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(DWS ESG Investa)

203 31 2023 31
3,421,469 96.96 3,357,976 95.16
96,747 2.74 93,832 2.66
10,558 0.30 39,697 1.12
szg:igg’m 100.00 26,710 0.76
0 0.00

3,518,215 99.70

10,558 0.30

BT | wa
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2023 31
EUR EUR

2022 2,844.0 426,719 155.39 27,450
3,044.6 456,817 166.45 23,315

2,910.7 436,716 159.11 24,974

2,670.3 400,653 146.04 23,873

10 2,949.5 442,538 161.35 21,912

11 3,234.8 485,355 175.48 24,209

12 3,109.5 466,555 168.93 26,329

2023 3,417.8 512,805 186.04 25,346
3,476.0 521,542 189.10 27,913

3,455.9 518,528 188.39 28,373

3,448.5 517,407 188.34 28,266

3,440.1 516,145 188.48 28,259
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842,289
0

904,497
2,245

18,296,494
22,418
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2023 31

718,302,038.16 20.27
639,059,486.42 18.03
593,076,591.79 16.73
522,054,105.79 14.73
337,242,556.21 9.51
252,389,273.90 7.12
226,291,416.45 6.38

92,548,469.38 2.61
48,776,043.04 1.38
27,791,100.00 0.78
3,457,531,081.14 97.54
77,133,799.99 2.18
13,874,804.36 0.39
143,358.83 0.00
-4,109,263.80 -0.11
3,544,573,780.52 100.00

(531,828 )
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2023 31
/ / EUR
3,457,531,081.14  97.54
(518,768 )

7C Solarparken (DEOOOA11QW68) 511,571 589,154 EUR 3.7100 1,897,928.41 0.05
ABO Wind (DE0005760029) 142,048 63,503 EUR 79.0000 11,221,792.00 0.32
adidas Reg. (DEOOOALEWWWO) 340,000 11,000 135,000 EUR 159.9800 54,393,200.00 1.53
Allianz (DE0008404005) 1,308,738 60,738 34,927 EUR 212.8000 278,499,446.40 7.86
BASF Reg. (DEOOOBASF111) 1,789,695 950,305 EUR 48.3000 86,442,268.50 2.44
Bayer (DEOOOBAY0017) 1,650,000 559,041 393,000 EUR 58.8000 97,020,000.00 2.74
Bechtle (DE0005158703) 1,154,000 EUR 43.9600 50,729,840.00 1.43
BEFESA (LU1704650164) 404,006 404,006 EUR 41.1000 16,604,646.60 0.47
Beiersdorf (DE0005200000) 232,541 160,541 EUR 120.0000 27,904,920.00 0.79
BMW Ord. (DE0005190003) 954,000 214,600 EUR 101.0400 96,392,160.00 2.72
BMW Pref. (DE0005190037) 698,369 96,631 EUR 94.5500 66,030,788.95 1.86
Brenntag (DEOOOA1DAHHO) 579,585 159,585 EUR 69.0800 40,037,731.80 1.13
Brockhaus Technologies AG
(DE000A2GSU42) 9 625,000 EUR 22.4000 14,000,000.00 0.39
Carl Zeiss Meditec (DE0005313704) 238,908 207,908 EUR 126.0500 30,114,353.40 0.85
Commerzbank (DEOOOCBK1001) 7,261,573 6,391,573 EUR 9.7140 70,538,920.12 1.99
Continental (DE0005439004) 725,365 197,365 35,000 EUR 69.5200 50,427,374.80 1.42
Deutsche Bank Reg. (DE0005140008) 3,229,589 3,910,411 EUR 9.2820 29,977,045.10 0.85
Deutsche Bérse Reg. (DE0005810055) 402,000 260,000 109,000 EUR 179.8000 72,279,600.00 2.04
Deutsche Pfandbriefbank
(DE0008019001) 1,743,160 EUR 8.0300 13,997,574.80 0.39
Deutsche Post Reg. (DE0005552004) 3,831,000 3,871,000 40,000 EUR 42.9000 164,349,900.00 4.64
Deutsche Telekom Reg. (DE0005557508) 8,305,607 5,315,607 EUR 22.3500 185,630,316.45 5.24
Dr. Ing. h.c. F. Porsche (DEOOOPAG9113) 82,000 47,000 EUR 116.9000 9,585,800.00 0.27
E.ON Reg. (DEOOOENAG999) 6,900,847 4,475,847 EUR 11.5100 79,428,748.97 2.24
Fraport AG Frankfurt Airport Services
Worll)dwide (DE0005773303§ 562,000 EUR 46.2000 25,964,400.00 0.73
Fresenius (DE0005785604) 1,978,000 354,000 EUR 24.9000 49,252,200.00 1.39
Gerresheimer (DEOOOAOLD6EG) 98,274 EUR 91.6000 9,001,898.40 0.25
Hannover Riick Reg. (DE0008402215) 181,000 57,803 EUR 181.2000 32,797,200.00 0.93
Henkel Pref. (DE0006048432) 288,116 209,884 EUR 72.4400 20,871,123.04 0.59
Hugo Boss Reg. (DEOOOALPHFF7) 85,000 85,000 EUR 65.9400 5,604,900.00 0.16
Infineon Technologies Reg.
(DE0006231004) g 9 4,800,591 1,039,409 EUR 37.3550 179,326,076.81 5.06
JENOPTIK (DEOOOA2NB601) 382,001 8,000 EUR 31.4400 12,010,111.44 0.34
Jungheinrich Pref. (DE0006219934) 220,000 15,470 EUR 32.2800 7,101,600.00 0.20
K+S Reg. (DEOOOKSAG888) 2,527,103 1,174,103 337,000 EUR 19.7000 49,783,929.10 1.40
Kion Group (DEOOOKGX8881) 652,531 EUR 35.4200 23,112,648.02 0.65
Knorr-Bremse (DEOOOKBX1006) 532,529 453,529 EUR 61.2000 32,590,774.80 0.92
Krones (DE0006335003) 41,387 22,613 EUR 109.1000 4,515,321.70 0.13
Lanxess (DE0005470405) 2,214,055 520,945 EUR 37.6600 83,381,311.30 2.35
Mercedes-Benz Group (DE0007100000) 2,528,000 137,000 EUR 70.5300 178,299,840.00 5.03
Merck (DE0006599905) 497,173 129,173 82,000 EUR 171.2500 85,140,876.25 2.40
Minchener Rickversicherungs-
Gesel Ischaft Vink. Reg. (D20008430026) 415,000 98,172 EUR 323.1000 134,086,500.00 3.78
PUMA (DE0006969603) 568,329 378,329 EUR 56.3600 32,031,022.44 0.90
Qiagen (NL0012169213) 938,694 693,694 EUR 41.6400 39,087,218.16 1.10
SAP (DE0007164600) 2,619,304 210,304 EUR 115.9200 303,629,719.68 8.57
Sartorius Pref. (DE0007165631) 71,700 3,000 EUR 385.3000 27,626,010.00 0.78
SFC Energy (DE0007568578) 195,404 EUR 22.0000 4,298,888.00 0.12
Siemens Energy (DEOOOENER6Y0) 1,845,324 1,022,324 404,000 EUR 20.0700 37,035,652.68 1.04
Siemens Reg. (DE0007236101) 2,348,879 47,879 32,000 EUR 148.6400 349,137,374.56 9.85
Siltronic Reg. (DEOOOWAF3001) 283,408 69,092 EUR 66.7000 18,903,313.60 0.53
Sixt (DE0007231326) 111,000 111,000 EUR 122.1000 13,553,100.00 0.38
Stroer (DE0007493991) 518,625 57,538 EUR 48.4000 25,101,450.00 0.71
Suse (LU2333210958) 858,691 EUR 16.8600 14,477,530.26 0.41
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/ / EUR

Symrise (DEO0OSYM9999) 282,000 EUR 99.5200 28,064,640.00 0.79
Talanx Reg. (DEOOOTLX1005) 160,000 EUR 43.0200 6,883,200.00 0.19
United Internet Reg. (DE0005089031) 974,000 142,406  EUR 15.9750 15,559,650.00 0.44
Vitesco Techs Grp Na O.N.

(DE0OOVTSCO17) 64,221 37,998 29,390 EUR 67.6000 4,341,339.60 0.12
Vonovia (DEOOOAIML7J1) 1,620,000 375,000 EUR 17.1550 27,791,100.00 0.78
Wacker Chemie (DEOOOWCH8881) 31,500 9,000 34,500 EUR  149.7500 4,717,125.00 0.13
Zalando (DE000ZAL1111) 656,000 440,000 158,710  EUR 38.0300 24,947,680.00 0.70

77,133,799.99 2.18

(11,573 )
77,133,799.99  2.18
(11,573 )

Deutsche Managed Euro Fund Z-Class

7,887 21,341 15,017 EUR 9,779.8656  77,133,799.99  2.18
(1EO0BZ3FDF20) (0.100%)

3,534,664,881.13  99.72
(530,341 )

13,874,804.36  0.39
(2,082 )

13,874,804.36 0.39

EUR  13,618,143.94 100 13,618,143.94 0.38
EUR 5,111.00 100 5,111.00 0.00
CHF 5,320.78 100 5,333.31 0.00
GBP 646.96 100 734.68 0.00
usb 267,329.28 100 245,481.43 0.01

143,358.83 0.00
EUR 21,990.85 100 21,990.85 0.00
EUR 87,760.80 100 87,760.80 0.00
EUR 33,607.18 100 33,607.18 0.00

-4,109,263.80 -0.11
EUR  -4,109,263.80 100 -4,109,263.80 -0.11

3,544,573,780.52 100.00

(531,828 )

EUR 188.39
(28,266 )

EUR 199.97
(30,003 )

EUR 122.39
(18,363 )

18,344,420.731
129,933.000
511,947.000

2023 31
CHF 0.997650 EUR 1
GBP 0.880600 EUR 1
usb 1.089000 EUR 1
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(Schuldscheindarlehen)

(D)
Aixtron Reg. (DEOOOAOWMPJ6) 140,000 EUR 59,981
Anadeus Fire (DE0005093108) 4,079 ( Deutsche Post Reg.)
Aperam (LU0569974404) 262,500
CompuGroup Medical SE & Co.KGaA
(DE000A288904) 314,000 EUR 407,609
Covestro (DE0006062144) 429,000 ( DAX 40
Evonik Industries Reg.
(DEOOOEVNKO013) 601,983
Evotec (DE0005664809) 105,000
Fresenius Medical Care
(DE0005785802) 268,000
HelloFresh (DEOOOA161408) 75,000 533,000
Instone Real Estate Group
(DEOOOA2NBX80) 547,258
Linde (1EO0BZ12WP82) 990,000
Nordex (DEO00AOD6554) 1,243,163
Porsche Automobil Holding Pref.
(DEOOOPAH0038) 486,000
SMA Solar Technology
(DEO0DAODJ6J9) 87,000
Valéo (FR0013176526) 19,900
Volkswagen Pref. (DE0007664039) 18,000 239,000
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Vink.
Pref.

188.39
199.97
122.39

18,344,420.731
129,933.000
511,947.000
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2015/2365 648/2012
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2023 31 1.15 17,255
2022 31
293
2023 5 31

2 1,105.6
51 64,928.9
66 20,480.1
127 20,369.0
13 3,032.1
32 8,042.5
2 103.4
293 118,061.6
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2023 31
150.04
23
23 25

38 59

2023 31
150.04
23 103
& Co. KG

25 193
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2022 30
2022 30

769,197 115,410 337,937 50,704
329,254 49,401 384,781 57,733
4,014 602 393,552 59,049

1,311 197

12,493 1,874

0 0
1,116,269 167,485 1,116,269 167,485

2022 2022 30

16,236 2,436
-952 -143
886,166 132,960
-370,162 -55,539
-211,956 -31,802
-72,711 -10,910
-246,621 -37,003
0 0

0 0
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2022 12 31
2022 12 31
2022
a 388,920,497.93 438,991,713.59
107,630,711.71 179,875,210.43
a 81,494,670.98 155,409,893.57
aa
81,494,670.98 ( 155,410
)
398,314,258.52 299,181,913.40
3,096,251.29 3,067,751.29
923,504.20 1,652,774.36
a
775,572.00 1,071,773.00
507,375,052.71 526,530,851.70
5,152,421.04 4,986,330.07

1,493,682,940.38 1,610,768,211.41

(224,112 ) (241,680 )
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2022
2,461,456.15 5,106,451.49

597,309,403.84 720,636,150.38

61,575,244.39 14,243,364.05
378,785,181.00 417,230,590.49
440,360,425.39 431,473,954.54

60,000,000.00 60,000,000.00

115,000,000.00 115,000,000.00
129,724,784.04 129,724,784.04
148,826,870.96 148,826,870.96
0.00 0
393,551,655.00 393,551,655.00

1,493,682,940.38 1,610,768,211.41

(224,112 ) (241,680 )

128,494,521,256.40  150,673,688,984.62
(19,279,318 ) (22,607,080 )

