FUNDACION DE ESTUDIOS FINANCIEROS

Cuentas Anuales Abreviadas
correspondientes al ejercicio 2025



Cuentas Anuales Abreviadas de Fundacion de Estudios Financieros — Ejercicio 2025

FUNDACION DE ESTUDIOS FINANCIEROS
BALANCE ABREVIADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
(Expresados en euros)

ACTIVO Nota | 31.12.2025 | 31.12.2024

A) ACTIVO NO CORRIENTE 44.744 53.527

1. Inmovilizado intangible 5.2 12.895 13.674

lI. Inmovilizado material 5.1 23.849 31.853

VI. Inversiones financieras a largo plazo 6 8.000 8.000

B) ACTIVO CORRIENTE 1.808.235 1.861.866

Il. Usuarios y otros deudores de la actividad propia 7 70.000 60.000

Ill. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 8 176.933 99.972

V. Inversiones financieras a corto plazo 6 907.626 1.357.272

VI. Periodificaciones a corto plazo 13 53.132 37.249

VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 10 600.544 307.373

TOTAL, ACTIVO 1.852.979 1.915.393

PASIVO Y PATRIMONIO NETO 31.12.2025 | 31.12.2024

A) PATRIMONIO NETO 1.386.069 1.456.180

A-1) Fondos propios 1 1.385.611 1.452.073

I. Dotacién Fundacional 120.000 120.000

Il. Reservas 280.000 280.000

I1l. Excedentes de ejercicios anteriores 1.052.073 992.308

IV. Excedente del ejercicio (66.462) 59.765

recit\,Ii.d‘S)tslbvenciones, donaciones y legados 12 458 4.107

C) PASIVO CORRIENTE 466.910 459.213
I. Provisiones a corto plazo 9 1.760

V. Beneficiarios — Acreedores 10 15.000 15.000

VI. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 9 229.697 207.704

1. Proveedores 129.806 122.702

2. Oftros acreedores 99.891 85.002

V. Periodificaciones a corto plazo 13 220.453 236.509

PATRIMONIO NETO Y PASIVO TOTAL 1.852.979 1.915.393

Las cuentas anuales abreviadas de la Fundacién, 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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FUNDACION DE ESTUDIOS FINANCIEROS

CUENTA DE RESULTADOS ABREVIADA DEL EJERCICIO TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025

(Expresadas en euros)

Nota |31.12.2025| 31.12.2024
A) EXCEDENTE DEL EJERCICIO
1. Ingresos de la actividad propia 15.1 375.876 374.826
c) lpgresos de promociones, patrocinadores y 375.876 374.826
colaboraciones
2. Ventas y otros ingresos de la actividad mercantil 1.187.947| 1.437.559
3. Gastos por ayudas y otros 15.2 (55.451) (50.131)
a) Ayudas monetarias (55.451) (50.131)
b) Ayudas no monetarias
6. Aprovisionamientos 15.3 (450.388) | (583.445)
8. Gastos de personal 15.4 (832.450) (795.309)
a) Sueldos, salarios y asimilados (642.577)| (626.695)
b) Cargas sociales (187.311)| (166.775)
c) Ofros cargos (2.562) (1.839)
d) Provisiones
9. Otros gastos de la actividad 15.5 (291.898) [ (350.553)
10. Amortizacion del inmovilizado 15.6 (16.074) (16.987)
11. Subvenciones, donacw_nes_y_legados de capital 3.649 3.649
traspasados al excedente del ejercicio
12. Exceso de provisiones
13. Deterioro y resultado por enajenaciones de
inmovilizado
14. Otros resultados 15.7 (5.682) 2.420
A.1) EXCEDENTE DE LA ACTIVIDAD (84.471) 22.029
13. Ingresos financieros 15.8 18.009 37.736
17. Diferencias de cambio
18. Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros
A.2) EXCEDENTE DE LAS OPERACIONES FINANCIERAS 18.009 37.736
A.3.) EXCEDENTE ANTES DE IMPUESTOS (66.462) 59.765
18. Impuesto sobre beneficios
EL EXCEDENTE DEL EJERCICIO (A3 £ 18) oo (Bods2)| 9765
(A.3 +18)
B.INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE
CONTRA PATRIMONIO NETO
1.Subvenciones recibidas = =
B.1) VARIACION DE PATRIMONIO NETO POR INGRESOS Y
GASTOS RECONOCIDOS DIRECTAMENTE EN EL - -
PATRIMONIO NETO (1+2+3+4+5)
C. RECLASIFICACIONES AL EXCEDENTE DEL EJERCICIO
1.Subvenciones recibidas (3.649) (3.649)
C.1) VARIACION DE PATRIMONIO NETO POR
RECLASIFICACIONES AL EXCEDENTE DEL EJERCICIO (3.649) (3.649)
(1+2+3+4+5)
1) RESULTADO TOTAL, VARIACION DEL PATRIMONIO NETO
EN EL EJERCICIO (Fo111)f 56416

Las cuentas anuales abreviadas de la Fundacion, 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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FUNDACION DE ESTUDIOS FINANCIEROS

MEMORIA ABREVIADA DEL EJERCICIO 2025

1.  ACTIVIDAD DE LA ENTIDAD

La Fundacién de Estudios Financieros (en adelante, la Fundacion) fue constituida por tiempo indefinido
el 20 de diciembre de 1991 como una Fundacion Cultural Privada de beneficio docente sin animo de
lucro, de ambito estatal, habiendo sido inscrita en el Registro de Fundaciones del Ministerio de
Educacion con el nimero 236. Su domicilio social se encuentra en la calle NGfiez de Balboa, 108 Madrid
28006, siendo este lugar desde donde desarrolla sus actividades.

La Fundacion se rige por sus Estatutos, por la Ley 50/2002 de 26 de diciembre de Fundaciones, el Real
Decreto 1337/2005 de 11 de noviembre, que reglamenta dicha Ley, y demas disposiciones
concordantes de general aplicacion.

De acuerdo con los Estatutos, constituye el objeto principal de la Fundacion el desarrollo de la
investigacion, la formacion, la opinion y divulgacion independiente sobre los mercados financieros y
bursatiles entendiendo por mercados la mas amplia expresiéon que integra tanto las marcas de
negociacién como los instrumentos, productos, tecnologias, personas y entidades que operan en el
mismo. Una descripcion detallada de las actividades llevadas a cabo en el ejercicio, asi como los
recursos obtenidos y empleados en las mismas, se incluye en la nota 16.

\

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
ABREVIADAS

a) Imagen Fiel

Las cuentas anuales se han preparado en formato abreviado, a partir de los registros contables de la
Fundacion y se presentan de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que le resulta
de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados de las operaciones correspondientes al ejercicio. El marco normativo de informacién
financiera aplicable a la Entidad es el establecido en:

o El Plan General de Contabilidad a las Entidades sin Fines Lucrativos aprobado por Real
Decreto 1491/2011, asi como el texto refundido recogido en la Resoluciéon de 26 de marzo de
2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, por la que se aprueba el Plan
General de Contabilidad de entidades sin fines lucrativos.

» 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 adaptacion del Plan General

de Contabilidad a las entidades sin fines lucrativos aprobadas por el Real Decreto 1491/2011,
de 24 de octubre.

e 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 elaboracion de ias cuentas anuales para el
reconocimiento de ingresos por |la entrega de bienes y la prestacién de servicios.
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Las cuentas anuales abreviadas de la Fundacidn correspondientes al ejercicio 2024 fueron aprobadas
por el Patronato de la Fundacion en su reunion celebrada el dia 19 de junio de 2025. Las cuentas
anuales abreviadas correspondientes al ejercicio 2025, formuladas por la Comisién Ejecutiva de la
Fundacién en su reunién del 18 de febrero de 2026, se someteran a la aprobacion por el Patronato,
estimandose que seran aprobadas sin modificaciones.

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

Las cuentas anuales abreviadas han sido preparadas por los miembros de la Comision Ejecutiva sobre
la base del principio de entidad en funcionamiento, pese a que en el gjercicio 2025 la Fundacidn ha
registrado un resultado negativo de caracter puntual.

Dicho resultado se debe, principalmente, al descenso de las ventas asociadas a la actividad de
formacion, como consecuencia de la no renovacion de la relaciéon comercial con uno de sus principales
clientes histdricos y de la reduccion significativa del volumen de negocio con otro cliente relevante.
Asimismo, durante el ejercicio la Fundacion ha reforzado su plantilla con personal vinculado a ventas y
desarrollo de negocio, con el objetivo de recuperar el nivel de ingresos de ejercicios anteriores y

aumentar la cifra de negocio en el préximo ejercicio, lo que ha supuesto un incremento del gasto de
personal.

No obstante, esta situacién no afecta a la aplicacién del principio de entidad en funcionamiento, dado
que la Fundacion mantiene un fondo de maniobra ampliamente positivo, por importe de 1.341.325
euros, as{ como una situacién patrimonial sélida, con un patrimonio neto positivo de 1.386.069 euros al
cierre del ejercicio.

Para la preparacion de determinadas informaciones incluidas en las presentes cuentas anuales
abreviadas se han utilizado estimaciones basadas en hipotesis realizadas por la Comision Ejecutiva,
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 dtil de los activos materiales e intangibles (Notas 4a y 4b)

- Las estimaciones en cuanto a la cobrabilidad de los saldos de deudores (Nota 7 y 8)

Estas estimaciones e hipétesis estan basadas en la mejor informaciéon disponibie 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
periodicas 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 Valoracién 242 “Cambios en criterios contables, errores y estimaciones
contables”.

c) Comparacion de la informacion

De acuerdo con la legislacion aplicable, la Fundacion presenta a efectos comparativos con cada una
de las partidas del balance abreviado, cuenta de resultados abreviada e informacion cuantitativa de la
presente memoria abreviada, ademas de las cifras del ejercicio, las correspondientes al ejercicio
anterior.
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d) Elementos recogidos en varias partidas, cambios en criterios contables y correccién de
errores

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

No se han realizado cambios en criterios contables.

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. EXCEDENTE DEL EJERCICIO

La Comision Ejecutiva propone aplicar el resultado negativo del ejercicioc 2025, que asciende a 66.462
euros negativos, con cargo a resultados de ejercicios anteriores.

El destino del resultado del ejercicio esta sujeto a las limitaciones que vienen determinadas por el
articulo 27 de la Ley 50/2002, que establece que debera ser destinado, al menos, el 70% de los
resultados de las explotaciones econémicas que se desarrollen y de los ingresos que se obtengan por
cualquier otro concepto, deducidos los gastos realizados, para la obtencién de tales resultados o
ingresos, a la realizacidn de los fines fundacionales; debiendo destinar el resto a incrementar bien la
dotacion o bien las reservas segln acuerdo del Patronato.

4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas por la Fundacion 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) Inmovilizado intangible

Son activos no monetarios identificables, aunque sin apariencia fisica, que surgen como consecuencia
de un negocio juridico 0 que han sido desarrollados internamente. Solo se reconocen contablemente
aquellos cuyo coste puede estimarse de manera fiable y de los que la Fundacién estima probable
obtener en el futuro beneficios o rendimientos econdémicos.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o produccion vy,

posteriormente, se valoran a su coste menos su correspondiente amortizacion acumulada y las
pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Propiedad industrial

Las patentes, licencias y marcas se valoran inicialmente a su precio de adquisicion y se amortizan
linealmente a lo largo de sus vidas (tiles estimadas.

Aplicaciones informaticas

Se incluyen los importes satisfechos por el acceso a la propiedad o por el derecho de uso de programas
y aplicaciones informaticas siempre que esté prevista su utitizacion en varios ejercicios. Su amortizacion
se realiza de forma sistematica, aplicando un criterio lineal del 33,33%.
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Los gastos de mantenimiento, de revision global de los sistemas o los recurrentes como consecuencia
de la modificacidn o actualizacion de estas aplicaciones, se registran directamente como gastos del
ejercicio en que se incurren.

Las aplicaciones informaticas se valorardn por su precio de adquisicién, minorado por la
correspondiente amortizacién acumulada (calculada en funcion de su vida til} y de las perdidas por
deterioro que, en su caso, hayan experimentado.

b) Inmovilizado material

Son los activos tangibles que posee la Fundacion para su uso en la produccion o suministro de bienes
y servicios o para propésitos 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, sila
hubiera.

Los costes de ampliacion, modernizacion, mejora, sustitucion 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.

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

!
b

\1 A e . .y e . . . - g
\\ Los gastos periédicos de conservacion, reparacién y mantenimiento gue no incrementan la vida atil del
“ activo se cargan a la cuenta de resultados abreviada del ejercicio en que se incurren.
L]

La amortizacién 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 (til estimada de los
diferentes elementos, segun el siguiente detalle:

Afos de vida util
estimados
Instalaciones técnicas 10
Mobiliario 5-10
Equipos para procesos de informacién 2-4
Otro inmovilizado 3-10

Al cierre de cada ejercicio, la Fundacion analiza si existen indicios de que el valor en libros de sus
activos materiales exceda de su correspondiente importe recuperable, es decir, de que algiin 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 vator en uso. En
caso de que el activo no genere flujos de efectivo por si mismo que sean independientes de otros

activos, la Fundacion 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 del 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 amortizaciéon en proporcion
a su valor en libros ajustado y a su nueva vida util 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
Fundacién registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en ejercicios anteriores y se
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ajustan en consecuencia los cargos futuros por amortizacion. En ningln caso dicha reversion 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 e! valor en libros del activo, y se reconoce en la cuenta
de resultados abreviada del ejercicio.

c) Arrendamientos y otras operaciones de caracter similar

La Fundacién clasifica los contratos de arrendamiento como arrendamientos financieros u operativos
en funcion del fondo econdmico de la operacion con independencia de su forma juridica.

