DB CONSERVADOR, Fl

N° Registro CNMV: 1064
Informe SEMESTRAL del 2° Semestre de 2025

Gestora DEUTSCHE WEALTH MANAGEMENT SGIIC,S.A. Depositario BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES,
Grupo Gestora DEUTSCHE BANK Grupo Depositario  BNP PARIBAS SA
Auditor Ernst & Young SL Rating depositario A+ (FITCH)

Fondo por compartimentos NO

El presente informe, junto con los ultimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios telematicos en
https://www.db.com/sgiic.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las IIC gestionadas en:

Direccion
PS DE LA CASTELLANA 18, 42PLANTA. MADRID 28046

Correo electréonico dbwm.spain@db.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion al cliente encargado de resolver las quejas y reclamaciones.
La CNMV también pone a su disposicion la Oficina de Atencion al Inversor (902 149 200, e-mail: inversores@cnmv.es).

INFORMACION FONDO

Fecha de 25/06/1997

1. Politica de inversién y divisa de denominacion
Categoria

Tipo de Fondo: Fondo que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion Inversora: Renta Fija Mixta Euro
Perfil de riesgo: 217

Descripcion general

Plazo indicativo de la inversion: Este fondo puede no ser adecuado para inversores que prevean retirar su dinero en un
plazo inferior a 18 a 36 meses. Este Fondo promueve caracteristicas medioambientales o sociales ( art. 8 Reglamento
(UE) 2019/2088). Se adjunta como anexo al folleto informacion sobre las caracteristicas medioambientales o sociales
que promueve el fondo. Objetivo de gestion: La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice 80% Renta Fija
(48% iBoxx Euro Corp Overall TR, 21% JPM GBI EMU 1-10 TR, 7% iBoxx Eur Liquid High Yield TR, 4% JPM GBI
United States 1.10 TR) 15% Renta Variable (6% MSCI EMU Selection Leaders, 4,5% MSCI USA Selection, 2,5% MSCI
EM, 2% MSCI Japan Selection) y 5% Liquidez (Barclays Overnight EUR TR). Estos indices de referencia se utilizan a
efectos meramente comparativos, no estando gestionado el fondo en referencia a dicho indice (el fondo es activo).
Politica de inversion: El fondo promueve caracteristicas medioambientales (se centrara en la reduccién de emisiones de
gases con efecto invernadero y en la reduccion de la produccion de energia a través de combustibles fésiles) y sociales
(proteccion de los derechos humanos fundamentales). El fondo invertira hasta un 25% en activos de renta variable de
paises de la OCDE y paises emergentes de cualquier capitalizacion y sector. El resto se invertira en activos de renta fija
publica y privada (incluyendo depésitos, instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos). La renta fija sera
de emisiones de calidad crediticia media y alta. La duracion media de la cartera de renta fija sera de 3 a 5 afios. La
exposicion del fondo a emisiones de baja calidad crediticia (inferior a BBB-) no superara el 25%. La suma de las
inversiones en valores de renta variable emitidos por entidades radicadas fuera del area euro mas la exposicion al
riesgo divisa no superara el 30%. El fondo se gestionara de forma que la volatilidad sea inferior al 5% anual. El fondo
podra estar expuesto maximo un 10% en materias primas a través de activos aptos de acuerdo con la Directiva
2009/65/CE. La inversiéon en acciones de baja capitalizacion y en activos de baja calidad crediticia puede influir
negativamente en la liquidez del fondo. Se podra invertir hasta un 100% en [IC financieras que sean activo apto,
armonizadas o no, pertenecientes o no al Grupo de la Gestora (maximo 30% en IIC no armonizadas). Se podra invertir
mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad Auténoma, una
Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafna sea miembro y Estados con solvencia no inferior a la
de Espafa. La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones
diferentes. La inversién en valores de una misma emision no supera el 30% del activo de la IIC. Se podra operar con
derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion y no
negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y de inversion. Esta operativa
comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea perfecta, por el apalancamiento que conllevan y por la



inexistencia de una camara de compensacion. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de
instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto. Se podra invertir hasta un maximo conjunto del
10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que el resto de las inversiones como
consecuencia de sus caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado de proteccion al inversor. En
concreto se podra invertir en: - Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema
de negociacién que no tenga caracteristicas similares a los mercados oficiales espafioles o que no estén sometidos a la
regulacion, o dispongan de otros mecanismos que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IIC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones. - Acciones y participaciones, que sean
transmisibles, en entidades de capital-riesgo tanto espafiolas como extranjeras en las que se identifiquen oportunidades
claras de inversion, independientemente del mercado donde se encuentren o de los activos en los que se invierta

Operativa en instrumentos derivados

El fondo tiene previsto operar con derivados negociados en mercados organizados con el fin de cobertura y como
inversion. La metodologia aplicada para calcular la exposicién total al riesgo de mercadoes el
método del compromiso.

La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.

Una informacién mas detallada sobre la politica de inversién del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién: EUR

2. Datos econémicos

2.1. Datos generales
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Beneficios brutos
N° de participaciones N° de participes distribuidos por L, L
CLASE Divisa participacion | Inversion Distribuye
minima |Dividendos
Periodo | Periodo | Periodo | Periodo Periodo | Periodo
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior
DB CONSERVADOR A, FI EUR NO
DB CONSERVADOR B, FI EUR NO
DB CONSERVADOR |, FI EUR NO

Patrimonio (en miles)

CLASE Divisa| A final del periodo Diciembre 2024 Diciembre 2023 Diciembre 2022
DB CONSERVADOR A, FI | EUR
DB CONSERVADOR B, FI [ EUR
DB CONSERVADOR |, FI | EUR

Valor liquidativo de la participacion

CLASE Divisa| A final del periodo Diciembre 2024 Diciembre 2023 Diciembre 2022
DB CONSERVADORA, FI [ EUR
DB CONSERVADORB, FI | EUR
DB CONSERVADOR |, FI | EUR

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestion

% efectivamente cobrado ]
CLASE Periodo Acumulada Bcglsfufoe isrlnsgﬁgiigr?
s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
DB CONSERVADOR A, FI patrimonio al fondo
DB CONSERVADOR B, FI patrimonio al fondo
DB CONSERVADOR |, FI patrimonio al fondo

Comision de depositario

CLASE )
- Base de calculo
Periodo Acumulada
DB CONSERVADOR A, FI patrimonio
DB CONSERVADOR B, FI patrimonio




Comision de depositario

CLASE i
Base de calculo

Periodo Acumulada

DB CONSERVADOR |, FI patrimonio

Periodo Actual | Periodo Anterior | Afio Actual Afo Anterior

Indice de rotacion de la cartera (%)

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado)

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y
el de patrimonio se refieren a los ultimos disponibles.