238 249

14,248,384,048.00 14,013,245,558.00
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2022 2022 12 31
2022
2,042,057.26 1,675,177.46
723,029,267.66 726,797,566.57
a
aa 101,532,201.51 91,151,925.92
ab
36,166,889.95 17,737,487.96
27,028,882.26 137,699,091.46 108,889,413.88
( 8,827 )
b 342,346,052.43 299,066,463.24
1,071,413.33 1,303,648.13
78,653,569.70 38,708,925.68
73,935,183.57 42,675,358.37
0.00 99,717.17
518,974,383.49 678,449,011.84
(77,867 ) (101,794 )
0.00 50,000,000.00

1,877,751,018.90 1,947,665,282.34

(281,738 ) (292,228 )
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2022
2,352,193.58 542,737.22
-1,764,094.13 -2,752,602.31
588,099.45 -2,209,865.09
1,560,864.56 1,560,864.56
16,235,535.67 78,578,690.01
1,753,797,063.78 1,850,871,446.24
105,569,455.44 18,864,146.62
1,877,751,018.90 1,947,665,282.34
(281,738 ) (292,228 )
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2022

9135

RechKredV

246
246

2008
Sammelposten

10 1.78 2.64 3.02
2018
253
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2020 2.15
2119 21 111,950 83,582 195,532
846
81,495 73,915
1,879
398,264 299,182
866 867
Investmentaktiengesellschaft 50 50
50
389,248 386,459 2022 24,137 31,349
3,068 3,068
DIP 2022 31 DIP 29
924 1,653
684
45
330,855 329,480
2022 12 92,994 103,741
& Co. KGaA 2023 15 0.31 300,000
2023 30 1.24 30,000
2022 12 31 855 -520

2275



2,461
2022
2010 Bi IMoG
222,739
10,669
181,983
Bi IMoG 161,164
14,243
85,284
62,357 39,888
120,000 30
3,827 3,882
5.378
2,027 1,667
2023 18
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5,106
518,974 678,449
67
204,179 253
13,913
161,164 189,935
20,819
222,739 61,575
104,399 139,526
80,779 58,090
42,438
21,163 17,669
7,362 5,226
60,000 60,000
2024 12 18 2029 12 18
18 18 18 12 18
108
393,552
2022 2021
115,000 115,000 0
129,725 129,725 0
140,173 140,173 0
8,654 8,654 0
148,827 148,827 0
393,552 393,552 0
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60,000 60,000 0
453,552 453,552 0
60,000
453,552
544 672 983
983
2022 2021
131,967 131,039
105,861 178,114
377,107 379,358
552 4,814
568,403 705,918
60,000 60,000
531,450 681,788 30,264
30,346
180 0

1,516 2,213
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2021
16,236 78,579 2021
1,128,947 1,158,304
369,123 426,061
166,937 170,731
14,323 17,239
DIP (MorgenFund GmbH) 68,398
32,952
14,082
2,027 1,667
581,878 581,282
136,408 135,974
239,908 203,896
28,944 28,913 23,350 27,711
20,329 18,849
46,643
30,581 14,701
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2022 2021
28,456 14,645
0 1
2,097 16
28 84
30,581 14,746
45
0
45
30,581 14,701
2022 2021
1,123 1,123
5,858 5,858
-4,735 0 -4,735
2010 2020
& Co. KGaA
518,974 728,449
50,000 678,449
518,974
(CPPI)
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2022 12 31 14,248,384
104,399 139,526
5,741 6,173
703
1,149 1,166
15,557
374 356
285 17
Dr. 2022 11 18 2022
& Co. KGaA
Dr. 2022
& Co. KGaA
Dr.
Dr.
Prof.

27175

LLP

648
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14,013,245
1,291 1,460
16,007
103 123
348
& Co. KGaA
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2022 10
& Co.
& Co. KGaA
2022 12 31
& Co. KGaA
2023
2022 12 31
2022 12 31
2022 12 31
2022 12 31
2022 12 31
& Co. KGaA
2022 12 31
2022 12 31
Dr.
2023 17
2022 12
db SICAV
db PBC SICAV
DB PWM SICAV

DB SICAV
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3401
57 2002 19
1606 2002 243
Unternehmensregister
& Co. KGaA
& Co. KGaA
& Co. KGaA
& Co. KGaA
Unternehmensregister
2022 518,974,383.49 728,449 50,000
518,974,383.49 678,449
2023
Dr.
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2022 2022 12 31
3,067,751.29 28,500.00 0.00 3,096,251.29
17,354,321.61 0.00 0.00 17,354,321.61
4,014,854.99 45,942.17 0.00 4,060,797.16
24,436,927.89 74,442 .17 0.00 24,511,370.06
2022 2022 12 31
0.00 0.00 0.00 0.00
15,701,547.25 729,270.16 0.00 16,430,817.41
2,943,081.99 342,143.17 0.00 3,285,225.16
18,644,629.24 1,071,413.33 0.00 19,716,042.57
2022 12 31 2021 12 31
3,096,251.29 3,067,751.29
923,504.20 1,652,774.36
775,572.00 1,071,773.00
4,795,327.49 5,792,298.65
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2022
& Co. KGaA KGaA
2.1
2022
2022 12 5.2
ECB 2022
2022 ECB
250 2022 12 2.0
2022
2022
FRB 4.25
2022

2022

2022
10
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2022 12
12
2021
2022
2022 12
1 1,493 1 3,461
1 7,872 2 520
2.2
2022 12 31 89 90 149 159
2021 12 31 1,507 2022 12 31
1,285
26.6 26.1
2022 11 30 DIP (CAP)
2022 12 0.6 0.7
63 85
2022 477 479
2.3
1,753.8 1,850.9
2022
723.0 726.8
1,030.8 1,124.1
2022
2022
2021 2021
480.0 407.9
137.7 108.9 342.3 299.1
2022 46.7 36.4
62.3 16.2
2022 DIP
68.4 2022 519.0
728.4 50.0
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2.4
12
1,483.7 1,600.0 99.3 99.3
597.3 720.6
440.4 431.5
60.0 60.0 & Co. KGaA
2019 10
393.6
1,493.7 1,610.8 26.3 24.4
640.8 626.7
2.5
2.3
2.2
2022
3.1
KGaA KGaA
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3.1.1
3.1.2
dbLORE
COVID-19
3.1.2
COVID-19

NATO
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COVID-19
32 15
2020
2020
25
99
25
2020 2021 50
2022
3.2
2023
2023 6.0 ECB
2023 ECB
2023
FRB
2023
2023
2023
2022 2023
2023
2023 2023
2023
2023
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ASEAN ASEAN

2023

1.5

2023

2023

2022 2023 2023
2022
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2023 2023
2023 2022
DIP

2023

Dr.
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D'WE levestsent GmbH
Frankfort am Main Ambigerickt
Jdabreshilanz rum L1 Do ber 202 Frasicfut am Mas

HEBRI3:
Akt veadite Passivssite
Verpals Vorjahr
EUR EUR EUR EUR EFE
1L Farderungen an Kreditinminans 1L Verbindlichkoiten gogeniber Kroditinsin
&) tigheh fallig JERDID.A0T 02 418 591 711 5% a) taglch fllig JAE] 458,15 5106 451,49
1, Farderungen an Kanden 1eTE TN 179575 110,43 1. Sonstige Verbindlichkeiten 7 300405 84 T 15038
% Scholdverschreibumgen und andere festvervinsliche 3. Bifickstellangen
Wortpapiere a) FRiodotdlengen fir Pennonen und sholiche 6L 575 344 38 14243 354 05
ap Anlihon und Sehuldver schrafbungen £1494 570,58 155405 893,57 Vesp lickiungen
ax)p von offentichen Emittenien
dagunter b) madere Rickaellunpem TS 417130 550.4%
belnbbar ba der Deusschen 440 1504259 43147158454
Bundeshank EUR 81 4%4 670,88 (V), TEUR 135.410)
4, Aktien wnd andere nicht festverzindiche 4.  Nachramgige Verbindichk siten &0.000 002,00 60.030 000,00
Wertpapiers 3188 314 258,52 150 131 911 40
Eigembapimal
5, Anteilean verbandenen Untirnehamm inesasLm 3047 TS
a) gerachostes Kagatal 115,600,000 00 115000 630,00
6, Immateridle Anlagewerto
a) entgeltlich srwerbene Konretnorsn, gewerhliche §23.504,20 1652 774,36 b)  Kspitalreckiage §29.724 784,04 129724 T34 04
Schtzrechbe und shaliche Rechte und Werse
spwse Lizensen an solchen Reckien umd Werten &) Gewnrmnocklagen
ca} mdere Gevwannrickisgen 148 EI16 570 96 148 816 570,96
7. Sachanlagen TH.5T,00 1671.713.00
d) Bilanzgewann 000 L]
2. Somstige VermOgensgegenstinds SOTITSO5IT 526.530.851, 70 IR 551.655.00 393 55165500
9, Rechnungebgronzungsposten B152420.04 4 596.330,07
Swmm# der Aktiva | A93 53294038 1 610 758 X1 4L Sammm o der Passiva 1 493 622 940,33 1 £10.768. 281 .41
Fiir Anteilinbhaber verwaltets §ondervern Sgen EUR EUR
[rreentaryeste 12B 484 52125640 150 673480 934,42
Sendavermbgen (Ancahl) 438 24%
Eventaalverbindlichkeiten aus G owihel s govertri gen
Garantiens Kagntal aneablungen suf Alterreorsarge- T4 4B 384 04800 14,013,243 55800

wertrage
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ab) Sozale Abgiben und Aufwendungen
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b} andere Verwalbungsaufvendungen
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, Abschreibungen und Wertherichtlgungen auf
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Forderungen und bestimente Wertpapiere

7. Somstige Stewem, sowelt nicht unter Posten 3
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abgeflihrte Gewinne

49, Jahresiberschuss
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361668 869,95 17.737 487,96
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L. Zinserirfige aus
a) Kredit- und Geldmartgeschiften
aa) laufende positive Zmnsetrige 235219358
bk} Infende negabivé Tinsertrage -1 T 0 13

b} festverzinslichen Wertpapieren und
Schkibschforderungen

2. Laulende Erl:rlgt HIVEY
u} Antelan an verbundenen Unbernshimen

3. Provisionsertriige

4. Sonstige beirlebliche Eririge

Erirfige
Vienyahr
EUR ELE

542 737,22
-2 753 602,31
SEE.099.45 -2 209 853,09
1.560 864 56 1560 864,96
16.235.535,67 TaaTe 90,01

1753797 043 78

105 569 435 44

1850871 445,24

18564 144,682
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187773101890 1247665 282,34

Sugrwne der E:ru'iie

1,877 731018 50

1947 645 282,34
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DWS Investment GmbH
Frankfurt am Main

Anhang
fiir das Geschiiftsjahr 2022

Gesellschaftsrechtliche Angaben

e DWS Investment GmbH (DWS GmbH) hat ithren Sitz in Frankfurt am Main und 15t im
Handelsregister beim Amitsgericht Frankfurt am Main in der Abteilung B mit der Nummer
2135 eingetragen.

Grundlagen und Methoden

Der Jahresabschluss der DWSE  Investment GmbH ist nach den Vorschrifien des
Handelsgesetzbuches (HGB) und  der Verordmung idber die Rechmungslegung der
Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute {RechKredV) aufgestellt worden.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Die Bilanzwihmnmg ist EURO,

Verrechnungsverbot

Entsprechend § 246 Absatz 2 Satz | HGE werden grundsitelich weder Aktivposten mit
Passivposten noch Aufiwendungen mat Ertriigen verrechnet, Lediglich Venmégensgegenstinde,
die ausschlieBlich der Erfillung von Schulden aus Altersversorgungsverpilichtungen oder
vergleichbaren langfristiz filligen Verpflichtungen dienen, werden mit den entsprechenden
Schulden im Sinne von § 246 Absatz 2 Satz 2 HGB verrechnet.

Forderungen und Sonstige Vermigensgegenstinde
Die Forderungen und Sonstige Vermogensgegenstinde sind mit dem Nenmwert ausgewiesen.

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Schuldverschreibungen und  andere  festverzinsliche Wertpapiere werden mit  den
Anschaffungskosten unter Beachtung des strengen Miederstwertprinzips angesetzt,

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Samitliche Bestinde an Aktien und andere mcht festverzinsliche Wertpapiere sind nach dem
fiirr das Umlaufvermdgen geltenden strengen Miederstwertprinzip mit thren Anschaffungs-
kosten bew. mit den niedrigeren beizlegenden Werten bilanziert.
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Anteile an verbundenen Unternehmen
Die Anteile an verbundenen Unternshmen werden dem Anlagevermidgen zugeordnet und unter
Anwendung des gemilderten Nisderstwertprinzips mit den Anschaffungskosten angesetzt.

Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen

e Bilanzerung der immatenellen Anlagewerte und Sachanlagen erfolgt zu Anschaffungs-
bzw. Herstellungskosten, vermindert um planmiBige lineare Abschreibungen entsprachend
den voraussichtlichen wirtschaftlichen Nutmmgsdauern. Bet voraussichilich davernden
Wertminderungen werden auBerplanmifiige  Abschreibungen vorgenommen. Seit dem
Geschiftsjabr 2008 wird fir selbstindig mutzbare bewegliche Wirtschafisgiiter des
Anlagevermogens entsprechend den gesetzlichen Vorschriften ein Sammelposten gefithrt,

Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erfillungsbetrag angesetat,

Riickstellungen

Die Rickstellungen fir Pensionen wnd dhnliche Verpflichtungen werden  gemil
versichenmgsmathematischen Grnundsitzen nach der projizierten Einmalbeitragsmethode
berechnet,

Drer verwendete Zinssatz { durchschmttheher Marktzins der vergangenen zehn Geschiftsjahre )
betriigt 1,78%, die Steigerung der anrechenbaren Beziige wird mit 2,64%, die Anpassung der
laufenden Renten mit 3.02% angenommen. Als Sterbetafeln werden die Richttafeln 2018 G
von D, Klaus Heubeck verwendet,

Die anderen langfnstigen Rickstellungen sind grundsitzlich mit dem Erfilllungsbetrag gemil
¢ 253 Abs. 2 Satz | HGB gebildet.

Die Drohwverlustritckstellung fir einen von der Gesellschaft abgeschlossenen Zinsswap wird
mit dem negativen Marktwert angesetzt,

Ertrige und Aufwendungen werden peniodengerecht abgegrenet,

L]
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Erliuterungen zur Bilanz

Forderungen an Kreditinstitute
Die Forderungen an Krediinstitute sind tiglich fillig,

Forderungen an Kunden
Die Forderungen an Kunden sind tiglich fillig und resultieren im Wesentlichen aus der

Durchfithrung von Dienstleistungen im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung,

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

Dier Bilanzposten enthilt eine in 2020 gekaufte festverzinsliche Anleihe eines Bundeslandes.
Die Anleihe wird mit 2,15% verzinst und hat eine Laufzeit bis zum 21, Mirz 2119, Bei einem
Mominalbetrag von TEUR 111,950 belaufen sich die Anschaffungskosten einschlieflich Agio
von TEUR 83.582 auf TEUR 195,532, Das Agio wird linear auf die Restlaufzeit verteilt, die
Belastung fiir das Berichtsjahr betriigt TEUR 846, Die Anleihe wurde zum Bilanzstichtag nach
dem strengen Niederstwertprinzip um TEUR 73,915 auf den Marktwert von TEUR 81.4595
abgeschrizben,

e Stickzinsen sind sum Bilanestichtag mut einem Betrag in Héhe von TEUR 1.879
abgegrenzt,

Das Wertpapier ist birsennotiert und bei der Bundesbank beleithbar. Die Gesellschaft ordnet
die Anleihe der Liquadititsreserve .

Aktien und andere nicht fesiverzinsliche Wertpapiere

e Wertpapiere betreffen in Geldmarktfonds investierte Zahlungsmittel der Gesellschaft. Der
Fonds wurde im Vorjahr von der Gesellschaft selbst aufgelegt wnd  dient  den
Konzerngesellschaflen der DWS-Gruppe zur Anlage von Liguiditit. Die Bewertung mit dem
aktuellen Kurs ergibt einen Buchwert am Bilanzstichtag in Héhe von TEUR 398 264 (V.
TEUR 299,182}, Die im Berichtsjahr getitigte Abschreibung nach dem strengen
Miederstwertprinzip betrigt TEUR 866 (V). TEUR. 867).

Daneben werden Anteile an einer Investmentaktiengesellschaft in Hohe von TEUR 50 (V.
TEUR 50) ansgewiesen

e Gesellschaft ordnet die Fondsanteile und Anteile an einer Investmentakhengesellschaft der
Liquidititsreserve mu

Anlagevermigen
Entwicklung des Anlagevermégens siche Anlage »zum Anhang.
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Anteile an verbundenen Unternehmen

Die Gesellschaft hilt weiterhin einen 50%-igen Anteil an der DWS Investment S.A ot Sitz in
Luxemburg. Die DWS Investment S.A. (DWS 5.A.) 1st eine Kapitalverwalhimgsgesellschaft
uned weist zum Bilanzstichtag ein Eigenkapital von TEUR 389 248 (V). TEUR 386.459) aus.
Der Jahrestiberschuss  des  Geschiftsjahres 2022 belduft sich auf TEUR 24137
{(Vj. TEUR 31.349). Der Buchwert betriigt unveriindert TEUR 3.068 (Vj. TEUR. 3.008). Die
Gesellschafl ist nicht bérsennotier.

Vor dem Hintergmmd des Verkaufs des DIP-Geschiifts werden seit 31, Januar 2022 Anteile an
der DIP Management GmbH in Héhe von TEUR 29 gehalten.

Immaterielle Anlagewerte

Deer Bilanzposten Immaterielle Anlagewearte weist die von Konzemgesellschaften erworbenen
Fondsverwaltungsrechte in Hohe von TEUR 924 (V). TEUR 1.653) aus. Neben der
planmaligen Abschreibung iiber TEUR 684 wurde emne auBerplanméBige Abschreibung in
Héhe von TEUR 45 vorgenommen, um den Buchwert der Fondsverwaltungsrechte nach dem
Abfluss von weiteren verwalteten Fendsvermdgen auf den niedrigeren Wert anzupassen.

Sonstige Vermbgensgegenstinde
Unter Sonstige Vermégensgegenstinde werden insbesondere zwel an Konzerngesellschaften
gewihrte Kredite (TEUR 330.855; V). TEUR 329 480) und die Managementvergithung fiir dan
Monat Dezember 2022 (TEUR 92 994; V). TEUR 103.741) ausgewiesen,
Die Kredite sind wie folgt gewdihrt:
o an die DWS Group GmbH & Co. KGaA iiber TEUR 300.000 mit Filligkeit am
15, Apnl 2023 und mit einem negativen Zinssatz von 0,31%,
o an die DWS Beteiligungs GmbH tber TEUR 30.000 mit Filligkeit am 30. Jhuni 2023
und mit einem Finssatz von 1.2 4%.
Die Zinsabgrenaung zum 31. Dezember 2022 belduft sich aufinsgesamt TEUR 855 (V). TEUR
-5200.

Rechnungsabgrenzungsposten
Der aktive Rechmungsabgrenmungsposten beinhaltet im Vorans gezahlte und auf die
Vertragslaufzeit abgegrenzte Vertnebsprovisionan,

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

e Verbindlichkeiten gegenitber Krediinstituten betragen TEUR 2461 (), TELUR 5.106)
und entfallen im Wesentlichen auf Rechmmgen fiir erbrachte Serviceleistungen wegen
Finanzportfolioverwal ung,
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Sonstize Verbindlichkeiten
Die Sonstigen WVerbindlichkeiten enthalten im Wesentlichen die Verbindlichkeit aus der
Ergebrisabfithrung 2022 in Hohe von TEUR 518.974 (Vj. TEUR 678 449).

Riickstellung fiir Pensionen und ihnliche Verpflichtungen

Die Gesellschaft hat im Ralmen der erstmaligen Anwendung der durch das
Bilanzrechtsmodermisierungsgesetz  (BilMoG)  festgelegten neuen  handelsrechtlichen
Bilanzierungs- und Bewertungsregeln im Geschiiftsjahr 2010 das Wahlrecht nach EGHGE
Artikel 67 Abs. 1 Satz | und 2 mcht angewendet.

Die Rickstellung firr Pensionen und dhnliche Verpflichtungen beliuft sich auf TEUR 222739
{(Vi. TEUR 204.179). Der Unterschiedsbetrag nach ¢ 253 Abs. 6 Satz | HGB betriigt zum
Stichtag TEUR. 10,662 (V). TEUR 13.913).

Das Deckungsvernmbgen beléuft sich zum Bilanestichtag unter Ansatz zu Zeitwerten auf
TEUR lal.1od (V). TEUR 189 935). Bei Anschaffungskosten des Deckungsvermogens von
TEUR 181.983 ergibt sich ein niedrigerer Wert aus der Bewertung mit dem Zeitwerl ven
TEUR 20.819.

Mach Verrechmung des Deckungsvermdgens von TEUR. 161.164 mit der Pensionsriickstellung
in Héhe von TEUR 222,739 entsprechend den Vorgaben des BilMoG ergibt sich ein passiver
Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensverrechnung in Hohe von TEUR 61.575 (V). TEUR
14.243).

Andere Rickstellungen

Die anderen Rickstellungen sind im Wesentlichen gebildet fir Mindestzahlungszusagen aus
Altersvorsorgevertriigen bew. Wertsicherungsprodukten in Héhe von TEUR 104399 (V).
TEUR 132.526), fiir in Anspruch genommene konzeminterne Dienstleistungen in Héhe von
TEUR 85.284 (V). TEUR 80.779), filr Vertriebsprovisionen in Héhe von TEUR 58.090 (V.
TEUR 62.357) und fiir an Mitarbeiter zu zahlende Sondervergiitungen in Héhe von TEUR
39.888 (V). TEUR 42.438).

Im Zusammenhang mit den Mindestzahlungszusagen aus Altersvorsorgeprodukten hat die
Gesellschaft im Vorjahr einen Zinsswap liber einen Nominalbetrag von TEUR 120.000 und
einer Laufzeit von 30 Jahren abgeschlossen, um sich gegen das Risiko weiter fallender Zinsen
abzusichern. Der Zinsswap wurde im Berichtsjahr durch einen anderen Zinsswap abgeldst,
Auf Basis der Bewerhmg des Zinsswaps gemill einer externen Bewertung zum Marktwert am
Stichtag wurde cine Riickstellung in Héhe von TEUR 21.163 (V). TEUR 17.669) gebildzt.

Weiterhin  werden unter dieser Bilanzposition Rickstellungen wegen  Vorruhe-
standsverpflichtungen  in Héhe wvon TEUR 7362 (Vy. TEUR 5226) und
Jubilaumsverpflichtungen in Hohe von TEUR 3.827 (V). TEUR 3.882) ausgewiesen.

5
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Machrangige Verbindlichkeiten

Die Gesellschaft hat zur Stickung der Eigenkapitalbasis ein Nachrangdarlehen von der
konzernobergesellschaft in Héhe von TEUR 60.000 (V). TEUR 60.000) erhalten. Das
Darlehen begrimdet mcht besicherte, nachrangige Verbindlichkeiten, die untercinander umd mit
allen anderen nachrangigen Verbindlichkeiten im gleichen Rang stehen,

Das Darlehen mit varabler Verzsnsung und Kindigungsméglichkeit (erstmalig zum 18,
Dezember 2024) hat eine Laufreit bis zum 18, Dezember 2029 und wird in der laufenden
Zinsperiode mit 5,378% verzinst. Die Zinsen fiir jede Zinsperiode sind nachiriglich an jedem
18, Mirz, 18. Juni, 18. September und 18. Dezember zahlbar., Im Berichisjahr sind
Zinsaufwendungen in Héhe von TEUR 2.027 (V] TEUR 1.667) enthalten. Der Anteil der
Verbindlichkeit aus der laufenden Zinsperiode betriigt TEUR 108 und ist am 18, Marz 2023
Fillig.

Eigenkapital
Dras Eigenkapital der DWE GmbH betriigt zum Bilanzstichtag TEUR 393,552,

Die Zusammensetzung ist wie folgt:

2022 2021 Anderung
TEUR __ TEUR __ TEUR

Gereichnetes Kapital 115.000 115000 0
Kapitalriicklage 129725 129.725 0
Gewinnricklage

andere Gewinnriicklagen 140.173 140173 0
andere Gewinnriigklagen

aufgnmd Ausschiiftungssperre 8.054 B.654 0

148 827 148.827 0

Eigenkapital It. Bilanz 303 552 393 552 0

Nachrangdarlehen 60,000 60.000 0

Eigenmittel {vor Abaugsposten) 453.552 453.552 1]

Unter Berdcksichtigung des bei der Konzernobergesellschaft aufgenommenen langfristigen
Darlehens in Héhe von TEUR 60,000 belaufen sich die Eigenmittel (vor Abrugsposten) @

Bilanzstichtag auf TEUR 453.552.
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Fremdwii hrungsposition

Zum Bilanzstichtag liegen auf auslandische Wihning lautende Vermdgensgegenstinde tiber
TEUR 544 (V). TEUR 672) vor. Die auf auslindische Wihmung lautenden Verbindlichkeiten
betragen TEUR 983 (V). TEUR 983},

Angaben zu verbundenen Unternehmen

Am Bilanzstichtag bestehen Forderungen und Verbindlichkeiten an verbundene
Unternchmen

2022 2021
TEUR  TEUR
Forderungen an Kreditinstitute 131967 131.03¢
Fordenmgen an Kunden 105861 178114
Sonstige Vermogensgegenstande 377.107 379358
Verbindlichkeiten gegenitber Kreditinstituten 352 4814
Sonstige Verbindlichkeiten 568.403 705918
MWachrangige Verbindlichkeiten 60.000  60.000

Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniiber der Gesellschafterin
Zum Bilanzstichtag  bestehen  Verbindlichkeiten in Hohe wvon TEUR 331.450 (V).
TEUR 681.788) sowie Forderungen in Héhe von TEUR 30.264 (V). TEUR 30.346) gegeniiber

der Gesellschaftenin,

Termingeschiifie
Vom vorgenannten finsswaps abgesshen, bestanden am Bilanzstichtag keine offenen
Termingeschifte zur Absichenmng von Venmigensgegenstinden und Schulden.

Erliuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Linsertrige aus Kredit- und Geldmarktgeschiiften

Unter Zinsertriige aus Kredit- und Geldmarktgeschiften sind aus den laufenden Bankguthaben
sowohl positive Zinsertrige in Héhe von TEUR 180 (V). TEUR 0} als auch negative
Zinsertrige aus der Minusverzinsung in Héhe von TEUR 1516 (Vj. TEUR 2.213)

ausgewiesen.
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Linsertriige aus festverzinslichen Wertpapieren
Die Zinsertriige aus festverzinslichen Wertpapieren umfassen in voller Héhe die Zinsen des in
2021 erworbenen fest verzinshichen Wertpapiers,

Laufende Ertriige aus Anteilen an verbundenen Unternehmen
Der ausgewiesene Ertrag in Héhe von TEUR 16.236 (V). TEUR 78.579) enthilt die
Gewinnausschiithung der DWS S A, Luxemburg, fiir das Geschafisjahr 2021

Provisionsertriige

Die Provisionsertrige enthalten im Wesentlichen Vergithingen fir die Verwaltung eigener
Fonds in Hohe von TEUR 1.128.947 (Vj. TEUR 1.158.304) sowie Vergifungen fiir Finanz-
portfolioverwaltung fiir in- und anslindische Kapitalverwaltungsgesellschaften in Hohe von
TEUR 369123 (V. TEUR 426.061). Weitere Provisionseririge stammen aus weiteren
Vertniebsaktivititen in Héhe von TEUR 166.937 (V). TEUR 170.731) sowie aus dem Absatz
bzw. aus der Verwahming von Fondsanteilen diber TEUR 14323 (V. TEUR 17.239),

Sonstige betriebliche Eririige

Die Senstigen betrieblichen Ertriige beinhalten im Wesentlichen Ertrige aus dem Verkauf des
DIP-Geschiiftes an die MorgenFund GmbH in Hohe von TEUR 68.398 und aus der Auflésung
von Rilckstellungen fitr das Risiko der Inanspruchnalime aus gegebenen Kapitalerhaltungs-
rusagen fiir Altersvorsorgeprodukte in Hohe von TEUR 32.952 (V). TEUR 14.082).

Linsaufwendungen
Der Ausweis umfasst im Wesentlichen den Zinsaufivand fir das Nachrangdarlehen in Héhe
von TEUR 2.027 (Vj. TEUR L.667).

Provisionsaufwendungen

Die Provisionsaufwendungen beinhalten im Wesentlichen Aufwendungen fiir den Vertrieb von
Fondsanteilen in Héhe von TEUR 581.878 (V. TEUR 581 .282) und Aufwendungen fir den
Bezug von Managementleistungen fir die Fondsverwaltung in Héhe von TEUR 136,408 (Vj.
TEUR 135974).

Andere Verwaltungsaufwendungen

Unter den anderen Verwaltingsanfwendungen werden im Wesentlichen Aufwendungen fiir
konzerninterne  Leistungen Ober TEUR 239908 (V). TEUR 203.8%c), for EDV-
Denstleistungen iber TEUR 28944 (V). TEUR 28.913), firr den Bezug von Fremdleishimgen
itber TEUR 23.350 (Vj. TEUR 27.711) und fitr Werbung iber TEUR 20.329 (Vj. TEUR
| 8.849) ansgewnesen.
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Die sonstigen betneblichen Aufiwendungen wmfassen im Wesentlichen realisierte Verlusts aus
frithzeitig terminierten Zinsswaps sowiz den Aufiwand aus der Erhéhung der Ritckstellung zur
Bewertung neuabgeschlossener Zinsswaps in Héhe von insgesamt TEUR 46.643 zum
Bilanzstichtag und den Saldo aus dem Aufwand aus der Aufznsung von Pensions-
verpflichtungen und dhnlichen langfistigen Verpflichhngen sowie dem Ertrag aus der
Bewertung der Vermdgensgegenstinde der rugehdngen Deckungsvermdgen mit dem Zeitwert

in Héhe von TEUR 30.581 (V). TEUR 14.701).

Zinsaufwand aus Personalverpflichtungen
aus den Pensionsverpflichtungen
aus Altersteilzeitverpflichtungen
aus den Vorruhestandsverpflichtungen
aus den Jubiliuwmsverpflichungen
Summe Zinsaufwand

Der Linsaufwand wird mit folgenden
Ertriigen der im Deckungsvermigen befindlichen
Vermigensgegenstinde verrechnet:

Ergebnis aus der Bewerhung zum Zeitwert der
Pensionsfonds

Ergebnis aus dem Verkauf von Plan-Assets
Summe der Ertriige aus dem Deckungsvermigen
Verbleibender Aufwand nach

Saldierung des Zinsaufwandes mit den Ertriigen
aus dem Deckungsvermigen

2022 2021
TEUR TEUR

28.456 14.645
L 1
2.097 &
28 84
30.581 14.746
0 45
0 0
0 45
30.581 14.701

Abschreibung und Wertherichtigungen auf Forderungen und bestimmite Wertpapiere
Die Abschrabungen entfallen auf langlaufende Wertpapiere, die im Zusammenhang mit einer

Absicherung gegen Zinsrisiken gehalten werden.
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Periodenfremde Aufwendungen und Ertriige
Im Geschiftsjahr sind folgende periodenfremdes Ertrige und Aunfiwendungen versinnahmt
wordan:

2022 2021 Anderung
TEUR TEUR TEUR
Dicnstleistungen
Ertriige 1.123 0 1.123
Anfwendungen 5858 0 5 R58
Gesamtergebnis -4.735 0 -4.735
Steveraufwand

Aufgrund des mit der Gesellschafterin in 1997 abgeschlossenen, in 2010 vollstindig neu ge-
fassten und zuletzt in 2020 geiinderten Gewinnabfithrungsvertrages fallen fir das Geschiiftsjahr
keine laufenden Steuem an.

Als oberste Organtriigenn verzichtet die DWS Group GmbH & Co. KGaA auf eine
Weiterbelastung des Ertragssteneraufwands an die Organgesellschaften.

Auf Grund eines Ergebnisabfiihrungsvertrags abgefiihrte Gewinne

Der Gewinn des Geschaftsjahres belauft sich auf TEUR 318974 (V). TEUR 728,449,

Im Vorjahr erfolgte im Rahmen des bestehenden Gewinnabfilhrungsvertrages unter
Bericksichtigung einer Einstellung von TEUR 50,000 in die anderen Gewinnriicklagen eine
Ergebnisabfilirung an die DWS Beteiligungs GmbH in Héhe von TEUR 678.449. Im
Berichtsjahr betrigt die Ergebnisabfithmung an die DWS Beteiligungs GmbH TEUR 518974,

Sonstige Angaben

Eventualverbindlichkeiten aus Gewihrleistungsvertrigen

Die DWS GmbH verwaltet im Rahimen der staatlich geforderten Altersvorsorge Riester-Fonds-
sparpline und garantiert den Kunden die Riickzahlung des vollen Nominalbetrages der
Einzahlungen bei Endfilligkeit der Produkte, Die Wertpapierdepots werden mittels Strategien
und Techniken der dynamischen Portfolicabsicherung {Constant Proportion Portfolio In-
surance — CPPI) verwaltet. Diese Strategien und Techniken verwenden in Abhiingigkeit des
Markiniveaus einen regelbasierten Verteilungsmechanismus in Vermogenswerte mit gutem
Rating und riskanters Vermdgenswerte. Durch den Zuteilungsmechanismus zwischen beiden
Komponenten wird das Risiko eines Kursriickgangs begrenzt. Die Kundeneinzahlungen
werden in eine breite Palette von Aldien und festverzinslichen Wertpapieren oder in andere in
der Produktdokumentation beschnebens Instrumente investiert,
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[Das Risiko fir die Gesellschaft als Garantin tritt ein, falls der Depotwert zum jeweiligen
Garantiedatumn niedrger als der garantierte Betrag 151 Der erwartete Felilbetrag wird wihrend
des Geschiftsjahres laufend ermittelt und mittels emmer entsprechenden Rickstellung
abpedeckt. Das Management wird in regelmifigen Abstinden diber die Risikoposition aus
digsen Produkten informiert.

Die zum 31. Dezember 2022 garantierten Altersvorsorgebeitrige belaufen sich auf TEUR
14.248.384 (V). TEUR 14.013.245). Die erwartete Unterdeckung von TEUR 104.399 (V.
TEUR 139.520) ist durch eine entsprechende Rilckstellung in voller Hihe gedeckt.

Beriige der Geschiiftsfiilhrung und des Aufsichtsrates

Die Gesamtbeziige der Geschifisfithrung betragen TEUR 5.741 (V). TEUR 6.173), davon
entfallen TEUR 1.291 (V). TEUR 1.460) auf aktienbasierte Vergiitungen. Die Gesamibeziige
des Aufsichtsrates belanfen sich auf TEUR 703 (V). TEUR 648). An chemalige
Geschifisfithrer oder deren Hinterbliebene wurden TEUR 1.149 (V). TEUR 1.166) gezahlt,
Die fiir ehemalige Geschiftsfithrer gebildeten Pensionsriickstellungen betragen TEUR 16.007
(V). TEUR 15.557).

Lahl der Mitarbeiter
Die Gesellschaft beschiftigte im Jahresdurchschnitt 374 (V). 356) auBertariflich angestellte
und 103 (V). 123) tanflich angestellte Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen.

Gesamthonorar des Abschlusspriifers

Im Benichtsjahr hat die Gesellschaft die Priifungsgesellschaft gewechselt. Das Gesamthonorar
des neuen Abschlusspritfers betriigt fir Abschlusspritfungsleistungen des Geschiftsjahres
TEUR 348.

Im Vorjahr ist die Angabe tiber das Gesamthenorar des Abschlusspritfers im Konzernabschluss
der DWS Group GmbH & Co. KGaA enthalten gewesen, sodass die Angabe nach § 2835 Nr.
17 HGE unterblieben ist.

Mitglieder des Aufsichisrates

Dr. Stefan Hoops, Vorsitzender (ab 18.11.2022; Mitglied im Aufsichisrat seit dem
(8.09.2022)

Vorsitzender der Geschiftsfithning der D'WES Management GmbH (Personlich haftende
Gesellschafterin der DWS Group GmbH & Co, KGaA)

Dr. Asoka Wihrmann, Vorsitzender (bis 09.06.2022)
Vorsitzender der Geschiiftsfithnng der DWS Management GmbH
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(Personlich haftends Gesellschafterin der DWS Group GmbH & Co. KGaA)

Christof von Dryander, stellv. Vorsitzender
Sendor Counsel der Cleary Gottlieb Steen & Hamilton LLP

Hans-Theo Franken
Vorzsitzender des Aufsichtsrate der Dentsche Vermbgensberatung Aktiengesellschaft DVAG

Dr. Alexander Ilgen
CO0, DCO und CFO Deutsche Bank Private Bank

Dr. Stefan Marcinowski
Ehemaliges Mitglied des Vorstandes der BASF SE

Prof. Christian Strenger
Vorsitzender des Aufsichtsrates The Germany Funds

Elisabeth Weisenhorn {ab 10.02.2022)
Gesellschaftenn und Geschiaftsfithrenn der Portikus Investment GmbH

Gerhard Wiesheu
Mitglied des Vorstands des Bankhauses B. Metzler seel. Sohn & Co. AG

Susanne Zeidler
Ehemaliges Mitglied des Vorstands der Deutsche Beteiligungs AG

12
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Mitglieder der Geschiftsfiihrung

Manfred Bauer

Sprecher der Geschaftsfithng der DWS Investment GmbH, Frank furt
Ceschi fisfithrer der DWS Management GmbH, Frankfurt

(Perstinlich haftende Gesellschafterin der DWS Group GmbH & Co. KGaA)
Geschi fisfithrer der DWS Beteilligungs GmbH, Frankfurt

Mitglied des Aufsichtsrats der DWS Alternatives GmbH, Frankfurt
Mitghed des Aufsichtsrats der DWS Investment S.A., Luxemburg

Dirk Gargen

Gesché fisfithrer der DWS Investment GinbH, Frankfurt (bis 31.12.2022)
Geschiftsfithrer der DWS Management GmbH, Frankfurt

(Persinlich haftends Gesellschafterin der DWS Group GmbH & Co. KGad)

Chief Executive Officer der DWS USA, USA (ab 01.01.2023)

Geschiftsfithrer der DWS Beteiligungs GmbH, Frankfirt (bis 31.12,2022)

Mitglied des Aufsichtsrats der DWS Grundbesitz GmbH, Frankfurt (bis 31,12.2022)
Vorsitzender des Aufsichtsrats der DWS Alternatives GmbH, Frankfiot (bis 31,12.2022)

Stefan Kreuzkamp

Geschi ftsfithrer der DWS Investment GmbH, Frankfurt (bis 31.12.2022)
Geschiftsfithrer der DWS Management GmbH, Frankfurt (bis 31.12.2022)
{Persinlich haftende Gesellschaftenin der DWS Group GmbH & Co. KGaA)
Geschiftsfithrer der DWS Beteiligungs GmbH, Frankfirt (bis 31.12.2022)
Mitglied des Aufsichtsrats der DWS Investment S.A., Luxemburg (bis 31.12.2022)

Dr. Matthias Liermann

Geschi fisfithrer der DWS Investment GmbH, Frankfurt

Sprecher der Geschiftsfithrung der WS International GmbH, Frankfurt
Geschiftsfithrer der DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt

Mitglied des Aufsichtsrats der DWS Investment 5.A., Luxemburg

Petra Pflaum
Geschifisfithrerin der DWS Investment GmbH, Frankfurt
Geschiftsfithrerin der DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt

Vincenzo Vedda
Geschii ftsfithrer der DWE Investment GmbH, Frankfurt (ab 17.02,2023)
Mitglied des Aufsichtsrats der MorgenFund GmbH, Frankfurt (ab 01.12.2022)
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Mitglied des Verwaltungsrats der DWS CH AG, Zinch

Mitglied des Verwaltungsrats der db PrivateMandat Comfort SICAV, Luxemburg
Mitglied des Verwaltungsrats der db PRC SICAV, Lixemburg

Mitglied des Verwaltungsrats der DB PWM SICAV, Luxemburg

Mitglied des Verwaltungsrats der DB Vermogensfondsmandat SICAV, Luxemburg

Konzernzugehirigheit

Alleinige Gesellschafterin der DWS Investment GmbH ist die DWS Beteiligungs GmbH,
Frankfurt am Main, eine mittelbare Tochtergesellschaft der Deutsche Bank AG, Frankfurt am
Main.

