (Las Palmas) con un valor neto contable antes de deterioro al 31 de 
diciembre de 2025 de 31.353 miles de euros, está garantizando un préstamo del Banco 2 por importe 
de 3.316 miles de euros (5.485 miles de euros en el año 2024) (Nota 17.1). 
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6.  INMOVILIZADO MATERIAL 

El detalle y los movimientos de las distintas partidas que componen el inmovilizado material son los 
siguientes: 
 

(Miles de euros) Saldo inicial 
Altas y 

dotaciones 

Bajas y 
reversión de 
correcciones 
valorativas 

por deterioro Traspasos 

Traspasos a 
ANCMV 

(Nota 10) Saldo final 

       
Ejercicio 2025       
Coste        

Terrenos 3.857 - (3.722) - (60) 75 
Construcciones 16.825 - (5.779) - (10.286) 760 
Instalaciones técnicas y otro 

inmovilizado material 876.010 27.049 (123.055) 32 (780.036) - 
Inmovilizado en curso 1.687 12.927 - (32) (14.576) 6 

 898.379 39.976 (132.556) - (804.958) 841                             
Amortización acumulada        

Construcciones (7.987) (688) 2.967 - 5.437 (271) 
Instalaciones técnicas y otro 

inmovilizado material (651.260) (33.754) 93.767 - 591.247 - 

 (659.247) (34.442) 96.734 - 596.684 (271) 
       

Valor neto contable previo 239.132 5.533 (35.821) - (208.274) 570 

       
Correcciones valorativas por 
deterioro       
   Terrenos y Construcciones - (2.369) - - 2.369 - 
 Instalaciones técnicas y otro 
Inmovilizado material (29.189) (78.826) 2.896 - 105.119 - 
   Inmovilizado en curso - (7.033) -  7.033 - 

 (29.189) (88.228) 2.896 - 114.521 - 
       

Valor neto contable 209.943 (82.694) (32.926) - (93.753) 570 

 
 

(Miles de euros) Saldo inicial 
Altas y 

dotaciones 

Bajas y 
reversión de 
correcciones 
valorativas 

por deterioro Traspasos  
Cambios en 
el perímetro Saldo final 

       
Ejercicio 2024       
Coste        

Terrenos 3.857 - -  -    -  3.857  
Construcciones  17.734   468   (1.624) 247 - 16.825 
Instalaciones técnicas y otro 

inmovilizado material  972.387   4.538   (130.072) 29.079 78 876.010 
Inmovilizado en curso  7.144   31.001   (5.767) (30.691) - 1.687 

  1.001.122   36.007   (137.463) (1.365) 78 898.379 
Amortización acumulada        

Construcciones (8.273)  (423) 709 -  -  (7.987) 
Instalaciones técnicas y otro 

inmovilizado material (709.689) (36.164) 94.667 -  (74)  (651.260) 

 (717.962) (36.587) 95.376 -  (74)  (659.247) 
Correcciones valorativas por 
deterioro       
 Instalaciones técnicas y otro 
inmovilizado material (23.875) (5.314) - - - (29.189) 
       

Valor neto contable 259.285 (5.894) (42.087) (1.365) 4 209.943 

“Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material” incluye, principalmente, el coste de adquisición 
de buques, con los que el Grupo desarrolla su actividad.  
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6.1. Descripción de los principales movimientos 
 
Las altas del ejercicio 2025 y 2024 se corresponden, principalmente, con varadas y mejoras en los 
buques del Grupo. 
 
Las correcciones valorativas por deterioro corresponden fundamentalmente a los activos no 
corrientes traspasados a “mantenidos para la venta”, tras ajustarse su valor contable al precio de 
venta asignado menos costes asociados. En el epígrafe de “Inmovilizado en curso” se ha registrado, 
principalmente, el coste de los trabajos realizados durante el período de varada, avituallamiento y 
puesta en funcionamiento de los buques por importe de 12 millones de euros (31 millones de euros 
en el ejercicio 2024). 
 
Las bajas del ejercicio 2025 y 2024 se corresponden, principalmente, con varadas totalmente 
amortizadas y venta de inmovilizado. En concreto, la venta de 2 buques que se produjeron en este 
ejercicio, al considerarlos el Grupo como activos no esenciales y la venta de parte de la operativa 
de una de las empresas del grupo. Estas ventas generaron un impacto en las cuentas de pérdidas 
y ganancias consolidadas de 19.708 miles de euros de beneficio (9.425 miles de euros de beneficio 
en 2024), correspondiendo unos beneficios de 545 miles de euros a operaciones “interrumpidas” y 
unos beneficios de 19.163 miles de euros al resto de operaciones. 
 
Adicionalmente, en el ejercicio 2025, el Grupo registró una corrección valorativa por 811 miles de 
euros derivado de un deterioro de 700 miles de euros de un buque y 111 de una construcción, así 
como la reversión de un deterioro de 2.896 miles de euros asociado a sus buques (deterioro de 
5.314 miles de euros en el ejercicio 2024).  

6.2. Otra información 

El Grupo tiene activos materiales, principalmente buques, con un valor neto contable al 31 de 
diciembre de 2025 sin tener en cuenta el deterioro registrado tras la clasificación a ANCMV, de 
159.187 miles de euros (202.006 miles de euros a 31 de diciembre de 2024) que se encuentran 
afectos a garantía del pago de los bonos emitidos por la Sociedad dependiente Anarafe, S.L.U. 
(Nota 17.1). 

El detalle de los activos materiales totalmente amortizados y en uso al 31 de diciembre es el 
siguiente: 
 
(Miles de euros) 2025 2024 

   
Construcciones 2.389 846 
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material 69.780 80.859 

 72.169 81.705 

El Grupo tiene contratadas pólizas de seguros que cubren el valor neto contable del inmovilizado 
material. 

6.3. Arrendamientos financieros 
 
El día 20 de septiembre de 2024 la Sociedad procedió a vender a un tercero, sus naves de Ibiza y 
Llucmajor. En la misma fecha, ambas sociedades suscribieron un contrato de arrendamiento con 
opción a compra sobre los elementos vendidos, con el fin de que la Sociedad pudiera seguir 
destinándolas al desarrollo de su actividad conforme lo venía haciendo hasta la fecha. Esta 
operación de “Sale and Lease – back” no tiene reflejo contable en el inmovilizado. 
 
El importe por el que fueron reconocidos inicialmente los activos por arrendamiento financiero fue al 
valor actual de los pagos mínimos a realizar en el momento de la firma del contrato de arrendamiento 
financiero.  
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El 4 de abril de 2025 el adquirente ejerció la opción de compra establecida en el contrato de 
arrendamiento, lo que provocó la cancelación del arrendamiento financiero asociado y la 
consiguiente baja simultánea del inmovilizado y de los pasivos derivados del arrendamiento. 

6.4. Revisión de la vida útiles de los buques 
 
En el ejercicio 2022 la Sociedad realizó una revisión de la vida útil de los buques registrados como 
inmovilizado material en base a un análisis técnico sobre la condición estructural, mecánica, 
eléctrica, de confort y habitabilidad de los buques, conforme el cual se procedió a extender la vida 
útil de 12 de los buques. El impacto de dicho cambio de estimación supone un menor gasto de 
amortización por importe total de 56.084 miles de euros desde 2022 a 2030 y un mayor gasto para 
cada uno de los ejercicios desde 2031 a 2047. 

7.  INVERSIONES EN EMPRESAS ASOCIADAS 
 
El detalle de las distintas partidas que componen este epígrafe es el siguiente:  
 
(Miles de euros) 2025 2024 

 
  

Activo no corriente   

Instrumentos de patrimonio   

Participaciones puestas en equivalencia 4.397 (143) 
Traspasos (Nota 10.4) (286) - 

  4.111 (143) 

 
7.1. Descripción de las inversiones en empresas asociadas 
 
El detalle de las participaciones puestas en equivalencia, así como el movimiento registrado en el 
ejercicio es como sigue: 
 

 (Miles de euros) Saldo inicial 
Cambios en 
el perímetro 

Participación  
en resultados Saldo final 

     
Ejercicio 2025     
Urbanización Montalex, S.L. 358 - - 358 
Monte Brígida, S.L. 30 - - 30 
Terporlan, S.L.  279 - 7 286 
P.I. Arsan Canarias, S.L. (810) 4.535 (2) 3.723 

 (143) 4.535 5 4.397 

     
Ejercicio 2024     
Urbanización Montalex, S.L. 358 - - 358 
Monte Brígida, S.L. 31 - (1) 30 
Terporlan, S.L.  287 - (8) 279 
P.I. Arsan Canarias, S.L. (807) - (3) (810) 
Ferrimaroc, S.A. (496) 504 (8) - 

 (627) 504 (20) (143) 

Durante el ejercicio 2025, se produjo un incremento del valor de la participación de la sociedad 
Promociones Inmobiliarias Arsan Canarias, S.L., por un valor de 4.535 miles de euros. Terminal 
Portuaria de Lanzarote, S.L. (Terporlan, S.L.) se encuentra clasificada como Activo no corriente 
mantenido para la venta.  
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8.  ACTIVOS FINANCIEROS 

La composición de los activos financieros, excepto las inversiones en el patrimonio de empresas 
asociadas (Nota 7), al 31 de diciembre es la siguiente: 

(Miles de euros) 

Instrumentos de 
patrimonio 

Créditos, derivados y otros 

Total 

ANCMV 
Operaciones  
continuadas 

ANCMV 
Operaciones  
continuadas 

2025 2025 2024 2025 2025 2024 2025 2024 

         

Activos financieros a largo plazo         

Activos a valor razonable con cambios en pérdidas y 
ganancias 

        

    Cartera de negociación 212 30 261 - - - 242 261 
Activos financieros a coste amortizado - - - 69.530 - 77.189 69.530 77.189 
 212 30 261 69.530 - 77.189 69.772 77.450 
         
Activos financieros a corto plazo         

Activos a valor razonable con cambios en pérdidas y 
ganancias 

        

    Derivados - - - 648 - 11.402 648 11.402 
Activos financieros a coste amortizado - - - 70.907 627 87.205 71.534 87.205 
 - - - 71.555 627 98.607 72.182 98.607 
           

 212 30 261 141.085 627 175.796 141.954 176.057 

Estos importes se desglosan en las siguientes partidas del balance: 

  
(Miles de euros) 

Instrumentos de 
patrimonio Créditos, derivados y otros 

Total ANCMV 
operaciones  
continuadas ANCMV 

operaciones  
continuadas 

2025 2025 2024 2025 2025 2024 2025 2024 

         

Activos Financieros no corrientes         
   Inversiones financieras a Largo plazo        212           30   261         69.530        -        77.189          69.772            77.450  

 212 30 261 69.530 - 77.189 69.772 77.450 

         

Activos financieros corrientes           
  Clientes por ventas y prestaciones de servicios                        -                       -                 -              42.996                     73            38.837             43.069             38.837  

  Clientes, empresas del grupo y asociadas                        -                       -                 -                       -                         2                     -                         2                      -    

  Deudores varios                        -                       -                 -              21.816                       5            35.926             21.821             35.926  

  Inversiones en empresas del grupo y asociadas                        -                       -                 -                       -                        -                2.615                      -                 2.615  

  Inversiones financieras a corto plazo                        -                       -                 -                 6.743                   547            21.229               7.290             21.229  

                        -                       -                 -              71.555                   627            98.607             72.182             98.607  

         

                     212                    30           261          141.085                   627         175.796           141.954           176.057  

8.1. Activos financieros a coste 
 
El coste de adquisición y el valor razonable de los activos financieros clasificados en esta categoría 
al 31 de diciembre son los siguientes: 
 

(Miles de euros) 

Coste de 
adquisición Valor razonable 

2025 2024 2025 2024 

     
Activos financieros a largo plazo     
 Instrumentos de patrimonio     

Acciones valoradas al coste 368 386 242 261 

 368 386 242 261 

 
“Acciones valoradas al coste” incluye, fundamentalmente, acciones de diversas sociedades que no 
cotizan en bolsa. 
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8.2. Activos financieros a coste amortizado 

El detalle de los activos financieros clasificados en esta categoría al 31 de diciembre es el siguiente: 
 

(Miles de euros) 

2025 2025 2024 

ANCMV 

Operaciones  
continuadas Total Total 

     
Activos financieros a largo plazo     

Créditos a terceros 61.920 - 61.920 65.091 
Fianzas entregadas y pagos anticipados 7.610 - 7.610 12.098 

  69.530 - 69.530 77.189 

     
Activos financieros a corto plazo     

   Créditos a terceros  
             

4.824  
                   

547        5.371  3.828 
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar  64.812 80 64.892 74.763 

   Inversiones en empresas puestas en equivalencia (Nota 21.1) - - - 2.615 
Inversiones financieras a corto plazo - Fianzas 1.271 - 1.271 5.999 

  70.907 627 71.534 87.205 
     

  141.327  627  141.954 164.394  

Los créditos a terceros a largo y corto plazo corresponden, fundamentalmente, con créditos 
mantenidos con los propietarios de parte de los buques que explota el Grupo, cuyo vencimiento está 
estipulado en base a acuerdos contractuales, y devengan un tipo de interés de mercado.    

Las fianzas constituidas a largo plazo a 31 de diciembre de 2025 recogen, por un lado, la fianza 
entregada a la Autoridad Portuaria de Las Palmas por la concesión de la Terminal La Esfinge por 
importe de 345 miles de euros. Por otro lado, recoge fianzas entregadas como parte del contrato de 
fletamento de “time charter” de buques, por importe de 3.900 miles de euros (3.900 miles de euros 
en 2024). 