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de los
mismos transfieran a la Fundacion 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 los que se inciuye el
valor de la opcién de compra si no existen dudas razonables sobre su ejercicio.

La obligacién 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 operacién, de tal manera que

se obtiene un interés periédico constante sobre el importe de la deuda pendiente de amortizar de cada
periodo.

Las politicas de amortizacion y correcciones valorativas por deterioro de dichos bienes son similares a
las aplicadas por la Fundacién al inmovilizado intangible y material propio.

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una 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 de! arrendamiento.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 todos los arrendamientos en los que participa la Fundacién han sido
calificados como arrendamientos operativos.

d) Instrumentos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad vy,
simultdneamente, a un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio en otra. La Fundacion
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 funcidon 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 Fundacion es titular son las cuentas a
cobrar y a pagar por operaciones de su actividad propia y mercantil.

Activos financieros a coste amortizado

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

Los flujos de efectivo contractuales que son Gnicamente cobros de principal e interés sobre el importe
del principal pendiente son inherentes a un acuerdo que tiene la naturaleza de préstamo ordinario o
comun, sin perjuicio de que la operacion 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
creditos por operaciones no comerciales:

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

b) Créditos 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, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al valor razonable de
la contraprestacion entregada, mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

No obstante, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afo y que no
tengan un tipo de interés contractual explicito, asi como los créditos al personal, los dividendos a cobrar
y los desembolsos exigidos saobre 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) Valoracién 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 a tipo 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 formulas o métodos
estadisticos.
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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 reversion 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.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros se clasifican en funcion de los acuerdos contractuales pactados y teniendo en
cuenta el fondo econémico 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:

1) Débitos por operaciones comerciales: son aquellos 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 inicialmente 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.

o obstante, los debitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un ano 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) Valoracion 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 afio 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 abreviado adjunto incluye el efectivo en caja, los depésitos 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 abreviado adjunto.

e) Créditos y débitos por la actividad propia

La presente norma se aplicara a:

Créditos 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.
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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 vy 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.

Débitos por la actividad propia: son las obligaciones que se originan por la concesion 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 débito se

contabiliza como un gasto financiero en la cuenta de resultados abreviada de acuerdo con el criterio de
coste amortizado.

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

f) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Fundacion 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 perdidas y ganancias que resultan de la liquidacion de las transacciones en moneda extranjera y
de la conversién 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”.

a) 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:

a) ldentificar 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.

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

c¢) Determinar el precio de la transaccion, o contraprestacion del contrato a la que la entidad espera
tener derecho a cambio de la transferencia de bienes o de |a prestacién de servicios comprometida con
el usuario.
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d) Asignar el precio de la transaccion a las obligaciones a cumplir, que debera realizarse en funcion 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.

e) Reconocer el ingreso por actividades ordinarias cuando (a medida que) la entidad cumple una
obligacion comprometida mediante la transferencia de un bien o la prestacién 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 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 obligacién a cumplir (entrega de bienes o prestacion de servicios) que se hubiera
identificado, la entidad determina al comienzo del contrato si el compromiso asumido se cumplira a lo
largo del tiempo o 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 funciéon del grado de avance o progreso hacia el
cumplimiento completo de las obligaciones contractuales siempre que la entidad disponga de
informacion fiable para realizar la medicion 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 operacion 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

Tecuperar 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 correccion
de valor por deterioro y no como un menor ingreso.

La Fundacion reconoce los descuentos a alumnos concedidos en el ejercicio por la misma con cargo
al epigrafe “Gastos por ayudas y otros” y con abono al epigrafe “Ventas y otros ingresos de |a actividad
mercantil” de la cuenta de resultados abreviada adjunta. (Véase Nota 15.1).

Gastos: se reconocen en la cuenta de resultados abreviada cuando tiene lugar una disminucién en los
beneficios econémicos 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 reduccién del activo. Por otra parte, se reconoce
un gasto de forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios econdémicos 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.

h) Provisiones y contingencias

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales abreviadas, la Direccién de la Fundacion
diferencia 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 Fundacién 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
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enteramente bajo el control de la Fundacién y no cumplen los requisitos para poder reconocerlos como
provisiones.

Las cuentas anuales abreviadas de la Fundacion 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 formulacién 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 abreviado, sino que se informa sobre los
mismos en la memoria abreviada.

i) Gastos de personal

Los gastos de personal incluyen todos los haberes y obligaciones de orden social, obligatorias o
voluntarias, de la Fundacién devengadas en cada momento, reconociendo las obligaciones por pagas
extras y retribuciones variables, asi como los gastos asociados a las mismas.

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 abreviado por la diferencia entre el gasto total devengado y el importe
satisfecho al cierre del ejercicio.

Indemnizaciones por cese

e acuerdo con la legislacién vigente, la Fundacion esta obligada a indemnizar a aquellos empleados
ue sean despedidos sin causa justificada. Dichas indemnizaciones se pagan a los empleados como
consecuencia de la decisién de la Fundacion de rescindir su contrato de trabajo antes de Ia fecha
normal de jubilacion o cuando el empleado acepta voluntariamente dimitir a cambio de esta prestacion.
La Fundacion 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 reduccion de personal que haga necesaria la creacion
de una provisién por este concepto.

i) Subvenciones, donaciones y legados

Corresponde a donaciones privadas de entidades patrono cuyo objeto es contribuir a la realizacion de
los fines de |a actividad propia de la entidad.

Inicialmente se registran como ingresos anticipados imputandose a resultados como ingresos propios
de la entidad en el momento de su devengo.

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, la diferencia se registra atendiendo a la realidad econémica de la operacion.
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)] Impuesto sobre beneficios

La Fundacion esta acogida a la Ley 49/2002, de 23 de diciembre, de régimen fiscal de las entidades
sin fines lucrativos y de los incentivos fiscales al mecenazgo.

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 gue fiscalmente son admisibles, mas la variacion de los activos y pasivos por
impuestos diferidos.

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

El gasto por el Impuesto de Sociedades del gjercicio se calcula en funcion del resuitado econdmico
antes de impuestos, aumentado o disminuido, segin corresponda, por las diferencias permanentes con
el resultado fiscal, entendiendo éste como la base imponible del citado impuesto.
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5. INMOVILIZADO MATERIAL E INTANGIBLE

5.1. Inmovilizado material

La composicién y el movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2025 son los que se muestran a

continuacion (en euros):

EJERCICIO 2025 31.12.2024 Altas Bajas 31.12.2025
COSTE
Instalaciones 33.540 810 34.350
Mobiliario 56.891 159 57.050
Equipos para proceso de informacion 114.697 660 1156.357
Otro inmovilizado material 1.687 1.687
Total, coste 206.815 1.629 - 208.444
AMORTIZACION ACUMULADA
Instalaciones (10.991) (4.519) (15.510)
Mobiliario (50.362) (3.249) (63.611)
Equipos para proceso de informacion (112.010) (1.847) (113.857)
Otro inmovilizado material (1.599) (18) (1.617)
Total, amortizacion acumulada (174.962) (9.633) - (184.595)
VALOR NETO CONTABLE 31.853 (8.163) - 23.849

a continuacién (en euros):

a composicién y el movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2024 fueron los que se muestran

o EJERCICIO 2024 31.12.2023 Altas Bajas 31.12.2024
COSTE
Instalaciones 30.712 2.828 33.540
Mobiliario 56.891 56.891
Equipos para proceso de informacién 113.854 843 114.697
Otro inmovilizado material 1.597 90 1.687
Total, coste 203.054 3.761 - 206.815
AMORTIZACION ACUMULADA
Instalaciones (6.737) (4.254) (10.991)
Mobiliario (47.097) (3.265) (50.362)
Equipos proceso de informacion (110.087) (1.923) (112.010)
Otro inmovilizado material (1.597) (2) (1.599)
Total, amortizacion acumulada (165.518) (9.444) - (174.962)
VALOR NETO CONTABLE 37.536 (5.683) - 31.853

Las inversiones realizadas durante el ejercicio corresponden, fundamentalmente, a actuaciones de

renovacion y mejora de las instalaciones y de los medios técnicos y materiales empleados en la
actividad de la Fundacion.

El detalle de los elementos totalmente amortizados y en uso, a 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el
que se muestra a continuacion:

31.12.2025 31.12.2024
Instalaciones 2.283 2.283
Mobiliario 24.789 24.789
Equipos para procesos de informacion 110.813 109.666
Otro inmovilizado material 1.597 1.597
Total 139.482 138.335
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La totalidad del inmovilizado material de la Fundacion se encuentra afecto a la actividad fundacional y
a la actividad mercantil y debidamente asegurado, no estando sujeto a ningin tipo de gravamen o

restriccion.

5.2. Inmovilizado intangible

La composicion y el movimiento de inmovilizado intangible a lo largo del ejercicio 2025 es el siguiente

(en euros):

EJERCICIO 2025 31.12.2024 Altas Bajas 31.12.2025
COSTE
Propiedad Industrial 91.008 371 91.379
Aplicaciones Informaticas 190.230 3.074 193.304
Anticipo aplicaciones informaticas 1.540 3.757 (1.540) 3.757
Total, coste 282.778 7.202 (1.540) 288.440
AMORTIZACION ACUMULADA
Propiedad Industrial (84.230) (1.033) (85.263)
Aplicaciones Informaticas (184.874) (5.408) (190.282)
Total, amortizaciéon acumulada (269.104) (6.441) (275.545)
VALOR NETO CONTABLE 13.674 761 12.895

a composicion y el movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2024 fueron los que se muestran

a‘continuacion (en euros):

EJERCICIO 2024 31.12.2023 Altas Bajas | 31.12.2024
COSTE
Propiedad Industrial 91.008 91.008
Aplicaciones Informaticas 190.230 190.230
Anticipo aplicaciones informaticas 1.540 1.540
Total, coste 281.238 1.540 282.778
AMORTIZACION ACUMULADA
Propiedad industrial (83.204) (1.026) (84.230)
Aplicaciones Informaticas (178.357) (6.517) (184.874)
Total, amortizaciéon acumulada (261.561) (7.543) (269.104)
VALOR NETO CONTABLE 19.677 (6.003) 13.674

Las altas registradas en el inmovilizado intangible durante el ejercicio se corresponden con anticipos
desembolsados destinados a la renovacién y actualizacion de las aplicaciones informaticas utilizadas
por la Fundacién. Dichos anticipos se encuentran pendientes de su imputacién definitiva como activos
una vez se complete el desarrollo y puesta en funcionamiento de las nuevas herramientas tecnolégicas.

El detalle de los elementos totalmente amortizados y en uso, a 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el
que se muestra a continuacion:

31.12.2025 | 31.12.2024

Aplicaciones informaticas 181.197 170.736
Propiedad industrial 80.748 80.748
Total 261.945 251.484

La totalidad del inmovilizado intangible de la Fundacion se encuentra afecto a la actividad fundacional
y a la actividad mercantil.
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La composicién de activos financieros por categoria a corto y largo plazo a 31 de diciembre de 2025 ha
sido la siguiente:
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ACTIVOS FINANCIEROS

Categorias t?;gg g;rztg 31.12.2025
a) Activos a coste amortizado 8.000( 1.154.559| 1.162.559
Fianzas constituidas 8.000 8.000
Valores representativos de deuda (bonos y letras) 907.626 907.626
Usuarios y otros deudores de la actividad propia 70.000 70.000
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 176.933 176.933

b) Activos a valor razonable con cambios en cuenta de B _ .

resultados

Total, activos financieros 8.000( 1.154.559 1.162.559
Efectivos y otros activos liquidos equivalentes 600.544 600.544
Total activo 8.000| 1.755.103| 1.763.103

La composicion de activos financieros por categoria a corto y largo plazo a 31 de diciembre de 2024
fue la siguiente:

Categorias ';T;g: gl"a':g 31.12.2024
a) Activos a coste amortizado 8.000| 1.517.244 1.525.244
Fianzas constituidas 8.000 8.000
3 Valores representativos de deuda (letras) 1.357.272 1.357.272
Usuarios y otros deudores de la actividad propia 60.000 60.000
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 99.972 99.972

b} Activos a valor razonable con cambios en cuenta de . } B

resultados

Total, activos financieros 8.000| 1.517.244 1.525.244
Efectivos y otros activos liquidos equivalentes 307.373 307.373
Total activo 8.000( 1.824.617| 1.832.617

Fianzas constituidas

Corresponden a las fianzas constituidas por arrendamientos (oficina y otros).

Valores representativos de deuda

Durante el ejercicio 2025, la Fundacion ha formalizado inversiones a corto plazo en instrumentos de
deuda publica, concretamente en Letras del Tesoro, como parte de su estrategia de gestion de liquidez

y preservacion de capital. A 31 de diciembre de 2025, el saldo en balance refleja su valoracion a coste
amortizado.

No obstante, una descripcidn detallada de las inversiones vigentes a cierre del ejercicio se encuentra
en el apartado relativo al grado de cumplimiento del codigo de conducta de las entidades sin animo de
lucro para la realizacién de inversiones temporales incluido en la nota 18.9.
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Usuarios vy otros deudores de |la actividad propia

En esta partida quedan reflejados los derechos de cobro a favor de la fundacion que derivan de la
actividad propia.

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Por su parte, este epigrafe recoge los derechos de cobro a favor de la Fundacién con origen en su
actividad mercantil.