2.2. Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual DB CONSERVADOR |, Fl Divisa de denominacién: EUR
Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado Tri ¢ 3er 20 1er
2025 1’2&: € [ Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2024 2023 2022 2020
2025 2025 2025
Rentabilidad
Rentabilidades extremas(i) Trimestre Actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%)
Rentabilidad maxima (%)

(i) Solo se informa para las clases con una antigliedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion inversora.

Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es Diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa
si se ha mantenido una politica de inversion homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual
Acumulado Tri ¢ 3er 2° 1er
2025 1’2@2{6 Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2024 | 2023 | 2022 | 2020
2025 2025 2025

Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo

INDICE CONSERVADOR BENCH 2026

VaR histéricoliii)
" Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de
distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

@ VaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento
de la IIC de los ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado Trimest 3er 20 Trimest ler
2025 Q\"gt‘zz lre Trimestre 5'6'2‘23 | Trimestre 2024 2023 2022 2020
2025 2025

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios
bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestidn corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el
caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras |IC se incluyen también los gastos soportados indirectamente,
derivados de estas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.



Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afos Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
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A) Individual DB CONSERVADOR A, Fl Divisa de denominaciéon: EUR
Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado Tri t 3er 2° 1er
2025 'XEEJ salr € | Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2024 2023 2022 2020
2025 2025 2025
Rentabilidad
o , Trimestre Actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas(i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%)
Rentabilidad maxima (%)

(i) Solo se informa para las clases con una antigiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién inversora.

Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es Diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa
si se ha mantenido una politica de inversion homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual
Acumulado Trimestre 3er 2° 1er
2025 Actual Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2024 | 2023 | 2022 | 2020
2025 2025 2025

Volatilidad(ii) de:

Valor liquidativo

Ibex-35

Letra Tesoro 1 afio

INDICE CONSERVADOR BENCH 2026
VaR historicofiii)

%" Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de
distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

@ VaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento
de la IIC de los ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado Trimest 3er 20 Trimest ler
2025 1@&2 lre Trimestre 2r|0rggs | Trimestre 2024 2023 2022 2020
2025 2025

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario, auditoria, servicios
bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el
caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente,
derivados de estas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.



Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afos Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
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A) Individual DB CONSERVADOR B, FI Divisa de denominaciéon: EUR
Rentabilidad (% sin anualizar)
Trimestral Anual
Acumulado Tri t 3er 2° ler
2025 'XEEJ salr € | Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2024 2023 2022 2020
2025 2025 2025
Rentabilidad
» , Trimestre Actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas(i)
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%)
Rentabilidad maxima (%)

(i) Solo se informa para las clases con una antigiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién inversora.

Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es Diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa
si se ha mantenido una politica de inversion homogénea en el periodo.

Medidas de riesgo (%)

Trimestral Anual
Acumulado Trimestre 3er 2° 1er
2025 Actual Trimestre | Trimestre | Trimestre | 2024 | 2023 | 2022 | 2020
2025 2025 2025

Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo
Ibex-35
Letra Tesoro 1 afio
INDICE CONSERVADOR BENCH 2026
VaR historicofiii)
%" Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la volatilidad de
distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.
@ vaR histérico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se repitiese el comportamiento
de la lIC de los ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.
Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Trimestral Anual
Acumulado Trimest 3er 20 Trimest ler
2025 2&;?;{8 Trimestre ;gggsre Trimestre 2024 2023 2022 2020
2025 2025

Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario, auditoria, servicios
bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el
caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente,
derivados de estas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.



Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afos Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos

(=]

-10 | |

o

R - -

e e ) 90 9 3 33 389949 N . & o oo

2ERRRRRERRER R R0 L A A G O A A A

;35298832 ¢g2z38:88¢g3 FPFgyregPeys

: 93588588 B85K82F83F3 R W T B E 98 7B
|. INDICE CONSERVADOR BENCH 2026 \u'aimLiqukjatiwl || INDICE CONSERVADOR BENCH 2026 g Rentabiidad IIC|

B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media de los fondos gestionados por la Sociedad Gestora se presenta
en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segun su vocacion inversora.

Patrimonio .

e . . o L Rentabilidad

Vocacion inversora gestionado N° de participes ek
semestral media

(miles de euros)

Monetario

Renta Fija Euro

Renta Fija Internacional

Renta Fija Mixta Euro

Renta Fija Mixta Internacional

Renta Variable Mixta Euro

Renta Variable Mixta Internacional

Renta Variable Euro

Renta Variable Internacional

IIC de gestidon Pasiva(1)

Garantizado de Rendimiento Fijo

Garantizado de Rendimiento Variable

De Garantia Parcial

Retorno Absoluto

Global

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Variable

FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo Constante de
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de Baja Volatilidad
Estandar de Valor Liquidativo Variable

Renta Fija Euro Corto Plazo

IIC que replica un indice

IIC con objetivo concreto de Rentabilidad no Garantizado
Total fondos 1.810.810 27.639 3,20
* Medias.

