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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Bankinter Ahorro Activos Euro, F.1. por encargo de los administradores de
Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.1.I.C. (la Sociedad gestora):

Informe sobre las cuentas anuales

O_pinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Bankinter Ahorro Actives Euro, F.1. (el Fondo), gue
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 opinidn, 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 informacion 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 llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la 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 Espafia segtn lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situacicnes ¢
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.

Cuestiones 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 opinidn sobre éstas, y no expresamos una opinién por
separado sobre esas cuestiones.
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Cuestiones clave de |a auditoria
Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacién vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del pablico 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 la auditoria del Fondo, por la
repercusién que la cartera tiene en el calculo
del valor liguidativo del mismo.

Otra informacién: Informe de gestion

Bankinter Ahorro Activos Euro, F.1.

Modo en el gue se han tratado en la auditoria

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 Sociedad gestora.
Hemos obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la
misma, en la determinacion del valor razonable
de los instrumentos financieros del Fondo.

Adicionaimente, 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 Sociedad 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 valoracicnes
registradas en la contabilidad del Fondo.

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2023, cuya
formulacion 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 gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por 1a normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la

concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del 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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Bankinter Ahorro Activos Euro, F.I.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, 1a informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su
contenido y presentacidn 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 fiet del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable
a la entidad en Espaia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

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

La comisidn de auditoria de la Scciedad gestora es responsable de la supervision del proceso de
elaboracién 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 opinidn.

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 Espafa
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 Esparia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. Tambien:

o Identificamos y valoramos los riesgos de incorrecciéon 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 opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
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 informacion revelada por los administradores de la

Sociedad gestora.

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 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 atencidn 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 informacion 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 comunicacién a la comision de auditoria de la Sociedad
gestora, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la 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

]Eforme adicional para la comision de auditoria de la Sociedad gestora

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

Periodo de contratacién

La Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad gestora celebrada el 16 de marzo de 2023
nos nombrd como auditores por un periodo de un afio para el ejercicio 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
ala entidad auditada.

Pricewaterhouse/enpf:ers_Auditores, S.L. (S0242)
— s I/
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Bankinter Ahorro Activos Eura, F.1.

Balance al 31 de diciembre de 2023

{Expresado en euros)

i

0,03 _EUIROS

0FP1266394

ACTIVO

2023

2022

Activo no corriente

Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente

Deudores

Cartera de inversiones financieras
Cartera interior

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Calectiva
Depositos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros
Cartera exterior
Valares representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

instituciones de Inversian Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito

Derivadas
Otros

Intereses de la cartera de inversidn

Inversiones marosas, dudosas o en litigio

Periodificaciones

Tesoreria

399357 930,07
64 615,14

383 009 609,91

65 329 052,28
65 327 658,38

1393,90

313 806 936,16

457 105 980,17
11,67

427908 276,00

74012 881,66
74012 881,66

355821961,73

286 348 796,69

27 458 139,47

3873 621,47

16 283 705,02

311259 855,60

44 562 106,13

(1926 567,39)

28197 692,50

TOTAL ACTIVO

399 357 930,07

457 105 980,17

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2023,
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Bankinter Ahorro Activos Euro, F.I.

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

0P1266395

PATRIMONIO Y PASIVO

2023

2022

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socias
Resultado del ejercicio
{Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmavilizade material de usa
propio

Otro patrimonio atribuido
Pasivo no corriente

Provisiones a largo plazo

Deudas a largo plazo

Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Pravisiones a carto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedares
Pasivaos financieros
Derivados
Periondificaciones

399119 503,63
399119 503,63

456 882 611,04
456 882 611,04

349535 414,78

702,50

38091 232,29

11 492 154,06

238 426,44

237 032,54

1393,80

426 063 360,09
702,50
38091 232,29

{7 272 683,84}

223 369,13

223 369,13

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

399 357 930,07

457 105 980,17

CUENTAS DE ORDEN

2023

2022

Cuentas de compromiso
Compramisos por aperaciones largas de derivados
Compromisas por aperaciones cortas de derivados

QOtras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la [IC
Valores aportados como garantia por la IIC
Valores recibidos en garantia porla II1C
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

372 143 794,23

13 454 794,23
358 685 004,00

407 530 650,23

21573 650,23
385 957 000,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

372 143 794,23

407 530 650,23

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2023.
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Bankinter Ahorro Activos Euro, F.I.

