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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 11/06/2010

1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Fondo que invierte méas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion inversora: Renta Fija Mixto Internacional
Perfil de Riesgo: 2/7

Descripcion general




Politica de inversion: Plazo indicativo de la inversion: Este fondo puede no ser adecuado para inversores que prevean
retirar su dinero en un plazo inferior a 5 afios. Objetivo de gestién: La gestion toma como referencia la rentabilidad del
indice 74% Renta fija (45% iBoxx Euro Corp Overall TR Index , 29% JPM GBI EMU 1-10 TR Index), Renta Variable 16% (
7% S&amp;P 500 NTR (7%), 6% Eurostoxx 50 NR, 3% MSCI Emerging Markets NTR, y 10% (Barclays Overnight EUR
Cash) que se utilizan con caracter informativo y no se gestiona en relacién a los mismos, realizando una gestion activa,
con un objetivo de volatilidad méaxima inferior al 10% anual Politica de inversién: Se invierte un 0-100% del patrimonio en
IIC financieras (activo apto), armonizadas o no (méaximo 30% en IIC no armonizadas), del grupo o no de las Gestoras. Se
invierte, directa o indirectamente a través de IIC un maximo del 20% de la exposicion total en Renta Variable y el resto en
activos de Renta Fija Publica/Privada (incluyendo depésitos e instrumentos del mercado monetario, cotizados o no,
liquidos). La exposicion al riesgo divisa sera del 0-100% de la exposicion total. Tanto en la inversién directa como indirecta
no existe predeterminacion por tipo de emisor, rating de las emisiones/emisores (pudiendo estar la totalidad de la cartera
invertida en activos de baja calidad crediticia), divisas, capitalizacién, sectores, o duracion media de la cartera de renta fija.
La inversion en acciones de baja capitalizacion y en activos de baja calidad crediticia puede influir negativamente en la
liquidez del fondo. Los emisores de los activos y mercados en que cotizan seran de la OCDE (preferentemente de la UE),
pudiendo invertir hasta un 10% de la exposicion total en emisores/mercados de paises emergentes. La exposicion maxima
al riesgo de mercado por uso de derivados es el patrimonio neto. Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores
emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad Autonoma, una Entidad Local, los Organismos
Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia no inferior a la de Espafia. La IIC diversifica las
inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La inversiéon en valores de
una misma emisién 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 podréa invertir en: - Las acciones y participaciones de las
entidades de capital-riesgo reguladas, siempre que sean transmisibles, gestionadas o no por entidades del mismo grupo
de la Sociedad Gestora.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

Una informaciéon més detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2023 2022
indice de rotacion de la cartera 0,42 0,92 1,34 0,36
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 3,10 3,01 3,06 -0,34

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,

éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.b) Datos generales.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones

15.234.691,14

15.231.083,64

N° de Participes

133

127

Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR)

0,00

0,00

Inversiéon minima (EUR) | 6,00 Euros

Fecha

Patrimonio fin de periodo (miles de EUR)

Valor liquidativo fin del periodo (EUR)

Periodo del informe 109.202 7,1680
2022 103.313 6,7855
2021 106.612 7,0023
2020 102.206 6,7111
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,10 0,10 0,20 0,20 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,02 0,04 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Rentabilidad IIC 5,64 3,55 0,54 0,43 1,04 -3,10 4,34 -1,86 -4,27

- : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,28 03-10-2023 -0,49 06-07-2023 -2,40 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 0,42 02-11-2023 0,46 02-02-2023 1,03 24-03-2020

(i) Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién

inversora

Se refiere a las rentabilidades méaximas 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.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o : : :
2023 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 2,29 2,49 2,54 1,68 2,32 2,79 2,14 5,71 2,16
Ibex-35 14,12 12,80 12,24 10,67 19,26 19,42 16,34 34,23 13,61
Letra Tesoro 1 afio 3,21 0,52 0,53 5,99 2,12 0,88 0,23 0,48 0,39
INDICE RFMI
3,54 3,24 3,57 2,43 4,54 3,41 7,38 4,37 1,79
MULTIGESTION F.I
VaR histérico del
o 2,92 2,92 2,95 2,97 2,98 2,96 2,92 3,02 1,67
valor liquidativo(iii)

(i) 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.

(iii) VaR histérico del valor liquidativo: 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 Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2023 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos
(iv) 0,53 0,13 0,13 0,13 0,13 0,41 0,36 0,00 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon 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 este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la

compraventa de valores.



