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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Bankinter Platea Conservador, F.I. 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

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Bankinter Platea 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 informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de
la memoria) y, en particufar, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién - o
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 def auditor en refacién con fa
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 Espafa 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.

Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segin 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.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Muadrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, www.pwce.es 1
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Bankinter Platea Conservador, F.I.

Cuestiones clave de la auditoria Modo en el que se han tratado en la auditoria

Cartera de inversiones financieras

A 31 de diciembre de 2023, el Fondo mantiene
un contrato de gestién con Bankinter Gestion de
Activos, S.A., S.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.

De conformidad con la legislacién vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes 0
derechos del publico para gestionarios 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.
Adicionalmente, hemos realizado ciertos

procedimientos scbre la cartera del Fondo, entre
los que destacan los siguientes:

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el “Patrimonio atribuido a participes”
del Fonde, 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.

Obtencién de confirmaciones de fa 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

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

encontrar excepciones o diferencias
significativas entre las respuestas recibidas de
la Entidad depositaria y los registros contables
del Fondgo, proporcionados por la Sociedad

gestora.
Valoracion de la carlera

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

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.

Otra informacidn: Informe de gestion
La otra informacién 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 gestidn. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, 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 realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi comao 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 Platea Conservador, F.I.

Sobre la base del trabajo realizado, segn lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2023 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa gue 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 situacién financiera y de
los resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable

ala entidad en Espaiia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de
cuentas anuales libres de incorreccidén material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad gestora son
responsables de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln 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 ef 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
elaboracién y presentacion de las cuentas anuales.

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

Nuestros cbjetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién 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 Espaia
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las

cuentas anuales.

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 opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del control interno.

. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.
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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 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 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 opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan
en la evidencia de auditorfa 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 comisidn de auditoria de la Sociedad gestora en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurse 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 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 piblicamente la cuestion.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

informe adicional para la comision de auditoria de la Sociedad gestora

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comision 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 nombré 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
a la entidad auditada.

Prlcewater C\Xﬂ’rs Auditores, S.L. (S0242)
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Bankinter Platea Conservador, F.l.

Balance al 31 de diciembre de 2023

{Expresado en euros)

003 . EUROS

ON5717674

ACTIVO

2023

2022

Activo no corriente

Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuehbles de uso prapio
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 Inversidn Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversiaon Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

Intereses de |la cartera de inversion

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Periodificaciones

Tesoreria

693 093 707,53
2853 144,96

679727 624,20

779 513 683,35
1379359,35

709138 008,14

15838163130

102 419 910,46

28337 480,25

130044 151,05

517939 223,71

3478212,66

98 941 697,80

602 287 751.35

82819723.34

435035 646,70

83 853,67

3 406 769,19

10512 938,37

137 385 584,50

464 817 684,73

84 482,12

4 430 346,33

68 996 315,86

TOTAL ACTIVO

693 093 707,53

779513 683,35

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 Platea Conservador, F.I.

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

ON5717675

PATRIMONIOQ Y PASIVO

2023

2022

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembaolsables atribuidos a participes o accionistas

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta}

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso

propio
Qtro patrimonio atribuido
Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedares
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

692 143 415,21
692 143 415,21

778 839 599,66
778839 595,66

626 973 596,78

527 666,47

15063 121,66

49579030,30

950292,32

743 629,20

206 663,12

841935 448,22
527 666,47
15063 121,66

(78 686 636,69)

674 083,69

674 083,69

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

693 093 707,53

779513 683,35

CUENTAS DE ORDEN

2023

2022

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

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la lIC
Valores aportados coma garantia por la IIC
Valores recibidos en garantia por la 11C
Capital nominal no suscrito ni en circulacian
Peérdidas fiscales a compensar
Otros

90290 421,43
67 760 740,50
22529 680,93

162 266 137,44

43 804726,08
118 461 411,36

45 049 382,48
41710 195,69
3339186,79

245 494 518,43

78 686 636,69
166 807 881,74

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

252 556 558,87

290 543 900,91

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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Bankinter Platea Conservador, F.I.