El desglose del vencimiento de los “Créditos a empresas a largo plazo y corto plazo” al 31 de 
diciembre es el siguiente: 
 

(Miles de euros) 

2025 2025 2024 

Mantenido 
para la venta  

Operaciones  
continuadas Total 

     
Año 2025                        -                          -                 -                 3.828  
Año 2026                 4.824                     547        5.371               3.788  
Año 2027                 3.788                        -          3.788               3.788  
Año 2028                 3.788                        -          3.788               3.788  
Año 2029 y posteriores               54.344                        -        54.344            53.727  

                66.744                     547      67.291            68.919  

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 

La composición de este epígrafe al 31 de diciembre es la siguiente: 
 

(Miles de euros) 

2025 2025 2024 

ANCMV 
Operaciones  
continuadas Total 

     
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 42.996 73 43.069 38.837 
Clientes, empresas asociadas (Nota 21.1) - 2 2 - 
Deudores varios 21.700 5 21.705 35.597 
Personal 116 - 116 329 

  64.812 80 64.892 74.763 
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Correcciones valorativas 

El saldo de la partida “Clientes por ventas y prestaciones de servicios” se presenta neto de las 
correcciones valorativas por deterioro. Los movimientos habidos en dichas correcciones son los 
siguientes: 
 

(Miles de euros) 2025 2024 

   
Saldo inicial 41.997  35.880  
Cancelaciones (7.398)  (1.490)  
Dotación / Exceso neto (7.656) 7.607 

Saldo final 26.943  41.997  

8.3. Activos financieros a valor razonable 

El nivel de jerarquía de los activos financieros valorados a valor razonable es el siguiente 
 

(Miles de euros) 
Fecha de 

valoración Total 

Precios de 
mercado 
cotizados  
(Nivel 1) 

Variables 
observables 
significativas 

(Nivel 2) 

Variables no 
observables 

(Nivel 3) 

      
Ejercicio 2025      
Activos financieros derivados a corto plazo      
   Derivados de cobertura (Nota 18)(*) 31/12/2025 608 - 608 - 
   Derivados de negociación (Nota 18) (*) 31/12/2025 40 - 40 - 

  648 - 648 - 

      
Ejercicio 2024      
Activos financieros derivados a corto plazo      
   Derivados de cobertura (Nota 18) 31/12/2024 11.261 - 11.261 - 
   Derivados de negociación (Nota 18) 31/12/2024 141 - 141 - 

  11.402 - 11.402 - 

(*) El total del saldo del epígrafe se encuentra como mantenido para la venta 

 
No se han realizado transferencias entre el nivel 1 y 2 de los activos financieros. 

8.4. Compensación de activos financieros 
 
No se han compensado, a efectos de presentación activos financieros con otros pasivos del Grupo. 

9.  EXISTENCIAS 

La composición de este epígrafe al 31 de diciembre es la siguiente: 

(Miles de euros) 2024 2025 

Traspaso a 
ANCMV 
Nota 10 Saldo final 

     
Repuestos 11.137 10.146 (10.146) - 
Combustible 4.380 3.799 (3.799) - 
Anticipos a proveedores 4.506 8.345 (8.344) 1 
Otros 216 186 (186) - 

 20.239 22.476 (22.475) 1 
Correciones valorativas por deterioro     
Repuestos - (3.960) 3.960 - 
Combustible - (1.483) 1.483 - 
Otros - (73) 73 - 

 - (5.516) 5.516 - 
     

 20.239 16.960 (16.959) 1 
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Las existencias al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se corresponden con elementos inventariables 
vinculados a la actividad principal del Grupo. 

Las correcciones valorativas por deterioro corresponden fundamentalmente a los activos no 
corrientes traspasados a “mantenidos para la venta”, tras ajustarse su valor contable al precio de 
venta asignado menos costes asociados.  

10. GRUPOS ENAJENABLES DE ELEMENTOS MANTENIDOS PARA LA VENTA Y 
OPERACIONES INTERRUMPIDAS 

Como se ha comentado en Nota 1 y 2.3 de la presente memoria, en el ejercicio 2025 se han 
formalizado acuerdos vinculantes para la venta de la actividad operativa del Grupo (transporte 
marítimo de pasajeros, mercancías y transporte terrestre). Se estima que la enajenación de esta 
actividad se complete en el ejercicio 2026, estando a 31 de diciembre de 2025 pendiente de 
aprobación por las autoridades de competencia (Nota 2.3). Los activos y pasivos de esta actividad 
se han clasificado como un grupo enajenable de elementos mantenidos para la venta. 

Los resultados operativos del grupo han sido los siguientes: 
 

(Miles de euros) 2025 

  
Importe neto de la cifra de negocios (Nota 20.1) 448.233 
Trabajos realizados por la empresa para su activo 1.914 
Aprovisionamientos (Nota 20.2) (245.718) 
Otros ingresos de explotación 3.170 
Gastos de personal (62.501) 
Otros gastos de explotación (136.799) 
Amortización del inmovilizado (33.073) 
Imputación de subvenciones de inmovilizado no financiero y otras 451 
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (107.184) 
Exceso de provisiones 97 
Otros resultados 5.669 
Ingresos financieros 5.368 
Gastos financieros (12.479) 
Variación de valor razonable en instrumentos financieros (646) 
Diferencia en cambio 245 
Deterioro y resultados por enajenaciones de instrumentos financieros (3.793) 
Participación en beneficios (pérdidas) de Sociedades puestas en equivalencia 7 

Resultado antes de impuestos (137.039) 
  

Impuesto sobre beneficios 18.784 

Resultado del ejercicio procedente de operaciones interrumpidas neto de  
Impuestos (118.255) 

 
Los flujos netos de efectivo atribuibles a las operaciones interrumpidas han sido los siguientes: 
 

(Miles de euros) 2025 

  
Actividades de explotación 18.722 
Actividades de inversión (5.947) 
Actividades de financiación (11.800) 

Aumento/(Disminución) neto del efectivo o equivalentes 975 
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El detalle de los principales epígrafes de activos y pasivos clasificados como mantenidos para la 
venta es el siguiente. 
 

(Miles de euros) 2025 

  
Activos  

Inmovilizado intangible (Nota 5)  17.337  
Inmovilizado material (Nota 6) 93.753  
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo (Nota 7)  148  
Inversiones financieras a largo plazo (Nota 7)  69.742  
Activos por impuesto diferido (Nota 19.2)  70.518 
Existencias (Nota 9) 16.959 
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (Nota 8)  64.812  
Otros créditos con Administraciones Públicas (Nota 19) 16.416 
Inversiones financieras a corto plazo (Nota 8)  6.743  
Periodificaciones a corto plazo  876  
Efectivo y otros activos líquidos equivalentes (Nota 11)  16.940  

Activos clasificados como mantenidos para la venta 374.244 
  
Pasivos  

Provisiones a largo plazo (Nota 16) 5.759 
Deudas a largo plazo (Nota 17) 1.186 
Pasivos por impuesto diferido (Nota 19.2) 20.094 
Provisiones a corto plazo (Nota 16) 2.627 
Deudas a corto plazo (Nota 17) 55.963 
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (Nota 17) 93.322  
Otras deudas con Administraciones Públicas 1.450 

Pasivos vinculados con activos mantenidos para la venta 180.401 
  

Activos netos directamente asociados al grupo enajenable 193.843 

Los principales desgloses que comprenden el importe de activos y pasivos mantenidos y vinculados 
con activos mantenidos para la venta son: 

10.1. Inmovilizado Intangible 

El detalle y los movimientos de las distintas partidas que componen el inmovilizado intangible al 31 
de diciembre de 2025: 
 

(Miles de euros) 
Saldo 
inicial 

Altas y 
dotaciones Bajas 

Traspasos 
(Nota 5) Saldo final 

      
Ejercicio 2025      
Coste       

Concesiones 40.687 552  (2.917) - 38.322  
Aplicaciones informáticas 19.601 58  (247) 106  19.518  
Otro inmovilizado intangible 353 218  (111) (106) 354  

 60.641 828 (3.275) - 58.194 
Amortización acumulada       

Concesiones (7.831) (1.324) 2.916  - (6.239) 
Aplicaciones informáticas (17.869) (694) 110  - (18.453) 

 (25.700) (2.018) 3.026  - (24.692) 
Correcciones valorativas por deterioro      

Concesiones - (15.480) - - (15.480) 
Aplicaciones informáticas - (514) - - (514) 
Otro inmovilizado intangible - (171) - - (171) 

 - (16.165) - - (16.165) 
      

Valor neto contable 34.941    17.337 
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10.2. Inmovilizado Material 

El detalle y los movimientos de las distintas partidas que componen el inmovilizado intangible al 31 
de diciembre de 2025: 
 

(Miles de euros) Saldo inicial 
Altas y 

dotaciones 

Bajas y 
reversión de 
correcciones 
valorativas 

por deterioro Traspasos  Saldo final 

      
Ejercicio 2025      

Coste       
Terrenos 3.782 - (3.722) - 60 
Construcciones 16.065 - (5.779) - 10.286 
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado 
material 

876.010 27.049 (123.055) 32 780.036 

Inmovilizado en curso 1.681 12.927 - (32) 14.576 

 897.538 39.976 (132.556) - 804.958 
Amortización acumulada       
Terrenos y construcciones (7.735) (669) 2.967 - (5.437) 
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado 
material 

(651.260) (33.755) 93.768 - (591.247) 

 (658.995) (34.424) 96.735 - (596.684) 
Correcciones valorativas por deterioro      
Terrenos y construcciones - (2.369) - - (2.369) 
Instalaciones técnicas y otro inmovilizado 
material (29.189) (78.826) 2.896 - (105.119) 
Inmovilizado en curso - (7.033) - - (7.033) 

 (29.189) (88.228) 2.896 - (114.521) 
      

Valor neto contable 209.354    93.753 

10.2.1  Descripción de los principales movimientos. 
 
Las correcciones valorativas por deterioro corresponden en su mayoría al ajuste del valor contable 
del inmovilizado a precio de venta obtenido en el acuerdo de venta de las operaciones del Grupo.  
La diferencia entre el precio de venta y el valor de los activos netos se ha repartido 
proporcionalmente como deterioro al inmovilizado intangible, material, existencias y participaciones 
puestas en equivalencia.  
 
Las altas del ejercicio 2025 se corresponden, principalmente, con varadas y mejoras en los buques 
del grupo. 
 
En el epígrafe de “Inmovilizado en curso” se ha registrado, principalmente, el coste de los trabajos 
realizados durante el periodo de varada, avituallamiento y puesta en funcionamiento de los buques. 
 
El movimiento de bajas del ejercicio 2025 se corresponde, principalmente, con la enajenación de 
dos buques del grupo a terceros y con la enajenación de la unidad de negocio que operaba en Islas 
Baleares. 

10.3. Existencias 
 
La composición de este epígrafe al 31 de diciembre es el siguiente: 
 
(Miles de euros) 2025 

  
Repuestos 10.146 
Combustible 3.799 
Anticipos a proveedores 8.344 
Otros 186 

Total mantenidos para la venta (Nota 9) 22.475 
Correcciones Valorativas (Nota 9)  (5.516) 

Saldo Final 16.959 
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Las existencias al 31 de diciembre de 2025 se corresponden con elementos inventariables 
vinculados a la actividad principal del grupo. 
 
Las correcciones valorativas por deterioro corresponden en al ajuste del valor contable de las 
existencias a su precio de venta menos los costes de la misma. 

10.4. Inversiones en empresas asociadas  
 
(Miles de euros) 2025 

  
Clasificado mantenido para la venta (Nota 7) 286 
Deterioro asociado (138) 

  148 

Las correcciones valorativas por deterioro corresponden fundamentalmente a los activos no 
corrientes traspasados a “mantenidos para la venta”, tras ajustarse su valor contable al precio de 
venta asignado menos costes asociados.  

10.5. Activos financieros 

La composición de los activos financieros al 31 de diciembre de 2025 es el siguiente: 
 

(Miles de euros) 
Instrumentos de 

patrimonio 
Créditos, 

derivados y otros Total 

    
Activos financieros a largo plazo    
Activos a valor razonable con cambios en pérdidas y 

ganancias    
         Cartera de negociación  212 - 212 
Activos financieros a coste amortizado - 69.530 69.530 

  212 69.530 69.742 
Activos financieros a corto plazo    
Activos a valor razonable con cambios en pérdidas y 

ganancias    
Derivados - 648 648 
Activos financieros a coste amortizado - 70.907 70.907 

 - 71.555 71.555 
        

  212 141.203  141.297 

10.6. Arrendamientos operativos 
 
Contratos de arrendamiento operativo  
 
Al 31 de diciembre de 2025, se mantienen los siguientes contratos de arrendamientos vinculados a 
las operaciones realizadas indicadas en la Nota 1 y que serán transferidos cuando se realice la 
venta: 

Buque Formalización Vencimiento Modalidad 

    
Ciudad de Ibiza 15/02/2021 15/02/2033 Bareboat 
Volcán de Tirajana 16/01/2015 16/01/2030 Bareboat 
Al Andalus 29/06/2018 30/06/2022 (*) Bareboat 
Volcán de Tagoro 03/07/2019 03/07/2029 Bareboat 
Ciudad de Valencia 02/08/2020 02/08/2026 Time Charter 
Volcan de Taidia 23/09/2021 23/09/2029 Time Charter 
Eurocargo Sicilia 28/02/2024 28/02/2026 Time Charter 

        

(*) Renovación tácita anual. 
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Los contratos de bareboat establecen que el arrendatario tiene la obligación de asumir los costes 
de reparación y mantenimiento de los buques, incluyendo los correspondientes a las varadas, así 
como los gastos derivados de las pólizas de seguro. Los contratos de arrendamiento no incluyen 
cuotas contingentes.  
  
Asimismo, al 31 de diciembre 2025, el Grupo en su condición de arrendatario de oficinas y naves, 
mantiene firmado los siguientes contratos, clasificados por tipo del objeto arrendado, así como, por 
fecha de formalización y vencimiento de los mismos: 
  

Tipo de inmueble 
alquilado Localidad 

Año 
Vencimiento 

   
Nave / oficinas Getafe-Madrid 01/03/2022 (*) 
Nave / oficinas Sevilla 31/10/2022 (*) 

Almacén Las Palmas 30/11/2032 

     

(*) Renovación tácita anual. 