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.
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B) Comparativa
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Durante el periodo de referencia, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**
de euros)
Renta Fija Euro 0 0 0
Renta Fija Internacional 0 0 0
Renta Fija Mixta Euro 244,083 6.435 4
Renta Fija Mixta Internacional 106.073 121 4
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0
Renta Variable Mixta Internacional 416.165 7.033 3
Renta Variable Euro 0 0 0
Renta Variable Internacional 46.517 541 5
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0
De Garantia Parcial 0 0 0
Retorno Absoluto 0 0 0
Global 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo Variable 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0
Renta Fija Euro Corto Plazo 88.563 906 2
IIC que Replica un indice 0 0 0
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0
Total fondos 901.401 15.036 3,44
I I

*Medias.

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Fl en el periodo

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

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

% sobre

Importe . .
patrimonio

% sobre

Importe . .
patrimonio




Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 104.157 95,38 101.703 96,98
* Cartera interior 1.462 1,34 5.828 5,56
* Cartera exterior 103.065 94,38 96.226 91,75
* Intereses de la cartera de inversion -371 -0,34 -351 -0,33
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 3.069 2,81 2.108 2,01
(+/-) RESTO 1.976 1,81 1.064 1,01
TOTAL PATRIMONIO 109.202 100,00 % 104.874 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 104.874 103.313 103.313
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 0,02 0,04 0,06 -33,75
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 4,06 1,45 5,50 182,45
(+) Rendimientos de gestion 4,20 1,59 5,80 166,23
+ Intereses 0,12 -0,18 -0,06 -167,35
+ Dividendos 0,16 0,14 0,30 11,74
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,99 0,32 1,31 211,77
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,07 -0,12 -0,19 -34,68
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) 3,00 1,41 4,42 115,99
* Oftros resultados 0,00 0,02 0,02 -88,29
* Oftros rendimientos 0,00 0,00 0,00 190,99
(-) Gastos repercutidos -0,14 -0,14 -0,30 -0,44
- Comision de gestion -0,10 -0,10 -0,20 3,06
- Comision de depositario -0,02 -0,02 -0,04 1,90
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 -0,01 -72,72
- Otros gastos de gestion corriente 0,00 0,00 -0,01 -6,41
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,02 -0,04 -2,18
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 109.202 104.874 109.202

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




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

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.462 134 5.828 5,56
TOTAL RENTA FIJA 1.462 1,34 5.828 5,56
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.462 1,34 5.828 5,56
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 24.053 22,03 24.894 23,74
TOTAL RENTA FIJA 24.053 22,03 24.894 23,74
TOTAL IlIC 78.967 72,31 71.290 67,98
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 103.020 94,34 96.184 91,71
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 104.483 95,68 102.012 97,27

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

® 28 % LiQUDEZ
© 2220 % RENTA FLA EURO (EX.ESP)
1,26 % RENTA FLA NG EUROS,
81,08 % RENTA VARIABLE EURO (EX.E
11,70 % RENTA VARIABLE NO EURD

©17.43 % BONOS
# 73,08 % FONDOS DE INVERSION
2.88 % LIQUIDEZ
5,03 % OBLIGACIONES

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)

Importe nominal L . L
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido
Compra
DJ EURO STOXX Opcion|DJ EURO 943 Inversion
STOXX|10]
Compra
DJ EURO STOXX Opcion|DJ EURO 756 Inversion
STOXX|10]
Compra
Opcion|FUT L
FUT S&P500 EMINI FUT MAR24 1.148 Inversion
S&P500 EMINI
FUT MAR24|50|
Compra
Opcion|FUT L
FUT S&P500 EMINI FUT MAR24 1.324 Inversion
S&P500 EMINI
FUT MAR24|50|
Total subyacente renta variable 4171
TOTAL DERECHOS 4171




Importe nominal L . .,
Subyacente Instrumento . Objetivo de lainversion
comprometido
Venta
Futuro|BUNDESR
BUNDESREPUB DEUTSCHLAND 2,3% 15/02/2033 EPUB 4.030 Inversion
DEUTSCHLAND
2,3% 15/02/20
Total subyacente renta fija 4030
Compra
Futuro|EUR/USD
EUR/USD SPOT (SUBYACENTE) SPOT 2.174 Inversion
(SUBYACENTE)|1
25000|
Total subyacente tipo de cambio 2174
TOTAL OBLIGACIONES 6204
4. Hechos relevantes
SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

El 31/03/2023 La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de DEUTSCHE WEALTH MANAGEMENT SGIIC, S.A,,
como entidad Gestora, y de BNP PARIBAS S.A., SUCURSAL EN ESPANA, como entidad Depositaria, la actualizacion del
folleto de RFMI MULTIGESTION FlI (inscrito en el Registro Administrativo de Fondos de Inversion de caracter financiero
con el numero 4241), al objeto de modificar el limite horario a efectos del valor liquidativo aplicable a suscripciones y
reembolsos

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X

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, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

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

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 X




7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a)Participaciones Significativas: .

