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Informe de Auditoria Independiente de Cuentas Anuales

Al Patronato de
Fundacién de Estudios Financieros

Hemos auditado las cuentas anuales abreviadas adjuntas de Fundacién de Estudios
Financieros, que comprenden el balance abreviado a 31 de diciembre de 2016, la cuenta de
resultados abreviada y la memoria abreviada correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha.

Responsabilidad de la Comisién Ejecutiva en relacion con las cuentas anuales

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 Fundacion de Estudios Financieros, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la
memoria abreviada adjunta, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de cuentas anuales libres de incorrecciéon material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opini6n sobre las cuentas anuales abreviadas adjuntas
basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la
normativa reguladora de la auditorfa de cuentas vigente en Espaiia. Dicha normativa exige que
cumplamos los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria
con el fin de obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales estin libres de
incorrecciones materiales.

Una auditorfa requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y la informacion revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de
incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas
valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno relevante para la
formulacién por parte de la entidad de las cuentas anuales, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y
de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la
evaluacion de la presentacién de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

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

En nuestra opinién, las cuentas anuales abreviadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Fundacién de
Estudios Financieros a 31 de diciembre de 2016, asi como de los resultados de las actividades
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Madrid, 25 de mayo de 2017
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Cuentas Anuales Abreviadas correspondientes al ejercicio 2016
junto con el Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Abreviadas
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FUNDACION DE ESTUDIOS FINANCIEROS

BALANCE DE SITUACION ABREVIADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Expresados en euros)

ACTIVO Nota 31.12.2016 31.12.2015

A) ACTIVO NO CORRIENTE 189.417 44.534
I. Inmovilizado intangible 5 765 2.541

II. Inmovilizado material 5 172.993 25.258

1. Inversiones financieras a largo plazo 6 15.659 16.735

B) ACTIVO CORRIENTE 1.895.715 2.271.178
I. Usuarios y otros deudores de la actividad propia 8 441.796 269.999

I1. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 6 3.473 1.314

lll. Inversiones financieras a corto plazo 6 1.188.000 1.763.904

IV. Periodificaciones a corto plazo 49.037 36.704

V. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 6 213.409 199.257
TOTAL ACTIVO 2.085.132 2.315.712

PASIVO Nota 31.12.2016 31.12.2015

A) PATRIMONIO NETO ' 1.323.844 1.538.345
A-1) Fondos propios 10 1.323.844 1.538.345

1. Fondo social 120.000 120.000

1. Dotacién fundacional/Fondo social 120.000 120.000

Il. Reservas 280.000 280.000

lll. Excedentes de ejercicios anteriores 1.138.345 1.198.576

IV. Excedente del ejercicio (214.501) (60.231)

D) PASIVO CORRIENTE 761.288 777.367
1. Beneficiarios - Acreedores 9 23.000 19.400

Il. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 7 423.172 321,984

1. Proveedores 349.354 252.994

2. Otros acreedores 73.818 68.990

lll. Periodificaciones a corto plazo 1 315.116 435.983
PATRIMONIO NETO Y PASIVO TOTAL 2.085.132 2,315.712

Las cuentas anuales abreviadas de la Fundacién, que forman una sola unidad, comprenden el balance de
situacién abreviado, la cuenta de resultados abreviada y la memoria abreviada adjunta que consta de 18 notas
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FUNDACION DE ESTUDIOS FINANCIEROS

CUENTA DE RESULTADOS ABREVIADA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

(Expresadas en euros)

Nota 2016 2015
A) EXCEDENTE DEL EJERCICIO
1. Ingresos de la actividad propia 131 686.432 803.200
a) Ingresos de promociones, patrocinadores y colaboraciones 686.432 803.200
2. Ventas y otros ingresos de la actividad mercantil 13.1 1.336.233| 1.343.545
3. Gastos por ayudas y otros 13.2 (113.025) (123.105)
a) Ayudas monetarias (113.025) (123.105)
4. Aprovisionamientos 13.3 (842.749) (853.901)
5. Gastos de personal 13.4 (762.174) (734.302)
6. Otros gastos de la actividad 13.5 (490.883) (506.926)
7. Amortizacién del inmovilizado 5 (19.474) (10.488)
8. Deterioro y resultado por enajenaciones de inmovilizado 5 (15.409) 0
A.1) EXCEDENTE DE LA ACTIVIDAD (221.049) (81.977)
9. Ingresos financieros 13.6 6.548 21.746
A.2) EXCEDENTE DE LAS OPERACIONES FINANCIERAS 6.548 21.746
A.3.) EXCEDENTE ANTES DE IMPUESTOS (214.501) (60.231)
10. Impuesto sobre beneficios 12 0 0
A.4) VARIACION DE PATRIMONIO NETO RECONOCIDA EN
E1 LXCEDENTE DEL EJERCICIO (214.501) | (60.231)
B) RESULTADO TOTAL, VARIACION DEL PATRIMONIO
RETO EN EL EJERCICIO (214.501)|  (60.231)

Las cuentas anuales abreviadas de la Fundacién, que forman una sola unidad, comprenden el balance de
situacién abreviado, la cuenta de resultados abreviada y la memoria abreviada adjunta que consta de 18 notas
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FUNDACION DE ESTUDIOS FINANCIEROS

MEMORIA ABREVIADA DEL EJERCICIO 2016

1. ACTIVIDAD DE LA ENTIDAD

La Fundacién de Estudios Financieros (en adelante, la Fundacién) fue constituida por tiempo
indefinido el 20 de diciembre de 1991 como una Fundacién 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 humero 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 fa Fundacion el desarrollo de la
investigacion, la formacion, la opinion y divulgacion independiente sobre los mercados financieros y
bursatiles entendiendo por mercados la mas amplia 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 [as mismas, se incluye en la nota 14.

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 2016 se han
preparado a partir de los registros contables de la Fundacién 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 actuacion de las
entidades sin fines lucrativos, la Resolucién 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, de 16 de noviembre; el Plan General de
ontabilidad de Pequefias y Medianas Empresas aprobado por el Real Decreto 1515/2007, de 16 de
oviembre; 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; de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera, de los
resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo que se
han producido en la Fundacién durante el ejercicio.

as principales politicas contables adoptadas se presentan en la Nota 4, no existiendo ningin
principio contable ni norma de registro y valoracién 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 de
situacién abreviado, cuenta de resultados abreviada y la presente memoria abreviada), se presentan
en euros (excepto que se indique lo contrario) siendo el euro la moneda funcional de la Fundacion.

Las cuentas anuales abreviadas de la Fundacién correspondientes al ejercicio 2015 fueron aprobadas
por el Patronato de la Fundacion en su reunion celebrada el dia 14 de junio de 2016. Las cuentas
anuales abreviadas correspondientes al ejercicio 2016, formuladas por la Comisién Ejecutiva de la
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Fundacién, se someteran a la aprobacion por el Patronato, estimandose que seran aprobadas sin
modificaciones.

b) Aspectos criticos de la valoracién y estimacién de la incertidumbre

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

- Vida util de los activos materiales e intangibles (Nota 5)
- Las estimaciones en cuanto a la cobrabilidad de los saldos de deudores (Nota 8).

Estas estimaciones e hipétesis estan basadas en la mejor informacién disponible en la fecha de
formulacion de las cuentas anuales abreviadas, sobre la estimacién de la incertidumbre en la fecha
de cierre del ejercicio y se revisan periédicamente. Sin embargo, es posible que bien estas revisiones
periédicas bien acontecimientos futuros obliguen a modificar las estimaciones en 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 24 “Cambios en criterios contables, errores y estimaciones
contables”.

c) Comparacion de la informacién

De acuerdo con la legislacion aplicable, la Fundacién presenta a efectos comparativos con cada una
de las partidas del balance de situacion, cuenta de resultados e informacion cuantitativa de la
presente memoria, ademas de las cifras del ejercicio, las correspondientes al ejercicio anterior.

A 31 de diciembre de 2016, la Fundaciéon reconoce los descuentos a alumnos concedidos por la
propia Fundacién con cargo al epigrafe “Gastos por ayudas y otros” y con abono al epigrafe “Ventas y
otros ingresos de la actividad mercantil” de la cuenta de resultados abreviada adjunta por importe de
69.624 euros (véase Nota 13.2). En ejercicios anteriores la Fundacion mostraba este concepto como
un menor ingreso en el epigrafe “Ventas y otros ingresos de la actividad mercantil” de la cuenta de
resultados abreviada por un importe de 81.414 euros A efectos comparativos, la Fundacion ha
reexpresado las cifras del ejercicio 2015 siguiendo el criterio descrito para el ejercicio 2016. En
consecuencia, la cuenta de resultados abreviada del ejercicio 2015 incluida a efectos comparativos
en las Cuentas Anuales adjuntas difiere del incluido en las Cuentas Anuales de dicho ejercicio

Con efectos 1 de enero de 2016, ha resultado por primera vez de aplicacién el Real Decreto

602/2016, de 2 de diciembre. Las cuentas anuales abreviadas presentan a efectos comparativos, con
- cada una de las partidas del balance de situacion abreviado, de la cuenta de resultados abreviada y
« de la memoria abreviada, ademas de las cifras del ejercicio 2016, las correspondientes al ejercicio
anterior, que formaban parte de las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2015 aprobadas por
Patronato el 14 de junio de 2016, excepto por el importe pagado en concepto de prima del seguro de
responsabilidad civil de los miembros del Patronato y de la Direccion por dafios ocasionados por
actos u omisiones en el ejercicio del cargo (Nota 16.5) y el nimero medio por categorias de personas
empleadas en el curso del ejercicio con discapacidad igual o superior al 33% (Nota 16.6).

ey

) Elementos recogidos en varias partidas, cambios en criterios contables y correccion de
errores

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

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

3. RESULTADO DEL EJERCICIO

La propuesta de la Comisién Ejecutiva es distribuir el resultado negativo del ejercicio 2016, que
asciende a 214.501 euros, a resultados de ejercicios anteriores.

