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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Bankinter Premium Conservador, F.I. por encargo de los administradores de
Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.LI.C. {la Sociedad gestora):.

Informe sobre las cuentas anuales

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Bankinter Premium Conservador, F.I. (el Fondo), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2023, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de
la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

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

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

C_uestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales del periodo actual.
Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas anuales en su
conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre éstas, y no expresamos una opinién por
separado sobre esas cuestiones.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.1., Torre PwC, P de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espaia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, www.pwc.es 1
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Cuestiones clave de la auditoria Modo en el que se han tratado en la auditoria

Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacidn de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcion de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el “Patrimonio atribuido a participes”
del Fondo, esta fundamentalmente invertido
en instrumentos financieros. La politica
contable aplicable a la cartera de inversiones
financieras (en adelante, la cartera) del Fondo,
se encuentra descrita en la nota 3 de la
memoria adjunta y en la nota 6 de la misma,
se detalla la cartera a 31 de diciembre de
2023.

Identificamos esta area como la cuestion clave
a considerar en |a auditoria del Fondo, por la
repercusion que la cartera tiene en el calculo
del valor liquidativo del mismo.

Otra informacién: Informe de gestién

A 31 de diciembre de 2023, el Fondo mantiene un
contrato de gestion con Bankinter Gestion de
Activos, S.A., 5.G.1.1.C., como Scciedad gestora.
Hemos obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la
misma, en la determinacion del valor razanable
de los instrumentos financieros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado ciertos
procedimientos sobre la cartera del Fondo, entre
los que destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad depositaria, las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera del
Fondo a 31 de diciembre de 2023, sin encontrar
excepciones o diferencias significativas entre las
respuestas recibidas de la Entidad depositaria y
los registros contables del Fondo, proporcionados
por la Scciedad gestora.

Valoracion de fa cartera

Comprobamos la valoracion de la totalidad de los
activos que se encuentran en la cartera del Fondo
a 31 de diciembre de 2023, mediante la re-
ejecucion de los calculos realizados por la
Sociedad gestora y utilizando para ello valores
fiables de mercado a la fecha de analisis.

Al realizar dichas re-ejecuciones no se han
detectado diferencias significativas entre las
obtenidas en nuestros calculos y las valoraciones
registradas en la contabilidad del Fondo.

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2023, cuya
formuiacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte

integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la

concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién det informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.
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Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de fas cuentas anuales del ejercicio 2023 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores y de la comisién de auditoria en relacion con las
cuentas anuales
Los administradores de la Sociedad gestora son responsables de formular las cuentas

anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normative de informacién financiera aplicable

a la entidad en Espafia, y del control intero que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para confinuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados
administradores tienen intencién de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista
otra alternativa realista.

La comision de auditoria de la Sociedad gestora es responsable de la supervision del proceso de
elaboracion y presentacion de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.

. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disenar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.
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. Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad gestora.

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

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

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

También proporcionamos a la comision de auditoria de la Sociedad gestora una declaracion de que
hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos
comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan suponer
una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de las correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a la comision de auditoria de la Sociedad
gestora, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en 1a auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria.

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

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

informe adicional para la comisién de auditoria de la Sociedad gestora

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comisién de auditoria de la Sociedad gestora de fecha 11 de abril de 2024.

Eeriodo de contratacion

La Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad gestora celebrada el 16 de marzo de 2023
nos nombré como auditores por un periodo de un afio para el gjercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2023.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo de la Junta General Ordinaria de Accionistas de la
Sociedad gestora para el periodo de tres afios y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de
cuentas de forma ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016.
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Servicios prestados

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. no ha prestado servicios distintos de la auditoria de cuentas
a la entidad auditada.
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CLASE 82 SR
Bankinter Premium Conservador, F.L.
Balance al 31 de diciembre de 2023
(Expresado en euros)
ACTIVO 2023 2022

Activo no corriente -
Inmovilizado intangible -

Inmavilizado material -

Bienes inmuebles de uso propio -
Mabiliario y enseres -
Activos por impuesto diferido -

