Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Abreviadas
emitido por un Auditor Independiente

FUNDACION DE ESTUDIOS FINANCIEROS
Cuentas Anuales Abreviadas

correspondientes al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2020



C/ Alcala, 63
28014 Madrid

mazZars

+34 915624 030
www.mazars.es

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Abreviadas
emitido por un Auditor Independiente

Al Patronato de la Fundacion de Estudios Financieros

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales abreviadas de la Fundacién de Estudios
Financieros (la Entidad), que comprenden el balance abreviado a 31 de diciembre de
2020, la cuenta de resultados abreviada y la memoria abreviada correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales abreviadas adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la
Entidad a 31 de diciembre de 2020, asi como de sus resultados correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en
relacién con la auditoria de las cuentas anuales abreviadas de nuestro informe.

Somos independientes de la Entidad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales
abreviadas en Espaiia segtn lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de
cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la
citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se
haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segin nuestro juicio
profesional, han sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas
significativos en nuestra auditoria de las cuentas anuales abreviadas del periodo actual.
Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales
abreviadas en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre éstas, y no
expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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Ventas y otros ingresos de la actividad mercantil

La cuenta de resultados abreviada adjunta del ejercicio 2020 presenta en el epigrafe “Ventas y
otros ingresos de la actividad mercantil’ los ingresos por matriculas y otros ingresos de
programas de formacién por importe de 2.335 miles de euros. La Entidad imputa a resultados
estos ingresos en funcién de la duracién del curso académico, reconociendo una
periodificacion de pasivo a corto plazo por la parte de los ingresos que se devengara en el
gjercicio siguiente. Considerando que el importe de estos ingresos representa el 86% del total
de ingresos de la Entidad, hemos considerado su valoracion como un aspecto relevante de
nuestra auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria han incluido, entre otros, (i) la revision en detalle de una
muestra de programas de formaciéon para comprobar si las cantidades contabilizadas se
corresponden con los importes acordados y cobrados, (ii) la comprobacién de la periodificacion
efectuada de estos ingresos a 31 de diciembre de 2020 y que se han registrado en el periodo
correcto, (iii) el analisis de la recuperabilidad de los saldos deudores a 31 de diciembre de 2020
y (iv) la revisién de que la memoria abreviada adjunta en las notas 4.g y 14.1 incluye los
desgloses de informacion que requiere el marco de informacion financiera aplicable.

Responsabilidad de la Comisiéon Ejecutiva en relacion con las cuentas
anuales abreviadas

La Comisién Ejecutiva es responsable de formular las cuentas anuales abreviadas adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados
de la Entidad, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la
Entidad en Espaiia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion
de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales abreviadas, el Comité Ejecutivo es responsable de la
valoracién de la capacidad de la Entidad para continuar como entidad en funcionamiento,
revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la entidad en funcionamiento y
utilizando el principio contable de entidad en funcionamiento excepto si el Patronato de la
Fundacion tiene intencion de liquidar la Entidad o de cesar sus operaciones, o bien no exista
otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales abreviadas

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales
abreviadas en su conjunto estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y
emitir un informe de auditoria que contiene nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto
grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafna siempre
detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o
error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose
en las cuentas anuales abreviadas.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos
una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales
abreviadas, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de
auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria
suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de
no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en el caso
de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la
elusién del control interno.
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e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del
control interno de la Entidad.

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por el Comité
Ejecutivo.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por el Comité Ejecutivo, del principio
contable de entidad en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad
de la Entidad para continuar como entidad en funcionamiento. Si concluimos que existe
una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales
abreviadas o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida
hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones
futuros pueden ser la causa de que la Entidad deje de ser una entidad en
funcionamiento.

e Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales
abreviadas, incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales abreviadas
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar
la imagen fiel.

Nos comunicamos con el Comité Ejecutivo en relacién con, entre otras cuestiones, el alcance y
el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion al Comité Ejecutivo,
determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales abreviadas del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados
mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

Madrid, 10 de mayo de 2021
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FUNDACION DE ESTUDIOS FINANCIEROS
BALANCE ABREVIADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019
(Expresados en euros)

ACTIVO Nota 31.12.2020 31.12.2019
A) ACTIVO NO CORRIENTE 212.330 294.987
I. Inmovilizado intangible 61.496 86.835
lIl. Inmovilizado material 132.501 122.820
VI. Inversiones financieras a largo plazo 18.333 85.332
B) ACTIVO CORRIENTE 2.583.671 2.556.267
Il. Usuarios y otros deudores de la actividad propia 6,7 281.389 253.571
Ill. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 9.195 20.638
V. Inversiones financieras a corto plazo 6 336.917 1.458.000
V1. Periodificaciones a corto plazo 57.144 35.399
VIi. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 1.899.026 788.659
TOTAL, ACTIVO 2.796.001 2.851.254
PASIVO 31.12.2020 31.12.2019

A) PATRIMONIO NETO 1.956.075 1.895.532
A-1) Fondos propios 10 1.956.075 1.895.532

I. Dotacién Fundacional 120.000 120.000

Il. Reservas 280.000 280.000

lIl. Excedentes de ejercicios anteriores 1.495532 1.433.040

IV. Excedente del ejercicio 60.543 62.492

C) PASIVO CORRIENTE 839.926 955.722
Il. Provisiones a corto plazo 11 150.656 150.656

V. Beneficiarios ~ Acreedores 8,9 15.000 15.000

Vi. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 473.956 520.444

1. Proveedores 8 333.940 340.588

2. Otros acreedores 140.016 179.856

V. Periodificaciones a corto plazo 12 200.314 269.622
PATRIMONIO NETO Y PASIVO TOTAL 2.796.001 2.851.254

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 19 notas.
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FUNDACION DE ESTUDIOS FINANCIEROS

CUENTA DE RESULTADOS ABREVIADA DE LOS EJERCICIOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019

(Expresadas en euros)

Nota 2020 2019
A) EXCEDENTE DEL EJERCICIO
1. Ingresos de la actividad propia 141 380.891 391.813
¢) Ingresos de promociones, patrocinadores y colaboraciones 380.891 391.813
2. Ventas y otros ingresos de la actividad mercantil 141 2.335.865 2.679.132
3. Gastos por ayudas y otros 14.2 (96.229) (112.846)
a) Ayudas monetarias (96.229) (51.840)
b) Ayudas no monetarias - (61.006)
5. Aprovisionamientos 14.3 (890.322) (875.403)
7. Gastos de personal 14.4 (1.067.996) (1.204.990)
8. Otros gastos de la actividad 145 (543.068) (761.337)
9. Amortizacion del inmovilizado 5 (60.546) (54.413)
A.1) EXCEDENTE DE LA ACTIVIDAD 58.595 61.956
13. Ingresos financieros 14.6 30 536
_18. Deterioro y_resul_tado por enajenaciones de 1918 )
instrumentos financieros
A.2) EXCEDENTE DE LAS OPERACIONES FINANCIERAS 1.948 536
A.3.) EXCEDENTE ANTES DE IMPUESTOS 60.543 62.492
18. Impuesto sobre beneficios 13 - -
A.4) VARIACION DE PATRIMONIO NETO RECONOCIDA EN 60.543 62.492
EL EXCEDENTE DEL EJERCICIO (A.3 + 18)
I) RESULTADO TOTAL, VARIACION DEL PATRIMONIO 60.543 62.492

NETO EN EL EJERCICIO

Las cuentas anuales abreviadas de la Fundacioén, que forman una sola unidad, comprenden el balance
abreviado, la cuenta de resultados abreviada y la memoria abreviada adjunta que consta de 19 notas.
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FUNDACION DE ESTUDIOS FINANCIEROS

MEMORIA ABREVIADA DEL EJERCICIO 2020

1. ACTIVIDAD DE LA ENTIDAD

La Fundacion 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.

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 Fundacién el desarrollo de la
investigacion, la formacion, la opinién y divulgacion independiente sobre los mercados financieros y
bursatiles entendiendo por mercados la mas amplia expresion que integra tanto las marcas de
negociacion 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 15.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
ABREVIADAS

a) Imagen Fiel

Las cuentas anuales abreviadas del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020 se han
preparado a partir de los registros contables de la Fundacion y se presentan de acuerdo con el Real
Decreto 1491/2011, de 24 de octubre, por el que se aprueban las normas de adaptacion del Plan
General de Contabilidad a las entidades sin fines lucrativos y el modelo de plan de actuacién de las
entidades sin fines lucrativos, la Resolucion de 26 de marzo de 2013, del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas, por la que se aprueba el Plan de Contabilidad de las entidades sin fines lucrativos
y el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, por el que se modifican el Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y las Normas de Adaptacion del Plan General de Contabilidad
de las entidades sin fines lucrativos aprobadas por el Real Decreto 1491/2011, de 24 de octubre; de
forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de sus
operaciones durante el ejercicio.

Las principales politicas contables adoptadas se presentan en la Nota 4, no existiendo ningun principio
contable ni norma de registro y valoracion que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales
abreviadas, se haya dejado de aplicar en su elaboracion.

Las cifras contenidas en todos los estados que forman las cuentas anuales abreviadas (balance
abreviado, cuenta de resultados abreviada y la presente memoria abreviada), se presentan en euros
(excepto gue se indique lo contrario) siendo el euro la moneda funcional de la Fundacion.
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Las cuentas anuales abreviadas de la Fundacion correspondientes al ejercicio 2019 fueron aprobadas
por el Patronato de la Fundacion en su reunion celebrada el dia 16 de julio de 2020. Las cuentas
anuales abreviadas correspondientes al ejercicio 2020, formuladas por la Comisidon Ejecutiva de la
Fundacion, se someteran a la aprobacion por el Patronato, estimandose que seran aprobadas sin
modificaciones.

b) Aspectos criticos de la valoracion y estimacién 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, al estar garantizada la continuidad de la actividad
de la Fundacién por la existencia de resultados positivos, de un fondo de maniobra positivo y un
patrimonio neto positivo.

Para la preparacion de determinadas informaciones incluidas en las presentes cuentas anuales
abreviadas se han utilizado estimaciones basadas en hipétesis 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 util de los activos materiales e intangibles (Notas 4a y 4b)
- Las estimaciones en cuanto a la cobrabilidad de los saldos de deudores (Nota 7)
- La probabilidad de ocurrencia y el importe de las provisiones a corto plazo (Nota 11)

Estas estimaciones e hipotesis estan basadas en la mejor informacion disponible en la fecha de
formulacién 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
periddicas bien acontecimientos futuros obliguen a modificar las estimaciones en proximos 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 Valoracion 242 “Cambios en criterios contables, errores y estimaciones
contables”.

c) Comparacion de la informacién

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.