El destino del resultado del ejercicio esta sujeto a las limitaciones que vienen determinadas por el
articulo 27 de la Ley 50/2002, que establece la obligatoriedad de incrementar la dotacién fundacional
o las reservas, capitalizando los excedentes del ejercicio en la medida en que resulte de aplicar el
30% como maximo de la base de calculo.

4.NORMAS DE VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas por la Fundacion en la elaboracion de sus cuentas
anuales abreviadas para el ejercicio 2016, de acuerdo con lo establecido en la normativa vigente, han
sido las siguientes:

a) Principio de entidad en funcionamiento

En los ejercicios 2016 y 2015 la Fundacion presenta un resultado negativo de 214.501 y 60.231
euros, respectivamente. Las cuentas anuales abreviadas han sido preparadas por los miembros de la
Comisién 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 un fondo de maniobra positivo de
1.134.427 y 1.493.811 euros al cierre de 2016 y 2015 respectivamente y un patrimonio neto positivo.

b) 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. S6lo 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 econdmicos.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o produccion vy,
posteriormente, se valoran a su coste menos su correspondiente amortizacion acumulada y las
pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

Propiedad industrial

Las patentes, licencias y marcas se valoran inicialmente a su precio de adquisicion y se amortizan
linealmente a lo largo de sus vidas Utiles estimadas (normalmente dos afios).

plicaciones informaticas

e 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 utilizacion en varios ejercicios. Su
amortizacion se realiza de forma sistematica, aplicando un criterio lineal del 33,33%.

s gastos de mantenimiento, de revision global de los sistemas o los recurrentes como
nsecuencia de la modificacién o actualizacién de estas aplicaciones, se registran directamente
mo gastos del ejercicio en que se incurren.

Las aplicaciones informaticas se valoraran por su precio de adquisicion, minorado por la
correspondiente amortizacién acumulada (calculada en funcién de su vida util) y de las perdidas por
deterioro que, en su caso, hayan experimentado.
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c) Inmovilizado material

Son los activos tangibles que posee la Fundacion para su uso en la produccion o suministro de
bienes y servicios o para prop6sitos administrativos y que se espera utilizar durante mas de un
ejercicio.

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

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

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

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

La amortizacion 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 util estimada de los
diferentes elementos, segln el siguiente detalle:

Afios de vida util
estimados
Instalaciones técnicas 10-12
Mobiliario 5-10
Equipos para procesos de informacién 2-4
Otro inmovilizado 310

Al cierre de cada ejercicio, la Fundacion analiza si existen indicios de que el valor en libros de sus
activos materiales exceda de su correspondiente importe recuperable, es decir, de que algln
elemento pueda estar deteriorado. Para aquellos activos identificados estima su importe recuperable,
entendido como el mayor entre su valor razonable menos los costes de venta necesarios y su valor
en uso. En caso de que el activo no genere fiujos 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
tivo hasta su importe recuperabie y se ajustan los cargos futuros en concepto de amortizacion en
oporcién a su valor en libros ajustado y a su nueva vida (til remanente, en caso de ser necesaria
una reestimacion de la misma.

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

El beneficio o la pérdida resultante de la enajenacion o baja de un activo se calcula como la diferencia
entre el valor de la contraprestacién recibida y el valor en libros del activo, y se reconoce en la cuenta
de resultados abreviada del ejercicio.
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d) Arrendamientos y otras operaciones de caracter similar

La Fundacion ciasifica los contratos de arrendamiento como arrendamientos financieros u operativos
en funcién del fondo econdmico de la operacion con independencia de su forma juridica.

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que las condiciones de
los mismos transfieran a la 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, valorandose al menor valor entre el valor
razonable del activo arrendado y el valor actual de los pagos minimos acordados al inicio del
arrendamiento entre los que se incluye el valor de la opcion de compra si no existen dudas
razonables sobre su ejercicio.

La obligacion de pago derivada del arrendamiento financiero, neta de la carga financiera, se reconoce
dentro de las deudas a pagar a largo o corto plazo dependiendo de que el pago se vaya a realizar
después o antes de los 12 meses siguientes al cierre de! ejercicio. Los intereses derivados de la
financiacion del inmovilizado se imputan a la cuenta de resultados abreviada durante el periodo de
vigencia del arrendamiento y se calculan al tipo de interés efectivo de la operacion, de tal manera que
se obtiene un interés 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 Fundaci6n al inmovilizado intangible y material propios.

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

A 31 de diciembre de 2016 y 2015 todos los arrendamientos en los que participa la Fundacion han
sido calificados como arrendamientos operativos. Con fecha 15 de marzo de 2016 la Fundacién firmo
el contrato de arrendamiento de las nuevas oficinas situadas en la calle Basilica, 17 (Madrid), con un
periodo de carencia de tres meses. El traslado a las mismas se llevo a cabo en el mes de julio de
2016.

e) 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

Teconoce en balance los instrumentos financieros tinicamente cuando se convierte en una parte del
contrato de acuerdo con las especificaciones de este.

En el balance de situacién 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
inancieros mantenidos para negociar’ en cuyo caso, los costes incrementales se imputan
\rectamente a la cuenta de resultados abreviada del ejercicio en que se incurren.

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

Préstamos y partidas a cobrar: Corresponden a créditos (comerciales 0 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 intencién 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.

Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicién 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 de! 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 Fundacion evalla 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 6
meses, se realiza un estudio detallado dotandose una provision en funcion 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 Fundacién tenga la intencion efectiva y la capacidad de conservarlos
f 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
ontraprestacién entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

ras 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.

| 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
or 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 funcién del motivo por el que surgieron o del proposito
para el que se adquirieron los mismos, revisandose dicha clasificacion al cierre de cada ejercicio.
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Pasivos financieros

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

Los principales pasivos financieros mantenidos por la Fundaciéon corresponden a pasivos a
vencimiento, remunerados o no, que la Fundacién 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 ofros 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 liquidacion 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.

En el caso de aquellos préstamos cuyo vencimiento sea a corto plazo pero cuya refinanciacion a
largo plazo esta asegurada a discrecion de la Fundacion, mediante pélizas de crédito disponibles a
largo plazo, se clasifican en el balance de situacion abreviado adjunto como pasivos no corrientes.

Acreedores comerciales: los acreedores comerciales de la Fundacién, con caracter general tienen
vencimientos no superiores a un afio y no devengan explicitamente intereses, registrandose a su
valor nominal, que no difiere significativamente de su coste amortizado.

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
cancelacion 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 tercero y la contraprestacién pagada, incluido cualquier
activo cedido diferente al efectivo o pasivo asumido, se registra en la cuenta de resuitados abreviada.

Tesoreria y otros activos liquidos equivalentes

Este epigrafe del balance de situacién abreviado adjunto incluye el efectivo en caja, los depésitos a la
vista en entidades de crédito y otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento
r» original inferior o igual a tres meses. Los descubiertos bancarios se clasifican en el epigrafe Deudas a
ll corto plazo con entidades de crédito del pasivo corriente del balance de situacion abreviado adjunto.

f) Créditos y débitos por la actividad propia

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

g) Transacciones en moneda extranjera

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

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

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

h) Ingresos y gastos

La Fundacién registra los ingresos y gastos en funcién 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 Fundacién para el registro de sus ingresos y gastos
son los siguientes:

Ingresos por ventas y 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, IVA y otros impuestos relacionados con las
-wentas.

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 transaccién puede
determinarse con fiabilidad y es probable que la Fundacién reciba los rendimientos econdmicos
derivados de la transaccion.

ds ingresos asociados a la prestacion de servicios se reconocen igualmente considerando el grado
realizacién de la prestacion a la fecha de balance, siempre y cuando el resultado de la transaccion
plieda ser estimado con fiabilidad y es probable que la Fundacién reciba los rendimientos econémicos
derivados de la misma. En concreto, las cuotas de usuarios o afiliados se reconocen como ingresos
en el periodo al que corresponden; y los ingresos procedentes de promociones para captacion de
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recursos, de patrocinadores y de colaboraciones se reconocen cuando las campafias y actos se
producen.

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

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

i) Provisiones y contingencias

A la fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales abreviadas, la Direccién de la Fundacion
diferencian entre:

Provisiones: obligaciones existentes a la fecha de cierre surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, sobre los que existe incertidumbre en cuanto a su cuantia o vencimiento pero de las que es
probable que puedan derivarse perjuicios patrimoniales para la 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 o no, uno o mas sucesos futuros inciertos que no
estan enteramente bajo el control de la Fundacion y no cumplen los requisitos para poder
reconocerlos como provisiones.