- participe que tiene una participacion total directa de un 93,19%

f) Se han adquirido valores de RF por valor de 980.104,98 EUR durante el semestre en el que BNP han sido contrapartida.
Se han adquirido valores de RF por valor de 605.551,07 EUR durante el semestre en el que DB han sido contrapartida.

h)Operaciones Vinculadas:

La Gestora puede realizar por cuenta de la Instituciéon 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.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades
economicas medioambientalmente sostenibles

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.

2023 fue un afio increiblemente agitado en los mercados, completo de eventos macroeconémicos que impactaron y
dificultaron el camino de los inversores. En marzo, hubo una gran agitacion tras el colapso de Silicon Valley Bank, lo que
provocé algunos de los mayores movimientos en el mercado de bonos en décadas. En mayo, vimos un creciente
entusiasmo por el impacto potencial de la IA en el crecimiento, lo que llevé a un comportamiento mas que superior de las
grandes acciones tecnolégicas. Luego, a partir del verano, las perspectivas de que los tipos de interés se mantuvieran altos
durante mas tiempo provocé una importante liquidacion de bonos, que brevemente impulsé el rendimiento de los bonos del
Tesoro a 10 afios por encima del 5% por primera vez desde la crisis financiera mundial. Los acontecimientos geopoliticos
también siguieron siendo foco de atencién, particularmente después del ataque de Hamas a Israel en octubre.

Pero a partir de finales de octubre se produjo un sorprendente repunte en varias clases de activos, ya que la disminucion
de la inflacion llevo a los inversores a crecer cada vez con mas fuerza en un aterrizaje suave de la economia. Esto cobré
mayor impulso en diciembre, particularmente después de que la Reserva Federal sefialara recortes de tasas de 75 puntos
basicos para 2024.

Entonces, a pesar de varios altibajos en el camino, la mayoria de los activos obtuvieron un sélido desempefio en
rentabilidad durante 2023. Por ejemplo, el S&amp;P 500 registré una ganancia del +26,3% en rentabilidad total, respaldado
por una ganancia de +107% de los 7 Magnificos. Los bonos también regresaron a territorio positivo después de las
pérdidas sufridas en los afios anteriores, gracias a la fuerte recuperacién en los dos ultimos meses del afio. Y finalmente,



con los bancos centrales siguiendo una actitud agresiva durante gran parte del afio, los tipos de interés de 2023 fueron los
mas altos en mucho tiempo. Por ejemplo, las letras del Tesoro de EE. UU. obtuvieron un +5,1%, marcando su mejor
desempefio. desempefio desde 2000.

En el segundo trimestre, una gran noticia fue el creciente entusiasmo sobre el potencial de la IA. particularmente después
de que Nvidia elevara sus perspectivas muy por encima de las expectativas gracias a demanda de procesadores de IA.
Esto significd que los 7 Magnificos fueran uno de los mejores valores de renta variable en 2023, con una rentabilidad total
del +107% durante todo el afio. La propia Nvidia obtuvo el rendimiento mas sélido de todo el S&amp;P 500, con una
ganancia de +239% durante el afio, mientras que Meta también experimenté un fuerte avance del +194%. Ese grupo de
acciones ayudo al S&amp;P 500 a registrar una ganancia del +26,3% durante 2023, aunque vale la pena sefialar que el
avance fue impulsado por un grupo relativamente reducido de acciones. De hecho, el S&amp;P 500 con ponderacion
equiponderada sélo subié un +13,9% durante el afio, siendo la mayor diferencia en peor en comparacion con el S&amp;P
500 desde 1998 durante la burbuja de las puntocom

Paralelamente, a partir de abril hubo otra ronda de preocupaciones sobre la deuda estadounidense y su techo de deuda,
méaximo a medida que se acercaba el Ultimo plazo. Hubo una clara reaccion del mercado en respuesta, incluida una notable
ampliacién de los diferenciales de los CDS para Estados Unidos. Ademas, los rendimientos de las letras del Tesoro que
vencian alrededor de la fecha a principios de junio se negociaron con un rango de 7 figuras, o que muestra como los
inversores exigian mas compensacién para mantener esas letras, en riesgo de impago. Pero finalmente se llegé a un
acuerdo y el 27 de mayo.