1595089 053,30
10850 748,50

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

instituciones de Inversian Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito

Derivados
Otras

Intereses de la cartera de inversion

Inversiones marosas, dudosas o en litigio

Periodificaciones

Tesoreria

1542 600 281,99

1606412 008,48
8389 111,39

1532173 351,50

139813 055,17

125 986 835,57

133780042,11
6025 563,06

7 450,00

1379045 928,45

128 572 400,21
5414 435,76

1389 550 870,33

1055015070,18
130267 101,41
193763 756,86

23741298,37

41638022,81

1187 362 554,69
106 727 458,92
95 460 856,72

16 635 645,20

65 849 545,59

TOTAL ACTIVO

1595089 053,30

1606 412 008,48

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2023.
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Bankinter Premium Censervador, F.l.

Balance al 31 de diciembre de 2023
(Expresado en euros)

ON5716549

PATRIMONIO Y PASIVO 2023 2022
Patrimonic atribuido a participes o accionistas 1593066 215,70 1604793 097,32
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 159306621570 1604793097,32
Capital - -
Participes 148251573533 1743 224256,08
Prima de emision - -
Reservas = _

{Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Qtras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso
propio

Otro patrimonia atribuido
Pasivo no corriente

Provisiones a largo plazo

Deudas a largo plazo

Pasivos por impuesto diferido

110550 480,37

(138 431 158,76)

Pasivo corriente 2022 837,60 1618911,16
Provisiones a corto plazo -
Deudas a corto plazo - -
Acreedores 1492873,78 1154 478,47
Pasivos financieros - B
Derivados 529 963,82 464 432,69
Periodificacienes - -

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 1595089 053,30 1606412 008,48

CUENTAS DE ORDEN 2023 2022

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivadas
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de arden
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados comao garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la [IC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

367 338 055,85
365989 534,43
134852142

1287 954 848,92

60 479 474,83
1227 475374,09

117 593 400,04
112 883 624,58
4709 775,45

1543 485 511,87

138 431 158,80
1405 054 353,07

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

1655292 904,77

1661078 911,91

Las Notas 1 a 13, descritas en la memaria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2023.
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CLASE 87

Bankinter Premium Conservador, F.l.

ELIROS

ON5716550

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2023
(Expresada en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversidn Colectiva
Gastos de persanal

Otros gastos de explatacion
Comision de gestion
Comisién de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros
Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado
Resultado de explotacién
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de |a cartera interior
Por operaciones de la cartera exteriar
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

2023

2022

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos

financieras
Deterioras
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios

(12 898 063,15)

90 489,75

(12 651 348,92)

(10 902 425,37)
{1 625892,74)

(369 745,04}

1325,51

{12 896 737,64)

35635 294,99
(459 900,42)

73 671 848,20

(10 775 333,80)
{1587 542,27)

{288 472,85)

296,26

(12 560 562,91}

25841 391,50
{586 864,58)

(104 201 564,05)

7962 637,74
44752 392,58
20956817,88

(635 165,99)

15567 790,62

1591794,86
15525152,50
{1549 156,74)

123 779 867,40

110883 129,76
(332 649,39)

(11 438 074,64)
{78 171 206,53)
(14592 282,88

(1455 974,78)

(45 467 583,94)
(3 746 198,50)
(43 816 790,68)
2 095 405,24

{125 870 595,85)
(138 431 158,76)

RESULTADOQ DEL EJERCICIO

1i0 550 480,37

(138431 158,76)

Las Natas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de perdidas y ganancias
carrespondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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Bankinter Premium Conservador, F.1.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2023
(Expresada en euros)

1. Actividad y gestion del riesgo
a} Actividad

Bankinter Premium Conservador, F.l., en lo sucesivo el Fondao, fue constituido en Madrid el 23 de junio de
2016. Tiene su domicilio social en Avenida de Bruselas 12, Alcobendas, Madrid.