Las cuentas anuales abreviadas de la Fundacién recogen todas las provisiones significativas
respecto a las que se estima que existe una alta probabilidad de que se tenga que atender la
obligacién. Se cuantifican en base a la mejor informacién 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 dotacion 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 ia
cuenta de resultados abreviada cuando las obligaciones dejan de existir o disminuyen.

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

i) Gastos de personal

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

Retribuciones a corto plazo

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

11
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Indemnizaciones por cese

De acuerdo con la legislacién vigente, fa Fundacién esta obligada a indemnizar a aqueilos empleados
que sean despedidos sin causa justificada. Dichas indemnizaciones se pagan a los empleados como
consecuencia de la decision de la Fundacién 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 animar 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.

k) 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.

1) 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 vinculacién existente. En el caso de que el precio acordado en una
transaccién difiera de su valor razonable, la diferencia se registra atendiendo a la realidad econémica
de la operacion.

m) Impuesto sobre beneficios

La Fundacién 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 variacion de los activos y
pasivos por impuestos diferidos.

Se registra en el Patrimonio Neto de! balance de situacion abreviado el efecto impositivo relacionado
con partidas que 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, segtin corresponda, por las diferencias permanentes
con el resultado fiscal, entendiendo éste como la base imponible del citado impuesto.

12
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5. INMOVILIZADO MATERIAL E INTANGIBLE

5.1. Inmovilizado material

l.a composicion y el movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2016 son los que se muestran a

continuacién (en eurosy):

EJERCICIO 2016 01.01.2016 Altas Bajas 31.12.2016

COSTE

Instalaciones 124197 121.687 (119.825) 126.059
Mobiliario 53.233 30.435 (28.626) 55.042
Equipos para proceso de informacién 83.597 29.459 (38.905) 74.151
Otro inmovilizado material 7.927 - (6.603) 1.324
Total, coste 268.954 181.581 (193.959) 256.576
AMORTIZACION ACUMULADA

Instalaciones (106.519) (8.209) 107.130 (7.598)
Mobiliario (52.251) (1.677) 28.104 (25.823)
Equipos para proceso de informacion (77.030) (7.748) 35.940 (48.839)
Otro inmovilizado material (7.896) (65) 6.637 (1.324)
Total, amortizacion acumulada (243.696) (17.698) 177.811 (83.583)
VALOR NETO CONTABLE 25,258 162.944 (15.209) 172.993

Con fecha 15 de marzo de 2016 la Fundacién firmé el contrato de arrendamiento de las nuevas
oficinas situadas en la calle Basilica, 15-17 (Madrid), con un periodo de carencia de tres meses. El

traslado a las mismas se llevé a cabo en el mes de julio de 2016.

Las altas del ejercicio

corresponden a las instalaciones realizadas en las nuevas oficinas y al equipamiento de las mismas
con nuevo mobiliario y equipos informaticos. Las bajas del ejercicio corresponden a las instalaciones
de las antiguas oficinas de la avenida de Brasil, 17 de Madrid y al mobiliario y equipos informaticos
cuyo uso ha cesado como consecuencia del cambio de sede. Dichas bajas han ocasionado una
pérdida de 15.209 euros, reconocida en la cuenta de resultados de! ejercicio.

La composicion y el movimiento de este epigrafe durante el ejercicio 2015 son los que se muestran a

continuacion (en euros):

: _ _{.._01.01.2015 Altas _.. _.Bajas 31.12.2015 _ | _

COSTE

Instalaciones técnicas 116.991 7.206 - 124.197
Mobiliario 52.870 363 - 53.233
Equipos para procesos de informacién 81.676 1.921 - 83.597
Otro inmovilizado material 7.927 - - 7.927
Total, coste 259.464 9.490 - 268.954
AMORTIZACION ACUMULADA

Znstalaciones técnicas (102.121) (4.398) - (106.519)
Mobiliario (51.732) (619) - (52.251)
Equipos para procesos de informacion (72.708) (4.322) - (77.030)
Otro inmovilizado material (7.896) - - (7.896)
Total, amortizacién acumulada (234.457) (9.239) - (243.696)
VALOR NETO CONTABLE 25.007 251 - 25.258

gl detalle de los elementos totalmente amortizados y en uso, a 31 de diciembre de 2016 y 2015, es el

que se muestra a continuacion:
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31.12.2016 | 31.12.2015
Instalaciones - 77.317
Mobiliario 24,244 51.412
Equipos para procesos de informacion 40.889 71.087
Otro inmovilizado material 1.323 7.896
Total 66.457 207.712

La totalidad del inmovilizado material de la Fundacién se encuentra afecto a la actividad fundacional y
a la actividad mercantil y debidamente asegurado, no estando sujeto a ningun tipo de gravamen o

restriccion.

5.2. Inmovilizado intangible

La composicién y el movimiento de inmovilizado intangible a lo largo del ejercicio 2016 son los

siguientes:
EJERCICIO 2016 01.01.2016 Altas Bajas 31.12.2016

COSTE

Propiedad industrial 52.403 - - 52.403
Aplicaciones informaticas 109.292 - (16.647) 92.645
Total,coste 161.695 - (16.646) 145.048
AMORTIZACION ACUMULADA

Propiedad industrial (52.403) - - (52.403)
Aplicaciones informaticas (106.751 (1.777) 16.646 (91.880)
Total,coste (159.153) (1.777) 16.646 (144.283)
VALOR NETO CONTABLE 2.541 (1.777) - 765

La composicién y el movimiento de inmovilizado intangible a lo largo del ejercicio 2015 son los

siguientes:
01.01.2015 Altas Bajas 31.12.2015

COSTE
Propiedad industrial 52.403 - - 52.403
Aplicaciones informaticas 107.042 2.250 - 109.292 |
Total, coste 159.445 2.250 - 161.694
AMORTIZACION ACUMULADA
Propiedad industrial (52.403) - - (52.403)
Aplicaciones informéticas (105.499) (1.251) - (106.751)
Total, amortizaciéon acumulada (157.902) (1.251) - (159.153)

7 VALOR NETO CONTABLE 1.543 998 - 2.541

se muestra a continuacion:

31.12.2016 | 31.12.2015
Propiedad industrial 52.403 52.403
Aplicaciones informaticas 88.819 105.466
Total 141.222 157.869

talle de los elementos totalmente amortizados y en uso, a 31 de diciembre de 2016 y 2015, es el

14
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La totalidad del inmovilizado intangible de la Fundacién se encuentra afecto a la actividad fundacional

y a la actividad mercantil.

6. ACTIVOS FINANCIEROS

La composicion de activos financieros por categoria a corto y largo plazo a 31 de diciembre de 2016

es la siguiente:

Categorias Largo plazo | Corto plazo | 31.12.2016
a) Préstamos y partidas a cobrar 15.659 1.756.678 1.772.338
Fianzas constituidas 15.659 - 15.659
Usuarios y otros deudores de la actividad propia (Nota 8) - 459.299 459.299
Correciones valorativas por deterioro - (17.503) (17.503)
Deudores comerciales - 3.473 3.473
Depositos - 1.098.000 1.098.000
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes - 213.409 213.409
b) Inversiones mantenidas hasta el vencimiento - 90.000 90.000
Bonos - 90.000 90.000
Total, activos financieros 15.659 1.846.678 1.862.338

La composicion de activos financieros por categoria a corto y largo plazo a 31 de diciembre de 2015

es la siguiente:

Categorias Largo plazo | Corto plazo | 31.12.2015
a) Préstamos y partidas a cobrar 16.735 1.994.229 2.010.964
Fianzas constituidas 16.735 - 16.735
Usuarios y otros deudores de la actividad propia (Nota 8) - 364.998 364.998
Correcciones valorativas por deterioro (94.999) (94.999)
Deudores comerciales - 1.314 1.314
Depositos - 1.5623.659 1.523.659
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes - 199.257 199.267
b) Inversiones mantenidas hasta el vencimiento - 240.245 240.245
Bonos - —— - S 240.245 |  240.245
Total, activos financieros 16.735 2.234.474 2.251.209

Fianzas constituidas

Corresponden a las fianzas constituidas por alquileres operativos de oficinas y garajes. En el ejercicio
2016 se ha recuperado la fianza asociada al arrendamiento operativo de las antiguas oficinas
situadas en la Avenida de Brasil, 17 (Madrid). Las fianzas registradas a 31 de diciembre de 2016
corresponden a las nuevas oficinas de la calle Basflica, 15-17, también en Madrid.

eudores comerciales

epositos y bonos

Corresponde a un saldo a cobrar frente a la Hacienda Publica.

responde al valor nominal de los depésitos y otras inversiones a tipo de interés fijo, cuyo

vedcimiento es inferior o igual a 12 meses. Una descripcion detallada de las inversiones vigentes a
cierre del ejercicio se encuentra en el apartado relativo al grado de cumplimiento del codigo de
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Avales y garantias

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

7.