(1): Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e IIC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

2.3. Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe ) ; Importe ) :
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS
* Cartera interior
* Cartera exterior
* Intereses de la cartera de inversion
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA)
(+/-) RESTO
TOTAL PATRIMONIO 307.099 100,00 289.537 100,00

Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.




2.4. Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio % variacién
(o]

respecto fin
periodo
anterior

Variacion
acumulada
anual

247.657

Variacion del
periodo
anterior

247.657

Variacion del
periodo actual

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+- Suscripciones/reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+- Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+- Resultados en renta fija (realizadas o no)
+- Resultados en renta variable (realizadas o no)
+- Resultados en depdsitos (realizadas o no)
+- Resultados en derivados (realizadas o no)
+- Resultados en IIC (realizadas o no)
+- Otros resultados
+- Otros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comisioén de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestidn corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)
Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.

289.537

307.099 289.537 307.099

3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el
patrimonio, al cierre del periodo

Periodo actual Periodo anterior
Descripcién de la inversion y emisor Divisa Valor de o Valor de o
mercado 0 mercado °
ES0113900J37 - Acciones|BANCO SANTANDER SA EUR
ES0148396007 - Acciones|INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL SA EUR
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 881 0,29 745 0,25
TOTAL RENTA VARIABLE 881 0,29 745 0,25
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 881 0,29 745 0,25
FR0013250560 - Obligaciones|FRENCH REPUBLIC|1,000|2027-05- | EUR
FR0011883966 - Obligaciones|FRENCH REPUBLIC|2,500|2030-05- | EUR
FR001400L834 - Obligaciones|FRENCH REPUBLIC|3,500|2033-11- | EUR
EUO00A3K4DWS8 - Bonos|EUROPEAN UNION|2,750|2033-02-04 EUR
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 22.289 7,26 22.453 7,75
ATO000A1FAPS5 - Bonos|REPUBLIC OF AUSTRIA|1,200[2025-10-20 EUR
NL0011220108 - Bonos|INETHERLANDS GOVERNME|0,250(2025- | EUR
FR0128537240 - Obligaciones|FRENCH REPUBLIC|0,000|2025-09- | EUR
FR0129132728 - Bonos|FRENCH REPUBLIC|0,000[2026-07-15 EUR
BE0000337460 - Bonos|BELGIUM KINGDOM|1,000|2026-06-22 EUR
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 13.321 4,34 29.957 10,33
XS2101349723 - Bonos|BANCO BILBAO VIZCAYA|0,500|2027-01- | EUR
XS2066706909 - Bonos|ENEL SPA|0,375|2027-03-17 EUR
XS2193669657 - Bonos| AMCOR UK FINANCE PLC|1,125[2027-04- | EUR
XS2265371042 - Bonos|MACQUARIE BANK LTD|0,350|2028-03-03 | EUR
FR0014001168 - Bonos|BANQUE FED CRED MUTU|0,250|2028-07- | EUR
XS2304340263 - Bonos|EQUINIX INC|0,250|2027-01-15 EUR
XS2327299298 - Bonos|LSEG NETHERLANDS BV|0,250|2028-02- | EUR
XS$2360853332 - Obligaciones|PROSUS NV|1,288|2029-04-13 EUR
DE000A289QR - Bonos|MERCEDES-BENZ GROUP|0,750/2030- | EUR



Descripcion de la inversion y emisor

Divisa

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de

Valor de

0,
mercado % mercado %

XS2102360315 - Bonos|STANDARD CHARTERED P|0,850(2027- EUR
FR00140014X9 - Obligaciones|BNP PARIBAS SA|4,125|2033-05-24 | EUR
XS2673536541 - Bonos|E.ON SE|3,750/2028-12-01 EUR
XS2153409029 - Bonos|TOTALENERGIES CAP IN|1,994|2032-01- | EUR
XS2799473801 - Bonos|ASAHI GROUP HOLDINGS|3,464|2032-01- | EUR
XS2817890077 - Bonos|MUNICH RE|4,250|2033-11-26 EUR
FR0O01400QOKS5 - Obligaciones|ENGIE SA|4,750]2030-03-14 EUR
FR001400QJ21 - Obligaciones|LVMH MOET HENNESSY L3, EUR
XS2932836211 - Bonos|DSV FINANCE BV|3,375|2032-08-06 EUR
XS2949317676 - Bonos|IBERDROLA FINANZAS S|4,247|2030-08- | EUR
XS3009012637 - Bonos|DSM BV/|3,375|2035-11-25 EUR
XS3081333547 - Bonos|UNILEVER CAPITAL COR|2,750[2030-02- | EUR
XS3170223104 - Bonos|LEGAL & GENERAL GROU|4,375|2035-12- | EUR

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 117.351 38,18 117.636 40,62
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 152.961 49,78 170.046 58,70

