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Cuentas Anuales Abreviadas de Instituto Espariol de Analistas Financieros — Ejercicio 2025

INSTITUTO ESPANOL DE ANALISTAS FINANCIEROS.
BALANCE ABREVIADO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2025
(Expresados en euros)

ACTIVO Nota | 31.12.2025 | 31.12.2024

A) ACTIVO NO CORRIENTE 25.157 24.819
I. Inmovilizado intangible 5.1 11.741 10.086

lI. Inmovilizado material 5.2 6.416 7.733

V. Inversiones en empresas del grupo y asociadas 6 3.000 3.000

VI. Inversiones financieras a largo plazo 7 4.000 4.000

B) ACTIVO CORRIENTE 387.288 354.445
Il. Usuarios y otros deudores de la actividad propia 8 10.903 1.530

lll. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 9 23.627 27.848

V. Inversiones financieras a corto plazo 71 169.644 279.381

VI. Periodificaciones a corto plazo 13 7.086 9.041

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 7.1 176.028 36.645
TOTAL, ACTIVO 412.445 379.264

PASIVO Y PATRIMONIO NETO 31.12.2025 | 31.12.2024

A) PATRIMONIO NETO 345.858 326.848
A-1) Fondos propios 11 344.877 325.200

I. Fondo social 455.927 455.927

lll. Excedentes de ejercicios anteriores (130.727) (186.445)

IV. Excedente del ejercicio 19.677 55.718
recit:li.df;:bvenmones, donaciones y legados 12 981 1.648
C) PASIVO CORRIENTE 66.587 52.416
VI. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar | 7.2 59.701 37.563

2. Otros acreedores 59.701 37.563

V. Periodificaciones a corto plazo 13 6.886 14.853
PATRIMONIO NETO Y PASIVO TOTAL 412.445 379.264

Las cuentas anuales abreviadas de la Asociacion, que forman una sola unidad, comprenden el balance
abreviado, la cuenta de resultados abreviada y la memoria abreviada adjunta que consta de 20 notas.
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INSTITUTO ESPANOL DE ANALISTAS FINANCIEROS

CUENTA DE RESULTADOS ABREVIADA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2025
(Expresadas en euros)

Nota | 31.12.2025 | 31.12.2024

A) EXCEDENTE DEL EJERCICIO
1. Ingresos de la actividad propia 15.1 229.090 219.935

a) Cuota de asociados y afiliados 206.400 204.435

b) Ingresos de promociones, patrocinadores y

: 22.690 15.500
colaboraciones

3. Gastos por ayudas y otros 15.2 (17.831) (10.407)

a) Ayudas monetarias (17.831) (10.407)

6. Aprovisionamientos 15.3 (58.553) (91.408)

7. Otros ingresos de la actividad 114.208 167.420

8. Gastos de personal 15.4 (81.490) (96.994)

a) Sueldos, salarios y asimilados (61.575) (75.100)

b) Cargas sociales (19.696) (21.829)

c) Otros cargos (219) (65)

9. Otros gastos de la actividad 15.5 (163.551) (129.396)

10. Amortizacion del inmovilizado 15.8 (6.227) (11.671)

11. Subvenciones, donaciones y legados de capital 667 352

traspasados al excedente del ejercicio
12. Exceso de provisiones 3.915 2.115
13. Deterioro y resultado por enajenaciones de
inmovilizado

14. Otros resultados 15.9 (4.000) (60)
A.1) EXCEDENTE DE LA ACTIVIDAD 16.228 49.886
13. Ingresos financieros 15.6 4,393 5.901
17. Diferencias de cambio (69)

18. Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros

A.2) EXCEDENTE DE LAS OPERACIONES FINANCIERAS 4.393 5.832
A.3.) EXCEDENTE ANTES DE IMPUESTOS 20.621 55.718
18. Impuesto sobre beneficios (944) -

A.4) VARIACION DE PATRIMONIO NETO RECONOCIDA EN 19.677 55.718
EL EXCEDENTE DEL EJERCICIO (A.3 + 18) ) )
B.INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE
CONTRA PATRIMONIO NETO

1.Subvenciones recibidas 2.000

B.1) VARIACION DE PATRIMONIO NETO POR INGRESOS

Y GASTOS RECONOCIDOS DIRECTAMENTE EN EL 2.000

PATRIMONIO NETO (1+2+3+4+5)
C. RECLASIFICACIONES AL EXCEDENTE DEL EJERCICIO

1.Subvenciones recibidas (667) (352)
C.1) VARIACION DE PATRIMONIO NETO POR
RECLASIFICACIONES AL EXCEDENTE DEL EJERCICIO (667) 1.648
{142+3+4+5)
) RESULTADO TOTAL, VARIACION DEL PATRIMONIO NETO
EN EL EJERCICIO 19040 37-368

Las cuentas anuales abreviadas de la Asociacion, que forman una sola unidad, comprenden el balance de
situacion abreviado, la cuenta de resultados abreviada y la memoria abreviada adjunta que consta de 20 notas.
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INSTITUTO ESPANOL DE ANALISTAS FINANCIEROS

MEMORIA ABREVIADA DEL EJERCICIO 2025

1. ACTIVIDAD DE LA ENTIDAD

El Instituto Espanol de Analistas Financieros es una Asociacién sin fin de lucro de ambito nacional.
Fue constituida el 18 de septiembre de 1965 por tiempo indefinido, habiendo sido inscrita en el registro
publico competente con el nimero 26.

De acuerdo con el articulo 1 de sus Estatutos, el Instituto se rige por la Ley Organica 1/2002, de 22 de
marzo, reguladora del derecho de asociacion.

Su domicilio social radica en Madrid, Calle NGfiez de Balboa, 108 (C.P. 28006).

Los fines del Instituto son:

a) Agrupar a los especialistas dedicados al andlisis financiero y direcciéon de inversiones,
facilitando su relacién con las empresas objeto de sus estudios.

b) Otorgar titulos académicos.

c) Elevar el nivel de capacitacion en el campo del analisis financiero y direccion de inversiones
a través de organizaciéon de cursos, conferencias, difusion de publicaciones técnicas y
cualquiera otros destinados a este fin.

d) Efectuar estudios en relaciéon con la economia en general, sobre los mercados financieros
y sobre la situacion de las Sociedades y de sus titulos, con el fin de mejorar las practicas de
la inversion en beneficio del ahorro.

e) Elevar propuestas a la Administracion Publica y Organismos Internacionales en relacion con
la economia en general, sobre los mercados financieros y sobre la situacién de las
Sociedades y de sus titulos, con el fin de mejorar las practicas de la inversion en beneficio
del ahorro.

f) Velar por el mantenimiento de los principios éticos.
g) Promover la informacion

h) Difundir la funcion de los analistas financieros

i) Representar a los analistas financieros ante los organismos oficiales e Instituciones o
Asociaciones
i) Otorgar premios, ayudas, becas y similares para el perfeccionamiento y difusién de las areas

genéricas y especificas que le son propias.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES ABREVIADAS

a) Imagen Fiel

Las cuentas anuales abreviadas del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2025 se han
preparado a partir de los registros contables de la Asociacién y se presentan de acuerdo con el Real
Decreto 1491/2011, de 24 de octubre, por el que se aprueban las normas de adaptacion del Plan
General de Contabilidad a las entidades sin fines lucrativos y el modelo de plan de actuacién de las
entidades sin fines lucrativos, la Resolucion de 26 de marzo de 2013, del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas, por la que se aprueba el Plan de Contabilidad de las entidades sin fines lucrativos
y el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, por el que se modifican, entre otros, el Plan General de
Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre y las Normas de Adaptacion
del Pian General de Contabilidad a las entidades sin fines lucrativos aprobadas por el Real Decreto

4



Cuentas Anuales Abreviadas de Instituto Espariol de Analistas Financieros — Ejercicio 2025

1491/2011, de 24 de octubre; de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera de la Asociacién a 31 de diciembre de 2025, asi como de sus resultados correspondientes
al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

Para la elaboracién de las cuentas anuales de los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2021
resultan de aplicacion las siguientes novedades legislativas:

- Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, por el que se modifican el Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre; el Plan General de Contabilidad de
Pequenas y Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto 1515/2007, de 16 de noviembre; las
Normas para la Formulacion de Cuentas anuales Consolidadas aprobadas por el Real Decreto
1159/2010, de 17 de septiembre; y las normas de adaptacién del Plan General de Contabilidad a
las entidades sin fines lucrativos aprobadas por el Real Decreto 1491/2011, de 24 de octubre.

- Resolucién de 10 de febrero de 2021, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, por la
que se dictan normas de registro, valoracion y elaboracién de las cuentas anuales para el
reconocimiento de ingresos por la entrega de bienes y la prestacion de servicios.

Las cuentas anuales abreviadas de la Asociacion correspondientes al ejercicio 2024 fueron aprobadas
por la Asamblea General de la Asociacién en su reunién celebrada el dia 26 de junio de 2025. Las
cuentas anuales abreviadas correspondientes al ejercicio 2025, formuladas por la Junta Directiva de la
Asociacion el dia 24 de febrero de 2026, se someteran a la aprobaciéon por la Asamblea General,
estimdndose que seran aprobadas sin modificaciones.

b) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

Para la preparacion de determinadas informaciones incluidas en las presentes cuentas anuales
abreviadas se han utilizado estimaciones basadas en hipdtesis realizadas por la Junta Directiva,
ratificadas posteriormente por la Asamblea General, para cuantificar algunos de los activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran en ellas. Las estimaciones mas significativas utilizadas en
estas cuentas anuales abreviadas se refieren a:

¢ Vida util de los activos materiales e intangibles (Nota 4.b y 4.c)
¢ Las estimaciones en cuanto a la cobrabilidad de los saldos de deudores (Nota 8 y 9).

stas estimaciones e hipotesis estan basadas en la mejor informacion disponible en la fecha de
formulacion de las cuentas anuales abreviadas, sobre la estimacion de la incertidumbre en la fecha de
cierre del ejercicio y se revisan periédicamente. Sin embargo, es posible que bien estas revisiones
periédicas bien acontecimientos futuros obliguen a modificar las estimaciones en préximos ejercicios.
En ese caso, los efectos de los cambios de las estimaciones se registrarian de forma prospectiva en la
cuenta de resultados abreviada de ese ejercicio y de periodos sucesivos conforme a lo establecido en
la Norma de Registro y Valoraciéon 24* “Cambios en criterios contables, errores y estimaciones
contables”.

c) Comparacion de la informacion

Las cuentas anuales abreviadas presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas del
balance de situacion abreviado, de la cuenta de resultados abreviada y de la memoria abreviada,
ademas de las cifras del ejercicio 2025, las correspondientes al ejercicio anterior, que formaban parte
de las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2024,

d) Agrupacion de partidas

A efectos de facilitar la comprension del balance de situacion abreviado y de la cuenta de resultados
abreviada, dichos estados se presentan de forma agrupada, presentandose los analisis requeridos en
las notas correspondientes de la memoria abreviada.
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e) Elementos recogidos en varias partidas

No hay elementos de naturaleza similar incluidos en diferentes partidas dentro del balance de situacion
abreviado.

f) Cambios en criterios contables

No se han realizado cambios en criterios contables.

g) Correccion de errores

No se han detectado errores existentes a cierre de ejercicio que obliguen a reformular las cuentas ni a
corregir la informacion patrimonial de ejercicios anteriores.

3. RESULTADO DEL EJERCICIO

La propuesta de la Junta Directiva es distribuir el resultado positivo del ejercicio 2025, que asciende a
19.677 euros, a resultados de ejercicios anteriores.

4. NORMAS DE VALORACION

Las principales normas de valoracién utilizadas por la Asociaciéon en la elaboracién de sus cuentas
anuales abreviadas para el ejercicio 2025, de acuerdo con lo establecido en la normativa vigente, han
sido las siguientes:

a) Principio de entidad en funcionamiento

Las cuentas anuales abreviadas han sido preparadas por la Junta Directiva sobre la base del principio
de entidad en funcionamiento.

b) Inmovilizado material

Son los activos tangibles que posee la Asociacion para su uso en la produccion o suministro de bienes
y servicios o para propdsitos administrativos y que se espera utilizar durante mas de un ejercicio.

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material figuran registrados a su coste de adquisicién o

coste de produccion, menos la amortizacién acumulada y cualquier pérdida por deterioro de valor, si la
hubiera.

Los costes de ampliacién, modernizacion, mejora, sustitucién o renovacién que representan un
aumento de la productividad, capacidad o eficiencia o un alargamiento de la vida util del bien, se
registran como mayor coste de los correspondientes bienes, con el consiguiente retiro contable de los
bienes o elementos sustituidos o renovados.

El coste de adquisicion de los inmovilizados materiales que necesitan un periodo superior a un afo
para estar en condiciones de uso, incluye los gastos financieros devengados antes de la puesta en
condiciones de funcionamiento del elemento. Durante el ejercicio no se han activado importes por este
concepto. Por el contrario, los intereses financieros devengados con posterioridad a dicha fecha o para
financiar la adquisicion del resto de elementos de inmovilizado, no incrementan el coste de adquisicién
y se registran en la cuenta de resultados abreviada del ejercicio en que se devengan.

Los costes incurridos en el acondicionamiento de locales arrendados se clasifican como instalaciones,
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amortizandose sistematicamente mediante el método lineal, sin superar en ninglin caso la duracién del
contrato de arrendamiento.

Los gastos periédicos de conservacion, reparacion y mantenimiento que no incrementan la vida Gtil del
activo se cargan a la cuenta de resultados abreviada del gjercicio en que se incurren.

La amortizacion se calcula, aplicando sistematicamente el método lineal sobre el coste de adquisicién
o produccion de los activos menos su valor residual, durante los afios de vida util estimada de los
diferentes elementos, segln el siguiente detalle:

Anos de vida util
estimados
Mobiliario 10
Equipos para procesos de informacion 3-2
Otro Inmovilizado 10

Al cierre de cada ejercicio, la Asociacién analiza si existen indicios de que el valor en libros de sus
activos materiales excede de su correspondiente importe recuperable, es decir, de que algin elemento
pueda estar deteriorado. Para aquellos activos identificados estima su importe recuperable, entendido
como el mayor entre su valor razonable menos los costes de venta necesarios y su valor en uso. En
caso de que el activo no genere flujos de efectivo por si mismo que sean independientes de otros
activos, la Asociacion calcula el importe recuperable de la Unidad Generadora de Efectivo a la que
pertenece.