El Fondo se encuentra inserito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comisién Nacionai del Mercada
de Valores (en adelante "C.N.M.V.") desde el 15 de julio de 2016 con el nimero 5.046, adguiriendo, a
efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversion a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesta en el articulo 1° de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversién Colectiva y sucesivas modificaciones (en adelante "Ley 35/2003"), el objeto sacial de las
Instituciones de Inversion Colectiva es la captacidn de fondos, bienes o derechos del puhblica para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechas, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre
que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestion, administracion y representacion del Fondo esta encomendada a Bankinter Gestion de
Activos, S.A., S.G.I.I.C., sociedad participada al 99,99% por Bankinter, 5.A., que adicionalmente es la
Entidad Depositaria del Fondo. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervisién, custodia y administracién para el Fondo, de acuerdo con lo establecida en [a
normativa en vigor.

Durante el ejercicio 2023 la Sociedad Gestora del Fondo procedié a crear cuatro clases de series de
participaciones en las que se divide el “Patrimonio atribuido a participes” del Fondo:

e (lase A: Participacion denominada en euros con una inversién minima de 50.000,00 euros.

s Clase B: Participacion denominada en euros con una inversian minima de 500.000 euros, salvo
aquellos accionistas de Instituciones de Inversion Calectiva (1.1.C.s) absorbidas por el Fondo. Clase
destinada fundamentalmente a participes y accionistas de 1.1.C.s absarbidas, sin perjuicio de
cualquier inversor cuyo perfil de riesgo sea acorde con el del Fando.

e (Clase D: Participacién denominada en euros con una inversién minima de 50.000,00 euros y abono
anual en concepto de dividendo de un parcentaje variable, a discrecidn de la Sociedad Gestora.

e Clase R: Participacion denominada en euros con una inversién minima de 10.000,00 euros. Creada en
2021.
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El Fondo estd sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversidn, recogida
principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de
desarrollo de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones {en adelante "Real Decreto 1082/2012"). Los
principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

e El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
s Elndmero de participes del Fondo no podré ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatario cumplimiento de la normativa en vigor, el
patrimonio o ef niimero de participes de un fonda, o de uno de sus compartimentos, descendieran de
los minimos establecidos en el Real Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un
afio, durante el cual podran continuar operando como tales.

¢ Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pignorarse ni constituirse
en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que el Fondo realice en
los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de 1as Entidades
legalmente habilitadas para el gjercicio de esta funcion.

¢ Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de concentracion de
inversiones.

» El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez det 1% del promedio mensual de su
patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en depdsitos o cuentas a la vista en el Depositario o
en otra entidad de crédito si el Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas can pacto
de recompra a un dia de valores de Deuda Piblica.

+ ElFondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacién de instrumentos derivados por
riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo de contraparte.

De acuerda con el Folleto del Fondo, la Sociedad Gestora percibird una comision anual en cencepto de
gastos de gestion que no excedera del 2,25% sobre el Patrimonio del Fando

Igualmente, el Folleto del Fondo establece una remuneracion de la Entidad Depositaria que no podra
exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado.
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Durante los ejercicios 2023 y 2022, las comisiones de gestion y depositaria han sido las siguientes:

Clase A Clase B ClaseD Clase R
Comision de gestian
Sobre patrimonio 0,90% 0,50% 0,90% 1,05%
Comision de depaositaria 0,10% 0,10% 0,10% 0,10%

Durante el ejercicio 2023 y 2022 la Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes del Fondo comisidn
sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el importe de las participaciones reembolsadas.

Por otra parte, durante el ejercicio 2022 el Fondo percibe devoluciones de comisiones de otras
sociedades gestoras por las inversiones realizadas en Fondos de Inversion gestionados par estas ultimas.
Dichas devoluciones, se cuales se encuentran registradas en el epigrafe de "Comisiones retrocedidas a la
Institucion de lnversién Colectiva” de |a cuenta de pérdidas y ganancias adjunta. Durante el ejercicio 2023
el Fonda no ha percibido devoluciones de comisianes de otras sociedades gestaras por las inversiones.

b) Gestion del riesgo

La politica de inversién del Fando, asi coma la descripcidn de los principales riesgos asociados, se detallan
en el folleto registrado y a dispesitidn del piblico en el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la aperativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los que se encuentra
expuesto san las siguientes:

+ Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido @ movimientos adversos en
los precios de mercado de los activos financieros en los que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los
mas significativos son los tipos de interés, los tipes de cambio y las cotizaciones de los titulos que el
Fondo tenga en cartera.

e Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas potenciales debidas a
cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de cumplir sus obligaciones financieras con el
Fonda.

« Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peticiones de reembalso de sus
participes por encontrarse con dificultades en el momento de realizar en mercado los activos en
cartera.

¢ Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de errores humanos,
procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas o comeo consecuencia de
acontecimientos externos.
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La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para cantrolar la exposicion a los
riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi coma el referido al riesgo operacional. En este sentido, el
cantrol de las coeficientes normativos mencionados en el apartada 1.a), anterior, limitan |2 exposicion a
dichas riesgos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del Fonda, han sido
preparadas a partir de los registros contables del Fando, habiéndose aplicado las disposicianes legales
vigentes en materia contable que le son aplicables, con el objeta de mostrar la imagen fiel de su
patrimonio, de su situacion financiera y de sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el Consejo de Administracion
de |a Sociedad Gestora, si hien los Administradores estiman que serdn aprobadas sin modificaciones
significativas.

b} Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios contables y de
clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la CN.MV. y sucesivas
modificaciones. Los principios mds significativos se describen en la Nota 3. No existe ningtn principio
contable de aplicacian obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se
haya dejado de aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2023 se presentan atendiendo a la estructura y principios
contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V,

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance, de [a cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimonia neta,
ademas de las cifras del ejercicio 2023, las correspondientes al ejercicio anteriar.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la comparacion entre las
cuentas anuales de los ejercicios 2023 y 2022.
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d} Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de |a Sociedad Gestora han realizado estimaciones para
ohtener la valoracion de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos y compramisos que figuran
registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y
a las posibles pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun cuando
éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la informacion existente en el momento
del calculg, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la
naormativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fando se verd afectado por las fluctuaciones de los precios del
mercada y otros riesgos asaciados a las inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran producide en ejercicias
anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios 2023 y 2022.

Las cifras contenidas en los documentos que compaonen estas cuentas anuales, el balance, la cuenta de perdidas
y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta memaria, estdn expresadas en euros, excepto
cuando se indigue expresamente.

3. Resumen de las principios contables y normas de valoracién mas significativos

Los principios contables mas significativos aplicadas en la formulacién de estas cuentas anuales han sido los
siguientes:

a) Principio de emgpresa en funcionamiento

En la elaboracian de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién del Fondo continuara en el
futuro previsible. Par tanto, la aplicacion de las normas contables no esta encaminada a determinar el
valor del patrimonio a efectos de su transmisidn global o parcial ni el importe resultante en caso de su
liquidacian.

b) Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del perioda en que se devengan, con
independencia de cuanda se produce su cobra o pago efectivo.
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c) Deudores

La valoracién inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidericia en contrario, es el precio de la
transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacidn entregada mas los costes de
transaccion que les sean directamente atribuibles.

La valoracion posteriar se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se centahilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempa inferior a un afio se valoran por su valor
naminal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos de
efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
recanocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversidn se reconocen como un
gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados camo activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los principales productos financieros
recogidos en la cartera, asi como la determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

» Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor Y que devengan
1na remuneracion consistente en un interés establecida contractualmente.

El valor razonahle de los valores representativos de deuda cotizados se determina por los precios de
cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma
consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde can
el precia de 'a transaccién mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias economicas desde el momento de la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se periodifican de
acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado del ejercicio.

¢ instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

Elvalor razonable de los instrumentos de patrimonio catizados lo establece el cambio oficial de cierre
del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil anterior o el cambio medio ponderado si
no existiera precio oficial de cierre.
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» Depésitos en entidades de crédito: depdsitos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a
excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria".

Se considera valar razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la inversion a los tipos de
mercado vigentes en cada momenta.

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor razonable se
establece en funcién del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia de referencia. En el caso de que
para el dia de referencia no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el dltimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en [nstituciones de Inversidn Colectiva de inversion Libre,
Instituciones de Inversidn Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre e
Instituciones de Inversidn Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados.

» Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros y forwards, las
primas pagadas/cabradas por warrants y opciones compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a
los contratos de permuta financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor razonable. Para fos no
negociados en mercados organizados, la Sociedad Gestora establece un modelo de valoracion en
funcidn de las condiciones especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Los activas en |os que coneurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion se daran de baja con
carga a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan, sustancialmente,
todas los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los mismos.

e) Adauisicién 1 cesién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se contabilizan por el
importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los instrumentos subyacentes, en la cuenta de
activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se imputa come ingreso en la cuenta de
pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de
"“Wariacion del valor razonable en instrumentos financieros®
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La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasiva financiero a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) instrumentos de patrimonio

Los instrumentas de patrimonio cotizados se registran en el momento de su cantratacion por el valor
razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos
directamente atribuibles a |la operacian.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o diferencias
pasitivas se registran bajo el epigrafe de *Deterioro y resultada por enajenaciones de instrumentos
financieros” o de "Variaci6n del valor razonable en instrumentas financieros por operacianes de la cartera
interior o exterior”, sequn los cambios se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta
de “Instrumentos de patrimonic”, de |a cartera interior o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion por el valor razonable
de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacién.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
reflajanen la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o diferencias
pasitivas se registran bajo el epigrafe de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros" o de “Variacion del valor razonable en instrumentas financieros por operaciones de la cartera
interior o exterior”, seglin los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de
“Valores representativos de deuda”, de la cartera interior o exterior del activo del balance.

h) Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las aperaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y hasta el momento de
cierre de la pasicién o el vencimiento del contrato, en el epigrafe correspondiente de cuentas de orden,
por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de deposito cedido,
registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de “Deudores” del activo en el balance.

El valor razanable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de orden en el epigrafe de
“Valores aportados como garantia por la Institucién de Inversion Colectiva”
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Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el epigrafe de “Derivados” del
activo o pasiva del balance, en la fecha de ejecucién de la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o diferencias
positivas se registran hajo el epigrafe de "Resultados par operaciones con derivadas” o de “Variacion del
valor razonable en instrumentos financieros por operaciones con derivadas”, segln éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera interior o exterior
del activo o del pasivo corriente del balance.

i) Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las diferencias de cambio, tanto
positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de
“Diferencias de carmhio”,

Para el resto de las partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente can las pérdidas y ganancias derivadas

de la valoracién.

i) Valar liguidativo de las participaciones

La determinacién del patrimonio del Fondo a los efectos del cdlculo del valor liquidativo de las
correspondientes participaciones que lo componen se realiza de acuerdo con los criterios establecidos
en la Circular 6/2008, de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

k} Suscripciones i reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe efectivamante suscrito
o reembolsado con abano o cargo, respectivamente, al capitulo de "Participes” de pasivo del balance del
Fondo.

De confarmidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las participaciones serd el valor
liquidativa correspondiente al misma dia de la solicitud del interesado, determinandose de este modo
tanto el nimera de participaciones suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso.
Durante el perindo que media entre la salicitud y la determinacian efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de suscripcidn pendientes
de asignar participaciones" del pasivo del balance del Fondo.
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1) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios, en cuya célculo se
contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre la base impanible del impuesto
y el resultado contable antes de aplicar el impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivas por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por impuestos diferidos
séla se reconocen en la medida en que resulte probable que la Institucion disponga de ganancias fiscales

futuras que permitan la aplicacién de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan lugar al
reconacimiento de un activo por impuesto diferido en ningln casa y sélo se reconocen mediante Ia
compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del célculo del valor liquidativo. Las pérdidas
fiscales que puedan compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a

compensar”,
4, Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente:

2023
Depdsitos de garantia 8131726,68
Administraciones publicas deudoras 2135094,02
Otros 583 927,80

2022

6308 744,28
1569 952,34
510 414,77

10850 748,50

8389111,39

Ei capitulo "Depositos de garantia” al 31 de diciembre de 2023 y 2022 recoge los impartes cedidos en garantia

por posiciones en derivados financieras vivas al cierre de cada ejercicio.