La continuacién de noticias econdémicas positivas significé que los bancos centrales mantuvieran su discurso de centrarse
en la inflacion persistente, contrariamente a las especulaciones sobre una pausa después de la agitacion bancaria regional
estadounidense. Por ejemplo, la Reserva Federal volvié a subir tipos en mayo y en junio su grafico de puntos aln indicaba
dos aumentos de tipos mas para 2023. Esto se produjo cuando los datos permanecian muy positivos, y en ese momento
mostraron que las néminas no agricolas habian aumentado en +294k en abril y otros +339k en mayo. Luego, en julio, la
Reserva Federal volvio a subir los tipos, hasta un maximo de 22 afios.

Esa perspectiva de que los tipos se mantuvieran altos durante méas tiempo provocé una importante liquidacion de bonos en
el tercer trimestre. De hecho, en el grafico de puntos de septiembre de la Fed, el punto de 2024 alcanzé su nivel mas alto
hasta el momento, en un 5,1%, lo que sugiere que habia poca prisa por girar hacia recortes de tipos. Ademas de eso, las
presiones inflacionarias todavia estaban presentes y los precios del petréleo subieron méas de 20 ddlares por barril durante
Tercer trimestre en su conjunto. Y mientras eso sucedia, los inversores se centraron cada vez mas sobre los déficits
presupuestarios, sobre todo después de que Fitch Ratings rebajara la calificacion crediticia de Estados Unidos de AAA a
AA+,

A finales de octubre, ese contexto significd que el tipo a 10 afios de EE. UU. super6 el 5% intradia por primera vez desde
2007. Las bolsas también continuaron luchando, y en octubre, el S&amp;P 500 habia experimentado tres caidas
mensuales consecutivas por primera vez desde la agitacién pandémica de marzo de 2020. El panorama parecia bastante
complicado y los datos en Europa también se habia debilitado considerablemente. Por ejemplo, los PMI compuestos de la
zona del euro se encontraba consistentemente en territorio contractivo en este momento, y en el ultimo dia de octubre,
también nos enteramos de que la economia de la zona del euro habia experimentado un -0,1% contraccion en el tercer
trimestre.

Las cuestiones geopoliticas también volvieron a ser foco de atencion, y mas tras el ataque de Hamas a Israel en octubre.
Desde una perspectiva de mercado, la pregunta inicial era si esto podria conducir a una escalada mas amplia, y los precios
del petréleo crudo Brent estaban un +7,5% en la semana inmediatamente posterior al ataque. Los inversores se trasladaron
a activos refugio en respuesta, y en octubre también se produjo un aumento del +7,3% en los precios del oro. Mientras
tanto, en Israel, el indice TA-35 baj6é un -10,7% respecto de octubre, marcando su peor desempefio mensual desde marzo
de 2020.

Pero hacia finales de octubre, la narrativa del mercado comenz6 a cambiar rapidamente. En parte, gracias a varias
sorpresas en la inflacién, que generaron crecientes esperanzas de que finalmente volveria a alcanzar los niveles objetivo.
Los propios bancos centrales también comenzaron a sonar mas moderados, y el grafico de puntos de la Reserva Federal
en diciembre tomé por sorpresa a los inversores después de sefialar 75 puntos basicos de recortes de tipos en 2024. En
los mercados, esto generd un destacado optimismo sobre un aterrizaje suave, mediante el cual la inflacién volveria a los
niveles objetivo sin que se produzca una recesion, lo que a su vez permitiria los bancos para reducir los tipos de interés.

10



Todo eso condujo a un importante repunte de todos los activos, y noviembre marcé el mejor mes para el agregado global
de bonos de Bloomberg desde diciembre de 2008, en el apogeo de la crisis financiera, con una rentabilidad del +5,0%. A
esto le siguid en diciembre otro +4,2% de ganancia, lo que significé que el indice termino el afio con un +5,7% en retorno
total. Esto supuso un gran cambio con respecto a la situacién de finales de octubre, cuando Parecia que los bonos estaban
a punto de sufrir una tercera caida anual consecutiva. Mientras tanto En el caso de las acciones, también hubo un repunte
muy fuerte a fin de afio y el S&amp;P 500 vio su avance mas rapido desde que se recuperd tras la venta inicial de Covid,
una ganancia del +9,1% en noviembre en términos de rentabilidad total, seguida luego por un aumento del +4,5% en
diciembre, lo que dejo al indice con un aumento del +26,3% en el afio.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

En renta fija, a lo largo del afio hemos mantenido nuestra estrategia de incrementar gradualmente la duracién de la cartera
segln nos acercamos al final del ciclo de subidas de tipos por parte de los bancos centrales. Hemos favorecido
principalmente la inversidn en crédito Grado de Inversidn y deuda publica, reduciendo la posicién en los activos de renta fija
de mayor riesgo come en High Yield y deuda emergente, donde actualmente nos mantenemos infrapoderados. Aunque en
noviembre incremento la posicién en renta fija emergente, se mantuvo la infrapoderacién.