La composicién de pasivos financieros por categoria a corto y largo plazo a 31 de diciembre de 2016

es la siguiente:

La composicion de pasivos financieros por categoria a corto y largo plazo a 31 de diciembre de 2015

es la siguiente:

La composicion y el movimiento de este epigrafe del balance de situacion abreviado adjunto durante

PASIVOS FINANCIEROS

Categorias Corto plazo | 31.12.2016
a) Débitos y partidas a pagar 446.172 446.172
Beneficiarios 23.000 23.000
Acreedores comerciales 348.614 348.614
Anticipos de clientes 740 740
Remuneraciones pendientes de pago 4.756 4.756
Deudas con las Administraciones Publicas 69.062 69.062
Total, pasivos financieros 446.172 446.172

Categorias Corto plazo | 31.12.2015
a) Débitos y partidas a pagar 341.384 341.384
Beneficiarios 19.400 19.400
Acreedores comerciales 250.120 250.120
Anticipos de clientes 2873 2.873
Remuneraciones pendientes de pago 4.827 4.827
Deudas con las Administraciones Publicas 64.164 64.164
Total, pasivos financieros 341.384 341.384

los ejercicios 2016 y 2015 han sido los siguientes:

8. USUARIOS Y OTROS DEUDORES DE LA ACTIVIDAD PROPIA

2016 01.01.2016 Altas Bajas 31.12.2016
. Usuarios 168.862 1.679.539 (1.525.283) 323.117
Patrocinadores 101.137 715.245 (697.703) 118.679
| Total, usuarios y otros deudores
de la actividad propia 269.999 2.394.784 (2.222.986) 441.796
2015 01.01.2015 Altas Bajas 31.12.2015
Usuarios 213.364 1.657.572 (1.702.074) 168.862
Patrocinadores 96.028 843.658 (838.549) 101.137
Total, usuarios y otros deudores
de la actividad propia 309.392 2.501.230 (2.540.624) 269.999

A731 de diciembre de 2016 figuran reconocidos en el balance de situaciéon saldos de dudoso cobro
por importe de 17.503 euros (94.999 euros a 31 de diciembre de 2015). EI movimiento de la
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correccion valorativa por deterioro reconocida en el epigrafe de Usuarios y otros deudores de la
actividad propia del balance de situacién abreviado adjunto es el siguiente:

2016 2015
Saldo a 1 de enero 94.999 72.129
Dotacion - 22.870
Reversién (5.367) -
Aplicacién (72.129) -
Saldo a 31 de diciembre 17.503 94.999

9. BENEFICIARIOS-ACREEDORES

La composicién y el movimiento de este epigrafe del balance de situacion abreviado adjunto durante
los ejercicios 2016 y 2015 han sido los siguientes:

2016 01.01.2016 Aumentos Disminuciones 31.12.2016
Beneficiarios 19.400 23.000 (19.400) 23.000
Total, beneficiarios 19.400 23.000 (19.400) 23.000

2015 01.01.2015 Aumentos Disminuciones 31.12.2015
Beneficiarios 15.529 24197 (20.326) 19.400
Total, beneficiarios 15.529 24197 (20.326) 19.400

10. FONDOS PROPIOS

La composicion y el movimiento de este epigrafe del balance de situacion abreviado adjunto durante
los ejercicios 2016 y 2015 han sido los siguientes:

01.01.2016 Altas Bajas 31.12.2016
Dotacién fundacional 120.000 - - 120.000
Reserva voluntaria - - = 280.000 e - - 280.000| —
Excedentes de ejercicios anteriores 1.198.576 (60.231) 1.138.345
Excedente del ejercicio (60.231) (214.501) 60.231 (214.501)
Total, fondos propios 1.538.345 (274.732) 60.231 1.323.844
2015 01.01.2015 Altas Bajas 31.12.2015
Fondo social 120.000 - - 120.000
Reserva voluntaria 280.000 - - 280.000
Excedentes de ejercicios anteriores 1.266.550 (67.974) - 1.198.576
L Excedente del ejercicio (67.974) (60.231) 67.974 (60.231)
/étal, fondos propios 1.598.576 (128.205) 67.974 1.538.345
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11. PERIODIFICACIONES A CORTO PLAZO

La composicion de este epigrafe del balance de situaciéon abreviado adjunto a 31 de diciembre de

2016 y 2015 es el siguiente:

31.12.2016 31.12.2015
Aportaciones de patronos 224.409 305.644
Formacién 90.707 130.339
Total, periodificaciones a corto plazo 315.116 435.983

Las periodificaciones corresponden a los ingresos anticipados de donaciones de patronos y a los
cursos, cuya imputacion a resultados se realiza atendiendo al periodo de tiempo cubierto por el
patrocinio y a la duracién del curso académico, respectivamente.

El movimiento de las aportaciones de los patronos durante los ejercicios 2016 y 2015 ha sido el

siguiente:
Traspaso a
2016 01.01.2016 Altas resultados 31.12.2016
Aportaciones de patronos 305.644 (732.687) 651.453 224.409
Total, aportaciones de patronos 305.644 (732.687) 651.453 224.409
2015 01.01.2015 Altas Traspasoa | 34 492015
resultados
Aportaciones de patronos 319.822 740.380 (754.558) 305.644
Total, aportaciones de patronos 319.822 740.380 (754.558) 305.644

12. ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL

Impuesto sobre beneficios

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

~ En virtud de lo dispuesto en la mencionada norma, la Fundacion 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 formacién, 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 indicacién del precepto de la ley mencionada que
ampara la exencion para los ejercicios 2016 y el 2015:

Renta 2016 2015
Patrocinios y convenios de colaboracién 6.1,a)yb) 686.432 803.217
Formacioén 64y7.38 1.336.233 1.343.5645
Venta de libros y revistas 64y79 - (16)
Rendimientos financieros 6.2 6.548 21.746
Total, rentas exentas 2.029.213 2.168.492

La conciliacion entre el resultado contable y la base imponible que la Fundacion espera declarar en el
Impuesto sobre beneficios es la siguiente:
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2016 2015

(214.501) (60.231)
(2.029.213) | (2.087.077)

2.243.714 2.147.308
Base imponible previa - -

Resultado contable
Ingresos exentos
Gastos no deducibles

Compensacion de bases imponibles negativas - -

Base imponible - -

Tipo de gravamen 10% 10%

Cuota integra - -

Deducciones y bonificaciones - -
Cuota liquida - -

Impuesto sobre el Valor Afiadido

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

Situacion fiscal

Al 31 de diciembre de 2016 se encuentran abiertos a inspeccion los cuatro Gltimos ejercicios para
todos los impuestos que le son de aplicacién a la Fundacién por sus actividades, asi como el
Impuesto sobre beneficios correspondiente a los ejercicios 2012 a 2016.

De acuerdo con la legislacion fiscal vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios.

13. INGRESOS Y GASTOS

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

En los ejercicios 2016 y 2015 la Fundacién no ha incurrido en gastos de administracion (véase nota
__143).

13.1 Ingresos de operaciones continuadas

Los ingresos por operaciones continuadas 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 obtenido 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.

El detalle de los mencionados epigrafes durante los ejercicios 2016 y 2015 es el siguiente:

2016 2015

| Ingresos de la actividad propia 686.432 803.201
Aportaciones de patronos 651.453 770.717
Convenios de colaboracion 34.979 32.500

Otros ingresos de la actividad propia - (16)
Ventas y otros ingresos de la actividad mercantil 1.336.233 1.343.545
Matriculas y otros ingresos de programas de formacion 1.336.233 1.343.545
Total, ingresos de operaciones continuadas 2.022.665 2,146.745
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13.2 Ayudas monetarias

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

El desglose de las ayudas monetarias durante los ejercicios 2016 y 2015 es el siguiente:

2016 2015
Becas y premios 98.025 107.605
Ayudas monetarias a entidades 15.000 156.500
Total, ayudas monetarias 113.025 123.105

Dentro del programa de becas, ayudas y descuentos en los ejercicios 2016 y 2015 se incluyen
descuentos a estudiantes concedidos por la Fundacién por importe de 69.624 y 81.414 euros

respectivamente (véase Nota 2.c).

13.3 Aprovisionamientos

Este epigrafe de la cuenta de resultados abreviada adjunta recoge el consumo de bienes destinados

al cumplimiento de los fines fundacionales.