Si el valor recuperable asi determinado fuese inferior al valor en libros de! activo, la diferencia entre
ambos valores se reconoce en la cuenta de resultados abreviada reduciendo el valor en libros del activo
hasta su importe recuperable y se ajustan los cargos futuros en concepto de amortizacién en proporcién
a su valor en libros ajustado y a su nueva vida (til remanente, en caso de ser necesaria una
reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la
Asociacién registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en ejercicios anteriores y se
ajustan en consecuencia los cargos futuros por amortizacion. En ningdn caso dicha reversién supone
el incremento del valor en libros del activo por encima de aquel que tendria si no se hubieran reconocido
pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

El beneficio o la pérdida resultante de la enajenacion o baja de un activo se calcula como la diferencia
entre el valor de la contraprestacion recibida y el valor en libros del activo, y se reconoce en la cuenta
de resultados abreviada del ejercicio.

c) Inmovilizado intangible

El inmovilizado intangible, se valora a su coste de adquisicion y se presenta neto de su correspondiente
amortizacién acumulada, conforme a los siguientes criterios:

e La propiedad industrial figura por el coste de adquisicion y se amortiza linealmente durante un
periodo de 10 afnos.

e Las aplicaciones informaticas figuran por el coste de adquisicion y se amortizan linealmente
durante el periodo de 4 afios en que esta prevista su utilizacion. Los costes de mantenimiento
de las aplicaciones informaticas se llevan a gastos en el momento en que se incurren.

d) Arrendamientos y otras operaciones de caracter similar

La Asociacion clasifica los contratos de arrendamiento como arrendamientos financieros u operativos
en funcién del fondo econémico de la operacion con independencia de su forma juridica.
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Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de los
mismos transfieran a la Asociacion los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del bien alquilado.
Los elementos asi adquiridos se clasifican en la categoria de activo no corriente correspondiente a la
naturaleza del bien arrendado, valorandose al menor valor entre el valor razonable del activo arrendado
y el valor actual de los pagos minimos acordados al inicio del arrendamiento entre ios que se incluye el
valor de la opcion de compra si no existen dudas razonables sobre su ejercicio.

La obligacion de pago derivada del arrendamiento financiero, neta de la carga financiera, se reconoce
dentro de las deudas a pagar a largo o corto plazo dependiendo de que el pago se vaya a realizar
después o antes de los 12 meses siguientes al cierre del ejercicio. Los intereses derivados de la
financiacion del inmovilizado se imputan a la cuenta de resultados abreviada durante el periodo de
vigencia del arrendamiento y se calculan al tipo de interés efectivo de la operacion, de tal manera que
se obtiene un interés periodico constante sobre el importe de la deuda pendiente de amortizar de cada
periodo.

Las politicas de amortizacién y correcciones valorativas por deterioro de dichos bienes son similares a
las aplicadas por la Asociacién al inmovilizado intangible y materiales propios.

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva un parte importante de los riesgos y ventajas
derivados de la titularidad del bien se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos en
concepto de arrendamientos operativos (netos de cualquier incentivo concedido por el arrendador) se
cargan a la cuenta de resultados abreviada del ejercicio durante el periodo del arrendamiento.

e) Instrumentos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad v,
simultdneamente, a un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio en otra. La Asociacion
reconoce en balance los instrumentos financieros Unicamente cuando se convierte en una parte del
contrato de acuerdo con las especificaciones de éste.

En el balance abreviado adjunto, los activos y pasivos financieros se clasifican como corrientes o no
corrientes en funcién de que su vencimiento sea igual o inferior o superior a doce meses,
respectivamente, desde la fecha de cierre del ejercicio.

Los activos y pasivos financieros mas habituales de los que la Asociacion es titular son las cuentas a
cobrar y a pagar por operaciones de su actividad propia y mercantil.

Activos financieros

Activos financieros a coste amortizado

Un activo financiero se incluird en esta categoria, incluso cuando esté admitido a negociacién en un
mercado organizado, si la entidad mantiene la inversion con el objetivo de percibir los flujos de
efectivo derivados de la ejecucién del contrato, y las condiciones contractuales del activo financiero
dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son (nicamente cobros de principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente.

Los flujos de efectivo contractuales que son Unicamente cobros de principal e interés sobre el
importe del principal pendiente son inherentes a un acuerdo que tiene la naturaleza de préstamo
ordinario o comuin, sin perjuicio de que la operacién se acuerde a un tipo de interés cero o por debajo
de mercado.

Con caracter general, se incluyen en esta categoria los créditos por operaciones comerciales y los
créditos por operaciones no comerciales:

a) Créditos por operaciones comerciales: son aquellos activos financieros que se originan en la
venta de bienes y la prestacion de servicios por operaciones de trafico de la empresa con
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cobro aplazado, y

b) Creditos por operaciones no comerciales: son aquellos activos financieros que, no siendo
instrumentos de patrimonio ni derivados, no tienen origen comercial y cuyos cobros son de
cuantia determinada o determinable, que proceden de operaciones de préstamo o crédito
concedidos por la empresa.

a.1) Valoracion inicial

Los activos financieros clasificados en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, seré el precio de la transaccién, que equivaldra al valor
razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes de transaccién que les sean
directamente atribuibles.

No obstante, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que
no tengan un tipo de interés contractual explicito, asi 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 podran valorar por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

a.2) Valoracion posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de resultados, aplicando el método del tipo de
interés efectivo.

No obstante, los créditos con vencimiento no superior a un afio que, de acuerdo con lo dispuesto en
el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran valorandose por dicho
importe, salvo que se hubieran deteriorado.

Cuando los flujos de efectivo contractuales de un activo financiero se modifican debido a las
dificultades financieras del emisor, la empresa analizara si procede contabilizar una pérdida por
deterioro de valor.

a.3) Deterioro del valor.

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias siempre
que exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero, o de un grupo de activos
financieros con similares caracteristicas de riesgo valorados colectivamente, se ha deteriorado como
resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial y que
ocasionen una reduccion o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir
motivados por la insolvencia del deudor.

La pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros sera la diferencia entre su valor en
libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso, los procedentes de la
ejecucion de las garantias 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
atipo de interés variable, se empleara el tipo de interés efectivo que corresponda a la fecha de cierre
de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales. En el calculo de las pérdidas
por deterioro de un grupo de activos financieros se podran utilizar modelos basados en férmulas o
métodos estadisticos.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe de dicha pérdida
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoceran como un gasto o un
ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversién del deterioro tendra
como limite el valor en libros del activo que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se
hubiese registrado el deterioro del valor.
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Inversiones financieras en empresas del grupo y asociadas

Se incluyen en esta categoria de valoracion, las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo,
multigrupo y asociadas, tal como estas quedan definidas en la norma 132 de elaboracion de las
cuentas anuales.

a.1) Valoracion inicial.

Las inversiones incluidas en esta categoria se valoraran inicialmente al coste, que equivaldra al
valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que les sean
directamente atribuibles, debiéndose aplicar, en su caso, en relacién con las empresas del grupo, el
criterio incluido en el apartado 2 de la norma relativa a operaciones entre empresas del grupo, y los
criterios para determinar el coste de la combinacién establecidos en la norma sobre combinaciones
de negocios.

No obstante, si existiera una inversion anterior a su calificacion como empresa del grupo, multigrupo
0 asociada, se considerara como coste de dicha inversion el valor contable que debiera tener la
misma inmediatamente antes de que la empresa pase a tener esa calificacion.

a.2) Valoracién posterior.

Los instrumentos de patrimonio incluidos en esta categoria se valoraran por su coste, menos, en su
caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

a.3) Deterioro del valor.

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias siempre
que exista evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversion no sera recuperable. El
importe de la correccion valorativa sera 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 inversion, que para el caso de instrumentos
de patrimonio se calcularan, bien mediante la estimacién de los que se espera recibir como
consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada y de la enajenacién o
baja en cuentas de la inversién en la misma, bien mediante la estimacién de su participacion en los
flujos de efectivo que se espera sean generados por la empresa participada, procedentes tanto de
sus actividades ordinarias como de su enajenacion o baja en cuentas. Salvo mejor evidencia del
importe recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, la estimacion de la pérdida
por deterioro de esta clase de activos se calculara en funcion del patrimonio neto de la entidad
participada y de las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracién, netas del efecto
impositivo. En la determinacién de ese valor, y siempre que la empresa participada haya invertido a
su vez en ofra, deberd tenerse en cuenta el patrimonio neto incluido en las cuentas anuales
consolidadas elaboradas aplicando los criterios del Cédigo de Comercio y sus normas de desarrollo.

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su reversion,
se registraran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias.

La reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros de la inversién que estaria reconocida
en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican en funcion de los acuerdos contractuales pactados y teniendo en
cuenta el fondo econdmico de las operaciones.

Pasivos financieros a coste amortizado

Con caracter general, se incluyen en esta categoria los débitos por operaciones comerciales y los
débitos por operaciones no comerciales:
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1) Débitos por operaciones comerciales: son aguellos pasivos financieros que se originan en la
compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa con pago aplazado, y

2) Débitos por operaciones no comerciales: son aquellos pasivos financieros que, no siendo
instrumentos derivados, no tienen origen comercial, sino que proceden de operaciones de
préstamo o crédito recibidos por la empresa.

a.1) Valoracion inicial.

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran iniciaimente por su valor razonable,
que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable
de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

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

a.2) Valoracién posterior.

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de resultados, aplicando el método del tipo de
interés efectivo.

No obstante, los débitos con vencimiento no superior a un ano que, de acuerdo con lo dispuesto en

el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran valorandose por dicho
importe.

Tesoreria y otros activos liquidos equivalentes
Este epigrafe del balance de situacién abreviado adjunto incluye el efectivo en caja, los depdsitos a la
vista en entidades de crédito y otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento

original inferior o igual a tres meses. Los descubiertos bancarios se clasifican en el epigrafe Deudas a
corto plazo con entidades de crédito del pasivo corriente del balance de situacion abreviado adjunto.

f) Créditos y débitos por la actividad propia
La presente norma se aplica a:

Creéditos por la actividad propia

Son los derechos de cobro que se originan en el desarrollo de la actividad propia frente a los
beneficiarios, usuarios, patrocinadores y afiliados.

Las cuotas, donativos y otras ayudas similares, procedentes de patrocinadores, afiliados u otros
deudores, con vencimiento a corto plazo, originan un derecho de cobro que se contabiliza por su
valor nominal. Si el vencimiento supera el citado plazo, se reconoceran por su valor actual. Las
diferencias entre el valor actual y el nominal del crédito se registran como un ingreso financiero en
la cuenta de resultados abreviada de acuerdo con el criterio de coste amortizado.

Los préstamos concedidos en el ejercicio de la actividad propia a tipo de interés cero o por debajo
de interés de mercado se contabilizan por su valor razonable. La diferencia entre el valor razonable
y el importe entregado se reconoce, en el momento inicial, como un gasto en la cuenta de resultados
abreviada de acuerdo con su naturaleza. Después de su reconocimiento inicial, la reversion del
descuento practicado se contabiliza como un ingreso financiero en la cuenta de resultados
abreviada.
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Débitos por la actividad propia
Son las obligaciones que se originan por la concesién de ayudas y otras asignaciones a los
beneficiarios de la entidad en cumplimiento de los fines propios.

Las ayudas y otras asignaciones concedidas por la entidad a sus beneficiarios, con vencimiento a
corto plazo, originan el reconocimiento de un pasivo por su valor nominal. Si el vencimiento supera
el citado plazo, se reconoce por su valor actual. La diferencia entre el valor actual y el nominal del
debito se contabiliza como un gasto financiero en la cuenta de resultados abreviada de acuerdo con
el criterio de coste amortizado.

Si la concesién de la ayuda es plurianual, el pasivo se registra por el valora actual del importe
comprometido en firme de forma irrevocable e incondicional. Se aplica este mismo criterio en
aquellos casos en los que la prolongacién de la ayuda no esta sometida a evaluaciones periédicas,
sino al mero cumplimiento de tramites formales o administrativos.

g) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Asociacion es el euro por lo que todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en moneda extranjera.
Dichas transacciones se registran en euros aplicando los tipos de cambio de contado vigentes en las
fechas en que se producen las transacciones.

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios en moneda extranjera, se convierten a euros
utilizando el tipo de cambio medio de contado vigente en dicha fecha del mercado de divisas
correspondiente.

Las pérdidas y ganancias que resultan de la liquidacion de las transacciones en moneda extranjera y
de la conversion a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios en moneda
extranjera, se reconocen en la cuenta de resultados abreviada del ejercicio en la partida “Diferencias
de cambio”.

h) Ingresos y gastos

La entidad reconoce los ingresos por el desarrollo ordinario de su actividad cuando se produce la
transferencia del control de los bienes o servicios. Para aplicar este criterio fundamental de registro
contable de ingresos, la entidad sigue un proceso completo que consta de las siguientes etapas
sucesivas:

1. Identificar el contrato (o contratos) con el usuario, entendido como un acuerdo entre dos o mas
partes que crea derechos y obligaciones exigibles para las mismas.

2. Identificar la obligacion u obligaciones a cumplir en el contrato, representativas de los
compromisos de transferir bienes o prestar servicios a un usuario.

3. Determinar el precio de la transaccion, o contraprestacion del contrato a la que la entidad
espera tener derecho a cambio de |a transferencia de bienes o de la prestacién de servicios
comprometida con el usuario.

4. Asignar el precio de la transaccion a las obligaciones a cumplir, que debera realizarse en
funcién 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 estimacion del precio de venta
cuando el mismo no sea observable de modo independiente.

5. Reconocer el ingreso por actividades ordinarias cuando (a medida que) la entidad cumple una
obligacién comprometida mediante la transferencia de un bien o la prestacion de un servicio;
cumplimiento que tiene lugar cuando el usuario obtiene el control de ese bien o servicio, de
forma que el importe del ingreso de actividades ordinarias reconocido sera el importe asignado
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a la obligacion contractual satisfecha.

La entidad reconocera los ingresos derivados de un contrato cuando (o a medida que) se produzca la
transferencia al usuario del control sobre los bienes o servicios comprometidos (es decir, la o las
obligaciones a cumplir).

Para cada obligacion a cumplir (entrega de bienes o prestacién de servicios) que se hubiera
identificado, la entidad determina al comienzo del contrato si el compromiso asumido se cumplira a lo
largo del tiempo o0 en un momento determinado.

Los ingresos derivados de los compromisos (con caracter general, de prestaciones de servicios) que
se cumplen a lo largo del tiempo se reconocen en funcion del grado de avance o progreso hacia el
cumplimiento completo de las obligaciones contractuales siempre que la entidad disponga de
informacién fiable para realizar la medicién del grado de avance.

La entidad revisa y, si es necesario, modifica las estimaciones del ingreso a reconocer, a medida que
cumple con el compromiso asumido. La necesidad de tales revisiones no indica, necesariamente, que
el desenlace o resultado de la operacién no pueda ser estimado con fiabilidad.

Cuando, a una fecha determinada, la entidad no sea capaz de medir razonablemente el grado de
cumplimiento de la obligacién (por ejemplo, en las primeras etapas de un contrato), aunque espere
recuperar los costes incurridos para satisfacer dicho compromiso, solo se reconoceran ingresos y la
correspondiente contraprestacion en un importe equivalente a los costes incurridos hasta esa fecha.