ONS717676

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

diciembre de 2023
(Expresada en euros}

2023

2022

Comisiones de descuenta por suscripciones y/o reembaolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucidn de Inversion Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion

30388,78

(7198 289,42)

23 860,47

(8 374 607,39)

Comision de gestién

Comisién de depositario

Ingreso/gasto por compensacidn compartimento
Otros

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

Resultado de explotacion

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacidn del valor razanable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros

Deterioras

Resultados por operaciones de la cartera interior

Resultados por operaciones de |a cartera exterior

Resultados por operaciones con derivados

Otras

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios

(6325 102,81)
(812 025,83)

(61 160,78}

1730,33

(7166170,31)

5398617,50
{75 520,45)

43283 752,92

787373521
35054778,61
355 239,10

{121 281,62)

8 408 816,90

175834,86
9726216,46
(1493 234,42)

56 894 385,25

49728 214,94
(149 184,64)

(7 367 630,56)
(946 166,57}

(60 810,26)

305,55

(8 350 541,37)

5462 353,59
(180 343,88)

{50 402 128,86}

(10 743 187,51)
(35 107 978,90)
{4 550 962,45)

(413 387,07)

(24 802 689,10)

(24 999 325,39)
196 636,29

(70 336 195,32)
(78 686 636,69)

RESULTADO DEL EJERCICIO

49 579 030,30

{78 686 636,69)

Las Notas 1 a 13, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspandiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2023.
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CLASE 872 | TREgCINIMOS |
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Bankinter Platea Conservador, F.l.

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 Platea Canservador, F.l., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 14 de octubre
de 2015 bajo la denominacién social de Bankinter Cartera Privada Conservadora, F.l., modificandose
dicha denominacion por la actual el 17 de marzo de 2020. Tiene su domicilio social en Avenida de
Bruselas 12, Alcobendas, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondaos de Inversian de la Comisign Nacional del Mercada
de Valares (en adelante "C.N.M.V.") desde el 20 de noviembre de 2015 con el nimera 4.922, adquiriendo,
a efectos legales, la consideracion de Fondo de Inversién 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 Inversidn Colectiva es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieras o no, siempre
que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos. '

La gestién, administracion y representacién del Fondo estd encomendada a Bankinter Gestign de
Activos, S.A., 5.G.L1.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, supervisidn, custodia y administracion para el Fondo, de acuerda con lo establecido en la
normativa en vigor.

La Sociedad Gestora del Fondo procedio a crear cuatro clases de participaciones en las que se divide el
“Patrimonio atribuido a participes” del Fondo:

e (lase A: Participacién denominada en euros con una inversidn minima de 50.000,00 euras.

« Clase B: Participacidn denominada en euros con una inversion minima de 200.000,00 euros.

¢ Clase R: Participacion denominada en eurgs conuna inversién minima de 10,00 euros.

e (lase D: Participacién denominada en euros con una inversion minima de 10,00 de euros. Esta

participacian es de reparto por lo que los rendimientos obtenidos son distribuidos mediante el abono
anual de un importe variable, en coneepto de dividendo, a discrecion de la Sociedad Gestora.
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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 Decreta 1082/2012". Los
principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

¢ El patrimonio minimo deberd situarse en 3.000.000 euros.
e El nimero de participes del Fondo no podré ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de |la normativa en vigor, el
patrimonio o el nimero 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 podran continuar operando camo tales.

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

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

= El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 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 cansideracion, o en compraventas con pacto
de recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

e El Fondo 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 contraparte.