 
Los compromisos de pagos futuros contraídos por el Grupo en virtud de los contratos descritos 
anteriormente, clasificados por año de vencimiento y cuantificados sin considerar incrementos por 
IPC ni repercusión de gastos comunes son los siguientes:  

(Miles de euros) 2025 2024 

   
Hasta un año 35.345 36.734 
Entre uno y cinco años 83.706 92.142 
Más de cinco años 9.483 14.024 

 128.534 142.900 

10.7. Pasivos financieros 

La composición de este epígrafe al 31 de diciembre es la siguiente: 
 

 (Miles de euros) 

 Deudas 
con 

entidades 
de crédito  

 Derivados 
y otros   Total  

    
Ejercicio 2025    
Pasivos financieros no corrientes    
Deudas a largo plazo 1.145 41 1.186 

  1.145 41 1.186 
Pasivos financieros corrientes    
Deudas a corto plazo 4.948 51.015 55.963 
Proveedores - 44.012 44.012 
Proveedores, empresas del grupo y asociadas - 174 174 
Otros acreedores - 36.692 36.692 
Personal (remuneraciones pendientes de pago) - 2.817 2.817 
Anticipos - 9.627 9.627 

  4.948  144.337 149.285 
    

  6.093  144.378 150.471 
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11.  EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LÍQUIDOS EQUIVALENTES 

La composición de este epígrafe al 31 de diciembre es la siguiente: 
 

(Miles de euros) 

2025 2024 

ANCMV 
Operaciones 
continuadas Total Total 

     
Caja 142 - 142  160  
Cuentas corrientes a la vista 16.798 14.785 31.583  16.617  

  16.940  14.785  31.725  16.777  

Las cuentas corrientes devengan el tipo de interés de mercado para este tipo de cuentas.  

No existen restricciones a la disponibilidad de estos saldos. 

12.  PATRIMONIO NETO - FONDOS PROPIOS 

12.1. Capital escriturado 

Como parte del proceso de reestructuración del Grupo Naviera Armas Transmediterránea, que se 
inició en agosto del ejercicio 2023 y finalizó el 11 de enero de 2024, con fecha 24 de agosto de 2023 
se aprobó en Junta General Extraordinaria una operación acordeón por un importe provisional, la 
cual consta de las dos siguientes partes: 

- Reducción del capital social a 0,00 euros, compensando pérdidas de ejercicios anteriores 
por importe de 75.272.926,23 euros, mediante la amortización de la totalidad de las 
participaciones existentes. 

- Seguidamente, ampliación de capital a través de la creación de nuevas participaciones: 
asumidas por los acreedores de los Bonos Sénior Garantizados mediante la capitalización 
de su nuevo derecho de crédito frente a la Sociedad, derivado del contrato de Asunción de 
Deuda mantenido con la Sociedad del Grupo, Anarafe, S.L.U. 

 
Para poder implementar esta capitalización de la deuda, la Sociedad dominante firmó el citado 
contrato de Asunción de Deuda el día 3 de agosto de 2023, mediante el cual asumió como deudor 
principal, parte de la deuda de la sociedad Anarafe, S.L.U. relativa a los Bonos Senior Garantizados. 
Según se estipula en dicho contrato, el importe de la deuda a asumir por la Sociedad se calculó a la 
Fecha de Efectos de la Reestructuración. 

El día 11 de enero de 2024, se aprobó en Junta General Extraordinaria el importe definitivo de la 
asunción de deuda y, por lo tanto, de la ampliación de capital, estipulado en un importe total de 
131.955.634,00 euros. La ampliación de capital fue inscrita en el registro mercantil el día 27 de 
febrero de 2024. 

En esa misma fecha, una vez acordado la ampliación del capital social y finalizado la Operación 
Acordeón, los diferentes Fondos de Inversión que conforman el grupo de los “Bonistas”, transfieren 
el 100% de las participaciones de tipo B de la Sociedad a la Familia Armas. De esta manera, el 6% 
de la Sociedad queda representada por la Familia Armas y el 94% restante por los “Bonistas”.  

La ampliación de capital del ejercicio se realizó mediante:  

- La creación de 12.403.829.596 nuevas participaciones Clase A de 0,01 euros de valor 
nominal, cada una de ellas, numeradas correlativamente de la A-1 a la A-12.403.829.596, 
ambas inclusive.  
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- La creación de 791.733.804 nuevas participaciones Clase B 0,01 euros de valor nominal, 
numeradas correlativamente de la B-1 a la B-791.733.804, ambas inclusive.  

Como consecuencia de lo anterior, el capital resultante de la Sociedad dominante quedó fijado a 31 
de diciembre de 2023 en un importe de 131.955.634,00 euros divididos en 13.195.563.400 
participaciones indivisibles y acumulables de 0,01 euros de valor nominal cada una, íntegramente 
asumidas y desembolsadas, divididas en las siguientes clases y series:  

Clase A: integrada por 12.403.829.596 participaciones, números A-1 a A-12.403.829.596, ambas 
inclusive, de 0,01 euros de valor nominal cada una.  

Clase B: integrada por 791.733.804 participaciones, números B-1 a B-791.733.804, ambas inclusive, 
de 0,01 euros de valor nominal cada una.  

Los derechos políticos, de estas participaciones son:  

(i) Clase A:  

a. Los derechos atribuibles a participaciones sociales ordinarias establecidos en el artículo 93 
de la LSC y la restante legislación aplicable.  

b. Cada participación social de Clase A dará derecho a un (1) voto en las juntas generales de 
la Sociedad. 

c. En cuanto a los derechos de participación en las ganancias sociales, las participaciones 
sociales de Clase A tendrán derecho a la participación en atención a su participación en el 
capital social de la Sociedad.  

(ii) Clase B:  

a. Salvo lo establecido a continuación, los derechos atribuibles a participaciones sociales 
ordinarias establecidos en el artículo 93 de la LSC y la restante legislación aplicable.  

 
b. Cada participación social de Clase B dará derecho a un (1) voto en las juntas generales de 

la Sociedad.  

c. Los socios titulares de las participaciones sociales de Clase B tendrán derecho a la 
designación de un observador (con voz, pero sin derecho de voto en el Consejo de 
Administración de la Sociedad).  

d. En cuanto a los derechos de participación en las ganancias sociales, las participaciones 
sociales de Clase B:  

i. Tendrán derecho a la participación en atención a su participación en el capital social 
de la Sociedad; y 

ii. Un derecho económico preferente denominado Ratchet Adicional aplicable 
exclusivamente en los Eventos de Aplicación del Ratchet Adicional. 

Denominación de Ratcher Adicional; significa el ajuste sobre el Porcentaje del Ratchet Adicional que 
deberá realizarse mediante la dilución de este de conformidad con la siguiente fórmula en el 
supuesto de que se produzca cualquier emisión de nuevas participaciones tras la Fecha de la 
Efectividad de la Reestructuración. A=Bx(C/D), donde:  

A: es el porcentaje del Ratchet Adicional en la fecha inmediatamente siguiente a la correspondiente 
creación de nuevas participaciones.  
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B: es el porcentaje del Ratchet Adicional en la fecha inmediatamente anterior a la correspondiente 
creación de nuevas participaciones.  

C: es el número de participaciones en circulación inmediatamente antes de la correspondiente 
creación de nuevas participaciones.  

D: es el número de participaciones en emisión inmediatamente después de la correspondiente 
creación de nuevas participaciones.  

La composición de los socios al 31 de diciembre es la siguiente: 
 

 

% Participación 

2025 2024 

   
Lynstone SSF Holdings S.À R.L. 19,81 19,81 
Cheyne European Strategic Value Credit S.À R.L. 2 9,78 9,78 
Otros 70,41 70,41 

 100,00 100,00 

12.2. Prima de emisión 
 
El saldo de la prima de emisión a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es 109.044 miles de euros. 

La prima de emisión es de libre distribución. 

12.3. Reservas 

El movimiento de las diferentes cuentas que componen este epígrafe durante el ejercicio ha sido el 
siguiente: 
 

(Miles de euros) 

Otras reservas de la Sociedad 
Dominante 

Resultados 
de ejercicios 

anteriores 

Reservas en 
Sociedades 

consolidadas  
por integración 

global 

Reservas en 
sociedades 
puestas en 

equivalencia 

 
 
 

Total 
Reservas 

distribuibles 
Reservas no 
distribuibles 

       

Ejercicio 2025       

Saldo inicial 2.238 14.187 17.790 (184.133) (2.205) (152.123) 

Distribución de resultados 7.309 3.783 (18.988) 3.806 (12) (4.102) 

Otros movimientos - - - 2.271 1.902 4.173 

Saldo final 9.547 17.970 (1.198) (178.056) (315) (152.052) 

       

Ejercicio 2024       

Saldo inicial 2.180 286 25.056 (227.556) (2.978) (203.012) 

Distribución de resultados - 13.901 (7.266) 41.707 (150) 48.192 

Cambios en el perímetro - - - (1.729) 923 (806) 

Otros movimientos 58 - - 3.445 - 3.503 

Saldo final 2.238 14.187 17.790 (184.133) (2.205) (152.123) 

 
Reservas no distribuibles 
 
Las reservas no distribuibles de la Sociedad Dominante presentan el siguiente detalle: 
 
(Miles de euros) 2025 2024 

   

Reserva legal 17.970 14.187 
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Reserva legal 

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la reserva legal, mientras no supere el límite del 
20% del capital social, no es distribuible a los socios y sólo podrá destinarse, en el caso de no tener 
otras reservas disponibles, a la compensación de pérdidas. Esta reserva podrá utilizarse igualmente 
para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital ya aumentado. A 31 de 
diciembre de 2025 y 2024 esta reserva no se encuentra totalmente constituida. 

Reservas en sociedades consolidadas por integración global 
 
La composición y el movimiento registrado en esta cuenta en el ejercicio son los siguientes: 
 
(Miles de euros) 
Sociedad Saldo inicial Altas 

Cambios en 
el perímetro 

Otros 
movimientos Saldo final 

      
Ejercicio 2025      
Subgrupo Bahia Luxenbourg 1 Limited (188.552) 3.479 1.356 2.271 (181.446) 
Terminales Maritimas Armas, S.L. 1.294 62 (1.356) - - 
Caflaja, S.L. 3.125 265 - - 3.390 

 (184.133) 3.806 - 2.271 (178.056) 

      
Ejercicio 2024      
Subgrupo Bahia Luxenbourg 1 Limited (225.835) 35.567 (1.729) 3.445 (188.552) 
Terminales Maritimas Armas, S.L. (725) 2.019 - - 1.294 
Caflaja, S.L. (996) 4.121 - - 3.125 

 (227.556) 41.707 (1.729) 3.445 (184.133) 

 
Las “altas” corresponden a la distribución del resultado del ejercicio anterior, principalmente.  
 

Reservas en sociedades puestas en equivalencia 
 
La composición y el movimiento registrado en esta cuenta en el ejercicio son los siguientes: 
 
(Miles de euros) 
Sociedad 

Saldo 
inicial Altas 

Cambios en 
el perímetro Saldo final 

     
Ejercicio 2025     
Montebrígida, S.L. (23) (1) - (24) 
Urbanización Móntalex, S.L. 347 - - 347 
Terporlan, S.L. 256 (8) - 248 
P.I. Arsan Canarias, S.L. (2.524) 1.899 - (625) 
Solymar Cruceros, S.L. (261) - - (261) 

 (2.205) 1.890 - (315) 

     
Ejercicio 2024     
Montebrígida, S.L. (23) - - (23) 
Urbanización Móntalex, S.L. 348 (1) - 347 
Terporlan, S.L. 232 24 - 256 
P.I. Arsan Canarias, S.L. (2.520) (4) - (2.524) 
Solymar Cruceros, S.L. (261) - - (261) 
Ferrimaroc, S.A. (754) (169) 923 - 

 (2.978) (150) 923 (2.205) 

 
El incremento de las reservas de la sociedad Promociones Inmobiliarias Arsan Canarias, S.L., se 
corresponde con la condonación del saldo acreedor que mantenía esta última pendiente con la 
sociedad del Grupo, Antalex, S.L.  
 
Los cambios en el perímetro del ejercicio 2024 se corresponden con la adquisición del 50% restante 
de la sociedad Ferrimaroc, S.A. 
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13.  SOCIOS EXTERNOS 
 
El movimiento registrado en el ejercicio 2025 y 2024 en este epígrafe del balance de situación 
consolidado es el siguiente: 
 
(Miles de euros) 2025 2024 

   
Saldo inicial (693) (722) 
Participación en resultados (Nota 20.9) (34) 29 

Saldo final (727) (693) 

 
El detalle de la participación de los Socios externos es el siguiente: 
 

(Miles de euros) 
Sociedad Capital Reservas 

Resultados 
negativos 

de 
ejercicios 
anteriores Resultados Total 

      
Ejercicio 2025      
Naviera Armas, S.A. y Sociedades dependientes 1.519 1.745 (3.957) (34) (727) 

      
Ejercicio 2024      
Naviera Armas, S.A. y Sociedades dependientes 1.519 1.745 (3.986) 29 (693) 

Las participaciones de los Socios externos de Compañía Trasmediterránea, S.A. y Sociedades 
dependientes no son significativas a 31 de diciembre de 2025 y 2024. 

14.  PATRIMONIO NETO – AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR 

El detalle y los movimientos de los ajustes por cambios de valor son los siguientes: 
 

(Miles de euros) 
Saldo 
inicial 

Ingresos/ 
(Gastos) 

Efecto 
impositivo de 
los ingresos/ 

(gastos) 

Transferencias 
a la cuenta de 

pérdidas y 
ganancias 

Efecto 
impositivo 

de las 
transferencias Saldo final 

       
Ejercicio 2025       
Cobertura de flujos de efectivo (Nota 18) (29) - - 27 (7) (9) 
Cobertura de combustible (Nota 18) 1.065 (1.176) 294 (1.420) 355 (882) 
Diferencias de conversión 221 (526) - - - (305) 

 1.257 (1.702) 294 (1.393) 348 (1.196) 

       
Ejercicio 2024       
Cobertura de flujos de efectivo (Nota 18) (782) - - 1.004 (251) (29) 
Cobertura de combustible (Nota 18) (600) 1.420 (355) 800 (200) 1.065 
Diferencias de conversión (249) 470 - - - 221 

 (1.631) 1.890 (355) 1.804 (451) 1.257 

 
El efecto en patrimonio neto de las coberturas de flujos de efectivo se corresponde con el importe 
pendiente de imputar a cuenta de pérdidas y ganancias consolidada por los instrumentos de 
coberturas cancelados por el Grupo. De acuerdo con la normativa vigente, el Grupo ha establecido 
unos calendarios de reciclajes para la transferencia a la cuenta de pérdidas y ganancia consolidada 
de estos saldos cuyos vencimientos se encuentran fijados en 2026. 
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15.  PATRIMONIO NETO – SUBVENCIONES RECIBIDAS 

Los movimientos de las subvenciones de capital no reintegrables son los siguientes: 
 

(Miles de euros) 
Saldo 
inicial Adiciones 

Efecto 
impositivo de 
las adiciones 

Transferencias 
a la cuenta de 

pérdidas y 
ganancias 

Efecto 
impositivo 

de las 
transferencias Saldo final 

       
Ejercicio 2025       
Subvenciones no reintegrables 174 2.097 (524) (451) 113 1.409 

       
Ejercicio 2024       
Subvenciones no reintegrables 431 - - (351) 94 174 

Durante el ejercicio 2025, se han vendido Certificados de Ahorro Energéticos (CAEs) concedidos en 
el mismo ejercicio, registrándose el ingreso procedente de la enajenación como “Subvención de 
capital”, que se irá transfiriendo a resultados conforme a la amortización pendiente de las 
inversiones que han generado esos derechos.  