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.
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e) Consecuencias de COVID19

Con fecha 14 de marzo de 2020 se aprob¢ el Real Decreto 463/2020 mediante el que se declaraba el
estado de alarma para la gestién de la situacién de crisis sanitaria ocasionada por el COVID-19, que
estuvo vigente, mediante sucesivas prérrogas, hasta el 21 de junio de 2020. El Estado de alarma fue
declarado de nuevo el 25 de octubre de 2020 mediante el Real Decreto 926/2020 con una duracion
inicial de 15 dias, extensible durante 6 meses adicionales hasta el 9 de mayo de 2021. Esta situacion
ha sido declarada en Espafia para dar amparo constitucional pleno a las medidas contra la crisis
sanitaria necesarias en las diferentes Comunidades Autdbnomas.

Las actuaciones mas relevantes realizadas fueron:

- Elaborary difundir entre los empleados, proveedores y clientes las recomendaciones y medidas
higiénicas a adoptar para prevenir la propagacion del virus.

- Activacion del plan de continuidad del negocio, desarrollando sus actividades de manera
telematica.

- Fomentar el teletrabajo para reducir fa movilidad y dotar de medios a los empleados.

En la FEF, tanto en cuanto a la Actividad del Area de Investigacion, como en la Formativa de la Escuela
el impacto se ha podido amortiguar debido a la rapida adaptaciéon con lo que se consiguio continuar
realizando dichas Actividades.

Las Actividades de Investigacion, se llevaron a cabo por medios telematicos, tanto las reuniones para
disefiar y desarrollar todos los trabajos, como la presentacion de cada uno de ellos. La adecuacion de
los medios digitales necesarios para desenvolverse en una situacion nueva y dificil para todos se ha
realizado con un resultado bastante positivo.

A pesar de la situacidon excepcional provocada por el COVID 19, la Escuela FEF ha podido desarrollar
toda la actividad prevista para este afio, realizando los ajustes necesarios en las metodologias de
imparticién para poder ofrecer la formacién a distancia en aquellos programas que originariamente se
disefiaron como formacion presencial. De hecho, a raiz de la nueva situacion, se acelero el proceso de
adaptacion de las aulas a la modalidad streaming para acercar la formacién “en directo” a cualquier
alumno de cualquier lugar de la geografia, evitando asi situaciones de posible riesgo sanitario, que ya
estaba prevista antes del confinamiento.

La rapida adaptacion a la nueva situacion tanto en la formacion en abierto como en la ofrecida a
nuestros clientes in company ha permitido a la Escuela cumplir los objetivos de la actividad académica
previstos para 2020, y superar, a pesar de ser un afio tan complejo y atipico, los objetivos cuantitativos
y cualitativos presupuestados.

3. EXCEDENTE DEL EJERCICIO

La propuesta de la Comision Ejecutiva es distribuir el resultado del ejercicio 2020, que asciende a
60.542,50 euros, a excedentes 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 deberd 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 obtencion de tales resultados o
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ingresos, a la realizacién de los fines fundacionales; debiendo destinar el resto a incrementar bien la
dotacion o bien las reservas segun acuerdo del Patronato.

4. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas por la Fundacién en la elaboracion de sus cuentas
anuales abreviadas para el ejercicio 2020, 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 o que han sido desarrollados internamente. Sélo se reconocen contablemente
aquellos cuyo coste puede estimarse de manera fiable y de los que la Fundacion estima probable
obtener en el futuro beneficios o rendimientos econémicos.

Los activos intangibles se reconocen iniciaimente por su coste de adquisicion o produccién 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 Utiles 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 utilizacién en varios ejercicios. Su amortizacion
se realiza de forma sistematica, aplicando un criterio lineal del 33,33%.

Los gastos de mantenimiento, de revision global de los sistemas o los recurrentes como consecuencia
de la modificacion o actualizacion de estas aplicaciones, se registran directamente como gastos del
ejercicio en que se incurren.

Las aplicaciones informaticas se valoraran por su precio de adquisicion, minorado por la
correspondiente amortizacion acumulada (calculada en funcién 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 produccién o suministro de bienes
y servicios o para propositos administrativos y que se espera utilizar durante mas de un gjercicio.

Los bienes comprendidos en el inmovilizado material figuran registrados a su coste de adquisicion o
coste de produccién, menos la amortizacion acumulada y cualquier pérdida por deterioro de valor, si la
hubiera.

Los costes de ampliacién, modernizacion, mejora, sustitucion o renovacion 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.
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Los costes incurridos en el acondicionamiento de locales arrendados se clasifican como instalaciones,
amortizandose sistematicamente mediante el método lineal, sin superar en ningun caso la duracion del
contrato de arrendamiento.

Los gastos periddicos de conservacion, reparacién y mantenimiento que no incrementan la vida util del
activo se cargan a la cuenta de resultados abreviada del ejercicio en que se incurren.

La amortizacién se calcula, aplicando sistematicamente el método lineal sobre el coste de adquisicion
o produccién de los activos menos su valor residual, durante los afios de vida dtil estimada de los
diferentes elementos, segun el siguiente detalle:

AnRos de vida atil
estimados
Instalaciones técnicas 10
Mobiliario 5-10
Equipos para procesos de informacion 2-4
Otro inmovilizado 3-10

Al cierre de cada ejercicio, la Fundacién analiza si existen indicios de que el valor en libros de sus
activos materiales exceda de su correspondiente importe recuperable, es decir, de que algun elemento
pueda estar deteriorado. Para aquelios activos identificados estima su importe recuperable, entendido
como el mayor entre su valor razonable menos los costes de venta necesarios y su valor en uso. En
caso de que el activo no genere flujos de efectivo por si mismo que sean independientes de otros
activos, la 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 amortizacion en proporcion
a su valor en libros ajustado y a su nueva vida util remanente, en caso de ser necesaria una
reestimacioén de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la
Fundacion registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en ejercicios anteriores y se
ajustan en consecuencia los cargos futuros por amortizacion. En ningiin 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 enajenacién o baja de un activo se calcula como la diferencia
entre el valor de la contraprestacion recibida y el valor en libros del activo, y se reconoce en la cuenta
de resultados abreviada del ejercicio.

c) Arrendamientos y otras operaciones de caracter similar

La Fundacién clasifica los contratos de arrendamiento como arrendamientos financieros u operativos
en funcién del fondo econdémico de la operacién con independencia de su forma juridica.

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de los
mismos transfieran a la Fundacién 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, valordndose 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 incluye el
valor de la opcidn 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
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financiacién del inmovilizado se imputan a la cuenta de resultados abreviada durante el periodo de
vigencia del arrendamiento y se calculan al tipo de interés efectivo de la operacion, de tal manera que
se obtiene un interés periddico 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 un parte importante de los riesgos y ventajas
derivados de la titularidad del bien se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos en
concepto de arrendamientos operativos (netos de cualquier incentivo concedido por el arrendador) se
cargan a la cuenta de resultados abreviada del ejercicio durante el periodo del arrendamiento.

A 31 de diciembre de 2020 y 2019 todos los arrendamientos en los que participa la Fundacion 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,
simultaneamente, 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 funcion 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.

Se reconocen inicialmente por su valor razonable mas los costes incrementales directamente
atribuibles a la transaccion, excepto cuando los activos se clasifican en la categoria de “Activos
financieros mantenidos para negociar” en cuyo caso, los costes incrementales se imputan directamente
a la cuenta de resultados abreviada del ejercicio en que se incurren.

A efectos de valoracion, la Fundacion clasifica los activos financieros, excepto las inversiones
mantenidas en empresas del grupo, multigrupo o asociadas, en una de las siguientes categorias:

Activos financieros

Se reconocen inicialmente por su valor razonable mas los costes incrementales directamente
atribuibles a la transaccion, excepto cuando los activos se clasifican en la categoria de “Activos
financieros mantenidos para negociar” en cuyo caso, los costes incrementales se imputan directamente
a la cuenta de resultados abreviada del ejercicio en que se incurren.

A efectos de valoracién, la Fundacion clasifica los activos financieros, en una de las siguientes
categorias:

Préstamos y partidas a cobrar: Corresponden a créditos (comerciales o no comerciales) no derivados
que, no negociandose en un mercado activo, sus flujos de efectivo son fijos o determinables y de los
que se espera recuperar todo el desembolso realizado, excepto que existan razones imputables a la
solvencia del deudor. Surgen cuando la Fundacion suministra efectivo o los bienes y servicios propios
de su objeto social directamente a un deudor sin intencioén de negociar con la cuenta a cobrar.

Tras su reconocimiento inicial se valoran a su coste amortizado usando para su determinacion el
método del tipo de interés efectivo. No obstante, por regla general, los créditos comerciales con
vencimiento inferior a doce meses se registran por su valor nominal, es decir, no se descuentan.

/
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Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicion del activo menos los cobros de principal
corregido (en mas o menos, segun el caso) por la parte imputada sistematicamente a resultados de la
diferencia entre el coste inicial y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento, teniendo en
cuenta las eventuales pérdidas por deterioro de valor que existan.

Asimismo, se entiende por tipo de interés efectivo, el tipo de actualizacion que, a la fecha de adquisicion
del activo, iguala exactamente el valor inicial del activo a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados
por todos los conceptos a lo largo de su vida remanente.

En cada fecha de cierre del balance, la Fundacién evala si existen evidencias objetivas de que un
préstamo o partida a cobrar ha sufrido deterioro. Generalmente, se considerara que se ha producido
una pérdida del 100% del valor de una cuenta a cobrar si ha existido un caso de suspension de pagos,
quiebra, reclamacion judicial o impago de letras, pagarés o cheques. En el caso de que no se produjera
ninguno de estos hechos pero se haya producido un retraso en el cobro superior a 12 meses, se realiza
un estudio detallado dotandose una provisién en funcidn del riesgo estimado en dicho analisis.

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento: Corresponden los valores representativos de deuda, con
una fecha de vencimiento fijada, cobros de cuantia determinada o determinable, que se negocien en
un mercado activo y que la Fundacion tenga la intencidn efectiva y la capacidad de conservarlos hasta
su vencimiento.

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento se valoran inicialmente por su valor razonable, que,
salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

Tras su reconocimiento inicial, las inversiones mantenidas hasta el vencimiento se valoran por su coste
amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de resultados, aplicando el método
del tipo de interés efectivo.

Al menos al cierre del ejercicio, se evalla la necesidad de efectuar correcciones valorativas. Como
sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuros se puede utilizar el valor de mercado del
instrumento, siempre que éste sea lo suficientemente fiable como para considerarlo representativo del
valor que pudiera recuperar la Fundacion.

La Direccion de la Fundacion determina la clasificacion de los activos financieros en cada categoria en
el momento de su reconocimiento inicial en funcion del motivo por el que surgieron o del proposito para
el que se adquirieron los mismos, revisandose dicha clasificacién al cierre de cada ejercicio.

Pasivos financieros

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

Los principales pasivos financieros mantenidos por la Fundacién corresponden a pasivos a
vencimiento, remunerados o no, que la Fundacion ha clasificado a efectos de su valoracion en la
categoria de “Débitos y partidas a pagar’, valorandose inicialmente a su valor razonable y con
posterioridad al reconocimiento inicial a su coste amortizado.