De acuerdo can el Folleto del Fando, la Sociedad Gestora percibira una comision anual en concepto de
gastos de gestion que na excedera del 2,25% sobre el Patrimonio del Fondo

Igualmente, el Folleto del Fondo establece una remuneracion de la Entidad Depositaria que na podra
exceder del 0,20% anual del patrimonio custodiado.
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b)

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

Clase A Clase B Clase R Clase D
Comisidn de Gestidn
Sobre patrimonio 0,90% 0,75% 1,10% 1,10%
Sobre resultados 8,00% 8,00% - -
Comisian de Depositaria 0,10% 0,10% 0,15% 0,15%

Durante el ejercicio 2023 y 2022 la Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes del Fondo camisian
sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el importe de 1as participaciones reembolsadas.

Por otra parte, el Fondo ha percibido devoluciones de comisiones de otras sociedades gestoras por las
inversiones realizadas en Fondos de Inversion gestionados por estas Gltimas. Dichas devoluciones se
encuentran registradas en el epigrafe de "Comisiones retracedidas a la Institucion de Inversion Colectiva”
de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Gestion del rieso

La politica de inversién del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos asociados, se detallan
en el fallato registrado y a disposicion del pliblico 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 dichos riesgos, los
mas significativos son los tipos de interés, los tipos 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 ariginarse pérdidas potenciales debidas a
cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de cumplir sus obligacianes financieras con el
Fondo.

« Riesqgo de liquidez: se produce cuando el Fando no puede atender las peticiones de reembolso de sus
participes por encantrarse con dificultades en el momento de realizar en mercado los activas en
cartera.

» 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.
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La Sociedad Gestara tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la expasicion a los
riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo operacional. En este sentido, el
control de los coeficientes narmativos mencionados en el apartade 1.a), anterior, limitan la exposiciona
dichos riesgos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestara 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 situacion financiera y de sus resultados.

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

b} Principios contables

Para la elaboracién 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.M.V. y sucesivas
modificaciones. Los principios mas significativos se describen en la Nota 3. No existe ningun principio
contable de aplicacién obligatoria que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se
haya dejado de aplicar.

c} Comparabilidad

Las cuentas anuales a! 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.

Las Administradares de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativas, con cada una de las
partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto,
ademnés 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} Estimaciones contables y correccidn de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han realizado estimaciones para
obtener la valoracion de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones se refieren, principaimente, al valor razonable y
a las posibles pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las hubiera. Aun cuando
éstas se consideren las mejores estimacianes posibles, en base a la infarmacién existente en el momento
del célculo, acontecimientos futuros podrian abligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdao con la
normativa vigente.

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

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

Las cifras contenidas en los documentos que companen 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 significativas aplicados en la formulacién de estas cuentas anuales han sido los
siguientes:

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion del Fonda cantinuara en el
futuro previsible. Por tanta, la aplicacion de las normas contables no estd encaminada a determinar el
valor del patrimonio a efectos de su transmisidn global o parciai ni el importe resultante en caso de su
liguidacion.

b} Princinio del deventio

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

Deudores

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

La valoracién posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la
cuenta de pérdidas y ganancias aplicando 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 valoran por su valor
nominal.

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
reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro, asi como su reversion se reconocen como un
gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cartera de inversiones financieras

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

o Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor y que devengan
una remuneracion consistente en un interes establecido contractualmente.

El valar razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina por los precios de
cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma
consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacién el valar razonable se corresponde can
el precio de la transaccion 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 perindifican de
acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado del ejercicio.

e 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 cotizados 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 credito, a
excepcién 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 mamento.

e Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor razonable se
establece en funcidn 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 liguidativo, se utiliza el dltimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de Inversion Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversian Colectiva de Inversian Libre e
Instituciones de Inversian Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativas
estimados.

« Derivados: incluye, entre otros, [as diferencias de valor en las contratas de futuros y forwards, las
primas pagadas/cobradas por warrants y opciones compradas/emitidas, cobros o pagos asaciados 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 organizados, la Sociedad Gestora establece un modelo de valoracian en
funcién de las condiciones especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Los activos er los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion se daran de baja can
cargo a la cuenta de perdidas 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 prapiedad de los mismos.

e) Adrjuisicion  cesién temooral de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se contabilizan por el
imparte 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.

