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(DWS ESG Investa)

2025 30 2025 30
3,853,173 93.92 3,755,707 91.54
6,466 0.16 80,696 1.97
242,995 5.92 23,236 0.57
67‘1‘:3%’633 100.00 242,995 5.92
T

163.57
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2025
EUR EUR

2024 3,491.3 571,071 202.50 33,123
3,474.4 568,302 202.40 33,107

3,529.4 577,303 206.30 33,744

3,587.5 586,814 210.58 34,445

10 3,494.9 571,653 206.18 33,725

11 3,508.4 573,874 208.38 34,085

12 3,522.4 576,163 209.96 34,343

2025 3,815.7 624,140 229.21 37,492
3,856.1 630,749 235.34 38,495

3,740.8 611,876 229.34 37,513

3,845.9 629,067 236.90 38,750

4,068.5 665,481 251.89 41,202
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2025
1.75
2025 24.01
2025 2025
2024
2024
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590,515
0

1,797,810
560

16,151,791
19,778
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38 59 328

2025 30
163.57

23 103
23 25 193
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2025 31

1,190,802,573.16 31.58
532,386,055.39 1411
516,810,660.91 13.70
418,680,025.44 11.10
348,860,444.95 9.25
251,537,103.62 6.67
246,839,449 .88 6.54
83,537,891.78 2.21
19,546,242 .50 0.52
64,267,284.48 1.70
3,673,267,732.11 97.38
114,555,017.49 3.04
-27,156,716.22 -0.72
15,962,416.62 0.42
33,288.89 0.00
-4,691,039.08 -0.12

3,771,970,699.81 100.00

(616,981 )
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2025 31
/ / EUR
3,673,267,732.11  97.38
(600,836 )
Adidas (DEOOOALEWWWO) 666,304 72,825 66,202 EUR 215.1000 143,321,990.40 3.80
Allianz (DE0008404005) 521,129 58,699 EUR 350.3000 182,551,488.70 4.84
BASF SE (DEOOOBASF111) 1,405,845 770,100 41,108 EUR 45.2750 63,649,632.38 1.69
BMW Ord. (DE0005190003) 769,331 449,698 310,432 EUWR 72.8600 56,053,456.66 1.49
BMW Pref. (DE0005190037) 458,154 216,066 EUR 68.6500 31,452,272.10 0.83
Brockhaus Technologies AG
(DEO00A2GSU42) 9 577,414 39,147 EUWR 16.9500 9,787,167.30 0.26
Carl Zeiss Meditec (DE0005313704) 278,061 278,061 403,562 EUR 60.8000 16,906,108.80 0.45
Commerzbank (DEOOOCBK1001) 7,319,092 1,394,236 1,150,961 EUR 20.8700 152,749,450.04 4.05
Compagnie de Saint-Gobain (C.R.
CoRo00125007 (C-R-) 401,586 72,869 EWR 92.6000  37,186,863.60  0.99
Daimler Truck Hldg Jge Na
(DEOOODTROCKS) 979 1,971,684 693,214 1,122,031 EUR 36.5600 72,084,767.04 1.91
Deutsche Bank Reg. (DE0005140008) 8,555,133 1,769,331 1,017,591 EUR 21.4850 183,807,032.51 4.87
Deutsche Borse (DE0005810055) 679,848 131,939 110,026 EUR 270.7000 184,034,853.60 4.88
Deutsche Post (DE0005552004) 2,628,483 1,032,200 3,848,448 EUR 39.1500 102,905,109.45 2.73
Deutsche Telekom (DE0005557508) 9,180,961 3,835,260 1,185,980 EUR 34.1500 313,529,818.15 8.31
E.ON Reg. (DEOOOENAG999) 6,033,795 6,033,795 3,266,210 EUR 13.8450 83,537,891.78 2.21
Fresenius (DE0005785604) 3,140,437 844,183 26,471 EUR 39.0600 122,665,469.22 3.25
Fresenius Medical Care
(DE0005785802) 1,309,016 1,747,067 438,051 EUR 44.7500 58,578,466.00 1.55
GEA Group (DE0006602006) 811,675 8,098 EUR 55.6000 45,129,130.00 1.20
Generali (1T0000062072) 2,513,103 2,513,103 EUR 32.4200 81,474,799.26 2.16
Hannover Riick Reg. (DE0008402215) 145,172 75,138 EUR 272.6000 39,573,887.20 1.05
Heidelberg Materials (DE0006047004) 887,113 521,083 111,613 EUR 157.4000 139,631,586.20 3.70
Infineon Technologies (DE0006231004) 4,723,311 414,252 1,320,629 EUR 29.9050 141,250,615.46 3.74
10NOS Group (DEOOOA3EOOM1) 453,599 453,599 EUR 25.6500 11,634,814.35 0.31
Kion Group (DEOOOKGX8881) 572,045 572,045 EUR 38.0100 21,743,430.45 0.58
Knorr-Bremse (DEOOOKBX1006) 717,541 255,467 7,159 EUR 82.6500 59,304,763.65 1.57
Mercedes-Benz Group (DE0007100000) 1,009,472 1,095,768 EUR 53.6800 54,188,456.96 1.44
Merck (DE0006599905) 286,581 220,626 EUR 127.1000 36,424,445.10 0.97
Minchener Ruckver (DE0008430026) 489,929 170,140 34,484 EUR 582.2000 285,236,663.80 7.56
Nemetschek (DE0006452907) 265,482 2,648 EUR 107.7000 28,592,411.40 0.76
Rational Ord. (DE0007010803) 27,538 EUR 762.0000 20,983,956.00 0.56
Redcare Pharmacy N.V. (NL0012044747) 166,351 46,342 83,650 EUR 117.5000 19,546,242.50 0.52
SAP (DE0007164600) 1,335,298 246,282 EUR 243.8000 325,545,652.40 8.63
Scout24 (DE000A12DM80) 370,342 103,086 2,666 EUR 95.4000 35,330,626.80 0.94
Siemens Energy (DEOOOENER6YO) 3,093,489 949,765 185,810 EUR 52.8000 163,336,219.20 4.33
Siemens Healthineers (DEOOOSHL1006) 341,575 470,486 839,286 EUR 49.6600 16,962,614.50 0.45
Siemens Reg. (DE0007236101) 46,335 46,335 EUR 209.6000 9,711,816.00 0.26
Symrise (DEOOOSYM9999) 462,893 195,913 EUR 94.1000 43,558,231.30 1.15
Talanx Reg. (DEOOOTLX1005) 427,369 EUR 95.3500 40,749,634.15 1.08
Volkswagen Pref. (DE0007664039) 753,184 753,184 EUR 92.8800 69,955,729.92 1.85
Vonovia (DEQOOAIML7J1) 2,578,944 722,740 EUR 24.9200 64,267,284.48 1.70
Zalando (DE000ZAL1111) 2,028,921 1,253,212 221,493 EUR 31.4000 63,708,119.40 1.69
London Stock Exchange Grou
(GBOOBOSWIX34) 9 P 294,860 294,860 GBP 115.2500 40,624,763.90 1.08
114,555,017.49 3.04
(18,738 )
114,555,017.49 3.04
(18,738 )