Efectivo v otros activos liquidos equivalentes

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

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

7. USUARIOS Y OTROS DEUDORES DE LA ACTIVIDAD PROPIA

La composicion y el movimiento de este epigrafe del balance abreviado durante el ejercicio 2025 ha
sido la siguiente:

2025 31.12.2024 | Altas Bajas | 31.12.2025
Usuarios - - - -
Patrocinadores 60.000| 364.525| (354.525) 70.000
Total, usuarios y otros deudores de la act. propia 60.000 364.525 | (354.525) 70.000

Por su parte, la composicién y el movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2024 fue |a siguiente:

2024 31.12.2023 Altas Bajas | 31.12.2024
Usuarios - - - -
Patrocinadores y colaboradores 87.000| 379.175| (406.175) 60.000
Total, usuarios y otros deudores de la act. propia 87.000 379.175| (406.175) 60.000

8. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

La composicién y el movimiento de este epigrafe del balance abreviado adjunto durante los ejercicios
2025 y 2024 han sido los siguientes:

2025 31.12.2024 Altas Bajas 31.12.2025
Deudores comerciales 98.461 | 1.589.007 | (1.510.535) 176.933
Otras cuentas a cobrar 1.511 (1.511) 0

Ig:)arlérdeudores comerciales y otras cuentas a 99.972 | 1.580.007 | (1.512.046) 176.933

El incremento del saldo de deudores comerciales al cierre del ejercicio 2025 se debe,
fundamentalmente, a ia emisién de facturas significativas a clientes en los Gltimos meses del ejercicio,
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que se encontraban pendientes de cobro a 31 de diciembre de 2025. Dichos saldos han sido cobrados
en su totalidad durante el ejercicio 2026.

2024 31.12.2023| Altas Bajas 31.12.2024
Deudores comerciales 85.645( 1.995.150 | (1.982.334) 98.461
Oftras cuentas a cobrar 1.854 87.949 (88.292) 1.511
Total, deudores comerciales y otras ctas a cobrar 87.499 | 2.083.099 | (2.070.626) 99.972

La Fundacion establece como criterio de provisién por insolvencias dotar aquellos saldos deudores con
una antigliedad superior a seis meses. A 31 de diciembre de 2025 no figuran reconocidos en el balance
saldos de dudoso cobro, dado que los importes pendientes a cierre tenian vencimiento inferior a dicho
plazo y han sido cobrados con posterioridad.

Por su parte, el movimiento de la correccion valorativa por deterioro reconocida en el epigrafe de
Usuarios y otros deudores de la actividad propia del balance abreviado adjunto es el siguiente:

2025 2024
Saldo a 1 de enero 3.951
Dotacién 166 210
Reversion (358)| (4.161)
Aplicacion
‘ R(_acuperac.ién de saldos dados de baja en 192
ejercicios anteriores
Saldo a 31 de diciembre - -

La dotacién del ejercicio corresponde a saldos de dudoso cobro identificados durante el ejercicio. La
reversion recoge la baja de dichos saldos al considerarse definitivamente incobrables, asi como la
recuperacion de una factura de ejercicios anteriores que habia sido dada de baja como perdida
definitiva. En consecuencia, a 31 de diciembre de 2025 no existen saldos provisionados por deterioro.

9. PASIVOS FINANCIEROS

La composicion de pasivos financieros por categoria a corto y largo plazo a 31 de diciembre de 2025
ha sido la siguiente:

Categorias Corto plazo 31.12.2025
a) Coste amortizado 244.697 244.697
Beneficiarios 15.000 15.000
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 229.697 229.697
Proveedores 129.806 129.806
Proveedores 35.373 35.373
Proveedores fras pdtes recibir 94.433 94.433
Partidas pdtes de aplicacion 332 332
Deudas con las administraciones publicas 80.792 80.792
Remuneraciones pendientes de pago 13.809 13.809
Anticipos de clientes 4,958 4.958
b) Provisiones a corto plazo 1.760 1.760
Total, pasivos financieros 246.457 246.457
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A 31 de diciembre de 2025 la Fundacion mantiene registrada una provisibn para ofras
responsabilidades por importe de 1.760 euros, correspondiente a la mejor estimacion de los costes
asociados a un procedimiento judicial relacionado con la impugnacion de una tasacion de costas.

Con posterioridad al cierre del ejercicio, el procedimiento quedé resuelto y el importe fue satisfecho en
febrero de 2026.

La composicién de pasivos financieros por categoria a corto y largo plazo a 31 de diciembre de 2024
fue la siguiente:

Categorias Corto plazo 31.12.2024

a) Coste amortizado 222.704 222.704
Beneficiarios 15.000 15.000
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 207.704 207.704
Proveedores 122.701 122.701
Deudas con las administraciones publicas 75.965 75.965
Remuneraciones pendientes de pago 2.950 2.950
Anticipos de clientes 6.088 6.088

Total, pasivos financieros 222.704 222.704

10. BENEFICIARIOS-ACREEDORES

La composicién y el movimiento de este epigrafe del balance abreviado adjunto durante los ejercicios
2025 y 2024 han sido los siguientes:

2025 31.12.2024 Altas Bajas 31.12.2025
Beneficiarios 15.000 15.000 (15.000) 15.000
Total, beneficiarios 15.000 15.000 (15.000) 15.000

2024 31.12.2023 Altas Bajas 31.12.2024
Beneficiarios 15.000 15.000 (15.000) 15.000
Total, beneficiarios 15.000 15.000 (15.000) 15.000

Este epigrafe recoge el saldo acreedor correspondiente a los Premios de Investigacion y Estudio
“Antonio Dionis Soler’ concedidos, con caracter anual, por la Fundacion.

11. FONDOS PROPIOS

La composicion y el movimiento de este epigrafe del balance abreviado adjunto durante los ejercicios
2025 y 2024 han sido los siguientes:

Distribucién
31.12.2024 Altas del Resultado 31.12.2025

Dotacién fundacional 120.000 120.000
Reserva voluntaria 280.000 280.000
Excedentes de ejercicios anteriores 992.308 59.765 1.052.073
Excedente del ejercicio 59.765 (66.462) (59.765) (66.462)

Total, fondos propios 1.452.073 (66.462) - 1.385.611
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31.12.2023 Atas | DSIIBUCION | 31.12.2024
Dotacion fundacional 120.000 120.000
Reserva voluntaria 280.000 280.000
Excedentes de ejercicios anteriores 1.009.348 (17.040) 992.308
Excedente del ejercicio (17.040) 59.765 17.040 59.765
Total, fondos propios 1.392.308 59.765 - 1.452.073

12.SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS

En el ejercicio 2025, se ha reconocido como ingreso de subvenciones la parte proporcional
correspondiente a la dotacion a la amortizacion del inmovilizado adquirido con cargo a la ayuda 'Kit
Digital'. Dada la naturaleza de la subvencion, esta fue contabilizada inicialmente como ingreso
directamente imputado al patrimonio neto, reconociéndose en la cuenta de resultados, de forma
sistematica, la parte correspondiente a la amortizacion del bien subvencionado.

2025 31122024 | Aitas | 'MPUtadaal  gooo | 31.12.2025
resultado
Subvenciones recibidas 4107 - (3.649) - 458
Total, fondos propios 7.756 - (3.649) - 458
2024 31.12.2023 | Altas | 'MPutadaa | g0 | 39122024
resultado
Subvenciones recibidas 7.756 - (3.649) - 4.107
Total, fondos propios 7.756 - (3.649) - 4.107

13. E’PERIODIFICACIONES A CORTO PLAZO

De Activo

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

31.12.2025 31.12.2024
Gastos anticipados 53.132 37.249
Total periodificaciones activo 53.132 37.249

Las periodificaciones del activo corresponden, fundamentalmente, a desembolsos realizados en
relacion con proyectos y programas de formacion de Escuela FEF, cuya imputacion a resultados se
realiza en funcion del grado de ejecucion y del ciclo de vida de cada proyecto formativo. Asimismo,
incluyen otros gastos satisfechos anticipadamente cuya imputacidn corresponde a ejercicios
posteriores.
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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:

31.12.2025 | 31.12.2024

Aportaciones de patronos y convenios de colaboracion 163.871 143.221
Formacion 56.582 93.288
Total, periodificaciones a corto plazo 220.453 236.509

Las periodificaciones corresponden, por un lado, a los ingresos anticipados provenientes de
aportaciones de patronos y convenios de colaboracién, y por otro, a los ingresos anticipados de los
programas de formacién. La imputacion a resultados se realiza en funcién del periodo de tiempo
cubierto por el patrocinio y los convenios, asi como de la duracion de los programas de formacion,

respectivamente.

El movimiento de las aportaciones de los patronos durante el ejercicio 2025 ha sido el siguiente:

2025 31.12.2024 Altas I:i’l’taafj‘;: 31.12.2025

Aportaciones de patronos 121.633 311.500| (313.775) 119.358
Aportaciones de convenios de colaboracidn 21.588 85.025 (62.100) 44 513
Total, aportaciones de patronos 143.221 396.525 (375.875) 163.871

Por su parte, el movimiento de las aportaciones de los patronos durante el ejercicio 2024 fue el

siguiente:

2024 31.12.2023 Altas I;ij‘l’;f“;: 31.12.2024

Aportaciones de patronos 130.150 328.500 (337.017) 121.633
Aportaciones de convenios de colaboracién 4.372 55.025 (37.810) 21.588

. Total, aportaciones de patronos 134.522 383.525 (374.827) 143.221

14. SITUACION FISCAL

Impuesto sobre beneficios

La Fundacion de Estudios Financieros fue constituida como una entidad privada sin animo de lucro, de
ambito estatal y, que disfruta del régimen fiscal especial de la Ley 49/2002, de 23 de diciembre, de
“Régimen fiscal de |as entidades sin fines lucrativos y de los incentivos al mecenazgo”.

En virtud de lo dispuesto en la mencionada norma, la Fundacién esta exenta de tributacion por el
Impuesto de Sociedades. La exencion del Impuesto de Sociedades alcanza a los rendimientos
procedentes de la prestacion de servicios de formacion, los procedentes de la actividad de investigacion
y las donaciones recibidas, por constituir todos ellos su objeto fundacional, asi como a las rentas
procedentes del patrimonio mobiliario e inmobiliario, siempre que éstas se obtengan en cumplimiento

de su objeto fundacional. En consecuencia, la totalidad de las rentas de la Fundacién se encuentran
exentas.

A continuacion, se detallan las rentas exentas con indicacion del precepto de la ley mencionada que
ampara la exencion para los ejercicios 2025 y 2024:
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Renta 2025 2024
Patrocinios y convenios de colaboracién 375.876 374.826
Formacién 1.187.947 1.437.559
Ingresos excepcionales 78 2.420
Rendimientos financieros 18.009 37.736
Subvencion de capital 3.649 3.649
Total, rentas exentas 1.585.559 1.856.190

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible que la Fundacién espera declarar en el
Impuesto sobre beneficios es la siguiente:

2025

2024

Resultado contable

-66.462

59.765

Ingresos exentos

Gastos no deducibles

-1.560.108
1.626.570

-1.834.809
1.775.044

Base imponible previa

Compensacion de bases imponibles
negativas

Base imponible

Tipo de gravamen 10% 10%

Cuota integra - -

Deducciones y bonificaciones

Cuota liquida - -

puesto sobre el Valor Anadido

La\E_undaci()n se encuentra acogida al régimen general de prorrata. A cierre de 2025 el porcentaje de
prorrata definitivo a aplicar es del 36% (frente al 34% registrado a cierre del ejercicio 2024).

Situacion fiscal

Al 31 de diciembre de 2025 se encuentran abiertos a inspeccion los cuatro Ultimos ejercicios para todos

los impuestos que le son de aplicacion a la Fundacion por sus actividades, asi como el Impuesto sobre
beneficios.

De acuerdo con la legislacion 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. Se considera que no existen
pasivos contingentes por este motivo que pudieran afectar, de una manera significativa, a las cuentas
anuales abreviadas adjuntas.

15. INGRESOS Y GASTOS

Todos los gastos devengados por la Fundacidn, tanto los directamente relacionados con las actividades
propias fundacionales desarrolladas como los comunes, son imputables para el cumplimiento de los
fines fundacionales.
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15.1 Ingresos de la actividad

Los ingresos de la actividad comprenden los epigrafes de la cuenta de resultados abreviada adjunta
‘Ingresos de la actividad propia” y “Ventas y otros ingresos de la actividad mercantil”. Los primeros
incluyen las aportaciones de patronos y los ingresos obtenidos por convenios de colaboracion. Los
segundos incluyen matriculas y otros ingresos de programas de formacion. Todos los ingresos descritos

se destinan al cumplimiento de los fines fundacionales cuyos criterios de reconocimiento se encuentran
recogidos en la nota 4.g de esta memoria.

El detalle de los mencionados epigrafes durante los ejercicios 2025 y 2024 ha sido el siguiente:

2025 2024
Ingresos de la actividad propia 375.876 374.826
Donaciones 313.776 337.017
Convenios de colaboracicn 62.100 37.809
Ventas y otros ingresos de la actividad mercantil 1.187.947 1.437.559
Matriculas y otros ingresos de programas de formacion 1.187.947 1.437.559
Total, ingresos de la actividad 1.563.823 1.812.385

Los ingresos de la actividad disminuyen en 2025 respecto al ejercicio anterior, debido principalmente
al descenso de las ventas de la actividad mercantil vinculada a los programas de formacién de Escuela
FEF. Esta reduccion se explica por la evolucion de la relacién comercial con dos clientes histéricos: en

un caso, por la no renovacién de la relacion comercial, y en el otro, por una reduccion significativa del
volumen de negocio contratado.

Por su parte, los ingresos de la actividad propia se mantienen practicamente estables, si bien se aprecia
una redistribucion entre las donaciones recibidas y los convenios de colaboracion en actividades de
interés general formalizados con determinados colaboradores.