16.  PROVISIONES Y CONTINGENCIAS 

16.1. Provisiones 

El detalle de provisiones a corto y largo plazo al 31 de diciembre es el siguiente:  

(Miles de euros) 

A corto plazo A largo plazo  

Total 
PNCMV 

(Nota 10) 
Operaciones 
Continuadas 

 
Total 

PNCMV 
(Nota 10) 

Operaciones 
Continuadas 

 
Total 

2025 2025 2025 2024  2025 2025 2025 2024 2025 2024 

            
Provisión para otras 
responsabilidades 2.627 - 2.627 3 5.061 - 5.061 1.121 7.688 1.124 
Provisión por 
desmantelamiento - - - - - - - 94 - 94 
Obligaciones por prestaciones 
a largo plazo al personal  - - - - 698 - 698 758 698 758 

  2.627 - 2.627 3 5.759 - 5.759 1.973 8.386 1.976 

 

Los movimientos habidos en estos epígrafes son los siguientes: 
 

(Miles de euros) 
Saldo 
inicial 

 
Dotaciones  

Ajustes por  
el efecto 

financiero 
(Nota 20.6) 

Aplicaciones 
y pagos  

Exceso de 
provisiones 

 
PNCMV 

(Nota 10) Saldo final 

        

Ejercicio 2025        

Provisión por desmantelamiento  94 - 3 - (97) - - 

Provisión para otras responsabilidades 1.124 6.902 - (338) - (7.688) - 
Obligaciones por prestaciones a largo 
plazo al personal 758 90 (150) - - (698) - 

 1.976 6.992 (147) (338) (97) (8.386) - 

        

Ejercicio 2024        

Provisión por desmantelamiento 1.008 - 4 (604) (314) - 94 

Provisión por litigio 450 - - (450) - - - 

Provisión para otras responsabilidades 2.582 122 - (518) (1.062) - 1.124 
Obligaciones por prestaciones a largo 
plazo al personal 882 16 (140) - - - 758 

 4.922 138 (136) (1.572) (1.376) - 1.976 
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Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal 
 
Recoge los compromisos derivados del premio de jubilación establecido en el convenio colectivo 
vigente (Nota 4.18), de acuerdo con el estudio actuarial realizado por un experto independiente al 
Grupo contratado por parte de la Dirección. 
 
Provisión para otras responsabilidades  
 
La provisión para otras responsabilidades cubre, según la mejor estimación de los Administradores 
de la Sociedad Dominante, los pasivos que pudieran derivarse de los diversos litigios, recursos y 
contenciosos pendientes de resolución al cierre del ejercicio.  
 
Provisión por desmantelamiento  
 
El saldo registrado en este epígrafe corresponde a provisiones por desmantelamiento para cubrir 
los gastos asociados al desmontaje y derribo de las instalaciones y edificaciones construidas en 
áreas concesionales. Al cierre del ejercicio se establece la finalización del contrato, quedando de 
esta manera liberada la obligación, registrada la cancelación como “Exceso de provisiones” en el 
resultado de explotación. 

16.2. Contingencias 

El Grupo mantiene avales con diferentes entidades de crédito por un importe global de 7.974 miles 
de euros (10.095 miles de euros en 2024), que están vinculados, fundamentalmente, a la actividad 
principal del Grupo de transporte marítimo de mercancías y pasajeros. Cabe destacar que, del total 
de avales de 2025, 296 miles de euros corresponden a aquellas empresas del Grupo que no 
pertenecen al grupo enajenable disponible para la venta. 
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17. PASIVOS FINANCIEROS 

La composición de los pasivos financieros al 31 de diciembre es la siguiente: 
 

(Miles de euros) 

Deudas con entidades de crédito Obligaciones y otros valores negociables Derivados y otros 

Total PNCMV 
Operaciones 
Continuadas Total PNCMV 

Operaciones 
Continuadas Total PNCMV 

Operaciones 
Continuadas Total 

2025 2025 2024 2025 2025 2024 2025 2025 2024 2025 2024 

               
Pasivos financieros a largo plazo               
Pasivos financieros a coste amortizado o coste 1.145 20 1.165 8.477 - - - 225.498 41 - 41 9.245 1.206 243.220 

               

Pasivos financieros a corto plazo               
Pasivos financieros a coste amortizado o coste 4.948 2.946 7.894 13.221 - 259.810 259.810 373 144.337 1.866 146.203 161.133 413.907 174.727 

               

  6.093 2.966 9.059 21.698 - 259.810 259.810 225.871 144.378 1.866 146.244 170.378 415.113 417.947 

 

Estos importes se incluyen en las siguientes partidas del balance consolidado: 
 

(Miles de euros) 

Deudas con entidades de crédito Obligaciones y otros valores negociables Derivados y otros 

Total PNCMV 
Operaciones 
Continuadas Total PNCMV 

Operaciones 
Continuadas Total PNCMV 

Operaciones 
Continuadas Total 

2025 2025 2024 2025 2025 2024 2025 2025 2024 2025 2024 

               
Pasivos financieros no corrientes               

Deudas a largo plazo 1.145 20 1.165 8.477 - - - 225.498 41 - 41 9.245 1.206 243.220 

 1.145 20 1.165 8.477 - - - 225.498 41 - 41 9.245 1.206 243.220 

Pasivos financieros corrientes               

Deudas a corto plazo 4.948 2.946 7.894 13.221 - 259.810 259.810 373 51.015 2 51.017 47.380 318.721 60.974 

Proveedores - - - - - - - - 44.012 108 44.120 54.887 44.120 54.887 

Proveedores, empresas del grupo y asociadas - - - - - - - - 174 - 174 73 174 73 

Otros acreedores - - - - - - - - 49.136 1.756 50.892 58.793 50.892 58.793 

 4.948 2.946 7.894 13.221 - 259.810 259.810 373 144.337 1.866 146.203 161.133 413.907 174.727 

               

 6.093 2.966 9.059 21.698 - 259.810 259.810 225.871 144.378  1.866 146.244 170.378 415.113 417.947 
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17.1. Pasivos financieros a coste amortizado 

El detalle de las deudas a coste amortizado al 31 de diciembre es el siguiente:  
 

(Miles de euros) 

PNCMV 
Operaciones 
Continuadas 

 
Total 

2025 2025 2024 

     
A largo plazo     
Préstamos y créditos de entidades de crédito 1.145 20 1.165 8.477 
Obligaciones y otros valores negociables - - - 225.498 
Acreedores por arrendamiento financiero (Nota 6.3) - - - 9.177 
Otros pasivos financieros 41 - 41 68 

 1.186 20 1.206 243.220 
     
A corto plazo     
Préstamos y créditos de entidades de crédito 4.948 2.946 7.894 13.221 
Obligaciones y otros valores negociables - 259.810 259.810 373 
Acreedores por arrendamiento financiero (Nota 6.3) - - - 563 
Deudas a corto plazo 51.015 2 51.017 46.817 
Proveedores 44.012 108  44.120 54.887 
Proveedores, empresas del grupo y asociadas 174 - 174 73 
Acreedores 36.692 1.666 38.358 45.563 
Personal (remuneraciones pendientes de pago) 2.817 - 2.817 3.328 
Anticipos 9.627 90 9.717 9.902 

 149.285 264.622 413.907 174.727 
     

 150.471 264.642 415.113 417.947 

Préstamos y créditos de entidades de créditos 

El detalle de las deudas con entidades de crédito al 31 de diciembre es el siguiente:  

(Miles de euros) PNCMV 
Operaciones 
Continuadas 

2025 2024 

Total Total      
     
A largo plazo     
Préstamos y créditos de entidades de crédito 1.145  20            1.165               8.477  

          
A corto plazo     
Préstamos y créditos de entidades de crédito  4.867  2.909            7.776             13.066  
Intereses devengados pendientes de pago 81  37               118  155  

 4.948 2.946 7.894 13.221 
     

  6.093  2.966  9.059  21.698  

La composición de este epígrafe al 31 de diciembre es la siguiente: 
 

(Miles de euros) PNCMV 
Operaciones 
Continuadas 

2025 2024 

Total Total 

     
A largo plazo     
Préstamos y créditos de entidades de crédito 1.145 20 1.165 8.477 

      
A corto plazo     
Préstamos y créditos de entidades de crédito  4.867 2.909 7.776 13.066 
Intereses devengados pendientes de pago 81 37 118 155 

 4.948 2.946 7.894 13.221 

  6.093 2.966 9.059 21.698 
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El detalle de los préstamos y créditos de entidades de crédito al 31 de diciembre es el siguiente: 
 

(Miles de euros) 

Importe pendiente de 
pago 

Vencimiento Tipo de interés 2025 2024 

     
Préstamos hipotecarios sobre inmovilizado      
     Banco 1 20 33 2027 Euribor + diferencial 
     Banco 2 3.316 5.485 2027 Euribor + diferencial 
Préstamos ICOs     
    Banco 1 5.578 5.142 2026 Euribor + diferencial 
Pólizas de crédito     
    Banco 3 27 - 2028 Euribor + diferencial 
Otros préstamos     
   Confirming Banco 1 - 10.883 2025  

  8.941 21.543     

 
Los gastos financieros devengados en el ejercicio 2025 ascienden a 615 miles de euros (847 miles 
de euros en el ejercicio 2024) (Nota 20.6). 
 
El préstamo hipotecario con el Banco 2 está garantizado con la concesión otorgada para la Terminal 
la Esfinge en el Puerto de las Palmas (Nota 5.2).  
 
El saldo dispuesto por préstamos ICOs asciende a un importe total 5.578 miles de euros al 31 de 
diciembre de 2025 (5.142 miles de euros al 31 de diciembre de 2024). 

El detalle de los vencimientos anuales de los principales de los préstamos y créditos de entidades 
de crédito al 31 de diciembre es el siguiente: 
 

(Miles de euros) 2025 2024 

   
Año 2025 - 13.066 
Año 2026 7.776 7.324 
Año 2027 1.165 1.153 

 8.941 21.543 

Obligaciones y otros valores negociables 

Con fecha 29 de julio de 2016 el Grupo emitió un bono (Floating Rate Senior Secured Note) por 
importe de 232 millones de euros y vencimiento en el ejercicio 2023 que fue totalmente suscrito. El 
importe recibido de esta emisión fue utilizado para la cancelación de la deuda bancaria. El bono 
devenga un tipo de interés variable Euribor a tres meses con un diferencial pagadero 
trimestralmente. 
 
Con fecha 1 de febrero de 2017 el Grupo emitió un bono (Floating Rate Senior Secured Note) por 
importe de 50 millones de euros con una prima de emisión del 104,40% y vencimiento en el ejercicio 
2023 que fue totalmente suscrito. 
 
Con fecha 10 de noviembre de 2017 el Grupo emitió un bono (Floating Rate Senior Secured Note) 
por importe de 300 millones de euros y vencimiento en el ejercicio 2024 que fue totalmente suscrito. 
El bono devenga un tipo de interés variable Euribor a tres meses con un diferencial pagadero 
trimestralmente. El importe recibido de esta emisión fue utilizado para la adquisición de la sociedad 
Compañía Trasmediterránea, S.A.  
 
Los inversores comunicaron públicamente que no se atendió al calendario de pago previsto en 
relación con los intereses derivados de los bonos, siendo las fechas de vencimiento de dichos pagos 
31 de octubre de 2020 y el 31 de enero de 2021 en relación con los bonos de vencimiento 2023, y 
el 15 de noviembre de 2020 y 15 de febrero de 2021 en relación con los bonos de vencimiento 2024.   
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El 19 de marzo de 2021, el Grupo firmó un acuerdo de bloqueo con algunas entidades financieras 
clave y accionistas actuales para facilitar la implementación de una mejora integral de la actual 
estructura de capital del Grupo y reducir significativamente su deuda. 
 
Como parte del citado proceso de reestructuración, con fecha 17 de septiembre de 2021 el Grupo 
suscribió con la mayor parte de sus acreedores financieros un acuerdo de refinanciación del pasivo 
financiero del Grupo. Y posteriormente, el 5 de octubre del año 2021 se presentó por el Grupo una 
solicitud de homologación judicial del citado acuerdo de refinanciación. La solicitud de homologación 
recayó en el Juzgado de lo Mercantil Número Uno de Las Palmas bajo Autos de Homologación de 
Acuerdos de Refinanciación Nº 528/2021. Con fecha 27 de octubre de 2021 se emitió auto de 
aprobación de homologación. 

El 12 de enero de 2022, el Grupo finalizó el proceso de reestructuración, que implicó, entre otras 
cosas, lo siguiente: 

- El Grupo pagó el RCF (revolving credit facility), el préstamo puente y el IRS por un importe 
de 232.144 miles de euros. 

- Entrada de los “Bonistas” en el capital social de la Sociedad Dominante mediante el canje 
de deuda por participaciones por importe de 250.861 miles de euros, lo que supuso un 
aumento del capital de la Sociedad Dominante de 112.293 miles de euros y una ganancia 
por la valoración a valor razonable de los bonos por importe de 130.440 miles de euros. Los 
Bonistas pasan a obtener el 49% de las participaciones de la Sociedad Dominante. 

- Emisión de un nuevo bono por importe de 376.292 miles de euros con vencimiento en 
2026 y cancelación de los bonos existentes al cierre del ejercicio que devenga un interés 
cash del 1% con pagos trimestrales y un interés PIK anual del 11,75% con vencimiento en 
2026. 

- Capitalización de 42.735 miles de euros de deuda con partes vinculadas. 