Die WS Investment GmbH gehdrt zum Konzemverbund der Deutsche Bank AG und wird
deshalb befreiend in den IFRS-Konzernabschluss der Deutsche Bank AG fiir den gralften Kreis
von Unternehmen der Deutsche Bank AG gemiB ¢ 3401 HGB 1. V. mit den Vorschriften nach
Art, 57 Satz 1 Nr. 2 EGHGE sowie Artikel 4 der Verordming (EG) MNr. 1606/2002 des
Europiischen Parlaments und Rates vom 19, Juli 2002 betreffend die Anwendung
intemationaler Rechmungslegungsstandards {(AB1. EG Nr. L 243 5.1} einberogen. Der
Konzernabschluss der Deutsche Bank AG nach [FRS wird im Unternehmensregister bekannt
gemacht,

Die DWS Investment GmbH gehort diber die DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main,
giner unmittelbaren Tochtergesellschaft der DWS Group GmbH & Co. KGaA auch zum
Kongernverbund der WS Group GmbH & Co. KGaA, Frankfurt am Main, und wird deshalb
auchin den IFRS-Konzernabschluss der DWS Group GmbH & Co. KGaA emnbezogen.

Der Konzernabschluss der DWS Group GmbH & Co. KGaA nach IFRS wird im
Unternehmensregister bekannt gemacht.

Ergebnisabfiihrung

Dhas Ergebnis des Geschiiftsjahres 2022 beliuft sich auf Euro 518.974.383.49 (V). TEUR
T28.449). Im Vorjahr wurden TEUR 50.000 in die anderen Gewinnriicklagen eingestellt.

Im Rahmen des bestehenden Gewinnabfithrungsvertrages erfolgt eine Ergebnisabfilhrung an
die DWE Beteilipungs GmbH in Hihe von Euro 518974383 49( V). TEUR 678 449),
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Frankfurt am Main, 3. Mirz 2023

Die Geschiftsfiihrung

/

auer) {Dr. Liermann) {(Pflaum) (Vedda)
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DWS Investment GmbH
Frankfurt am Main
Lagebericht

fiir das Geschiifisjahr 2022

1. Grundlagen der Gesellschaft - Geschiiftsmodell

Die DWS Investment GmbH, eine 100%ige Tochtergesellschaft der DWS Beteiligungs GimbH,
Frank furt am Main, verwaltet als Kapitalverwaltungsgesellschaft Sondervermigen vorwiegend
fir Privatkunden und deutsche mstitutionelle Kunden.

Die Gesallschaft gehirt zu dem Konzermverbund der DWE Gruppe und wird in den Konzem-
Abschluss der DWS Group GrbH & Co, KGaA (,DWS KGaA™) nach IFRS einbezogen, Die
Gesellschaft gehért weiterhin der Deutsche Bank Gruppe an und wird in den Konzern-
Abschluss der Deutsche Bank AG nach IFRS einbezogen.

Innerhalb der DWS Gruppe konzentriert sich die DWS Investment GmbH nach wie vor auf das
Fondsgeschift und Produkte firr institutionelle Kunden,

Das Produktangebot der Gesellschaft und anderer Gesellschaften der DWS Gruppe hilft
Privatanlegern und Institutionen weltweit, ihr Vermdgen zu schittzen und zu mehren und bietet
eine breite Palette an Investmentprodukten iber alle wichtigen Anlageklassen.

Das Angebot der DWS Investment GmbH wmfasst neben der Verwaltung von Sondenvermidgen
auch das Angebot von Spar- und Entnahmeplinen sowie Produkte s Altersvorsorge und deren
Verwahrung, Weiterhin erbringt die Gesellschaft im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung
Leistungen an nationale und intemationale Kunden. Ein Groliteil der letztgenannten Tatigheit
entfillt auf andere Gesellschaften der DWS Gruppe.

Zur alleinigen Gesellschafterin DWS Beteiligungs GmbH, Frankfirt am Main, bestzht ein
Gewimnmabfithrngsvertrag.
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2.3 Wirtschaftshericht

2.1, Gesamtwirtschafiliche und branchenbesogene Rahmenbedingimgen

Die Weltwirtschaft erholte sich im Jahr 2022 weiter von der Pandemie, musste sich aber auch
neuen gravierenden Herausfordenmgen stellen. Hier ist vor allem die russische Invasion in der
Ukraine zu nennen, die zu einer deutlich erhthten wirtschafflichen und geopolitischen
Unsicherheit fithrte. Nahrungsmittel- und Energiepreise zogen deutlich an und trieben damit
die Inflation in den meisten Industrielindern in die Héhe. Die damit verbundenen héheren
Kosten senkten die Wachstumserwariungen. Aber auch die Pandemie wirkte noch nach. Chinas
Null-COVID-Strategie erwies sich als weitere Hirde fir das globale Wachstum,

Insbesondere die hohe Abhangigkeit Europas wvon russischer Energie riickte in den
Vordergnmmd., Viele Beobachter fiwchfeten eine schwere Rezession in Ewropa, Den
Mitgliedsstaaten der Europaischen Union gelang es jedoch, sich erheblich schneller von
Russland und seinen Energielieferungen zu lésen, als es die meisten erwartet hatten. Aufprund
massiver staatlicher MafBnahmen @zur Unterstittzung blieh der private Konsum trotz hoher
Inflation weiterhin stabil.

Drer pnmdlegende Inflationsdruck erhéhte sich im Laufe des Jahres, so dass die Inflanonsrate
in der Eurozone im Dezember 2022 auf 5,2% gegeniiber dem Vorjahr stieg, Besonders kriftig
fiel der Anstieg bei den Energie- und Nahrungsmittelpreisen aus, Die Europiische Zentralbank
verabschiedete sich in 2022 wvon ihrer sehr expansiven Geldpolitik. Mit steigenden
Inflationsraten wurden zumichst die Nettoanlethekiufe eingestellt. Anschliefend folgte die
erste Zinserhéhung im Juli 2022, Bis Ende des Jahres erhéhte die EZB die Leitznsen um
mnsgesamt 250 Basispunkte. Der Einlagensatz lag im Dezember 2022 bei 2,0%.

Inden USA war das erste Halbjahr 2022 von einem riickldufigen Wintschaftswachstum geprigt.
Sonderfaktoren wie die Anflésung hoher Lagerbestinde, erhdhte Importe und ein Rilckgang
der Wohmungsbauinvestitionen Ubertrafen eine sehr robuste private Machfrage, die noch immer
von den grofiziigigen Pandemie-Unterstitaungszahlungen aus den Vorjahren profitierte. Die
starke Machfrage heizte den Inflationsdruck weiter an. Ein wichtiger Faktor fiir die
Widerstandsfiihigleit der privaten Nachfrage diwrften die fuBerst robusten Arbeitsmirkte sein.
Die Machfrage nach Arbeitskriften dibersteigt das Angebot deotlich und hilt somit das
Lohnwachstum anf dem héchsten Stand seit mehreren Jahrzehnten, Seit dem ersten Quartal
2022 reagierte die Fed auf diesen Inflationsdnick mit einer aggressiven Anhebung der
Leitzinsen wm insgesamt 4,25% im Gesamtjahr,

Die japanische Wirtschaft verzeichnete im Laufe des Jahres 2022 einen moderaten
Aunfwirtstrend, vor allem dank einer Erholung des privaten Kensums. Nachdem sich die
Preissteigerungzen 1m Jahresverlauf beschleunigten, lockerte die japanische Zentralbank ihre
Mabnahmen zur Fixiernumg der langfnstigen Zinskurve zum Jahresende.

Die Schwellenmyirkte  Asiens (ohne China)  verzeichneten 2022 eing  kriftige
Wachstumserholung, die vor allem auf die Normalisienung nach der Pandemie sunickzufiihren
war, Die Inflation stieg fast (iberall in der Region aufgrund des Drucks auf die Energic- und /
oder Lebensmittelpreise. Da es keinen starken Nachfragedrck durch Léhne oder fiskalische
Expansion gab, blieben die Kerminflahonsraten moderat. Es bestand daher auch keine
Notwendigkeit fiir eine deutliche Straffung der Geldpolitik durch die Zentralbanken.

Die meisten asiatischen Linder bekamen die negativen Auswirkungen der chinesischen
Konpnkturabschwichung im Jahr 2022 zu spiwen. Es pab verschiedens Griinde fir die
Abschwiichung, wie beispiclsweise die stark politisch bedingte Abwiirtskorrekiur in
bestimmiten Bereichen des Immobiliensekiors, die COVID-19-Politik, die das Wachstum stark
belastete, und die Ungewissheit Giber den kilnfigen Kurs der chinesischen Politik nach dem
Kongress der Kommunistischen Partel im Oktober. In China verbesserten sich im Dezember
2022 die Stimmung und die Aussichien fir das Land durch die iberraschend deutliche und
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schnelle Kehrtwende in der COVID-19-Politik, die von den fritheren strengen Restriktionan hin
u einer vollstindigen Lockerung iberging. Allerdings belasteten die erhebliche Unsicherheit
und die freiwillige sozale Distanzienmz auferund von Gesundheitsrisiken nach der
Liberalisienmg der COVID-19-Palitik den Dienstleishingssektor im Dezember weiterhin stark.

In deutlichem Gegensatz ;u 2021, als die dynamischen Aktienmiirkte die Mittelzuflilsse und
das verwaltete Vermégen in die Héhe tricben und das Vertrauen der Anleger nach der Pandemie
aurfickkehrte, wurden 2022 aufzrund des wirtschafilichen und geopolitischen Gegenwinds, der
die Anlagelandschaft beherrschte, Rickflisse der Anleger und ein Rickgang des verwalteten
Vermdgens verzeichnet. Die Marktunsicherheit hat dazu gefithrt, dass sich die Anleger in Mord-
, Mittel- und Stdamerika sowie in der EMEA-Region aus dem Fondsmarkt suriickgezogen
haben, wobei sowohl aktive Aktien- als auch Rentenstrategien betrichtliche Abfliisse
verzeichneten. Die ESG-, passiven und viele Pnvatmarktstrategien verzeichneten jedoch im
Laufe des Jahres trotz des Marktabschwungs und der sich eintribenden globalen
Wirtschaftsaussichten Zuflisse.

Der deutsche Markt fiir Investmentfonds und Venmégensverwalnung zeigt gemili der BV
Investmentstatistik fir Dezember 2022 mat EUR 1.1493 Mrd (V). EUR 1.346,1 Mrd)
verwalteten Vermdgen fir Publibumsfonds einen Riickgang., Der Bereich der Spezalfonds
zeigt mit EUR 1.787,2 Mrd. (Vij, EUR 2.052,0 Mrd) verwalteten Vermdgen ebenfalls einen
weiteren Riickgang.

2.2, Geschiftsverlauf

Am 31, Dezember 2022 verwaltete die Gesellschaft 89 (V). 90) Retailfonds und 149 (V). 159)
institwtionelle Fonds, Aufgrund des negativen Marktumfeldes hat sich das verwaltete
Fondsvolumen von EUR 1507 Mrd per 31.12.2021 auf EUR 1285 Mrd per 31.12.2022
reduzien.