15.2 Ayudas monetarias

Este epigrafe de la cuenta de resultados abreviada adjunta recoge las becas concedidas para la
formacion y otros premios. La Fundacién instrumenta el cumplimiento de sus fines mediante la
realizacion de prestaciones de servicios tanto en el campo de la ensefianza como la investigacion.

El desglose de las ayudas monetarias durante los ejercicios 2025 y 2024 ha sido el siguiente:

2025 2024
Becas 25.451 20.131
Premios 15.000 15.000
Ayudas monetarias a entidades 15.000 15.000
Total, ayudas monetarias y no monetarias 55.451 50.131

En este epigrafe destaca el aumento en la dotacion de recursos econémicos al programa de becas de

formacion, con el objetivo de ampliar su alcance y beneficiar a un mayor nimero de destinatarios.
Reforzando asi la mision social de la entidad.

15.3 Aprovisionamientos

Este epigrafe de la cuenta de resultados abreviada adjunta recoge los gastos de la actividad formativa
e investigacion, destinados al cumplimiento de los fines fundacionales.
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El desglose de los aprovisionamientos durante los ejercicios 2025 y 2024 ha sido el siguiente:

2025 2024
Gastos. destinados a las actividades investigacion y 450.388 583.445
formativa
Estudios 41.843 56.617
Publicaciones - -
Formacion, incluido el gasto de profesorado 408.545 526.828
Total, aprovisionamientos 450.388 583.445

La evolucion de los gastos de aprovisionamiento durante el ejercicio refleja una menor actividad en el
area de formacion, en linea con el descenso registrado en los ingresos por programas formativos. Por
su parte, la actividad de investigacion se ha mantenido en niveles similares al ejercicio anterior en

cuanto a estudios e informes elaborados, si bien se ha llevado a cabo una optimizacion de los costes
asociados a su realizacion.

15.4 Gastos de personal

El desglose de los gastos de personal durante los ejercicios 2025 y 2024 ha sido el siguiente:

2025 2024
Sueldos y Salarios 642.577 626.695
Indemnizaciones - =
Cargas sociales 187.311 166.775
Otros gastos sociales 2.562 1.839
Provisiones - -
Total, gastos de personal 832.450 795.309

Los\gastos de personal del ejercicio 2025 ascienden a 832.450 euros, lo que supone un incremento
respe\cto al ejercicio anterior, debido principalmente a la incorporacion de nuevo personal a la plantilia
y al consiguiente aumento de los costes salariales y de las cargas sociales asociadas.

15.5 Otros gastos de la actividad

El desglose de los gastos de la actividad durante los ejercicios 2025 y 2024 ha sido el siguiente:

2025 2024
Arrendamientos y canones 59.177 57.942
Reparaciones y conservacion 30.545 34.778
Servicios de profesionales independientes 57.935 80.485
Primas de seguros 7.488 7.234
Servicios bancarios y similares 5.027 3.078
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 55.007 70.288
Suministros 22.741 20.221
Locomocién 6.467 5.032
Otros gastos 49.544 76.571
Ajustes positivos en la imposicion indirecta -2.007 -2.563
Deterioro de usuarios y otros deudores 166 210
Perdidas créditos incobrables 166 1.438
Reversion provision deterioro op. Comerciales -358 -4.161
Total, Otros gastos 291.898 350.553
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Los otros gastos de la actividad ascienden a 291.898 euros en el ejercicio 2025, lo que supone una
reduccion respecto al ejercicio anterior, en linea con la politica de contencién y optimizacion del gasto
aplicada por la Fundacion ante la evolucion de los ingresos durante el ejercicio.

Esta reduccion se concentra principalmente en las partidas de servicios profesionales independientes,
publicidad y otros gastos de explotacion, manteniéndose la estructura operativa necesaria para el

siguientes:
2025 2024
Dotacion a la amortizacion 16.074 16.987
Inmovilizado intangible 6.441 7.543
Inmovilizado tangible 9.633 9.444
Pérdidas procedentes del inmovilizado N
Total, amortizacién 16.074 16.987
15.7 Otros resultados
! A cierre del 2025 y 2024 se registra lo siguiente:
M 2025 2024
Ingresos excepcionales 78 2.420
Gastos excepcionales (5.760)
Total, Otros resultados (5.682) 2.420

desarrollo de la actividad.

15.6 Amortizaciones y resultado por enajenaciones del inmovilizado

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

El saldo negativo registrado en el epigrafe “Otros resultados” corresponde al importe satisfecho durante
el ejercicio en virtud de un acuerdo extrajudicial alcanzado con un antiguo proveedor de servicios.

15.8 Resultado financiero

El desglose de ingresos y gastos financieros durante los ejercicios 2025 y 2024 ha sido el siguiente:

2025

2024

Ingresos financieros
Procedentes de préstamos y partidas a cobrar
Procedentes de inversiones mantenidas hasta el vencimiento
Diferencias de cambio
Positivas
Negativas
Deterioro y resultado por enajenacioén Instrumentos Financieros
Deterioros y pérdidas

Resultados por enajenaciones y otras

18.009

18.009

37.736

37.736

Resultado financiero

18.009

37.736
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16. ACTIVIDAD DE LA ENTIDAD. APLICACION DE ELEMENTOS
PATRIMONIALES A FINES PROPIOS. GASTOS DE
ADMINISTRACION

16.1 Actividades de la Entidad

16.1.1 Descripcion de las actividades realizadas en 2025

Actividades de la Fundacién desarrolladas de acuerdo al Programa Fundacional aprobado para
2025

Las actividades de la Fundacion se han desarrollado siempre conforme a sus fines fundacionales y se
articulan a través de dos areas de actuacion:

o Area de Investigacion, dedicada a la promocion de la investigacion en los ambitos financiero y
burséatil como actividad propia. Los resultados obtenidos se difunden a través de publicaciones
y estudios, con el objetivo de contribuir al conocimiento de la sociedad.

e Area de Formacion, orientada a la imparticién de cursos como actividad mercantil, siempre
dentro del &mbito de la economia y las finanzas.

AREA DE INVESTIGACION

Esta actividad se desarrolla en el &mbito de los mercados financieros, dedicando todo su esfuerzo y
recursos a la investigacién, formacién y opinion independientes, sin animo de lucro, fundamentandose
en la eficacia, la transparencia y la ética.

§e pretende reunir en el mismo foro de trabajo y debate a los mejores investigadores de las areas de

conomia y Finanzas de las Universidades espafiolas y extranjeras mas sobresalientes con
prefesionales cualificados y en activo de los Mercados de Capitales, para compartir los resultados de
sus ‘andlisis e investigaciones con las autoridades econdmicas y financieras de nuestro pais y de la

Union Europea, en el propdsito de facilitar la modernizacién y el mejor conocimiento de los Mercados
de Capitales.

PROGRAMA FUNDACIONAL 2025

El Programa Fundacional 2025 fue debatido en el Consejo Asesor Conjunto de 7 de noviembre de

2024, aprobado por la Comision 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 son las siguientes:

A.- OBSERVATORIOS ESTUDIOS

1. Financiacion alternativa

En 2025, la Fundacion del Instituto Espafiol de Analistas, en colaboracion con Finalbion, culmind
el estudio sobre financiacion alternativa iniciado en ejercicios anteriores, centrado en el analisis
del desarrollo y las oportunidades de este tipo de financiacién en Espaha como complemento al
sistema financiero tradicional, especialmente en el ambito empresarial.

El informe fue presentado el 20 de marzo de 2025 en el salon de actos de la Bolsa de Madrid, en
una jornada organizada con la colaboracion de Finalbion. Durante el encuentro se abordo el papel
de la financiacion alternativa en la ampliacion y diversificacion de las soluciones de financiacion
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disponibles para las empresas, complementando la oferta bancaria y contribuyendo al desarrollo
econdmico.

La apertura institucional corrid6 a cargo de Lola Solana, Presidenta del Instituto Espanol de
Analistas. La mesa de debate estuvo moderada por Marta Blanco, Directora de Finalbion, y conté
con la participacién de Santiago Sala, CEO de Apex y Sanygran y expresidente del Cluster
Agroalimentario de Navarra; Carlos Moreno, CEO de Ontime; JestUs Gonzalez Nieto, Director de
BME Growth y BME Scaleup; Ricardo Rodriguez, Director General Corporativo de Grupo
Hospitalario Recoletas; y José Zudaire, Managing Director de Spaincap.

La presentacién del informe fue realizada por Antonio Oporto, Secretario General del Circulo de
Empresarios, y la clausura del acto correspondi6é a Marcos Flores, CEO de Finalbion.

Asimismo, el 3 de julio de 2025 tuvo lugar en Hub Empresa Banco Sabadell, en Valencia, una
nueva presentacion del estudio Financiacion Alternativa de la Empresa Espafiola, en un acto
organizado por la Delegacion del Instituto Espafiol de Analistas en Valencia.

La apertura institucional corrié a cargo de Gonzalo de la Pefia, Presidente de la Delegacion en
Valencia del Instituto Espafiol de Analistas, mientras que la presentacion de las conclusiones del
estudio fue realizada nuevamente por Antonio Oporto, Secretario General del Circulo de
Empresarios. Durante la jornada se celebraron dos paneles de expertos en los que participaron
Carlos Fortanet Van Assendelft, Director de Levante y Baleares de Finalbion; Lennart de Jong,
Director de Deuda Capital Markets de Banco Sabadell; Joaquin Duran, Managing Partner de Blue
Bull; Pilar Lloret, Directora General de NAO AM y vocal de ta Delegacién en Valencia del Instituto
Espanol de Analistas; Jesus Muela Abad, Subdirector General de GVC Gaesco Valores y Director
de Corporate y Mercado de Capitales; Santiago Reyna, Fundador y CEO de Atalaya Al; y Carlos
de Andrés, Director de Blue Bull Asset Management. La clausura del acto fue realizada por Marta
Blanco Bedate, Directora de Finalbion.

2. Estudio sobre la vivienda en Espana

Continuando las actividades desarrolladas en ejercicios anteriores en torno al analisis del mercado
inmobiliario espafol, el 13 de mayo de 2025 se celebré en la Confederacion Granadina de
Empresarios la Jornada Inmobiliaria, organizada con la colaboracion de la Delegacion en
ndalucia del Instituto Espanol de Analistas.

Dhrante la jornada se presentd nuevamente el informe La vivienda en Espafia, publicado por la
Fundacion del Instituto Espafiol de Analistas y elaborado por Javier Diaz-lzquierdo, analista de

Renta 4 Banco, centrado en el andlisis de la situacion, perspectivas y principales retos de! sector
inmobiliario en Espafa.

La apertura institucional corrié a cargo de Juan de Dios Molinero, Director de Aldaba Homes y
Presidente de ACP Granada, y de Carlos Bocanegra, Presidente de la Delegacién del Instituto
Espafiol de Analistas en Andalucia.

La presentacion del informe fue realizada por Javier Diaz-lzquierdo, autor del estudio. Asimismo,
durante la jornada tuvieron lugar dos mesas redondas bajo los titulos Situacion del sector,
expectativas y necesidades e Inteligencia Artificial en el sector construccion y promocion, en las
que se abordaron los principales desafios y tendencias del sector inmobiliario y de la construccion.

3. Carrera al “Net Zero”: implicaciones en el mundo inversor de una transicion mas
desordenada

El 8 de mayo de 2025 se presenté en la sede de KPMG el estudio Carrera al “Net Zero™:
implicaciones en el mundo inversor de una transicion mas desordenada, realizado por Fidelity
International con la colaboracion de KPMG.
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La jornada abordd los retos y oportunidades que plantea para el mundo inversor una transicion
energética y climatica mas compleja y desordenada, asi como sus implicaciones econémicas,
financieras y regulatorias.

En la sesion participaron Lola Solana, presidenta del Instituto Espafiol de Analistas; Francisco Uria,
Director de Estudios y Analisis de 1a Fundacién del Instituto Espanol de Analistas; Jaime Cifuentes,
Head of Corporate Strategy de Moeve; Clara Isabel Gonzalez, Senior Economist de la Oficina ASG
del Banco de Espafa; y Lucas Arangliena, Global Head Green Finance de Santander. La mesa

de debate estuvo moderada por Raquel Blazquez, Directora de Inversiones de Banca Privada de
|bercaja.

La presentacion del informe fue realizada por Edoardo Cilla, Director del equipo Global Macro y de
Asignacion de Activos de Fidelity International.

4. Cada gota cuenta

En 2025 se presentd una nueva edicion del estudio Cada gota cuenta, elaborado por Fluidra en
colaboracién con la Fundacion del Instituto Espariol de Analistas.

La presentacion tuvo lugar el 4 de junio en el Hotel Intercontinental de Madrid y estuvo centrada
en los retos asociados a la gestion eficiente y sostenible del agua, asi como en el papel de la
innovacion y de las infraestructuras vinculadas al sector de las piscinas y el tratamiento del agua.

El evento contd con la intervencion de Eloi Planes, Presidente Ejecutivo de Fluidra, y con la
participacién de Ricard Madurell, Managing Partner de Market AAD. La mesa de debate estuvo
integrada por Manuel Lorente, Senior Equity Analyst en Banco Santander; Pedro Arrebola,

Presidente de ASOFAP; Agusti Ferrer, Director General de Aqua Espana; y David Tapias, Director
de Innovacién de Fluidra.

La clausura del acto corrio a cargo de Alfredo Jiménez, Secretaric General del Instituto Espafiol
de Analistas.