Todo ello supuso una reducción de la deuda del Grupo por importe de 525.740 miles de euros en el 
ejercicio 2022. 
 
El 13 de abril de 2023, los socios de la Sociedad dominante finalizaron un proceso de negociación 
(“Lock-up agreement” o “LUA”). El Grupo suscribió el LUA con un grupo de Bonistas (el "Ad Hoc 
Group" o "AHG") que representan los Bonos Senior Garantizados existentes (los "Bonos Senior 
Garantizados 1.5L Pre-Reestructurados") y la familia Armas para facilitar la implementación de una 
reestructuración integral de la actual estructura de capital del Grupo que reducirá significativamente 
su pasivo dejando un balance saneado (la "Reestructuración"). 
 
Posteriormente, con fecha 7 de septiembre de 2023 se presentó ante el Juzgado de lo Mercantil 
Número Tres de Las Palmas de Gran Canaria solicitud de homologación judicial del plan de 
reestructuración que se deriva del LUA bajo Auto de Homologación del Plan de Reestructuración Nº 
1060/2023, con fecha 21 de diciembre de 2023 se emitió auto de aprobación de homologación. 

Los principales puntos de la Reestructuración son los siguientes: 

• Un nuevo gobierno corporativo reforzado que incluye el nombramiento de un nuevo 
CEO y cuatro consejeros independientes, que contará con el apoyo del Comité de Dirección 
al que también se ha dotado con una estructura acorde al dimensionamiento y estrategia 
del Grupo. 
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• Una reducción a través de una quita y una capitalización parcial de las obligaciones 
del Grupo en virtud de sus actuales SSN 1.5L Pre-Reestructurados de 485,4 millones de 
euros a 194,1 millones de euros y una ampliación de los vencimientos hasta diciembre de 
2026 (los "Bonos Senior 1.5L Reestructurados"), junto con una condonación de gran parte 
de la deuda financiera no garantizada, lo que dará lugar a un pasivo significativamente 
desapalancado y a una reducción de los costes anuales del servicio de la deuda. Esto ha 
supuesto un aumento del capital de la Sociedad Dominante de 131.956 miles de euros y 
una ganancia por la quita de los bonos considerada a 31 de diciembre de 2023 por importe 
de 159.306 miles de euros. Los Bonistas pasan a obtener el 100% de las participaciones de 
la Sociedad Dominante, cediendo el 11 de enero de 2024 el 100% de las participaciones 
tipo B (Nota 12.1) a la Familia Armas, las cuales suponen el 6% del capital social de la 
Sociedad Dominante. 

 
• La provisión de una Línea puente de Crédito Súper Senior (la "New Money Facility" 
o "NM") de unos 73,3 millones de euros, que fue dispuesta por 60,9 millones de euros 
mediante la suscripción de un Super Senior Term Loan Facility. 

 
Al 31 de diciembre de 2025, los costes financieros por este concepto registrados en la cuenta de 
pérdidas y ganancias consolidada han ascendido a 36.296 miles de euros (35.715 miles de euros 
en 2024) (Nota 20.6). 
 
Como garantía de la devolución del bono emitido por la empresa dependiente Anarafe, S.L.U. 
(Naviera Armas, S.A. en 2021) se han hipotecado buques de la propiedad del Grupo con un valor 
neto contable, sin tener en cuenta el deterioro ajustado tras la clasificación a ANCMV, de 159.187 
miles de euros al 31 de diciembre de 2025 (202.006 miles de euros al 31 de diciembre de 2024) 
(Nota 6.2) y han pignorado acciones de Bahía las Isletas S.L., Marítima de Barlovento, S.L.U., 
Anarafe, S.L.U., Naviera Armas, S.A., Estudios y Consignaciones, S.L.U., Marítima de Sotavento, 
S.L.U., Marítima de las Islas, S.L.U., Compañía Trasmediterránea, S.A., Hermes Logística, S.A., 
Terminal Ferry de Barcelona, S.R.L.U., Agencia Schembri, S.A., Bahia 1 Luxembourg Limited, Bahia 
2 Luxembourg Limited, Maritime Highways Limited y LHBI Limited,  adicionalmente estas sociedades 
han prestado garantía personal en relación a estos. 
 
Débitos y partidas a pagar - otros 

El detalle de los pasivos financieros clasificados en esta categoría al 31 de diciembre es el siguiente: 
 

(Miles de euros) PNCMV 
Operaciones 
Continuadas 

2025 2024 

Total Total 

     
A largo plazo     
     Otros pasivos financieros 41 - 41 68 

  41 - 41 68 

     
A corto plazo     
Deudas a corto plazo- Otros pasivos financieros 51.015 2 51.017 46.817 
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 93.322 1.864 95.186 113.753 

  144.337 1.866 146.203 160.570 

 
Deudas a corto plazo y otros pasivos financieros a largo y corto plazo  
 
Otros pasivos financieros incluyen, principalmente, a préstamo Bridge Facilities Agreement, elevado 
a público con fecha 13 de abril de 2023. Este préstamo, cuyo límite asciende a 73.230 miles de 
euros. El tipo de interés pactado es la suma de lo siguiente: (a) + (b) + (c).  

(a) Margen – 10 % anual 
(b) EURIBOR 
(c) Margen PIK – 5% anual 
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Este préstamo ha sido concertado con el fin de mejorar su situación financiera y resolver sus 
restricciones de liquidez, obtener financiación adicional e implementar una reestructuración a largo 
plazo para refinanciar el endeudamiento financiero del Grupo. Con fecha 16 de mayo de 2023, el 
Grupo presentó una enmienda y reformulación del acuerdo, donde se modificó el vencimiento 
fijándose el 30 de junio de 2026. A fecha 31 de diciembre de 2025 el Grupo ha dispuesto de 49.971 
miles de euros (45.776 miles de euros al 31 de diciembre de 2024) y se ha devengado un gasto 
financiero en el ejercicio por importe de 10.675 miles de euros (12.234 miles de euros al 31 de 
diciembre de 2024) (Nota 20.6).  
 
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 

La composición de este epígrafe al 31 de diciembre es la siguiente: 
 

(Miles de euros) PNCMV 

Operaciones 
Continuadas 

2025 2024 

Total Total 

     
Proveedores 44.012 108 44.120 54.887 
Proveedores, empresas asociadas (Nota 21.1) 174 - 174 73 
Otros acreedores 36.692 1.666 38.358 43.563 
Personal 2.817 - 2.817 3.328 
Anticipos de clientes 9.627 90 9.717 9.902 

 93.322 1.864 95.186 113.753 

17.2. Compensación de pasivos financieros 

No se han compensado, a efectos de presentación, pasivos financieros con otros activos financieros 
del Grupo. 

18.  DERIVADOS 

a) Derivados de cobertura 

El detalle de los derivados de cobertura se encuentra mantenido para la venta en su totalidad al 31 
de diciembre el desglose de estos es el siguiente: 

 
  Nocional Valor razonable 

(Miles de euros) 2025 2024 2025 2024 

     
Derivados de cobertura de combustible 33.723 MT 170.043 MT               608 11.261 

  33.723 MT 170.043 MT 608 11.261 

 
Los valores razonables de estos instrumentos financieros se reflejan en activos y 
pasivos financieros al 31 de diciembre de la siguiente forma: 
 
(Miles de euros) 2025 2024 

   
Inversiones financieras a corto plazo – Derivados    
Derivados de cobertura combustible (Nota 8.3) 608 11.261 

  608 11.261 

 
Derivados de cobertura combustible  

Con el objetivo de reducir el potencial impacto negativo en los resultados del Grupo por las 
oscilaciones del precio de combustible, durante el ejercicio 2025 el Grupo ha efectuado 
contrataciones de derivados, swaps a precio fijo.  
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Los derivados de commodities vigentes al 31 de diciembre de 2025 y sus valores razonables a 
dichas fechas son los siguientes: 

Ejercicio 2025 
 

Contraparte Instrumento Vencimiento Nominal 
Unidad de 

medida 

Valor 
razonable  
(M EUR) Activo 

       
Contraparte 1 Opciones Call 2026 4.862  Tm  5 5 
Contraparte 1 Opciones Call 2026 6.140  Tm  14 14 
Contraparte 1 Opciones Call 2026 15.188  Tm  65 65 
Contraparte 1 Opciones Call 2026 3.653  Tm  26 26 
Contraparte 2 Opciones Call 2026 669  Tm  101 101 
Contraparte 2 Opciones Call 2026 1.661  Tm  20 20 

          231 231 

 

A 31 de diciembre de 2025, el Grupo tiene designados como instrumento de cobertura contable 
todos los instrumentos contratados. Según permite el PGC, estos derivados sobre fuel y gasoil son 
designados como cobertura de materias primas, en USD, derivados de las compras de combustible. 

El valor de mercado de los derivados de precio de combustible designados como coberturas de 
materias primas asciende a 231 miles de euros con vencimiento en 2026, mientras que la sociedad 
mantiene además al cierre del ejercicio un importe pendiente de cobro de 377 miles de euros 
provenientes de las primas por derivados vencidos en 2025 pendientes de liquidación a cierre del 
ejercicio. 

Las variaciones de valor razonable de los derivados de combustible contratados por el Grupo 
dependen principalmente de la variación del precio del subyacente, el fuel y gasoil, al plazo de 
vencimiento del derivado. El Grupo tiene designadas las Relaciones de Cobertura pertinentes a 31 
de diciembre de 2025, debido a la fluctuación del valor actual del derivado el Grupo ha registrado 
en el ejercicio 2025 un saldo acumulado como coberturas de combustible (en Patrimonio Neto) por 
importe de 882 miles de euros (Nota 14). 

El Grupo ha traspasado durante el ejercicio 2025 desde patrimonio neto a la cuenta de pérdidas y 
ganancias consolidada un importe de 1.420 miles de euros en el efecto de la cobertura de 
combustible. 

Los ejercicios en los que se espera que los flujos de efectivo del swap de combustible ocurran y 
afecten a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada son los siguientes: 

 
(Miles de euros) 2025 2024 

   
Año 2025 - 11.261 
Año 2026 608 - 

  608 11.261 

Las condiciones del instrumento de cobertura y del instrumento cubierto coinciden, por lo que la 
cobertura es eficaz. La variación de su valor razonable ha sido registrada por su parte efectiva en 
Patrimonio Neto. 

b) Derivados de negociación 
 
El detalle de los derivados de negociación que tiene el Grupo al 31 de diciembre es el siguiente: 
 
  Nocional Valor razonable 

(Miles de euros) 2025 2024 2025 2024 

     
Permuta de tipo de interés  15.870 15.870 40 141 

    40 141 
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Los valores razonables de estos instrumentos financieros se reflejan en activos y pasivos financieros 
al 31 de diciembre de la siguiente forma: 

(Miles de euros) 2025 2024 

   
Activos financieros a corto plazo    

Derivados de negociación (Nota 8.3) 40 141 

 40 141 

 
En 2017 el Grupo firmó un contrato de "Interest Rate Swap" (IRS) para cubrir los flujos de intereses 
del préstamo “La Esfinge” con el Banco 1 (Nota 17.1). Las condiciones del contrato establecen un 
pago semestral a tipo fijo a cambio del cobro de un tipo de interés variable (Euribor a seis meses) 
con vencimiento el 21 de enero de 2027. 
 
Los valores razonables de estos instrumentos financieros, calculados en base al método de 
descuento de flujos de efectivo, utilizando para ello las curvas de tipos de interés y los tipos de 
cambio futuros, se reflejan en activos y pasivos financieros al 31 de diciembre de la siguiente forma: 

 
(Miles de euros) 2025 2024 

   
Inversiones financieras a corto plazo – Derivados (Nota 8.3) 40 141 

  40 141 

 
Los años en los que se espera que se produzcan los flujos de caja (ya que se liquidan 
mensualmente) y que éstos afecten a la cuenta de pérdidas y ganancias son los siguientes: 
 
(Miles de euros) 2025 2024 

   
Año 2025 - 141 
Año 2026 40  - 

  40 141 

El Grupo ha registrado una pérdida por importe de 518 miles de euros a la cuenta de pérdidas y 
ganancias consolidadas derivados de estos instrumentos financieros en el ejercicio 2025 (pérdidas 
de 648 miles de euros en el 2024). 

19. SITUACIÓN FISCAL 

El detalle de los saldos relativos a activos fiscales y pasivos fiscales al 31 de diciembre, antes del 
traspaso de los activos y pasivos no corrientes mantenidos para la venta es el siguiente: 

 
(Miles de euros) 2025 2024 

   
Activos por impuesto diferido 116.274 79.217 
Activos por impuesto corriente  - 311 
Otros créditos con las Administraciones Públicas  18.001 21.236 

IGIC 1.597 1.492 
IVA 1.202 2.741 
Subvenciones 14.268 16.782 
Otros 934 221 

 134.275 100.764 

   
Pasivos por impuesto diferido (35.269) (52.381) 
Otras deudas con las Administraciones Públicas  (1.479) (1.705) 

IGIC (121) (139) 
IVA (48) (106) 
IRPF (646) (660) 
Seguridad Social (573) (729) 

   Otros (91) (71) 

 (36.748) (54.086) 
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“Subvenciones” incluye, fundamentalmente, parte de las ayudas correspondientes al ejercicio por 
residencia canaria y familia numerosa y que al 31 de diciembre de 2025 y al 31 de diciembre de 
2024 están pendientes de pago por parte del Gobierno de Canarias y del Ministerio de Fomento. 

Según las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden considerarse 
definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido 
el plazo de prescripción, actualmente establecido en cuatro años. El Grupo, el cual consolida 
fiscalmente, tiene abiertos a inspección los cuatro últimos ejercicios para todos los impuestos que 
le son aplicables. En opinión de los Administradores de la Sociedad Dominante, así como de sus 
asesores fiscales, no existen contingencias fiscales de importes significativos que pudieran 
derivarse, en caso de inspección, de posibles interpretaciones diferentes de la normativa fiscal 
aplicable a las operaciones realizadas por el Grupo. 