Deudas con entidades de crédito y otros pasivos remunerados: Los préstamos, descubiertos bancarios,
obligaciones y otros instrumentos similares que devengan intereses se registran inicialmente por su
valor razonable, que equivale al efectivo recibido neto de los costes incurridos en la transaccion que
les son directamente atribuibles. Los gastos financieros devengados, incluidas las primas pagaderas
en la liquidacién o el reembolso y los costes directos atribuibles a la emision, se contabilizan en la
cuenta de resultados abreviada siguiendo el método del tipo de interés efectivo, aumentando el valor
en libros de la deuda en la medida en que no se liquiden en el periodo en el que se devenguen.

Acreedores comerciales: los acreedores comerciales de la Fundacion, con caracter general tienen
vencimientos no superiores a un aiio y no devengan explicitamente intereses, registrandose a su valor
nominal, que no difiere significativamente de su coste amortizado.
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La Fundacién da de baja un pasivo financiero o una parte del mismo en el momento en el que las
obligaciones contempladas en el correspondiente contrato han sido satisfechas, canceladas o han
expirado.

Las modificaciones sustanciales de los pasivos inicialmente reconocidos, se contabilizan como una
cancelacién del pasivo original y el reconocimiento de un nuevo pasivo financiero, siempre que los
instrumentos tengan condiciones sustancialmente diferentes. La diferencia entre el valor contable del
pasivo financiero cancelado o cedido a un terceroy la contraprestacion pagada, incluido cualquier activo
cedido diferente al efectivo o pasivo asumido, se registra en la cuenta de resultados abreviada.

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

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

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

Los préstamos concedidos en el ejercicio de la actividad propia a tipo de interés cero o por debajo de
interés de mercado se contabilizan por su valor razonable. La diferencia entre el valor razonable y el
importe entregado se reconoce, en el momento inicial, como un gasto en la cuenta de resultados
abreviada de acuerdo con su naturaleza. Después de su reconocimiento inicial, la reversion del
descuento practicado se contabiliza como un ingreso financiero en la cuenta de resultados abreviada.

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

Las pérdidas y ganancias que resultan de la liquidacién 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”.

g) Ingresos y gastos
La Fundacion registra los ingresos y gastos en funcion del criterio de devengo, es decir, cuando se
produce la corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del

momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de los mismos.

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

Ingresos por ventas v prestaciones de servicios: se registran al valor razonable de la contraprestacion

cobrada o a cobrar y representan los importes a cobrar por los bienes y los servicios prestados en el
marco ordinario de la actividad, menos descuentos, VA y otros impuestos relacionados con las ventas.

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

Los ingresos asociados a la prestacion de servicios se reconocen igualmente considerando el grado de
realizacion de la prestacion a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la transaccién
pueda ser estimado con fiabilidad y es probable que la Fundacion reciba los rendimientos econdmicos
derivados de la misma.

Los ingresos por aportaciones de patronos se imputan a resultados atendiendo al periodo de tiempo
cubierto por el patrocinio, reconociendo una periodificacion de pasivo a corto plazo por la parte que se
devengara en el ejercicio siguiente (ver nota 14.1).

Los ingresos por programas de Formacién se imputan a resultados atendiendo a la duracion del
programa, reconociendo una periodificacion de pasivo a corto plazo por Ia parte que se devengara en
el ejercicio siguiente (ver nota 14.1).

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 la actividad
ercantil” de la cuenta de resultados abreviada adjunta. (Véase Nota 14.2).

Gastos: se reconocen en la cuenta de resultados abreviada cuando tiene lugar una disminucion en los
beneficios econémicos futuros relacionado con una reduccion de un activo o un incremento de un
pasivo que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un gasto tiene lugar de forma
simultanea al registro del incremento del pasivo o la reduccion del activo. Por otra parte, se reconoce
un gasto de forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios economicos 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.

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

h) Provisiones y contingencias

A la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales abreviadas, la Direccion de la Fundacion
diferencia entre:
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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 Fundacion 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 0 no, uno o mas sucesos futuros inciertos que no estan
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 formulacion de las cuentas anuales
abreviadas sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa teniendo en cuenta, si es
significativo, el valor temporal del dinero.

Su dotacién se realiza con cargo a la cuenta de resultados abreviada del ejercicio en que nace la
obligacién (legal, contractual o implicita), procediéndose a su reversion, 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 Fundacion 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

De acuerdo con la legislacion vigente, la Fundacion esta obligada a indemnizar a aquellos empleados
que 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 la 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
himar a la renuncia voluntaria.

Al cierre del ejercicio no existe plan alguno de reduccién 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 la 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.
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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 econdmica de la operacién.

1) 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 que fiscalmente son admisibles, mas la variacién de los activos y pasivos por
impuestos diferidos.

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

El gasto por el impuesto de Sociedades del ejercicio se calcula en funcion del resultado econémico

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.

5. INMOVILIZADO MATERIAL E INTANGIBLE

5.1. Inmovilizado material

La composicion y el movimiento de este epigrafe durante el gjercicio 2020 son los que se muestran a
continuacion (en euros):

EJERCICIO 2020 31.12.2019 Altas Bajas 31.12.2020

COSTE

Instalaciones 132.156 - - 132.156
Mobiliario 56.382 4.096 - 60.478
Equipos para proceso de informacion 117.033 35.728 - 152.761
Otro inmovilizado material 1.598 - - 1.598
Total, coste 307.169 39.824 - 346.993
AMORTIZACION ACUMULADA

Instalaciones (46.134) (12.864) - (58.998)
Mobiliario (35.289) (3.475) - (38.764)
Equipos para proceso de informacién (101.328) (13.804) - (115.132)
Otro inmovilizado material (1.598) - - (1.598)
Total, amortizacion acumulada (184.349) (30.143) - (214.492)
VALOR NETO CONTABLE 122.820 9.681 - 132.501

Las altas del ejercicio 2020 se correspondieron fundamentalmente con adquisiciones de nuevos
equipos informaticos para adecuarse a los requerimientos de actividad telematica derivados de la
pandemia por COVID19. No hubieron bajas de inmovilizado durante el ejercicio 2020.
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La composicion y el movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2019 son los que se muestran a

continuacién (en euros):

EJERCICIO 2019 31.12.2018 Altas Bajas 31.12.2019

COSTE

Instalaciones 132.156 - - 132.156
Mobiliario 56.382 - - 56.382
Equipos para proceso de informacién 114.668 2.365 - 117.033
Otro inmovilizado material 1.598 - - 1.598
Total, coste 304.804 2.365 - 307.169
AMORTIZACION ACUMULADA

Instalaciones (33.270) (12.864) - (46.133)
Mobiliario (32.043) (3.246) - (35.289)
Equipos para proceso de informacion (83.116) (18.212) - (101.328)
Otro inmovilizado material (1.529) (69) - (1.598)
Total, amortizacién acumulada (149.958) (34.391) - {184.349)
VALOR NETO CONTABLE 154.846 (32.026) - 122.820

El detalle de los elementos totalmente amortizados y en uso, a 31 de diciembre de 2020 y 2019, es el

gue se muestra a continuacion:

31.12.2020 | 31.12.2019
Instalaciones 3.649 3.649
Mobiliario 44.752 24.244
Equipos para procesos de informacion 86.041 61.763
Otro inmovilizado material 1.897 1.597
Total 136.039 91.253

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 ningtn tipo de gravamen o

restriccion.

Con fecha 15 de maro de 2020 la Fundacién firmé el contrato de arrendamiento de sus oficinas situadas
en la calle Basilica, 17 (Madrid), por un periodo de 3 afios (2023), prorrogable 3 afios mas. La renta por
el arrendamiento del local de oficinas (incluyendo dos plazas de garaje) ha sido de 10.890,00 euros
mensuales (9.504,60 euros en 2019). Dicha renta se actualiza, con caracter anual, por el IPC. La fianza

se establecio en 18.000 euros.

5.2. Inmovilizado intangible

La composicién y el movimiento de inmovilizado intangible a lo largo del ejercicio 2020 son los

siguientes:
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EJERCICIO 2020 31.12.2019 Altas Bajas | Traspasos| 31.12.2020
COSTE
Propiedad Industrial 82.896 - - - 82.896
Aplicaciones Informaticas 118.001 5.063] (14.417) 71.469 180.116
Anticipos para inmovilizado 71.469 - - (71.469) -
Total, coste 272.366 5.063| (14.417) - 263.012
AMORTIZACION ACUMULADA
Propiedad Industrial (81.607) (215) 342 - (81.480)
Aplicaciones Informaticas (103.924) 1 (30.529) 14.417 - (120.036)
Total, amortizacion acumulada (185.531) | (30.744) 14.759 - (201.516)
VALOR NETO CONTABLE 86.835| (25.681) 342 - 61.496

Las altas se corresponden, principalimente, con las mejoras del desarrollo de la plataforma informatica
que utiliza la Fundacion en la gestion individualizada de los cursos impartidos por la Escuela y para la
nueva web de la Fundacion. La baja se corresponde con la sustitucion de la web y plataforma anterior.

La composicion y el movimiento de inmovilizado intangible a lo largo del ejercicio 2019 fueron los

siguientes:
EJERCICIO 2019 31.12.2018 Altas Bajas 31.12.2019

COSTE

Propiedad industrial 82.896 - - 82.896
Aplicaciones informaticas 118.001 - - 118.001
Anticipos para inmovilizado - 71.469 - 71.469
Total, coste 200.897 71.469 - 272.366
AMORTIZACION ACUMULADA

Propiedad industrial (70.763) (10.844) - (81.607)
Aplicaciones informaticas (94.746) (9.178) - (103.924)
Total, coste (165.509) (20.022) - (185.531)
VALOR NETO CONTABLE 35.388 51.447 - 86.835

El detalle de los elementos totalmente amortizados y en uso, a 31 de diciembre de 2020 y 2019, es el

que se muestra a continuacién:

31.12.2020 31.12.2019
Propiedad Industrial 115.076 80.748
Aplicaciones Informaticas 80.748 92.645
Total 195.824 173.393

La totalidad del inmovilizado intangible de la Fundacion se encuentra afecto a la actividad fundacional

y a la actividad mercantil.
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6. ACTIVOS FINANCIEROS

La composicién de activos financieros por categoria a corto y largo plazo a 31 de diciembre de 2020 ha
sido la siguiente:

Categorias Largo plazo | Corto plazo | 31.12.2020
a) Préstamos y partidas a cobrar 18.333 351.389 369.722
Fianzas constituidas 18.333 - 18.333
Dep6sitos bancarios - 70.000 70.000
Usuarios y otros deudores de la actividad propia - 281.389 281.389
b) Activos financieros mantenidos para negociar - 266.917 266.917
Total, activos financieros 18.333 618.306 636.639

La composicion de activos financieros por categoria a corto y largo plazo a 31 de diciembre de 2019
fue la siguiente:

Categorias Largo plazo | Corto plazo | 31.12.2019
a) Préstamos y partidas a cobrar 85.332 1.511.571 1.596.903
Fianzas constituidas 156.332 - 15.332
Depositos bancarios 70.000 1.258.000 1.328.000
Usuarios y otros deudores de la actividad propia - 253.571 253.571
b) Activos financieros mantenidos para negociar - 200.000 200.000
Total, activos financieros 85.332 1.711.571 1.796.903

Fianzas constituidas

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

Activos financieros mantenidos para neqociar

A 31 de diciembre de 2020, la inversién se encuentra materializada en dos entidades financieras, en
Bankia (201.927€) y Banco Santander (64.990€). Una descripcion detallada de las inversiones vigentes
a cierre del ejercicio se encuentra en el apartado relativo al grado de cumplimiento del cédigo de
cta de las entidades sin animo de lucro para la realizacion de inversiones temporales incluido en
nota 17.9.