\5. Eurodigital

En 2025, la Fundacién del Instituto Espafiol de Analistas culminé el estudio sobre el euro digital
iniciado en ejercicios anteriores, centrado en el andlisis de las implicaciones economicas,
financieras y estratégicas de una futura moneda digital impulsada por el Banco Central Europeo.

El informe, titulado Euro digital, ; una iniciativa estratégica para Europa?, fue presentado el 10 de
junio en el Aula Magna de CUNEF Universidad.

La apertura y clausura de la jornada corrieron a cargo de Manuel Balmaseda, Director del Instituto

Espanol de Banca y Finanzas de CUNEF Universidad, y de Lola Solana, Presidenta del Instituto
Espanol de Analistas.

La mesa de expertos estuvo integrada por Gloria Hervas Ortega, Global Head of Public Policy de
Banco Santander; Christian Eduardo Castro Torres, de CaixaBank; y Alvaro de Salas
Lasagabaster, Member of the Steering Committee — Financial Services de Indra Minsait. La sesion

fue moderada por Francisco Uria, Director de Estudios y Andlisis de la Fundacion del Instituto
Espafiol de Analistas.

6. Latransformacién de la industria de defensa.

Continuando los trabajos iniciados en ejercicios anteriores sobre el impacto geopolitico y
econdmico del sector de defensa, el 9 de julio de 2025 tuvo lugar en la Torre de la Camara de
Sevilla la presentacion del informe La Transformacion de la Industria de Defensa, elaborado por la
Fundacion del Instituto Espariol de Analistas.
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La jornada fue organizada conjuntamente por la Delegacion en Andalucia del Instituto Espafiol de
Analistas y la Camara de Sevilla, y estuvo centrada en el andlisis de la evolucion de la industria de

defensa y de los nuevos retos estratégicos, tecnolégicos e industriales derivados del contexto
geopolitico internacional.

La apertura institucional corrié a cargo de Luis Cordero, Gerente del Club Camara Antares, y de
Carlos Bocanegra, Presidente de la Delegacion en Andalucia del Instituto Espafol de Analistas.

La presentacion del informe fue realizada por su autor, Carlos Marti Sempere. Posteriormente tuvo
lugar una mesa coloquio en la que participaron Antonio Zafra, Director de Asuntos Publicos y
Sostenibilidad de AERTEC; Raul Arévalo, Gerente General Corporativo de GHENOVA,; Félix
Fernandez Merino, Director de Mercados Institucionales de Grupo Oesia; y el propio Carlos Marti
Sempere. La sesion estuvo moderada por José Andrés Lopez de Fez, de General Dynamics
European Land Systems — Santa Barbara Sistemas.

7. 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, en una jornada organizada conjuntamente por
el Instituto Espafiol de Analistas, EY y la Asociacion Espafiola de Banca (AEB).

El estudio abordé la situacién actual del mercado de titulizaciones, los principales obstaculos para

su desarrollo y las posibles medidas orientadas a impulsar este instrumento de financiacion en el
contexto europeo y espanol.

La apertura institucional corrié a cargo de José Carlos Hernandez Barrasus, Socio de EY, y de
Lola Solana, Presidenta del Instituto Espafiol de Analistas.

La presentacion del informe fue realizada por Pedro Cadarso, Senior Advisor Public Policy leading
prudential regulation, supervision & ESG Risks de la AEB. La mesa de debate contd con la
participacion de David Sanchez Rodriguez, Capital & Profitability Management de Banco
Santander; Albert Ferreiro, Head of Capital Management Solutions de Banco Sabadell; Andrés
“‘-.\Gonzélez de Cominges, Managing Director y Head of Markets Iberia de Citigroup Global Markets
Europe; y Jesls Sanz, Partner y Head of Securitization de Beka Finance. La sesion estuvo
moderada por Alvaro Alonso Arroyo, Partner de EY Parthenon.

8. LaUnion de Ahorros e Inversiones: una oportunidad para racionalizar y simplificar la
regulacion de los servicios

Continuando la linea de andlisis desarrollada en ejercicios anteriores sobre la evolucion del marco
regulatorio financiero europeo, el 30 de octubre de 2025 tuvo lugar en el Auditorio Fundacion
Abante de Madrid la presentacion del informe La Unién 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.

El estudio abordé los principales retos regulatorios del sector financiero europeo y las
oportunidades derivadas de la futura Unidon de Ahorros e Inversiones, con especial atencién a la

simplificacion normativa, la integracion de mercados y la mejora de la competitividad del sistema
financiero europeo.

La apertura institucional corrié a cargo de Santiago Satrustegui, Presidente de Abante, mientras
que la presentacion del informe fue realizada por Gloria Hernandez, Socia de finReg360.

La mesa de debate conté con la participacion de Victor Rodriguez Quejido, Director General de
Politica Estratégica y Asuntos Internacionales de la CNMV; Cristina Freijanes Presmanes,
Secretaria General de Unacc; Arantzazu Rodriguez, Directora de Regulacién de CECA; Christian
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Castro, Head of Public Affairs de CaixaBank; y Gloria Hervas, Global Head of Public Policy de
Banco Santander. La sesién estuvo moderada por Sara Gutiérrez Campina, Socia de finReg360.

9. Estudio sobre el impacto de la IA en la industria financiera: promesas y amenazas

Continuando las actividades desarrolladas en ejercicios anteriores en torno al analisis del impacto
de la inteligencia artificial en el sector financiero, el 22 de octubre de 2025 tuvo lugar en el Edificio
UGR Al de Granada la presentacion del informe El impacto de la Inteligencia Artificial en la industria
financiera: promesas y amenazas, elaborado por la Fundacién del Instituto Espafiol de Analistas.

La jornada fue organizada por la Delegacion del Instituto Espafiol de Analistas en Andalucia y
estuvo centrada en el analisis de las oportunidades, retos y riesgos asociados a la incorporacion
de la inteligencia artificial en la actividad financiera y empresarial.

La apertura institucional corrié a cargo de Carlos Bocanegra, Presidente de la Delegacion del
Instituto Espaniol de Analistas en Andalucia. Asimismo, participaron en la bienvenida institucional
Lola Solana, Presidenta del Instituto Espafiol de Analistas; Antonio Diaz Sanchez, Diputado de
Fondos Europeos, Desarrollo, Industria y Empleo; Carlos Sampedro Matarin, Director de
Transferencia e Innovacion; y Gumersindo Carlos Fernandez Casas, Delegado Territorial de
Economia, Hacienda, Fondos Europeos e Industria, Energia y Minas en Granada.

La presentacion del informe fue realizada por Carlos Contreras, autor del estudio y miembro del
Consejo Asesor del Instituto Espafiol de Analistas.

Durante la jornada se celebraron dos mesas redondas, una de caracter institucional y otra
integrada por representantes empresariales, en las que se analizaron los principales desafios y
oportunidades derivados de la aplicacion de la inteligencia artificial en el ambito financiero.

10. Como atraer capital a Espana

Continuando las actividades desarrolladas en ejercicios anteriores en torno al analisis de medidas
orientadas a impulsar la inversion y la competitividad de la economia espafola, durante 2025 se
realizaron nuevas presentaciones del informe Cémo atraer capital a Espafia, elaborado por la
Fundacion del Instituto Espafiol de Analistas.

La primera de ellas tuvo lugar el 2 de abril de 2025 en el Work Café Banco Santander de Zaragoza,

2N una jornada organizada por la Delegacion del Instituto Espafiol de Analistas en Aragén, Navarra
y La Rioja.

El estudio, elaborado con la participacion de organizaciones y profesionales especializados en
analisis econémico, regulacién, fiscalidad, mercado laboral y mercados de capitales, plantea
distintas propuestas orientadas a reforzar el atractivo de Espafia como destino de inversion.

La apertura institucional corrié a cargo de Oscar del Diego, Presidente de la Delegacion del
Instituto Espafiol de Analistas en Aragon, Navarra y La Rioja y Director de Andlisis de Ibercaja
Gestién.

La presentacion del informe fue realizada por Alfredo Jiménez, ex Director General de la Fundacién
del Instituto Espafiol de Analistas, quien particip6 posteriormente en una mesa de debate junto con
Rita Sanchez Soliva, Economista Macro de CaixaBank; Eduardo Miranda, del area de Andlisis
Econdmico y Financiero de Ibercaja Banco; y Francisco Simon, Jefe de Estrategia de Inversion de
Santander AM. La sesion estuvo moderada por Rubén Marcos, Tesorero de la Delegacion del
Instituto Espafiol de Analistas en Aragon, Navarra y La Rioja y Director de Banca Institucional
Territorial Aragén, Navarra y La Rioja de Banco Santander.

Asimismo, el 13 de mayo de 2025 tuvo lugar una nueva presentacion del informe en la Universidad

de La Rioja, en Logrofio, organizada igualmente por la Delegaciéon del Instituto Espafiol de
Analistas en Aragén, Navarra y La Rioja.
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La apertura institucional corrié a cargo de Maria Cadarso, Vicepresidenta de la Delegacion del
Instituto Espariol de Analistas en Aragdn, Navarra y La Rioja y Responsable Comercial de Ibercaja
Rioja-Burgos-Guadalajara.

La presentacién del informe fue realizada nuevamente por Aliredo Jiménez, quien participo
ademas en una mesa de debate junto con Santiago Martinez, Jefe de Analisis Econémico y
Financiero de Ibercaja Banco; David Azcona, Director de Inversiones de Beka Finance; Roman
Sagredo, Gestor de Fondos de Banco Santander; y Miguel Arlaban, CEO y Consejero Delegado
de Haltia Capital. La sesion estuvo moderada por Eduardo Rodriguez, Profesor del Departamento
de Economia y Empresa de la Universidad de La Rioja y Director de la Catedra de Empresa
Familiar de la Universidad de La Rioja.

La clausura del acto corrié a cargo de Alfonso Dominguez Simén, Consejero de Hacienda,
Gobernanza Publica, Sociedad Digital y Portavocia de! Gobierno de La Rioja.

11. Didlogos que inspiran. Anuario del Euro 2025

Durante el ejercicio 2025, la Fundacion del Instituto Espafol de Analistas organizo, con la
colaboracion de la Fundacion ICO y el Circulo de Empresarios, distintas sesiones del ciclo Dialogos

que inspiran, vinculadas a la presentacion y difusién de los contenidos del Anuario del Euro 2025
en diferentes localizaciones.

En una de las sesiones celebradas durante el ejercicio participaron Fernando Navarrete,
Eurodiputado en el Parlamento Europeo, y Francisco Uria, Director de Analisis y Estudios de la
Fundacion del Instituto Espafiol de Analistas, quienes compartieron su visién sobre el capitulo
¢ Realmente necesitamos el euro digital? ; Una solucién a qué problema exactamente?, elaborado
por Fernando Navarrete para el Anuario del/ Euro 2025. La apertura institucional del encuentro
corrié a cargo de Carmen Jordan, Directora de la Fundacion ICO.

Asimismo, el 3 de diciembre de 2025 tuvo lugar en la sala de actos de la Bolsa de Barcelona una
nueva sesion del ciclo Didlogos que inspiran, organizada por la Delegacion Catalana del instituto
Espafiol de Analistas. La jornada estuvo centrada en el andlisis del capitulo Sector financiero de
la UE: ;competitividad, simplicidad, desregulacion?, cuyo autor es Santiago Fernandez de Lis.

La apertura institucional corri6 a cargo de Cirus Andreu, Managing Partner de Asymmetriga y vocal
e la Junta Nacional y de la Junta de la Delegacién Catalana del Instituto Espafiol de Analistas.
P}s_gteriormente tuvo lugar un didlogo entre Santiago Fernandez de Lis, Responsable de
Regulacion de BBVA y autor del capitulo, y Francisco Uria, Director de Andlisis y Estudios del
Instituto Espafol de Analistas, en el que se abordaron los principales retos regulatorios y
competitivos del sistema financiero europeo.

Adicionalmente, la Delegacion del Instituto Espanol de Analistas en Aragdn, Navarra y La Rioja
organizé una nueva sesion del ciclo en Zaragoza, continuando asi la difusién territorial de los
contenidos incluidos en el Anuario del Euro 2025.

12. Mapa de la industria financiera

Durante el ejercicio 2025 se iniciaron los trabajos de elaboracion del estudio Mapa de la industria
financiera, cuyo objetivo es analizar la estructura, evolucion y principales tendencias del sector
financiero, asi como los retos derivados de la transformacion regulatoria, tecnolégica y competitiva
de la industria.

El estudio continuara desarrollandose durante el ejercicio 2026, ejercicio en el que esta prevista
su finalizacion y presentacion publica.



Cuentas Anuales Abreviadas de Fundacion de Estudios Financieros — Ejercicio 2025

13. Palancas de aceleracién de la oferta de vivienda

Durante el ejercicio 2025 se iniciaron los trabajos correspondientes al estudio Palancas de
aceleracion de |a oferta de vivienda, orientado al analisis de las principales medidas y propuestas
que permitan impulsar la oferta residencia! y contribuir a mejorar el acceso a la vivienda en Espafia.

El estudio abordara distintos aspectos relacionados con el marco regulatorio, urbanistico,

financiero y de colaboracién puUblico-privada, y continuara desarrollandose durante el ejercicio
2026, cuando esta prevista la presentacion de sus conclusiones.

14. Ahorro e inversién como motores de la economia

Durante el ejercicio 2025 se iniciaron los trabajos de elaboracion del estudio Ahorro e inversion
como motores de la economia, orientado al analisis del papel del ahorro y de !a inversion en el
crecimiento econoémico, la financiacion empresarial y el desarrollo de los mercados de capitales.

El estudio analizara distintos factores relacionados con el entorno macroeconomico, la
canalizacion del ahorro hacia la inversion productiva y los retos asociados al fortalecimiento del

sistema financiero y empresarial. Su desarrollo continuara durante el ejercicio 2026, cuando esta
prevista la presentacion de sus conclusiones.