Cuando existan dudas relativas al cobro del derecho de crédito previamente reconocido como ingresos
por venta o prestacion de servicios, la pérdida por deterioro se registra como un gasto por correccién
de valor por deterioro y no como un menor ingreso.

Los criterios mas significativos seguidos por la Asociacién para el registro de sus ingresos y gastos son
los siguientes:

Ingresos

Ingresos de la actividad propia, ventas v otros ingresos de la actividad mercantil

Se registran al valor razonable de la contraprestacion cobrada o a cobrar y representan los importes
a cobrar por los bienes y los servicios prestados en el marco ordinario de la actividad, menos
descuentos, IVA y otros impuestos relacionados con las ventas.

Los ingresos de la actividad propia son los que la Asociacion percibe como consecuencia de las
cuotas de asociados y afiliados. Se reconocen como ingresos en el periodo al que corresponden,
devengandose semestralmente. Los ingresos procedentes de promociones para captacion de
recursos, de patrocinadores y de colaboraciones se reconocen cuando las campafias y actos se
producen.

Las ventas de bienes se reconocen como ingreso cuando se han transferido sustancialmente todos
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los mismos, el resultado de la transaccion
puede determinarse con fiabilidad y es probable que la Asociacién reciba los rendimientos
economicos derivados de la transaccion.

Los ingresos asociados a la prestacion de servicios vy otros ingresos de la actividad

Son los que la Asociacién percibe como consecuencia de las certificaciones emitidas, el canon
percibido por el derecho uso de la certificacion CIIA a la Fundacion de Estudios Financieros y la
repercusion a la Fundacion de Estudios Financieros de los gastos por los derechos de examen del
CIIA. Estos ingresos se reconocen en el periodo que corresponden, devengandose en funcién del
grado de realizacion de la prestacion a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la
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transaccion pueda ser estimado con fiabilidad y es probable que la Asociacion reciba los
rendimientos econdémicos derivados de la misma.

Los ingresos por intereses y conceptos similares

Con caracter general se reconocen contablemente por aplicacién del método del tipo de interés
efectivo.

Gastos

Se reconocen en la cuenta de resultados abreviada cuando tiene lugar una disminucién en los
beneficios econdmicos futuros relacionado con una reduccién de un activo o un incremento de un
pasivo que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto tiene lugar de forma
simultanea al registro del incremento del pasivo o la reduccion del activo. Por otra parte, se reconoce
un gasto de forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios econémicos futuros o cuando
no cumple los requisitos necesarios para su reconocimiento como activo. En concreto, Las ayudas
otorgadas por la entidad se reconocen en el momento en que se apruebe su concesion.

Los gastos por intereses y conceptos similares: con caracter general se reconocen contablemente
por aplicacion del método del tipo de interés efectivo.

i) Provisiones y contingencias

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales abreviadas, la Direccién de la Asociacién
diferencian entre:

Provisiones: obligaciones existentes a la fecha de cierre surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, sobre los que existe incertidumbre en cuanto a su cuantia o vencimiento, pero de las que
es probable que puedan derivarse perjuicios patrimoniales para la Asociacién y el importe de la
deuda correspondiente se puede estimar de manera fiable.

Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacion esta condicionada a que ocurran o no, uno o mas sucesos futuros inciertos que
no estan enteramente bajo el control de la Asociacion y no cumplen los requisitos para poder
reconocerlos como provisiones.

Las cuentas anuales abreviadas de la Asociacion recogen todas las provisiones significativas respecto
a las que se estima que existe una alta probabilidad de que se tenga que atender la obligacion. Se
cuantifican en base a la mejor informacion disponible a la fecha de formulacion de las cuentas anuales
abreviadas sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa teniendo en cuenta, si es
significativo, el valor temporal del dinero.

Su dotacién se realiza con cargo a la cuenta de resultados abreviada del ejercicio en que nace la
obligacion (legal, contractual o implicita), procediéndose a su reversién, total o parcial, con abono a la
cuenta de resultados abreviada cuando las obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Los pasivos contingentes no se reconocen en el balance de situacién abreviado, sino que se informa
sobre los mismos en la memoria abreviada.

j) Gastos de personal
Los gastos de personal incluyen todos los haberes y obligaciones de orden social, obligatorias o

voluntarias, de la Asociacion devengadas en cada momento, reconociendo las obligaciones por pagas
extras, vacaciones y retribuciones variables, asi como los gastos asociados a las mismas.
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Retribuciones a corto plazo

Este tipo de retribuciones se valoran, sin actualizar, por el importe que se ha de pagar por los
servicios recibidos, registrandose con caracter general como gastos de personal del ejercicio y
figurando en una cuenta de pasivo del balance de situacion abreviado por la diferencia entre el gasto
total devengado y el importe satisfecho al cierre del ejercicio.

Indemnizaciones por cese

De acuerdo con la legislaciéon vigente, la Asociacion esta obligada a indemnizar a aquellos
empleados que sean despedidos sin causa justificada. Dichas indemnizaciones se pagan a los
empleados como consecuencia de la decision de la Asociacion de rescindir su contrato de trabajo
antes de la fecha normal de jubilacién o cuando el empleado acepta voluntariamente dimitir a cambio
de esta prestacién. La Asociacion reconoce estas prestaciones cuando se ha comprometido de
manera demostrable a cesar en su empleo a los trabajadores actuales de acuerdo con un plan
detallado sin posibilidad de retirada o a proporcionar indemnizaciones por cese como consecuencia
de una oferta realizada para animar a la renuncia voluntaria.

Al cierre del ejercicio no existe plan alguno de reduccién de personal que haga necesaria la creacion
de una provision por este concepto.

k) Transacciones entre partes vinculadas

Las operaciones comerciales o financieras realizadas con entidades del grupo, multigrupo, asociadas
y otras partes vinculadas se registran en el momento inicial por su valor razonable, con independencia
del grado de vinculacion existente. En el caso de que el precio acordado en una transaccion difiera de
su valor razonable, |a diferencia se registra atendiendo a la realidad econémica de la operacion.

1) Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto corriente
que resulta de aplicacion del tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio y después de
aplicar las deducciones que fiscalmente son admisibles, mas la variacién de los activos y pasivos por
impuestos diferidos.

Se registra en el Patrimonio Neto del balance de situacion abreviado el efecto impositivo relacionado
con partidas que se registran directamente en cuentas de patrimonio.

Los impuestos diferidos se calculan de acuerdo con el método basado en el balance, sobre las
diferencias temporarias que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus importes en
libros, aplicando la normativa y tipo impositivo aprobado, o a punto de aprobarse, en la fecha de cierre
del ejercicio y que se espera aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto diferido se realice
o el pasivo por impuesto diferido se liquide.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles,
excepto si la diferencia temporaria se deriva del reconocimiento inicial de un fondo de comercio o de
otros activos y pasivos en una operacion, que no sea una combinacion de negocios, que no haya
afectado ni al resultado fiscal ni al resultado contable. Los activos por impuestos diferidos se reconocen
cuando es probable que la Asociacion vaya a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales con las
que poder compensar las diferencias temporarias deducibles o las pérdidas o créditos fiscales no
utilizados.

Al cierre del ejercicio, la Asociacion revisa los impuestos diferidos registrados (tanto activos como
pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones
a los mismos de acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

El gasto por el Impuesto de beneficios del ejercicio se calcula en funcion del resultado econdmico antes
de impuestos, aumentado o disminuido, segun corresponda, por las diferencias permanentes con el
resultado fiscal, entendiendo éste como la base imponible del citado impuesto.
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5.1 Inmovilizado intangible

INMOVILIZADO INTANGIBLE Y MATERIAL

El detalle y movimiento del inmovilizado intangible en el ejercicio 2025 es el siguiente:

Ejercicio 2025 01/01/2025 ALTAS BAJAS 31/12/2025

COSTE

Propiedad industrial 13.916 13.916

Aplicaciones informaticas 63.666 4.941 (16.077) 52.530

Anticipos para inmovilizado 1.347 1.834 (1.347) 1.834
Total coste 78.929 6.775 -17.424 68.280
AMORTIZACION ACUMULADA

Propiedad industrial (7.826) (1.425) 116 (9.135)

Aplicaciones informaticas (61.017) (2.582) 16.195 (47.404)
Total, amort. Acumulada (68.843) (4.007) 16.311 (56.539)
VALOR NETO CONTABLE 10.086 2.768 (1.113) 11.741

El detalle y movimiento del inmovilizado intangible en el ejercicio 2024 fue el siguiente:

Ejercicio 2024 01/01/2024 ALTAS BAJAS 31/12/2024

COSTE

Propiedad industrial 13.916 13.916

Aplicaciones informaticas 61.431 2.235 63.666

Anticipos para inmovilizado 1.347 1.347
Total coste 75.347 3.582 - 78.929
AMORTIZACION ACUMULADA

Propiedad industrial (6.401) (1.425) (7.826)

Aplicaciones informéticas (63.174) (7.843) (61.017)
Total, amortizacion acumulada (59.575) (9.268) - (68.843)
VALOR NETO CONTABLE 15.772 (5.686) 5 10.086

Las altas registradas durante el ejercicio 2025 en el epigrafe de aplicaciones informaticas corresponden
a la implantacion de una nueva péagina web con funcionalidades de comercio electrénico, que sustituye
a la anterior plataforma tecnoldgica, ya obsoleta.

Por su parte, las bajas del ejercicio recogen la retirada de elementos del inmovilizado intangible que
habian dejado de estar en uso, entre los que se incluyen aplicaciones informaticas y desarrollos
asociados a la anterior pagina web y a otras herramientas digitales discontinuadas.

Asimismo, en el epigrafe “Anticipos para inmovilizado intangible” se ha registrado el importe abonado
hasta la fecha correspondiente al desarrollo e implantacién del nuevo sistema ERP. Dicho importe sera
reclasificado como inmovilizado intangible una vez la herramienta se encuentre finalizada y operativa.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 el valor de coste de los activos totalmente amortizados y en uso
asciende a 45.353 euros, que corresponden integramente a aplicaciones informaticas.

31/12/2025 | 31/12/2024
Propiedad industrial
Aplicaciones informaticas 45.353 39.081
Total 45.353 39.081
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5.2 Inmovilizado material

El detalle y movimiento de inmovilizado material a lo largo del ejercicio 2025 es el siguiente:

Ejercicio 2025 01/01/2025 ALTAS BAJAS 31112/2025

COSTE

Instalaciones 8.043 8.043

Mobiliario 9.414 9.414

EPIs 6.076 1.138 7.214

Otro inm. Material 7.661 7.661
Total coste 31.194 1.138 - 32.332
AMORTIZACION ACUMULADA

Instalaciones (1.733) (1.191) (2.924)

Mobiliario (9.355) (17) 1 (9.371)

EPis (4.712) (1.300) 52 (5.960)

Otro inm. Material (7.661) (7.661)
Total, amort. Acumulada (23.461) (2.508) - (25.916)
VALOR NETO CONTABLE 7.733 (1.370) - 6.416

Por su parte, el detalle y movimiento de inmovilizado material a lo largo del ejercicio 2024 fue el
siguiente:

Ejercicio 2024 01/01/2024| ALTAS BAJAS 31/12/2024

COSTE

Instalaciones 6.660 1.383 8.043

Mobiliario 9.414 9.414

Equipos para procesos informacién 6.076 6.076

Otro inm. Material 7.661 7.661
Total coste 29.811 1.383 - 31.194
AMORTIZACION ACUMULADA

Instalaciones (636) (1.097) (1.733)

Mobiliario (9.339) (16) (9.355)

Equipos para procesos informacion (3.422) (1.290) (4.712)

Otro inm. Material (7.661) (7.661)
Total, amort. Acumulada (21.058) (2.403) - (23.461)
VALOR NETO CONTABLE 8.753 (1.020) - 7.733

El desglose, por epigrafes, de los activos que, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, estaban totalmente
amortizados y en uso, se muestra a continuacion, con indicacién de su valor de coste:

31/12/2025 | 31/12/2024

Instalaciones
Mobiliario 9.252 9.252
Epis 3.850 2.278
Otro inmov. Material 7.661 7.661
Total 20.763 19.191
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6. INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS

El Instituto Espafiol de Analistas Financieros ha creado Lighthouse (LH), un servicio de andlisis
financiero independiente, destinado a dar cobertura a los “valores huérfanos” de la Bolsa espafiola,
aquellos que no tienen una cobertura real y constante por parte del Sell Side. LH nace como un proyecto
de IEAF Servicios de Analisis S.L, sociedad creada el dia 10 de mayo de 2018 propiedad de la
Asociacién con un capital suscrito de 3.000 euros.

7. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

7.1. Activos Financieros

El detalle de activos financieros a largo y a corto plazo a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

EJERCICIO 2025 Largo Corto | 31/12/2025
plazo plazo
a) Activos a coste amortizado 4.000| 204.306 208.306
Fianzas constituidas 4.000 4.000
Usuarios y otros deudores de la actividad propia 10.903 10.903
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 23.759 23.759
Fondos de inversién
Letras del tesoro 169.644 169.644
b) Activos financieros a coste 3.000 3.000
Total, activos financieros 7.000| 204.306 211.306
Efectivos y otros activos liquidos equivalentes 176.028 176.028
Total activo 7.000| 380.334 387.334
EJERCICIO 2024 Largo Corto | 31/12/2024
plazo plazo
a) Activos a coste amortizado 4.000 308.759 312,759
Fianzas constituidas 4.000 4.000
Usuarios y otros deudores de la actividad propia (Nota 8) 1.530 1.530
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (Nota 9) 27.848 27.848
Fondos de inversion
Letras del tesoro 279.381 279.381
b) Inversiones financieras en empresas del grupo o 3.000 3.000
asociadas
Total, activos financieros 7.000 308.759 315.759
Efectivos y otros activos liquidos equivalentes 36.645 36.645
Total activo 7.000| 345.404 352.404

Fianzas constituidas

El importe registrado en este epigrafe corresponde a las fianzas constituidas por el arrendamiento de
la oficina.

Usuarios v otros deudores de la actividad propia

En esta partida quedan reflejados los derechos de cobro a favor de la Asociacién frente a los
beneficiarios, usuarios, patrocinadores y afiliados.
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Valores representativos de deuda

Durante el ejercicio 2025, la Asociacion ha realizado inversiones a corto plazo en instrumentos de
deuda del Estado como parte de su estrategia de gestion de liquidez y diversificacion de cartera. A 31
de diciembre de 2025, el saldo en balance refleja su valoracion a coste amortizado. Una descripcion
detallada de las inversiones vigentes a cierre del ejercicio se encuentra en el apartado relativo al grado
de cumplimiento del cédigo de conducta de las entidades sin animo de lucro para la realizacion de
inversiones temporales incluido en la nota 18.