OP1266336

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

diciembre de 2023
(Expresada en euros)

Camisiones de descuento par suscripciones y/o reembolsos
Comisianes retrocedidas a la Institucién de [nversian Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comisign de gestign
Comisidn de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultada de explotacidn

2023

2022

(2251541,07)

{1826 425,66)
{405 749,55}

{19 365,86)

{2 251 541,07}

(2504 729,88)

(2012 759,04)
{471 132,04)
{20 838,80)

(2504 729,88)

Ingresos financieros 7026 587,16 688 121,05
Gastos financieros (177,04) (50 483,26)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 4005 554,12 (4 850 965,55)
Por operaciones de la cartera interior 1143602,41 (396 753,79)
Par operaciones de la cartera exterior 2862876,00 (4656 773,91)
Por operaciones con derivados (924,29) 202 562,15
Otros _ .
Diferencias de cambio 0,05 -
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros 2746311,04 {554 626,20)
Deterioros - .
Resultados por operaciones de la cartera interior 337 477,91 (99 068,37)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 2368754,08 (320919,57}
Resultadas por operaciones con derivados 40 079,05 {134 638,26}
Otros - -
Resultado financiero 13778 275,33 (4 767 953,96)
Resultado antes de impuestos 11526 734,26 {7 272 683,84)
Impuesto sobre beneficios {34 580,20) -
RESULTADQ DEL EJERCICIO 11 492 154,06 {7272 683,84)

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente ai ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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CLASE 8-

Bankinter Ahorro Activos Eura, F.I.

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

a)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Bantkinter Ahorro Activos Eurg, F.1., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 15 de diciembre
de 1997 bajo la denominacion sccial de Bankinter Dinero 97, F.LAM.M., modificindose dicha
denominacién por la actual el 19 de octubre de 2012. Tiene su domicilio social en Avenida de Bruselas
12, Alcobendas, Madrid.

E!l Fondo se encuentra inscrito en ef Registro de Fondos de Inversidn de la Comision Nacional del Mercado
de Valores (en adelante "C.N.M.V.") desde el 16 de noviembre de 2006 con el niimero 3.654, adquiriendo,
a efectos legales, |a consideracian de Fondo de Inversidn a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones
de Inversion Colectiva y sucesivas modificaciones (en adelante "Ley 35/2003"), el objeto social de las
Instituciones de Inversion Colectiva es la captacian de fondos, bienes o derechos del piblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o na, siempre
gue el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestidn, administracién y representacion del Fondo estd encomendada a Bankinter Gestidn de
Activos, 5.A., 5.G.LL.C., sociedad participada al 99,99% por Bankinter, S.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 establecido en la
narmativa en vigor.

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad Gestora del Fonda procedié a crear 2 clases de participaciones en
las que se divide el “Patrimonio atribuido a participes” del Fondo:

e Clase C: Participacion denominada en euros con una inversidén minima de 1,00 euro. Clase destinada
a clientes con contrato de gestién discrecional de carteras o asesoramiento independiente e
Instituciones de Inversian Colectiva del grupo Bankinter.

o Clase R: Participacion denominada en euros con una inversién minima de 1,00 euro. Clase destinada
a aguellos participes que no cumplan los requisitos de la clase "C”
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2023
{Expresada en euros)

El Fondo estd sometido a la narmativa legal especifica de los Fondos de Inversion, recagida
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 madificaciones (en adelante "Real Decreto 1082/2012"). Los
principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

¢ Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencianada Ley, de ladenominacién
"Fondo de Inversion Mobiliaria" (F.1.M.) y sus diferentes variantes, por "Fando de Inversion® (F.L).

« El patrimonio minimo deberd situarse en 3.000.000 euros.
* Elntmero de participes del Fondo no padra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la normativa en vigor, el
patrimonio o el niumero de participes de un fondo, 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 podrén continuar operando como tales.

o 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 mercadas secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades
legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcidn.

» Se establecen unos parcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de concentracion de
inversiones.