10
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El capitulo de "Administraciones publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se desglosa tal y como

2022

973 912,02

596 040,32

1569 852,34

sigue:
2023

Retenciones practicadas en el gjercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 1190 757,50
Retenciones practicadas en ejercicios anteriores sobre intereses y
otros rendirmientos de capital mobiliario 944 336,52

2135 094,02
5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente:

2023 2022
Administraciones publicas acreedaras 332 649,39 -
Otros 1160 224,39 1154 478,47
1492 873,78 1154 £78,47

El capitulo de "Administraciones publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2023 recoge el Impuesta sobre

beneficios devengado en el ejercicio.

El capitulo de "Acreedores - Otros" recoge, principalmente, elimporte de las comisiones de gestidn y depositaria

pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores
a los fegalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los ejercicios 2023 y 2022, el Fondo no tiene saldo alguno

pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecida.

11
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6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de |a cartera de valores del Fando, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se muestraa

cantinuacion:

Cartera interiar
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonia
Derivados

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversian Calectiva

Intereses de la cartera de inversidn

2023 2022
139813 055,17 125 986 835,97
133780042,11 120 572 400,21

6025 563,06 5414 435,76
7 450,00 -

1379 045 928,45

1389 550 870,33

1055015070,18
130267 101,41
193763 756,86

23 741 298,37

1187 362 554,69
106 727 458,92
95 4860 856,72

16 635 645,20

1542 600 281,99

1532 173 351,50

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de inversiones
financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2023. En las
Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y
las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2022.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de inversiones financieras se

encuentran depositados en Bankinter, 5.A.

7. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2023 y 2022, se muestra a continuacion:

Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros
Cuentas en divisa

2023

16 461 152,85
25176 869,96

2022

34 094 887,43
_ 31754658,16

41638 022,81

65 849 545,59

12
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2023
(Expresada en euros)

Durante los ejercicios 2023 y 2022 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en el Depositario ha sido
un tipo de interés de mercada.

8. Patrimanio atribuido a participes

Las participaciones por las que estd representado el Fondo son de iguales caracteristicas, representadas por
certificadas nominativos sin valor nominal y que confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre
dicho patrimaonio.

El valor liguidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2023 se ha obtenido de la siguiente forma:

Clase A Clase B Clase D Clase R
Patrimonio atribuido a
participes 608 243 970,64 915677 596,37 20033 818,52 49110 830,17
Numero de participaciones
emitidas 5895 410,52 8728 467,94 202 597,26 478 526,22
Valor liquidativo por
participacion 103,17 104,91 98,88 102,63
Numero de participes 5075 904 113 1787

El valor liquidativo de cada participacién al 31 de diciembre de 2022 se ha obtenido de la siguiente forma:

Clase A ClaseB Clase D Clase R
Patrimenia atribuido a
participes 612701412,27 837022621,28 17 468 879,22 37 600 184,55
Numero de participaciones
emitidas b 347 909,73 9 585 798,29 186 973,90 391 032,27
Valor liquidativo por
participacion 96,52 97,75 93,43 96,16
Namerao de participes 5440 962 103 1522

13
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El Fondo distribuye en el mes de diciembre de cada ejercicio, un dividendo por cada participacién de la clase D
cuyas condiciones se establecen en el folleto, Durante el ejercicio 2022 y 2021 el Fondo ha distribuido a los
participes el siguiente dividendo:

Euros por
participacién Dividendo total
Diciembre 2023 0,97886 196 721,05
Diciembre 2022 0,96331 180 065,01

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2023 y 2022 se recoge en el Estado
de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez cansiderado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira en la cuenta de
"Participes” def Fondo.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 na existen participaciones significativas.
9. Cuentas de compromiso

En los Anexos [l y IV adjuntos, partes integrantes de esta memaria, se detalla |a cartera de inversiones en
derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2023 y 2022, respectivamente.