Depdsitos bancarios

Corresponde al valor nominal de un depdsito, cuyo vencimiento es inferior a 12 meses (corto plazo).
Una descripcion 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
realizacion de inversiones temporales incluido en la nota 17.9.
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Avales y garantias

En la actualidad no existen avales y garantias entregadas o recibidas.

7. USUARIOS Y OTROS DEUDORES DE LA ACTIVIDAD PROPIA

La composicion y el movimiento de este epigrafe del balance abreviado adjunto durante los ejercicios
2020 y 2019 han sido los siguientes:

2020 31.12.2019 Altas Bajas 31.12.2020
Usuarios 216.071 3.053.226 (3.047.908) 221.389
Patrocinadores 37.500 427.525 (405.025) 60.000
Total, usuarios y otros
deudores de Ia actividad propia 253.571 3.480.751 (3.452.933) 281.389
2019 31.12.2018 Altas Bajas 31.12.2019
Usuarios 203.913 3.000.960 (2.988.802) 216.071
Patrocinadores 97.500 369.010 (429.010) 37.500
Total, usuarios y otros deudores
de Ia actividad propia 301.413 3.369.970 (3.417.812) 253.571

La Fundacion establece como criterio de provision por insolvencias todos los saldos deudores con una
antigiiedad superior a 1 afio. A 31 de diciembre de 2020 figuran reconocidos en el balance saldos de
dudoso cobro por importe de 13.531 euros (14.068 euros a 31 de diciembre de 2019). El movimiento
de [a correccién valorativa por deterioro reconocida en el epigrafe de Usuarios y otros deudores de la
actividad propia de!l balance abreviado adjunto es el siguiente:

2020 2019
Saldo a 1 de enero 14.068 14.819
Dotacién - -
Reversion - -
Aplicacion (637) (751)
Saldo a 31 de diciembre 13.531 14.068

8. PASIVOS FINANCIEROS

La composicion de pasivos financieros por categoria a corto y largo plazo a 31 de diciembre de 2020
ha sido la siguiente:

Categorias Corto plazo 31.12.2020
a) Débitos y partidas a pagar 348.940 348.940
Beneficiarios 15.000 15.000
| Acreedores comerciales 328.736 328.736
? Anticipos de clientes 5.204 5.204
Total, pasivos financieros 348.940 348.940
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La composicion de pasivos financieros por categoria a corto y largo plazo a 31 de diciembre de 2019
fue la siguiente:

9.

Categorias Corto plazo | 31.12.2019
a) Débitos y partidas a pagar 355.588 355.588
Beneficiarios 15.000 15.000
Acreedores comerciales 339.708 339.708
Anticipos de clientes 880 880
Total, pasivos financieros 355.588 355.588

BENEFICIARIOS-ACREEDORES

La composicién y el movimiento de este epigrafe del balance abreviado adjunto durante los ejercicios
2020 y 2019 han sido los siguientes:

2020 31.12.2019 Altas Bajas 31.12.2020
Beneficiarios 15.000 15.000 (15.000) 15.000
Total, beneficiarios 15.000 15.000 15.000 15.000

2019 31.12.2018 Altas Bajas 31.12.2019
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.

10. FONDOS PROPIOS

La composicién y el movimiento de este epigrafe del balance abreviado adjunto durante los ejercicios
2020 y 2019 han sido los siguientes:

31.12.2019 Altas Distribueion | 31.12.2020
Dotacién fundacional 120.000 - - 120.000
Reserva voluntaria 280.000 - - 280.000
Excedentes de ejercicios anteriores 1.433.040 - 62.492 1.495.532
Excedente del ejercicio 62.492 60.543 (62.492) 60.543
Total, fondos propios 1.895.532 60.543 - 1.956.075

=
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31.12.2018 Altas g hbucton | 31.12.2019
Dotacion fundacional 120.000 - - 120.000
Reserva voluntaria 280.000 - - 280.000
Excedentes de ejercicios anteriores 1.315.261 - 117.779 1.433.040
Excedente del ejercicio 117.779 62.492 (117.779) 62.492
Total, fondos propios 1.833.040 62.492 - 1.895.532

11. PROVISIONES A CORTO PLAZO

Este epigrafe del pasivo corriente del balance abreviado adjunto recoge la cantidad de 150.655,57
euros que corresponde al importe principal y recargo por el acta de liquidacion de la Inspeccion
Provincial de Trabajo y Seguridad Social de Madrid, de fecha 9 de octubre de 2018. Dicha acta de
fiquidacion es el resultado de la falta de alta y cotizacion por determinados trabajadores (24). La
Inspeccién ha deducido la existencia de relacion laboral entre la Fundacién y dichos trabajadores
(formadores que imparten clases para la misma).

La Seguridad Social inicid6 un procedimiento de oficio por el Juzgado de lo Social 37 de Madrid,
habiéndose desestimado en Primera Instancia. A 31 de diciembre de 2020 la sentencia se encuentra
recurrida por los Organismos de la Seguridad Social al Tribunal Supremo, estando a la espera de
resolucién durante el 2021.

A partir del 1 de enero de 2019, la Fundacién ha formalizado contratos de trabajo indefinidos para la
prestacion de servicios fijos discontinuos para los formadores que han seguido dando clases.

12. PERIODIFICACIONES A CORTO PLAZO

La composicion de este epigrafe del balance abreviado adjunto a 31 de diciembre de 2020 y 2019 ha
sido la siguiente:

31.12.2020 | 31.12.2019
Aportaciones de patronos 146.173 152.039
Formacién 54.141 117.583
Total, periodificaciones a corto plazo 200.314 269.622

Las periodificaciones corresponden a los ingresos anticipados de aportaciones de patronos y a los
programas de formacion, cuya imputacion a resultados se realiza atendiendo al periodo de tiempo
cubierto por el patrocinio y a la duracién del programa, respectivamente.

El movimiento de las aportaciones de los patronos durante los ejercicios 2020 y 2019 ha sido el

siguiente:

Traspaso a

2020 31.12.2019 Altas 31.12.2020
resultados
Aportaciones de patronos 152.039 (371.757) 365.891 146.173
Total, aportaciones de patronos 152.039 (371.757) 365.891 146.173
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Traspaso a
2019 31.12.2018 Altas resultados 31.12.2019
Aportaciones de patronos 161.326 (386.100) 376.813 152.039
Total, aportaciones de patronos 161.326 (386.100) 376.813 152.039

13. SITUACION FISCAL

Impuesto sobre beneficios

La Fundacién 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 las 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 Fundacion 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 2020 y 2019:

Renta 2020 2019
Patrocinios y convenios de colaboracion 6.1,a)y b) 380.891 391.813
Formacién 64y78 2.335.865 2.679.132
Venta de libros y revistas 6.4y7.9 -
Rendimientos financieros 6.2 30 536
Total, rentas exentas 2.716.786 3.071.481

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

2019
62.492
(3.070.730)
3.008.238

2020
60.543
(2.652.475)
2.591.932

Resultado contable

Ingresos exentos
Gastos no deducibles

Base imponible previa

Compensacion de bases imponibles negativas

Base imponible

Tipo de gravamen 10% 10%

Cuota integra

Deducciones y bonificaciones

Cuota liquida
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Impuesto sobre el Valor Anadido

A la entidad le fue reconocida el 1 de septiembre de 1994 la exencién del Impuesto sobre el Valor
Afadido por la prestacién de servicios de ensefianza a los alumnos.

Situacion fiscal

Al 31 de diciembre de 2020 se encuentran abiertos a inspeccion los cuatro ultimos ejercicios para todos
los impuestos que le son de aplicacién 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
liguidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién 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.

14. INGRESOS Y GASTOS

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

14.1 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 2020 y 2019 ha sido el siguiente:

2020 2019
Ingresos de la actividad propia 380.891 391.813
Aportaciones de patronos 365.891 376.813
Convenios de colaboracion 15.000 15.000
Ventas y otros ingresos de la actividad mercantil 2.335.865 2.679.132
Matriculas y otros ingresos de programas de formacion 2.335.865 2.679.132
Total, ingresos de la actividad 2.716.756 3.070.945
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14.2 Ayudas monetarias

Este epigrafe de la cuenta de resultados abreviada adjunta recoge las becas concedidas para la
formacién y otros premios. La Fundacion 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 2020 y 2019 ha sido el siguiente:

2020 2019
Becas, premios 81.229 20.600
Ayudas monetarias a entidades 15.000 31.240
Ayudas no monetarias 61.006
'rl'nootﬁle,t?r/il;dsas monetarias y no 96.229 112 846

Dentro del programa de becas, ayudas y descuentos en los ejercicios 2020 y 2019 se incluyen Becas
concedidas por la Fundacién por importe de 66.229. En 2019 son descuentos por 61.006 euros
respectivamente (véase Nota 4.9).

14.3 Aprovisionamientos

Este epigrafe de la cuenta de resultados abreviada adjunta recoge los gastos de la actividad formativa
e investigacién, destinados al cumplimiento de los fines fundacionales.

El desglose de los aprovisionamientos durante los ejercicios 2020 y 2019 ha sido el siguiente:

2020 2019
Gastos_ destinados a las actividades investigacion y 890 332 875.403
formativa
Estudios 47.468 102.168
Publicaciones 545 1.137
Formacion, incluido el gasto de profesorado 842.309 772.098
Total, aprovisionamientos 890.322 875.403

El incremento se debe fundamentalmente al soporte telematico contratado para ejecutar las actividades
educativas de forma no presencial por importe de unos 167 miles de euros.(ver nota 2.e)

14.4 Gastos de personal

El desglose de los gastos de personal durante los ejercicios 2020 y 2019 ha sido el siguiente:

2020 2019
Sueldos y Salarios 853.304 1.004.190
\ Cargas sociales 212.360 199.629
@ L Otros gastos sociales 2.332 1171
:‘ / Total, gastos de personal 1.067.996 1.204.990
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La disminucién se debe, fundamentalmente, a la reduccién de los gastos de profesorado como
consecuencia de la realizacion de las actividades educativas de forma telematica (ver nota 2.e).