En renta variable, comenzamos el afio cerca de la neutralidad y tras el extraordinario comportamiento de la renta variable
durante los primeros meses, adoptamos una infra ponderacion tactica de la renta variable en los principales paises
desarrollados. A pesar de que este posicionamiento tactico esta limitando la participacion del buen comportamiento de los
mercados, entendemos que conveniente mantener la estrategia para gestionar un posible incremento de la volatilidad y
materializar parcialmente las ganancias acumuladas durante el primer semestre del afio.

Ademas, aprovechando los bajos niveles de volatilidad, se compraron coberturas sobre el Eurostoxx 50 y el S&amp;P500
para amortiguar potenciales correcciones.

Por otro lado, se ha vuelto a incorporar posiciones en Oro y otras materias primas con animo diversificador.

c) indice de referencia.

74% Renta fija (45% iBoxx Euro Corp Overall TR Index , 29% JPM GBI EMU 1-10 TR Index), Renta Variable 16% ( 7%
S&amp;P 500 NTR (7%), 6% Eurostoxx 50 NR, 3% MSCI Emerging Markets NTR, y 10% (Barclays Overnight EUR Cash)

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.
El patrimonio del fondo ha aumentado en el periodo segu¢,n puede verse en el apartado 2.1 del presente informe.

El nu¢mero de parti¢ cipes del fondo ha disminuido en el periodo segu¢,n puede verse en el apartado 2.1 del presente
informe.

Como consecuencia de esta gestio¢ n el fondo ha obtenido una rentabilidad en el semestre del 5.64%, frente a su i¢,ndice
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de referencia que se movié un 5.3272%.

Durante el periodo considerado, el fondo incurrié en unos gastos indirectos del 0.28% para sumar un total de 0.53% de

gastos sobre el patrimonio durante el periodo.

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 vocacio¢ n inversora.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a) Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El fondo comenzd el semestre con una posicién de inversién en renta variable del 13.53% y termin6 con un 15.65%.

Mantenemos una visién constructiva en la renta variable, el fondo ha ido incrementando hasta sus niveles de referencias
medias a través de paises desarrollados principalmente Europa, Estados Unidos y Asia.

Acorde con la nueva politica de inversion adoptada, el fondo ha dejado de estar compuesto Unicamente por fondos de
inversién y ETF, para pasar a estar compuesto por activos de renta variable de inversion directa (acciones) y ETF de otras
IICs gestionadas por otras gestoras como Lyxor.

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

b) Operativa de préstamo de valores.

No se han realizado operaciones de préstamo de valores durante el periodo.
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¢) Operativa en derivados y adquisicion 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.

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 del valor liquidativo del fondo ha estado alrededor del 2.29.

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
gue no se siga esta regla se informaré 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.

Las cuentas anuales contaran con un anexo de sostenibilidad al informe anual.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades
econdémicas medioambientalmente sostenibles
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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 gestion de la Sociedad y
relacionados con su politica de inversion, en base a criterios que incluyen entre otros la calidad del andlisis, 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 andlisis 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.

Esperamos que 2024 sea un buen afio para los inversores, pese a los evidentes riesgos econémicos, politicos y climaticos.
Se espera que la economia mundial tenga un comportamiento de menos a mas, desaceleracion en la primera parte del afio
y recuperacion después. Las expectativas de soft landing apoyan una vision positiva y aprovechar oportunidades.

Tanto en EEUU, como especialmente en Europa, se ha producido un progresivo debilitamiento de los indicadores
economicos desde finales de verano, lo que hace esperar debilidad en la primera parte del afio. No obstante, gracias a los

amplios programas de inversion publica, no esperamos en 2024 una recesion en ninguna de las principales regiones.

El gran tema sigue estando en el crecimiento econémico, que probablemente se ira ralentizando durante los préximos
meses, a medida que las subidas de tipos acumuladas impacten sobre la economia

La inflacién también se ir4 reduciendo, aunque lentamente, por lo que vemos limitadas rebajas de tipos por parte de la Fed
y el BCE en 2024 (75 pb. en ambos casos). Vemos por lo tanto oportunidades tanto en renta fija publica como corporativa

de calidad.

Las bolsas pueden interpretar las caidas de los tipos de varias formas. Si lo interpretan como una desaceleracion (que es lo
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gue esperamos), pero no una recesién prolongada, entonces veremos rentabilidades positivas para las bolsas a 12 meses
vista.

