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A los accionistas de DB Cargo Iberia Rail Logistics, S.A.

Opinién con salvedades

Hemos auditado las cuentas anuales de DB Cargo Iberia Rail Logistics, S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, excepto por los efectos de la cuestion descrita en la seccidon Fundamento de la
opinién con salvedades de nuestro informe, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31
de diciembre de 2025, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que
resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios
y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion con salvedades

Tal y como se indica en la nota 24 de la memoria adjunta, las cuentas anuales del ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2025 incorporan la informacion requerida por el articulo 260 de la
Ley de Sociedades de Capital en relaciéon con las remuneraciones devengadas en el curso del
ejercicio por los miembros del 6rgano de administracién y el personal de alta direccién, sin que tal
informacion se presente de forma separada como requiere el apartado 23.6 del Contenido de la
Memoria, recogido en la Tercera Parte del Plan General de Contabilidad. La memoria de las cuentas
anuales del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024 tampoco se presenté de esta
manera, por lo que nuestro informe de auditoria del ejercicio anterior incluyé una salvedad por esta
cuestion.

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




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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Ademas de la cuestidn descrita en la seccion Fundamento de la opinién con salvedades, hemos
determinado que los riesgos que se describen a continuacion son los riesgos mas significativos
considerados en la auditoria que se deben comunicar en nuestro informe.

Reconocimiento de ingresos (véanse notas 3.13 vy 19 a) de la memoria de las cuentas anuales)

El reconocimiento de ingresos es un area de significatividad y susceptible de incorreccién material,
particularmente en el cierre del ejercicio en relaciéon con la adecuada imputacién temporal del
ingreso al ejercicio correspondiente.

Nuestros procedimientos de auditoria han comprendido, entre otros, la evaluacion del disefio e
implementacion de los controles clave relacionados con el proceso de reconocimiento de ingresos,
la realizacidn de pruebas de detalle para una muestra de transacciones realizada a partir de
determinados criterios de seleccién cuantitativos y cualitativos, comprobando la naturaleza, exactitud
y la correcta imputacion temporal de la transaccion y, a partir de una seleccion de operaciones
cercanas al cierre, tanto anteriores como posteriores al mismo, comprobando si las transacciones se
encontraban registradas en el periodo apropiado. Asimismo, hemos obtenido confirmaciones
externas para una muestra de facturas pendientes de cobro, realizando, si aplicase, procedimientos
de comprobacion alternativos mediante justificante de la prestacién del servicio o cobro posterior.
Adicionalmente, hemos evaluado si la informacién revelada en las cuentas anuales cumple con los
requerimientos del marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad.

Valor recuperable de las inversiones en empresas del Grupo a largo plazo (véanse notas 2 c), 34y
8 de la memoria de las cuentas anuales)

La Sociedad tiene establecidos procesos para evaluar la existencia de indicios de deterioro en las
inversiones en empresas del Grupo y asociadas. Para aquellas inversiones en las que existen
indicadores de deterioro, la Sociedad estima, en cada fecha de cierre, el valor recuperable de las
mismas. Para la estimacioén de dicho valor, la Sociedad ha utilizado técnicas de valoracion que
requieren el ejercicio de juicio por parte de los Administradores y la direccion y el uso de hipétesis y
estimaciones. Debido a lo significativo del saldo contable de las inversiones en empresas del Grupo
y asociadas y a la incertidumbre asociada a las citadas estimaciones, la valoracién de estas
inversiones se ha considerado un aspecto relevante de la auditoria.



Nuestros procedimientos de auditoria han comprendido, entre otros, la evaluacion del disefio e
implementacion de los controles clave relacionados con el proceso de analisis y evaluacion de los
criterios utilizados por la direccion y los administradores en la identificacion de los eventos que
indiquen evidencia de deterioro de las inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo,
asi como en su caso, la evaluacion de la metodologia e hipétesis utilizadas en la estimacién del
valor recuperable con la involucracién de nuestros especialistas de valoraciones. Adicionalmente,
hemos evaluado si la informacion revelada en las cuentas anuales cumple con los requerimientos
del marco normativo de informacion financiera aplicable a la Sociedad.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2025 cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad, y no forma parte integrante
de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre la informacion contenida en el informe de gestion, de conformidad con lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en:

a) Comprobar unicamente que el estado de informacién no financiera se ha facilitado en la
forma prevista en la normativa aplicable y, en caso contrario, a informar sobre ello.

b) Evaluar e informar sobre la concordancia del resto de la informacion incluida en el informe
de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la
realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como evaluar e informar de si el
contenido y presentacion de esta parte del informe de gestion son conformes a la normativa
que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos
que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito anteriormente, hemos comprobado que la
informaciéon mencionada en el apartado a) anterior se facilita en la forma prevista en la normativa
aplicable y que el resto de la informacién que contiene el informe de gestién concuerda con la de las
cuentas anuales del ejercicio 2025 y su contenido y presentacion son conformes a la normativa que
resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relaciéon con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espana,
y del control interno que consideren necesario para permitir la preparaciéon de cuentas anuales libres
de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencién de liquidar la
Sociedad o de cesar sus operaciones, 0 bien no exista otra alternativa realista.



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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafa siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

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

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que
pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos
una opiniéon modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida
hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros
pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacidn con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicaciéon a los administradores de DB
Cargo Iberia Rail Logistics, S.A., determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la
auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos
considerados mas significativos.

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