El desglose de los aprovisionamientos durante los ejercicios 2016 y 2015 es el siguiente:

2016 2015
Consumo de bienes destinados a la actividad 842.749 853.901
Estudios 138.300 144.334
Publicaciones 19.381 20.172
Formaci6n 685.068 689.395
Total, aprovisionamientos 842.749 853.901

13.4 Gastos de personal

El desglose de los gastos de personal durante los ejercicios 2016 y 2015 es el siguiente:

2016 2015
Sueldos y salarios 630.642 603.034
Cargas sociales 129.586 129.498
Otros gastos sociales 1.946 1.770
Total, gastos de personal 762.174 734.302
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13.5 Otros gastos de la actividad

El desglose de los gastos de la actividad durante los ejercicios 2016 y 2015 es el siguiente:

2016 2015
Arrendamientos y canones 127.953 105.873
Reparaciones y conservacion 56.034 63.117
Servicios de profesionales independientes 120.196 113.182
Primas de seguros 3.616 2.275
Servicios bancarios y similares 498 984
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 58.882 62.365
Suministros 30.407 29.864
Otros gastos 98.663 106.396
Deterioro de usuarios y otros deudores de la actividad propia (5.367) 22.870
Total, gastos de personal 490.883 506.926

13.6 Resultado financiero

El desglose de ingresos y gastos financieros durante los ejercicios 2016 y 2015 es el siguiente:

2016 2015
Ingresos financieros 6.548 21.746
Procedentes de préstamos y partidas a cobrar 4.989 21.281
Procedentes de inversiones mantenidas hasta el vencimiento 1.559 465
Resultado financiero 6.548 21.746

14. ACTIVIDAD DE LA ENTIDAD. APLICACION
PATRIMONIALES A FINES PROPIOS.
ADMINISTRACION

14.1 Actividad de la entidad

DE ELEMENTOS
GASTOS DE

— 14.1.1 Descripcion de las actividades realizadas —-

Actividades de la Fundacién de acuerdo al desarrollo Programa Fundacional aprobado para
2016

Las actividades de la Fundacién 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 investigaciéon en los campos financieros y bursatiles, como
AActividades Propias y difundiendo el resultado de las mismas a través de las publicaciones de sus
”_anglisis y estudios, para conocimiento de la sociedad.

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

En 2016, se ha desarrollado el Plan de Actuacion, respetando el cumplimiento de fines y se ha
llevado a cabo a través de sus dos areas de actuacion:
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- Area de Investigacién, promoviendo la investigaciéon en los campos financieros y bursatiles,
como actividades propias y difundiendo el resultado de las mismas a través de las
publicaciones de sus andlisis y estudios, para conocimiento de la sociedad.

- Area de Formacion, en la que se han efectuado cursos de formacién, como actividad mercantil,
los cuales se realizan siempre dentro del ambito de la economia y las finanzas. El objeto de
esta actividad mercantil, estd dentro de los fines especificos de la Fundacion y es parte
complementaria y necesaria para el desarrollo de las actividades propias.

AREA DE INVESTIGACION

Esta actividad se desarrolla en el &mbito de los mercados financieros, dedicando todo su esfuerzo y
recursos a la investigacién, 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 espafiolas 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 econdmicas y financieras de nuestro pais y de la
Unién Europea, en el propésito de facilitar la modernizacién y el mejor conocimiento de los Mercados
de Capitales.

PROGRAMA FUNDACIONAL 2016

Observatorios, Estudios y Actividades
Premios de Investigacion y Estudio Antonio Dionis Soler 2016

Contenido de las Actividades y los Estudios presentados en 2016 editados en las colecciones
“Papeles de la Fundacion” y “Foros de Debate. Documentos de Trabajo™:

OBSERVATORIO SOBRE LA REFORMA DE LOS MERCADOS FINANCIEROS EUROPEQS 2016

El dia 11 de noviembre de 2016 tuvo lugar en el Auditorio de Uria y Menéndez, la presentacion del
Estudio "Observatorio sobre la reforma de los mercados financieros europeos 2016".

Las principales conclusiones del estudio con respecto a los avances y retos en la construccion del
mercado Unico europeo son las siguientes:

- “Es necesario desarrollar mas los mercados de capitales europeos para mejorar las condiciones
de financiaciéon de empresas y hogares.

- Es esencial estabilizar la regulaciéon financiera y alcanzar una mayor certidumbre en esta
materia.

La Union Bancaria es un proceso inacabado que requiere la creaciéon de un Fondo de Garantia
Europeo.

La acreditacion de conocimientos por parte de las personas que comercializan y asesoran a
clientes puede devolver la confianza en la distribucion de servicios financieros.

Se presento también en Sevilla el 25 de enero de 2017.

UARIO DEL EURO 2016

I\dia 10 de febrero de 2017, la Fundacién de Estudios Financieros junto con la Fundacion ICO,
rdsentaron la cuarta edicion del Estudio Anuario del Euro 2016.
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El objetivo de esta colaboracién se traduce en la elaboracién de una publicacion anual para poner a
disposicion del lector los importantes cambios que se han producido en el ultimo afio e la union
monetaria, fiscal, economica y politica, sefialando aciertos, las limitaciones y las posibles
insuficiencias de los mismos.

En el Anuario se sefiala que 2016 ha sido un afio de claroscuros para la moneda comun. Los efectos
de la crisis financiera ya se estan empezando a superar y se han tfomado decisiones importantes para
reforzar el disefio del euro. Entre ellas, destaca el protagonismo que ha tenido la politica monetaria a
lo largo del afio. Pero la politica monetaria por si sola, por muy contundente que sea, es insuficiente
para resolver los problemas del euro. Es necesario seguir avanzando en otros frentes que requieren
voluntad politica y un alto nivel de consenso.

Los avances mas importantes se siguen dando en el ambito de la supervision bancaria europea,
donde se ha establecido un nuevo modelo que se asienta en el Buen Gobierno de las entidades
supervisadas, como herramienta basica para recuperar la confianza de los usuarios de los servicios
bancarios.

Sin embargo, se aprecia cierta paralisis en el avance de la construccion europea que debe continuar
en todos los planos: monetarios, econémicos, fiscales y politicos. Parece que la tesis dominante no
es la de avanzar hacia una mayor integracién (“mas” Europa) sino la de la consolidacion, la de ir mas
despacio, dando pequefios pasos y con mucha cautela, para no dar mas impulso a las corrientes anti
Unién Europea.

Este estudio se ha presentado ademas de Madrid, en Sevilla, Barcelona y Canarias.
SEMINARIO DE EXPERTOS CATEDRA FUNDACION ICO PYME “EXPLORANDO LA BRECHA

COMPETITIVA DE LA PYME EN ESPANA” TRES FACTORES PARA EL ANALISIS: FINANCIACION,
PRODUCTIVIDAD Y DIRECCION EMPRESARIAL.

El dia 5 de mayo se celebr6 en la sede del ICO la segunda sesién de expertos de la “Catedra
Fundacion ICO de financiacion a las PYMES en Espafia”. Una de las actividades de esta Catedra es
la celebracién de seminarios con expertos para debatir sobre las materias de interés en las areas de
investigacién que se llevan a cabo.

El tema de este segundo seminario fue “EXPLORANDO LA BRECHA COMPETITIVA DE LA PYME
EN ESPANA”. Tres factores para el andlisis: Financiacion, Productividad y Direccion Empresarial” y
contd con la participacion de destacados expertos.

La FEF forma parte del equipo de investigacion de la Catedra y su mision es la coordinacion con las
entidades financieras para la celebracién de reuniones con el equipo de investigadores y la difusion
de los trabajos que se realicen.

AHORRO, PENSIONES Y SEGUROQ DE VIDA

El dia 13 de julio de 2016 tuvo lugar en la sede de la Representaciéon de la Comision Europea en
Espafia la presentacion del estudio “Ahorro, Pensiones y Seguro de Vida”.

Las principales conclusiones del estudio son las siguientes:

Es necesario impulsar los sistemas de previsién complementarios a la pensién publica y para
ello se precisa un impulso decidido desde los poderes puiblicos.

Estimular adecuadamente al ahorro prevision pasa por suministrar a los ciudadanos la
informacién sobre su pension publica futura.

Es necesario incentivar fiscalmente y mantener en el tiempo el ahorro prevision a medio y largo
vlazo, diferenciandolo del ahorro a corto plazo o especulativo.

presentado en Barcelona y Sevilla.
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EL CAMBIO DE MODELQ DE NEGOCIO DE LA BANCA

El 13 de septiembre de 2016 tuvo lugar en la Bolsa de Madrid la presentacion del Documento de
Trabajo N° 9 “El Cambio del Modelo de Negocio de la Banca”.

Las principales conclusiones del estudio son las siguientes:

- Es necesario finalizar cuanto antes la reforma de la regulacion financiera y verificar su correcto
resultado. Es importante que todos los operadores actlien con las mismas reglas de juego.

- El sector debe adaptarse a la nueva cultura digital (via desarrollo propio, adquisicion o alianza
con los nuevos operadores) y mantener una relacion cercana y especializada con el cliente.

- Aunque se esté recuperando el crédito, las entidades deberan seguir ajustando el exceso de
capacidad.

Este estudio ha sido presentado también en Barcelona y Sevilla.

ESTUDIO SOBRE “LA ECONOMIA COLABORATIVA”

Estudio en el que participan conjuntamente: IEAF/FEF, Circulo de Empresarios, EY, COTEC y
ADigital. Los objetivos son la comprensién de la economia colaborativa en Espafia y sus tendencias
globales, asi como analizar su impacto social y econémico.

El trabajo incorpora entrevistas a compaiiias y encuestas a usuarios de los principales servicios
ofrecidos en el ambito de este nuevo fendmeno econémico y social.

Esta prevista la conclusién del estudio a finales de mayo y la presentacion del informe en la primera
quincena de julio 2017.

“ ONGEVIDAD Y CAMBIOS EN EL AHORRO Y LA INVERSION",

Estudio realizado con la colaboracion de Fidelity. Los principales puntos en los que se basa el estudio
son los siguientes:

a) Evolucién y modelizacion del cambio en los patrones de consumo y ahorro por causa de la
longevidad a partir de los datos de la OCDE y tratamiento de micro-datos que son de dominio publico.