Deutsche Managed Euro Fund Z-Class

(1E00BZ3FDF20) (0. 100%) 10,904 62,954 61,871 EUR  10,505.7793 114,555,017.49 3.04

3,787,822,749.60 100.42
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p p EUR
-27,156,716.22  -0.72
BASF SE JUN 25 (EURX) EUR 607,400 -3,408,789.54  -0.09
SIEMENS AG JUN 25 (EURX) EUR 1,155,600 -23,747,926.68  -0.63
15,962,416.62 0.42
,611 )

15,962,416.62 0.42

EUR  15,592,342.39 100  15,592,342.39  0.41

EUR 50,205.49 100 50,205.49  0.00

CHF 5,446.00 100 5,711.29  0.00

GBP 41,908.81 100 50,100.19  0.00

USD 285,908.00 100 264,057.26  0.01

33,288.89  0.00

EUR 30,520.70 100 30,520.70  0.00

EUR 2,768.19 100 2,768.19  0.00

-4,691,039.08  -0.12

EUR  -4,691,039.08 100  -4,691,039.08  -0.12

3,771,970,699.81 100.00
(616,981 )
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EUR

EUR

EUR

229.34
(37,513 )
250.72
(41,010 )
154.02
(25,193 )

16,310,850.844
124,110.000
608.000

EURX

CHF
GBP
usb

0.953550
0.836500
1.082750

2025
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(Schuldscheindarlehen)

)
Novo-Nordisk (DK0062498333) 121,336 EUR 364,033
ASHL Holding (NL0010273215) 10,113 67,220 ( BASF SE, Siemens Reg.)
AXA (FRO000120628) 3,350,106
Bechtle (DE0005158703) 233,344
Beiersdorf (DE0005200000) 242,810
Brenntag (DEOOOALDAHHO) 263,585 583,120 ( » DAX 40( ERR 116,331
Continental (DE0005439004) 669,221 669,221
Covestro (DE0006062144) 1,149,855
CRooomicoish 566,932
Hugo Boss Reg. (DEOODALPHFFT) 342,487
Jungheinrich Pref.
(DE8006219934) 971,255
Prysmian (1T0004176001) 348,261 348,261
PUMA (DE0006969603) 372,678 372,678
Renault (FRO000131906) 385,286 385,286
Sartorius Pref. (DE0007165631) 110,119
Schneider Electric
(FR0000121972) 92,689
Schott Pharma (DEOOOA3ENQ5L) 571,593
Siltronic Reg. (DEOOOWAF3001) 227,611
Sixt (DE0007231326) 338,940
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Reg.
Pref.