TOTAL RENTA FIJA 152.961 49,78 170.046 58,70
US2441991054 - Acciones|DEERE & CO usD
CH0012005267 - Acciones|NOVARTIS AG CHF
DE0005190003 - Acciones|BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG | EUR
DE0006231004 - Acciones|INFINEON TECHNOLOGIES AG EUR
DE0007164600 - Acciones|SAP SE EUR
DE0008404005 - Acciones|ALLIANZ SE EUR
DE0008404005 - Acciones|ALLIANZ SE EUR
DEOOOAOD9PTO - Acciones|MTU AERO ENGINES AG EUR
FR0000052292 - Acciones|HERMES INTERNATIONAL SCA EUR
FR0000120073 - Acciones|AIR LIQUIDE SA EUR
FR0000120271 - Acciones|TOTALENERGIES SE EUR
FR0000120628 - Acciones|AXA SA EUR
FR0000121014 - Acciones|LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITT | EUR
FRO000121667 - Acciones|ESSILORLUXOTTICA SA EUR
FR0000121972 - Acciones|SCHNEIDER ELECTRIC SE EUR
FR0000125007 - Acciones|CIE DE SAINT-GOBAIN SA EUR
FR0000125486 - Acciones|VINCI SA EUR
FR0000131104 - Acciones|BNP PARIBAS SA EUR
FR0000133308 - Acciones| ORANGE SA EUR
IT0000072618 - Acciones|INTESA SANPAOLO SPA EUR
NL0011821202 - Acciones|ING GROEP NV EUR
IEO0OB4BNMY34 - Acciones|]ACCENTURE PLC usD
DE0005810055 - Acciones| DEUTSCHE BOERSE AG EUR
FR0000120644 - Acciones| DANONE SA EUR
US00287Y1091 - Acciones|ABBVIE INC usD
DE0007100000 - Acciones|MERCEDES-BENZ GROUP AG EUR
DEOOODTROCKS - Acciones|DAIMLER TRUCK HOLDING AG EUR
US0382221051 - Acciones|APPLIED MATERIALS INC UsD
NL0010273215 - Acciones|ASML HOLDING NV EUR
US57636Q1040 - Acciones|MASTERCARD INC usD
US4370761029 - Acciones|HOME DEPOT INC/THE UsD
US794661.3024 - Acciones|SALESFORCE.COM INC usD
US78409V1044 - Acciones|S&P GLOBAL INC usD
US0311621009 - Acciones|AMGEN INC usSD
US81762P1021 - Acciones|SERVICENOW INC usD
US09857L.1089 - Acciones|BOOKING HOLDINGS INC usD
US11135F1012 - Acciones|BROADCOM INC usD
US1255231003 - Acciones|CIGNA GROUP/THE usD
US49338L1035 - Acciones|KEYSIGHT TECHNOLOGIES INC UsSD
IT0004176001 - Acciones|PRYSMIAN SPA EUR
US65339F 1012 - Acciones|NEXTERA usSD
NL0012969182 - Acciones|ADYEN NV EUR
US24703L.2025 - Acciones|DELL TECHNOLOGIES INC usD
US43300A2033 - Acciones|HILTON WORLDWIDE HOLDINGS INC | USD
US26614N1028 - Acciones| DUPONT DE NEMOURS INC usD

US4432011082 - Acciones|HOWMET AEROSPACE INC

usD




Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de la inversion y emisor Divisa Valor de o Valor de o
mercado 0 mercado 0
US7607591002 - Acciones|REPUBLIC SERVICES INC usD
US05722G1004 - Acciones|BAKER HUGHES CO usD
US0258161092 - Acciones|AMERICAN EXPRESS CO usSD
US46284V1017 - Acciones|IRON MOUNTAIN INC usSD
DK0062498333 - Acciones|NOVO NORDISK A/S DKK
DE0007236101 - Acciones|SIEMENS AG EUR
DEOOOENAG999 - Acciones|E.ON SE EUR
DEOOOENAG999 - Acciones|E.ON SE EUR
ITO003128367 - Acciones|[ENEL SPA EUR
US5949181045 - Acciones|MICROSOFT CORP usD
US 1264081035 - Acciones|CSX usD
US1491231015 - Acciones|CATERPILLAR INC usD
US17275R1023 - Acciones|CISCO SYSTEMS INC/DELAWARE uUsD
US1912161007 - Acciones|COCA-COLA CO/THE usD
US46625H1005 - Acciones|JPMORGAN CHASE & CO usD
US68389X1054 - Acciones| ORACLE CORP usSD
US7427181091 - Acciones|PROCTER & GAMBLE CO/THE uUsD
US5324571083 - Acciones|ELI LILLY & CO usD
DE0005785604 - Acciones|FRESENIUS SE & CO KGAA EUR
US0605051046 - Acciones|BANK OF AMERICA CORP UsD
US6907421019 - Acciones| OWENS CORNING usD
US5951121038 - Acciones|MICRON TECHNOLOGY INC usD
US92532F1003 - Acciones|VERTEX PHARMACEUTICALS INC UsSD
US92826C8394 - Acciones|VISA INC usD
US67066G1040 - Acciones|NVIDIA CORP usSD
DEOOOATEWWWO - Acciones|ADIDAS AG EUR
DEOOOATEWWWO - Acciones|ADIDAS AG EUR
US40412C1018 - Acciones|HCA HOLDINGS INC usD
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA 21.316 6,88 23.577 8,17
TOTAL RENTA VARIABLE 21.316 6,88 23.577 8,17
IEOOBYZTVT56 - Participaciones|ISHARES EUR CORP BOND ESG | EUR
IEOOBF5GB717 - Participaciones|ISHARES EURO FLOATING RATE| EUR
IEOOBF5GB717 - Participaciones|ISHARES EURO FLOATING RATE| EUR
IEOOBYVJRP78 - Participaciones||ISHARES MSCI EM SRI UCITS UsSD
IEOOBG36TC12 - Participaciones|XTRACKERS MSCI JAPAN ESG | EUR
IEOOBFMNPS42 - Participaciones|X MSCI USA ESG usD
LU0969639128 - Participaciones|UBS ETF BBG EUR TRS.1-10 EUR
LU2533810862 - Participaciones|BNPP EASY ESG EMU GOVTIG | EUR
LU2454263992 - Participaciones|T ROWE PRICE FUNDS SICAV - | USD
LU1767066605 - Participaciones|VONTOBEL MTX SUSTAINABLE | USD
LU1971906802 - Participaciones|UBS LUX FUND SOLUTIONS - EUR
LU2111935495 - Participaciones|DWS INVEST ESG EURO HIGH EUR
LU2611731667 - Participaciones| AMUNDI MDAX ESG UCITSETF | EUR
TOTAL IIC 121.593 39,60 75.163 25,96
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 295.870 96,26 268.786 92,83
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 296.751 96,55 269.531 93,08

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.