~b) Cambios en las decisiones de inversién, composicion de las carteras de los vehiculos de inversion
y la relacion ahorro-inversion en las economias OCDE.

El estudio se ha finalizado en 2017 y su presentacion se realizara proximamente.

JORNADA “FINANCIACION EMPRESARIAL EN ESPANA: ESTRATEGIAS DE FUTURO”

El dia 10 de marzo de 2016, tuvo lugar en el Salon de Actos de la Bolsa de Madrid la Jornada sobre:
"Financiacion Empresarial en Espafia: estrategias de futuro” organizada por BME y IEAF-FEF.

SE CREA UN NUEVO CONSEJO ASESOR CON DESTACADAS FIGURAS DEL MUNDO
FINANCIERO

IEAF-FEF cred en el mes de septiembre un nuevo Consejo Asesor que estara constituido por un
nutrido grupo de economistas de reconocido prestigio de diferentes areas y especialidades, asi como
otras personas de relevancia vinculadas a esta institucion.

a principal funcion de este Consejo serd proponer temas de investigacion y estudio para su
»sarrollo por parte del IEAF-FEF, asi como proponer directores y colaboradores de los diferentes
bajos que se realicen. Asimismo podra emitir opinion sobre temas relevantes de actualidad
dcpndmica y financiera. También se constituye como vehiculo para intensificar la actividad
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internacional de |EAF-FEF abriendo relaciones con instituciones de primer nivel mediante su
incorporacion al Consejo Asesor.

PREMIOS DE INVESTIGACION Y ESTUDIO ANTONIO DIONIS SOLER 2016

La Fundacién de Estudios Financieros (FEF) con el fin de estimular y reconocer la labor de
investigaciéon 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 Fundacién de Estudios Financieros con caracter anual.

El Jurado de la edicién 2016 de los Premios de Investigacion y Estudio Antonio Dionis Soler de la
FEF, compuesto en su mayor parte por catedraticos de Universidad y economistas reconocidos en el
sector financiero.

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

1°. “Conceder el primer premio con una dotacién de quince mil euros (15.000 €) al siguiente trabajo:
“COMMON OWNERSHIP, COMPETITION, AND TOP MANAGEMENT INCENTIVES®. Autores:
Miguel Antén Sancho, IESE BUSINESS SCHOOL, Mireia Giné, IESE BUSINESS SCHOOL, Florian P
Ederer, YALE SCHOOL OF MANAGEMENT y Martin C. Schmalz.

2°, Conceder dos accésit con una dotacion de cuatro mil euros (4.000 €) a cada uno de los siguientes
trabajos: “ESTIMATING AN EFFICIENT PEOPLE-RISK CAPITAL ALLOCATION: EVIDENCE FROM
BANKS”. Autores: José Manuel Feria-Dominguez, Universidad Pablo Olavide Sevilla y Enrique
Jiménez-Rodriguez, Universidad Pablo Olavide Sevilla. “NET OPERATING WORKING CAPITAL AND
FIRM VALUE: A CROSSCOUNTRY ANALYSIS”" Autores: Sonia Bafios-Caballero, Universidad de
Murcia, Pedro Juan Garcia-Teruel, Universidad de Murcia, Pedro Martinez-Solano, Universidad de
Murcia.

La entrega de los premios se realizé en el mes de febrero de 2017 en la Bolsa de Madrid.

AREA DE FORMACION

603 nuevos profesionales certificados, 9.303 horas de formacioén impartidas (un 53% on-line), 2.523
alumnos matriculados, mas de 69.624 euros en becas y ayudas, profesionales de mas de 70
empresas espafiolas participando en nuestros programas “in house” y abiertos, 9% edicion de la
EFFAS Summer School, cursos y seminarios en Andorra, Argentina y Brasil, nuevos acuerdos de
colaboracién académica, y el reconocimiento de nuestro Master en Finanzas Internacionales como
Master universitario por la Universidad Rey Juan Carlos son algunos de los datos mas relevantes de
" la actividad de la Escuela de Formacion en 2015. - o -

Las Certificaciones Profesionales contintan siendo el principal atractivo de la Escuela. En 2016, mas
de 2.500 alumnos han participado en los diferentes programas de formacién que la Escuela imparte
para facilitar la preparacion de los examenes de certificacién, que abarcan, en la actualidad, las
especialidades de analistas financieros, asesores financieros, gestores de patrimonio, valoradores de
empresa, gestores de tesoreria y gestores de back office,

Por otro lado, en 2016 la Escuela ha solicitado la expedicion de 603 certificaciones profesionales para
los alumnos que han superado las correspondientes pruebas al finalizar sus diferentes cursos y
programas, superando la cifra de 12.000 profesionales financieros espafioles acreditados, via
Escuela FEF, desde 1990.

Actualmente, Escuela FEF es centro acreditado de la Federacién de Asociaciones de Analistas
Europeos (EFFAS), de la Asociacién Internacional de Analistas Financieros (ACIIA), del Chartered
stitute for Securities & Investment (CISI), del Instituto Espafiol de Analistas Financieros (IEAF) y de
sociacion Europea de Planificadores Financieros (EFPA Espafia).
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Se incluye, a continuacion, un resumen mas detallado del Plan de Actuacion realizado por la escuela
de enero a diciembre de 2016.

Certificaciones Profesionales

Durante 2016 se han realizado programas abiertos e in-company para las siguientes certificaciones
profesionales (tanto en modalidad presencial como on-line):

Certified International Financial Analyst (ClI1A)
Certified European Financial Analyst (CEFA)

Gestor de Patrimonios y Analista Financiero (PSGP)
Gestor de Back-Office (GBO)

Experto en ESG

Experto en Planificacion Fiscal.

Experto en Gestioén de Tesoreria.

Andlisis Técnico (CFTe Niveles 0 y 1).

European Financial Planner.

Formacién IN-COMPANY

Otro de los “pilares” de la Escuela es la formacion “in-house”. Son programas formativos, siempre con
un enfoque eminentemente practico, basados en el analisis previo de las necesidades especificas de
cada entidad. En 2016 la Escuela ha colaborado en esta modalidad con catorce diferentes empresas
e instituciones financieras, algunas de las cuales son, ademas, patronos de la FEF.

Destacamos nuestro Programa Superior de Gestion Patrimonial (PSGP), que se ha configurado como
programa de formacion que prepara para las certificaciones profesionales de Asesor Financiero y
Gestor de Patrimonios y que cumple con los requisitos de conocimientos necesarios para los
profesionales que realizan labores de informacion y asesoramiento establecidos por ESMA.

Banco Santander

Bankia

Caixabank

Caja Rural de Castilla La Mancha
Caja Rural de Navarra

Dia

Enagas
Global Caja
Mapfre
Banco Popular
Renta 4

Sacyr

Unién de Crédito Inmobiliario (UCI)

Cursos y Seminarios de Especializacion

L] Excel y Visual Basic Aplicado a las finanzas: 24 horas, realizadas convocatorias en enero, abril,
y octubre.

" Finanzas para no financieros. Presencial. 20 horas. Abril — Mayo

= Planificacién Fiscal Patrimonial. 24 horas. Abril - Junio. On line.

] Modelizacion Financiera: febrero, curso de 40 horas de duracién.

Ciclo de seminarios y conferencias Escuela FEF — IEAF

, “"En febrero iniciamos este ciclo de seminarios y conferencias sobre temas financieros de actualidad,

ofgecidos de forma gratuita para los miembros del IEAF y con una tarifa especial para los antiguos
nos de los programas de acreditacion de Escuela FEF. Las conferencias realizadas se recogen
la siguiente relacion:
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Invirtiendo en Startups

BITCOINS. ¢Una revolucion “real”?

La integracion de factores ESG en los mercados de capitales

Nuevas tendencias en instituciones de inversién colectiva. En particular, la «fully equipped»
SGIIC.

Comportamiento y Neuroeconomia aplicado a las pensiones

L] Estrategias Fintech en Banca y Seguros

Todas las conferencias se pudieron seguir en directo via streaming.

Colaboraciones con otras Escuelas / Instituciones

J FUNDACION SAN PABLO ANDALUCIA - CEU

. UNIVERSIDAD REY JUAN CARLOS

. ZANK

. TALENT CLUB

Con el fin de facilitar a los alumnos financiacion para los cursos de una forma agil y sencilla.

Actividad Internacional

Respecto a la actividad internacional que realiza la Escuela, destacamos la actividad en Iberoamerica
y la estrecha colaboraciéon con la Federacion Europea de Asociaciones de Analistas Financieros
(EFFAS). En Iberoamérica, gracias a los diferentes acuerdos de colaboraciéon académica suscritos en
los Uitimos afios, Escuela FEF “tutela” los programas de formacion y certificacion de los titulos CEFA
y CIIA en Argentina, Brasil y Pert, asi como los programas de Asesor Financiero Certificado en
Argentina. Ademas, por tercer afio consecutivo, Escuela FEF fue responsable de la elaboracion, en
idioma inglés, de los examenes del Diploma CEFA para las dos convocatorias celebradas en Europa
(abril y noviembre 2016). Es el denominado “CEFA Common Exam”, que se celebra al mismo dia en
todos los paises miembros de EFFAS.