15. Reduccibn de la jornada laboral: efectos econémicos

Durante el ejercicio 2025 se iniciaron los trabajos correspondientes al estudio Reduccion de Ja
jornada laboral: efectos econémicos, centrado en el analisis de las implicaciones econémicas y
empresariales derivadas de las propuestas de reduccién de jornada laboral.

El estudio abordara, entre otros aspectos, el impacto potencial sobre la productividad, el empleo,
los costes empresariales y la competitividad de la economia espafiola, continuando su desarrollo
durante el ejercicio 2026, cuando esta prevista su finalizacion y presentacion publica.

.- ACTIVIDADES

1. Premios de Investigacién y Estudio Antonio Dionis Soler 2025

\ La Fundacion de Estudios Financieros, con el fin de estimular y reconocer la labor de investigacion
'y estudio en el ambito de los Mercados Financieros, la Economia, las Finanzas y las Instituciones
y Entidades que prestan Servicios Financieros, convoca los "Premios de Investigacion y Estudio
Antonio Dionis Soler" de la Fundacion de Estudios Financieros con caracter anual.

En el Patronato de la Fundacion del 10 de diciembre de 2024 se acord6 una dotacién de los
Premios de Investigacion y Estudios para el afio 2025 siguiente:

e Primer Premio con una dotacién de 10.000 €.
¢ Un accésit con una dotacion de 5.000 €.

El Jurado de la edicién 2025 de los Premios de Investigacion y Estudio Antonio Dionis Soler de la
Fundacion estuvo compuesto por las siguientes personas:

Rafel Crespi Cladera, Catedratico de Organizacion de Empresas de la Universitat de les llles
Balears (UIB).

Ana Isabel Fernandez Alvarez, Catedratica de Economia Financiera de la Universidad de
Oviedo y Rectora de CUNEF Universidad.

e Enric Fernandez Martinez, Economista Jefe de CaixaBank y Vicepresidente del Instituto
Espanol de Analistas.

e Fernando Gomez-Bezares, Catedratico de Finanzas de la Universidad de Deusto.
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» Ofelia Marin-Lozano Montén, Doctora por la Facultad de Ciencias Economicas y
Empresariales (ICADE) y miembro del Instituto Espafiol de Analistas.

o Marta Reynal-Querol, Profesora de Economia de la Universidad Pompeu Fabra.

¢ Juan Jose Toribio Davila, Expresidente del Instituto Espaiol de Analistas y Presidente del
Jurado.

e Francisco Uria Fernandez, Director de Analisis y Estudios del Instituto Espafiol de Analistas.

El fallo del Jurado es el siguiente:

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 Econémica y 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 Ili de Madrid.

2. Losinversores ante la era de la Revolucién Industrial Limpia

El 4 de febrero de 2025, la Comision de Sostenibilidad Empresarial del Instituto Espafiol de Analistas,
con la colaboracion de Acciona, organizo el encuentro Los inversores ante la era de la Revolucion
Industrial Limpia, celebrado en el Saldn de Actos del Campus ACCIONA.

La jornada estuvo centrada en el andlisis de los retos y oportunidades que ptantea la transicion hacia
Ina economia mas sostenible y descarbonizada, asi como en el papel de los inversores ante el
desarrollo de nuevas tecnologias limpias y modelos industriales sostenibles.

La apertura del evento corri6 a cargo de José Luis Blasco, Presidente de la Comision de Sostenibilidad
Empresarial del Instituto Espanol de Analistas. En el dialogo participaron Alberto Toril, Manager de
Breakthrough Energy, y Bianca Dragomir, Directora de Cleantech for Iberia.

3. Mesa de debate sobre simplificacion y eficiencia regulatoria del sector financiero

El 11 de marzo de 2025 se celebro en el Auditorio Renta 4 Banco una mesa de debate sobre
simplificacién y eficiencia regulatoria del sector financiero, organizada por el Instituto Espariol de
Analistas.

La jornada tuvo como objetivo analizar posibles vias para simplificar y mejorar el marco regulatorio
del sector financiero, manteniendo al mismo tiempo adecuados niveles de proteccion para ios distintos
participantes del mercado.

La apertura institucional corrio a cargo de Lola Solana, Presidenta del Instituto Espafiol de Analistas.

En el debate participaron Mirenchu del Valle, Presidenta de Unespa; Angel Martinez-Aldama,
Presidente de Inverco; David Jiménez-Blanco, Presidente de la Bolsa de Madrid; Maria Abascal,
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Directora General de la AEB; y Antonio Romero Mora, Director Corporativo de Servicios Asociativos
y Recursos en CECA. La sesi6n estuvo moderada por Carolina Albuerne, Socia de Uria Menéndez.

4. Mesa de debate sobre comercio internacional

El 9 de abril de 2025 tuvo lugar en el Auditorio Renta 4 Banco una mesa de debate sobre comercio
internacional, organizada por el Instituto Espafiol de Analistas.

La jornada estuvo centrada en el analisis de la transformacion de la economia global hacia un modelo
mas fragmentado, abordandose las principales causas de este proceso y las posibles propuestas para
afrontar los retos derivados del nuevo contexto econdmico y comercial internacional. La apertura
institucional corrié a cargo de Lola Solana, Presidenta del Instituto Espafiol de Analistas.

En el coloquio participaron Antonio Bonet Madurga, Presidente del Club de Exportadores e Inversores
Espafioles; Bernardo Velazquez Herreros, CEQ de Acerinox; José Luis Kaiser Moreiras, Subdirector
General de Estrategia Comercial y Seguridad Econdmica del Ministerio de Economia y Comercio
Exterior; y Antonio Oporto del Olmo, Secretario General del Circulo de Empresarios. La sesion fue
moderada por Diego Herrero de Egana, Director de Desarrolio de Aspen Institute Espana.

5. Analistas ante el nuevo contexto geopolitico. China: claves del dominio global del dragén
verde

El 5 de junio de 2025, la Comisién de Sostenibilidad y Empresa del Instituto Espariol de Analistas
organizo en el Auditorio Torre KIO el encuentro Analistas ante el nuevo contexto geopolitico. China:
claves del dominio global del dragon verde.

La jornada estuvo centrada en el andlisis del papel de China en la transicion energética global y en
cdmo la combinacién de planificacion estratégica y control del aparato productivo esta contribuyendo
al posicionamiento del pais como actor clave en el desarrollo de tecnologias limpias y sostenibles.

La apertura institucional corrié a cargo de Pablo Pérez-Montero, Global Head of Sustainable Finance
& ESG Advisory CIB de CaixaBank, mientras que la introduccion del acto fue realizada por José Luis
Blasco, Presidente de la Comision de Sostenibilidad del instituto Espafiol de Analistas.

La presentacion principal fue realizada por Rafael Dezcallar, Embajador de Espafia en China entre
2018 y 2024. La mesa coloquio contd con la participacion del propio Rafael Dezcallar; Claudio Feijoo,
Director para Asia de la Universidad Politécnica de Madrid; y Pablo Pérez-Montero, Global Head of
Sustainable Finance & ESG Advisory CIB de CaixaBank. La sesion estuvo moderada por Lucas

‘Arangliena, Group Head of Green Finance de Banco Santander.
\

6. Mesa de debate multisectorial

El 2 de octubre de 2025 tuvo lugar en el Auditorio Renta 4 Banco una mesa de debate multisectorial
organizada por e! Instituto Esparfiol de Analistas.

La jornada tuvo como objetivo aportar una vision transversal, desde distintos sectores econdémicos,
sobre las consecuencias que determinadas medidas regulatorias y econdmicas, ya vigentes o
actualmente en discusién, pueden tener sobre el desempefio y la productividad de la economia

espanola.La apertura institucional corrié a cargo de Lola Solana, Presidenta del instituto Espafiol de
Analistas.

La mesa de debate conté con la participacion de Borja Garcia-Egotxeaga, Consejero Delegado de
Neinor Homes; José Carlos Francisco Diaz, Presidente de Corporacion 5; Alberto Valls, Socio de
Financial Advisory de Deloitte Espafa; Stephane Baos Martin, Director de Relacion con Inversores
de Melia Hotels International; y Fernando Abril-Martorell, Partner and Research Analyst de Alantra
Equities. La sesidén estuvo moderada por Pablo Zalba, Socio Director del EU Policy Center y
Responsable de Regulacion y Politicas Publicas en Deloitte Espania.
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7. Los nuevos estados financieros bajo NIIF 18

Continuando las actividades desarrolladas en ejercicios anteriores en materia de informacion
financiera y analisis contable, el 9 de octubre de 2025 tuvo lugar en la sala de actos de la Bolsa de
Barcelona la sesion Impactos en la elaboracion y en el anélisis de los nuevos estados financieros bajo
NIIF 18, organizada en el marco de las actividades de la Comision sobre Corporate Reporting del
Instituto Espafol de Analistas.

La jornada estuvo centrada en el analisis de las implicaciones derivadas de la aplicacion de {a NIIF
18 en la elaboracion, presentacion e interpretacion de los estados financieros, asi como en su impacto
sobre el anélisis financiero y las principales métricas utilizadas por analistas e inversores.

La apertura institucional corri6 a cargo de Margarida Gabarrd, Presidenta de la Delegacion Catalana
del Instituto Espafiol de Analistas, y de Gregorio Gil, Presidente de la Comision sobre Corporate
Reporting del Instituto Espafiol de Analistas.

La mesa de debate conté con la participacion de Anna Vidal, Directora de Politicas y Consolidacion
Contable de CaixaBank y miembro del EFRAG FRB; Andrei Boar, Director del Departamento de
Empresa y Estrategia Empresarial de la UPF Barcelona School of Management; Carlos Moreno,
representante del ICAC; Luis Canal, Socio de EY; Josep M? Garcia Martin, Director Financiero del
Grupo SABA; Antonio de Luna Garcia, Director Financiero del Grupo Fluidra: y Victor Peiro, Director
General de Analisis de GVC Gaesco Valores. La sesion estuvo moderada por Javier de Frutos,
Presidente de la Comisién sobre Reporting Financiero de EFFAS.

8. 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 Espafiol de Analistas.

La sesion estuvo centrada en el analisis de los nuevos estandares ESRS y del calendario previsto de
aplicacion de la CSRD 2.0, abordandose las principales novedades regulatorias y sus implicaciones
para las compariias en materia de informacién no financiera y sostenibilidad corporativa.

Teresa Royo, socia de KPMG y miembro de la Comision sobre Corporate Reporting y de la Comision
de Sostenibilidad Empresarial del Instituto Espafiol de Analistas, analizé las implicaciones practicas
derivadas de este nuevo marco regulatorio, asi como los retos asociados a la gestién de datos no
\financieros y a las exigencias de transparencia y reporte previstas para los proximos afios.

Durante la jornada también se compartieron distintas recomendaciones orientadas a facilitar |a
adaptacion de las compaifiias a los nuevos requerimientos regulatorios en materia de sostenibilidad.

9. Notas de actualidad econémico-financiera 2025

Alo largo de 2025, el Instituto Espariol de Analistas ha publicado diversas notas de actualidad sobre
cuestiones econémicas y financieras de maxima relevancia. Entre ellas destacan los andlisis 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.

10. Analisistalks 2025

Durante el ejercicio 2025, el Instituto Espafol de Analistas continué desarrollando la iniciativa

audiovisual AnalisisTalks, orientada a acercar el andlisis econémico y financiero al publico general
mediante encuentros y conversaciones con profesionales y expertos del sector.



Cuentas Anuales Abreviadas de Fundacion de Estudios Financieros — Ejercicio 2025

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 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 inversién, mercados
financieros y perspectivas econémicas en el contexto actual.

11. La Revista Analisis Financiero

En el afio 2025, se continud publicando la revista digital promovida por IEAF-FEF, cuyo objetivo es
difundir la excelencia en el ambito de la industria financiera mediante |a divulgacién de conocimientos
de maximo nivel, elevando los estandares del andlisis financiero con un especial énfasis en la practica
profesional.

Las materias principales tratadas en la publicacién son las finanzas corporativas, la gestion
patrimonial y el asesoramiento financiero, visiones sectoriales y de empresas, el analisis y la
valoracién de riesgos, el marco normativo, la innovacion tecnolégica y la ética y buenas practicas
profesionales. Los formatos se estructuran tanto como material escrito como via videos, y se dispone
de colaboraciones tanto en espariol como en inglés.

Los articulos publicados y las entrevistas realizadas en 2025 fueron los siguientes:

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

El sutil arte de identificar una Burbuja.
Por Cristina Diezma

Un analisis 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 Ihaki Munarriz

Dualidad en el liderazgo femenino: Un analisis 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 dragon verde.
Por Pablo Pérez-Montero

The challenge of boosting retail financial investment in the EU.
Por Carlos Contreras
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Invertir hoy para no quedarnos a oscuras mafiana: las redes eléctricas y el apagon del 28 de
abril.

Por Javier Santacruz

Euro digital: estado de situacion.
Por Lola Solana

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

Eventualmente, la valoracion importa.
Por Cristina Diezma

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

12. Becas y Ayudas

En el afo 2025 y para los alumnos que realizan su Formacién dentro de la Escuela de la Fundacion,
se desarrolia un programa de Becas y ayudas dentro de la actividad Fundacional, que este afio ha
sido de 25.451 euros.

