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MANUAL DE BONES PRACTIQUES PER A
LA REALITZACIO D’INVERSIONS FINANCERES

La Fundacié Institut Guttmann estableix en aquest Manual de Bones Practiques els criteris
pels que es regira a I’hora de seleccionar i gestionar les inversions financeres temporals, aixi

com les mesures que posara en marxa per tal de garantir la necessaria transparencia
informativa, tant a nivell intern com a nivell extern.
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1. INTRODUCCIO

L'Institut Guttmann (FIG) historicament havia tingut invertits els seus excedents de tresoreria
fonamentalment en Imposicions a Termini Fix (ITF). Una bona part d’aquests excedents van
destinar-se en el periode 2017-2018 a assolir les inversions del nou centre Guttmann
Barcelona.

A partir de I'any 2016, els bancs en general van deixar d’oferir la possibilitat de renovar les
ITFs que anaven vencent, alhora que es produia una continuada davallada dels tipus d’interes
del mercat.

A partir d’aguest moment, les entitats financeres van proposar a la FIG invertir aquests
excedents de tresoreria en fons d’inversid i/o en renda fixa.

2. ALTERNATIVES D’INVERSIO

1. Deixar els excedents de tresoreria en compte corrent sense remuneracié. Aquesta
alternativa implica tenir classificat aquest actiu a la partida de caixa/bancs del balang,
podent donar lloc a interpretacions erronies (mala gestid, molts excedents...). Aquesta
alternativa deixa de ser recomanable a partir del 2020, quan les entitats financeres
comencen a cobrar elevades comissions per manteniment de saldos inactius en els
compte corrents, al voltant del 0,5% anual sobre el saldo mitja en compte. Per tant tenir
saldos excedents en compte corrent passa a tenir un cost per a la FIG.

2. La inversié en renda fixa a curt termini (bons del tresor, pagarés d’empresa) té una
rendibilitat molt baixa, fins i tot, pot arribar a ser negativa degut a les comissions de gestié
bancaria.

3. La renda fixa a mig i/o llarg termini presenta una millor rendibilitat, i s’ha de tenir en
compte la seva cotitzacioé a valor de mercat en els tancaments d’exercici o en cas de venda
anticipada per necessitat de liquiditat en algun moment determinat, ja que podrien
comportar el registre de la devaluacié puntual a 31 de desembre (pero garantint I'emissor
el nominal al venciment) o la realitzacié d’una pérdua per depreciacid en la seva venda
avancada. Les cotitzacions d’aquests actius sén més estables quan més s’apropen al seu
venciment. La inversié més prudent a considerar seria aquella on I'emissor demostri
solvencia en aquell moment i alhora presenti una durada residual de mig termini (2-3
anys), encara que la seva rendibilitat sigui més discreta.

4. No es considera la renda variable, donat que és una inversié amb alt risc de volatilitat.

5. Els fons d’inversid son instruments que recullen el capital d’una pluralitat d’inversors i
I'inverteixen en una diversitat d’actius financers. La idoneitat d’aquest actius financers
per a la FIG dependra de la composicié d’actius i la politica d’inversid que cada fons
concret tingui establerta. Tots els fons d’inversid estan subjectes a cotitzacié diaria, i
s’hauran de valorar en els tancaments o en les vendes de participacions.
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De major a menor risc d’inversié:

5.1 Fons d’inversioé en actius de renda variable, exclosos per la FIG com a alternativa
d’inversid, son els fons on una part rellevant de les seves inversions (50% o més) sén
de renda variable: a priori sén els que poden oferir una rendibilitat més alta, pero
I'inversor assumeix un risc més alt de perdua del capital invertit.

5.2 Fons d’inversio de renda fixa a curt termini: tenen el mateix comportament que les
inversions en actius de renda fixa. Estan sotmesos a les fluctuacions dels tipus
d’interes. Si els tipus d’interés pugessin, la cartera del fons (constituida per actius
financers amb tipus d’interes inferiors) cotitzaria a la baixa, i s’"hauria de registrar una
depreciacié o realitzar la pérdua en cas de venda de participacions.

5.3 Fons d’inversié en actius del mercat monetari: la seva cartera, d’acord amb les
politiques d’inversié del fons, esta integrada per actius financers de renda fixa a curt
termini. La seva rendibilitat és molt baixa o practicament nul.la i amb comissions de
gestid ajustades, comporta poc risc, tot i que es podria donar una cotitzacié inferior
al preu de compra de la participacié.