. CEFA Common Exams
. EFFAS e-learnig platform
. CEFA Common Exams

En 2016 la Escuela FEF ha elaborado los exdmenes de las convocatorias de abril y noviembre
correspondientes a las 7 materias internacionales de Titulo CEFA (Analista Financiero Europeo).
Estos examenes se celebran el mismo dia en toda las Asociaciones Nacionales de EFFAS que

‘presentan candidatos.

. EFFAS working papers

En noviembre se presenté el primer borrador del trabajo elaborado por la Nova Business &
Economics School (Lisboa), con el patrocinio de EFFAS, titulado: “Non-Bank Financing of European
Non-Financial Corporations”. Este trabajo se presentara en el primer trimester de 2017.

. EFFAS SUMMER SCHOOL 2016

A principios de Julio se celebré la 92 edicion de la “EFFAS Summer School”, es uno de los proyectos
mas destacados de la Escuela de la Fundacién de Estudios Financieros.

Como en ediciones anteriores, esta Escuela de Verano reunié en Madrid a mas de 120 analistas
financieros europeos, latinoamericanos y asiaticos para debatir sobre la situacion financiera del
nto, compartir conocimientos y aprender conjuntamente de los mejores profesionales del
do en el sector financiero.

ntre otros, los temas abordados en esta edicion fueron la Regulacién en Mercados Financieros, los

’_aspectos relativos a la ESG y el impacto de las Fintech-Big Data en el analisis y gestion de
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Desde 2008 y desarrollada por el Instituto Espafiol de Analistas Financieros (IEAF) junto con la
Federacion Europea de Analistas Financieros (EFFAS), con la colaboracién y patrocinio del Banco
Santander, re(ine en Madrid a la comunidad de analistas financieros europeos, latinoamericanos y
asiaticos para debatir sobre la situacién financiera del momento, compartir conocimientos y aprender
conjuntamente de los mejores profesionales del mundo en el sector financiero.

Finalmente, no por ello menos importante, debemos mencionar el programa de becas y ayudas de la
Escuela, adicional a las que se ofrecen a los miembros del IEAF y a los profesionales de las
empresas patronos de la FEF. Este programa, parte fundamental de nuestra actividad fundacional, se
desarrolla conforme a la estrategia de responsabilidad social de la Fundacion.

El montante puede llegar al 40% del importe la matricula (derechos de examen excluidos) en el caso
de las Becas y al 20% en el de las Ayudas. Asi mismo, para la certificacién ClIA, los profesionales
financieros en situacion de desempleo pueden realizar este programa con un 50% de descuento.

En 20186, la escuela otorgd becas y ayudas por un importe total de 69.624 euros. Los requisitos que
han de cumplir los candidatos para optar al programa de Becas son: ser titulado universitario, tener
menos de 30 afios y unos ingresos inferiores a 30.000 euros brutos anuales.

. CISI Event on “MIFID Il - Financial Qualification’s”, Madrid

. EFFAS Financial Accounting Meeting in Madrid

. EFFAS CESG: Public Seminar

. EFFAS AGM Stockholm

. ACIIA AGM en Paris. 28 al 30 de Junio
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14.1.2 Recursos obtenidos y empleados por la entidad. Desviacion entre el

plan de actuacion y los recursos realizad

0S.

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

Recursos obtenidos ;Te':lci);:z rgﬁzﬁo Desviacion
Rentas y otros ingresos derivados del patrimonio 7.500 6.548 (952)
Prestacion de servicios de la actividad propia 800.379 686.432 (113.947)
Ingresos ordinarios de las actividades mercantiles 1.360.000 1.336.233 (23.767)
Total, recursos econémicos obtenidos 2.167.879 2.029.213 (138.666)

Los recursos econdmicos empleados por la entidad en el ejercicio han sido los siguientes:

Importe

Importe

Recursos empleados previsto realizado Desviacion
Gastos
Ayudas monetarias y otros gastos de gestion 116.400 113.024 (3.376)
a) Ayudas monetarias 116.400 113.024 (3.376)
Aprovisionamientos 855.719 842.749 {12.970)
Gastos de personal 726.440 762.174 35.734
Ofros gastos de la actividad 454.176 490.883 36.707
- Arrendamientos, reparaciones y conservacion 159.295 183.988 24.693
- Servicio de profesionales independientes 109.942 120.197 10.255
- Publicidad, propaganda y relaciones publicas 69.685 66.358 (3.327)
- Suministros 31.443 30.408 (1.035)
- Otros gastos 83.811 89.932 6.121
Amortizacion del inmovilizado 15.144 19.475 4.331
Deterioro y resultado por enajenacion de inmovilizado - 15.409 15.409
Total, gastos 2.167.879 2.243.7114 75.835
Inversiones
)Sgg?rlnsé?:%naiss?; i|é1(;';1ow||zado (excepto Bienes del ) 181.581 181.581
Tot;l, inversiones - 181.581 181.581
Rp{:ursos empleados 2.167.879 2.425.295 257.416

imputados a actividades.

s recursos economicos empleados presentan el siguiente desglose por actividades:

Todos los recursos se han empleado en las actividades, no existiendo recursos econémicos no
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Con respecto a los recursos humanos empleados en las actividades:

- Para la actividad de formacién la Fundacién cuenta con seis personas a dedicacion completa y
una persona con contrato de servicios.

- Para la actividad de investigacién la Fundacion tiene empleadas a cuatro personas a tiempo
completo y a una persona a tiempo parcial.

Finalmente, los beneficiarios del drea educativa (Escuela de Formacion) han sido 2.523 alumnos,
mientras que la investigacion y los estudios se destinan a divulgacién general.

En el apartado siguiente se muestran desglosados los recursos econémicos (tanto presupuestados
como reales) empleados y obtenidos por actividad.

14.2 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 Fundacién. 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 de situacion abreviado, para el caso de inversiones realizadas. Las aplicaciones de recursos
a destinar hechas efectivas no producen registro contable alguno, excepto por los incrementos de la
dotacion fundacional o las reservas. La materializacién de dichos incrementos se registra una vez
adoptado el correspondiente acuerdo por el Patronato de la Fundacion.

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

Importe
Resultado contable (214.501)
Ajustes (+) del resultado contable
Dotaci_oryes a la amortizacion y a las provisiones inmovilizado afectas a actividades en 4.608
cumplimiento de fines ’
Gasto's (?omunes y especificos al conJ:unto de acti}/ifjades d.esarro.l!adas en 751 607
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 0
Total ajustes (+) 756.215
_| Ajustes (-) del resultado contable - ) L o
INGRESOS NO COMPUTABLES: Beneficio en venta de inmuebles en los que se
realice la actividad propia y bienes y derechos considerados de dotacién fundacional 0
Resuitado contabilizado directamente en el patrimonio neto como consecuencia de 0
cambios en criterios contables o la subsanacién de errores
Total ajustes (-) 0
DIFERENCIA: BASE DE CALCULO 541.714
Renta a destinar 541.714
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 pfo.pia deven_gados en el gjercicio (incluye 751607

gastos comunes a la actividad propia)

Inversiones realizadas en la actividad propia en el gjercicio 0

Total, recursos destinados en el ejercicio 751.607
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Determinacién de cumplimiento del destino de rentas e ingresos

. . . Recursos
Ejercicio Excgder_ltt_a Aju-s.tes Ajus?es Ba’\se de Ren?a a Porcer!taje a | jestinados a
del ejercicio positivos negativos calculo destinar destinar fines
2012 59.463 981.330 - 1.040.793 1.040.793 100% 083.864
2013 67.515 914.748 - 982.264 982.264 100% 910.864
2014 (67.974) 918.981 - 851.007 851.007 100% 917.206
2015 (60.231) 862.355 - 802.124 802.124 100% 859.775
2016 (214.501) 756.215 - 541,714 541.714 100% 751.607
Aplicacién de los recursos derivados en cumplimiento de fines
G Importe
Ejercicio 2012 2013 2014 2015 2016 Total pendiente
2012 0,00 423.389 617.404 - - 1.040.793 -
2013 ‘ 299.802 682.462 - 982.264 -
2014 0,00 177.313 673.694 851.007 -
2015 0,00 77.913 77.913 (724.211)
2016 o - - (541.714)
Recursos aplicados en el ejercicio
Fondos Subvenciones,
R donaciones y Deuda Total
propios legados
1. Gastos en cumplimiento de fines 751.607
2. Inversiones en cumplimiento de fines -
a) Realizadas con fondos propios en el ejercicio - -
b) Deudas canceladas en el ejercicio incurridas en ) i
ejercicios anteriores
c) Imputacion de subvenciones, donaciones y legados ) _
de capital procedentes de ejercicios anteriores
TOTAL (1+2) 751.607
Ajustes positivos al resultado contable
Dotacion a la amortizacién de inmovilizado afecto a actividades en cumplimiento de fines
. . . : Dotacién a la Importe total
Partida del resultado Cuenta Partida patrimonial amortizacién amortizado
Amortizacién del inmovilizado 680 Otras instalaciones 1.583 3.772
Amortizacién del inmovilizado | 680 Equipos para procesos de informacion 2.887 8.616
Amortizacion del inmovilizado | 680 Mobiliario 138 157
Total 4.608 12.545
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Gastos comunes vy especificos al conjunto de actividades desarrolladas _en cumplimiento de fines
(excepto de amortizaciones y deterioro de inmovilizado)

Criterio de
Partida del resultado Cuenta Gasto imputacién a la Importe
actividad propia
Gastos por ayudas y otros 650 Premios y becas Directo (43.400)
Aprovisionamientos 607 Observatorios y estudios Directo (157.682)
. dedicacién a la
Gastos de personal 640 Sueldos y salarios actividad (358.013)

Servicios utilizados para la

Oftros gastos de la actividad 629 actividad Utilizacién y uso (191.448)

Deterioro y resultado por Pérdidas procedentes del g

enajenaciones del inmovilizado 671 inmovilizado material Utilizacion y uso (1.064)
Total (751.607)

Ajustes negativos al resuitado contable

No se han practicado ajustes negativos al resultado contable.

15. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

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

Saldos

A 31 de diciembre de 2016 se mantiene un saldo deudor con el Instituto Espafiol de Analistas
Financieros de 3.739 euros (6.133 euros a 31 de diciembre de 2015).

Transacciones

La Fundacion realiza transacciones con el Instituto Espariol de Analistas Financieros, el cual ha
concedido la cesion en exclusiva, a favor de la Fundacién 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 ClIIA®” 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 por dicha actividad.
Ademas, el Instituto emite facturas por las certificaciones oficiales cumpliendo siempre las
condiciones normales de mercado.

Las transacciones efectuadas durante los ejercicios 2016 y 2015 con el Instituto Espafiol de Analistas
Financieros son las siguientes:

2016 2015
Gastos
Gastos por la cesion del titulo CIIA® 36.300 36.300
Repercusion de cuotas y costes ClIIA® 50.470 51.083
Certificacién de titulos 3.739 6.133
Total, gastos . 90.509 93.516
Total, transacciones 90.509 93.516
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Anualmente se aporta el 50% del importe recibido de uno de los Patronos de la Fundacion, residente
en Catalufia, a la Fundaci6 Catalana D’Analistes Financers, por expresa peticion del mismo. Dicho
importe asciende 15.000 euros anuales. Salvo por lo indicado anteriormente, la relacién con la
Fundacié Catalana D’Analistes Financers finalizé el 2 de enero de 2012.

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

16. OTRA INFORMACION

16.1 Cambios producidos en el Patronato durante el ejercicio

Durante el ejercicio 2016 se han producido los siguientes movimientos en la compoéicic’m del
Patronato:

Se nombra nuevo Presidente a D. Jorge Yzaguirre Scharfhausen, que sustituye a D. Juan Carlos
Ureta Domingo.

Incorporaciones v sustituciones:

Dfia Asuncion Ortega Enciso, en sustitucién de D.Jordi Gual Solé
D. Hilario Albarracin Santa Cruz, en sustitucion de D. John Scott

Renovaciones:

D. Antonio J.Zoido Martinez
D.Javier Méndez Llera

Nombramientos:

D- Angel Ron Guimil
Ceses:

D. Salvador Alemany Mas, y se le nombra Patrono Independiente
D. Miguel Fernandez de Pinedo Lopez

D. Juan Carlos Baena Martin

D. Gustavo Suarez Pertierra

16.2 Autorizaciones del Protectorado

No existen autorizaciones otorgadas en el ejercicio y/o solicitadas pendientes de contestar en la fecha
de cierre del ejercicio.

16.3 Sueldos, dietas y remuneraciones de los miembros del Patronato y de la
Direccion

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 ha recibido en funcién de un contrato mercantil 184.520 euros
(172.848 euros en 2015) por prestacion de servicios en concepto de Director de la Escuela.

| Director General ha recibido en concepto de salario un importe bruto de 42.857 euros (40.000
urosyen 2015).
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16.4 Anticipos y créditos a miembros del patronato

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

16.5 Pensiones y seguros

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

El importe pagado en el ejercicio 2016 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 911 euros.

16.6 Nuamero medio de empleados

El nimero medio de personas empleadas durante los ejercicios 2016 y 2015, distribuido por
categorias, es el siguiente:

2016 2015
'_I'écnicos y profesionales cientificos e 7 7
intelectuales y de apoyo
Administrativos 6 6
Numero medio de empleados 13 13

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

La distribucién del personal de la Fundacion a 31 de diciembre de 2016 y 2015, por categorias y
sexos, es la siguiente:

Hombres Mujeres |31.12.2016 | Hombres Mujeres |31.12.2015
Técnicos y profesionales cientificos e
intelectuales y de apoyo 2 5 7 2 5 7
Administrativos 1 6 1 5 6
Empleados al cierre del ejercicio 3 10 13 3 10 13

A

16.7 Remuneracion de auditores

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2016
han ascendido a 11.199 euros (11.077 euros en 2015). El importe indicado incluye la totalidad de los
honorarios relativos a la auditorfa 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.

16.8 Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion
adicional tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

A continuacién se detalla la informacién requerida por la Disposicién adicional tercera de la Ley
15/2010, de 5 de julio (modificada a través de la Disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre) preparada conforme a la Resolucion del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la
informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales abreviadas en relacién con el periodo
medio de pago a proveedores en operaciones comerciales:
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Dias 2016 2015
Periodo medio de pago a proveedores 38 38

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

Informe anual correspondiente a los ejercicios 2016 y 2015

La Comisién Ejecutiva de la Fundacién de Estudios Financieros celebrada el 30 de Junio de 2004,
dentro del undécimo punto del Orden del Dia, tom6 razén de la publicacién y vigencia dei Cédigo de
Conducta de las entidades sin animo de lucro para la realizacion de inversiones financieras
temporales en el Mercado de Valores, aprobado por la Comision Nacional del Mercado de Valores
por Acuerdo de fecha 20 de noviembre de 2003 (B.O.E. numero siete de 8 de enero de 2004).

Acordo, asimismo, adoptar a partir del ejercicio 2004 las medidas necesarias a fin de seguir los
principios y recomendaciones contenidos en dicho cédigo. Este acuerdo fue ratificado por el
Patronato de la Fundacién en su sesion de fecha 28 de diciembre de 2004, tal y como consta en el
Acta levantada por la Notario de Madrid, D? Maria Bescés Badia, en la indicada fecha, bajo el numero
1.359 de su protocolo.

En el transcurso de los ejercicios 2016 y 2015 la Fundacion de Estudios Financieros ha cumplido en
su totalidad con los principios y normas del citado Cédigo de Conducta, sin que en ningiin momento
las inversiones realizadas se hayan separado de las recomendaciones contenidas en el mismo.

No se han realizado operaciones que respondan un uso meramente especulativo de los recursos
financieros, ni distintas a las mencionadas en el presente informe.

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

Las inversiones financieras temporales realizadas durante el afio 2016 han sido instrumentadas
mediante Depositos a Plazo Fijo y Bonos del Banco Sabadell, ambos productos contratados con
entidades financieras patrocinadoras de la Fundacion.

Los Depositos a Plazo Fijo se han constituido en las entidades que se indican a continuacion,
totalizando un importe de 1.098.000 euros al 31 de diciembre de 2016, siendo su desglose el
siguiente: cuatro depésitos en Bankia, de importe y fecha de vencimiento, respectivamente: 310.000

euros.al-12 de enero-de 2017;-458.000 euros al 16 de septiembre de 2017; 150.000 euros al 20 de -

octubre de 2017; y 40.000 euros al 2 de noviembre de 2017; y un depésito en Banco Sabadell de
140.000 euros, con vencimiento el 10 de noviembre de 2017.

Los Bonos del Banco Sabadell, por un importe de 90.000 euros, presentan fecha de vencimiento de
26 de mayo de 2017.

Las inversiones financieras temporales realizadas durante el afio 2015 fueron instrumentadas
mediante Depositos a Plazo Fijo y Bonos del Banco Sabadell, ambos productos contratados con
entidades financieras patrocinadoras de la Fundacion.

Los Depositos a plazo se han constituido en las siguientes entidades y totalizaban 1.523.000 euros al
31 de diciembre de 2015, siendo su desglose el siguiente: veintitrés depdsitos por un total de 903.000
euros en Bankia con vencimientos comprendidos entre el 4 de marzo y el 12 de enero de 2017,
nueve depobsitos por 620.000 euros en el Banco de Sabadell con vencimientos el 12 de junio y 28 de
diciembre de 2016, sin penalizacion (se pueden hacer liquidos en cualquier momento).

Los \Bonos del Banco Sabadell, que ascendian a un total de 240.000 euros, vencian entre el 4 de
ngvi e de 2016 y el 26 de mayo de 2017.
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18. HECHOS POSTERIORES

No se han producido acontecimientos significativos desde el 31 de diciembre de 2016 hasta la fecha
de formulacion de estas cuentas anuales abreviadas que, afectando a las mismas, no se hubiera
incluido en ellas, o cuyo conocimiento pudiera resultar Gtil a un usuario de las mismas.
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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
2016 han sido formuladas por la Comisién Ejecutiva de la Fundacion de Estudios Financieros el dia

15 de febrero de 2017.

D. Jorge Yzagulxre Scharfhausen
Presidente

D. Javier Méndez|Llera
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