3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total

Tipo de Valor

. ACCIONES

[ sonos

[]Fonpos pE INvERsion

D LIQUIDEZ

D OBLIGACIONES

Total

100,0 %

Area Geografica

. LIQUIDEZ

. RENTA FIJA EURO (EX.ESP)

D RENTA VARIABLE EURO (EX.ESP)

D RENTA VARIABLE NO EURO

100,0 %

3.3. Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (Importes en



Importe
Instrumento nominal Objetivo de la inversion
comprometido

DJ EURO STOXX
FUT S&P500 EMINI FUT MAR 26

Total subyacente renta variable 10.228
TOTAL DERECHOS 10.228
BUNDESREPUB DEUTSCHLAND 2,5%

Total subyacente renta fija 20.454
TOTAL OBLIGACIONES 20.454

4. Hechos relevantes
Sl NO

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucién de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusion

j- Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

j. Deutsche Wealth Management S.G.1.1.C., S.A., en calidad de Sociedad Gestora del fondo DB CONSERVADOR Fl,
con fecha 24 de noviembre de 2025 ha modificado los indices de referencia y su ponderacién atendiendo a las
condiciones de mercado, seleccionando de esta manera, los indices mas representativos de los mercados a los que se
refiere la politica de inversion. La utilidad de estos indices es la de ilustrar al participe acerca de la rentabilidad potencial
de su inversion en el fondo, por ser representativos del comportamiento de los valores en los que invierte el fondo sin
estar limitada la inversion a los mismos y/o sus componentes.

El fondo seguira como indice de referencia el comportamiento de 15% Renta variable (6% MSCI EMU Selection Leaders
NTR, 4,5% MSCI USA Selection NTR, 2,5% MSCI EM Focus NTR, 2% MSCI Japan Selection NTR LCL), 80% Renta fija
(48% iBoxx Euro Corp Overall TR, 21% JPM GBI EMU 1-10 TR, 7% iBoxx EUR Liquid High Yield, 4% JPM GBI United
States 1-10) y 5% liquidez (Barclays Overnight EUR TR). Estos indices de referencia se utilizan a efectos meramente
comparativos, no estando gestionado el fondo en referencia a dicho indice (el fondo es activo).

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV)

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad
del grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador,
asegurador, director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad
del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora

g- Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones
a)Participaciones Significativas: .

No tiene participaciones significativas



h)Operaciones Vinculadas:

La Gestora puede realizar por cuenta de la Institucién operaciones vinculadas, previstas en el articulo 99 del RIIC. La
gestora cuenta con un procedimiento de control recogido en su Reglamento Interno.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV
Las cuentas anuales contaran con un anexo de sostenibilidad al informe anual.

9. Anexo explicativo del informe periédico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

El segundo semestre estuvo dominado por la combinacién de tensiones comerciales intermitentes, un claro deterioro del
ciclo macroeconémico en EE. UU., episodios de inestabilidad fiscal y politica en Europa, y un giro decisivo hacia
politicas monetarias mas acomodaticias.

Durante el verano, la politica arancelaria volvié al primer plano. La administracién Trump prorrogé los plazos
inicialmente previstos y, aunque se evitaron subidas generalizadas de gran magnitud gracias a acuerdos con socios
clave como la UE y Japén, si se introdujeron nuevos aranceles sectoriales, destacando el gravamen del 50% al cobre y
el aumento de tarifas a Canada para productos fuera del marco USMCA. En paralelo, resurgieron tensiones
institucionales en torno a la Reserva Federal, con episodios de volatilidad en la parte larga de la curva estadounidense
ante especulaciones sobre la destitucion de miembros del Consejo.

El deterioro macro en EE. UU. se hizo evidente a partir de agosto. Los informes de empleo sorprendieron
negativamente, con fuertes revisiones a la baja y un repunte sostenido de la tasa de paro, que alcanzé maximos de
cuatro afios en noviembre. Este contexto reforzo las expectativas de relajacion monetaria y llevé a la Fed a recortar
tipos en tres ocasiones consecutivas entre septiembre y diciembre, acumulando 75 pb.

En Europa, el foco estuvo en los riesgos fiscales y politicos. En el Reino Unido, los mercados de deuda reaccionaron
con tension a sefiales de menor disciplina fiscal, aunque el presupuesto de noviembre fue finalmente bien recibido al
ofrecer mayor margen frente a las reglas fiscales. Francia destacd negativamente por la inestabilidad politica, con
mociones de confianza fallidas, dimisiones y sucesivas rebajas de rating por parte de Fitch y S&P, lo que se tradujo en
un peor comportamiento relativo de los activos franceses y un ensanchamiento estructural de diferenciales, con la
rentabilidad del bono a 10 afos superando incluso a la de lItalia.

En el ambito comercial global, un nuevo episodio de riesgo se produjo en octubre tras el anuncio de aranceles
adicionales del 100% a China. No obstante, el encuentro entre los presidentes Trump y Xi permitié extender la tregua
comercial, reducir algunos gravamenes y posponer restricciones a la exportacién, lo que alivié rapidamente a los
mercados.

Asia ofrecié uno de los principales focos de fortaleza del semestre. En Japén, el cambio inesperado de liderazgo
politico, junto con un ambicioso paquete de estimulo fiscal y la continuidad del proceso de normalizacion monetaria del
Banco de Japdn, impulsaron con fuerza al mercado bursatil. Las rentabilidades de los JGB aumentaron de forma
significativa, superando el 2% en el tramo a 10 afos, niveles no vistos en décadas.

En el tramo final del afio, los mercados de renta fija europeos volvieron a tensionarse ante un tono mas restrictivo del
BCE, que revisé al alza sus previsiones de crecimiento e inflacion subyacente, impulsando las rentabilidades del bund
hacia niveles cercanos a los maximos del afo.