¢ El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liguidez del 1% del promedio mensual de su
patrimonio, gue debe materializarse en efectivo, en depésitos o cuentas a la vista en el Depositario 0
en otra entidad de crédito si el Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto
de recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

« ElFondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de instrumentos derivados por
riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo de cantraparte.

De acuerdo con el Folleto del Fonde, la Sociedad Gestora percibird una comision anual en concepto de
gastos de gestion que no excedera del 2,25% sobre el Patrimonio del Fondo.

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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b}

Durante los ejercicios 2023 y 2022, las comisiones de gestion y depositaria han sido las siguientes:

Clase C ClaseR ~
Comisidn de gestion
Sobre patrimanio 0,25% 0,50%
Comision de depositaria 0,10% 0,10%

Durante el ejercicio 2023 y 2022 |a Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes del Fondo comision
sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre elimporte de [as participaciones reembolsadas.

Gestion del riesgo

La politica de inversion def Fondo, asi como la descripcidn de los principales riesgos asociados, se detallan
en el folleto registrado y a disposicién del publico en el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a los que se encuentra
expuesto son los siguientes:

+ Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a movimientos adversos en
los precios de mercado de los activos financieros en los que opera el Fondo. Entre dichas riesgos, los
mas significativos son los tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de |05 titulos que el
Fondo tenga en cartera.

o 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 reembolso de sus
participes por encontrarse con dificultades en el momento de realizar en mercado los activos en
cartera.

s Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de errores humanos,
procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los sistemas o como consecuencia de
acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarias para controlar la exposicion a los
riesgus de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo operacional. En este sentido, el
contral de los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a
dichos riesgos.
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2, Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

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

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por el Consejo de Administracion
de la Sociedad Gestara, si bien los Administradores estiman que seran aprobadas sin madificaciones
significativas.

b} Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han sequido los principios y criterios contables y de
clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de la CN.M.V. y sucesivas
modificaciones. Los principios mas significativos se describen en 1a Nota 3. No existe ning(n principio
contable de aplicacién obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se
haya dejado de aplicar.

c). Comgparabilidad

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 la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimanio neto,
ademés de las cifras del ejercicio 2023, las correspondientes al ejercicio anterior.

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

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han realizado estimaciones para
obtener la valoracién de algunos activos, pasivas, ingresos, gastos y compromisos gue figuran
registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valar 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 informacidn existente en el momento
del calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas praspectivamente, de acuerdo con la
normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se verd afectado por las fluctuaciones de los precios del
mercado y otros riesgos asociados a las inversiaones financieras.

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

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance, la cuenta de pérdidas
y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta memaria, estan expresadas en euros, excepto
cuando se indique expresamente.

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

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

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracidn de las cuentas anuales se ha considerado que la gestian del Fondo cantinuara en el
futuro previsible, Por tanto, la aplicacian de las normas contables no esta encaminada a determinar el
valor del patrimenio a efectos de su transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su
liquidacién.

b) Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcidn del periodo en que se devengan, con
independencia de cuando se praduce su cobro o pago efectivo.
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c

d}

Deudores

La valoracidn inicial se realiza por su valor razanable que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la
transaccian, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de
transaccian que les sean directamente atribuibles.

La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en |a
cuenta de pérdidas y ganancias aplicande el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aguellas
partidas cuyo importe se espere recibir en un plazo de tiempo inferior a un afio se valaran por su valor
nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan tenienda en cuenta los flujos de
efectivo futuros estimados, descantados al tipo de interas efectivo calculado en el momento del
reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversion se reconocen como un
gasto o uningreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversianes financieras han sido considerados coma activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los principales productos financieros
racogidos en la cartera, asi como la determinacion de su valar razonable se describen a continuacién:

e Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor Y gue devengan
una remuneracion consistente en un interés establecido contractualmente.

El valor razonable 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
cansistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacion el valor razonable se corresponde con
el precio de la transaccidn mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias econdmicas 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.

s Instrumentos de patrimanio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisar.

Elvalor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el cambio oficial de cierre
del dia de Ia fecha del balance, si existe, o inmediato hahil anterior o el cambio medio ponderado si
no existiera precio oficial de cierre.
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« Depésitos en entidades de crédito: depositos que el Fondo mantiene en entidades de crédito, a
excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de "Tesoreria”.