Las diferencias de valor razanable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de
"ariacion del valor razonable en instrumentos financieros”.
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La cesidn en firme del activo adquirido temporalmente se registra coma pasiva financiero a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimanio 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 la operacian.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos activos se
reflejanen la cuenta de pérdidas y ganancias de fa siguiente forma: las diferencias negativas o diferencias
positivas se registran bajo el epigrafe de "Deteriara y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” o de "Variacién del valar razonable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera
interior o exterior”, segiin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando como cantrapartida la cuenta
de “Instrumentos de patrimonio”, de |a cartera interior o exterior del activo del halance.

g) Valores representativos de deuda

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

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambias 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 resultada por enajenaciones de insirumentos
financieros" o de "Variacian del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la cartera
interior 0 exterior”, segn los activos se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida lacuenta de
“Valores representativos de deuda”, de la cartera interior o exterior def activo del balance.

h) Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y hasta el momento de
cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato, en el epigrafe correspondiente de cuentas de orden,
por el imparte nominal comprometida.

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

El valor razonable de los valares aportados en garantia se registra en cuentas de orden en el epigrafe de
“Valores aportados coma garantia por la [nstitucién 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 a pasivo 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 activas se
reflejan en |a 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 “Variacién del
valor razonable en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, sequn estos 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 perdidas 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 lavaloracién.

i Valor liguidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo 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 madificaciones.

k) Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones | reembaolsos de participaciones se contabilizan por el importe efectivamente suscrito
o reemholsado con abona o cargo, respectivamente, al capitulo de "Participes’ de pasivo del balance del
Fondao.

De conformidad con el Reglamento de Gestion def Fondo, el precio de las participaciones sera el valor
liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud del interesado, determinandose de este modo
tanto el nimero de participaciones suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso.
Durante el periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de suscripcion 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 Impuesta 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 pasivas por impuestos diferidas se reconocen siempre, en cambio los activos parimpuestos diferidos
solo se reconocen en la medida en que resulte probable que 1a Institucién dispanga de ganancias fiscales
futuras que permitan la aplicacion de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan lugar al
reconocimienta de un activa por impuesto diferida en ninglin caso y salo se reconocen mediante la
compensacién del gasto por impuesto con la frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas
fiscales que puedan compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Perdidas fiscales a
compensar".

4, Deudores

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

2023 2022
Depésitos de garantia 23889649,19 1150695,19
Administraciones publicas deudoras 387 728,84 132919,38
Otros 76 446,93 95 744,78
2 853 144,96 1379 359,35

El capitulo "Depésitos de garantia" al 31 de diciembre de 2023 y 2022 recoge los importes cedidas en garantia
por posiciones en derivados financieros 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

sigue:
2023 2022
Reterciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 272 491,12 132 919,38
Reterciones practicatdas en gjercicios anteriares sohre intereses y
otros rendimientos de capital mabiliario 115 237,72 -
387 728,84 132 919,38
5. Acreedores
El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2023 y 2022, es el siguiente:
2023 2022
Administraciones publicas acreedoras 149 184,64 -
Otros 594 444 56 674 083,69
743 629,20 674 083,69

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

beneficios devengado en el ejercicio.

El capitulo de "Acreedores - Otros" recoge, principalmente, elimparte 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

Ei detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2023 y 2022 se muestra a

continuacion:

Cartera interior
Valores representativos de deuda
instituciones de Inversion Colectiva

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
instituciones de Inversian Colectiva
Derivados

Intereses de la cartera de inversion

2023

158 381 631,30

2022

102 419 910,46

28337 480,25
130044 151,05

517939 223,71

3478 212,66
98 941 697,80

602 287 751,35

82819723,34
435035 646,70
83 853,67

3 406 769,19

137 385 584,50
464817 684,73
84 482,12

4 430 346,33

679 727 624,20

709 138 008,14

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de inversiones
financieras y las inversiones en derivados def Fondo, respectivamente, al 31 de diciembre de 2023. En los
Anexas 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 1a cartera de inversiones financieras se

encuentran depositados en Bankinter, S.A.