Por ultimo, el segundo semestre consolidé el excepcional comportamiento de los metales preciosos. El oro y la plata se
beneficiaron del inicio del ciclo de recortes de tipos, del aumento de la incertidumbre geopolitica y fiscal y de una
marcada depreciaciéon del ddlar, que cerré el aino con una caida generalizada frente a todas las divisas G10.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

En renta fija, el afio ha estado marcado por la volatilidad. Las dudas sobre el ritmo de las bajadas de tipos de interés, asi
como el anuncio del estimulo fiscal aleman, han sido los principales protagonistas. Ademas, los inversores se han
mostrado cada vez mas preocupados por los riesgos de inflacién a largo plazo. Nuestra estrategia ha sido la preferencia
por el crédito de calidad en euros a lo largo de todo el afio, en un entorno incierto y con los diferenciales de crédito
cotizando por debajo de la media de los ultimos 10 afios. Mientras hemos mantenido una posicién neutral tras agosto en
High Yield y deuda emergente aprovechando asi los cupones mas altos de este tipo de deuda. Durante el semestre se
ha mantenido la duracién cercana a la neutralidad tras el ajuste de la curva de tipos a las circunstancias del entorno,
tras las nuevas medidas fiscales de Alemania y sus probables implicaciones en la inflacion.

En renta variable, el afio ha estado marcado por la volatilidad. Las dudas sobre el ritmo de las bajadas de tipos de
interés, asi como el anuncio del estimulo fiscal aleman, han sido los principales protagonistas. Ademas, los inversores
se han mostrado cada vez mas preocupados por los riesgos de inflaciéon a largo plazo. Comenzamos el afio con
preferencia por mercados desarrollados, especialmente E.E.U.U., pero a principios de verano se incrementé la apuesta
por mercados emergentes, y posteriormente se incrementd posicion en emergentes, aportando rentabilidades positivas
al fondo. En resumen, ha habido un incremento gradual de la exposicion a renta variable a lo largo del afio 2025inaliza y
filamente se ha cerrado el afio con una clara sobreponderacién en renta variable, favoreciendo mas a las regiones
americana y emergente. Dejando las carteras infraponderadas en renta variable respecto a su referencia, y se ha
mantenido asi desde entonces.

Durante el semestre actual se ha mantenido la politica de inversion con foco en criterios ESG a la hora de adoptar
nuevas decisiones de inversion.

c) indice de referencia.

80% Renta Fija (48% iBoxx Euro Corp Overall TR, 21% JPM GBI EMU 1-10 TR, 7% iBoxx Eur Liquid High Yield TR, 4%
JPM GBI United States 1.10 TR) 15% Renta Variable (6% MSCI EMU Selection Leaders, 4,5% MSCI USA Selection,
2,5% MSCI EM, 2% MSCI Japan Selection) y 5% Liquidez (Barclays Overnight EUR TR)

d) Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

El patrimonio del fondo en el ejercicio ha aumentado en la clase A y también en la clase B, segun puede verse en el
apartado 2.1 del presente informe.

El numero de participes del fondo ha aumentado en la clase A y ha disminuido ligeramente en la clase B, segun puede
verse en el apartado 2.1 del presente informe.

Como consecuencia de esta gestién, el fondo ha obtenido una rentabilidad en el ejercicio del 1.47% en la clase A y de
1.65% en la clase B, frente a su indice de referencia, que se movié un 2.50%.

Durante el periodo considerado, el fondo incurrié en unos gastos indirectos de 0.04% para ambas clases, para sumar
unos gastos totales sobre el patrimonio del 0.54% y 0.36% para las clases A y B respectivamente.



e) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
En el cuadro de Comparativa puede verse el comportamiento relativo del Fondo con respecto a la rentabilidad media de

los fondos de la Gestora con su misma vocacion inversora.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Ante este entorno, el fondo comenzo el semestre con una posicion de inversion en renta variable del 12.89% vy lo finalizé
conun 17.19%.

El fondo invierte en otras IICs(Incluyendo ETFs)gestionadas por las siguientes Gestoras: Aberdeen, Blackrock ( Ishares)
, Muzinich, L&G y UBS.

b) Operativa de préstamo de valores.

No se han realizado operaciones de préstamo de valores durante el periodo.
c) Operativa en derivados y adquisiciéon temporal de activos.

Se mantienen en cartera posiciones en instrumentos derivados que cotizan en mercados organizados, con el fin de
aprovechar las oportunidades derivadas del enorme dinamismo de los flujos de capitales.

Se han realizado durante el semestre operaciones de compraventa de futuros sobre i ndices de renta variable y divisas
para ajustar los niveles de exposicion a nuestro objetivo de asset allocation. En concreto hemos realizado operaciones
sobre el futuro del Eurostoxx 50, y euro/délar. También se ha realizado compra de opciones put sobre el Eurostoxx 50
con el objetivo de cobertura.

d) Otra informacion sobre inversiones.

A fecha del informe la IIC no tenia inversiones dudosas, morosas o en litigio.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.



N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad de la cartera a cierre del segundo semestre de 2025 ha sido de 3.45

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

En relacién al ejercicio de los derechos politicos inherentes a los valores integrados en la cartera del fondo éste se ha
acogido de forma general a la opcion por defecto establecida en la convocatoria de la junta. En aquellos supuestos en
los que no se siga esta regla se informara a los participes en los correspondientes informes periédicos. No obstante,
dichos derechos se han ejercido en todo caso en los supuestos previstos en el articulo 115.1.i) del RIIC.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El gestor de la Sociedad recibe informes de entidades internacionales relevantes para la gestién de la Sociedad y
relacionados con su politica de inversién, en base a criterios que incluyen entre otros la calidad del analisis, su
relevancia, la disponibilidad del analista, la agilidad para emitir informes pertinentes ante eventos potenciales o que han
sucedido en los mercados y que pueden afectar a la Sociedad, la solidez de la argumentacion y el acceso a los modelos
de valoracion usados por los analistas.