GemiB BV hat die DWS-Gruppe ihre Fithnumgsrolle am deatschen Retailmarkt mit 26,6% (V).
26,1%) beibehalten und gehért auch im institstionellen Bereich weiterhin zu den fithrenden
Anbietern,

Zum Stichtag 30. November 2022 hat die Gesellschaft ihr DIP-Geschitft an die MorgenFund
GrubH verkauft. Die Anzahl der im Zusammenhang mit der Verwaltung von Investmentkonten
gefithrten Depots fir das Old Age Provision (, OAP*)-Geschift, welches nicht verkauft wurde,
beliuft sich Ende Dezemnber 2022 auf Stick 06 Mio (Vi Stick 0,7 Mio) mit einem
Gesamtvolumen von EUR 6.3 Mrd (V. EUR 8.5 Mrd).

Dig Gesellschaft beschaftigte in 2022 durchschnittlich 477 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
(V] 479),

Zentraler Fokus der Asset Management Strategie fir die Gesellschaft liegt weiterhin in der
Stenerung des Produktangebotes und der nachhaltigen Verbessening der Produktperformance.
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2.3, Ertragslage

Wesentliche finanzelle Erragskomponenten der Gesellschaft sind  volumenabhingige
Provisionsertrige aus der Verwaltung von Investmentfonds und dem Portfoliomanagement. Die
Ertragslage der Gesellschaft hingt daher weitgehend von der Entwicklung der Kapitalmirkte,
dem Arnlageerfolg des Portfoliomanagements und dem Absatzerfolg ab.

Die Provisionseririipe belaufen sich aulf EUR 1.753.8 Mio (V). EUR 1.850.9 Mio) und enthalten
i Wesentlichen Ertriige aus der Verwaltung eigener Fonds bzw. Ertriige aus der individuellen
Vermdgensverwaltng sowie dem Absatz bew. der Verwahrung von Fondsanteilen. Der
Riickgang gegeniiber dem Vorjahr ist i.W. auf riickliufige Verwaltungsvergiimgen eigener
Fonds muriickeufithren. Fiir eine nihere Darstellung der Provisionsertrige verweisen wir auf die
Ausfithrungen im Anhang,

Die Provisionsaufwendungen beinhalten im Wesentlichen Aufiwendungen fiir bestehende
Vertnebs- und Beratmgskooperationen. Sie  liegen 2022 korrespondierend mit  der
Ertragsentwicklung bei den  Verwalhmgsvergiihmgen muit EUR 7230 Mio unter
Vorjahresmiveau (V). EUR 7268 Mio),

Fiir ging nithere Darstellung der Provisionsaufivendungen verweisen wir auf die Darstellung
im Anhang,

Das  Metoprovisionsergebnis — der bedeutsamste  finanzielle Leistungsindikator der
Gesellschaft — belduft sich auf EUR 1.030.,8 Mio (V). EUR 1.124.1 Mig). Der Rickgang
gegenitber dem WVorjahr 1st 1W, auf erhaltene Performance-Gebithren im Rahmen der
ndividuellen Vermégensverwaltung, die in 2022 infolge mcht erfiillter Performance-Kriterien
ausblieben, Furiickzufithren. Dies wurde in der Vorjahresprognose bereits erwartet { Vorjahres-
Prognose flir 2022: ein in der Tendenz gegeniiber 2021 stagnierendes bis mickliufiges Netto-
Provisionsergebnis). Es wurde awch darauf hingewiesen, dass das Erreichen des
Nettoprovisionsergebnisses aus 2021 auch stark abhiingig davon sei, ob wieder im gleichen
Umfang Performance Fees erzielt werden kénnen.

Die allgemeinen Verwalhmgsaufwendungen liegen mit EUR 4800 Mio deutlich iiber dem
Vorjahresniveau (V). EUR 4079 Mio). Sie setzen sich aus Personalaufiwand in Héhe von
EUR 1377 Mie (Vj. EUR 108,9 Mio) und anderen Verwaltungsaufwendungen in Héhe von
EUR 3423 Mio (Vj. 2991 Mio) musammen. Der Anstieg des Personalaufwands ist um
Wesentlichen auf héhere  Pensionsnickstellungen  suriickeufithren.  Die  anderen
Verwaltungsaufwendungen sind 1.W. aufprund gestepener Konzemumlagen héher als mm
Vorjahr.

Dasnach HGE bestimmte Aufwand- Nettoprovision-Verhilinis der Gesellschaft betriigt in 2022
46,7 % und liegt deutich tiber dem Vorjahreswert von 30,4 %. Der Anstieg ist insbesondere
auf die gestiegenen Konzernumlagen zurlickzufithren,

e Beteilipungsertrize weisen die versinnahmten Ausschittungen der Tochtergesellschaft
DWS Investment 5. A, Livemburg, aus. Diese sind gegeniiber dem Vorjahr um EUR 62,3 Mio
anf EUR 16,2 Mio zuriickgegangen,

Die Ertragslage 2022 war im Wesentlichen von dem Rickgang des Nettoprovisionsergebnisses
sowie dem Anstieg der Verwaltungsanfwvendungen geprigt, Ein positiver Einmaleffekt in Hohe
von EUR 68.4 Mio resultierte aus dem Verkauf des DIP-Geschifles an die MorgenFund GmbH.
Dras Geschaftsjahr 2022 schlieBt mit einem Jahresergebms von EUR 5190 Mio ab (V.
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EUR 728.4 Mio). Im Gegensatz zum Vorjahr erfolgte keine teilweise Thesaurierung und
Dotierung der Gewinnrileklagen (V). EUR 50,0 Mio). Das Jahresergebnis ist aufgrund des
bestehenden Gewinnabfithnungsvertrages an die DWS Beteiligungs GmbH, Frank furt am Main,
abzufithren.

24, Finanz- und Vermégenslage

Die Finanz- und Vermogenslage der Gesellschaft ist geordnet und im Wesentlichen geprigi
durch ausreichendes Eigenkapital und eine gute Liquiditatssituation. Die Zahlungsfihigkeit der
Gesellschaft war jederzeit gewihrleistet.

Die wesentlichen Vermdgenspositionen der Gesellschaft bestehen aus kurefristigen
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden, aus Anlethen und Geldmarktfonds sowie aus

Sonstigen  Vermégensgegenstinden (hier im Wesentlichen Darlehensgewiihmmgen an
Konzemgesellschaften  sowie  zum  Bilanzstichtag  noch  micht  vereinmabunten
Managementvergiitungen aus dem Dezember des Geschiifisjahres in Hohe von insgesamt EUR
1 483,7 Mio (V). EUR 1.600,0 Mio). Der Anteil dieser wesentlichen Vermdgenspositionen
beliuft sich auf 99,3 % (V) 99,3 %) der Bilanzsumme,

iz Sonstigen Verbindlichkeiten in Héhe von EUR 3973 Mio (V). EUR 720.6 Mio) bestehen
im Wesentlichen aus kwrz- bis mittelfristig konzeminternen Verbindlichkeiten unter welchen
auch die Gewinnabfithrung an die DWS Beteithgungs GmbH, Frankfirt am Main, ausgewiesen
ist. Der Rickgang der Sonstigen Verbindlichkeiten resultiert im Wesentlichen aus dem
Riickgang der konzermintemen Verbindlichkeit fir die Gewinnabfithrung,

Die Rilekstellungen in Héhe ven EUR 440.4 Mio (V). EUR 4315 Mio} bestehen im
Wesentlichen aus Rilckstellungen im Personalbereich einschlieflich Pensionsriickstellungen
und  fibrigen Rickstellmgen (ua.  fir  Vertnebsprovisionen und grupperantemne
Leishmgsverrechmungen). Zudem hat die Gesellschaft im Zusammenhang mit der Auflegung
von Altersvorsorgeprodukten Kapitalerhaltungszusagen gegeben, welche durch entsprechende
Riockstellungen in voller Héhe gedeckt sind. Fir eine nihers Darstellung  der
Eventualverbindlichkeiten aus diesen Kapitalerhaltungszusagen verweisen wir auf die
Darstellung im Anhang. Die Rilckstellungen sind ausreichend bemessen.

Das im Geschiftsjahr 2019 aufgenommene Nachrangdarlehen tiber EUR 60,0 Mio (V.
EUR 60,0 Mic), welches als Malnahme zur weiteren Kapitalunterstittung seitens der DWS
Group GmbH & Co. KGaA ausgereicht wurde, ist eing langfristige Verbindlichkeit mit einer
Laufzeit von 10 Jahren.

Das Eigenkapital der Gesellschaft belauft sich wie im Vorjahr auf EUR 393 6 Mio.

Bl einer Billanzsinme von rd. EUR 1.493,7 Mio (V). EUR 1.610,8 Mio) beliduft sich der Anteil
des Eigenkapitals auf 26,3 % (V). 24,4 %),

Die Zahlungsfihigkeit der Gesellschaft war jederzeit gewilrleistet und die Gesellschaft konnte
ihre finanziellen Verpflichtungen jederzeit erfiillen. Der Uberschuss der liquiden Mittel als
Saldo der kurefristigen Forderungen abeiiglich der kurzfristigen Verbindlichkeiten betrigt zim
Bilanzstichtag EUR 640.8 Mio (Vj. EUR 626,7 Mio). Dieses ist, wie der unterjithrig erzielte
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Liguiditatsiiberschuss, auch im Wesentlichen in Guthaben bei der Deutsche Bank AG und
Dirittbanken sowie in Anleihen und in Geldmarktfonds angelegt.

Die Vermdgens- umd wirschafthiche Lage der Gesellschaft ist geordnet und vor dem
Hintergrund des geschilderten Markt- und Branchenumfelds als insgesamt zufriedenstellend zu
beurteilen,

2.5 Finanzelle und nicht finanzelle Letstungsindikatoren

Dier bedeutsamste finanzielle Leistungsindikator der Gesellschaft (Metto-Provisionsergebnis)
wirrde unter Punkt 2.3 - Ertragslage bereits diskutiert.

Bedeutsame nicht finanzielle Leishingsindikatoren sind neben dem verwalteten Fondsvolumen
isiche hiersu auch Punkt 2.2 - Geschiftsverlauf) die Performance der Produktz und das
Serviceangebot. Die Plammng und Steuerung dieser micht finanziellen Leistungsindikatoren
erfolgt jedoch auf gesellschaftsiibergreifender Ebene der DWS Gruppe unter Einbindung der
Geschiftsfithnung der DWS Investment GmbH.

Auch in 2022 erhielt die DWS Gruppe wisder eine Vielzahl von Auszeichnungen fir die
Produkiplatte wnd den Stand des Serviceangebotes.

Eine weiterhin ziel- und leistungsbasierte Personalpolitik soll bei den Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern auf allen Ebenen der Gesellschaft ein unternehmerisches Denken fordem.
Unterstittzt wird dies durch vanable Vergithmgskomponenten, die sich an der Ermreichung
individueller- und gruppenbezogener sowie langfristiger Leistungszicle onenticren. Daritber
linaus sind auch entsprechende Aushildungs- wnd Forthildungsmalinahmen  fiir die
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Gesellschaft sowie der DWS Gruppe und der Dentsche
Bank Gruppe #u nennen.

3 Prognose-, Chancen- und Risikobericht
3.1,  Risikobericht

Die Geschaftstitigheit der Gesellschaft erfordert ein adiquates Risikomanagementsystern.
Hierbet ist die Gesellschaft insbesondere in das konzernweite Risikomanagementsystem der
DWS Gruppe sowie der Deutsche Bank Gruppe einbezogen.

Das Risikomodell erfasst alle relevanten Risikoarten (insbesondere operationelle Risiken,
Markt-, Adressausfall- und Licuuidititsrisiken) und den Risikomanagementprozess bestehend
aus Risikostrategie, Identifizierung, Analyse, Kommunikation und Steveming,

[he strategische Risikoausrichtung wird unter Beriicksichtigung der kenzemweiten Einbindung
und Verantwortlichkeit der Geschiiflsfithrung festgelegt. Die Ristkoposition der Gesellschaft
wird mittels systermatischer [dentifizierung von Risikopotentialen gesteuert. Zodem werden auf
Basis regelmiafig durchgefithrter Risikoanalysen und deren Kommunkation entsprechende
MabBnahmen eingeleitet.

Die Gesellschaft hat die Compliance- und Audit-Funktionen an die DWS KGaA ausgelagert.
Dhe Compliance und Audit-Abteilungen bei der WS KGaA sind in das von der Deutsche Bank
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Gruppe entwickelte Konzept fir Compliance und Audit eingebunden und nehmen ihre
Aufgaben unabhiingig, risikoorientiert und prozessunabhingig wahr.

Risiken, welche den Fortbestand der Gesellschaft gefihrden konnten, sind micht erkennbar,

311, Nichtfinanzielle Risiken
Die mchtfinanziellen Risiken umfassen die operationellen Risikensowie das Reputationsrisiko.