14.5 Otros gastos de la actividad

El desglose de los gastos de la actividad durante los ejercicios 2020 y 2019 ha sido el siguiente:

2020 2019
Arrendamientos y canones 126.341| 227.839
Reparaciones y conservacion 59.703 67.596
Servicios de profesionales independientes 107.129 | 106.521
Primas de seguros 6.320 4.241
Servicios bancarios y similares 6.995 1.158
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 126.050 98.524
Suministros 22.532 28.782
Locomocién 25.275| 146.020
Otros gastos 63.260 81.407
Deterioro de usuarios y otros deudores de la actividad propia (537) (751)
Total, Otros gastos 543.068 | 761.337

En el caso de los arrendamientos, la disminucion se debe a que en 2019 se alquilaron un niumero mayor
de salas acondicionadas en diferentes centros docentes para dar soporte a la totalidad del numero de
alumnos de los que ha dispuesto la Fundacién para la realizacion de exdmenes.

En el caso de los gastos en locomocion, la disminucién se debe a la menor actividad presencial en
programas de formacion fuera de la Comunidad de Madrid, debido a las restricciones de movilidad por
la pandemia de COVID19.

14.6 Resultado financiero

El desglose de ingresos y gastos financieros durante los ejercicios 2020 y 2019 ha sido el siguiente:

2020 2019
Ingresos financieros 30 536
Procedentes de préstamos y partidas a cobrar 30 356
Procedentes de inversiones mantenidas hasta el vencimiento 0 180
D_eterio_ro y resultado por enajenacién Instrumentos 1918 )
Financieros
Resultado financiero 1.948 536
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15. ACTIVIDAD DE LA ENTIDAD. APLICACION DE ELEMENTOS
PATRIMONIALES A FINES PROPIOS. GASTOS DE
ADMINISTRACION

15.1 Actividades de la Entidad

15.1.1 Descripcion de las actividades realizadas

Actividades de la Fundacién desarrolladas de acuerdo al Programa Fundacional aprobado para
2020

Las actividades de la Fundacion se han efectuado siempre de acuerdo a fines y se han desarrollado
por medio de sus dos areas de actuacion:

Area de Investigacion, promoviendo la investigacion en los campos financieros y bursatiles, como
Actividades Propias y difundiendo el resultado de las mismas a traves de las publicaciones de sus

analisis y estudios, para conocimiento de la sociedad.

Area de Formacion, en la que se han efectuado cursos de formacion, como actividad mercantil, los
cuales se realizan siempre dentro del ambito de la economia y las finanzas.

AREA DE INVESTIGACION

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

Se pretende reunir en el mismo foro de trabajo y debate a los mejores investigadores de las areas de
Economia y Finanzas de las Universidades espariolas y extranjeras mas sobresalientes con
profesionales cualificados y en activo de los Mercados de Capitales, para compartir los resultados de
sus andlisis e investigaciones con las autoridades econémicas y financieras de nuestro pais y de la
Unién Europea, en el proposito de facilitar la modernizacion y el mejor conocimiento de los Mercados
de Capitales.

PROGRAMA FUNDACIONAL 2020

El Programa Fundacional 2020 fue debatido en el Consejo Asesor Conjunto de 31.10.19, aprobado por
la Comision Ejecutiva de la FEF el 13 de noviembre y en el Patronato de 18 de diciembre de 2019.

Las actividades que componen el Programa Fundacional 2020 de la FEF son las siguientes:

A.- OBSERVATORIOS ESTUDIOS

1.- “Panel de seguimiento financiero IEAF-FEF de la economia espafiola”

hiciativa del IEAF-FEF que tiene como objetivo debatir sobre temas de caracter financiero con
implicaciones sobre la economia espafiola y la elaboracion posterior de un documento de trabajo
elaborado a partir de las ponencias realizadas y del debate que susciten.

En 2020 se ha celebrado un evento en relacién con este Panel:

La 62 Mesa de Debate, titulada "Instrumentos financieros para convertir patrimonio en rentas durante
la jubjlacion”, se celebré en la Bolsa de Madrid.
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El contenido del estudio elaborado a raiz de este debate es el siguiente:

Resumen ejecutivo y conclusiones

Instrumentos financieros para la licuacion del patrimonio inmobiliario: utilidad y factores que
condicionan su desarrollo. Ange! Gavilan (Banco de Espana).

La hipoteca inversa: mercado y regulacién. Juan Antonio Aliaga Méndez (Direccion General del
Tesoro y Politica Financiera).

Reflexiones sobre la hipoteca inversa. Juan José Cotorruelo (CASER).

Hipoteca Inversa: propuestas de mejora del marco regulatorio para un mayor desarrollo del
producto. Ignacio Redondo Andreu (Caixabank).

1.

2.

3.
4.

El Documento de Trabajo N° 23 “Instrumentos financieros para convertir patrimonio en rentas durante
la jubilacion” esta editado y pendiente de su publicacién en la web de la FEF.

2. “La banca en el siglo XXI. Nuevos retos y respuestas a los cambios sociales, politicos y

tecnolégicos”.

Taller coordinado por EY: Retos y oportunidades en la gestion de activos:

Desarrollado por una serie de expertos

Presentacion
1.Un nuevo entorno estructural para la gestion profesional del ahorro.

2.El rol del ahorro en la economia.

3.El ahorro en Espafia. Nivel, composicion y tendencias futuras.

4 La industria de gestion de activos. Su papel en la economia.

Retos y oportunidades de la gestion profesional del ahorro y lineas de accion.

5.

6.Conclusiones.

a)
b)
c)
d)
e)
f)

9)
h)

indice

Fomento del ahorro.

Relacién con el cliente y disefio de productos.

La busqueda de la rentabilidad en un entorno de tipos bajos.
Estrategia de precios.

Modelos operativos y eficiencia en costes.

Disrupcién tecnoldgica.

Regulacion del sector.

Nuevos operadores

Anexo. Impacto del covid-13 en el sector de gestion de activos.

Este documento se actualizé en 2020 como consecuencia de la crisis sanitaria. El estudio se presento
el 18 de noviembre de 2020 y esta disponible en la web de la FEF.

3.- “Anuario del Euro 20217

Edicién conjunta FEF/Fundacion ICO cuyo objetivo es contribuir al conocimiento de la relevancia y el
papel que representa la moneda Unica y sugerir nuevas propuestas e ideas para reforzar su alto nivel

de aceptacion.

En esta edicion se ha tratado el afio 2020 y primera parte 2021.

Se ha presentado en version presencial (ponentes) y virtual (publico) en inglés. Se esta planteando una
préxima presentacion en castellano.

El Anuario esta disponible en la web de la FEF (tanto en castellano como en ingles).

4.- “Observatorio sobre la Reforma de los Mercados Financieros Europeos 2020”

20
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Estudio que analiza y valora la reforma dirigida a la integracion de los servicios financieros en Europa
(duodécima edicién).

El estudio de 2020 se ha desarrollado mediante la celebracion de sesiones de debate con expertos en
diversos modulos. El indice de esta edicion han sido el siguiente:

PRESENTACION

INFORME Y CONCLUSIONES DEL OBSERVATORIO

RELACION DE TRABAJOS APORTADOS AL OBSERVATORIO

1. Seguimiento de la implementacion y efectos de la regulacion europea
de mercados secundarios.

Coordinado por Ignacio Santillan, Director General del FOGAIN

2. Médulo de Innovacién en los mercados financieros.

Coordinado por Alfonso Ayuso, Director de Regulacién y Public Policy
de Banco Sabadell

Este estudio se ha desarrollado durante 2 afios.

Su presentacion tuvo lugar el 8 de julio de 2020, en un webinar donde se trato “La Reforma de MiFID /I
y presentacién del Observatorio”

El estudio esta disponible en la pagina web de la FEF.

5.- “Analisis de resiliencia del tejido empresarial espafiol ante la crisis del Covid19”

El estudio realiza una estimacion de la resistencia del tejido productivo espafiol ante el impacto de la
pandemia del COVID19.

Presentacion

Resumen ejecutivo

1. Introduccién

2. Factores determinantes de la resiliencia empresarial
3. Metodologia

4. Resultados empiricos

5. Conclusiones finales

6. Anexos

Referencias

Este estudio se presentd el 9 de marzo de 2020 via streaming.
El estudio esta disponible en la web de la FEF.

6. “El rol de las finanzas en una economia sostenible”
El objetivo de este estudio es desarrollar un planteamiento de base que facilite el entendimiento general

de las finanzas sostenibles y su desarrollo en Espafia.
indice

opuestas para impulsar la capacidad transformadora de las finanzas sostenibles en Espafa. José
Luis Blasco y Juan Carlos Delrieu.
Resumen Ejecutivo
BLOQUE 1. FUNDAMENTOS
1.1. El mercado y las finanzas, un aliado inesperado del desarrolio sostenible. Inés Garcia-
Pintos Balbas.
1.2. Precursores de las finanzas sostenibles I: El cambio climatico. José Luis Blasco
1.3. Precursores de las finanzas sostenibles II: La perspectiva social. José Luis Blasco
1.4. Precursores de las finanzas sostenibles Ili: El buen gobierno. Borja Miranda
BLOQUE 2: PRINCIPALES ACTORES
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2.1. La demanda. Javier Garayoa
2.2. Los inversores. Los factores ESG impactan en la relacion rentabilidad riesgo. Jaime Silos
Leal
2.3. Los reguladores y supervisores.
2.3.1. El trabajo de Bancos Centrales y supervisores bancarios. Clara Isabel Gonzalez
Martinez
2.3.2. Punto de vista del supervisor mercado de valores. Teresa Rodriguez Arias
2.4. Los proveedores de informacion ESG. Susana Pefiarrubia y Teresa Royo
BLOQUE 3: INTEGRACION DE LOS CRITERIOS ESG EN EL ANALISIS
DE RIESGOS: METODOLOGIAS Y ANALISIS DE IMPACTO
3.1. Integracién de los criterios ESG en el analisis de riesgos: Metodologias y analisis de
impacto. Juan Carlos Delrieu
BLOQUE 4: ATLAS DE PRODUCTOS SOSTENIBLES
4.1. De inversion y emision. Javier Santos
4.2. Seguro y finanzas sostenibles en Espafia. Maria Aranzazu del Vale Schaan
4.3. El mercado de Bonos Verdes. Ricardo Gimeno
BLOQUE 5: TENDENCIAS Y RETOS
5.1. La hoja de ruta europea sobre las finanzas sostenibles. Helena Vifies y José Luis Blasco
5.2. La Transparencia como elemento de “confianza”. Transparencia y datos. Maria José
Galvez Cardona
5.3. La tecnologia y la digitalizacién como fuente de poder multiplicativo de las finanzas
sostenibles. José Manuel Marqués Sevillano
5.4 Informacién y formacion del pablico. Teresa Rodriguez Arias
5.5. Principales transformaciones en las dreas funcionales de las entidades financieras. Andrés
Alonso
5.6. Competencias necesarias para cambiar las finanzas y financiar el cambio. Carolina Yazmin
Lépez G.