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

s Acciones o participaciones de otras instituciones de Inversion Colectiva: su valor razonable se
establece en funcian delvalor liguidative o valor de cotizacion del dfa 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 Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre e
Instituciones de Inversién Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos
estimados.

e Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros y forwards, las
primas pagadas/cobradas por warrants y opciones compradas/emitidas, cobros o pagos asociadas 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 los no
negociados en mercados organizadas, la Sociedad Gestora establece un modelo de valoracién en
funcion de las condiciones especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deteriora notorio e irrecuperable de su inversidn se daran de baja con
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

e) Adnuisicion y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesidn 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 retrocesion se imputa como ingreso en la cuenta de
pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.
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Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de perdidas y ganancias en el epigrafe de
"Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”,

La cesién en firme del activo adquirido temparalmente se registra como pasivo financiero a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentios de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su contratacion por el valor
razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos
directamente atribuibles a |a 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 bajo el epigrafe de "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros" o de "Variacidn del valor razonable en instrumentos financieras por operaciones de la cartera
interior o exterior”, segin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta
de “Instrumentos de patrimaonia”, 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 liquidacién 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
reflejan enla cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: las diferencias negativas o diferencias
positivas se registran bajo el epigrafe de "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” o de "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera
interior o exterior”, segun 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) QOoeraciones de derivados, excento permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta el mamento de
cierre de |la posicién 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 consideracidn contable de depasito cedido,
registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de "Deudores” del activo en el balance.
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El valor razonable de los valores aportadaos en garantia se registra en cuentas de orden en el epigrafe de
“Valores aportadas como garantia por la nstitucion de inversion Colectiva®.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el epigrafe de "Derivados” del
activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucian de la operacién.

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

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no existen en la cartera operaciones de derivados.

i) Moneda extranjera

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

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 con las pérdidas y ganancias derivadas
de la valoracidn.

j) Valar liquidativo de las participaciones

La determinacién del patrimonio del Fondo a los efectos del célculo 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 y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe efectivamente suscrito
o reembolsado con abona o cargo, respectivamente, al capitulo de "Participes” de pasiva del balance del
Fondo.
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De conformidad con el Reglamento de Gestian del Fondo, el precio de [as participaciones serd el valor
liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud del interesado, determinandose de este mado
tanto el nimero de participaciones suscritas o reembolsadas, camo el efectivo a reembolsar en su caso.
Durante el periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participacianes, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Salicitudes de suscripcidon pendientes
de asignar participaciones" del pasivo del balance del Fondo.

1} impuesto sobre beneficios

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

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por impuestos diferidos
solo se reconocen en la medida en que resulte probable que la Institucidn 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
reconocimiento de un active por impuesto diferido en ningdn case y sclo se reconocen mediante la
compensacién del gasto por impuesto con la frecuencia del céiculo del valor fiuidativo. 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 2022
Administraciones ptiblicas deudoras 64 615,14 11,67
64 615,14 11,67
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El capitulo de "Administraciones publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se desglosa tal y como

sigue:
2023 2022
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 63 495,65 0,93
Retenciones practicadas en ejercicios anteriores sobre intereses y
otros rendimientos de capital mobiliario 1119,49 10,74
64 615,14 11,67
5. Acreedores
El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente:
2023 2022
Administraciones publicas acreedoras 34 580,20 .
Otros 202 452,34 223 369,13
237 032,54 223 369,13

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

beneficios devengado en el gjercicio.

El capitulo de "Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de gestion 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 legalmente 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 establecido.

11
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6. Cartera de inversiones financieras

Ef detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se muestraa
continuacion:

2023 2022
Cartera interior 65329 052,28 74012 881,66
Valares representativos de deuda 65327 658,38 74 012 881,66
Derivados 1393,90 -

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instituciones de Inversion Colectiva

Intereses de la cartera de inversidn

313 806 936,16

355821961,73

286 348 796,69
27 458 139,47

3873621,47

311 259855,60
44 562 106,13

(1926 567,39)

383 009 609,91

427 908 276,00

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memaria, se detallan la cartera de inversiones
financieras del Fando at 31 de diciembre de 2023 y 2022, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 todos los titulos recagidos dentro de |a cartera de inversiones financieras se
encuentran depositados en Bankinter, S.A.