19.1. Cálculo del Impuesto sobre Sociedades 
 
La conciliación entre el importe neto de los ingresos y gastos del ejercicio y la base imponible 
(resultado fiscal) del Impuesto sobre Sociedades es la siguiente: 

 

(Miles de euros) 

Cuenta de pérdidas y ganancias 
Ingresos y gastos directamente  
imputados al patrimonio neto 

Aumentos Disminuciones Total Aumentos Disminuciones Total 

       

Ejercicio 2025       

Saldo de ingresos y gastos del ejercicio       

Operaciones continuadas 11.299 - 11.299 - - - 

Operaciones interrumpidas - (118.255) (118.255) - (692) (692) 

       

Impuesto sobre Sociedades       

Operaciones continuadas - (30.152) (30.152) - - - 

Operaciones interrumpidas - (18.784) (18.784) - (231) (231) 

       

Saldo de ingresos y gastos del ejercicio 
antes de impuestos 11.299 (167.191) (155.892) - (923) (923) 

       

Deterioro por clasificación a ANCMV 109.236 - 109.236 - - - 
Bases imponibles de sociedades no 
incluidas en el Consolidado Fiscal 6.052 - 6.052 - - - 

Ajustes de consolidación 19.176 - 19.176 - - - 

Diferencias permanentes 20.280 (3.964) 16.316 - - - 

Diferencias temporarias    - - - 

     Con origen en el ejercicio 53.651 (24.957) 28.694 923 - 923 
Compensación de bases imponibles 
negativas de ejercicios anteriores (Grupo) - (48.956) (48.956) - - - 
Compensación de bases imponibles 
negativas de ejercicios anteriores 
(anteriores al Grupo) - (2.533) (2.533) - - - 

Ajuste 50% Bases Negativas 2023 - (7.200) (7.200) - - - 

Ajuste 50% Bases Negativas 2024 - (2.240) (2.240) - - - 

Ajuste 50% Bases Negativas 2025 37.747 - 37.747 - - - 

Base imponible (resultado fiscal)   400 923 (923) - 
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(Miles de euros) 

Cuenta de pérdidas y ganancias 
Ingresos y gastos directamente  
imputados al patrimonio neto 

Aumentos Disminuciones Total Aumentos Disminuciones Total 

       

Ejercicio 2024       

Saldo de ingresos y gastos del ejercicio       

Operaciones continuadas - - (4.073) 2.161 - 2.161 

           

Impuesto sobre Sociedades       

Operaciones continuadas - - (24.079) 712 - 712 

           

Saldo de ingresos y gastos del ejercicio 
antes de impuestos - -  (28.152) 2.873 - 2.873 

       

Ajustes de consolidación 183.916 - 183.916 - - - 

Diferencias permanentes 2.549 (159.572) (157.023) - - - 

Diferencias temporarias       

     Con origen en el ejercicio 65.961 (13.265) 52.696 - (2.873) (2.873) 
Compensación de bases imponibles 
negativas de ejercicios anteriores - (70.381) (70.381) - - - 
Diferencias temporarias tratadas como 
permanentes originadas en el ejercicio 4.315 - 4.315 - - - 

Ajuste 50% Bases Negativas 2023 - (7.489) (7.489) - - - 

Ajuste 50% Bases Negativas 2024 22.118 - 22.118 - - - 

Base imponible (resultado fiscal)     - 2.873 (2.873) - 

 
La conciliación entre el gasto / (ingreso) por impuesto sobre beneficios y el resultado de multiplicar 
los tipos de gravámenes aplicables al total de ingresos y gastos reconocidos es la siguiente: 
 

(Miles de euros) 

Cuenta de pérdidas y 
ganancias  

Ingresos y gastos 
imputados directamente 

al patrimonio neto  

2025 2024 2025 2024 

     
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio antes de impuestos (155.892) (28.152) (923) 2.873 

 (155.892) (28.152) (923) 2.873 
     
Carga impositiva teórica (tipo impositivo 25%) (38.973) (7.038) (231) 712 
Deterioro por clasificación a ANCMV 27.309 - - - 
Gastos no deducibles 4.079 (39.255) - - 
Diferencias temporarias tratadas como permanentes - 1.079 - - 
Bases imponibles no incluidas en el Consolidado Fiscal 1.513 - - - 
Ajustes de consolidación y otros 4.594 45.979 - - 
Compensación de BINS ejercicios anteriores (12.872) (17.595) - - 
Créditos fiscales activados (27.950) - - - 
Bases imponibles negativas activadas (3.398) (5.530) - - 
Deducciones  (101)  (1.550) - - 
Ajuste 50% Bases Negativas 2023 (1.800) - - - 
Otros ajustes a la imposición (1.337) (169) - - 

Gasto / (ingreso) impositivo efectivo (48.936) (24.079) (231) 712 

 

 

19.2. Activos y pasivos por impuestos diferidos 

El detalle y los movimientos de las distintas partidas que componen los activos y pasivos por 
impuestos diferidos son los siguientes: 
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(Miles de euros) Saldo inicial 

Variaciones reflejadas en 

Saldo final 

Cuenta de 
pérdidas y 
ganancias 

Patrimonio 
neto Balance 

      
Ejercicio 2025      
Activos por impuesto diferido      

Deducciones y bonificaciones 11.136 (304) - - 10.832 
Cobertura de flujos de efectivo 10 - (7) - 3 
Bases imponibles del grupo y otros 61.292 20.200 - 8.930 90.422 
Por limitación amortización 68 39 - - 107 
Por gastos financieros 6.466 8.251 - - 14.717 
Fondo de comercio 239 (47) - - 192 
Otros 6 (5) - - 1 

 79.217 28.134 (7) 8.930 116.274 
Pasivos por impuesto diferido      
    Ajuste por consolidación fiscal (4.945) (2.608) - - (7.553) 

Subvenciones no reintegrables (60) - (411) - (471) 
Quita financiera (27.282) 12.840 - - (14.442) 
Límite de amortización (6.335) 6.335 - - - 
PPA valor razonable (13.404) 307 - - (13.097) 
Cobertura de flujos de efectivo (355) - 649 - 294 

 (52.381) 16.874 238 - (35.269) 
      

 26.836 45.008 231 8.930 81.005 

 

(Miles de euros) 
Saldo 
inicial 

Variaciones reflejadas en 

Saldo final 

Cuenta de 
pérdidas y 
ganancias 

Patrimonio 
neto Balance 

Ejercicio 2024      
Activos por impuesto diferido      

Deducciones y bonificaciones 10.251 1.550 - (665) 11.136 
Cobertura de flujos de efectivo 461 - (451) - 10 
Bases imponibles del grupo y otros 53.705 6.922 - 665 61.292 
Por limitación amortización 709 (641) - - 68 
Por gastos financieros 6.473 (7) - - 6.466 
Fondo de comercio 290 (51) - - 239 
Otros 8 (2) - - 6 

 71.897 7.771 (451) - 79.217 
Pasivos por impuesto diferido      
    Ajuste por consolidación fiscal (9.580) - - 4.635 (4.945) 
Subvenciones no reintegrables (154) - 94 - (60) 

Quita financiera (39.827) 12.545 - - (27.282) 
Límite de amortización (5.551) (784) - - (6.335) 
PPA valor razonable (17.663) 4.547 - (288) (13.404) 
Cobertura de flujos de efectivo - - (355) - (355) 

 (72.775) 16.308 (261) 4.347 (52.381) 
           

 (878) 24.079 (712) 4.347 26.836 

 
Al 31 de diciembre, el detalle de las bases imponibles pendientes de compensar por las diferentes 
empresas del Grupo, de las cuales se han registrado activos por impuesto diferido por importe de 
57.770 miles de euros, es el siguiente: 
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Bases imponibles negativas de Grupo previas a consolidación: 

 
(Miles de euros) Bases Imponibles 

Ejercicio de generación 2025 2024 

   
1999 64 64 
2001 - 387 
2002 518 2.664 
2003 786 786 
2006 124 124 
2007 4.878 4.878 
2008 82.726 82.726 
2009 10.286 10.286 
2014 164 164 
2016 72 72 
2018 513 513 
2019 593 593 
2020 274 274 
2021 939 939 

  101.937 104.470 

Bases imponibles negativas de Grupo: 

(Miles de euros) Bases Imponibles 

Ejercicio de generación 2025 2024 

   
2020 71.726 120.682 

  71.726 120.682 

Bases negativas diferidas: 

(Miles de euros) Bases Imponibles 

Ejercicio de generación 2025 2024 

   
2023 (límite 50% bases negativas) 57.598 64.798 
2024 (límite 50% bases negativas) 20.166 22.406 
2025 (límite 50% bases negativas) 37.747 - 

  115.511 87.204 
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El Grupo tiene deducciones pendientes de aplicar para las que se han registrado los 
correspondientes activos por impuesto diferido. El detalle de estas deducciones en el siguiente: 

(Miles de euros) 
Ejercicio de generación 

Ejercicio límite 
para su 

aplicación 2025 2024 

    
Deducciones por reversión de medidas temporales por amortización    
2023 Sin límite 124 124 

  124 124 
Deducciones por reinversión     
2010 2025 152 152 
2011 2026 29 29 
2012 2027 235 235 
2013 2028 1.117 1.117 
2014 2029 35 35 

  1.568 1.568 
Deducciones disposición transitoria 24.7 LIS    
2011 2026 6 6 
2012 2027 7 7 
2013 2028 1 1 
2014 2029 21 21 

  35 35 
Deducciones por cap.    

2006 2024 
                                                               

-    
                                                               

-    
2010 2025 344 344 
2011 2026 297 297 
2012 2027 166 166 
2013 2028 47 47 

  854 854 

 
Deducciones por Inversiones en Canarias    
2020 2035 5.832 5.902 
2021 2036 23 23 
2022  2037 577 577 
2023 2038 469 469 
2024 2039 30 30 
2025 2040 31 - 

  6.962 7.001 
    

  9.543 9.582 

 

20.  INGRESOS Y GASTOS 

20.1. Importe neto de la cifra de negocios 

La distribución del importe neto de la cifra de negocios del Grupo correspondiente a sus operaciones 
continuadas por categorías de actividades, así como por mercados geográficos, es la siguiente: 

 

(Miles de euros) 

2025 2024 

 Actividad 
interrumpida Resto Total 

Actividad 
interrumpida Resto Total 

       
Ventas 7.998 - 7.998 7.629 2 7.631 
Prestación de servicios 440.235 7.618 447.853 502.897 8.316 511.213 

  448.233 7.618 455.851 510.526 8.318 518.844 
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El detalle de segmentación por mercado geográfico es el siguiente: 

 
(Miles de euros) 2025 2024 

   
Segmentación por mercado geográfico   
   España 449.790 509.893 
   Norte de África 6.061 8.951 

 455.851 518.844 

El importe neto de la cifra de negocios corresponde, fundamentalmente, con la realización del objeto 
social del Grupo, el transporte de pasajeros y mercancías, mediante la utilización de buques propios. 
La mayor parte de los ingresos han sido obtenidos en territorio nacional. 

20.2. Aprovisionamientos 

El detalle de aprovisionamientos es el siguiente: 
 

(Miles de euros) 

2025 2024 

Actividad 
interrumpida Resto Total 

Actividad 
interrumpida Resto Total 

       

Compras de mercaderías (10.679) - (10.679) (10.407) - (10.407) 
Compras de materias primas y otras 
materias consumibles (133.286) - (133.286) (142.517) (494) (143.011) 
Variación de existencias de materias 
primas y otros aprovisionamientos (960) - (960) (1.464) - (1.464) 

Trabajos realizados por otras empresas (100.793) (782) (101.575) (127.594) (1.649) (129.243) 
Reversión deterioro de mercaderías, 
materias primas y otros 
aprovisionamientos - - - (264) - (264) 

  (245.718) (782) (246.500) (282.246) (2.143) (284.389) 

20.3. Cargas sociales 

El detalle de las cargas sociales es el siguiente: 

 

(Miles de euros) 

2025 2024 

Actividad 
interrumpida Resto Total 

Actividad 
interrumpida Resto Total 

       

Cargas sociales       
   Seguridad social (7.452) (5) (7.457) (8.537) (331) (8.868) 

   Otros gastos sociales (4.750) - (4.750) (3.952) (320) (4.272) 

   Provisiones (137) 47 (90) - - - 

  (12.339) 42 (12.297) (12.489) (651) (13.140) 

20.4. Servicios exteriores 

El detalle de servicios exteriores es el siguiente: 

 

(Miles de euros) 

2025 2024 

Actividad 
interrumpida Resto Total 

Actividad 
interrumpida Resto Total 

       

Arrendamientos y cánones  (60.482) (321) (60.803) (62.048) (654) (62.702) 

Reparaciones y conservación (27.749) 505 (27.244) (35.924) (616) (36.540) 

Servicios profesionales independientes (12.098) (5.086) (17.184) (3.919) (8.039) (11.958) 

Primas de seguros (5.329) (115) (5.444) (6.764) (278) (7.042) 

Servicios bancarios (1.540) (94) (1.634) (2.967) (91) (3.058) 
Publicidad, propagandas y relaciones 
publicas (2.496) - (2.496) (3.152) - (3.152) 

Suministros (2.474) (3) (2.477) (3.271) (29) (3.300) 

Otros Servicios (31.535) (296) (31.831) (36.881) (240) (37.121) 

  (143.703) (5.410) (149.113) (154.926) (9.947) (164.873) 
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20.5. Ingresos financieros 

El detalle de ingresos financieros es el siguiente: 
 

(Miles de euros) 

2025 2024 

Actividad 
interrumpida Resto Total 

Actividad 
interrumpida Resto Total 

       

Ingresos de valores negociables y otros instrumentos financieros    
Reestructuraciones con terceros - - - 58.333 5.904 64.237 

Otros ingresos financieros 5.368 105 5.473 4.890 101 4.991 

 5.368 105 5.473 63.223 6.005 69.228 

20.6. Gastos financieros 

El detalle de gastos financieros es el siguiente: 
 

(Miles de euros) 

2025 2024 

Actividad 
interrumpida Resto Total 

Actividad 
interrumpida Resto Total 

       

Intereses por deudas a terceros       
Intereses de obligaciones y bonos 

(Nota 17.1) - (36.296) (36.296) - (35.715) (35.715) 
Préstamos y créditos con entidades 

de créditos (Nota 17.1) (396) (219) (615) (614) (233) (847) 
Intereses de préstamos con terceros 

(Nota 17.1) (10.675) - (10.675) (12.234) - (12.234) 
Por actualización de provisiones  
(Nota 16.1) 147 - 147 136 - 136 

Operaciones factoring (1.195) - (1.195) (2.129) - (2.129) 

Otros gastos financieros (360) 14 (346) (330) (14) (344) 

 (12.479) (36.501) (48.980) (15.171) (35.962) (51.133) 

20.7. Otros resultados 
 
El detalle de “Otros resultados” al 31 de diciembre es el siguiente: 

 

(Miles de euros) 

2025 2024 

Actividad 
interrumpida Resto Total 

Actividad 
interrumpida Resto Total 

       

Gastos excepcionales        

Otros (3.374) (291) (3.665) (4.048) (405) (4.453) 

       

Ingresos excepcionales        

Otros 9.043 468 9.511 1.663 227 1.890 

       

 5.669 177 5.846 (2.385) (178) (2.563) 

 
"Otros" abarca, principalmente, la regularización de saldos con acreedores y deudores por pedidos 
no realizados, así como otros ajustes menores. También incluye ajustes derivados de la 
reestructuración financiera del grupo. 