Los inversores tendran que estar pendientes de los multiples riesgos, tanto a ligados a la evolucién del crecimiento
econdmico, como geopoliticos (hay multiples elecciones en 2024) como estructurales.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES00000126Z1 - Bonos|[ESTADO ESPANOL|1,600[2025-04-30 EUR 1.462 1,34 1.449 1,38
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 1.462 134 1.449 1,38
ES0L02312087 - Letras|ESTADO ESPANOL|2,862(2023-12-08 EUR 0 0,00 4.379 4,18
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 4.379 4,18
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 1.462 134 5.828 5,56
TOTAL RENTA FIJA 1.462 134 5.828 5,56
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1.462 1,34 5.828 5,56
1T0005090318 - Bonos|REPUBLIC OF ITALY|0,750]|2025-06-01 EUR 0 0,00 1.435 1,37
DE0001102382 - Bonos|DEUTSCHLAND REPUBLIC|1,000/2025-08-15 EUR 1.456 1,33 1.427 1,36
FR0013415627 - Obligaciones|FRENCH REPUBLIC|0,000]|2025-03-25 EUR 946 0,87 935 0,89
AT0000A185T1 - Bonos|REPUBLIC OF AUSTRIA|1,650/2024-10-21 EUR 0 0,00 977 0,93
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 2.402 2,20 4.773 4,55
US912828WJ58 - Bonos|US TREASURY N/B|1,250/2024-05-15 UsD 1.342 1,23 1.337 1,27
US9128285U08 - Bonos|US TREASURY N/B|1,312|2023-12-31 UsD 0 0,00 1.357 1,29
FR0127613497 - Obligaciones|FRENCH REPUBLIC|0,000|2024-01-24 EUR 1.467 1,34 1.464 1,40
FR0127613505 - Obligaciones|FRENCH REPUBLIC|0,000|2024-02-21 EUR 968 0,89 967 0,92
FR0127613513 - Obligaciones|FRENCH REPUBLIC|3,193|2024-03-20 EUR 1.455 1,33 1.451 1,38
FR0127462911 - Obligaciones|FRENCH REPUBLIC|0,000]|2023-11-29 EUR 0 0,00 1.472 1,40
AT0000A185T1 - Bonos|REPUBLIC OF AUSTRIA|1,650/2024-10-21 EUR 987 0,90 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 6.219 5,69 8.047 7,67
XS2101349723 - Bonos|BANCO BILBAO VIZCAYA|0,500[2027-01-14 EUR 732 0,67 523 0,50
XS2066706909 - Bonos|ENEL SPA|0,375|2027-03-17 EUR 728 0,67 524 0,50
XS2197348324 - Bonos|TAKEDA PHARMACEUTICA|0,750]2027-05-09 EUR 737 0,67 526 0,50
XS2193669657 - Bonos|AMCOR UK FINANCE PLC]|1,125|2027-04-23 EUR 738 0,68 531 0,51
XS2244941063 - Bonos|IBERDROLA INTERNACIO|1,874|2027-04-28 EUR 1.017 0,93 725 0,69
XS2265371042 - Bonos|MACQUARIE BANK LTD|0,350/2028-03-03 EUR 703 0,64 495 0,47
FR0014001168 - Bonos|BANQUE FED CRED MUTU|0,250|2028-07-19 EUR 687 0,63 483 0,46
XS1440976535 - Bonos|MOLSON COORS BEVERAG|1,250|2024-07-15 EUR 0 0,00 573 0,55
XS2327299298 - Bonos|LSEG NETHERLANDS BV|0,250|2028-02-06 EUR 711 0,65 517 0,49
FR0014003B55 - Bonos|ORANGE SA|1,375|2029-02-11 EUR 985 0,90 695 0,66
XS1637863546 - Bonos|BP CAPITAL MARKETS P|1,637|2029-03-26 EUR 736 0,67 532 0,51
XS2360853332 - Obligaciones|PROSUS NV/|1,288|2029-04-13 EUR 645 0,59 455 0,43
XS2356311139 - Bonos|AIA GROUP LTD|0,880[2028-09-09 EUR 866 0,79 690 0,66
DEO00A289QRS - Bonos|DAIMLER AG|0,750|2030-09-10 EUR 691 0,63 499 0,48
XS2102360315 - Bonos|STANDARD CHARTERED P|0,850/2027-01-27 EUR 751 0,69 552 0,53
XS2446386356 - Bonos[MORGAN STANLEY|2,103|2025-05-08 EUR 199 0,18 585 0,56
FR001400F703 - Bonos|SCHNEIDER ELECTRIC S|3,125|2029-07-13 EUR 816 0,75 566 0,54
XS2304340693 - Bonos|EQUINIX INC|1,000]2032-12-15 EUR 644 0,59 444 0,42
XS2538366878 - Bonos|BANCO SANTANDER SA|3,625|2025-09-27 EUR 598 0,55 0 0,00