El fondo no soporta gastos de analisis por las inversiones realizadas. Dichos gastos son soportados por la DB WM
SGIIC.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No hay compartimentos de propdsito especial



10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Estratégicamente, nuestras perspectivas para el 2026 siguen siendo constructivas para el conjunto del afio. Las
perspectivas se sustentan en una sdlida inversion en capacidad productiva gracias a la IA, politicas fiscales de apoyo y
un crecimiento de las ganancias globales de dos digitos, con oportunidades que se amplian mas alla de las Big Tech a
las finanzas, la atencién médica, los sectores industriales y las empresas de pequefia y mediana capitalizacion. La
diversificacidon en bonos corporativos de calidad y oro sigue siendo prudente. Sin embargo, los acontecimientos
recientes en Venezuela, Groenlandia e Iran nos recuerdan que la geopolitica puede alterar rapidamente el sentimiento y
desencadenar correcciones a corto plazo, incluso en mercados sélidos. Los inversores deben prepararse para la
volatilidad a medida que reevaltan las implicaciones para los recursos, las cadenas de suministro y la seguridad
energética, reforzando la necesidad de diversificacién y coberturas.

Por lo tanto, los inversores deben seguir actuando con disciplina. Esto significa centrarse en los fundamentos en lugar
de perseguir las tendencias, al tiempo que se utiliza el amplio espectro de oportunidades de inversién. Mantenerse
invertido con una asignacién estratégica de activos definida y la diversificacion sigue siendo clave. Junto con las
acciones, los bonos corporativos pueden ser atractivos, dependiendo de su apetito de riesgo, tanto en los segmentos de
grado de inversion como de alto rendimiento. El oro y algunas inversiones no tradicionales, como en capital privado o
infraestructura, también merecen consideracion.

El 2025 esta siendo un ano lleno de incertidumbres, aunque pensamos que la mayor parte de la incertidumbre ligada a
la politica arancelaria ha quedado atras, pero su impacto sobre la actividad econdmica mundial sigue siendo incierto. La
atencién también se dirige ahora hacia la situacion fiscal de EEUU. El incremento del gasto fiscal deberia permitir una
estabilizacion del crecimiento en niveles bajos en EEUU en 2025 y 2026. En cuanto a Europa, el crecimiento sigue
siendo relativamente resistente, aunque en niveles bajos, a la espera de los efectos positivos de los paquetes de
inversion publica aprobados en Alemania y en el conjunto de la Eurozona.

10. Informacién sobre la politica de remuneracién

La presente politica es aplicable a todos los empleados y directivos de Deutsche Wealth Management SGIIC, S.A.
(DWM) en Espafia. Los érganos responsables de la politica de remuneraciones de la Entidad a nivel local son: El
Consejo de Administracion de DWM como érgano que, en su funcion supervisora de la SGIIC, fija los principios
generales de la politica retributiva, los revisa peridodicamente y es responsable de su aplicacion, y el Departamento de
Recursos Humanos de Deutsche Bank en Espafa. El Consejo revisara periddicamente los programas de retribucion,
ponderando su adecuacion y sus rendimientos y procurando que las remuneraciones se ajusten a los criterios de
moderacién y adecuacion con los resultados de la Entidad. A su vez velara por la transparencia de las retribuciones y
por la observancia del esquema de compensacion implantado en el Grupo Deutsche Bank a nivel global.

Al menos una vez al afio, la politica de remuneraciones es objeto de una evaluacion interna central e independiente, al
objeto de verificar si se cumplen las politicas y los procedimientos de remuneracion adoptados por el 6rgano de
direccién en su funcién supervisora.

La Politica Retributiva de la Entidad se basa en los principios, objetivos y el disefio de la estrategia y politica de
compensacion establecidos por Deutsche Bank, AG para todo el Grupo Deutsche Bank, al que pertenece la Entidad
(entre otras, las siguientes politicas: Performance, Consequences, and Reward Policy - Deutsche Bank Group,
Approach to Performance, Consequences, and Reward, asi como las correspondientes DB Equity Plan - Plan Rules y
DB Restricted Incentive Plan - Plan Rules.)

La Retribucion Fija constituye el elemento basico de la Politica Retributiva. Este concepto esta vinculado a las
caracteristicas propias de los puestos desempefiados, tales como, entre otros, (i) su relevancia organizativa, (ii) el
impacto en resultados vy (iii) el ambito de responsabilidad asumido. En el paquete retributivo de los profesionales de
DWM, el componente salarial fijo constituira una parte suficientemente elevada de la retribucion total, permitiendo de
este modo la maxima flexibilidad respecto a los componentes variables, tal y como exige la normativa sobre
remuneraciones en el sector financiero. En la fijacion de la Retribucion Fija, se tendran en cuenta los siguientes factores:
el nivel de responsabilidad de las funciones ejercidas por los empleados y directivos, el salario minimo establecido en el
Convenio Colectivo que resulte de aplicacion y los diferentes complementos por desempefio individual. Por otra parte, la
Retribucion Fija no tendra en cuenta el género (es decir, igual retribucion por igual trabajo).

Se entiende por Retribucidn Variable aquellos pagos o beneficios adicionales, que son neutros desde el punto de vista
de género, y que estan vinculados al desempefio financiero y no financiero ajustado al riesgo, tanto a nivel de Grupo
como de las divisiones, asi como a las contribuciones individuales. Estas contribuciones se valoran en funcion del
cumplimiento de las prioridades individuales las expectativas del Rol, ademas de la adhesién del empleado a los



estandares de conducta establecidos por el Grupo y al cédigo de conducta. La Retribucién Variable no tendra en ningun
caso la consideracion de derecho contractual ni caracter consolidable, por lo que su percepcidn en un ejercicio
determinado no supondra la adquisicién por el empleado o directivo de ningun derecho salarial adicional al respecto, no
consolidandose la cuantia percibida como parte de la Retribucién Fija. La Retribucion Variable

reconoce la contribucion de los empleados al éxito de su divisién y del Grupo en su conjunto, diferenciando entre
distintos niveles de desempefio individual y fomentando los comportamientos y conductas alineados con los valores y
objetivos estratégicos del Banco, a través de un sistema de incentivos que también influye positivamente en la cultura
organizativa. La Retribucion Variable permite aplicar consecuencias en caso de no cumplir con los estandares
esperados de desempefio, comportamiento o conducta, mediante la reduccion de su importe, garantizando al mismo
tiempo la flexibilidad en los costes de compensacion y protegiendo la seguridad y solidez del Banco (en linea con las
potestades de reduccion del VC establecidas en la Performance, Consequences, and Reward Policy).