Este estudio, dada su amplitud se finalizé en 2020 y se presentara en 2021.
B.- ACTIVIDADES

1. PREMIOS DE INVESTIGACION Y ESTUDIO ANTONIO DIONIS SOLER 2020
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.

El Jurado de la edicion 2020 de los Premios de Investigacion y Estudio Antonio Dionis Soler de la FEF
estuvo compuesto por las siguientes personas:

Tras la celebracion de dos reuniones, el Jurado de los Premios acordd, por unanimidad, el siguiente
fallo:

1° Conceder el primer premio con una dotacion de diez mil euros (10.000 €) al siguiente trabajo:
“Adapting lending policies in a negative-for-long scenario”
Autores: Oscar Arce, Miguel Garcia-Posada y Sergio Mayordomo del Banco de Espafia y
Steven Ongena, University of Zurich.

2° Conceder un accésit con una dotacién de cinco mil euros (5.000 €) al siguiente trabajo:
“Country factors behavior for integration improvement of european life insurance markets”.
Autores: Maria Rubio-Misas, Universidad de Malaga y J. Davis Cummins, Fox School of
Business — Temple University.

Los Premigs se entregaron en 2021.

s
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2. LA REVISTA ANALISIS FINANCIERO

En el afio 2020, se continud publicando la revista digital promovida por IEAF-FEF, cuyo objetivo es
difundir la excelencia en el ambito de la industria financiera mediante la divulgacion de conocimientos
de maximo nivel, elevando los estandares del analisis financiero con un especial énfasis en la practica
profesional.

Las materias principales tratadas en la publicacion son las finanzas corporativas, la gestion patrimonial
y el asesoramiento financiero, visiones sectoriales y de empresas, el andlisis y la valoracion de riesgos,
el marco normativo, la innovacion tecnologica 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
espafol como en inglés.

En 2020 se publicaron 4 nimeros de la revista (enero, abril, julio y octubre). Los articulos publicados y
las entrevistas realizadas fueron los siguientes:

+ Labrecha de género en el acceso a la financiacion empresarial bancaria.

¢ Does the new ECB's Purchase Programme result into a more volatile basis between bond credit

spreads and CDS premia?

La CNMV nos recuerda un riesgo importante: nosotros mismos.

Etica y practica profesional: un reto constante.

Propuesta para el desarrollo en Espafia de un buré positivo para Pymes y particulares.

Entrevista a Javier Galan, Responsable de Renta Variable de Renta 4 Gestora

Analisis del impacto de COVID19 en la tasa de endeudamiento publico en Espafia.

Crisis y financiacion de nuevas empresas: ¢quién plantara la semilla del emprendimiento en

Espafia?

Impacto del COVID-19 en el Sector Inmobiliario.

. Hacen algo los grandes inversores para reducir las emisiones de CO2 de su cartera de

empresas”?

Marco de la posible estrategia de salida del COVID 19.

Los indices bursétiles como referencia en tiempos de crisis.

Fondos de Pensiones y COVID 19.

Entrevista a Ignacio de la Torre

De indices interbancarios a indices libres de riesgo.

¢ Fondos de pensiones al rescate ?

Putting “Too Big to Fail” to Rest: Evidence from Market Behavior in the COVID-18 Pandemic,

Determinantes de la inflacion.

SRDII: nuevos deberes para inversores institucionales, gestoras y asesores de voto.
Actividad de la Escuela de Formacién 2020

e &6 o & o o

e & o ¢ & ¢ o o

A lo largo del 2020, a pesar de la situacion excepcional provocada por el COVID 19, EscuelaFEF ha
podido desarrollar toda la actividad prevista para este afio, realizando los ajustes necesarios en las
metodologias de imparticion para poder ofrecer la formacion a distancia en aquellos programas que
originariamente se disefiaron como formacion presencial. De hecho, a raiz de la nueva situacion, se
acelero el proceso de adaptacion de las aulas a la modalidad streaming para acercar la formacion “en
irécto” a cualquier alumno de cualquier lugar de la geografia, evitando asi situaciones de posible riesgo
sanitario, que ya estaba prevista antes del confinamiento.

La rapida adaptacién a la nueva situacion tanto en la formacion en abierto como en la ofrecida a
nuestros clientes in company ha permitido a la Escuela cumplir los objetivos de la actividad académica
previstos para 2020, y superar, a pesar de ser un afio tan complejo y atipico, los objetivos cuantitativos
y cualitativos presupuestados.

Algunos de los hitos mas destacados de la actividad de la Escuela en 2020 han sido:

s+ Numero de alumnos 16.855.

! Ver Documento “Datos Escuela FEF enero-diciembre 2020,
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<+ Numero de horas de formacion: 27.960.

*» Numero de clientes In-company. 36.

* 10 programas en abierto para la formacion de certificaciones profesionales.

% 7 cursos de preparacion de la certificacion CESGA de EFFAS.

« 50 programas de formacién In-company.

< 687 alumnos de programas in company realizando formacion continua LCCI

¢+ 906 alumnos de programas in commpany realizando formacion continua MIFID II.
*» 8 acuerdos institucionales de colaboracion académica.

*» Puesta en marcha del nuevo e-commerce y cambio de imagen de marca de Escuela FEF.

A este ultimo punto se dedica el altimo apartado de este capitulo de la memoria por su especial
repercusion estratégica para la actividad de la escuela.

»

% Actividad formativa de la escuela

A continuacién, se resume brevemente la actividad lievada a cabo en 2020 a través de las tres lineas
de negocio que abarca Escuela FEF:

1. Programas de formacioén para la preparacion de certificaciones profesionales.
2. Cursos de formacioén continua.
3. Cursos y seminarios de especializacion.

1. Programas de formacion para la preparacion de certificaciones profesionales.

La Escuela continla realizando los cursos para la preparacion de las certificaciones exigidas por los
reguladores nacionales (Asesor en Servicios Financieros, Asesor Financiero, Experto en
Asesoramiento Financiero y Gestor Patrimonial para el cumplimiento de Mifid Il e Informador en Crédito
Inmobiliario, Experto en Crédito Inmobiliario y Asesor en Crédito Inmobiliario para la LCCI) asi como
como los cursos preparatorios para la obtencién de la certificacion CESGA (Certificacion de analista
experto en temas ESG otorgada por EFFAS) que ha experimentado un importante auge a lo largo del
2020 tanto a nivel nacional como internacional.

Ademas de los programas en abierto estas han sido las entidades que han realizado programas In
Company para la preparacion de certificaciones en 2020:

« Mifid ll: BANKIA, BNP PARIBAS, CREDIT SUISSE, GENERALI, MAPFRE Y TRIODOS BANK.

e LCCI: APl GIRONA, BANKIA, CSO, GARSA, GRUPO HEDIMA, LOMBARD DODIER,
MAPFRE, MONER CONSULTING, Montalvo Asesores, OPTIMA PREVISION, TECNOCASA,
TRIODOS BANK y UBS.

» CESGA: BANKIA, CAIXABANK AM, CREDIT SUISSE Y MAPFRE.

El Master en Boisa y Gestion de Carteras es otro de los programas de Escuela FEF que permite obtener
la certificacion MBGC reconocida por la CNMV para asesorar a efectos de Mifid 1. En el curso
académico 2019-2020 ha tenido lugar la primera edicion que ha contado con 11 alumnos. Se trata de
un programa de 568 horas de dedicacion, incluyendo el TFM. Las clases, que se impartian en aula dos
veces por semana, pasaron a ofrecerse en formato webinar a partir del mes de marzo a raiz de las
restricciones de la pandemia. De los 11 alumnos de esta primera promocion 4 se graduaron en
convocatoria ordinaria y el resto lo hicieron en la convocatoria extraordinaria del mes de julio, por lo que
el ratio de aprobados fue del 100%.

)
*J
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Se siguen desarrollando el resto de programas de certificacién en abierto para la obtencién de las
certificaciones CEFA® de EFFAS, CIIA® otorgada por la ACIIA y las certificaciones de Valoracion de
Empresas (CEVE) Experto en Gestion de Tesoreria (EGT) del IEAF, y el curso de Experto en Gestion
de Back Office que realizamos de forma conjunta con Bolsas y Mercados Esparioles.

A cierre de afio han sido mas de 9.000 personas las que se han certificado con alguna de estas
titulaciones tras prepararse con los programas de formacion de Escuela FEF.

Finalmente, sefalar que la Escuela contintia siendo centro acreditado de EFPA y del CISI britanico.

2. Formacién continua.

En 2020 se afiadieron 30 horas formativas a la oferta lanzada en 2019 para cumplir con la actualizacion
de conocimientos que exige Mifid Il y arrancd un programa de formacion continua similar para el
cumplimiento de la actualizacién de conocimientos exigido por la Ley de Crédito Inmobiliario, con 15
horas sobre tematicas relacionadas con los inmuebles y los préstamos hipotecarios. Esta oferta de
formacion continua, tanto para MIFID como para LCCI, se desarrolla a través de cursos de corta
duracion en modalidad on line creados con una herramienta que permite disefar cursos de facil
navegacion y atractivo disefio, en los que, ademas de facilitar documentacion de apoyo, se ofrece una
clase grabada por un profesional, de entre 1y 3 horas, y un test final de conocimientos que el alumno
debe superar para obtener su certificado.

Estos cursos de formacién continua se ofrecen en abierto, a través de nuestra web, o en modalidad in
Company a través de plataformas creadas exclusivamente para los alumnos de la entidad. Los cursos
también pueden ofrecerse a las entidades en formato SCORM para que puedan incorporarlos a sus
propias plataformas.

Las entidades que contrataron formacion continua con Escuela FEF, para una u otra normativa fueron:

ARNAL, BANCO ALCALA, BANCO PICHINCHA, BANKIA, BNP PARIBAS, CREDIT SUISSE, DIF
BROKER, GRUPO FINANCIERO 10, IDEALISTA, JB CAPITAL MARKETS, MAPFRE,
RASTREATOR, RED PISO, TRIODOS, UBSy UCHL

De todas ellas, Unicamente BANKIA opt6 por la modalidad SCORM para que pudieran acceder a estos
cursos mas de 10.000 alumnos de la entidad a través de su plataforma interna. El resto, con un total
de 1.628 alumnos, realizaron la formacion a través de nuestras plataformas XCHOOL disefiadas para
cada entidad.

En el mes de septiembre se comenzd a trabajar sobre un cambio de disefio y estructura de la plataforma
que aloja los cursos de formacién continua para ofrecer una nueva version a los clientes (sobre todo
pensando en aquellos que llevaban utilizando el mismo formato desde 2018) que ademas incluya
mejoras y nuevas utilidades.