Operationelle Risiken stellen neben den Marktrisiken (letztere insbesondere im Zusammenhang
mit Kapitalerhalhmgszusagen, siche 3.1.2.) das bedeutsamste Risiko fiir die Gesallschaft dar
und resultieren insbesonders aus dem Vermdgensverwaltungsgeschift, Diese operationellen
Ristken aus der  Vermdgensverwaltung  kénnen  insbesondere  aus  aktiven
Anlagegrenzverletzungen (aufprund von gesetelichen und vertraglichen Vorgaben), die eine
Entschisdigimgsverpflichtung  der Gesellschaft mach sich #iehen, resultieren und werden
systemgesteuert im Rahmen emer Limitiberwachung gepriift.

Dariiber hinaus ergeben sich Operationelle Risiken infolge der Unangemessenheit oder des
Versagens von internen Prozessen, Systemen und Menschen. AuBerdem kénnen aufgrund von
externen Ereigmissen ebenfalls operationelle Risiken entstehen

Die ldentifizierung, Bewertung und Entscheichng zur aktiven Stenenmg sind fortwihrend wm
gewidhrleisten. Die Gesellschaft unterliegt hierzu den Vorgaben der DWS Gruppe, die sich an
den Vorgaben der Dentsche Bank Gruppe cnientiert. Zur Quantifizierung der Operationellen
Risiken wird auf DWS Gruppenebene ein Loss-Distribution Ansatz verwendet (dbLORE), auf
DB Gruppenebene erfolgt ein fortgeschrittener Messansatz  (Advanced Measurement
Approach), der ebenfalls einem Loss-Distribution Ansatz entspricht. Das Ralimenwerk zum
Operationellen Risiko Management umfasst demdierte Richtlinden, Arbeitsanweisungen und
entsprechende  [T-Systeme. Zur Bewertung des operationellen Risikos werdan diverse
qualitative Konzepte angewendet, Daraus leiten sich entsprechende MaBnahmen zur Stensnung
ab.

Im Zusammenhang mit COVID-19 steuerte die DWS aktiv die moglichen Auswirkungen fiir
ihr Unternehmen und verfolgte die Entwicklung der Situation in allen Regionen genau, um ihre
Mitarbeiter und Kunden zu schittzen. Wenn erforderlich — zum Beispiel wenn neus Vananten
aufireten oder withrend Phasen besonders dynamischen Infektionsgeschehens — kann itber
behordliche Cuarantineanforderungen hinausgehend Work-from-home angeordnet werden,

Wir werden unseren risikobasierten Ansatz beibehalten und dabei die Empfehlungen der WHO
und der nationalen Gesundheitsministerien nutzen, um die Gesundhait unserer Mitarbeiter zu

erhalten und sicherzustellen, dass alle Bereiche unseres Unternehmens voll funktionsfihig
bletben.

Das Reputationsnisiko 1st das Risiko méglicher Schiden an unserer Marke und unserem Ruof
und das damit verbundene Risiko beziehingsweise die Auswirkung auf unsere Ertrige, unser
Kapital oder unsere Liquiditit, welches durch Assoziation, Tétigkeit oder Untitigkeit enisteht,
wenn diese von Stakeholdern als unangemessen, unmoralisch oder nicht mit unserem
Verhaltenskodex (Code of Conduct) vereinbar wahrgenommen werden kénnten,
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Schlisselkonzepte und Prozesse fiir die Steverung der nichtfinanziellen Risiken, hier im
Speziellen des Reputationsrisikes, sind die Verlustdatensammlung, Lesson-Learned- Analysen,
Szenario-Analysen, die Uberwachung einer nachhaltigen Risikominderung sowie Risiko- und
Kontrollbewerhungen.

31.2. Sonstige Risiken

Eine Verschlechtenung des wirtschafilichen Umfelds und eine erhéhte Unsicherheit kénnten zu
anhaltend erhéhter Volatilitit und weiterem Abwirtspotenzial fiir die Finanzmirkte fithren
Wihrenddessen kdnnten Anleger sinkenden Risikoappetit und eing, hiheren Verkaufsdruck
ausgesatzt sein, welche potenziell von Ligquidititsengpassen in bestimmten Marktsegmenten
begleitet sein kénnten. Diese Auswirkungen kénnten zu miedrngeren Vermdgenswerten und
entsprechenden genngeren Gebithreneinnahmen auf den jeweiligen Markten fithren,

Die politische Unsicherhert und das geopolitische Risiko sind nach wie vor hoch wund kénnten
emster werden, vor allem in Bezug aufunehmende Handelsbeschriinkungen und eine stirkere
Konzentration auf nationale Interessen. Die Erfahrungen mit Unterbrechungen der Lieferkette
wihrend der COVID-19-Pandemie hat Untemehmen und Staaten dazu veranlasst, starker anf
Eigenstindigkeit zu setzen, Sicherheitsbedenken und Wetthewerb wm die technologische
Filhrung haben eine Politik beglinstigt, die Sanktionen, Exportbeschrinkungen und
Subventionen in Bereichen wie Halbleiter und kinstliche Intelligenz beinhaltet. Diese
Entwicklungen erhéhen das Risiko einer Fragmentierung der Weltwirtschaft in Handelsblacke,
reduzieren die wirtschaftliche Effizienz und das Wachstum und tragen so mu einer héheren
Inflation bei, Dariiber lanaus erhéht die Abkehr vom Multilateralismus die Wahrscheinlichkeit
einer Eskalation politischer Kenflikte, vor allem um Taiwan, angesichts dessen Rolle in der
Produktion und Innovation ven hochentwickelten Chips,

Eine weitere Eskalation der russischen Invasion in der Ukraine wiirde Instabilitit, Unsicherheit,
Zerstbrung und mdglicherweise weitere Sanktionen mit weltweit nachteiligen Auswirkungen
begimstigen. So kénnten beispielsweise weitere Fortschritte der russischen Streitmacht in der
Ukraine und verstitkte Drohungen oder sogar Angriffe auf WNATO-Grenzstaaten die
enropiischen Risikopramien erhohen, das Vertranen der Wirtschaft belasten und Preise von
Rohstoffen wie Ol, Gas und Getreide erhdhen. Fine Flichtlingskrise kénnte sich in deutlich
griBerem Malstab entfalten, was zu héherer Unsicherheit fithren wnd die Finanzen, die
Wirtschaft und die politische Stabilitit der westeuropiischen Linder vor Herausforderungen
stellen kénnte. Auch russische Cyberangnffe auf die europiische Infrastrubiur stellen weiterhin
eing potenzielle Gefahr dar.

Andere Beispiele fir poliische Unsicherheit und geopolitische Risiken sind Ereignisse an
regionalen Krisenherdsen, wie die Bedrobung durch Atomangnffe aus Nordkorea und die
politischen Spanmungen im fran.

Alle cben genannten Risiken koénnten zu hoher oder steigender Marktvolatilitit und
Risikoaversion beitragen. Sie kinnten sich nachteilig auf Vermdgenswerte auswirken, die
makrodkonomischen Risiken, Konflikten, Sanktionen oder Quellen der Unsicherheit ausgesetzt
sind. Dies kinnte 2n einer negativen Performance und zu potenaellen Mittelabfliissen. Es
kinnten sich hieraus auch negative Auswirkungen auf unsere Geschiftsergebnisse, unsere
Geschiftsaktivititen mit oder in den jeweiligen Landem und unsere strategischen Pline
ergeben,

Aunfgrund der bestehenden Struktur der direkten bilanziellen Vermégenspositionen bestehen
wenige direkte besondere Preisinderungs-, Ausfall- und Liquidititsnsiken, die fin die
Beurteilung der Lage der Gesellschaft nach dem jetzigen Kenntnisstand von wesentlicher
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Relevanz sind. Insbesondere erfolgt die Anlage des eigenen Vermégens im Rahmen von Tages-
und Termingeldern bel der Deutsche Bank AG, bei Dritthanken sowie in Anleihen und
Geldmarkfonds.

In Bezug auf COVID-19 werden keine nemnenswerten Auswirkungen im  Bereich
Adressenausfallrisiken erwartet,

Die Gesellschaft hat zudem zur Deckung der Penstonsverpflichtungen Anteile an von der
Gesellschaft aufzelegten Investmentvermdgen, die an einen Vermbgenstreuhiinder fibertragen
wurden, erworben. Hierbei handelt es sich dberwiegend wm Anlagen in Bentenfonds. Der
beizulegends Zeitwert dieses Deckungsvermiogens wird filr Rechmungslegungszwecks mit den
Pensionsverpflichtungen verrechnet, Der Deckungsgrad der Pensionsverpflichtungen durch
diese YVermigensgegenstinde wird von der Gesellschaft regelmilig iberwacht., Zum
Bilanzstichtag ergibt sich wie im Vorjahr cin Passivitberhang, der unter dem Bilanzposten
Rickstellungen fir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen ausgewiesen wird. Aus dem
Bereich Pensionsverpflichtungen sind aktuel] keine wesentlichen Risiken zu erwarten.

Im Zusammenhang mit den Kapitalerhaltungszusagen im Ralumen der Altersvorsorgeprodukte
ergeben sich jedoch aufgrund der Zinsreagibilitit dieser Produkte Uber migliche
Rilckstellungszufithrungen bew, —auflésungen potentielle dewtliche Belastungen flir dis
Ertragslage bew. deutliche positive Effekte aufl die Ertragslage der Gesellschaft. Im
Berichtsjahr  wurden im  Zusammenhang mit den Kapitalerhalhingszusagen von  der
Gesellschafl Rickstellungen in Héhe von EUR 32 Mio (V). EUR 15 Mio) ertragswirksam

aufizeldst,

Um sich gegen die Auswirkungen weiter riickgehender Zinsen dkonomisch abzusichemn, hat
die Gesellschaft im Geschiftsjahr 2020 langlaufende festverzinsliche Anleihen erworben. |,
diese bestehen nach wie vor. Der ebenfalls in 2020 in diesem Zusammenhang abgeschlossene
Zinsswap wurde im Geschiiftsjahr beendet und durch einen neuen Zinsswap ersetzt.

Fiir die Gesellschaft liegen die Risiken der kinftigen Ertragsentwicklung hauptsichlich in einer
nicht erwartungsgemilen Entwicklung ihres verwalteten Vermdgens. Ursache hierfiir kénnen
sowohl ein mdglicher Rickgang der Marktpreise als auch aktive Mittelabziige durch unsere
Kunden sein.

Die Entwicklung des verwalteten Vermdégens sowie der Mitteliu- und -abfliisse werden seitens
der Gesellschaft kontimuerlich iiberwacht und der Geschiifisfithrung kommuniziert. Hierbe
werden im Ralimen regelméiBiger Stresstestanalysen auf Gesellschafisebene die wesentlichen
Risiken erfasst und quantifiziert.

Im Rahmen der Risikotragfiligheitsanalyse stellt die Gesellschaft das Risikodeckungskapital
{hier: Hohe des haftenden Eigenkapitals zzgl des wm einen Risikoabschlag geminderten
Planergebmisses der Folgepenode sowie beriicksichtigungsfilige Gewinnvortrige von
Tochtergesellschaften abzgl. der regulatorischen Mindestkapitalanforderungen nach $25 (4)
und {0) KAGE) dem Risikokapitalbedarf regelmiliig gegeniiber (hier: dkonomisches Kapital
der Gesellschaft anf Basis der identifizierten Risiken mit einem Konfidenznivean von 99 %),
Die Abdeckung des Risikokapitalbedarfs durch das Risikodeckungskapital war im
Geschiftsjahr durchgehend gewiihrleistet. Zudem iiberwacht die Gesellschaft kontimuerlich die
aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen nach ¢ 25 KAGE, um deren Einhaltung iiber das
WVorhandensein ausreichender Eigenmittel sicherzustellen.
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Zur weiteren Stirkung der Kapitalbasis wurde aus dem Ergebnis des Geschiftsjahres 2020 und
2021 jeweils ein Betrag von EUR 50 Mio einbehalten und in die Gewinnriicklage eingestellt.
Im Geschaftsjahr 2022 wurde keine Thesaunierung vorgenommen, da die Kapitalbasis als
ausreichend betrachtet wurde.

32, Prognosebericht (inkl. Chaneenbericht)

GemiiB der Einschitaumg von DB Research deutet viel daraufhin, dass die Inflationsraten in der
Eurozone 2023 wieder sinken werden. Die Gaspreisbremse in Deutschland, aber auch
Preisobergrenzen fir Energie in anderen Lindern dirften sich diampfend avswirken. Auf der
angeren Seite stehen Lohnerhéhimgen an, und viele Untemehmen werden weiter versuchen,
die hiheren Energickosten an die Verbraucher weiterzugeben, Daher wird filr 2023 mit einer
durchschnittlichen Inflationsrate von 6,0% gerachnet. Damit witrde das Inflationsziel der EZB
weiter deutlich verfehlt werden. Weitere Zinserhthungen werden héchstwabrscheinlich 2023
folgen. Zudem hat die EZB bereits angekiindigt, die Leitzinsen fiir einen lingeren Zeitrawm auf
dem héheren Niveau belassen zu wollen, wn mittel fristg das Inflationszel von 2% wieder zu
emmeichen.