PTEDPUOMO0008 - Obligaciones|EDP -ENERGIAS DE POR|3,875|2028-06 EUR 0 0,00 584 0,56
FR00140014X9 - Obligaciones|BNP PARIBAS SA|4,125|2033-05-24 EUR 845 0,77 601 0,57
FR001400G3Y1 - Bonos|KERING SA|3,250|2028-11-27 EUR 798 0,73 0 0,00
XS2673536541 - Bonos|E.ON SE|3,750|2028-12-01 EUR 809 0,74 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 15.432 14,13 11.098 10,58
XS2056395606 - Bonos|TELENOR ASA|0,000|2023-09-25 EUR 0 0,00 489 0,47
XS1664644710 - Bonos|BRITISH AMERICAN TOB|1,125|2023-09-16 EUR 0 0,00 488 0,46
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 977 0,93
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 24.053 22,03 24.894 23,74
TOTAL RENTA FIJA 24.053 22,03 24.894 23,74
LU0141799097 - Participaciones|NORDEA 1 EUR HGH YLD-BI-EUR EUR 3.585 3,28 3.297 3,14
IEO0B5BMRO87 - Participaciones|ISHARES CORE S&P 500 UCITS ETF| UsD 5.335 4,89 2.897 2,76
LU0423949717 - Participaciones|BNP PARIBAS INSTICASH MONEY 3M EUR 4.404 4,03 4.317 4,12
FR0012599645 - Participaciones| GROUPAMA ASSET MANAGEMENT - CA EUR 0 0,00 5.871 5,60
IEOOBDZRX185 - Participaciones|NEUBERGER BERMAN SHORT DURATIO EUR 5.993 5,49 4.726 4,51
LU1694214633 - Participaciones|INORDEA 1 SICAV-LOW DURATION EU EUR 4.321 3,96 4.230 4,03
IEOOBYZTVV78 - Participaciones|ISHARES EUR CORP BOND SRI 0-3Y EUR 0 0,00 3.851 3,67
LU1534073041 - Participaciones| DEUTSCHE FLOATING NTS IC EUR 4.197 3,84 4.099 391
IEOOB3VWN393 - Participaciones|ISHARES USD TREASURY BOND 3-7 UsD 1.936 1,77 1.898 1,81
IEO0BF11F565 - Participaciones|ISHARES CORE EUR CORP BOND EUR 4.080 3.74 0 0,00
LU1466055321 - Participaciones|DWS INVEST-GLB INF-IC EUR 1.120 1,03 1.116 1,06
DEO00A2T5DZ1 - Participaciones|XTRACKERS ETC PLC EUR 2179 2,00 2.054 1,96
LU0136240974 - Participaciones|UBS ETF-MSCI JAPAN UCITS ETF JPY 1.134 1,04 1.104 1,05
LU2183143846 - Participaciones| AMUNDI FUNDS - EUROPEAN EQUITY EUR 1.746 1,60 1.663 1,59
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Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU0529500158 - Participaciones| GAM MULTISTOCK - ASIA FOCUS UsD 863 0,79 875 0,83
LU2040191186 - Participaciones| JPMORGAN FUNDS - EUROPE EQUITY EUR 1.947 1,78 1.855 1,77
LU1797813448 - Participaciones|M&G LUX INVESTMENT FUNDS 1 - M EUR 1.711 157 2.752 2,62
IEOOB3VTML14 - Participaciones|ISHARES EUR GOVT 3-7Y ACC EUR 4.611 4,22 0 0,00
IEO0BJSFR200 - Participaciones|ISHARES GLOBAL HIGH YIELD CORP EUR 0 0,00 3.219 3,07
US46434VBD10 - Participaciones|ISHARES IBONDS DEC 2025 TERM UsD 2.270 2,08 2.261 2,16
IE00BYXYX521 - Participaciones|INVESCO BLOOMBERG COMMODITY EX EUR 2.869 2,63 2.861 2,73
LU0842209222 - Participaciones|PART.BLUEBAY INVESTMENT GRADE EUR 7.256 6,64 6.838 6,52
LU0571085686 - Participaciones|VONTOBEL FUND - MTX SUSTAINABL UsD 1.003 0,92 1.001 0,95
LU0113258742 - Participaciones| SCHRODER ISF EURO CORPORATE EUR 10.990 10,06 7.326 6,99
LU0290358497 - Participaciones|XEON EUR 2.828 2,59 0 0,00
IEO0B1YZSC51 - Participaciones|ISHARES MSCI EUROPE UCITS ETF EUR 2.591 2,37 1.180 1,13
TOTAL IIC 78.967 72,31 71.290 67,98
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 103.020 94,34 96.184 91,71
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 104.483 95,68 102.012 97,27