Efectivo y otros activos liquidos equivalentes

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 |a totalidad de los saldos incluidos en este epigrafe del balance de

situacién abreviado adjunto corresponden a tesoreria mantenida en cuentas corrientes bancarias y
caja.

7.2 Pasivos Financieros

El detalle de pasivos financieros a largo y a corto plazo a 31 de diciembre de 2025 y 2024 es el siguiente:

EJERCICIO 2025 Corto plazo | 31/12/2025
Débitos y partidas a pagar
Acreedores comerciales 43.141 43.141
Remuneraciones pendientes de pago 1.100 1.100
Deudas con las Administraciones Publicas 15.376 15.376
Anticipos de certificaciones 84 84
Total, pasivos financieros 59.701 59.701

EJERCICIO 2024 Corto plazo | 31/12/2024
Débitos y partidas a pagar
Acreedores comerciales 23.610 23.610
Remuneraciones pendientes de pago 1.100 1.100
Deudas con las Administraciones Publicas 11.921 11.921
Anticipos de certificaciones 932 932
Total, pasivos financieros 37.563 37.563

Los saldos acreedores con las Administraciones Plblicas, a 31 de diciembre de 2025 son los siguientes:

H.P. Acreedora LV.A. ... 9.486 €
H.P. Acreedora Retenciones ..........cccceeeeevveeeeeeaenns 2.856 €
H.P. Acreedora por IS ............ccooeeeeemeeevecneerrirenenns 944 €

Organismos Seg. Social Acreedores .....................

Los saldos acreedores con las Administraciones Publicas, a 31 de diciembre de 2024 son los siguientes:

H.P. Acreedora LV.A. ... veeeeeeeeeeeeeeeeeaeansens 7.276 €
H.P. Acreedora Retenciones ........c.ccceeeeeeeeeveeennnn. 2.755 €
Organismos Seg. Social Acreedores ..................... 1.890 €
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8. USUARIOS Y OTROS DEUDORES DE LA ACTIVIDAD PROPIA

El movimiento habido en el ejercicio 2025 en el epigrafe del balance “Usuarios y otros deudores de la

actividad propia” es el siguiente:

EJERCICIO 2025 31/12/2024| Altas Bajas | 31/12/2025

Socios 1.530 238.565| (237.980) 2115
Promotores, patrocinadores y colaboradores 24.620 (15.832) 8.788
Total, usuarios y otros deudores de la act. 1.530 263.185| (253.812) 10.903

Propia

El saldo de promotores, patrocinadores y colaboradores al 31 de diciembre de 2025, por importe de
8.788 euros, corresponde a importes pendientes de cobro a dicha fecha, con vencimiento inferior a seis
meses, que fueron cobrados en el ejercicio 2026.

E!l movimiento habido en el ejercicio 2024 en el epigrafe del balance "Usuarios y otros deudores de la
actividad propia” fue el siguiente:

EJERCICIO 2024 31/12/2023 Altas Bajas 31/12/2024
Socios 3.465 221131 (223.066) 1.530
Promotores, patrocinadores y colaboradores 15.500 (15.500)
;otal., usuarios y otros deudores de la act. 3.465 236.631| (238.566) 1.530
ropia

La Asociacion aplica criterios especificos para el reconocimiento de provisiones por posibles
insolvencias en funcion del tipo de deudor:

o En el caso de socios, se dota una provision por insolvencias cuando existen dos o mas cuotas
impagadas a la fecha de cierre del ejercicio. En aplicacion de este criterio, a 31 de diciembre
de 2025 se han reconocido en el balance saldos de dudoso cobro por importe de 2.745 euros
(4.185 euros en 2024), correspondientes a cuotas de dicho periodo.

o En relacién con otros deudores (como colaboradores, patrocinadores u otras entidades), se
reconoce una provisiéon cuando los importes pendientes de cobro presentan una antigliedad
superior a seis meses. A la misma fecha de cierre, no existen saldos que cumplan este criterio,
por lo que no se han registrado provisiones adicionales por este concepto.

El movimiento de la correccién valorativa por deterioro registrada en el epigrafe Usuarios y otros
deudores de la actividad propia del balance es el siguiente:

2025 2024
Saldo a 1 enero 3.915 2.700
Dotacion 2.745 4,185
Reversion (3.690) (1.395)
Aplicacion (225) (1.575)
Saldo a 31 de diciembre 2.745 3.915

La reversion se refiere a la baja contable de saldos provisionados en ejercicios anteriores, que se han
reclasificado como pérdidas definitivas ante la imposibilidad de su cobro. La aplicacion recoge aquellos
importes que habian sido provisionados en ejercicios anteriores y que han sido efectivamente cobrados
durante el ejercicio 2025.
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9. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

El movimiento habido en el ejercicio 2025 en este epigrafe del balance es el siguiente:

Propia

EJERCICIO 2025 311212024 Altas Bajas | 31/12/2025

Deudores comerciales 23.168 108.235| (116.233) 15.170
Deudores entidades vinculadas 4.391 62596 | (58.398) 8.589
Partidas pdtes de aplicacion 289 2932 (3.353) (132)
Total, usuarios y otros deudores de la act. 27.848 173.763 | (177.984) 23.627

Por su parte, el movimiento habido en el ejercicio 2024 en el epigrafe del balance “Deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar” fue el siguiente:

Propia

EJERCICIO 2024 31/12/2023 Altas Bajas | 31/12/2024

Deudores comerciales 1.998| 224.808| (203.638) 23.168
Deudores entidades vinculadas 34.056 45373 | (75.038) 4.391
Partidas pdtes de aplicacion 72951 | (72.662) 289
Total, usuarios y otros deudores de la act. 36.054 | 343.132| (351.338) 27.848

La Asociacion reconoce provisiones por insolvencias en este epigrafe cuando los saldos pendientes de
cobro tienen una antigliedad superior a seis meses, salvo que existan garantias o motivos que
justifiquen su cobro futuro. A cierre del ejercicio, no ha sido necesario reconocer ninguna provision por

este concepto.

10.BENEFICIARIOS-ACREEDORES

El movimiento habido en el ejercicio 2025 en el epigrafe del balance “Beneficiarios-Acreedores” es el

siguiente:
EJERCICIO 2025 31.12.2024 Altas Bajas 31.12.2025
Beneficiarios 17.831 (17.831)
Total, beneficiarios - 17.831 (17.831) -

El movimiento habido en el ejercicio 2024 en el epigrafe del balance “Beneficiarios-Acreedores’ fue el

siguiente:
EJERCICIO 2024 31.12.2023 Altas Bajas 31.12.2024
Beneficiarios 10.407 (10.407)
Total, beneficiarios - 10.407 (10.407) -

11.FONDOS PROPIOS

La evolucion de los fondos propios desde el inicio del ejercicio 2024 y hasta la fecha de cierre del
ejercicio 2025 es la que se muestra a continuacion:
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EJERCICIO 2025 31112/2024 Altas Bajas 31/12/2025
Fondo social 455.927 455.927
Excendentes de ejercicios anteriores (186.445) 55.718 (242.163)
Excedente del ejercicio 55.718 19.677 (55.718) 131.113
Total, Fondos propios 325.200 19.677 - 344.877
EJERCICIO 2024 31112/2023 Altas Bajas 31/12/2024
Fondo social 455,927 455.927
Excedentes de ejercicios anteriores (174.638) (11.807) (186.445)
Excedente del ejercicio (11.807) 55.718 11.807 55.718
Total, Fondos propios 269.482 55.718 - 325.200

12.SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS

La Asociacion resulté beneficiaria en el ejercicio 2023 de una ayuda correspondiente al programa Kit
Digital, destinada a la implantacion de soluciones digitales para la mejora de los procesos de gestion
de la entidad.

La ayuda se viene aplicando desde el ejercicio 2024 y continia imputandose a resultados en 2025 de
forma correlacionada con la amortizacion del inmovilizado financiado.

Imputada
2025 31.12.2024| Altas a Bajas |31.12.2025

resultado
Subvenciones recibidas 1.648 (667) 981
Total, subvenciones 1.648 - (667) - 981

Imputada
2024 31.12.2023 | Altas a Bajas | 31.12.2024

resultado
Subvenciones recibidas 2.000 (352) 1.648
Total, subvenciones - 2.000 (352) - 1.648

13. PERIODIFICACIONES A CORTO PLAZO
De Activo

LLa composicion de este epigrafe del balance abreviado adjunto a 31 de diciembre de 2025 y 2024 ha
sido la siguiente:

2025 2024
Gastos anticipados 7.086 9.041
T:;t::; periodificaciones a corto 7.086 9.041

Las periodificaciones a corto plazo del activo corresponden, principalmente, a gastos anticipados
asociados a actividades de certificacion, incluyendo licencias de plataformas de examen y servicios de
mensajeria, cuya imputacion a resultados se realiza en funcion de su consumo efectivo.
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De Pasivo

La composicion de este epigrafe del balance abreviado adjunto a 31 de diciembre de 2025 y 2024 ha
sido la siguiente:

2025 2024
Programas certificacion 6.886 14.853
Total, periodificaciones a corto plazo 6.886 14.853

Los ingresos derivados de programas de certificacion se reconocen en resultados en funcién del criterio
de devengo, atendiendo a la fecha efectiva de celebracion del examen y en correlacion con los gastos
asociados incurridos. En consecuencia, los importes cobrados con anterioridad a dicha fecha se
registran como ingresos anticipados dentro del pasivo del balance.

14. SITUACION FISCAL

Impuesto sobre beneficios

El Instituto Espafiol de Analistas Financieros es una asociaciéon privada, no declarada de utilidad
publica, por tanto, tributa bajo el régimen de entidades parcialmente exentas de la Ley del Impuesto de
Sociedades. Teniendo en cuenta la citada normativa, la exencién no alcanza los rendimientos derivados
de la actividad de certificacion, el desarrollo de presentaciones de entidades cotizadas ni otros servicios
diversos.

La conciliacién entre el resultado contable y la base imponible que la Asociacién espera declarar en el
Impuesto sobre Sociedades es la siguiente:

2025 2024
Resultado Contable 19.677 55.718
Correcciones al resultado (10.127) (13.090)
Ingresos exentos (206.400) (204.435)
Gastos no deducibles 196.273 191.345
Base imponible antes de apic. Reserva
capitalizacion y compensacion de bases imponibles 9.550 42.628
negativas
Compensacidon de bases imponibles negativas 4.812 42.628
Base Imponible 4.738 -
Tipo de gravamen 25%
Cuota integra 1.184 -
Dequccién de donativos a entidades sin fines 240 _
lucrativas
Resultado de la liquidacién 944 -

La base imponible previa del ejercicio asciende a 9.550 euros, habiéndose aplicado parciaimente las
bases imponibles negativas de ejercicios anteriores por importe de 4.812 euros. Como resultado de
dicha compensacion, la base imponible del ejercicio asciende a 4.738 euros, quedando totalmente
compensadas las bases imponibles negativas pendientes de aplicacion de ejercicios anteriores.
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Impuesto sobre el Valor Aiiadido

La entidad fue reconocida el 12 de noviembre de 1991 como exenta del Impuesto sobre el Valor
Anadido por las entregas de bienes y prestacion de servicios a favor de sus miembros para la

consecucion de sus finalidades especificas.

Situacioén fiscal

Al 31 de diciembre de 2025 se encuentran abiertos a inspeccion los cuatro Gltimos ejercicios para todos
los impuestos que le son de aplicacion a la Asociacion por sus actividades, asi como el Impuesto sobre

beneficios correspondiente a los ejercicios 2021 a 2025.

De acuerdo con la legislacién fiscal vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades

fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.

15.INGRESOS Y GASTOS

15.1. Ingresos de la actividad propia, ventas y otros ingresos

La composicion del epigrafe de la cuenta de resultados adjunta durante los ejercicios 2025 y 2024 es

el siguiente:

2025 2024
Ingresos de la actividad propia 229.090 219.935
Cuotas de asociados y afiliados 206.400 204.435
Ingresos de promociones, patrocinadores y colaboraciones 22.690 15.500
Otros ingresos de la actividad 114.208 167.420
Otros ingresos de entidades vinculadas 49.932 72.299
Oftros ingresos 64.276 95.121
Total, ingresos 343.298 387.355

5.2. Ayudas monetarias

La composicién del epigrafe de la cuenta de resultados adjunta durante los ejercicios 2025 y 2024 es

el siguiente:

2025 2024

Ayudas monetarias a terceros

17.831| 10.407

Total, ayudas monetarias

17.831| 10.407

Este importe corresponde a las cuotas satisfechas por la Asociacion por su pertenencia a la

Federacion Europea de Analistas Financieros —EFFAS—, ACIIA y CEDE. La variacioén respecto al
ejercicio anterior se debe a que en 2024 la cuota de EFFAS estuvo bonificada excepcionalmente al
50%, mientras que en 2025 se ha registrado por su importe integro.

15.3. Gastos de aprovisionamientos

La composicion del epigrafe de la cuenta de resultados adjunta durante los ejercicios 2025 y 2024 es

el siguiente:

24



Cuentas Anuales Abreviadas de Instituto Espariol de Analistas Financieros — Ejercicio 2025

2025 2024
Consumos de bienes destinados a la actividad 58.553 91.408
Conferenciantes 200
Diplomas 4.801 5.695
Expedicion de titulos y examenes realizados 53.552 85.713
Total, gastos de aprovisionamiento 58.553 91.408

15.4. Gastos de personal

La composicion del epigrafe de la cuenta de resultados adjunta durante los ejercicios 2025 y 2024 es

el siguiente:

2025 2024
Sueldos y Salarios 61.575| 75.100
Cargas sociales 19.696| 21.829
Gastos de formacion y otros 219 65
Total, gastos de personal 81.490| 96.994

El gasto de personal correspondiente al ejercicio 2025 ha sido inferior al registrado en el ejercicio
anterior debido a que los honorarios asociados al puesto de Secretario General Ginicamente se
devengaron durante los tres primeros meses del ejercicio 2024. Desde entonces, las funciones
correspondientes al cargo pasaron a ser asumidas por personal contratado por la Fundacién del
Instituto Espariol de Analistas, por lo que dicho coste dej6 de registrarse en esta partida de la

Asociacion.

15.5. Otros gastos de la actividad

La composicion del epigrafe de la cuenta de resultados adjunta durante los ejercicios 2025 y 2024 es

el siguiente:

Arrendamientos y canones
Reparaciones y conservacion
Servicios de profesionales independientes
Servicios bancarios y similares
Publicidad, propaganda y relaciones publicas
Suministros
Oftros gastos
Material de oficina
Mensajeria y correspondencia
Locomoacion y viajes
Mudanzas
Otros gastos
Deterioros de crédito comerciales
Pérdidas Créditos incobrables
Iva Soportado no deducibie

2025 2024

27.947 27.395
3.831 3.403
41.612 48.112
2.482 2.275
7.120 3.320
373 323
71.505 39.436
268 242
810 441
10.098 8.317

60.329 30.436

2.745 4.185
3.690 1.395
2.246 -448

Total, ayudas monetarias

163.551 129.396
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El incremento registrado en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” durante el ejercicio 2025 se debe,
principalmente, a los gastos incurridos con motivo de la celebracién del evento anual Brujula del Afio,
celebrado coincidiendo con el 60 aniversario de la Asociacion.