7. Tesareria

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

Cuentas en el Depositario

2023

2022

10258 990,25
253 948,12

49972 380,43
19023 935,43

Cuentas en euros
Cuentas en divisa

10512 938,37 68996 315,86

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. Patrimonio atribuide 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 patrimonia.

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

Clase A ClaseB Clase R ClaseD
Patrimanio atribuido a
participes 171711021,73 384153 688,45 130606 425,67 5672 279,36
Ntmero de participaciones
emitidas 1690 657,84 3692 784,52 1274732,50 58 770,71
Valor liquidativo por
participacion 101,56 104,03 102,46 96,52
Numero de participes 1894 950 6 800 226

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

Clase A ClaseB Clase R Clase D
Patrimanio atribuido a
participes 188 952 950,43 442376421,72 6582 535,67 140927 691,84
Numero de participaciones
emitidas 19591079,53 4557 952,23 72093,03 1468 393,53
Valor liquidativo por
participacion 94,30 97.06 91,31 95,97
Numero de participes 2204 1109 230 7410
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El Fondo distribuye en el mes de diciembre de cada ejercicio, un dividendo por cada participacion de la clase D
cuyas condiciones se establecen en el folleto. Durante el ejercicio 2023 y 2022 el Fondo ha distribuido a los
participes el siguiente dividendo:

Euros por
participacion Dividendo total
Diciembre 2023 0,95504 58 531,20
Diciembre 2022 0,94032 69 466,68

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

El resuftado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira en la cuenta de
"Participes" def Fonda.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022 no existen participaciones significativas.
9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoaria, se detalla Ia cartera de inversiones en
derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2023 y 2022, respectivamente.

10. 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 43804 726,08 78 686 636,69
Otras 118 461 411,36 166 807 881,74

162 266 137,44 245 494 518,43
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11. Administraciones pablicas 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 dicho impuesta 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 la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2023 una limitacion
del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, en funcion 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, principalmente, de aplicar el tipo impositivo correspondiente al resultado contable
antes de impuestos, una vez compensadas las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores segun los
limites estahlecidos en la legislacion 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 legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los que el Fando 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.

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los ultimos cuatra gjercicios.
No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las autoridades fiscales.

12. Otra informacion

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

Adicionalmente, en la Nota de "Actividad y gestién del riesga” se indica el imparte 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 con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican las cuentas que
mantiene el Fondo con éste al 31 de diciembre de 2023.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio 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 sequridad y salud del trabajadar aplican exclusivamente a dicha
Sociedad Gestora.

Los honararios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por servicios de auditoria de cuentas
anuales de los ejercicios 2023 y 2022, ascienden a 2 miles de euros, en cada gjercicio, no habiéndose prestado
atros servicios adicionales.

13. Acontecimientos postericres

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 indemnizacidn 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
publicacidn.

Los administradores de la Sociedad Gestora consideran que 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 pasteriores de especial relevancia gue sean objeto de incluir
en esta memoria.
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Bankinter Platea Conservadaor, F.I.

Informe de gestidn 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 emplec y del consumo privado. Ahora bien, el crecimiento se
caracterizo por una notable heterogeneidad y hubo regiones, como la zona Euro, que mostraron debilidad

La disminucién de las presiones inflacionistas se intensifico en los tftimos meses del afio, lo que permitio 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 realizo cuatro subidas de 25 puntos basicos en el conjunto del afio, la Oltima en el mes de
julio y desde entonces mantuvo los tipos oficiales dentra del rango 5,25%-5,50%. Por su parte, ef Banco Central
Europeo subid los tipos 200 puntos bésicos a lo largo del afio, hasta situar el de depdsito en 4% en el mes de
septiembre, y no realizé movimientos después. Ahora hien, dentro del proceso de normalizacidn del balance del
Eurosistema, el BCE anuncié en diciembre que comenzara a reducir la cartera del programa de compras de
emergencia frente a la pandemia (PEPP) en fa 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 inflacion hacia su objetivo de medio plazo.