3. Cursos y seminarios abiertos e In-company.

L bica situacion provocada por el COVID 19 ha provocado que se realizaran menos convocatorias
de formacién presencial, tanto en abierto como para entidades. Aun asi se realizaron estas formaciones
en modalidad abierta:

e Excely Visual Basic aplicado a las finanzas (12 alumnos, 24 horas en modalidad presencial)

e Consolidacién de Cuentas Anuales (11 alumnos, 45 horas primeras sesiones en presencial
que continuaron por webconferece)

Y en modalidad in company los siguientes:
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» La Empresa desde el Punto de Vista Econémico Financiero: 2 ediciones para RENTA 4 (16
horas impartidas por webconference, 63 alumnos en la primera edicién, 46 alumnos en la
segunda).

e Gestion de riesgo de tipo de cambio en Project Finance (modalidad presencial, en Sevilla, 14
horas para alumnos de la empresa AYESA).

< Nueva web (ecommerce) y cambio de imagen comercial de Escuela FEF

Con el objetivo de difundir al maximo la actividad de la escuela y mejorar su posicionamiento organico
y pagado (SEO y SEM), en febrero de 2020 arrancé la nueva web de Escuela FEF que, ademas de
corregir aspectos técnicos, como la adaptacion a moviles, mejorar el SEO on-page e implementar una
analitica web de calidad, ofrece una nueva imagen de la Escuela mas moderna y actual.

Se hizo una reestructuraciéon de los contenidos para que los procesos de captacion de usuarios o
clientes potenciales (B2B) y la inscripcién/pago de los cursos fuera lo mas

agil y eficaz posible y se facilitara a los visitantes el acceso al contenido relevante directamente desde
la home. Se creo el Magazine, se introdujeron filtros para la

busqueda de cursos, se afiadié una ficha por producto con la informacion basica, etc.

El resultado ha sido 728 usuarios registrados en la nueva web y 4.723 acciones formativas adquiridas
a través del nuevo e-commerce entre los meses de febrero a diciembre, siendo los cursos mas
adquiridos los que dan acceso a las certificaciones de LCCI (curso de Informador en Crédito Inmobiliario
y de Asesor en Crédito Inmobiliario) y el curso preparatorio para fa obtencion del certificado CESGA de
EFFAS.

Escuela FEF cambié su logo y se acompafio el lanzamiento de la nueva web de una estrategia en redes
(fundamentalmente Twitter, Linkedin y Facebook) para fomentar la imagen de marca de la escuela para
que nuestros clientes nos reconocieran bajo el nombre de Escuela FEF.

obtencién
Al finalizar 2020, Escuela FEF tenia 3.641 seguidores en Twitter, 1353 en Facebook y 4.013 seguidores
en Linkedin.

<+ Acuerdos de colaboracion

Gracias a los acuerdos de colaboracién que Escuela FEF mantiene con otras instituciones nacionales
e internacionales la actividad formativa de la escuela llega a otras plazas y colectivos (nacionales e
internacionales) y le permiten ampliar la oferta formativa.

En 2020, los acuerdos vigentes se recogen en la siguiente tabla:

Institucién Acuerdo para los programas
Instituto Argentino de Ejecutivos de CIIA, CEFA y Asesor financiero
Finanzas (IAEF)
Centro Universitario de Estudios CEFA
Financieros (CUNEF)
Colegio de Economistas de Valencia EGT
(COEV)
Consejo general de Economistas de Asesor Financiero
Espafa
EADA Business School CEFA, CEVE y asesor financiero
1EF Barcelona CIIA y CEFA
Consejo General de Economistas Asesor financiero
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Colegio Economistas de Valencia

Gestor de tesoreria

Universidad de Santiago de Compostela

Asesor Financiero

15.1.2 Recursos obtenidos y empleados por la entidad. Desviacién entre el plan de actuacién y

los recursos realizados.

Los recursos economicos previstos y obtenidos por la entidad en el ejercicic han sido los siguientes:

Recursos obtenidos :)Te‘:/ci’srti rler:ﬁ:artieo Desviacion
Rentas y otros ingresos derivados del patrimonio 600 1.948 1.348
Prestacion de servicios de la actividad propia 500.000 380.891 (119.109)
Ingresos ordinarios de las actividades mercantiles 1.668.010 2.335.865 667.855
Total, recursos econdémicos obtenidos 2.168.610 2.718.704 550.094
Recursos empleados :)T::ﬁ;i Importe realizado Desviacion
Gastos
Ayudas monetarias y otros gastos de gestion 30.000 96.229 66.229
a) Ayudas monetarias 30.000 96.229 66.229
b) Ayudas no monetarias
Aprovisionamientos 696.434 890.322 193.888
Gastos de personal 973.904 1.067.996 94.092
Otros gastos de la actividad 400.193,00 543.068 142.875
-Arrendamientos 119.864 126.341 6.477
-Reparaciones y conservacion 54.800 59.704 4.904
-Servicio de profesionales independientes 96.037 107.127 11.090
-Publicidad, propaganda y relaciones publicas 48.500 126.051 77.551
-Suministros 26.675 22.531 (4.144)
-Material Oficina y correspondencia 16.525 25.870 10.345
-Locomocion y viajes 9.000 25.275 16.275
-Cuotas Asociacion 11.000 17.587 6.587
-Plataformas y gtos. Informaticos 10.500 25.829 15.329
-Mantenimiento ctas bancarias 550 6.995 6.445
-Primas de seguros y Otros gastos 7.742 295 (7.447)
-Deterioro usuarios y otros deudores activ.propia -537 (537)
rAmortizacion del inmovilizado 68.079 60.546 (7.533)
Deterioro y resultado por enajenacion de
inmovilizado
Total, gastos 2.168.610,00 2.658.161 489.551
Inversiones
Adquisiciones de inmovilizado (excepto Bienes del
Patrimonio Histérico) 100.000 116.357 16.357
Total, inversiones 100.000 116.357 16.357
Recursos empleados 2.267.610 2.774.518 506.908
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Todos los recursos se han empleado en las actividades, no existiendo recursos economicos no
imputados a actividades.

Los recursos econdmicos 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 ocho personas a dedicacion completa, cinco
a tiempo parcial, una persona con contrato de servicios y catorce personas en contrato fijo
discontinuo.

- Para la actividad de investigacion la Fundacién tiene empleadas a cuatro personas a tiempo
completo y cuatro personas a tiempo parcial.

Finalmente, los beneficiarios del area educativa (Escuela de Formacién) han sido 16.855 alumnos,
mientras que la investigacion y los estudios se destinan a divulgacion general.

15.2 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 resultados 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 dotacién fundacional
o las reservas. La materializacion de dichos incrementos se registra una vez adoptado el
correspondiente acuerdo por el Patronato de la Fundacion.

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

Importe
Resultado contable 60.543

Ajustes (+) del resultado contable

Dotaciones a la amortizacion y a las provisiones inmovilizado-afectas a actividades
en cumplimiento de fines

Gastos comunes y especificos al conjunto de actividades desarrolladas en
cumplimiento de fines (excepto dotaciones y provisiones a inmovilizado)

Resultado contabilizado directamente en el patrimonio neto como consecuencia de
cambios en criterios contables o la subsanacién de errores

Total ajustes (+)

12.706

619.822

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 subsanacidn de errores

Total ajustes (-) -

DIFERENCIA: BASE DE CALCULO 693.071
Renta a destinar 693.071
Porcentaje 100%

Recursos aplicados en el ejercicio a cumplimiento de fines

Recursos aplicados en el ejercicio a cumplimiento de fines Importe
Gastos de la actividad p(opia devengados en el ejercicio (incluye 619.822
| gastos comunes a la actividad propia)
Inversiones realizadas en la actividad propia en el ejercicio 16.722
Total, recursos destinados en el ejercicio 635.544

P
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Determinacion de cumplimiento del destino de rentas e inqresos

Eiercicio Excedente Ajustes Ajustes Base de Renta a Porcentaje a d:set?:arcsig: a
! del ejercicio | positivos negativos calculo destinar destinar fines
2016 (214.501) 755.151 - 540.650 540.650 100% 778.510
2017 391.417 650.483 - 1.041.900 1.041.900 100% 646.073
2018 117.779 632.992 - 750.771 750.771 100% 639.008
2019 62.492 667.595 - 730.087 730.087 100% 661.225
2020 60.543 632.528 - 693.071 693.071 100% 635.544
Aplicacion de los recursos derivados en cumplimiento de fines
L Importe
Ejercicio 2016 2017 2018 2019 2020 Total pendiente
2016 - - | 540.650 - - 540.650 -
2017 - 47123 | 661.225 | 333.552 | 1.041.900 -
2018 - -1 301.992 301.992 (448.778)
2019 - - - (730.087)
2020 - - (693.071)
Recursos aplicados en el ejercicio
Subvenciones,
F?:digz donaciones y Deuda Total
prop legado
1. Gastos en cumplimiento de fines 619.822
2. Inversiones en cumplimiento de fines 15.722
a) Realizadas con fondos propios en el ejercicio
b) Deudas canceladas en el ejercicio incurridas en )
ejercicios anteriores
¢) Imputacion de subvenciones, donaciones y legados ;
de capital procedentes de ejercicios anteriores
TOTAL (1+2) 635.544
Ajustes positivos al resultado contable
Dotacion a la amortizacion de inmovilizado afecto a actividades en cumplimiento de fines
. . . . Dotacion a la Importe total
Partida del resultado Cuenta Partida patrimonial amortizacién amortizado
Amortizacion del inmovilizado 680 Otras instalaciones 2292 13.296
Amortizacion del inmovilizado 680 Equipos para procesos de informacion 400 1.607
Amortizacion del inmovilizado 680 Mobiliario 4.070 14.180
Amortizacién del inmovilizado 680 Aplicaciones Informaticas 5944 9.422
Total 12.706 38.505

Gastos comunes y especificos al conjunto de actividades desarrolladas en cumplimiento de fines

(excepto de amortizaciones y deterioro de inmovilizado)
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Criterio de
Partida del resultado Cuenta Gasto imputacién a la Importe
actividad propia
Gastos por ayudas y otros 650 Premios y becas Directo (96.229)
Aprovisionamientos 607 Observatorios y estudios Directo (48.315)
Gastos de personal 640 Sueldos y salarios Directo (358.951)

Servicios utilizados para la
actividad

Pérdidas procedentes del
inmovilizado material

Total (619.822)

Otros gastos de |a actividad 629 Utilizacion y uso (116.327)

Deterioro y resultado por

: . - . 671
enajenaciones del inmovilizado

Utilizacion y uso -

Ajustes neqgativos al resultado contable

No se han practicado ajustes negativos al resultado contable.

Gastos de administracion:

En los ejercicios 2020 y 2019 la Fundacién no ha incurrido en gastos de administracion (véase nota
15.3).

16. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

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

Saldos

A 31 de diciembre de 2020 se mantiene un saldo acreedor con el Instituto Espafiol de Analistas
Financieros de 5.952 euros (3.875 euros a 31 de diciembre de 2019). A 31 de diciembre de 2020 se
mantiene un saldo deudor con el Instituto Espafiol de Analistas Financiero de 2.020 euros (120 euros
a 31 de diciembre de 2019)

Transacciones

La Fundacion realiza transacciones con el Institutc 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 CHA®" 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.