10. Otras cuentas de arden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente:

2023 2022
Pérdidas fiscales a compensar 60 479 474,83 138 431 158,80
Otros 1227 475374,09 1405 054 353,07

1287 954848,92 1543 485511,87
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2023
(Expresada en euros)

11. Administraciones puhblicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2023, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del
1 por 100, siempre que el ndmero de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de
la Ley 35/2003. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2023 una limitacién
del imparte de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, en funcian de la situacion
del Fondo respecto a las mismas.

El capitulo "Acreedores - Administraciones publicas” recoge el Impuesto sobre beneficios devengado en el
ejercicio, que se obtiene, principaimente, de aplicar el tipo impasitivo correspondiente al resultado contable
antes de impuestos, una vez compensadas las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores segtin los
limites establecidos en |a legislacian vigente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legistacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los que el Fondo se halla
sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber
transcurrido el plazo de prescripcidn de cuatro afios.

Ef Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que estd sujeto de los dltimos cuatro ejercicios.
No existen cantingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las autoridades fiscales.

12.  Otrainformacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes
periédicos incluyen, segln lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas madificaciones,
informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, enla Nota de "Actividad y gestién del riesgo” se indica el importe de las comisiones retrocedidas
con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al Grupo de la

Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza can el Depositario, en la Nota de “Tesorerfa” se indican las cuentas que
mantiene el Fondo con éste al 31 de diciembre de 2023.
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Memocria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicic anual terminado el 31 de
diciembre de 2023
(Expresada en euros)

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y que por su
naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, los temas
relativos a la proteccion del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha
Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de auditaria de cuentas
anuales de los ejercicios 2023 y 2022, ascienden a 2 miles de euros en cada ejercicio, no habiéndose prestado
otraos servicios adicionales.

13. Acontecimientos posteriores

El 28 de diciembre de 2023 se ha publicado el Real Decreto 1180/2023, de 27 de diciembre, por el que se
modifican el Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas de indemnizacion de los inversores, y el
Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva,
aprobado por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, el cual ha entrado en vigor a los veinte dias de su
publicacion.

Los administradores de la Sociedad Gestora consideran gue dicho Real Decreto no tendrd un impacto
significativo en el Fondo.

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2023 hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas
anuales, no se han producido otros acontecimientos posteriores de especial refevancia que sean objeto de
incluir en esta memoria.
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Bankinter Premium Conservador, F.l.

Informe de gestion del ejercicio 2023

Exposicidan fiel del negocio y actividades principales

La actividad econdmica global sorprendié con un mayor dinamismo de o esperado en 2023, especialmente en
Estados Unidos, gracias a la fortaleza del empleo y del consumo privado. Ahora bien, el crecimiento se
caracterizG por una notable heterogeneidad y huba regiones, como la zona Euro, que mostraron debilidad

La disminucién de las presiones inflacionistas se intensifico en los Gltimos meses del afio, lo que permitié que
los bancos centrales de las principales economias avanzadas pausaran en sus ciclos de subidas de los tipos de
interés, tras haber alcanzado maximos desde 2008.

La Reserva Federal realizé cuatro subidas de 25 puntas basicos en el conjunto del afio, Ia dltima en el mes de
julio y desde entonces mantuvo los tipos oficiates dentro del rango 5,25%-5,50%. Por su parte, el Banco Central
Europea subié los tipos 200 puntos basicos a la largo del afio, hasta situar el de depdsito en 4% en el mes de
septiembre, y no realizé movimientos después. Ahora bien, dentro del praceso de normalizacion del balance del
Eurosistema, el BCE anuncid en diciembre gue comenzara a reducir la cartera del programa de campras de
emergencia frente a la pandemia (PEPP) en la sequnda mitad de 2024 para acabar totalmente caon las
reinversiones a finales de 2024,

Las comunicaciones de estos bancos centrales indicaban que los tipos oficiales deberian mantenerse en niveles
elevados durante un periodo prolongado de tiempo para doblegar la inflacion hacia su objetivo de medio plazo.

Ahora bien, las expectativas cambiaron sustancialmente durante el (ltimo trimestre de 2023 y condicionaron el
comportamiento de los mercadaos financieros.