Ahora bien, las expectativas cambiaron sustancialmente durante el Gltimo trimestre de 2023 y condicionaron el
comportamiente de los mercados financieros.

La idea de que los tipos de interés tendrian que mantenerse elevados durante bastante tiempo se fue
abandanando en los Gltimos meses del afio y el mercado paso a centrarse en el punta de inflexidn de |as paliticas
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 basicos) dicha afio, el doble de lo recogido en el diagrama de puntos publicado por
la Reserva Federal en su reunidn de diciembre.

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 evaolucion 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 bono aleman a diez afios cayd -41. puntos hasicos hasta situarse en 2,0%. E!
bono americane a diez afios fue la excepcidn y su tasa cerrd el afio practicamente en los mismas niveles en los
gue comenzdé, en 3,88%. Ahora bien, dicha variacion esconde una fuerte suhida y bajada posterior ya que el tipo
a diez afios americano llegd hasta el 5% a mediados del mes de actubre.

La rentabilidad del bono americano a dos afios si cayé en el conjunto del ejercicio {-18 puntos bésicos) por lo gue
la curva de tipos americana deshizo parte de su inversién.
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Informe de gestidn del ejercicio 2023

Las primas de riesqo de la deuda periférica cerraron el afio con caidas, en 97 puntos basicos la espafiolay 168
puntos basicos la italiana. La prima de riesgo italiana llegé a ampliarse hasta superar fos 200 puntos basicos tras
la revision al alza de los objetivos de déficit pUblico. La tensidn 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 MSCI World de paises
desarrollados avanzd +21,8% y el indice MSCl de mercados emergentes, +7,0%. El 5&P500 destacd
positivamente con una subida de +24,2% mientras que el indice de |a bolsa china (51300 registrd una calda de -
11,4%. El Eurostoxx50 sumd +19,2% y el Ibex35, +22,8%.

Dentro de la bolsa europea, los sectares que mejor se comportaron en el periodo fueran el retail (+34,4%),
tecnolagia (+31,7%) y construccion y materiales (+30,6%). Por el contrario, el peor comportamientao se registrd
dentro de las compafiias de bienes de materias primas (-6,5%), alimentacion y bebidas (-3,0%) y petroleo
(+3,4%).

Las divisas también respondieran a los cambios de expectativas sobre la futura evolucidn de los 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 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 petréleo como
consecuencia de las decisiones de reduccion de la produccion de la OPEP+ y en la parte final del afio, par el
estallido del conflicto bélica en Gaza. El saldo anual terminé siendo negativa, -10,3% en el caso del Brent, que
cerrd 2023 en 77%/barril.

UJso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por fa Sociedad, tal y come se describe en la memoria
adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y paliticas de gestién de
los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo con los limites y coeficientes establecidos paor 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.

Gastas de [+D y medioambiente
Alo largo del ejercicio 2023 no ha existido actividad en materia de investigacién y desarrollo.

En la contabilidad del Fondo carrespandiente a las cuentas anuales del ejercicio 2023 no existe ninguna partida
que deba ser inciuida en el documento aparte de informacion medioambiental.
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Periodo medio de pago a proveedores
Durante el ejercicio 2023, el Fando no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos superiores a los
legalmente establecidos diferentes a los descritos en la memaria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del

ejercicio 2023, el Fono no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al ptazo
legal establecido.

Acciones prapias
Al Fando 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 gestion, no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memaria.