Adicionalmente, cabe destacar que la consideracion de la sostenibilidad y los riesgos de sostenibilidad es una parte
integral de la determinacién de la compensacién variable basada en el rendimiento en el Grupo Deutsche Bank. A estos
efectos, se han establecido objetivos relacionados con la sostenibilidad que incluyen objetivos financieros y no
financieros, como la financiacion sostenible y los volumenes de inversién, asi como la cultura y la conducta. La
sostenibilidad y los principios de sostenibilidad subyacentes forman parte asimismo del Cédigo de Conducta del Grupo
Deutsche Bank que los empleados deben cumplir.

No existen remuneraciones a empleados que se basen en una participacion en los beneficios de la IIC obtenida por la
SGIIC como compensacion por la gestion.

El nimero total de empleados de DWM al inicio del ejercicio 2025 fue de 13, que se mantienen a 13 empleados con
fecha 31/12/2025.

En la fecha de emision de esta informacioén, la cuantia total de la remuneracion abonada por la Sociedad Gestora de a
su personal se estima en un total de 1.426.293 euros, siendo 1.163.993 euros remuneracion fija y estimandose en
262.300 euros la remuneracion variable que se asignara a los empleados para el afio 2025, todavia pendiente del
célculo final que se realizara una vez se conozcan los resultados financieros definitivos del Grupo Deutsche Bank para
el afio 2025. El numero de empleados beneficiarios de remuneracion variable es 13.

La politica de remuneracioén no ha sido modificada durante el afio 2025, ya que no ha sido necesario realizar cambios
en su contenido. Se mantiene alineada con las Directrices de la European Securities and Markets Authority (ESMA)
relativas a determinados aspectos de los requisitos de remuneracién de la Directiva 2014/65/UE del Parlamento
Europeo y del Consejo de 15 de mayo de 2014 relativa a los mercados de instrumentos financieros y por la que se
modifican la Directiva 2002/92/CE vy la Directiva 2011/61/UE (MiFID II), que resultan de aplicacion desde el mes octubre
de 2023. De igual modo, la Politica se encuentra simplificada y alineada con la Politica Retributiva del Grupo Deutsche
Bank, compuesta por la Performance, Consequences, and Reward Policy - Deutsche Bank Group y el documento
Approach to Performance, Consequences, and Reward, manteniendo Unicamente una serie de apartados que
completan las disposiciones generales establecidas en la Politica Retributiva de Grupo.

El colectivo identificado comprende a aquellas categorias de personal que abarcan los altos directivos, los empleados
que asumen riesgos (risk takers), los empleados que ejercen funciones de control asi como todo trabajador que reciba
una remuneracion global que lo incluya en el mismo baremo de remuneracion que el de los altos directivos y los
empleados que asumen riesgos, cuyas actividades profesionales inciden de manera importante en el perfil de riesgo de
las SGIIC o las IIC bajo su gestion.

De acuerdo con la normativa aplicable (criterios previstos en las Directrices de la ESMA y normativa relacionada) como
regla general y salvo aplicacion del principio de proporcionalidad, los miembros del colectivo identificado deben recibir
como minimo el 50% de su Retribucién Variable en forma de acciones o instrumentos, y como minimo el 40% de la
Retribucién Variable se abonard de manera diferida durante un periodo de entre 3 y 5 afios.

Los instrumentos de capital entregados, en su caso, al colectivo identificado como parte de su Retribucidn Variable
tendran un periodo de indisponibilidad que se comunicara en cada fecha de entrega y que sera de al menos un afio.
Este régimen de indisponibilidad de las acciones resultara igualmente de aplicacion, con independencia de cualquier
cambio en la situacion laboral de la persona.

La Retribucion Variable se abonara o se consolidara unicamente si resulta sostenible de acuerdo con la situacion
financiera de la Entidad en su conjunto, y si se justifica sobre la base de los resultados del Grupo, de la Entidad, de la
unidad de negocio y de la persona de que se trate.

No obstante, lo anterior, las Directrices de la ESMA establecen que la Entidad aplicara esta obligacion teniendo en
cuenta el tamafio, organizacién interna, naturaleza, alcance y complejidad de las actividades que desarrolla.
Precisamente, teniendo en cuenta el tamano, la organizacion interna y la naturaleza, alcance y complejidad de las
actividades de DWM, y que los intereses del personal y los accionistas estan suficientemente alineados, el Grupo
Deutsche Bank ha concluido que procederia excluir totalmente la aplicacion de los requisitos de diferimiento de pago de
la remuneracion variable del ejercicio 2025 aplicables a los miembros del Colectivo Identificado de la Sociedad.



El nimero de empleados de la Sociedad Gestora consideradas como colectivo identificado en el ejercicio 2025 en
Espafa asciende a 7, de los que 5 son Altos Cargos por pertenecer al Consejo de Administracion, (4 de los cuales no
perciben remuneracion alguna de la Sociedad Gestora) y 2 empleados cuya actuacion tiene una incidencia material en
el perfil de riesgo. La remuneracion fija total percibida por este colectivo asciende a 395.875 euros y la remuneracién
variable se estima (por estar pendiente de aprobacion para el afio 2025 en la fecha de elaboracion de esta informacion),
en 118.000 euros. Dentro de estas cifras totales, la remuneracion fija percibida por los Altos Cargos (1) fue de 128.989
euros y la remuneracion variable estimada para el afio 2025 sera de 40.000 euros.

11. Informacién sobre las operaciones de financiacidon de valores, reutilizaciéon de las
garantias y swaps de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
No aplica