En particular, dentro de la partida “Otros gastos” se incluyen los costes asociados a la organizacién y
celebracion del evento, tales como servicios técnicos, azafatas, catering, material promocional y otros
gastos relacionados con su desarrollo.

15.6. Resultado financiero

El desglose de ingresos y gastos financiero durante los ejercicios 2025 y 2024 es el siguiente:

2025 2024

Ingresos financieros 4.393 5.901

Procedentes de préstamos y partidas a cobrar

Procedentes de valores representativos de deuda publica 4.393 5.901
Diferencias de cambio - (69)

Positivas -

Negativas (69)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos - -
financieros

Deterioros y pérdidas

Resultados por enajenaciones y otras
Total, ayudas monetarias 4.393 5.832

15.7. Amortizaciones y resultado por enajenaciones del inmovilizado

A cierre del 2025 y 2024 se registran como gastos asociados a la depreciacion del inmovilizado, los
siguientes:

2025 2024
Dotacién a la amortizacién 6.227 11.671
Total, amortizacion 6.227 11.671
15.8. Gastos excepcionales
2025 2024
Gastos excepcionales 4.000 60
Total, gastos excepcionales 4.000 60

El incremento registrado en la partida de gastos excepcionales durante el ejercicio 2025 corresponde
al importe satisfecho en virtud de un acuerdo extrajudicial alcanzado con un antiguo proveedor de

servicios.

Como consecuencia de dicho acuerdo, la Asociacién ha registrado un gasto excepcional por importe
de 4.000 euros durante el ejercicio 2025.
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16. ACTIVIDAD DE LA ENTIDAD. DESVIACIONES ENTRE EL PRESUPUESTO Y
LOS DATOS REALES POR ACTIVIDADES. APLICACION DE ELEMENTOS
PATRIMONIALES A FINES PROPIOS. GASTOS DE ADMINISTRACION.

Somos la institucion decana en la promocion de la actividad financiera en nuestro pais, sobre la base
de un colectivo profesional, el de los analistas financieros, que habra contribuido de forma evidente a
la mejora del conocimiento de una practica (y ciencia) fundamental como acompafiamiento del
crecimiento econémico en general y a la iniciativa empresarial en particular. Entre el Instituto y la
Fundacion de Estudios Financieros (Fundacién, fundada en 1991) entendemos que hemos sido
participes activos a la hora de forjar tres patas fundamentales para hacer realidad ese objetivo.

En primer lugar, la creacion de un marco de relacion profesional entre analistas financieros, gestores
de inversiones, miembros de los Mercados, especialistas de finanzas corporativas, asi como de otros
profesionales desde la alta direccion empresarial o el ambito de la academia, que habran podido
enfocar sus conocimientos e iniciativas a través de nuestra institucion en beneficio de la economiay la
sociedad en su conjunto.

En segundo término, el desarrollo de la formacion necesaria para que dichos conocimientos se puedan
poner en practica. El Instituto y la Escuela de la Fundaciéon hoy en dia pueden alardear de ser una
referencia en la formacion y la certificacion financiera en Espana. Los datos que veréis en las siguientes
paginas avalan sin matices esta afirmacion.

Por ultimo, pero no por ello menos importante, Instituto-Fundaciéon es hoy en dia, a su vez, una
referencia como centro de pensamiento y estudio en materias economico-financieras, a través del
programa fundacional de estudios y trabajos que desarrolla la Fundacion. Sin olvidar que en los ultimos
afios hemos incorporado a nuestra oferta de servicios capacidades de analisis de compahias no
cubiertas inicialmente por los miembros del mercado o una oferta también de rating ESG para cotizadas
de pequefia y mediana capitalizaciéon a través del proyecto, hoy en dia una absoluta realidad y
juntamente con Bolsas y Mercados Esparioles, denominado “Lighthouse. Servicios de Andlisis”.

ACTIVIDADES DEL INSTITUTO ESPANOL DE ANALISTAS EN MADRID
« PROGRAMA FUNDACIONAL 2025

El Programa Fundacional 2025 fue debatido en el Consejo Asesor Conjunto de 7 de noviembre de
2024, aprobado por la Comisién Ejecutiva de la Fundacion el 19 de noviembre de 2024 y en el Patronato
de 10 de diciembre de 2024.

Las actividades que componen el Programa Fundacional 2025 de la Fundacion del Instituto Espariol de
Analistas son las siguientes:

o FINANCIACION ALTERNATIVA DE LA EMPRESA ESPANOLA

El 20 de marzo de 2025 tuvo lugar en el salon de actos de la Bolsa de Madrid la presentacion
del estudio Financiacion Alternativa de la Empresa Espariola, promovido por la Fundacion del
Instituto Espafiol de Analistas en colaboracion con Finalbion.

La jornada estuvo centrada en el andlisis de las alternativas de financiacion complementarias
al sistema bancario tradicional y en su contribucion al desarrollo y crecimiento empresarial,
incorporando distintas mesas de debate con representantes del ambito financiero y
empresarial.

o CARRERA AL NET ZERO: IMPLICACIONES EN EL MUNDO INVERSOR DE UNA TRANSICION
MAS DESORDENADA

El 8 de mayo de 2025 se presentd en la sede de KPMG el estudio Carrera al “Net Zero™:
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implicaciones en el mundo inversor de una transicion mas desordenada, desarrollado por
Fidelity International con la colaboracion de KPMG y de la Fundacién del Instituto Espariol de
Analistas.

La sesion estuvo centrada en el analisis de los retos derivados de la transicion energética y de
su impacto sobre los mercados financieros y las estrategias de inversion sostenible.

o CADA GOTA CUENTA

El 4 de junio de 2025 tuvo lugar en Madrid la presentacion del estudio Cada gota cuenta,
realizado por Fluidra en colaboracién con la Fundacion del Instituto Espariol de Analistas.

La jornada estuvo orientada al analisis de los retos relacionados con la gestion sostenible del
agua, abordandose cuestiones vinculadas a la sostenibilidad, la innovacién y el uso eficiente
de los recursos hidricos.

o EURO DIGITAL: ;UNA INICIATIVA ESTRATEGICA PARA EUROPA?

El 10 de junio de 2025 se presenté en CUNEF Universidad el estudio Euro digital: ¢ una iniciativa
estratégica para Europa?, elaborado por la Fundacion del Instituto Espariol de Analistas.

La sesion estuvo centrada en el andlisis del papel del euro digital en el contexto europeo y de
sus posibles implicaciones econémicas, financieras y regulatorias para el sistema financiero y
los medios de pago.

o MERCADO DE TITULIZACIONES: BARRERAS Y POTENCIALES SOLUCIONES

El 23 de septiembre de 2025 tuvo lugar en la Cupula de EY la presentacion del informe Mercado
de titulizaciones: barreras y potenciales soluciones, organizada por el Instituto Espafiol de
Analistas junto con EY y la AEB.

La jornada estuvo centrada en el analisis de los principales retos y limitaciones del mercado de
titulizaciones, asi como en la identificacion de posibles medidas orientadas a impulsar su
desarrollo y eficiencia.

o LA UNION DE AHORROS E INVERSIONES: UNA OPORTUNIDAD PARA RACIONALIZAR Y
SIMPLIFICAR LA REGULACION DE LOS SERVICIOS

El 30 de octubre de 2025 tuvo lugar en el Auditorio Fundacion Abante de Madrid la presentacion
del informe La Uniéon de Ahorros e Inversiones: una oportunidad para racionalizar y simplificar
la regulacion de los servicios, realizado por finReg360 con la colaboracion de la Fundacion del
Instituto Espafiol de Analistas.

La sesién estuvo centrada en el analisis de la evolucién del marco regulatorio europeo y de las
oportunidades de simplificacién y mejora de la regulacion de los servicios financieros en el
contexto de la Unién de Ahorros e Inversiones.

o DIALOGOS QUE INSPIRAN. ANUARIO DEL EURO 2025

Durante el ejercicio 2025, la Fundacion del Instituto Espariol de Analistas organizé, con la
colaboracién de la Fundacion ICO y el Circulo de Empresarios, distintas sesiones del ciclo
Didlogos que inspiran, vinculadas a la presentacion y difusion de los contenidos del Anuario del
Euro 2025.

En una de las sesiones celebradas durante el ejercicio participaron Fernando Navarrete,
Eurodiputado en el Parlamento Europeo, y Francisco Uria, Director de Andlisis y Estudios de
la Fundacién del Instituto Espafiol de Analistas, quienes analizaron el capitulo ;Realmente
necesitamos el euro digital? ¢Una solucion a qué problema exactamente?, incluido en el
Anuario del Euro 2025.
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¢ PREMIOS DE INVESTIGACION
o PREMIOS DE INVESTIGACION Y ESTUDIO ANTONIO DIONIS SOLER 2025

La Fundacion del Instituto Espaiol de Analistas convocé una nueva edicion de los Premios de
Investigacién y Estudio Antonio Dionis Soler, con el objetivo de promover la excelencia
investigadora en economia, finanzas y mercados financieros.

El jurado, compuesto por académicos y expertos del sector, otorgd los siguientes
reconocimientos:

1) Primer premio de 10.000 € al siguiente trabajo: THE ECONOMICS OF CAPITAL
BUFFERS USABILITY

Autores:
José Maria Abad Hernandez, Senior Advisor en la practica de Servicios
Financieros de Oliver Wyman.
Antonio Garcia Pascual, Global Head of Economics de Santander Corporate &
Investment Banking.
Deepali Gautam, Senior Research Officer en el Monetary and Capital Markets
Department del Fondo Monetario Internacional.
Raffaella Mennino, estudiante de doctorado en Teoria Econdémica vy
Econometria de la Toulouse School of Economics.

2) Conceder un accésit con una dotacion de cinco mil euros (5.000 €) al siguiente
trabajo: BANKS SPECIALISATION AND PRIVATE INFORMATION

Autores:
Alejandro Casado, Banco de Espafa y David Martinez Miera, Universidad
Carlos Il de Madrid.

o PREMIOS DE INVESTIGACION Y ESTUDIO RAFAEL TERMES CARRERO 2025 (X EDICION)

El 4 de noviembre de 2025 se reunio el jurado de la X edicién de los Premios de Investigacion y
Estudio Rafael Termes Carrerd, convocados por la Delegacion de Cataluia del Instituto Espafiol
de Analistas.

El jurado, compuesto por académicos y profesionales de reconocido prestigio del ambito
economico, financiero y universitario, selecciondé entre los trabajos finalistas al ganador del primer
premio, dotado con 10.000 euros.

El estudio galardonado fue “THE IMPACT OF ESG RISK ON FINANCIAL ANALYSTS’
FORECAST ACCURACY”, cuyos autores son Elena Ferrer, Cristina del Rio y Francisco J. Lépez-
Arceiz, profesores titulares del Departamento de Gestién de Empresas de la Universidad Publica
de Navarra.

e CLUBS DEL INSTITUTO

Las actividades desarrolladas, vinculadas con los clubs, han sido:
o CLUB DE INVERSION
El 18 de marzo de 2025 tuvo lugar en la sede del Instituto una sesion del Club de Ideas de
Inversion promovido por Argent, con la colaboracion del Instituto Espafiol de Analistas y dirigida

especialmente a los socios mas jovenes de la entidad.

La jornada estuvo orientada al intercambio de ideas y experiencias en materia de inversion,
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fomentando un entorno participativo y de debate entre los asistentes sobre los distintos temas
abordados durante la sesion.

* NOTAS DE ACTUALIDAD ECONOMICO-FINANCIERA 2025

A lo largo de 2025, el Instituto Espariol de Analistas ha publicado diversas notas de actualidad sobre
cuestiones econdmicas y financieras de maxima relevancia. Entre ellas destacan los analisis sobre
las decisiones del Banco Central Europeo (BCE), los datos macroeconémicos y medidas adoptadas
por la Reserva Federal (FED), asi como las implicaciones del informe Draghi sobre la competitividad
europea, entre otros temas clave.

Todas estas publicaciones estan disponibles en nuestra pagina web: www.institutodeanalistas.com,
en el apartado correspondiente a notas de actualidad.

e ENCUENTROS, JORNADAS Y ACTIVIDADES INSTITUCIONALES

Durante 2025 se llevaron a cabo los siguientes:

o LOS INVERSORES ANTE LA ERA DE LA REVOLUCION INDUSTRIAL LIMPIA

El 4 de febrero de 2025, la Comision de Sostenibilidad Empresarial del Instituto Espafiol de
Analistas, con la colaboracién de Acciona, organizé en el Campus ACCIONA la jornada Los
inversores ante la era de la Revolucion Industrial Limpia.

La sesion estuvo centrada en el analisis de las oportunidades y retos derivados de la transicion
energética y del desarrollo de tecnologias limpias, asi como en sus implicaciones para la
inversion y la sostenibilidad empresarial.

o MESA DE DEBATE SOBRE SIMPLIFICACION Y EFICIENCIA REGULATORIA DEL SECTOR
FINANCIERO

El 11 de marzo de 2025 se celebré en el Auditorio Renta 4 Banco la Mesa de Debate sobre
simplificacion y eficiencia regulatoria del sector financiero, organizada por el Instituto Espariol de
Analistas.

La jornada estuvo orientada a analizar posibles vias de simplificacion y mejora del marco
regulatorio del sector financiero, manteniendo adecuados niveles de proteccion y estabilidad, e
incorporé un debate con representantes de las principales instituciones y asociaciones del ambito
financiero y asegurador.

o MESA DE DEBATE SOBRE COMERCIO INTERNACIONAL

El 9 de abril de 2025 tuvo lugar en el Auditorio Renta 4 Banco la Mesa de Debate sobre Comercio
Internacional, organizada por el Instituto Espanol de Analistas.

La jornada estuvo centrada en el andlisis de la transformacién de la economia global hacia un
entorno mas fragmentado y en el estudio de sus implicaciones para el comercio internacional, la
actividad empresarial y la competitividad econdmica.

Durante la sesion se abordaron las principales causas de este proceso, asi como distintas

propuestas y estrategias para afrontar los retos derivados del nuevo contexto econdémico y
geopolitico internacional.
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o ENCUENTRO CON HOROS ASSET MANAGEMENT

El 24 de abril de 2025 se celebré en las oficinas de Horos Asset Management un encuentro
privado dirigido a los socios mas jovenes del Instituto Espariol de Analistas.