La Fundacion prepara a través de su centro de formacion, las certificaciones de las titulaciones que
aprobd 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 Ii), 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 2020 y 2019 con el Instituto Espafiol de Analistas
Financieros han sido las siguientes:
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2020 2019
Gastos
Gastos por la cesion del titulo ClIA © 36.300 36.300
Repercusion de cuotas y costes CIIA © 17.587 16.487
Certificacion de titulos 223.933 66.949
Total, gastos 277.820 119.736
2020 2019
Ingresos
Ingresqs por elabpracién y soporte de las 83.430 49 464
evaluaciones y examenes.
Total, ingresos 83.430 49.464

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.

17. OTRA INFORMACION

17.1 Cambios producidos en el Patronato durante el ejercicio

Durante el ejercicio 2020 se han producido los siguientes movimientos en la composicion del Patronato:

Renovaciones:

D. Antonio J. Zoido Martinez

D? Asuncién Ortega Enciso

D. Hilario Albarracin Santa Cruz

Javier Méndez Llera (cuyos datos personales constan ya en el
Registro de Fundaciones) como Vicesecretario General de la FEF

O 0 O O

Sustituciones (por plazo de 4 aiios):

o D. Michael Palma por D. Francisco Gomez-Trenor Garcia del Moral (Director General
at Mirabaud & Cie (Europe))

Ceses:

D. Salvador Alemany Mas

D. Manuel Martin Martin.

D. Pablo Isla Alvarez de Tejera

D. Enrique Carreteri Gil de Biedma

O O 0 O

Autorizaciones de! Protectorado

No existen autorizaciones otorgadas en el ejercicio y/o solicitadas pendientes de contestar en la fecha
de cierre del ejercicio.
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17.3 Sueldos, dietas y remuneraciones de los miembros del Patronato y de la
Direccién

Los miembros del Patronato de la Fundacion de Estudios Financieros no han recibido sueldos, dietas
o remuneraciones durante el ejercicio.

La Sociedad Formacion y Finanzas, S.L. ha recibido en funcién de un contrato mercantil la cantidad de
223.051 euros (210.330 euros en 2019) por prestacion de servicios en concepto de Direccion de la
Escuela. En adicién a esto, a 31 de diciembre de 2020 quedaba pendiente de pago 51.932 euros
(54.767 euros a 31 de diciembre de 2019) del total anterior en concepto de prima anual de gestion.

El Director General ha recibido en concepto de salario un importe bruto de 40.000 euros (44.000 euros
en 2019).

17.4 Anticipos y créditos a miembros del patronato

Los miembros del Patronato de la Fundacion de Estudios Financieros no han recibido anticipos o
creditos.

17.5 Pensiones y seguros

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

El importe pagado en el ejercicio 2020 en concepto de prima del seguro de responsabilidad civil de

cuatro miembros de la Direccién por dafios ocasionados por actos u omisiones en el ejercicio del cargo
asciende a 1.106 euros (1.006 euros en 2019).

17.6 Nuamero medio de empleados

El nimero medio de personas empleadas durante los ejercicios 2020 y 2019, distribuido por categorias,
ha sido el siguiente:

2020 | 2019
Técnicos y profesionales cientificos e intelectuales y de apoyo 11 11
Administrativos 8 8
Numero medio de empleados 19 19

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

La distribucién del personal de la Fundacion a 31 de diciembre de 2020 y 2019, por categorias y sexos,
ha sido la siguiente:

Hombres | Mujeres | 31.12.2020 | Hombres | Mujeres 31.12.2019

Técnicos y profesionales cientificos
e intelectuales y de apoyo 3 8 " 3 8 1
Administrativos 2 6 8 2 6 8

Empleados al cierre del ejercicio 5 14 19 5 14 19

=
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17.7 Remuneracion de auditores

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2020
han ascendido a 11.756 euros (11.756 euros en 2019). El importe indicado incluye la totalidad de los
honorarios relativos a la auditoria del ejercicio, con independencia del momento de su facturacion.

No se han devengado honorarios correspondientes a otros trabajos distintos del de auditoria de cuentas
anuales abreviadas.

17.8 Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores.
A continuacion se detalla la informacién requerida por la normativa vigente, sobre la informacion a

incorporar en la memoria de las cuentas anuales abreviadas en relacion con el periodo medio de pago
a proveedores en operaciones comerciales:

PERIODO
MEDIO DE

PAGO A
PROVEEDORES

2020 2019

20 24

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

INFORME ANUAL CORRESPONDIENTE AL ANO 2020 RELATIVO AL GRADO DE
CUMPLIMIENTO DEL CODIGO DE CONDUCTA DE LAS ENTIDADES SIN ANIMO DE LUCRO
PARA LA REALIZACION DE INVERSIONES TEMPORALES

El presente informe se realiza de acuerdo con la obligacion que tienen los 6rganos de gobierno
de las entidades sin animo de lucro de informar sobre el grado de cumplimiento de los
principios y recomendaciones establecidos en los Cédigos 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 57 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 Comisidn nacional
del Mercado de Valores, por el que se aprueba el Cédigo de conducta de las Entidades sin
imo de lucro para la realizacion de Inversiones temporales, la Fundaciéon de Estudios
Financieros llevara, 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 Cédigo de conducta.

El Patronato de la Fundacién tras la aprobacién del Cédigo de conducta por la CNMV ha
adoptado los siguientes acuerdos en cuanto a la publicacion y adopcion de medidas
conducentes a seguir los principios y recomendaciones que contiene:
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Toma de razoén de la publicacién, 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 Cédigo de conducta para la Fundacién, que se adecua a la nueva
normativa.

Adopcién de las medidas conducentes a seguir los principios y recomendaciones del
Acuerdo.

En cuanto al grado de cumplimiento durante el ejercicio 2019:
MEDIOS Y ORGANIZACION.

La Entidad si cuenta con medios humanos y materiales para la seleccion 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.
La Entidad si cuenta con sistemas especificos 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 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.

Se ha firmado un contrato de intermediacién con Bankia, quienes junto con la entidad
han establecido un sistema de gestién y seleccién de inversiones que en todo
momento se adecua a la politica de inversiones marcada por el codigo de conducta
aprobado por el Patronato y que permite a la Fundacién operar libremente, siendo
Bankia solamente la ejecutora de dichas operaciones. Bankia cuenta con una dilatada
trayectoria que ofrece suficientes garantias de competencia profesional e
independencia.

Dado que el volumen de la cartera de instrumentos financieros no es significativo, no
se ha considerado la necesidad de constituir un Comité de Inversiones, ni tampoco
contar con la funcion especifica de control interno.

POLITICA Y SELECCION DE LAS INVERSIONES.

ha seguido en la politica y seleccién de las inversiones:

A.
B.

C.

La definicién de una politica de inversién ajustada a los objetivos fundacionales y
riesgos de sus inversiones.

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

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.

Segun 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.

Cumplimiento para la seleccion y gestion de inversiones:

Las inversiones financieras realizadas se han adecuado a la normativa vigente.
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- Se ha valorado, en todo momento, la seguridad, liquidez y rentabilidad, atendiendo a
las condiciones del mercado en el momento de la contratacion.
- Se han diversificado los riesgos en las distintas inversiones efectuadas.

Se detalla el tipo de inversiones realizadas en el afio 2020:

- La Fundacion firmé en el mes de diciembre de 2019 un contrato de intermediacion con
Bankia. La inversion realizada se ha diversificado en 4 Fondos diferentes, invirtiendo
en cada uno de ellos entre un 2%, como maximo un 3% del total de liquidez, en todo
ellos se cuenta con liquidez diaria. Son Fondos de renta fija y todos ellos se encuadran
dentro de “cartera muy conservadora’.

El importe invertido en cada Fondo ha sido de 50.000 euros.

Durante todo 2020, la inversion realizada en estos 4 Fondos se ha mantenido y a
31.12.2020 continua, teniendo una pequefia valoracién positiva.

A 22 de diciembre de 2020, se suscribe un Fondo de Inversion en el Banco Santander,
dicho Fondo de renta Fija, donde la fluctuacion y el riesgo es minimo, el importe
suscrito es de 65.000 euros.

- Inversion en depésitos, a 31 de diciembre hay 2 depésitos por un total de 70.000 euros
cuyo vencimiento es el mes de enero de 2021.

- Eneldesarrollo del afio 2020, todos los depositos que existian a CP, han ido venciendo
y debido a la gran incertidumbre creada por la pandemia del COVID 19, se ha decidido
dejar dichas importes en cuenta corriente y no realizar ninguna inversién nueva.

- Por razones obvias a fecha de hoy ya no hay posibilidad de invertir en depésitos por
lo que estos importes se encuentran en las cuentas que la entidad tiene en: Santander,
Bankia 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 érganos
de gobierno, administraciéon 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 aplicacién de dicho cédigo.

T )
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Cuentas Anuales Abreviadas de Fundacion de Estudios Financieros — Ejercicio 2020

19. HECHOS POSTERIORES

Desde la fecha de cierre del ejercicio 2020 hasta esta fecha, no se ha producido ningtn hecho que
pudiese afectar a las Cuentas Anuales de la Fundacion al 31.12.2020 adjuntas y que no estuviese
contemplado en dichas Cuentas Anuales.

En el mes de marzo del ejercicio 2020, se ha declarado la situacion de emergencia sanitaria mundial
derivada por el coronavirus (COVID-19). Debido a esta crisis sanitaria, la Fundacion ha activado
protocolos de actuacion para afrontar esta contingencia y acometer las medidas necesarias para
mitigar su impacto.

Esta circunstancia afecta significativamente a la actividad econémica a nivel mundial y como resuitado,
las operaciones y resultados financieros futuros de la Fundacion podrian verse afectados. A la fecha
de formulacion de las presentes cuentas anuales, el Presidente de la Fundacion no dispone de una
cuantificacion exacta del potencial impacto que esta situacién extraordinaria pueda suponer para las
operaciones y el negocio de la fundacion, en la medida que dependera de situaciones futuras que no
pueden predecirse fiablemente.

Con fecha 30 de enero de 2021, se publico el 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 Pequefias 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. Asi mismo, con fecha 13 de febrero de 2021, se publico la
Resolucion 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 las cuentas anuales para el reconocimiento
de ingresos por la entrega de bienes y la prestacion de servicios, siendo su aplicacién obligatoria para
todas las empresas, cualquiera que sea su forma juridica, a las que resulte aplicable el Plan General
de Contabilidad, aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre. Ambas normativas son
de aplicacion obligatoria para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2021. La Direccion de
la Entidad esta evaluando el impacto de la aplicacion de dichas modificaciones, no habiéndose
concluido dicho analisis a la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales.
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DILIGENCIA DE FORMULACION DE CUENTAS ANUALES ABREVIADAS

Las Cuentas Anuales Abreviadas correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2020 han sido formuladas por la Comision Ejecutiva de la Fundacion de Estudios Financieros el dia 11

de febrero de 2021

D. Jorge Yzaguirre Scharfhausen
Presidente

Vicesecretario.General
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