ACTIVIDAD DE LA ESCUELA DE FORMACION

Como en afos anteriores, y en cumplimiento del programa fundacional de Escuela FEF, ia actividad
desarrollada durante el ejercicio 2025 se articulé en torno a tres lineas principales de actuacion:

o Formacién In Company
o Formacioén en Abierto
o Acuerdos de Colaboracion

scuela de Formacion

El_ejercicio 2025 ha supuesto un periodo de transformacion y renovacion para Escuela FEF, marcado
por distintos cambios organizativos y estratégicos orientados a reforzar su posicionamiento y
consolidar su crecimiento futuro.

Durante el ejercicio se produjo |a salida del anterior director de la Escuela tras mas de veinte afios al
frente de la misma, junto con distintos ajustes organizativos y la actualizacién de la plataforma de
comercio electrénico y del entorno tecnoldgico de formacién. A pesar de este contexto de transicion,
durante la segunda mitad del ejercicio se produjo una recuperacion significativa de la actividad, con
ta incorporacion de nuevos clientes y el impulso de nuevos proyectos estratégicos.

Formacién In Company

En el ambito de la formacién In Company, Escuela FEF continué desarrollando programas de
formacion especializada para entidades del sector financiero y empresarial, consolidando proyectos
con clientes recurrentes como CaixaBank, Renta 4, Generali o Kutxabank, entre otros.

Asimismo, durante el ejercicio se incorporaron nuevos clientes relevantes, entre los que destacan
Allianz, lbercaja y Unicaja, con proyectos formativos vinculados a certificaciones financieras,
formacion regulatoria y programas de desarrollo profesional.

La actividad desarrollada incluyd programas relacionados con certificaciones MiFID Il y LCCI,
sostenibilidad y ESG, banca privada, asesoramiento financiero, modelizacién financiera y formacion
especializada para redes comerciales y profesionales del sector financiero e inmobiliario.
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Durante 2025 participaron en esta linea de actividad un total de 2.334 alumnos.

Formacién en Abierto

La formacion en abierto continué siendo una de las principales areas de actividad de Escuela FEF,
tanto en modalidad presencial y streaming como en modalidad online.

Durante el ejercicio se amplié y diversifico el catalogo de programas y certificaciones, destacando
especialmente el lanzamiento de la certificacién EFFAS Climate Risk Analyst (ECRA), orientada al
analisis y gestion del riesgo climatico, asi como distintos programas vinculados a innovacion

tecnoldgica e inteligencia artificial aplicada al ambito financiero, entre ellos el curso ChatGPT para
analistas financieros.

Asimismo, durante el ejercicio se avanzé en el disefio de nuevos programas relacionados con activos
digitales, regulacion MiCA y formacién vinculada a la nueva normativa de crédito al consumo,

reforzando asi la adaptacion de la oferta formativa a las nuevas necesidades regulatorias vy
tecnologicas del sector.

A lo largo del ejercicio se impartieron programas especializados en anélisis financiero, sostenibilidad,
credito inmobiliario, inversiones alternativas, inteligencia artificial, valoracion de empresas,

modelizacion financiera y certificaciones profesionales internacionales como CEFA, CESGA, CAIA o
CIIA.

El nimero total de alumnos en formacion en abierto ascendié a 1.474.

Acuerdos de colaboracién

Durante 2025 Escuela FEF continu6 reforzando su red de acuerdos y alianzas estratégicas con
instituciones académicas, asociaciones profesionales y entidades del ambito financiero y tecnologico.
En el ambito internacional se mantuvieron las colaboraciones con EFFAS y con el Instituto Argentino
de Ejecutivos de Finanzas (IAEF), mientras que en el ambito universitario se reforzaron las relaciones
con instituciones como CUNEF, Universidad Nebrija y Universidad de Barcelona.

simismo, durante el ejercicio se formalizaron nuevas colaboraciones estratégicas con ESIC, Finect,
FBS y Hollymontt, orientadas al desarrollo conjunto de programas formativos, certificaciones

profesionales y contenidos especializados vinculados a innovacion, digitalizacién y sostenibilidad
financiera.

Como resultado de estas colaboraciones, durante 2025 un total de 526 alumnos participaron en
programas desarrollados en el marco de acuerdos estratégicos con distintas instituciones.

Programa de Becas y Ayudas

En cumplimiento de sus fines fundacionales y con el objetivo de facilitar el acceso a formacion
financiera especializada y certificaciones profesionales de referencia, la Fundacién de Estudios
Financieros mantuvo durante el ejercicio 2025 su programa de becas dirigido a estudiantes y
profesionales vinculados al ambito econdémico y financiero.

El programa de becas de Escuela FEF esta orientado a favorecer el acceso a formacién especializada
y certificaciones profesionales mediante ayudas econémicas parciales sobre el importe de la matricula
de los distintos programas formativos impartidos por la Escuela.

Durante el ejercicio 2025, las ayudas se estructuraron principalmente en dos modalidades:

» Becas Profesionales, dirigidas a alumnos mayores de 30 afos, pudiendo cubrir hasta el 30%
del importe de la matricula para profesionales con ingresos anuales inferiores a 40.000 euros.

« Becas Jovenes Talentos, destinadas a menores de 30 afos con rentas anuales inferiores a
30.000 euros, pudiendo alcanzar hasta el 40% del importe de la matricula.
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Las becas concedidas estuvieron destinadas a facilitar el acceso a distintos programas vy
certificaciones especializadas impartidas por Escuela FEF, vinculadas al andlisis financiero,
sostenibilidad, riesgos, inteligencia artificial aplicada a las finanzas y otras areas de especializacién
financiera.

El importe total de las becas concedidas durante el ejercicio 2025 ascendié a 25.451 euros (32 a
jovenes talentos y 16 a profesionales que no superan determinado nivel de ingresos para cursar
alguno de nuestros programas de certificacion).

Este programa de ayudas se enmarca en la vocacion de la Fundacion de Estudios Financieros de
impulsar la formacion financiera de calidad, favorecer la empleabilidad y promover la igualdad de
oportunidades en el acceso a formacion especializada.
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16.1.2 Recursos obtenidos y empleados por la entidad. Desviacion entre el plan de actuaciony

los recursos realizados.

Los recursos econdmicos previstos y obtenidos por la entidad en el ejercicio han sido los siguientes:

2025 2024
. Importe | Importe B Importe | Importe .
Recursos obtenidos previsto | realizado Desviacion previsto | realizado Desviacion
Rentas y otros ingresos derivados del
patrimonio 26.000 18.009 -7.991 15.000 37.736 22.736
Prestacion de servicios de la act. propia - - - = = -
Ingresos de las act.mercantiles 1.460.700 | 1.187.947 -272.75311.307.980 | 1.437.559 129.579
Aportaciones privadas 387.860| 375.876 -11.984| 379.025| 374.826 -4.199
Otros ingresos-Subvenciones 3.566 3.649 83 3084 3.649 565
Otros tipos resultados 78 78 2.420
Total, recursos econémicos obtenidos |1.878.126 | 1.585.559 -292.567 | 1.705.089 | 1.856.190 151.101
2025
Importe | Importe . No imputado a
RECUEas.Smpieatos previsto | realizado Desviacion las actividades
Gastos
Ayudas monetarias y otros gastos de gestion 60.000 55.451 -4.549
a) Ayudas monetarias 60.000 55.451 -4.549
b) Ayudas no monetarias 0
Aprovisionamientos 660.977| 450.388 -210.589
Gastos de personal 797158 | 832.450 35.292
Otros gastos de la actividad 298.264| 291.898 -6.366
- Arrendamientos, Reparaciones y
consenvacion 91.489 89.722 -1.767
- Servicio de profesionales independientes 46.400 57.935 11.535
- Publicidad, propaganda y rr.pp 77.146 55.007 -22.139
\ - Suministros 20.500 22.741 2.241
. - Material Oficina y correspondencia 12.572 16.597 4.025
\ - Locomocion y viajes 7.000 6.467 533
\ - Plataformas y gtos. Informaticos 27.873 25.434 -2.439
- Servicios bancarios y similares 3.151 5.027 1.876
- Primas de seguros 8.153 7.488 -665
- Ajustes positivos en la imposicién directa -2.007 -2.007
- Deterioro usuarios y otros deudores 166 166
- Pérdidas de c.comerciales incobrables 166 166
- Reversién provision por op. comerciales -358 -358
- Otros gastos 3.980 7.513 3.533
Gastos excepcionales 5.760
Amortizacién del inmovilizado 17.727 16.074 -1.653
Deterioro y resultado por enajenacion de
inmovilizado ) ) ) )
Deterioro y resultado por enajenacién de
instrumentos financieros ) ) i i
Diferencias negativas de cambio - - - =
Total, gastos 1.834.126 | 1.646.261 -187.865 5.760
Inversiones
Adguisiciones de inmovilizado (excepto
Bienes del Patrimonio Histérico) (000 el =iea
Total, inversiones 13.000 8.831 -4.169
Recursos empleados 1.847.126 | 1.655.092 -192.034 5.760

Los recursos econémicos empleados presentan el siguiente desglose por actividades:
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Con respecto a los recursos humanos empleados en las actividades:

- Para la actividad de formacion la Fundacién cuenta con 9 (8 a 31/12/2024) personas a
dedicacion completa, una a tiempo parcial y 1 persona con contrato de servicios.

Para la actividad de investigacion la Fundacion tiene empleadas a 6 personas a tiempo
completo y 1 persona a tiempo parcial.

Finalmente, los beneficiarios del area educativa (Escuela de Formacion) han sido 4.334 alumnos,
mientras que la investigacion y los estudios se destinan a divulgacion general.

16.2 Aplicacion de elementos patrimoniales a fines propios

En cumplimiento del articulo 27 de la Ley 50/2002 de 26 de diciembre, se desglosa a continuacion el
destino de rentas e ingresos de la Fundacion. Los datos se deducen de la contabilidad de la Fundacion,
bien como partidas de gastos o ingresos de la cuenta de resuttados abreviada, o bien del balance
abreviado, para el caso de inversiones realizadas. Las aplicaciones de recursos a destinar hechas
efectivas no producen registro contable alguno, excepto por los incrementos de la dotacion fundacional
o las reservas. La materializacién de dichos incrementos se registra una vez adoptado el
correspondiente acuerdo por el Patronato de la Fundacién.

Determinacion de la base de calculo y renta a destinar del ejercicio

Importe

Resultado contable -66.462
Ajustes (+) del resultado contable
Dotaciones a la amortizacion y a las provisiones inmovilizado-

- . 4128
afectas a actividades en cumplimiento de fines
Gastos comunes y especificos al conjunto de actividades
desarrolladas en cumplimiento de fines (excepto dotaciones y 548.476
provisiones a inmovilizado)
Resultado contabilizado directamente en el patrimonio neto como

\ consecuencia de cambios en criterios contables o la subsanacion de =
\ errores

\ Total ajustes (+) 552.604

Ajustes (-) del resultado contable -

INGRESOS NO COMPUTABLES: Beneficio en venta de inmuebles
en los que se realice la actividad propia y bienes y derechos =
considerados de dotacion fundacional

Resultado contabilizado directamente en el patrimonio neto como
consecuencia de cambios en criterios contables o la subsanacion de -

errores

Total ajustes (-) =
DIFERENCIA: BASE DE CALCULO 486.142
Renta a destinar 100 %
Porcentaje 486.142

Recursos aplicados en el ejercicio a cumplimiento de fines

Recursos aplicados en el ejercicio a cumplimiento de fines Importe
Gastos de la actividad propia devengados en el ejercicio (incluye gastos
- : 548.476
comunes a la actividad propia)
Inversiones realizadas en la actividad propia en el ejercicio 1.243
Total, recursos destinados en el ejercicio 549.719
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Determinacion de cumplimiento del destino de rentas e inqresos

Excedente . . . | Recursos
et | Mustes | st | Banere | S | oneemle | destnacos
ejercicio p v €9 S | icaiceulo afines
2021 -129.227| 638.579 - 509.352 | 509.352 100 628.134
2022 -417.500| 653.810 - 236.310| 236.310 100 652.696
2023 -17.040| 597.640 - 580.600| 580.600 100 600.384
2024 59.765| 540.777 - 600.542 | 600.542 100 536.273
2025 -66.462 | 552.604 . 486.142| 486.142 100 549.719
Aplicacién de los recursos derivados en cumplimiento de fines
Ejercicio n-4 n-3 n-2 n-1 n Total Importe
J B B B pendiente
2021 - - 9.277| 500.075 -| 509.352 0
2022 - - 36.198| 200.112| 236.310 0
2023 - -| 349.607| 349.607| -230.993
2024 - - -| -600.542
2025 - -| -486.142
Recursos aplicados en el ejercicio
Fondos Subvenciones,
. donaciones y | Deuda Total
propios I
egados
1. Gastos en cumplimiento de fines 548.476
2. Inversiones en cumplimiento de fines 1.243
a) Realizadas con fondos propios en el ejercicio 1.243 |
b) Deudas canceladas en el ejercicio incurridas en ) )
gjercicios anteriores
c) Imputacion de subvenciones, donaciones y
‘| legados de capital procedentes de ejercicios - =
anteriores
TOTAL (1+2) 549.719
Ajustes positivos al resultado contable
Dotacion a la amortizacion de inmovilizado afecto a actividades en cumplimiento de fines
. ; . - Dotacién a la | Importe total
Partida del resultado Cuenta Partida patrimonial amortizacién | amortizado
Amortizacion del inmovilizado 681 Otras instalaciones 1.320,00 18.515
Amortizacion del inmovilizado | 681 | SGUIPOS para procesos de 905,00 18.901
informacion
Amortizacién del inmovilizado 681 Mobiliario 346,00 3.026
Amortizacion del inmovilizado 680 | Aplicaciones Informaticas 1.192,00 27.216
Amortizacién del inmovilizado 680 | Propiedad industrial 365,00 1.151
Total 4.128 68.809
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Gastos comunes y especificos al conjunto de actividades desarrolladas en cumplimiento de fines
(excepto de amortizaciones y deterioro de inmovilizado)

Criterio de —‘
; imputacion a
Partida del resultado Cuenta Gasto la actividad Importe
propia
Gastos por ayudas y otros 650 Gastos por ayudas y otros | Directo -55.451
Aprovisionamientos 607 Aprovisionamientos Directo -41.843
Gastos de personal 640 Sueldos y salarios Directo -365.293
Otros gastos de Ia actividad 29 | Servicios utilizados parala | Utilizacion'y -85.889
actividad uso
Total -548.476

Ajustes negativos al resultado contable

No se han practicado ajustes negativos al resultado contable.