Fitr die USA bleibt DB Research bei der Einschiitmamg einer milden Rezession, welche
hichstwahrscheinlich in der ersten Hilfte des Jahres 2023 ecintreten wird. Der leichte
Abschwung der Wirtschaftstatigheit diirfte die Bemithungen der Fed unterstiitzen, die Inflation
wieder unter Kontrolle zu bnngen. Die Entwicklung der Arbeitsmiirkte wird wahrscheinlich ain
Schliisselelement fiir die Geldpolitik im Jahr 2023 sein. Trotz der Erwartung einer leichten
Rezession wird nicht mit einem hohen Anstieg der Arbeitslosigkeit gerechnet. Die
Unternehmen werden hichstwahrscheinlich an thren erfahrenen Arbeitskriiften festhalten, da
strukturelle  Faktoren, wie die Demografie und eine geringere Zuwanderung, das
Arbeitskrifteangebot in Grenzen halten ditrften. Trotz dieser recht giinstigen Aussichten fiir die
Arbeitsmarkte wird davon ausgegangen, dass das Wachstum in 2023 unter dem Potenzial
bleiben wird, da die Erholung von der wahrscheinlichen Rezession in der ersten Jahreshilfie
nicht sehr kriftig ausfallen kénnte.

Mach einem kriifigen Wachstum in UK im Jahr 2022 wird erwartet, dass das Jahr 2023
schwienger wird, da der private Konsum durch Realeinkommensverluste und  die
Answirkungen bisheriger Zinserhhungen schwiicher ausfallen wird Die Zentralbank wird
vermutlich dermoch thren Kurs der Zinserhohung in der ersten Jahreshilfte 2023 fortsetzen, um
das Risiko einer Stirkung der Inflationserwartungen zu vermeiden.

I Jahr 2023 sollte sich der moderate Aufwiéirtstrend der japanischen Wirtschaft fortsetzen.
Weitere Schritte zur Fixierung der langfristigen Zinskurve der japanischen Zentralbank sind im
Verlauf von 2023 auferund der besseren Wirtschafts- und  Inflationserwartungen
wahrscheinlich, sie ditrften jedoch vorsichtig erfolgen.

e Erwartungen fir 2023 fir die asiatischen Schwellenlinder gehen wvon einem
iiberdurchschnittlichen Wachstum ans, wihrend die Inflaionsraten wahrscheinlich sinken
werden. Die chinesische Volkswirtschaft kénnte den Pandemue-Zyklus nach dem Ende der
Null-COVID=19 Poliik schneller durchlaufen. Damit kénnte die Erholung ebenfalls frither
einsetzen und ab dem zweiten Quartal an Fahrt gewinnen. Die Offrung der Wirtschaft wird
eine Nachholungsnachfrage auslésen, doch dirften sich die inflationéiren Auswirkungen in
Grenzen halten, da die Nachfrage insgesamt durch einen Arbeitsmarkt, der sich von einem
schwachen Niveau erholt, und durch das Fehlen umfangreicher direkter Finanzhilfen fir die
Verbraueher gebremst wird. Es wird erwartet, dass eine breit angelegte politische Unterstitzung
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zu einer Stabilisierung des angeschlagenen Immobiliensektors fithren wird, aber sie wird Jahr
2023 nicht zum Wachstum beitragen. Da der Aufschwung in China vor allem von der
Verbrauchemachfrage und einem Umschwung im Dienstleistungssektor abhiingt, dirften die
Auswirkungen auf die dibrigen asiatischen Schwellenlinder vor allem durch den miedngeren
Zustrom von Tounsten aus China zu spiren sein. Die Linder des Verbandes Sidostasiatischer
Nationen (ASEAN) werden auch von den starken Handelsbeziehungen zwischen ASEAN und
China und den hohen Investiionen aus China profitieren. Siidkorea und Taiwan werden im Jahe
2023 jedoch unter threr starken Abhiingigkeit von der Nachfrage in den Industrielindern leiden,
die sich wahrscheinlich abschwiichen wird. Die Aussichten fiir Indien sind aus strukturellen
Grimden positiv, z. B, wegen der robusten Kundenbasis und der Reformen, die die
Wetthewerbsfihigkeit fordam,

Auch wenn die Mirkte in niichster Zeit wahrscheinlich turbulent bleiben werden, sind die
langerfristigen Aussichten fiir die Branche weiterhin positiv. Wir glauben, dass einige
bedeutende Trends weiterhin Chancen fiir die Vermégensverwaltungsbranche bieten, sie aber
auch vor Herausfordernungen stellen werden:

Umwelt, Sorales und Unternehmensfithnung {Environment, Soctal and Governance)

In der Vermégensverwaltungsbranche spielen ESG-Themen und die Begrenzung der
Erderwirmung auf 1,5°C eine immer wichtigere Rolle. Trotz der hohen Nachfrage von
Privatanlegern und institutionellen Inwvestoren gibt es  jedoch weiterhin  erhebliche
Hermusforderungen, da es keine standardisierte Terminologie gibt, Bedenken beziiglich
SOreenwashing™ bestehen, die Zahl der Regulierungen sumimmt wund der Zugang wm
umfassenden Daten fehlt, Wihrend der Klimnawandel nach wie vor ein wichtiges Thema ist,
haben Diversitit und Inklusion nach der Pandemie an Bedeutung gewonnen und anch der Erhalt
der Biodiversitit verzeichnet ein erhéhtes Interesse,

Digitalisierung

Die Einfiihrung neuer Technologien, einschlieBlich kiinstlicher Intelligenz und Blockehain,
fithrt zu umnfassenden Verinderungen in den Bereichen Vertrieb, Produktauswahl und Back-
Office. Die Digitalisierung fithrt auch zum Entstehen neuer Anlageklassen und kann
méglicherweise zur | Standardisienang™ einiger alternativer Anlageklassen fithren, da die
Vermédgensverwalter die Tokenisiemng nutzen wollen

Malgeschneiderte Losungen

Der aunchmende Anspruch und die wachsende Sachkunde der Anleger in Verbindung mit
neuen Technologien erméglichen es Vermégersverwaltern, maligeschneiderte Lésungen wie
beispielsweise direkte Indexienmg, die isher nur mstitutionellen Anlegern xur Verfiigung
standen auch fir Privatpersonen anzubieten. Im Bereich der alternativen Anlagen hat die
amehmende Offnung der privaten Kapitalmirkte fir Privatanleger ( Retailisiering®) dazu
gefithrt, dass Vermbgensverwalter Produkte speziell fir Kleinanleger entwickeln, Auf dem
Altersvorsorgemarkt besteht ¢ine anhaltende Machfrage nach Vorsorgeldsungen, die durch die
Verlagenmng von der Leishungs- zur Beitragsrusage angetneben wird,

Geografische Vermogensverlagening

Schwellenlinder, vor allem in Asien, werden auch mn Zukunft die treibende Kraft des
Branchenwachstums sein und den Vermdagensverwaltern nene Moglichkeiten bieten, da lokale
Anleger ithren Anlagehorizont global erweitern und nach Anlagelésungen suchen,

Marktkonsolidierung
GréBenvorteile und die Fahigkeit, vielfiltige Anlagemdéglichkeiten aneubieten, werden fiir
Vermdgensverwalter immer wichhger, um sich erfolgreich auf dem Markt behaupten 2u
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kénnen. Die Konsolidierung der Branche wird sich wahrscheinlich mit | Bolt-on*-Deals
fortsetzen, vor allem in den Bereichen altemativer Anlagen, ESG und Technologie.

Margenentwicklung

Wir erwarten einen anhaltenden Druck anf Gebithren mnd Kosten, da die Kosten fir
Regulienung und Compliance steigen, der Wettbewerb auf dem Markt sunimmt und die Anleger
weiterhin zu grofvolumigen passiven Produkten mit niedrigeren Gebiihren tendieren.

Innerhalb der TWS Gruppe bietet die Gesellschaft privaten und institutionellen Kunden auch
2023 gin wnfassendes Leistungsspekirum,

Die Angebotspalette als Kapitalverwaltuingsgesellschaft nach dem KAGE umfasst im
Wesentlichen die Verwaltung wvon  inlindischen Investmentvermégen sowie die
Finanzportfolioverwaltung fitr nationale und infernationale Kunden,

In Anbetracht der aktuellen makrodkonomischen Aussichten und der Herausforderungen in der
Vermégensverwal tngsbranche werden wir uns auf innovative Produkte und Dienstleistungen
komzentneren, nmut denen wir uns von unseren Wettbewerbern abheben und unseren Kunden
den besten Service bieten kémnen. Gleichzeitig werden wir einen disziplinierten Kostenansatz
verfolgen und in Wachstum und Transformation investieren. Wir gehen weiterhin davon aus,
dass unser breit diversifiziertes Geschiftsmodell uns einen angemessenen Schotz vor den
aktuzllen Herausforderungen bietet.

Trotz unseres vorsichtigen makrodkonomischen Ausblicks gehen wir davon aus, dass unser
verwaltetes Vermdgen Ende 2023 héher sein wird, da wir weitere Nettomittelzufl isse erwarten,

Das miedrige Marktmiveau Ende 2022 wird noch Einfluss auf das Jahr 2023 zeigen und
ausammen mit dem anhaltende Margendrock voraussichtlich dazu fithren, dass im Jahr 2023
dlas Nettoprovisionsergebnis gegentiber 2022 leicht sinken wird.

Gravierende Anderungen an den Mirkten und in den Rahmenbedingungen kénnen zu einer
anderen Einschiitzung fiihren. Dabei verweisen wir insbesondere auf die unter den sonstigen
Risiken beschriebene politische und wirtschaftliche Unsicherheit und geopolitische Risiken.

2023 wird fiir uns ein Ubergangsjahr sein, da die Ausgaben firr das Transformationsprograrmm
der DWS-Gruppe in diesem Jahr thren Hohepunkt erreichen werden, Infolgedessen gehen wir
davon aus, dass unsere Kosten im Jabr 2023 dewtlich hdher sein werden als im Vorjahr und das
Ergebnis vor Stevern im Jahr 2023 auch durch den Wegfall des Einmalaffekts aus dem Verkanf
des DIP-Geschifts voranssichtlich signifikant niednger ausfallen wird,

Unter den derzeit gegebenen rechtlichen und steverlichen Ralmenbedingumgen ist kein

Gefithrdungspotential  fiir die Errags- und Vermogensentwicklung der Gesellschaft =u
erkennen.
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Frankfurt am Main, den 3. Mirz 2023

Die Geschiiftsfithrung
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»Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlussprifers

An die DWS Investment GmbH, Frankfurt am Main

Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der DWS Investment GmbH - bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2022
und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2022 bis zum 31. Dezember 2022
sowie dem Anhang, einschliellich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - geprift.
Daruber hinaus haben wir den Lagebericht der DWS Investment GmbH fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar
2022 bis zum 31. Dezember 2022 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fir
Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der
deutschen Grundsétze ordnungsmafiger Buchfilhrung ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2022 sowie ihrer Ertragslage fir
das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2022 bis zum 31. Dezember 2022 und

vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft.
In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss,
entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukunftigen
Entwicklung zutreffend dar.

GemalR § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkléren wir, dass unsere Priufung zu keinen Einwendungen gegen die
OrdnungsmaRigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fur die Prufungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchgefihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsatzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung des Abschlussprifers fir die Prifung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts““unseres Best&dtigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem
Unternehmen unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen
Anforderungen erfullt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prufungsnachweise ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht
zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fir den Jahresabschluss und den
Lagebericht
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Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den
deutschen, fir Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und dafir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsétzen
ordnungsmaRiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu
ermoglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h.
Manipulationen der Rechnungslegung und Vermdgensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafir verantwortlich, die
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstédtigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben
sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit,
sofern einschldgig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafir verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht
tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Lageberichts, der
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen
Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht
und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Vorkehrungen und MaRnahmen (Systeme), die sie als
notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden
deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fir die
Aussagen im Lagebericht erbringen zu kdnnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft
zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlussprifers fir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes
frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist, und ob
der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen
wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priiffung gewonnenen Erkenntnissen in
Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere
Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (1DW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsméaBiger Abschlussprifung durchgefiihrte Prifung eine
wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder
Irrtimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise erwartet werden
konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts
getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.
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Wahrend der Prifung tUben wir pflichtgemdlRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Dariber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresabschluss
und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und fihren
Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko,
dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden,
ist hoher als das Risiko, dass aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte
UnvolIsténdigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen
beinhalten konnen.

gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Priifung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollsystem und den fir die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um
Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstdnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschatzten Werte und damit zusammenhdngenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen (ber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der
erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der
Unternehmenstéatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im
Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind,
unser jeweiliges Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige
Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fihren, dass die Gesellschaft ihre
Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfihren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschliellich der
Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so
darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaiiger
Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und
das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens.

fuhren wir Priufungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den
gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte
Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigensténdiges Prifungsurteil zu
den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es
besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kinftige Ereignisse wesentlich von den
zukunftsorientierten Angaben abweichen.
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Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die
Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschliellich etwaiger bedeutsamer
Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wéhrend unserer Prifung feststellen.

Frankfurt am Main, 6. Marz 2023
Mazars GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesel Ischaft

Markus Morfeld Steffen Neuweiler
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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