20.8. Otros ingresos de explotación 

 

(Miles de euros) 

2025 2024 

Actividad 
interrumpida Resto Total 

Actividad 
interrumpida Resto Total 

       

Ingresos de servicios de transporte 17 - 17 292 - 292 

Subvenciones operativas 153 - 153 43 - 43 

Otros ingresos 3.000 618 3.618 3.148 932 4.080 

 3.170 618 3.788 3.483 932 4.415 
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Las subvenciones de explotación corresponden a bonificaciones otorgadas al Grupo por la compra 
de combustibles. Los otros ingresos se corresponden a refacturaciones a terceros por gastos 
soportados por el Grupo. 

20.9. Resultado consolidado 

El desglose del resultado consolidado (Beneficio/ (Pérdida)) del ejercicio terminado al 31 de 
diciembre por sociedades es el siguiente: 

(Miles de euros)  

Resultado 
atribuido a la 

Sociedad 
Dominante  

Beneficio/  
(Pérdida)  

atribuible a 
minoritarios  

Beneficio del 
Grupo (Pérdida)  

Beneficio del 
Grupo 

(Pérdida) (Nota 
1) 

     

Ejercicio 2025     

Sociedades consolidadas por integración global      

Bahía de las Isletas, S.L. 1.754  -    1.754 1.754 

Anarafe, S.L.U. 2.752  -    2.752 2.754 

Estudios y Consignaciones, S.L.U. (99)  -    (99) (99) 

Antalex, S.L.U. (218)  -    (218) 8 

Naviera de Jandía, S.L.U. (4.135)  -    (4.135) (4.135) 

Marítima de Barlovento, S.L.U. (3.447)  -    (3.447) 174 

Marítima de las Islas, S.L.U. (33)  -    (33) (33) 

Marítima de Sotavento, S.L.U. (182)  -    (182) (182) 

Naviera Armas, S.A. (78.045) (37) (78.082) (30.998) 

Armas Cruceros, S.A. 5.327 1 5.328 5.328 

Armas Corredurías de Seguros de Canarias, S.L. 372 2 374 374 

Caflaja, S.L.U. (15.531)  -    (15.531) (5) 

Artra Servicios Corporativos,S.L  (27.649)  -    (27.649) (26.855) 

Terminales Marítimas Armas, S.L. (272) - (272) (272) 

Bahia 1 Luxemburg Limited (43)  -    (43) (43) 

Bahia 2 Luxemburg Limited (38)  -    (38) (38) 

Compañía Trasmediterránea, S.A. 30.497 - 30.497 50.074 

Agencia Schembri S.A. (2.549) - (2.549) (2.549) 

Armas Trasmediterránea Factoring, S.L. (4.269) - (4.269) (4.269) 

Cenargo España, S.L. (25) - (25) (25) 

Servicios Portuarios del Sureste, S.L. (1.417) - (1.417) (1.408) 

Terminal de Carga Rodada, S.A. (8.397) - (8.397) (8.000) 

Hermes Logística S.A. 29.116 - 29.116 31.104 

Terminal Ferry de Barcelona, S.L. (581) - (581) (581) 

Estibadora Puerto Bahía S.L. (7) - (7) (7) 

Trasmediterránea Shipping Maroc (2.738) - (2.738) (2.601) 

Ferrimaroc, S.A. (7.018) - (7.018) (7.015) 

LHBI Limited Luxembourg (48) - (48) (48) 

Maritime Highways Limitede Luxembourg (56) - (56) (56) 

Alborán SPV, S.L. (19.948) - (19.948) (76) 

Servicios Corporativos de Bahía, S.L. -  -    - - 

     

Sociedades puestas en equivalencia       

Terpolan, S.L.  7 - 7 7 

Urbanización Montalex, S.L. - - - - 

Monte Brígida, S.L.  - - - - 

Promociones inmobiliarias Arsan  (2) - (2) (2) 

  (106.922) (34) (106.956) 2.280 
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(Miles de euros)  
  
  

Resultado 
atribuido a la 

Sociedad 
Dominante  

Beneficio/  
(Pérdida)  

atribuible a 
minoritarios  

Beneficio del 
Grupo 

(Pérdida)  

Beneficio del 
Grupo 

(Pérdida) 
(Nota 1) 

     

Ejercicio 2024     

Sociedades consolidadas por integración global      

Bahía de las Isletas, S.L.  (7.897) - (7.897) (7.897) 

Anarafe, S.L.U.  (28.722) - (28.722) (28.722) 

Estudios y Consignaciones, S.L.U.  18 - 18 18 

Antalex, S.L.U.  16 - 16 16 

Naviera de Jandía, S.L.U.  (662) - (662) (662) 

Marítima de Barlovento, S.L.U.  (1.187) - (1.187) (1.187) 

Marítima de las Islas, S.L.U.  (35) - (35) (35) 

Marítima de Sotavento, S.L.U.  9.495 - 9.495 9.495 

Naviera Armas, S.A.  5.347 14 5.361 5.361 

Armas Cruceros, S.A.  3.899 12 3.911 3.911 

Armas Corredurías de Seguros de Canarias, S.L.  418 3 421 421 

Caflaja, S.L.U.  265 - 265 265 

ARTRA Servicios Corporativos, S.L.  (26.415) - (26.415) (26.415) 

Terminales Marítimas Armas, S.L.  62 - 62 62 

Bahía 1 Luxembourg Limited (24) - (24) (24) 

Bahía 2 Luxembourg Limited (24) - (24) (24) 

Subgrupo Trasmediterránea  41.364 - 41.364 41.364 

     

Sociedades puestas en equivalencia      

Terpolan, S.L.  (8) - (8) (8) 

Urbanización Montalex, S.L. - - - - 

Monte Brígida, S.L.  (1) - (1) (1) 

Ferrimaroc,S.A.  (8) - (8) (8) 

Promociones inmobiliarias Arsan  (3) - (3) (3) 

  (4.102) 29 (4.073) (4.073) 

21.  OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS 

Las partes vinculadas con las que el Grupo ha realizado transacciones durante los ejercicios 2025 
y 2024, así como la naturaleza de dicha vinculación, es la siguiente: 

 
Sociedad Naturaleza de la vinculación 

Terminal Portuaria de Lanzarote, S.L. Empresa asociada 
Monte Brígida, S.L. Empresa asociada 
Urbanización Montalex, S.L. Empresa asociada 
Promociones Inmobiliarias Arsan Canarias 2030, S.L.  Empresa asociada 
Solymar Cruceros, S.L. Empresa asociada 
Administradores Consejeros 

 
Las transacciones realizadas con partes vinculadas y asociadas corresponden a operaciones del 
tráfico normal de la Sociedad y se realizan a precios de mercado, los cuales son similares a los 
aplicados a entidades no vinculadas. 

21.1. Entidades asociadas 

El detalle de los saldos mantenidos con entidades vinculadas es el siguiente: 

 

(Miles de euros) 
Empresas 
asociadas 

 
Total 

   
Ejercicio 2025   
Clientes (Nota 8.2) 2 2 
Proveedores (Nota 17.1) (174) (174) 

   
Ejercicio 2024   
Cuentas corrientes deudoras (Nota 8.2) 2.615  2.615  
Proveedores (Nota 17.1) (73) (73) 
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En el ejercicio 2025 el epígrafe “Proveedores” se corresponde, fundamentalmente, con una deuda 
que mantiene con la entidad asociada “Terminal Portuaria de Lanzarote, S.L.”  

 
El detalle de las transacciones realizadas con entidades vinculadas es el siguiente: 

 

(Miles de euros) 
Empresas 
asociadas 

 
Total 

   
Ejercicio 2025   
Servicios exteriores (976) (976) 

   
Ejercicio 2024   
Compras (1) (1) 
Otros ingresos de explotación 2 2 
Servicios exteriores (793) (793) 

Las transacciones realizadas con partes vinculadas corresponden a operaciones del tráfico normal 
del Grupo y se realizan a precios de mercado, los cuales son similares a los aplicados a entidades 
no vinculadas. 

21.2. Administradores y Alta Dirección 
 
El detalle de las remuneraciones devengadas por los Administradores y la Alta Dirección del Grupo 
es la siguiente: 

 
(Miles de euros) 2025 2024 

   
Administradores y alta dirección   

Sueldos y salarios 3.037 2.793 

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el Grupo no tenía obligaciones contraídas en materia de 
pensiones y de seguros de vida respecto a los Administradores y alta dirección. 

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existían anticipos ni créditos concedidos al personal de alta 
dirección o a los Administradores, ni había obligaciones asumidas por cuenta de ellos a título de 
garantía. 

Durante el ejercicio 2025 y 2024 se han devengado primas de seguros de responsabilidad civil a los 
Administradores por daños ocasionados en el ejercicio del cargo por importe de 54 miles de euros 
y 57 miles de euros, respectivamente. 
 
En relación con el artículo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, los Administradores de la 
Sociedad Dominante han comunicado que no tienen situaciones de conflicto con el interés del 
Grupo. 

22.  INFORMACIÓN SOBRE LA NATURALEZA Y EL NIVEL DE RIESGO PROCEDENTE DE 
INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

Las políticas de gestión y la política de riesgos del Grupo son establecidas por la Dirección Ejecutiva 
del mismo, habiendo sido aprobadas por los Administradores de la Sociedad Dominante. En base a 
estas políticas, el Departamento Financiero del Grupo ha establecido una serie de procedimientos 
y controles que permiten gestionar los riesgos derivados de la actividad. 
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22.1. Riesgo de crédito 

El riesgo de crédito se produce por la posible pérdida causada por el incumplimiento de las 
obligaciones contractuales de las contrapartes del Grupo, es decir, por la posibilidad de no recuperar 
los activos financieros por el importe contabilizado y en el plazo establecido. 
 
La exposición máxima al riesgo de crédito al 31 de diciembre es la siguiente: 

 
(Miles de euros) 2025 2024 

   
Inversiones financieras a largo plazo (Nota 1) 69.530 77.189 
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (Nota 1) 82.893 96.310 
Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo (Nota 1) - 2.615 
Inversiones financieras a corto plazo (Nota 1) 7.290 21.229 
Efectivo y otros activos líquidos equivalentes (Nota 1) 31.725 16.777 

 191.438 214.120 

Este detalle incluye todos los activos del balance correspondientes a la naturaleza indicada (incluido 
los activos mantenidos para la venta).  

Podemos distinguir entre operaciones de las actividades continuadas u operativas de las actividades 
de inversión.  

Actividades operativas 

El Departamento Comercial acompañado del Departamento Financiero establece límites de crédito 
para cada uno de los clientes, los cuales se fijan en base a la información comercial externa que se 
recibe de una entidad especializada. Estos límites son aprobados por los Administradores, si el 
importe así lo requiriese serían autorizados por los Administradores de la Sociedad Dominante. 

Mensualmente se elabora un detalle con la antigüedad de cada uno de los saldos a cobrar, que sirve 
de base para gestionar su cobro. Las cuentas vencidas son reclamadas mensualmente por el 
Departamento de Gestión de Cobro vinculado muy estrechamente con el Departamento Comercial 
hasta que, de forma consensuada, si así lo requiriese la antigüedad del saldo, se traslada a la 
Asesoría Jurídica, contratada para tal efecto, para su seguimiento y, en su caso, posterior 
reclamación por vía judicial.  

Actividades de inversión 

Las políticas de inversión del Grupo establecen que el Departamento de Tesorería puede realizar 
las siguientes inversiones: 

• Invertir en operaciones sin “riesgo”, en el corto plazo con las posiciones de liquidez de que 
dispone el Grupo en aras a maximizar la rentabilidad y minimizar el riesgo. Es por este motivo 
que las inversiones en caso de querer asumir más riesgo de lo establecido, éste requiere la 
autorización escrita por parte de los Administradores de la Sociedad Dominante. 

Los préstamos y créditos a terceros, así como la adquisición de acciones de empresas no cotizadas 
deben ser aprobados por los Administradores de la Sociedad Dominante. 

22.2. Riesgo de mercado 

El riesgo de mercado se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor 
razonable o en los futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a cambios en los 
precios de mercado. El riesgo de mercado incluye el riesgo de tipo de interés, de tipo de cambio y 
otros riesgos de precio. 
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Riesgo de tipo de interés 

El riesgo de tipo de interés se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor 
razonable o en los futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a cambios en los 
tipos de interés de mercado. La exposición del Grupo al riesgo de cambios en los tipos de interés 
se debe principalmente a los préstamos y créditos recibidos a largo plazo a tipos de interés variable. 

El Grupo persigue la minimización del riesgo de tipo de interés para las operaciones de financiación 
a largo plazo y vinculadas a la adquisición, principalmente de buques, pero también de cualquier 
otro inmovilizado, que le permiten conocer de antemano el flujo de pagos vinculada a las inversiones 
operativas. 

Para obtener este objetivo, el Grupo realiza operaciones de permutas financieras de tipo de interés 
que son designadas como operaciones de negociación de los préstamos recibidos o de la deuda 
emitida (bono). 

Riesgo de tipo de cambio 

El riesgo de tipo de cambio es despreciable o nulo para el Grupo ya que todas las operaciones se 
realizan dentro de la zona euro. 
 
Otros riesgos de precio 

Las acciones cotizadas y no cotizadas y los fondos de inversión están sujetos a variaciones en su 
valor razonable causadas por el precio de mercado de estas inversiones. El Grupo no gestiona este 
riesgo mediante la diversificación de las inversiones y la existencia de límites individuales y globales 
para la contratación de dichos instrumentos.  