La jornada conté con la participacion de José Maria Concejo, CEO y socio de Horos AM, y
Alejandro Martin, gestor y socio de la firma, y estuvo centrada en el intercambio de opiniones y
experiencias sobre inversion, gestion de activos y perspectivas de mercado en un entorno
cercano y participativo.

o ANALISTAS ANTE EL NUEVO CONTEXTO GEOPOLITICO: CHINA, CLAVES DEL DOMINIO
GLOBAL DEL DRAGON VERDE

El 5 de junio de 2025, la Comision de Sostenibilidad y Empresa del Instituto Espafiol de Analistas
organizé en el Auditorio Torre KIO la jornada Analistas ante el nuevo contexto geopolitico: China,
claves del dominio global del dragon verde.

La sesi6n estuvo centrada en el analisis del papel de China en la transicion energética global,
abordandose cémo la planificacion estratégica y el desarrollo de su capacidad industrial estan
impulsando su posicionamiento como actor clave en sectores vinculados a la sostenibilidad y las
tecnologias limpias.

La jornada incluyé una presentacion y una mesa de debate con expertos del ambito econdmico,
financiero y académico especializados en sostenibilidad, geopolitica y transicion energética.

o ENTREGA BRUJULA DEL ANO 2025

El 30 de junio de 2025 tuvo fugar en el Parqué de la Bolsa de Madrid el acto de entrega de la
Brujula del Afio 2025 del Instituto Espariol de Analistas, en un evento celebrado con motivo del
60 aniversario de la institucion.

En esta edicién, el galardén fue concedido a José Manuel Entrecanales, CEO de Acciona, en
reconocimiento a su trayectoria profesional y empresarial.

Asimismo, durante el acto se hizo entrega de las Brajulas de Oro, Plata y Bronce a aquellos
socios con 50, 25 y 10 afos de pertenencia al Instituto, respectivamente.

o MESA DE DEBATE MULTISECTORIAL

El 2 de octubre de 2025 tuvo lugar en el Auditorio Renta 4 Banco la Mesa de Debate
Multisectorial, organizada por el Instituto Espariol de Analistas.

La jornada estuvo centrada en el andlisis, desde distintas perspectivas sectoriales, del impacto
que determinadas medidas regulatorias y economicas vigentes o en discusiéon pueden tener
sobre la productividad, la competitividad y el desempefio de la economia espariola.

La sesion reunié a representantes de distintos sectores empresariales y financieros, generando
un espacio de reflexién y debate sobre los principales retos econdémicos actuales.

o PRESENTACION DEL INFORME IDEAS PARA ENCONTRAR IDEAS

El 23 de octubre de 2025 tuvo lugar en el Salén de Actos de la Bolsa de Madrid la presentacion
de una nueva edicion del informe Ideas para encontrar Ideas, elaborado por Lighthouse y
organizado por el Instituto Espaiol de Analistas.

El estudio estad orientado a la identificacion de oportunidades de inversion en compaiiias
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espafnolas de pequefia y mediana capitalizacidon (Small Caps), ofreciendo un analisis de distintas
empresas y tendencias de mercado.

La jornada incluy6 la presentaciéon del informe y una mesa de debate con profesionales del
ambito de la gestion de activos y el analisis financiero.

o ENTREGA DE LOS PREMIOS DE INVESTIGACION Y CERTIFICACIONES PROFESIONALES DEL
INSTITUTO

El 27 de octubre de 2025 tuvo lugar en el Salon de Cotizar de la Bolsa de Madrid el acto de
entrega de los Premios de Investigacién del Instituto Espaiiol de Analistas 2024 (en Memoria de
Antonio Dionis Soler) y de las certificaciones profesionales otorgadas por el Instituto.

La jornada estuvo orientada al reconocimiento de trabajos de investigacion y al impulso de la
formacion y cualificacion profesional en el ambito financiero y del analisis.

En esta edicion actué como madrina del acto Carmen de Pablo, Directora Financiera, de
Estrategia y ESG de Moeve.

o PRESENTACION EN ESPANA DE LA CERTIFICACION ECRA (EFFAS CERTIFIED CLIMATE RISK
ANALYST)

El 18 de noviembre de 2025 tuvo lugar en la sede de Marsh McLennan en Madrid la presentacion
en Espafia de la certificacion ECRA (EFFAS Certified Climate Risk Analyst), en un acto
organizado por el Instituto Espafiol de Analistas, EFFAS y Marsh McLennan.

La jornada estuvo centrada en la presentacion de este programa internacional especializado en
la identificacion, analisis y gestion de riesgos y oportunidades derivados del cambio climatico,
orientado a profesionales del ambito financiero y de la sostenibilidad.

Durante la sesion se abordaron las implicaciones del riesgo climatico para las organizaciones y
los mercados financieros, asi como los retos asociados a la sostenibilidad, la gestion de riesgos
y la transicion energética.

o SOSTENIBILIDAD CORPORATIVA

El 24 de noviembre de 2025 tuvo lugar en formato online un webinar sobre Sostenibilidad
Corporativa, organizado por la Comisién sobre Corporate Reporting del Instituto Espanol de
Analistas.

La sesion estuvo centrada en el analisis de los nuevos estandares ESRS y del calendario previsto
de implantacion de la CSRD 2.0, abordandose las principales novedades del marco regulatorio
europeo en materia de sostenibilidad y reporte corporativo.

Asimismo, durante la jornada se analizaron las implicaciones practicas para las compaiiias en
relacién con la gestion de informacién no financiera, la transparencia y los nuevos requerimientos
de reporte y sostenibilidad empresarial.

o ANALISISTALKS 2025

Durante el ejercicio 2025, el Instituto Espafiol de Analistas continué desarrollando la iniciativa
audiovisual AndlisisTalks, orientada a acercar el analisis econémico y financiero al publico
general mediante encuentros y conversaciones con profesionales y expertos del sector.

En el marco de esta iniciativa, el 30 de septiembre de 2025 tuvo lugar un encuentro exclusivo
para socios con John Tidd, Director General y Director de Inversiones de HAMCO AM SGIIC y
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uno de los referentes del ambito de la gestion de inversiones en Espana.

La sesion estuvo centrada en el intercambio de ideas y experiencias sobre inversion, mercados
financieros y perspectivas econdémicas en el contexto actual.

PRESENTACIONES FINANCIERAS
Las presentaciones financieras llevadas a cabo durante 2025 han sido:
o PRESENTACION REIG JOFRE
El 13 de marzo de 2025 tuvo lugar en el Salén de Actos de la Bolsa de Madrid la presentacion de
los resultados correspondientes al ejercicio 2024 y de las perspectivas para 2025 de Reig Jofre,

en una jornada organizada por el Instituto Espafiol de Analistas.

La sesion estuvo centrada en el andlisis de la evolucion financiera y operativa de la compaiiia, asi
como en sus principales lineas estratégicas y perspectivas de crecimiento para el ejercicio 2025.

DELEGACION DEL INSTITUTO ESPANOL DE ANALISTAS FINANCIEROS EN CATALUNA
o RETOS Y OPORTUNIDADES DEL NEGOCIO DE BANCA PRIVADA
El 26 de marzo de 2025 tuvo lugar en la Bolsa de Barcelona la jornada Retos y oportunidades
del negocio de banca privada, organizada por la Delegacion Catalana del Instituto Espafiol de
Analistas.
La sesion estuvo centrada en el andlisis de la evolucién del negocio de banca privada, los retos

derivados del nuevo entorno financiero y regulatorio, y las oportunidades de crecimiento y
adaptacion del sector.

o ENCUENTRO ANUAL DE LA DELEGACION CATALANA

El 26 de mayo de 2025 se celebro en el Real Club de Polo de Barcelona el encuentro anual de
los miembros de la Delegacion Catalana del Instituto Espariol de Analistas.

Durante el acto se hizo entrega de la Insignia de Oro del Instituto a Tomas Muniesa Arantegui,
presidente de CaixaBank, asi como de distintas insignias conmemorativas a miembros de la
organizacion y del Premio al Mejor Analista Financiero.

Asimismo, se entregé el Premio Rafael Termes en su IX edicion al estudio Las recompras de
acciones, mito y realidad.

o PRESENTACION DEL ESTUDIO GANADOR DE LOS PREMIOS RAFAEL TERMES

El 2 de junio de 2025 tuvo lugar la presentacién del estudio ganador de la IX edicién de los
Premios Rafael Termes Carrerd, Las recompras de acciones, mito y realidad.

La jornada estuvo centrada en el analisis del impacto de las recompras de acciones desde la

perspectiva financiera y empresarial, incorporando ademas un coloquio sobre sus implicaciones
para las compaiiias y los mercados.

o LOS NUEVOS ESTADOS FINANCIEROS BAJO NIIF-18

El 9 de octubre de 2025 se celebrd en la Bolsa de Barcelona la sesién Impactos en la elaboracion
y en el analisis de los nuevos estados financieros bajo NIIF-18.
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La jornada estuvo centrada en el andlisis de los cambios derivados de la nueva normativa
contable internacional NIIF-18 y de sus implicaciones en la elaboracién, presentacion e
interpretacion de los estados financieros por parte de empresas, analistas e inversores.

o FINANCE WEEK 2025

El Instituto Espafiol de Analistas colaboro durante el ejercicio 2025 en la celebracion de la
Finance Week 2025, celebrada en la Bolsa de Barcelona.

La jornada reuni6 a representantes del sector financiero, empresarial y tecnolégico para abordar
las principales tendencias, desafios y oportunidades del sector financiero en un entorno marcado
por la digitalizacion y la transformaciéon tecnolégica.

o ENTORNO ECONOMICO 2026: SITUACION ACTUAL, PERSPECTIVAS Y DESAFIOS

El 20 de noviembre de 2025 tuvo lugar en la Bolsa de Barcelona la sesion Entorno econémico
2026: situacion actual, perspectivas y desafios.

La jornada estuvo centrada en el analisis de la situacion macroeconémica y financiera, asi como
en las perspectivas de evolucién de los mercados financieros y de la economia de cara al
ejercicio 2026.

o DIALOGOS QUE INSPIRAN. ANUARIO DEL EURO 2025

El 3 de diciembre de 2025 tuvo lugar en la Bolsa de Barcelona una nueva sesién del ciclo
Dialogos que inspiran, organizada por la Delegacion Catalana del Instituto Espafiol de Analistas
con la colaboracion de la Fundacion ICO y del Circulo de Empresarios.

D La sesion estuvo centrada en el andlisis del capitulo Sector financiero de la UE: ; competitividad,
simplicidad, desregulacién?, incluido en el Anuario del Euro 2025, abordandose los principales
retos regulatorios y competitivos del sistema financiero europeo.

/ DELEGACIONES DEL INSTITUTO ESPANOL DE ANALISTAS. ANDALUCIA, CANARIAS,
VALENCIA, PAIS VASCO, GALICIA, ARAGON, NAVARRA Y LA RIOJA Y BALEARES

¢ ACTIVIDADES DEL INSTITUTO EN VALENCIA
o ENCUENTRO NETWORKING & MASCLETA VALENCIA

El 17 de marzo de 2025 la Delegacion del Instituto Espafiol de Analistas en Valencia organizoé un
encuentro de networking para socios del Instituto con motivo de las Fallas de Valencia.

La jornada permitié fortalecer las relaciones profesionales entre los asistentes en un entorno de
encuentro y colaboracion, coincidiendo con la celebracion de una mascleta en la Plaza del
Ayuntamiento de Valencia. El acto contd con la participacién de Lola Solana, Presidenta del
Instituto Espafiol de Analistas, y Gonzalo de la Pefia, Presidente de la Delegacion del Instituto
en Valencia.

o FINANCIACION ALTERNATIVA DE LA EMPRESA ESPANOLA EN VALENCIA

El 3 de julio de 2025 tuvo lugar en Hub Empresa Banco Sabadell la presentacion del estudio
Financiacion Alternativa de la Empresa Espariola, elaborado por la Fundacién del Instituto
Espafiol de Analistas y Finalbion, en una jornada organizada por la Delegacion del Instituto
Espafiol de Analistas en Valencia.

La sesion estuvo centrada en el andlisis de las distintas alternativas de financiaciéon empresarial
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complementarias al sistema bancario tradicional, abordandose las oportunidades y retos
asociados al desarrollo de los mercados de financiacion alternativa en Espania.

La jornada incluyé la presentacion de las conclusiones del estudio y distintos paneles de debate
con representantes del ambito financiero, empresarial y de los mercados de capitales.

ACTIVIDADES DEL INSTITUTO EN ANDALUCIA
o JORNADA INMOBILIARIA EN GRANADA

El 13 de mayo de 2025 se celebrd en la Confederacién Granadina de Empresarios la Jornada
Inmobiliaria, organizada con la colaboracion de la Delegacion del Instituto Espariol de Analistas
en Andalucia.

Durante la jornada se presento el informe La vivienda en Esparia, publicado por la Fundacién del
Instituto Espafol de Analistas, analizandose la situacién actual del mercado inmobiliario, sus
perspectivas de evolucién y los principales retos del sector. Asimismo, se abord6 el impacto de
la inteligencia artificial en el Ambito de la construccién y la promocion inmobiliaria.

o ODS E INVERSIONES SOSTENIBLES EN EL CONTEXTO DE LA ECONOMIA Y LA EMPRESA

El 8 de mayo de 2025 se celebré en el Aula Magna de la Facultad de Ciencias Econdmicas y
Empresariales de la Universidad de Granada una jornada organizada en colaboracion con Renta
4 Banco y con la Delegacién del Instituto Espafiol de Analistas en Andalucia, dentro del ciclo La
aportacion de los ODS en el contexto de la Economia y la Empresa para cambiar nuestro mundo.

La sesion estuvo centrada en el analisis de los mercados financieros y en las oportunidades que
ofrece la inversion sostenible, abordandose también la situacion econdémica internacional y el
impacto de las tensiones comerciales globales sobre los mercados.

o PRESENTACION DEL INFORME LA TRANSFORMACION DE LA INDUSTRIA DE DEFENSA EN
SEVILLA

El 9 de julio de 2025 tuvo lugar en la Torre de la Camara de Sevilla la presentacién del informe
La Transformacion de la Industria de Defensa, elaborado por la Fundacion del Instituto Espariol
de Analistas.

La jornada, organizada por la Delegacion del Instituto Espariol de Analistas en Andalucia y la
Camara de Sevilla, estuvo centrada en el andlisis de la evolucion de la industria de defensa y de
los retos estratégicos, tecnolégicos e industriales derivados del contexto geopolitico
internacional.

o PRESENTACION DEL INFORME EL IMPACTO DE LA INTELIGENCIA ARTIFICIAL EN LA
INDUSTRIA FINANCIERA: PROMESAS Y AMENAZAS EN GRANADA

El 22 de octubre de 2025 tuvo lugar en el edificio UGR Al de Granada la presentacién del informe
El impacto de la Inteligencia Artificial en la industria financiera: promesas y amenazas, elaborado
por la Fundacion del Instituto Espaiiol de Analistas.