Valoracio

En base a la explicacié precedent, i seguint el principi fonamental de prudéncia, les
alternatives d’inversid més raonables per a la FIG serien:

1. En fons d’inversié en actius del mercat monetari i/o de renda fixa a curt termini. La
seva rendibilitat és molt baixa, practicament inexistent actualment, pero sén una
alternativa segura, tenen liquiditat immediata i sense risc de perdues per les
fluctuacions dels mercats financers. Aquesta opcid és la més flexible i pot reorientar-
se, en un futur més o menys proper, si els tipus d’interés acaben tornant a pujar i
s’ofereixen de nou ITFs.

2. En renda fixa a curt termini (bons del tresor, pagarés d’empresa). Sempre que es
garanteixi una rendibilitat neta (interessos menys comissions) positiva, també sén
inversions considerades segures, tenen un venciment proper i sense risc de pérdues
per les fluctuacions dels mercats financers lligat al seu breu termini.

3. En renda fixa fonamentalment a mig termini 2-3 anys (excepcionalment amb un
maxim de 5 anys amb criteri d’oportunitat). Tenen una major rendibilitat i s’"hauria de
realitzar amb emissors que tinguin una bona qualificacié de solvéncia (veure criteri FIG
a 'apartat 3.3.A), per tal de garantir al maxim la seva seguretat, encara que sigui a un
menor tipus d’interes. Han de ser valors que cotitzen en mercats oficials i la FIG hauria
de comprar-los amb la intencid de mantenir-los fins al seu venciment, pel que es
garantis el cupd i es recuperés el nominal invertit, encara que puguin haver-hi
fluctuacions valoratives en els tancaments d’exercici.

Per tant, per que les alternatives d’inversié garanteixin la liquiditat en un mercat oficial, i es
realitzin amb criteris de seguretat, rendibilitat i diversificacid, es formalitza aquest “Manual
de Bones Practiques per realitzar inversions financeres” i establir uns principis d’actuacio,
criteris de seleccid i normes de gestio.
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3. CONSIDERACIONS PER A LA REALITZACIO D’INVERSIONS FINANCERES

3.1. Ambit d’aplicacié

S’aplicara exclusivament a les inversions temporals en valores mobiliaris i altres
instruments financers que estiguin sota I'ambit de supervisio de la CNMV o del BE.

3.2. Definicié d’inversions financeres temporals

S’entendran com a inversions financeres temporals tant els diposits, préstecs, cessions
d’actius, o qualsevol altra cessidé de capitals a tercers amb obligacié de restitucié, com els
valors i instruments financers destinats a rendibilitzar I'efectiu de la Fundacié (conforme a
les definicions de la Resolucié del BE de 19-12-03 i I’Acord de 20-11-03 de la CNMV).

3.3. Principis de seleccid i gestio de les inversions temporals

El principi fonamental que guiara la inversié dels recursos sera el de PRUDENCIA, per tal
de preservar el patrimoni de la Fundacié en front als riscos de canvi o de mercat.

De conformitat a aquest principi, S’EVITARA L’US ESPECULATIU dels recursos financers,
quedant prohibides les operacions establertes al art. 2.11.3 de I’Acord de la CNMV (Les
vendes de valors en préstec a l'efecte “vendes a curt”; les operacions intradia; les
operacions en els mercats de futurs i opcions, excepte amb el fi de cobertura; i qualsevols
altres de naturalesa analoga)

Per a la seleccid d’inversions financeres temporals se seguiran 5 CRITERIS:

A. SEGURETAT /SOLVENCIA

S’entén per SEGURETAT la raonable certesa de la recuperacid integra de la inversio i
per SOLVENCIA la capacitat d’una entitat de generar fons per a atendre, en les
condicions pactades, els compromisos adquirits amb tercers.

Sota aquest criteri la FIG només operara amb actius o valors de renda fixa emesos
per:

. Estats de la UE i entitats publiques de reconeguda solvéncia,

. entitats privades de reconeguda solvéncia, tals com els principals bancs o
grans empreses.

La solvéncia es considerara amb la qualificacié de credit que sigui determinada
per les agéncies de qualificacié de risc, que tenen en compte tant I'historial de
pagaments com |'actual relacio de bens i deutes de I'emissor.

Es una mesura clara i senzilla sobre I'emissor de deute, que permet als inversors
determinar el risc de crédit, aixi com avaluar si I'interes ofert és raonable d’acord
amb el risc assumit.
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Les principals agéncies de qualificacié de risc privades son Moody's, Standard &
Poor's i Fitch, les quals subministren qualificacié de credit tant a llarg com a curt
termini sobre el deute de companyies, bons i qualsevol altre instrument financer.
Aguestes agencies utilitzen un sistema alfabétic per a determinar la qualificacié de
crédit, perd no hi ha un codi homogeni entre elles, sind que cada una utilitza una
escala propia.