Gastos de administracion:

En los ejercicios 2025 y 2024 la Fundacion no ha incurrido en gastos de administracion.

17. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

A continuacion se muestran y explican los saldos y transacciones con las entidades vinculadas a la
Fundacion: el Instituto Espafiol de Analistas Financieros (fundador de la Fundacion) y la Fundacié
Catalana D'Analistes Financiers, que incluye como Patronos a los miembros de la Junta Directiva de la
Delegacion Catalana del Instituto Espafiol de Analistas Financieros.

Saldos

A 31 de diciembre de 2025 se mantiene un saldo acreedor con el Instituto Espariol de Analistas
Financieros de 4.233,46 euros (4.391,88 euros a 31 de diciembre de 2024). A 31 de diciembre de 2025
se mantiene un saldo deudor con el Instituto Espafiol de Analistas Financiero de 16.157,49 euros
14.227,76 euros a 31 de diciembre de 2024).

Transacciones

La Fundacién realiza transacciones con el Instituto Espafiol de Analistas Financieros, el cual ha
concedido la cesidn en exclusiva, a favor de la Fundacion de Estudios Financieros, del 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 cesion, como examenes, correcciones y otras obligaciones que la Association of Certified
International Investment Analyst (ACIIA) cobra al Instituto Espafiol de Analistas Financieros por dicha
actividad. Ademas, el Instituto emite facturas por las certificaciones oficiales cumpliendo siempre las
condiciones normales de mercado.

L.a Fundacion prepara a través de su centro de formacion, las certificaciones de las titulaciones que
aprobé la CNMV al Instituto Espafiol de Analistas Financieros para el personal que informa y asesora
en las redes de venta de las entidades financieras (normativa MIFID Il).Se firmé un convenio para
colaborar entre la Fundacion y el Instituto en cuanto a la certificacion de las acreditaciones.

Las transacciones efectuadas durante los ejercicios 2025 y 2024 con el Instituto Esparfiol de Analistas
Financieros han sido las siguientes:
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2025 2024
Gastos
Gastos por la cesion del titulo CIIA © 3.668 4.722
Repercusion de cuotas y costes CIIA © =
Certificacion de titulos 29.274 54.323
Total, gastos 32.942 59.045
2025 2024
Ingresos
ylgg;?;,sgrs)epsc?r elaboracion y soporte de las evaluaciones 34497 53.360
Total, ingresos 34.427 53.360

La Fundacion no ha efectuado transacciones con partes vinculadas que no correspondan a su actividad
fundacional. Las operaciones se han realizado en condiciones normales de mercado.

8. OTRA INFORMACION

8.1 Cambios producidos en el Patronato durante el ejercicio
urante el ejercicio 2025 se han producido los siguientes movimientos en la composicion del Patronato:

Nombramientos:

D. José Sevilla Alvarez

D2. Carmen de Pablo Redondo
D. Pedro Garnica Alvarez-Alonso
D. José Diego Alarcon Gordon
D. Armando Miguel Nieto Ranero

Renovaciones:
\ D. Fernando Vives Ruiz

Sustituciones:

D. Jorge Yzaguirre Scharfhausen por D. Juan Ramoén Flames Omarrementeria
D. José Maria Méndez Alvarez Cedrén por D. Antoni Jestis Romero Mora

D. Leopoldo Alvear Trenor por D. Sergio Alejandro Palavecino Tomé

Ceses:

D. Aldo Olcese Santonja
D. Julian Lopez Zaballos

18.2 Autorizaciones del Protectorado
No existen autorizaciones otorgadas en el ejercicio y/o solicitadas pendientes de contestar en la fecha

de cierre del ejercicio.

18.3 Sueldos, dietas y remuneraciones de los miembros del Patronato y de la
Direccién

Los miembros del Patronato de la Fundacién de Estudios Financieros no han recibido sueldos, dietas
o remuneraciones durante el ejercicio.
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Durante el ejercicio 2025 la Fundacién alcanzé un acuerdo de resolucién contractual anticipada con la
sociedad Formacion y Finanzas, S.L., en relacion con el contrato de prestacién de servicios vigente
entre ambas partes. Como consecuencia de dicho acuerdo, durante el ejercicio se aboné un importe
total de 83.304 euros asociado a los servicios prestados hasta el 22 de julio de 2025 (148.986 euros en
2024). A 31 de diciembre de 2025 no existen saldos pendientes de pago relacionados con este contrato,
y tampoco corresponde en este periodo prima anual por gestion.

Asimismo, durante el ejercicio 2025 se produjo el relevo en la Direcciéon General de la Fundacion por
jubilacion del anterior titular del puesto, estableciéndose para el nuevo Director General una retribucion
anual de 70.000 euros.

18.4 Anticipos y créditos a miembros del patronato

Los miembros del Patronato de la Fundacién de Estudios Financieros no han recibido anticipos o
créditos.

18.5 Pensiones y seguros

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

El importe pagado en el ejercicio 2025 en concepto de prima del seguro de responsabilidad civil de
cuatro miembros de la Direccion por dafios ocasionados por actos u omisiones en el ejercicio del cargo
asciende a 1.395 euros (1.271 euros en 2024).

18.6 Numero medio de empleados

El nimero medio de personas empleadas durante los ejercicios 2025 y 2024, distribuido por categorias,
ha sido el siguiente:

2025 2024
Técnicos y profesionales cientificos e 8 8
intelectuales y de apoyo
Administrativos 8 7
Numero medio de empleados 16 15

\]a Fundacion no ha empleado, en el curso del ejercicio, a personas con discapacidad igual o superior
8-._33%.

La distribucion del personal de la Fundacion a 31 de diciembre de 2025 y 2024, por categorias y sexos,
ha sido |a siguiente:

Hombres | Mujeres | 31.12.2025 | Hombres | Mujeres | 31.12.2024
Técnicos y profesionales cientificos
e intelectuales y de apoyo 3 5 8 3 5 8
Administrativos 3 5 8 2 5 7
Empleados al cierre del ejercicio 6 10 16 5 10 15

18.7 Remuneracion de auditores

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2025
han ascendido a 9.250 euros (9.000 euros en 2024). El importe indicado incluye la totalidad de los
honorarios relativos a la auditoria del ejercicio, con independencia del momento de su facturacion.
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No se han devengado honorarios correspondientes a otros trabajos distintos del de auditoria de cuentas
anuales abreviadas.

18.8 Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores.

A continuacién, se detalla la informacion requerida por la normativa vigente, sobre la informacion a
incorporar en la memoria de las cuentas anuales abreviadas en relacién con el periodo medio de pago
a proveedores en operaciones comerciales:

PERIODO MEDIO DE
PAGO A
PROVEEDORES

2025 2024
26 23

18.9 Cumplimiento del Cédigo de Conducta de las entidades sin fines
lucrativos para la realizacion de inversiones financieras temporales.

EJERCICIO 2025

El presente informe se realiza de acuerdo con la obligacién que tienen los érganos de gobierno de las
entidades sin animo de lucro de informar sobre el grado de cumplimiento de los principios y
recomendaciones establecidos en los Cddigos de conducta sobre inversiones financieras temporales,
segun establecen los Acuerdos de la Comision Nacional del Mercado de Valores y del Banco de
Espafia, en desarrollo de la Disposicion Adicional 52 del Texto Refundido de la Ley del Mercado de
Valores aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre.

En cumplimiento del acuerdo de 20 de febrero de 2019, del Consejo de la Comisién nacional del

. Mercado de Valores, por el que se aprueba el Codigo de conducta de las Entidades sin animo de lucro

\ para la realizacion de Inversiones temporales, la Fundacién de Estudios Financieros llevo, para su
aprobacion, en la reunion del Patronato de la citada entidad, en fecha 16 de julio 2020, el siguiente
Informe acerca del grado de cumplimiento de los principios y recomendaciones contenidos en el
mencionado Codigo de conducta.

El Patronato de la Fundacion tras la aprobacion del Cédigo de conducta por la CNMV ha adoptado los
siguientes acuerdos en cuanto a la publicacién y adopcién de medidas conducentes a seguir los
principios y recomendaciones que contiene:

Toma de razén de la publicacion, el dia 5 de marzo de 2019, en el Boletin Oficial del Estado del Acuerdo
del 20 de febrero de 2019, del Consejo de la Comision Nacional del Mercado de Valores, por el que se
aprueba el codigo de conducta relativo a las inversiones de las entidades sin animo de lucro. El
Patronato aprueba el 13 de junio de 2019 el Cddigo de conducta para la Fundacion, que se adecua a
la nueva normativa.

Adopcion de las medidas conducentes a seguir los principios y recomendaciones del Acuerdo.
- Encuanto al grado de cumplimiento durante el ejercicio 2025:

o MEDIOS Y ORGANIZACION

La Entidad si cuenta con medios humanos y materiales para la seleccién y gestién de sus inversiones
en instrumentos financieros que son adecuados y proporcionados al volumen y naturaleza de las
inversiones que se han realizado o pretendan realizar.
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La Entidad si cuenta con sistemas especificos para la seleccién y gestion de sus inversiones en
instrumentos financieros que son adecuados y proporcionados al volumen y naturaleza de las
inversiones que se realizan o pretendan realizar.

Se ha cerciorado de que las personas de la entidad que decidan sobre las inversiones cuentan con
conocimientos técnicos y experiencia suficientes o se sirven de asesoramiento profesional apropiado.

La Fundacion ha destinado la totalidad de su inversion a letras del Tesoro espafol.

o POLITICA Y SELECCION DE LAS INVERSIONES.
Se ha seguido en la politica y seleccion de las inversiones:
A. La definicion de una politica de inversion ajustada a los objetivos fundacionales y riesgos de
Sus inversiones.

B. El seguimiento de los criterios de seguridad, liquidez y rentabilidad en la seleccion de las
inversiones.

c. Los principios inspiradores de las inversiones, instrumentos financieros han sido los de
coherencia, liquidez, diversificacion y preservacion del capital en los términos descritos del
Acuerdo del 20 de febrero de 2019 de la CNMV.

Segln lo mencionado en los dos 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.

o CUMPLIMIENTO PARA LA SELECCION Y GESTION DE
INVERSIONES

e Las inversiones financieras realizadas se han adecuado a la normativa vigente.

o Se ha valorado, en todo momento, la seguridad, liquidez y rentabilidad, atendiendo a las
condiciones del mercado en el momento de la contratacion.

o Se han diversificado los riesgos en las distintas inversiones efectuadas.

‘e Sedetalla el tipo de inversiones realizadas en el afio 2025.

Durante el ejercicio 2025, la Fundacién ha mantenido una politica de gestion prudente de la tesoreria,
destinando parte del efectivo disponible a la suscripcion de Letras del Tesoro con distintos
vencimientos, con el objetivo de 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 a 1.589.000 euros. El detalle de las inversiones realizadas es el siguiente:

Fecha valor Fecha vto NCletras Nomirllal
suscrito

04/02/2025 08/08/2025 75 75.000€
04/02/2025 04/07/2025 180 180.000€
10/02/2025 04/07/2025 55 55.000€
27/02/2025 05/09/2025 113 113.000€
27/02/2025 10/10/2025 46 46.000 €
03/06/2025 07/11/2025 200 200.000¢€
27/11/2025 06/11/2026 400 400.000 €
27/11/2025 08/05/2026 80 80.000¢€
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27/11/2025 05/06/2026 20 20.000€
27/11/2025 10/04/2026 60 60.000€
27/11/2025 16/01/2026 80 80.000€
31/12/2025 07/08/2026 50 50.000€
31/12/2025 06/11/2026 130 130.000€
31/12/2025 04/12/2026 100 100.000€

A 31 de diciembre de 2025, el saldo que refleja su valoracién a coste amortizado es de
907.626 euros. Los intereses devengados a cierre son 18.009 euros.

Al 31 de diciembre de 2025, el saldo restante de |a tesoreria se encuentra depositado en las cuentas
que la entidad mantiene en los siguientes bancos: Santander, Caixabank y Sabadell.

La Fundacién de Estudios Financieros no realiza, como norma general, operaciones que respondan un
uso meramente especulativo de los recursos financieros.

El presente informe pone de manifiesto la transparencia informativa seguida por los 6rganos de
gobierno, administracion y direccion, respecto al seguimiento de las recomendaciones contenidas en
el codigo de conducta aprobado. En particular se ha hecho referencia al detalle de las inversiones
incluidas en el ambito de aplicacion de dicho codigo.
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Cuentas Anuales Abreviadas de Fundacion de Estudios Financieros — Ejercicio 2025

20. HECHOS POSTERIORES

Desde la fecha de cierre del ejercicio 2025 y hasta esta fecha, no se ha producido ningiin hecho
posterior que pudiera afectar significativamente a las cuentas anuales de la Fundacion 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 Comisién Ejecutiva de la Fundacién de Estudios Financieros el dia 18
de febrero de 2026.

Dia. M? Dolores Solana Campins
Presidenta