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacién sobre la politica de remuneracion

La presente politica es aplicable a todos los empleados y directivos de Deutsche Wealth Management S.G.I.I.C., S.A.
(DWM) en Espafia. Los 6rganos responsables de la politica de remuneraciones de la Entidad a nivel local son: El Consejo
de Administracion de DWM como 6rgano que, en su funcién supervisora de la SGIIC, fija los principios generales de la
politica retributiva, los revisa periédicamente y es responsable de su aplicacion, y el Departamento de Recursos Humanos
de Deutsche Bank en Espafia. El Consejo revisara periédicamente los programas de retribucidon, 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 velard 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 remuneracién 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, Deutsche Bank Restricted Incentive Plan Rules y Deutsche Bank Equity 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
y (iii) el &mbito de responsabilidad asumido. En el paquete retributivo de los profesionales de DWM, el componente salarial
fijo constituir4 una parte suficientemente elevada de la retribucion total, permitiendo de este modo la méaxima 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 aplicacién
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 Retribucién Variable aquellos pagos o beneficios adicionales,
que son neutros desde el punto de vista de género, y que estan vinculados a los resultados u otros objetivos establecidos
por la Entidad. La Retribucion Variable deberd reflejar un rendimiento sostenible y adaptado al riesgo. La Retribucion
Variable no tendrd en ningan caso la consideraciéon de derecho contractual ni caracter consolidable, por lo que su
percepcion en un ejercicio determinado no supondré la adquisicion 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
diferencia entre distintos niveles de desempefio y orienta los comportamientos a través de sistemas de incentivos
adecuados que tienen influencia también en la cultura corporativa. La Retribucién Variable tiene como objetivo reconocer
que cada empleado contribuye al éxito del Grupo Deutsche Bank a través del componente de grupo (Componente de
Grupo), reflejar los resultados individuales, los comportamientos y la adhesion al conjunto de los valores basicos del Grupo
a través de la Retribucidn Variable individual discrecional (Componente Individual) y recompensar la contribucion
excepcional para titulos corporativos AVP e inferiores a través del incentivo discrecional de reconocimiento
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(Compensacion por Reconocimiento). Adicionalmente, cabe destacar que la consideracion de la sostenibilidad y los
riesgos de sostenibilidad es una parte integral de la determinacién de la compensacion 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 volimenes de inversién, asi como la cultura y
la conducta. La sostenibilidad y los principios de sostenibilidad subyacentes forman parte asimismo del Coédigo 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 nUmero
total de empleados de DWM al inicio del ejercicio 2023 fue de 13, que se mantienen a 13 empleados con fecha
31/12/2023. En la fecha de emisién de esta informacion, la cuantia total de la remuneracién abonada por la Sociedad
Gestora de a su personal se estima en un total de 1.307.034 euros, siendo 1.092.970 euros remuneracion fija y
estimandose en 214.064 euros la remuneracién variable que se asignara a los empleados para el afio 2023, todavia
pendiente del calculo final que se realizard una vez se conozcan los resultados financieros definitivos del Grupo Deutsche
Bank para el afio 2023. El numero de empleados beneficiarios de remuneracion variable es 13. La politica de
remuneracion ha sido modificada durante el afio 2023, para adaptarla a 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
gue se modifican la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE (MiFID 1), que resultan de aplicacion desde el mes
octubre de 2023. De igual modo, se ha simplificado la Politica con objeto de alinear su contenido 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 remuneracién 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) los
miembros del colectivo identificado deben recibir como minimo el 50 por 100 de su Retribucion Variable en forma de
acciones o instrumentos basados en acciones, y como minimo el 40 por 100 de la Retribucién Variable se abonaréa de
manera diferida durante un periodo no inferior a entre 3 y 5 afios. Los instrumentos de capital entregados, en su caso, al
colectivo identificado como parte de su Retribucién 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 situacién 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 aplicaré esta
obligacion teniendo en cuenta el tamafio, organizacion interna, naturaleza, alcance y complejidad de las actividades que
desarrolla. Precisamente, teniendo en cuenta el tamafio, 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 2023 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 2023 en Espafia asciende a 6,
de los que 4 son Altos Cargos por pertenecer al Consejo de Administracion, (3 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 374.441 euros y la remuneracion variable se estima (por
estar pendiente de aprobacion para el afio 2023 en la fecha de elaboracion de esta informacion), en 92.706 euros. Dentro
de estas cifras totales, la remuneracién fija percibida por los Altos Cargos (1) fue de 121.548 Euros y la remuneracién
variable estimada para el afio 2023 serd de 30,000 euros

12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
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No aplica
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