Las políticas del Grupo establecen que las inversiones en acciones o participaciones de empresas 
deben ser aprobadas por los Administradores de la Sociedad Dominante.  

Las fluctuaciones en el precio del combustible están vinculadas a la evolución de la cotización del 
petróleo en los mercados internacionales. Con el objetivo de minimizar el impacto de la variación de 
los precios del combustible en la cuenta de pérdidas y ganancias, el Grupo ha procedido a asegurar 
el precio del combustible mediante la contratación de instrumentos derivados que han sido 
clasificados como de negociación. 

22.3. Riesgo de liquidez 

El riesgo de liquidez se produce por la posibilidad de que el Grupo no pueda disponer de fondos 
líquidos, o acceder a ellos, en la cuantía suficiente y al coste adecuado, para hacer frente en todo 
momento a sus obligaciones de pago. El objetivo del Grupo es mantener las disponibilidades liquidas 
necesarias. 

Es política general del Grupo financiar los bienes de inversión vinculados directamente a las 
operaciones corrientes mediante la firma de los correspondientes préstamos bancarios a un plazo 
lo suficientemente amplio que no afecte sensiblemente a la liquidez de las operaciones corrientes. 

El vencimiento de las deudas financieras a largo plazo se indica en la nota 17 de la memoria 
consolidada. 
 
En las notas 2.3 y 10 se describen las diferentes operaciones realizadas por el Grupo en los 
ejercicios 2025 y 2024 para garantizar la liquidez del Grupo. 
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23.  OTRA INFORMACIÓN 

23.1. Estructura del personal  

Las personas empleadas por el Grupo distribuidas por categorías son las siguientes: 

 

 

Número de personas empleadas al final del 
ejercicio 

Número 
medio de 
personas 

empleadas en 
el ejercicio 

Número medio 
de personas 

con 
discapacidad > 
33% del total 

empleadas en el 
ejercicio Hombres Mujeres Total 

2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024 

           
Administradores/Alta 
Dirección 7 9 1 - 8 9 8 10 - - 
Directivos 104 113 3 3 107 116 107 111 - - 
Técnicos 160 204 59 63 219 267 235 277 2 2 
Administrativos 75 135 79 144 154 279 143 237 2 2 
Obreros 620 787 305 285 925 1.072 834 965 4 6 

 966 1.248 447 495 1.413 1.743 1.327 1.600 8 10 

23.2. Honorarios de auditoría 

Los honorarios del ejercicio 2025 relativos a los servicios de auditoría de cuentas y otros servicios 
prestados por el auditor de cuentas anuales consolidadas del Grupo, así como los honorarios por 
servicios facturados por los auditores de cuentas anuales individuales de las sociedades incluidas 
en la consolidación, son los siguientes: 

 
(Miles de euros) 2025 2024 

   
Servicios de auditoría  249 256 
Otros - 61 

 249 317 

 
El concepto de “Otros” del ejercicio 2024 correspondió, principalmente, a informes de 
procedimientos acordados necesarios para la homologación de la reestructuración que ha sufrido el 
Grupo. 

23.3. Información sobre medioambiente 
 
El Grupo no tiene activos de naturaleza medioambiental o pasivos derivados de actuaciones 
medioambientales. Por otra parte, no se han incurrido en gastos o ingresos significativos durante el 
ejercicio derivado de actuaciones medioambientales. 
 
Cabe destacar, cada buque cuenta con las licencias medioambientales necesarias, además de un 
Sistema de Gestión Calidad y Medio Ambiente cuyo alcance incluye todos los buque y sedes. Por 
otra parte, desde 2022 el grupo posee el sello CO2 del Ministerio para la Transición Ecológica y el 
Reto Demográfico.  Durante los ejercicios 2025 y 2024, no se han producido incidentes con impacto 
medioambiental dignos de mención en el cumplimiento de la normativa medioambiental. 
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24. INFORMACIÓN SOBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES 
 

La información relativa al periodo medio de pago a proveedores es la siguiente: 
 

 2025 2024 

   
(Días)   

Periodo medio de pago a proveedores 107 86 
Ratio de operaciones pagadas 107 83 
Ratio de operaciones pendientes de pago 107 142 

   
(Miles de euros)   

Total pagos realizados 431.550 492.274 
Total pagos pendientes 28.888 24.231 
Volumen monetario de facturas pagadas en un periodo inferior al máximo establecido en la 
normativa de morosidad 

97.571 
 

118.273 
Porcentaje que representan los pagos inferiores a dicho máximo sobre el total de los pagos 
realizados 

23% 24% 

   
(Número de facturas)   

Facturas pagadas en un periodo inferior al máximo establecido en la normativa de morosidad 41.188 47.700 
Porcentaje sobre el total de facturas 34% 34% 

25. INFORMACIÓN POR SEGMENTOS 
 
La información por segmentos se estructura en función de las distintas líneas de negocio del Grupo, 
no se hace siguiendo una distribución geográfica, al operar únicamente en el mercado español. 
 
Las líneas de negocio que se describen seguidamente se han establecido en función de la estructura 
organizativa del Grupo en vigor al 31 de diciembre de 2025 y 2024. En los ejercicios 2025 y 2024, 
el Grupo centró su actividad en dos grandes líneas de negocio: Trasportes de Mercancías y 
Pasajeros y Promoción Inmobiliaria. 
 
Los activos y pasivos de los segmentos son los directamente relacionados con la explotación del 
mismo. A continuación, se presenta la información por segmento de estas actividades: 
 

Conceptos 

Promoción 
Inmobiliaria y 
Correduría de 

Seguros 

Transportes de 
Mercancías y 

Pasajeros Total 

2025 2024 2025 2024 2025 2024 
       

Importe neto de la cifra de negocios 656 694 455.195 518.150 455.851 518.844 
Ventas - - 7.998 7.631 7.998 7.631 
Prestación de servicios 656 694 447.197 510.519 447.853 511.213 

       
Trabajos realizados por la empresa para su activo - - 1.914 991 1.914 991 

       
Otros ingresos de explotación - - 3.788 4.415 3.788 4.415 

       
Aprovisionamientos - - (246.500) (284.389) (246.500) (284.389) 

       
Gastos de personal (138) (114) (62.683) (71.506) (62.821) (71.620) 

       
Otros gastos de explotación (59) (50) (142.277) (173.854) (142.336) (173.904) 

       
Amortización del inmovilizado (22) (24) (36.438) (38.503) (36.460) (38.527) 

       
Imputación de subvenciones - - 451 351 451 351 
       
Exceso de provisiones - - 97 1.376 97 1.376 

       
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado - (2) 21.215 4.113 21.215 4.111 

       
Otros resultados (2) (4) 5.848 (2.559) 5.846 (2.563) 

            

RESULTADO DE LA EXPLOTACIÓN 435 500 610 (41.415) 1.045 (40.915) 
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Conceptos 

Promoción 
Inmobiliaria y 
Correduría de 

Seguros 

Transportes de 
Mercancías y 

Pasajeros Total 

2025 2024 2025 2024 2025 2024 

       
Ingresos financieros 58 89 5.415 69.139 5.473 69.228 

       
Gastos financieros (18) (275) (48.962) (50.858) (48.980) (51.133) 

       
Variación en el valor razonable en instrumentos financieros - - (646) (648) (646) (648) 

       
Diferencias de cambio - - 244 (84) 244 (84) 

       
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos 
financieros - - (3.797) (4.580) (3.797) (4.580) 
             

RESULTADO FINANCIERO 40 (186) (47.746) 12.969 (47.706) 12.783 

       
Participaciones en beneficios de sociedades puesta en 
equivalencia. (2) (4) 7 (16) 5 (20) 

            

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 473 310 (47.129) (28.462) (46.656) (28.152) 

       
Activos del segmento 3.065 10.726 547.930 548.796 550.995 559.522 

       
Pasivos del segmento 264 265 459.983 473.744 460.247 474.009 

       
Flujos netos de efectivo de las actividades de:     14.948 (8.360) 
Explotación     17.695 (23.524) 
Inversión     9.053 20.355 
Financiación     (11.800) (5.191) 

       
Adquisición de activos no corrientes en el ejercicio     40.834 40.360 

El Grupo considera que los flujos de efectivo de la actividad de promoción inmobiliaria y correduría 
de seguros no son significativos y que el 99% de los flujos se centra en Transportes de mercancías 
y pasajeros. 

26.  HECHOS POSTERIORES AL CIERRE  

 
Con posterioridad al cierre del ejercicio 2025, la Comisión Nacional de los Mercados y la 
Competencia (CNMC) ha iniciado la segunda fase del análisis de las operaciones de venta de sus 
operaciones que el Grupo ha suscrito con las entidades Balearia Eurolíneas Marítimas, S.A.U. y 
DFDS Iberia, S.L., a la fecha de formulación de las presentes cuentas anuales consolidadas la 
CNMC ha autorizado dos de las operaciones de venta mencionadas en la nota 2.3 de la memoria 
consolidada, ambas correspondientes  a la entidad Balearia Eurolíneas Marítimas, S.A.U., una por 
el perímetro de Canarias y Península-Canarias y la segunda a la parte del Estrecho del mismo 
comprador. Para el resto de las operaciones de venta pendientes de autorización se espera que 
dicho organismo emita su resolución sobre los mismos en el corto plazo. 

Con posterioridad al cierre del ejercicio, se ha producido una intensificación del conflicto bélico en 
Oriente Medio, lo que está generando un elevado nivel de incertidumbre tanto a nivel geopolítico 
como en la economía internacional y en los mercados financieros, energéticos y de materias primas. 
En última instancia, las consecuencias para la economía, en general, y para las operaciones de la 
Sociedad, en particular, van a depender en gran medida de la evolución y extensión del conflicto, 
así como de la capacidad de reacción y adaptación de los diferentes gobiernos y agentes 
económicos.  
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A la fecha de formulación de estas cuentas anuales, es prematuro realizar una valoración detallada 
de los posibles impactos que tendrá la situación mencionada sobre la Sociedad, debido a la 
incertidumbre existente. Los administradores de la Sociedad están realizando una supervisión 
constante de la evolución de la situación y llevando a cabo las acciones oportunas con el objeto de 
hacer frente a la misma y minimizar sus impactos, considerando que se trata de una situación 
coyuntural que, conforme a las estimaciones más actuales y a la posición de tesorería a la fecha, 
no compromete la aplicación del principio de empresa en funcionamiento.  
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INFORME DE GESTIÓN CONSOLIDADO 
 

Evolución de los negocios y situación del conjunto de sociedades incluidas en la 
consolidación 
 
El Grupo Bahía de las Isletas, S.L. y Sociedades dependientes, ha continuado con la ejecución de 
su plan de negocio durante el ejercicio 2025 a efectos de reforzar su actividad principal de transporte 
marítimo de pasaje, transporte marítimo de mercancías y transporte terrestre de mercancías.  
 
Los principales riesgos a los que tiene que hacer frente el Grupo son la volatilidad del coste del 
petróleo, influenciado principalmente por la situación geopolítica mundial, y los efectos de las nuevas 
políticas medioambientales. Sin embargo, el reforzamiento de la situación financiera del Grupo una 
vez finalizada la reestructuración financiera del mismo permite afrontar dichos riesgos con solvencia. 
 
Al 31 de diciembre de 2025, el Grupo ha obtenido un importe neto de la cifra de negocios de 455.851 
miles de euros (518.844 miles de euros al 31 de diciembre de 2024) correspondiente, en su mayor 
parte, a la actividad de transporte marítimo de personas y mercancías y aunque supone un 
decremento de un 12% respecto al ejercicio anterior, es debido a las medidas que se están 
implementando, principalmente, la cancelación de rutas y la venta de buques, siguiendo lo 
establecido en el plan de negocio y en el plan de flota del Grupo. A la misma fecha, el patrimonio 
neto del Grupo es positivo por importe de 90.748 miles de euros (85.513 miles de euros al 31 de 
diciembre de 2024), lo que indica continuidad en la fortaleza de la situación patrimonial del Grupo. 
 
Durante el ejercicio 2025 el Grupo ha generado un EBITDA de 10.347 miles de euros positivo (5.312 
miles de euros negativo al 31 de diciembre de 2024), si bien, determinados importes que se registran 
en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio anual terminado al 31 de diciembre 
de 2025 tienen la consideración de no recurrentes según los Administradores, por estar asociados 
y/o relacionados con la reestructuración financiera llevada a cabo por el Grupo. Dicho EBITDA 
corregido ascendería a 26.164 miles de euros positivo (15.241 miles de euros positivo al cierre del 
ejercicio 2024) lo que supone un +74,1% de resultado vs el año anterior fruto del plan de 
transformación y la estabilización política de gestión de riesgos. 
 
Acontecimientos posteriores al cierre 
 
Los acontecimientos posteriores significativos se han detallado en la Nota 26 de la memoria 
consolidada adjunta. 
 

Acciones de la Sociedad Dominante 
 
Durante el ejercicio ninguna sociedad del Grupo ostenta acciones de la Sociedad Dominante. 

 

Actividades en materia de investigación y desarrollo 
 
El Grupo no ha realizado ningún tipo de actividad en materia de investigación y desarrollo durante 
el ejercicio 2025. 

Periodo medio de pago 
 
Se ha incluido detalle del periodo medio de pagos a proveedores en la Nota 24 de la memoria 
consolidada adjunta. El Grupo tiene previsto tomar las medidas necesarias para reducir dicho 
periodo al máximo legal establecido, entre otras, mejorar la gestión de cobros que permita hacer 
frente a dichas obligaciones sin que esto suponga un quebranto en la liquidez del Grupo.  
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Información sobre instrumentos financieros derivados 

El Grupo no ha utilizado instrumentos financieros derivados distintos de los descritos en Memoria 
consolidada adjunta. 

 

Información no financiera 
 
El Estado de información no Financiera requerido por el Real Decreto Ley 11/2018, de 28 de 
diciembre, por el que se modifican el Código de Comercio, el Texto Refundido de la Ley de 
Sociedades de Capital aprobado por el Real Decreto Ley 1/2010, de 2 de julio, y la Ley 22/2015, de 
20 de julio, de Auditoría de Cuentas, se incluye en un documento aparte denominado Estado de 
Información no Financiera Consolidado. 
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