La jornada estuvo centrada en el andlisis de las oportunidades y desafios asociados a la
incorporacion de la inteligencia artificial en la actividad financiera y empresarial, celebrandose
distintas mesas redondas con representantes institucionales y expertos del sector.

o CENA DE GALAY ENTREGA DE LA INSIGNIA DE ORO 2025

El 12 de noviembre de 2025 tuvo lugar en el Hotel Alfonso Xlll de Sevilla la tradicional Cena de
Gala de la Delegacion del Instituto Espafiol de Analistas en Andalucia, en la que se hizo entrega
de la Insignia de Oro 2025 a Juan de Dios Gémez-Villalba Pelayo, CEO de Goldman Sachs en
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Espafia y Portugal.

El acto cont6 con la colaboracion de la Camara de Sevilla y reunié a representantes del ambito
financiero, empresarial e institucional.

ACTIVIDADES DEL INSTITUTO EN CANARIAS
o REFLEXIONES SOBRE EL ANALISIS EN CANARIAS

E! 13 de mayo de 2025 tuvo lugar en Las Palmas de Gran Canaria y en Santa Cruz de Tenerife
el encuentro Reflexiones sobre el anélisis en Canarias, organizado por la Delegacion del Instituto
Espaiiol de Analistas en Canarias.

La jornada estuvo centrada en el andlisis de la situacion econémica y financiera del entorno
canario, asi como en el papel del andlisis financiero en el contexto econémico actual.

El encuentro conté con la participacién de Lola Solana, Presidenta del Instituto Espafiol de
Analistas, y de Francisco Torres, Presidente de la Delegacion del Instituto en Canarias.

o PRESUPUESTOS GENERALES DE LA COMUNIDAD AUTONOMA DE CANARIAS

El 10 de diciembre de 2025 tuvo lugar en el Club Oliver de Santa Cruz de Tenerife Ia jornada
Presupuestos Generales de la Comunidad Auténoma de Canarias, organizada por la Delegacion
del Instituto Espariol de Analistas en Canarias en colaboracion con APD.

La sesion estuvo centrada en el andlisis de los Presupuestos Generales de la Comunidad
Auténoma de Canarias y de sus principales implicaciones econémicas y financieras para la
region.

La jornada cont6 con la participacion de Matilde Asian Gonzalez, Consejera de Hacienda y
Relaciones con la Unién Europea del Gobierno de Canarias.

ACTIVIDADES DEL INSTITUTO EN GALICIA
o X FORO INTERNACIONAL DE EDUCACION FINANCIERA DE CALIDAD

Con motivo del Dia de la Educacion Financiera, los dias 9 y 10 de mayo de 2025 tuvo lugar en
el Palacio de Congresos y Exposiciones de Pontevedra el X Foro Internacional de Educacion
Financiera de Calidad, organizado por la Asociacion de Educadores y Planificadores Financieros
con la colaboracion de la Delegacion del Instituto Espariol de Analistas en Galicia.

La jornada estuvo centrada en el andlisis y promocion de iniciativas orientadas a mejorar la
educacion financiera y fomentar una mayor cultura econémica y financiera entre la ciudadania.

o GALICIA ENCUENTRO ECONOMIA ABIERTA

Los dias 10 y 11 de julio de 2025 se celebré en el Pabellon de Congresos y Exposiciones de A
Toxa (Pontevedra) la jornada Galicia Encuentro Economia Abierta, evento en el que colaboro la
Delegacion del Instituto Espafiol de Analistas en Galicia.

El encuentro reuni6 a representantes del ambito empresarial, financiero y emprendedor para
abordar distintos retos econdmicos y oportunidades de crecimiento empresarial, con especial
atencion al acceso a los mercados de capitales y al desarrollo del tejido empresarial gallego.

En el marco de Ia jornada, la Presidenta de la Delegacion del Instituto en Galicia, Inés Salcines,

participé en una mesa de debate centrada en las oportunidades de crecimiento a través de los
mercados de capitales desde la perspectiva de la experiencia empresarial gallega.

36



Cuentas Anuales Abreviadas de Instituto Espariol de Analistas Financieros — Ejercicio 2025

ACTIVIDADES DEL INSTITUTO EN ARAGON, NAVARRA Y LA RIOJA

o PRESENTACION DEL INFORME COMO ATRAER CAPITAL A ESPANA EN ZARAGOZA Y
LOGRONO

Durante el ejercicio 2025, la Delegacion de! Instituto Espafiol de Analistas en Aragon, Navarra y
La Rioja organizé distintas jornadas de presentacion del informe Cémo atraer capital a Espana,
elaborado por la Fundacién del Instituto Espariol de Analistas.

Las sesiones, celebradas en Zaragoza y Logrofo, estuvieron centradas en el analisis de
propuestas orientadas a reforzar el atractivo de Espafia como destino de inversion, abordando
aspectos relacionados con el entorno regulatorio, la fiscalidad, el mercado laboral y los mercados
de capitales.

Las jornadas incluyeron la presentacion del estudio y distintas mesas de debate con
representantes del &mbito financiero, econdmico y empresarial.

o PRESENTACION DEL INFORME DEL PRIMER TRIMESTRE DEL MERCADO INMOBILIARIO DE
ARAGON

El 29 de mayo de 2025 tuvo lugar la presentacion del Informe del Primer Trimestre del Mercado
Inmobiliario de Aragon, organizada por la Catedra en Mercado Inmobiliario de la Universidad de
Zaragoza conjuntamente con el Colegio de Registradores, con la colaboracién de la Delegacion
del Instituto Espafiol de Analistas en Aragon, Navarra y La Rioja.

La jornada estuvo centrada en el andlisis de la evolucion reciente del mercado inmobiliario
aragones y de sus principales tendencias e indicadores.

o ¢CUANTO VALE UNA EMPRESA? CLAVES PARA LA VALORACION DE COMPANIAS

El 17 de noviembre de 2025 se celebrd en Logrofio el encuentro ¢ Cudnto vale una empresa?
Claves para la valoracién de compaiiias, organizado por la Delegacion del Instituto Espafiol de
Analistas en Aragon, Navarra y La Rioja.

Durante la jornada se analizaron distintos métodos y criterios de valoracién de compariias
cotizadas y no cotizadas, combinando casos practicos y perspectivas de analisis financiero
aplicadas al ambito empresarial y de inversion.

o ¢ES LA ENERGIA NUCLEAR UNA ALTERNATIVA DE FUTURO?

El 24 de noviembre de 2025 se celebré en Zaragoza el encuentro ¢ Es la energia nuclear una
alternativa de futuro?, organizado por la Delegacion del Instituto Espariol de Analistas en Aragon,
Navarra y La Rioja.

La jornada estuvo centrada en el andlisis del papel de la energia nuclear en el actual contexto
energético, abordandose sus implicaciones econdmicas, medioambientales y estratégicas desde
la perspectiva de la inversion y de la transicion energética.

o DIALOGOS QUE INSPIRAN. ANUARIO DEL EURO 2025 EN ZARAGOZA

El 26 de noviembre de 2025 tuvo lugar en Zaragoza una nueva sesion del ciclo Diglogos que
inspiran, organizada por la Delegacion del Instituto Espafiol de Analistas en Aragén, Navarra y
La Rioja con la colaboracién de la Fundacion ICO y del Circulo de Empresarios.

La sesidn estuvo centrada en el andlisis del capitulo La implementacién de las renovadas Reglas
Fiscales Europeas: ;otra oportunidad perdida para abordar el problema de la deuda?, incluido
en el Anuario del Euro 2025, abordandose los retos asociados al nuevo marco fiscal europeo y
sus implicaciones econémicas.

37



Cuentas Anuales Abreviadas de Instituto Espariol de Analistas Financieros — Ejercicio 2025

LA REVISTA ANALISIS FINANCIERO

La Revista Analisis Financiero es un referente de difusion de la excelencia en el ambito de la industria
financiera mediante la divulgacion de conocimientos de maximo nivel, elevando los estandares del
analisis financiero con un especial énfasis en la practica profesional.

‘Andlisis Financiero”, inicié esta etapa bajo un formato exclusivamente digital, dentro de uno de los
grandes objetivos del Instituto para los proximos afios como la promocién de la formacion continuada
y actualizada, que resulta imprescindible para desempefiar la profesién de analista con el maximo rigor.

Las materias principales tratadas en la publicacion son las finanzas corporativas, la gestion patrimonial
y el asesoramiento financiero, visiones sectoriales y de empresas, el analisis y la valoracion de riesgos,
el marco normativo, la innovacion tecnoldgica y la ética y buenas practicas profesionales. Los formatos
podran estructurarse tanto como material escrito como via videos, y se dispone de colaboraciones tanto
en espaiol como en inglés.

Contamos con destacados colaboradores; tanto reconocidos profesionales como instituciones y
empresas a través de articulos de opinidn, entrevistas, informes o tribunas especializadas.

ARTICULOS PUBLICADOS EN 2025

Cémo atraer capital a Esparia en un mundo en transformacion.
Por Lola Solana

El sutil arte de identificar una Burbuja.
Por Cristina Diezma

Un anélisis financiero del incentivo al retraso de la jubilacién.
Por Carlos Contreras

El Proceso Inversor en Activos Financieros desde el angulo académico.
Por Fernando Vega

El arte de invertir con datos.
Por Inaki Munarriz

Dualidad en el liderazgo femenino: Un andlisis comparativo entre entidades financieras cotizadas
y no cotizadas supervisadas por la CNMV.
Por Maria José Gémez Yubero

Medir el retorno de la igualdad de oportunidades: un imperativo estratégico y financiero.
Por Mirian lzquierdo

Relacion entre las caracteristicas especificas de los bonos corporativos y la prima de nueva
emision.
Por Carlos Contreras

Warren Buffet: El inversor inteligente.
Por Cristina Diezma

China: Claves del dominio global del dragén verde.
Por Pablo Pérez-Montero

The challenge of boosting retail financial investment in the EU.
Por Carlos Contreras

Invertir hoy para no quedarnos a oscuras mariana: las redes eléctricas y el apagon del 28 de abril.
Por Javier Santacruz

38



Cuentas Anuales Abreviadas de Instituto Espariol de Analistas Financieros — Ejercicio 2025

Euro digital: estado de situacion.
Por Lola Solana

La integracién de la reputacion corporativa por parte de analistas de valores. Como los analistas
financieros incorporan la reputacion en la valoracion de las empresas.
Por Ignacio Colmenero

Eventualmente, la valoracion importa.
Por Cristina Diezma

Algunos modelos de referencia para el diserio de la Cuenta Europea de Ahorro e Inversion.
Por Carlos Contreras

LIGHTHOUSE

a) ANALISIS INDEPENDIENTE DE COMPANIAS

En cuanto a andlisis fundamental de companias cotizadas, la actividad de Lighthouse en 2025 se
resume en:

» 3 nuevas compaiiias en cobertura (Ktesios, Holaluz, Ebro EV Motors y Deoleo). Desde el
inicio de su actividad, Lighthouse ha iniciado cobertura de 46 (algunas de ellas Opadas,
excluidas del mercado, etc). Manteniendo el objetivo de alcanzar un nicleo estable de 40
compaiiias en cobertura en 2026. Lo que de facto supondra que Lighthouse tenga en cobertura
al ¢.20-25% de las compaiiias cotizadas en Espafia (excluyendo el segmento Socimi de BME
Growth y BME Scaleup).

» Un universo de cobertura que llega tanto al mercado continuo (¢.40% de las companias
cubiertas) como a BME Growth (c.60%). Y aspira a dar cobertura también al nuevo segmento
de la Bolsa: BME Scaleup.

+ La consolidacion del universo de cobertura con una produccion regular de notas e informes
(>110 en 2025).

 Alo que debe afiadirse la publicacion anual (en el mes de mayo) de un libro resumen de todo
el universo de cobertura de Lighthouse, incluyendo proyecciones financieras actualizadas de
todas las compaiiias, asi como la sintesis del momentum y equity story de cada valor.

» La produccién regular es un pilar central del modelo de negocio de Lighthouse desde su
creacion. Ya que es el Unico modo de aportar al mercado una verdadera cobertura de los
valores analizados. Lighthouse produce una media de mas de 3 notas/afio por valor en
cobertura, garantizando que el mercado dispone en todo momento de proyecciones financieras
actualizadas de todas las companiias analizadas por Lighthouse.

Tras 7 afos de actividad (la produccion arranca finales de 2018), el impacto de Lighthouse en la
cobertura de analisis del Mercado Espariol es muy visible. Las coberturas ya iniciadas por Lighthouse
han permitido reducer muy significativamente el ratio de companias huérfanas de nuestro mercado
total, que ya estaria en un ¢.30% vs ¢.50% sin la contribucion de Lighthouse. En el caso del Mercado
Continuo el ratio se ha reducido a la mitad (del ¢.30% al ¢.15%).

El cumplimiento del objetivo fundacional de Lighthouse de alcanzar una cobertura de 45-50 companias

implicaria llevar al Mercado Continuo espariol a una situacion de cuasi plena cobertura. Convirtiendo al
mercado esparfiol en uno de los mejor cubiertos de Europa (probablemente, el mejor).
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b) ANALISIS ESG

Todo lo anterior hace referencia al producto y servicio de andlisis fundamental de Lighthouse.
Asimismo, en 2025 Lighthouse continda su actividad de comercializacién de informes de sostenibilidad
o certificacién ESG. Un proyecto de enorme importancia para el Instituto Espariol de Analistas en la
medida en que:
* Se trata de una certificacion ESG independiente y de alta calidad. Con un enfoque basado
en el contraste directo de los datos con las compafiias analizadas (no estamos ante una
certificacion meramente algoritmica).

* Una certificacién especialmente disefiada para Small&Mid Caps (cotizadas y no cotizadas; lo
que abre mucho el campo de actuacion de Lighthouse). Y, por lo tanto, un producto que aspira
a facilitar una solucién de maxima calidad, pero adaptada a la capacidad de dar informacion
ESG de las pequefias compaiiias.

* En el proyecto ESG de Lighthouse hay sinergias evidentes con su actividad central de analisis
fundamental de valores “huérfanos”. Se trata de una certificacién dirigida al mismo tipo de
compariias cubiertas con el producto de analisis fundamental. Lo que permitira que nuestro
conocimiento de las compaiiias mejore al incorporar también el “angulo” ESG a nuestra vision
de las mismas.

* La certificacion ESG de Lighthouse contribuira a dar visibilidad a la oferta de formacién ESG
de la Escuela FEF (especialmente a la certificacion CESGA).