7. Tesoreria

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

2023 2022
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 16283 705,02 29197 592,50
16 283 705,02 29197 692,50
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CLASE 82 | TMESHA©

Bankinter Ahorro Activos Euro, F.l.

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

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

a. Patrimanio atribuido a participes

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

El valor liquidativo de cada participacién al 31 de diciembre de 2023 se ha obtenido de la siguiente forma:

Clase C ClaseR
Patrimonia atribuido a participes 48374 975,63 350 744 528,00
Nimero de participaciones emitidas 56 166,61 413 694,77
Valor liquidativo por participacion 861,28 847,83
Namero de participes 3 844 7003

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

Clase C ClaseR
Patrimonio atribuido a participes 122215990,72 3346566 620,32
Numero de participaciones emitidas 146 301,33 405 955,65
Valor liquidativo por participacion 835,37 824,37
Numero de participes 5495 6093

13



OP1266412

CLASE 82 | S URe

Bankinter Ahorro Activos Euro, F.1.

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

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 considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira en la cuenta de
"Participes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no existen participaciones significativas.
9. Otras cuentas de orden

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

2023 2022
Pérdidas fiscales a compensar 13 454 794,23 21573 650,23
Otros 358 689 003,00 385 957 000,00

372 143 794,23 407 530 650,23

10. Administraciones ptblicas y situacion 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 dicha impuesto a un tipo de gravamen del
1 por 100, siempre que el nimero de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de
la Ley 35/2003. Adicionalmente, el articulo 26 de fa Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2023 una limitacion
del imparte de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, en funcién de la situacion
del Fondo respecto a las mismas.

El capitulo "Acreedares - Administraciones publicas” recoge el Impuesto sobre beneficios devengado en el
gjercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el tipo impesitivo carrespondiente al resultado contable
antes de impuestos, una vez compensadas las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores segtn los
limites establecidos en la legislacion vigente.

Mo existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacién 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 prescripcion de cuatro afios.
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CLASE 8¢

T
Bankinter Ahorro Activos Euro, F.I.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2023
(Expresada en euros)

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

11. Otrainformacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusive del Fondo y a precios de mercado. Los informes
periadicos incluyen, segun lo establecido en la Gircular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones,
informacicn sobre las operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestidn 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 Ia
Saciedad Gestora, en caso de que se hubieran producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depasitario, en la Nota de "Tesoreria" se indican las cuentas gue
mantiene el Fondo con éste al 31 de diciembre de 2023 y 2022. Adicionalmente, en el Anexo | se recogen las
adquisiciones temporales de activos contratadas con el mismo, al 31 de diciembre de 2023.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y gue por su
naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, los temas
relativas 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. par servicios de auditoria de cuentas
anuales de los ejercicios 2023 y 2022, ascienden a 2 miles de euros, en cada ejercicia, no habiendose prestado
otros servicios adicionales.

12. Acontecimientos posteriores

El 28 de diciembre de 2023 se ha publicado el Real Decreto 1180/2023, de 27 de diciembre, por el gue se
modifican el Real Decreto 948/2001, de 3 de agosto, sobre sistemas de indemnizacién de |os inversores, y el
Reglamenta 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 que dicho Real Decreto no tendra un impacto
significativo en el mismo.
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CLASE 87

Bankinter Ahorro Activos Euro, F.1.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2023
(Expresada en euros)

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 relevancia que sean objeto de incluir

en esta memoria.
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Informe de gestion del ejercicio 2023

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

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

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

La Reserva Federal realizé cuatro subidas de 25 puntos basicas en el conjunto del afio, la dltima en el mes de
julia y desde entonces mantuvo los tipos oficiales dentro del rango 5,25%-5,50%. Par su parte, el Banco Central
Europea subid los tipos 200 puntos bsicos a lo largo del afio, hasta situar el de depésito en 4% en el mes de
septiembre, y no realiza movimientos después. Ahora bien, dentro del proceso de normalizacidn del balance del
Eurosistema, el BCE anuncio en diciembre que comenzara a reducir la cartera del programa de compras de
emergencia frente a la pandemia (PEPP} en la segunda mitad de 2024 para acabar totalmente con 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 inflacién hacia su objetivo de medio plazo.