Per exemple:

e Moody's utilitza Aaa per a la seva maxima qualificacié de credit (aquelles que
tenen menor risc) i la C per a aquelles amb menor qualificacié de crédit.

e S&Py Fitch donen una AAA com a millor qualificacié, i una D per a les pitjors.

La FIG podra invertir en aquells actius, que com a minim una ageéncia de rating hagi
qualificat amb una valoracié NO inferior a Ba3 (Moody's) o un BB- (S&P i Fich):

Moody's S&P Fitch
Largo plazo | Corto plazo | Largo plazo | Corto plazo | Largo plazo | Corto plazo
Aaa AAA AAA B
Aal AA+ Al AA+ -
Aa2 . AA AA
Prime-1
Aa3 AA- AA-
Al A+ Al A+ F1
A2 A A
A3 Prime-2 A A-2 A F2 ™ FIG
Baal BBB+ BBB+
BaaZ Prime-3 o8p A3 o8B F3
Baa3 BBB- BBB-
Bal BB+ BB+
Ba2 BB BB
Ba3 BB- B BB- B =
B1 B+ B+
B2 B B
B3 B- B-
Caal CcC
a2 Not prime ks
Caa2 CccC
C Ccc C
Caa3 CCC-
Ca cc
C
C DDD
/ D / DD /
/ D
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B. LIQUIDITAT

S’entén per LIQUIDITAT, la possibilitat de fer efectiva la recuperacié de la inversié en
el moment desitjat.

Sota aquest criteri la FIG haura de:

. seleccionar valors i altres instruments financers que cotitzin en mercats
oficials.

. del total d’excedents, disposar en actius de venciment immediat (Inversions
a Termini Fix, fons d’inversié...) un minim d’aproximadament 7 milions
d’euros, per tal de garantir la tresoreria en cas de dificultats sobrevingudes
de manera inesperada o de demora en els cobrament del CatSalut
(aproximadament 1,2 milions al mes durant 6 mesos).

C. RENDIBILITAT

S’entén per RENDIBILITAT, I'interes o rendiment financer obtingut per la inversid.

Sota aquest criteri la FIG buscara:

. l'optimitzacié de les seves inversions, subordinant-la sempre als criteris de
SEGURETAT, SOLVENCIA i LIQUIDITAT

D. DIVERSIFICACIO DEL RISC

S’entén per DIVERSIFICACIO I'adequada distribucié de les inversions entre els
diferents valors i altres actius financers, aixi com dels seus emissors.

Sota aquest criteri la FIG procurara que:

en tot moment hi hagi un equilibri entre els diversos valors i actius financers,
aixi com entre els diferents emissors, de manera que es compensin entre si
els riscos i les oportunitats d’inversio.

com a regla general, en renda fixa d’emissors privats, no s’adquirira més d’1
milié d’€ d’un mateix actiu financer.
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E. SOSTENIBILITAT

La FIG, com a entitat socialment responsable que és, vol establir un criteri addicional a
I’hora de seleccionar les inversions. Aixi, sempre que es compleixin la resta de criteris
anteriors, la FIG prioritzara realitzar inversions en actius financers (fons d’inversid,
valors...) que puguin ser qualificats com a sostenibles i, per tant, que es valori
positivament el compromis etic de les entitats que hi ha darrera dels actius; i no ho
fara amb entitats que incompleixin o estigui en dubte el seu compliment respecte dels
ODS del Pacte Mundial de 'ONU.

Sota aquest criteri la FIG, davant diferents alternatives d’inversid, prioritzara:

. seleccionar valors i actius d’empreses i entitats compromeses amb els
Objectius de Desenvolupament Sostenible (ODS) del Pacte Mundial de
Nacions Unides.

. invertir en fons d’inversié sostenibles, i que per tant valoren els criteris
ambientals, socials i de govern corporatiu de les entitats que composen la
seva cartera.

3.4. Transparencia informativa

Aquest “Manual de Bones Practiques per a la realitzacio d’Inversions Financeres” es
publicara a la pagina web de la FIG dins I'apartat “Codi etic, transparéncia i bon govern”.

Amb una periodicitat anual, coincidint amb la Comissié de seguiment econdmic del
Patronat, se’ls hi presentara el detall de les posicions mantingudes per la FIG, amb les
principals caracteristiques de cada inversid, per a la seva consideracid i vistiplau, si
procedeix.