A lo largo de 2025 se emitieron cinco certificaciones. La actividad comercial de contacto de companias

para difundir este nuevo servicio de andlisis de Lighthouse se apoya fundamentalmente en las
companias ya cubiertas por Lighthouse con producto de analisis fundamental.
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Desviaciones entre el presupuesto y los datos reales por actividades

PRESENTACIONES RECURSOS
2095 MEMBRESIA CERTIFICACIONES FINANCIERAS COMUNES TOTAL
PPTO REAL PPTO REAL PPTO REAL PPTO | REAL PPTO REAL DESV.
Ayudas monetarias y otros gastos de gestion 900 600 5.950 17.231 6.850 17.831 10.981
Consumos de explotacion 4.011 4.471 79.270 53.882 200 83.281 58.553 -24.728
Gastos de personal y Servicios Profesionales 80.000 63.878 21.000 18.157 45.000 | 41.068 146.000 | 123.103 -22.897
Dotaciones para amort. de inmovilizado 1.906 450 1.900 1.680 5.000 4.097 8.806 6.227 -2.579
Otros gastos de la actividad 34.565 56.565 7.000 4.152 19.167 | 43.000| 38.139 84.565 | 118.023 33.458
Variaciones de las provisiones de la actividad
Variaciones de las provisiones de inmovilizado
inmaterial y material
TOTAL RECURSOS PREVISTOS DE LA
ACTIVIDAD 121.382 125.964 115.120 95.102 - - 93.000 | 83.304 329.502 | 323.737 -5.765
Gastos financieros y gastos asimilados
Variacion del as provisiones de inv. financieras
Diferencias negativas de cambio
Perdidas procedentes del inmovilizado
inmaterial, material y cartera de control y por
operaciones con obligaciones propias
Gastos extraordinarios y Gastos y pérdidas de
otros ejercicios 4.000 4.000 4.000
Impuesto sobre Sociedades vy Otros Impuestos 944 944 944
TOTAL RECURSOS COMUNES PREVISTOS - - - - - - - 4.000 - 4.944 4.944
Rentas y otros ingresos derivados del
patrimonio 4.100 4.393 4.100 4.393 293
Prestacion de servicios de la actividad propia 200.535 206.400 200.535 | 206.400 5.865
Subvenciones del sector publico 667 667 667 667
Aportaciones privadas
Ventas y otros ingresos 12.000 12.000 128.700 102.208 13.500 22.690 154.200 | 136.898 -17.302
Otros tipos de ingresos
TOTAL DE INGRESOS PREVISTOS 216.635 222.793 128.700 102.208 - 22.690 667 359.502 | 348.358 -11.144
RESULTADO 30.000 19.677 | -10.323
Divulgacion | Divulgacion
miembros miembros Divulgacion | Divulgacio
N° DE BENEFICIARIOS Y/O USUARIOS analistas y analistas y 1.200 717 ger?eral n general
general general
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Aplicacion de e_le

os patrimoniales a fines propios

La totalidad de los elementos patrimoniales integrantes del activo del balance, asi como la totalidad de los ingresos obtenidos por cualquier concepto, estan
vinculados directamente a la consecucion de los fines propios de la Entidad o son considerados necesarios.

IMPORTE DESTINADO A FINES PROPIOS
Ingresos Gastos
Ejercicio brutos necesarios Impuestos | Diferencia Total (5) Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio | Ejercicio
computables | computables
Importe % 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
2018 434.178 - - 434.178 | 415.725 | 95,74% | 415.725 - - - - - - -
2019 397.448 - 397.448 | 383.845 | 96,57% -| 383.845 - - - - 2
2020 553.131 - 563.131 | 538.596 | 97,37% - 538.596 - - - - -
2021 462.512 - - 462.512 | 454.782 | 98,33% - - 454.782 - - - -
2022 384.106 - 384.106 | 450.401 | 117,26% - - - -| 450.401 - - -
2023 347.902 - - 347.902 | 354.018 | 101,76% - - - - -| 354.018 - -
2024 395.723 - - 395.723 | 340.005 | 85,92% - - - - -| 340.005 -
2025 348.358 - - 348.358 | 328.681 | 94,35% - - - - - - -| 328.681
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17.0PERACIONES CON PARTES VINCULADAS

Saldos

A 31 de diciembre de 2025 la asociaciéon mantiene un saldo deudor con la Fundacién de Estudios
Financieros de 4.233 euros (4.392 euros a 31 de diciembre de 2024). Asi mismo, a esa fecha
mantiene un saldo acreedor por 16.157 euros (14.227 euros a 31 de diciembre de 2024).

A 31 de diciembre de 2025 se mantiene un saldo deudor con IEAF Servicios de Analisis S.L de
4.356 euros (2.178 euros a 31 de diciembre de 2024).

Transacciones

Con Fundacién de Estudios Financieros

La Asociacion realiza transacciones con la Fundacién de Estudios Financieros, a la cual se
ha cedido en exclusiva el derecho de uso del Titulo “Certified International Investment Analyst
(CIIA®)”, facturando por ello una cantidad anual, acordada por medio de un contrato entre
ambos.

También factura, como "Repercusion de cuotas y costes CIIA®" todos los conceptos
complementarios a dicha cesién, como examenes, correcciones y otras obligaciones que la
Association of Certified International Investment Analyst (ACIIA) cobra al Instituto Espariol de
Analistas Financieros por dicha actividad. Ademas, el Instituto emite facturas por las
certificaciones oficiales cumpliendo siempre las condiciones normales de mercado.

Con IEAF Servicios de Anélisis

Asimismo, la Asociacién factura a IEAF Servicios de Analisis por acreditar los servicios de
rating ESG que presta a las compaiiias.

Las transacciones efectuadas durante los ejercicios 2025 y 2024 con partes vinculadas han sido
las siguientes:

ENTIDAD VINCULADA/CONCEPTO 2025 2024
Fundacién de Estudios Financieros 28.932 53.099
Ingresos por la cesién del titulo CIIA® 3.222 4.132
Repercusién de cuotas y costes CIIA®
Certificaciones Emitidas 14.368 18.430
Servicios por soporte de examenes 11.342 30.537
IEAF Servicios de Analisis S.L 21.000 19.200
Servicios asesoramiento y gestion 12.000 12.000
Servicios Marketing y comunicacién
Servicios Rating ESG 9.000 7.200
Otros
Total, ingresos 49.932 72.299
Total, transacciones 49.932 72.299
ENTIDAD VINCULADA/CONCEPTO 2025 2024
Fundacion de Estudios Financieros 34.427 53.978
Servicios por examinandos escuela FEF 34.427 53.978
Total, gastos 34.427 53.978
Total, transacciones 34.427 53.978
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18.0TRA INFORMACION

Cambios en el 6rgano de gobierno, direccién y representacion

En el ejercicio 2025 se celebraron elecciones para la renovacién parcial de la Junta Directiva
Nacional.

Composicién Junta Directiva Nacional

La composicién de la Junta Directiva a la fecha de formulacion de estas cuentas es la siguiente:

Presidenta
D2. Lola Solana Campins

Vicepresidentes

D2. Margarida Gabarré Olivet (Presidenta Delegacion Catalana)
D. Enric Fernandez Martinez
D. Ignacio Fernandez-Montes Prieto

Tesorero
D. Javier Ruiz-Capillas Zarranz

Secretario General
D. José Ignacio Arenzana Hernandez

Vocales

D. Carlos Bocanegra Baguero

(Presidente Delegacion de Andalucia)

D. Francisco Javier Torres del Castillo
(Presidente Delegacion de Islas Canarias)
D. Gonzalo de la Pefia Cifuentes
(Presidente Delegacion de Valencia)

D. Manuel Martin-Mufio

(Presidente Delegacion de Pais Vasco)
D2. Inés Salcines Gayoso

(Presidenta Delegacién de Galicia)

D. Oscar del Diego Ereza

(Presidente Delegacion de Aragon, Navarra y La Rioja)
D. Francisco Javier Torrijo Merino
(Presidente Delegacioén de Islas Baleares)
D2. Natalia Aguirre Vergara

D. Rodrigo Albero Fuentes

D. Cirus Andreu Cabot

D. Gregorio Arranz Pumar

D2. Raquel Blazquez Alonso

D. Josep Jaume Fina Casanova

D. Rafael Garcés Beramendi

D2. M? José Gomez Yubero

D. Gregorio Izquierdo Llanes

D. Antonio Losada Aguilar

D. Diego Valero Carreras
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Numero de trabajadores a cierre de los ejercicios 2025 y 2024.

A cierre del ejercicio 2025, el Instituto cuenta con 2 personas empleadas (2 igualmente en 2024).
Del total, dos son mujeres que realizan tareas administrativas.

Durante el ejercicio 2024, Unicamente se imputd gasto asociado al puesto de Secretario General
durante los tres primeros meses del afio. Desde ese momento, las funciones vinculadas a dicho
cargo pasaron a ser asumidas por una persona que ejerce funciones de Direccion General en la
Fundacién del Instituto Espariol de Analistas, sin que dicho coste haya sido imputado al Instituto.

La Asociacién no ha empleado, en el curso del ejercicio, a personas con discapacidad igual o
superior al 33%.

Pensiones y seguros

La Asociacion no ha contraido obligaciones en materia de pensiones o seguros de vida por
cuenta de sus miembros.

En el ejercicio 2025 no se ha abonado importe alguno en concepto de prima del seguro de
responsabilidad civil de miembros de |la Junta Directiva ni de la Direccién por dafios ocasionados
por actos u omisiones en el ejercicio del cargo.

Remuneracion de auditores.

Los honorarios, IVA excluido, correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales abreviadas
del ejercicio 2025 ascienden a 4.000 euros (3.900 euros en el ejercicio 2024).

Informe anual correspondiente a los ejercicios 2025 relativo al grado de
cumplimiento del cédigo de conducta de las entidades sin animo de lucro para la
realizacion de inversiones financieras temporales

El presente informe se realiza en cumplimiento del cédigo de conducta de obligada aplicacion a
las entidades sin animo de lucro, segun el acuerdo de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores tomado con fecha 20 de febrero de 2019 (BOE 5 marzo de 2019).

Tanto la Junta Directiva como la Asamblea General, aprobaron en sus respectivas reuniones de
fecha 24 de Junio de 2019, el codigo de conducta por el que se regira el IEAF, en cumplimiento
a la nueva normativa marcada por el acuerdo de la CNMV el 20 de febrero de 2019.

La Junta Directiva del Instituto Espafol de Analistas Financieros, al igual que la primera
Asamblea que se realice ratificaran la aprobacion del Informe de 2025 del grado de cumplimiento
del Codigo de Conducta relativo a las inversiones financieras de las entidades sin animo de lucro,
adaptado a la nueva normativa citada.

Durante el ejercicio econémico comprendido en el periodo 01/01/2025 a 31/12/2025, al que
corresponden las cuentas anuales que se presentan, el Instituto Espafiol de Analistas
Financieros ha realizado todas las inversiones financieras temporales que se encuentran
reflejadas en dichas cuentas conforme a los principios y recomendaciones indicados en el Codigo
de conducta aprobado, no habiéndose producido desviaciones respecto de los criterios
contenidos en los codigos citados.

En especial, se han tenido en cuenta los siguientes principios para seleccionar las diferentes
inversiones financieras:

- El sistema de seleccion y gestion establecido ha sido proporcional al volumen y
naturaleza de las inversiones financieras temporales realizadas.
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- Las inversiones han sido realizadas por personas que cuentan con suficientes
conocimientos técnicos y ofrecen garantias de competencia profesional e
independencia.

- Los criterios valorados han sido de seguridad, liquidez y rentabilidad de las distintas
posibilidades de inversion, atendiendo y vigilando en las condiciones del mercado en el
momento de contratar en equilibrio con estos tres principios.

- Se han diversificado los riesgos, y con el objeto de preservar la liquidez de estas
inversiones, se han efectuado en instrumentos donde, aunque la rentabilidad sea
minima, se asegure el patrimonio invertido.

- No se han realizado operaciones que respondan un uso meramente especulativo de los
recursos financieros, en especial venta de valores tomados en préstamo, operaciones
intradia y operaciones en mercados de futuros y opciones.

Segln lo mencionado en los apartados anteriores se observa que se ha cumplido el
Cédigo de Conducta de la entidad y que no se han producido desviaciones en el mismo
que sean susceptibles de recogerse en este informe.

En el transcurso del ejercicio 2025, el Instituto Espaiiol de Analistas Financieros ha cumplido en
su totalidad con los principios y normas recogidos en el citado Cédigo de Conducta, sin que las
operaciones realizadas se hayan apartado de las recomendaciones contenidas en el mismo.

En este sentido, durante 2025 la entidad ha mantenido una politica prudente de gestion de la
tesoreria, destinando parte del efectivo disponible a la suscripcion de letras del Tesoro con
distintos vencimientos. El objetivo de dichas inversiones ha sido preservar la liquidez y optimizar
la rentabilidad de los excedentes de tesoreria, de acuerdo con las condiciones de mercado y las
politicas financieras de la entidad.

Las operaciones se formalizaron a través de Banco Caixabank, ascendiendo el volumen nominal
total suscrito durante el ejercicio de 341.000 euros. El detalle de las inversiones realizadas es el
siguiente:

Fecha valor Fecha vto NCletras Nominal suscrito
27/02/2025 05/09/2025 130 130.000€
27/02/2025 10/10/2025 40 40.000€
21/03/2025 16/01/2026 51 51.000€
27/11/2025 06/11/2026 40 40.000€
27/11/2025 06/03/2026 20 20.000€
27/11/2025 10/04/2026 10 10.000€
27/11/2025 04/09/2026 30 30.000€
27/11/2025 09/10/2026 20 20.000€

A 31 de diciembre de 2025, el resto de tesoreria se encuentra en cuentas corrientes, ya que se
ha primado la seguridad y se ha evitado cualquier tipo de riesgo.

19.INFORMACION SOBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A
PROVEEDORES. DISPOSICION ADICIONAL TERCERA. “DEBER DE
INFORMACION” DE LA LEY 15/2010, DE 5 DE JULIO.

A continuacién, se detalla la informacion requerida por la Disposicion adicional tercera de la Ley
15/2010, de 5 de julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de
3 de diciembre) preparada conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la
informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales abreviadas en relacién con el
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periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales:

2025 2024
Periodo medio de pago a proveedores 28 27

20.HECHOS POSTERIORES

Desde la fecha de cierre del ejercicio 2025 y hasta esta fecha, no se ha producido ningan hecho
posterior que pudiera afectar significativamente a las cuentas anuales de la Asociacion al 31 de
diciembre de 2025 y que no se encuentre contemplado en las mismas.

DILIGENCIA DE FORMULACION DE CUENTAS ANUALES ABREVIADAS

Las Cuentas Anuales abreviadas correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2025 han sido formuladas por la Junta Directiva del Instituto Espafiol de Analistas
Financieros el dia 24 de febrero de 2026.

Dia. Dolores Solana Campins
Presidenta
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