Ahoara bien, las expectativas cambiaron sustancialmente durante el dltimo trimestre de 2023 y condicionaron el
comportamiento de los mercados financieros.

La idea de que los tipos de interés tendrian que mantenerse elevados durante bastante tiempo se fue
abandonando en los tltimos meses del afio y el mercado paso a centrarse en el punto de inflexion de las politicas
monetarias y en las bajadas de tipos que tendrian lugar a lo largo de 2024. El mercado llegd a descontar cerca
de seis recortes {-150 puntos bésicos) dicha afio, el doble de lo recagido en el diagrama de puntos pubticado por
la Reserva Federal en su reunion de dictembre.

Estas expectativas de fuertes bajadas de tipos en 2024 provocaron descensos importantes en los tipos de
interés de mercado y avances notables en los principales indices bursatiles. Esta buena evolucidn de los
mercadas 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 bonao aleman a diez afios caya -41 puntos basicos hasta situarse en 2,0%. El
bono americano a diez afios fue |a excepeidn y su tasa cerrd el afio practicamente en los mismos niveles en los
que comenz6, en 3,88%. Ahora bien, dicha variacion esconde una fuerte subida y bajada posteriar ya que el tipo
a diez afios americano llegd hasta el 5% a mediados del mes de octubre.

La rentabilidad del bono americano a dos afios si cayo en el conjunto del ejercicio (-18 puntas basicos) porlo que
la curva de tipos americana deshiza parte de su inversién.
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Las primas de riesgo de la deuda periférica cerraron el afio con caidas, en 97 puntos basicos la espafiola y 168
puntos basicos la italiana. La prima de riesgo italiana lleg6 a ampliarse hasta superar los 200 puntos basicos tras
|a revisién al alza de los objetivos de déficit pablico. La tension se fue disipando y acabd borrandose por completo
cuando la agencia Moody's elevd la perspectiva de su rating de “negativa” hasta "estable”,

Los principales indices bursatiles registraron subidas en el afio 2023. El indice M5CI World de paises
desarrollados avanzd +21,8% y el indice MSCl de mercados emergentes, +7,0%. El S&P500 destacd
positivamente con una subida de +24,2% mientras que el indice de la bolsa china CSI300 registro una caida de -
11,4%. El Eurostoxx50 sumo +19,2% y el [bex35, +22,8%.

Dentro de la balsa europea, los sectores que mejor se comportaron en el periodo fueron el retail (+34,4%),
tecnologia (+31,7%) y canstruccion y materiales (+30,6%). Por el contrario, el peor comportamiento se registré
dentro de las compariias de bienes de materias primas (-6,5%), alimentacién y bebidas {(-3,0%) y petréleo
{+3,4%]).

Las divisas también respondieron a los cambios de expectativas sabre la futura evolucidn de los tipos de interés.
El euro registréd un minimao anual de 1,047 a principios de octubre, pero finalizd el periodo fortaleciéndose hasta
1,11, por el tono mas complaciente de la Reserva Federal frente al BCE.

Finalmente, en el mercado de materias primas se produjo una notable volatilidad en el precio del petrdleo como
consecuencia de las decisiones de reduccién de la produccion de la OPEP+ y en la parte final del afia, por el
estallido del conflicto bélica en Gaza. El saldo anual termind siendo negativo, -10,3% en el caso del Brent, que
cerré 2023 en 77 $/barril.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, ! uso de instrumentos financieros par la Sociedad, tal y como se describe en la memoria
adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestidn de
los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo con los limites y coeficientes establecidos par la Ley

35/2003 y desarrolladas por el Real Decreto 1082/2012 y las carrespondientes Circulares emitidas por la
C.N.M.V,

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

Gastos de 1+D y medioambiente
Alo largo del ejercicio 2023 no ha existido actividad en materia de investigacion y desarrollo.

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2023 no existe ninguna partida
que deba ser incluida en el documento aparte de informacién medicambiental.
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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 las
legalmente establecidos diferentes a los descritos en la memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del
ejercicio 2023, el Fona no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo
legal establecido.

Acciones propias
Al Fondo 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 |a fecha de este informe de gestién, no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memaria.