La idea de que los tipos de interés tendrfan que mantenerse elevados durante bastante tiempo se fue
abandonando en los ultimas meses del afio y el mercado pas6 a centrarse en el punto de inflexidn de las politicas
monetarias y en las bajadas de tipos que tendrian lugar a lo largo de 2024. £l mercado flegd a descontar cerca
de seis recortes (-150 puntos basicos) dicho afio, el doble de lo recogido en el diagrama de puntas publicado por
la Reserva Federal en su reunion de diciembre.

Estas expectativas de fuertes bajadas de tipos en 2024 pravocaron descensos importantes en los tipos de
interés de mercado y avances notables en los principales Indices bursatiles. Esta buena evolucion de los
mercados en los meses de noviembre y diciembre permitié que el saldo anual de 2023 fuera positivo en casi
todas las clases de activos.

En concreto, el tipo de interés del bono aleman a diez afios cayo -41 puntos basicos hasta situarse en 2,0%. El
bono americano a diez afios fue la excepcidn y su tasa cerrd el afio practicamente en los mismas niveles en los
que comenzd, en 3,88%. Ahora bien, dicha variacian esconde una fuerte subida y bajada posteriar ya que el tipo
a diez afios americano llegé hasta el 5% a mediados del mes de octubre.

La rentabilidad del bono americana a dos afios si cayd en el canjunto del ejercicio (-18 puntos basicos) porlo que
la curva de tipos americana deshizo parte de su inversidn.
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Las primas de riesgo de la deuda periférica cerraron el afio con caidas, en 97 puntos basicos la espaficla y 168
puntos basicos la italiana. La prima de riesgo italiana llegé a ampliarse hasta superar los 200 puntos basicos tras
|a revisién al alza de los objetivos de déficit plblica. La tension se fue disipando y acabé horrandose por completo
cuando la agencia Moody's eleva |a perspectiva de su rating de "negativa” hasta "estable”.

Los principales indices bursdtiles registraron subidas en el afio 2023. El indice MSCI World de paises
desarrollados avanzé +21,8% y el indice MSCl de mercados emergentes, +7,0%. El S&P500 destaco
positivamente con una subida de +24,2% mientras que el indice de la bolsa china C51300 registro una caida de -
11,4%. El Eurostoxx50 sumao +19,2% y el Ibex35, +22,8%.

Dentro de la bolsa europea, los sectores que mejor se camportaron en el periodo fueron el retail (+34,4%),
tecnologia (+31,7%) y construccion y materiales (+30,6%). Por el contrario, el peor comportamiento se registro
dentro de las compaiiias de bienes de materias primas {-6,5%), alimentacion y bebidas (-3,0%) y petrdleo
(+3,4%).

Las divisas también respondieran a los cambios de expectativas sobre la futura evolucién de fos tipos de interés.
El euro registrd un minimo anual de 1,047 a principios de octubre, pero finalizé el periodo fortaleciéndose hasta
1,11, por el tono méas complaciente de la Reserva Federal frente al BCE.

Finalmente, en el mercade de materias primas se produjo una notable volatilidad en el precio del petrélec como
consecuencia de las decisiones de reduccién de la produccién de la OPEP+ y en la parte final del afio, por el
astallida del conflicto bélico en Gaza. El saldo anual termina siendo negativo, -10,3% en el casa del Brent, que
cerrd 2023 en 77 $/barril.

Usa de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y come se describe en la memoria
adjunta, esté destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de
los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a los fimites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003

y desarrollados por el Real Decreto 1082/2012 y las correspondientes Circulares emitidas por la C.N.M.V.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la Unién Europea
para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.

Gastos de [+D y medioambiente
Alo largo del ejercicio 2023 na ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

En la contabilidad dei Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2023 no existe ninguna partida
que deba ser incluida en el documento aparte de informacion medioambiental.
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Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2023, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores a los
legalmente establecidos diferentes a las descritos en la memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del
ejercicio 2023, el Fano no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo
legal establecido.

Acciones propias
Al Fanda no le aplica lo referente a las acciones propias.
Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2023

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2023 hasta la fecha de este informe de gestidn, no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.