229.34
250.72
154.02

16,310,850.844
124,110.000
608.000
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2015/2365 648/2012
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1.15 18,811
2025 31
413
2025 5 31
)

2 1,524.6

47 73,082.7

62 19,386.1

249 18,887.3

13 3,551.7

37 9,190.0

3 115.0
413 125,737.3
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38 59 328
2025 30
163.57
23 103
23 25 193
38 59 328
2025 30
163.57
23 103
& Co. KG

23 25 193
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2024 30
2024 30
5,076 830
80,036 13,091
296 48
3,096 506
28,399 4,645
13,487 2,206
0 0
136,202 22,279
1,010,325 165,259
0 0
1,276,918 208,865
2024 2024
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431,608 70,598
451,758 73,894
393,552 64,373
1,276,918 208,865

30

4,578
18,641
905,689
-379,933
-248,032
6,479
-307,422

749
3,049
148,144
-62,146
-40,571
1,060
-50,285

0

0

0

0
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2024 12 31
2024 12 31
2024
a 3,651,748.28 4,786,190.07
185,430,272.84 67,622,507.00
a 83,704,754.30 83,476,376.30
aa
83,704,754.30 ( 83,476
)
50,000.00 50,000.00
3,067,751.29 33,933,592.53
a
27,661,734.40 304,213.15
148,565.00 454,001.00

1,355,020,057.23 1,392,884,045.70

3,495,411.91 4,462,807.39

1,662,230,295.25 1,587,973,733.14

(271,891 ) (259,745 )
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2024
124,400.32 1,193,677.53

806,141,088.68 679,477,034.54

45,284,684.95 48,974,359.97
417,128,466.30 404,777,006.10
462,413,151.25 453,751,366.07

0.00 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 0.00

393,551, 655.00 393,551, 655.00

1,662,230,295.25 1,587,973,733.14

(271,891 ) (259,745 )

138,480,834,561.33  130,848,026,691.02
(22,651,310 ) (21,402,812 )

220 228

15,114,959,627.00 14,751,264,845.00
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2024 2024 12 31
2024
6,654,562.32 5,780,708.00
699,938,548.58 634,649,464.14
a
aa 87,621,310.08 86,030,258.13
ab
8,435,670.40 18,339,719.25
0.00
96,056,980.48 104,369,977.38
( 9,674 )
b 362,481,805.73 366,777,483.37
458,538,786.21 471,147,460.75
2,457,058.40 941,537.03
60,015,406.09 22,655,328.46
13,265.44 46.00
732,120,389.92 573,490,538.71
(119,753 ) (93,806 )

1,959,738,016.96 1,708,665,083.09

(320,554 ) (279,486 )
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aa

2024

38,817,322.71

1,558,546.58

20,798,111.84

1,560,864.56

40,375,869.29

4,577,805.72

1,885,211,043.35

1,076,756.42

28,496,542.18

22,358,976.40

9,024,118.76

1,623,504,055.21

13,082,902.59

40,695,030.13

1,959,738,016.96

(320,554 )

1,708,665,083.09

(279,486 )
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2024
9135
RechKredV
246
246
2008
Sammelposten
10 1.90 2.03 2.03
2018
253
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2023
2020
2119 21 111,950
2023
81,825 1,077
1,879
Investmentaktien
Prof.
2024 16
50
41
20,149
2022 DIP DIP
2024 30
Prof.
1,475
1,149,789 886,793
110,068 99,130

& Co. KGaA
2023
83,582
2,878
gesellschaft 50
30,837
7,676 395,259
3,068
29
304 304
& Co. KGaA
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2.15
195,532
848
50
Prof.
2024 30,566
3,068
DIP
2024 12



2010
181,658
Bi IMoG
48,974
54,525
30
2,847
2024 12 18
4,151

124

2024

-1,625
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& Co. KGaA 300,000 2024 17
1,194
732,120 573,491
Bi IMoG
67
227,824 229,368 253
2,382
182,539 180,393
881
182,539 227,824 45,285
150,526 101,725
83,750 110,058 62,291
41,864 38,459
120,000
11,167 14,073
5,056 5,349
3,516
60,000
3,914
393,552
2024 2023
115,000 115,000
129,725 129,725
140,173 140,173 0
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8,654 8,654 0
148,827 148,827 0
393,552 393,552 0
0 60,000 -60,000
393,552 453,552 -60,000
60,000 2024 12 18
393,552
582 733 535
566
2024 2023
0 46
182,141 59,613
1,214,455 1,262,119
124 931
784,180 660,927
0 60,000
744,400 600,190 526
30,158
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2023 & Co. KGaA

& Co. KgaA 34,725 9,051

3,504 8,845

588 2,902
2021

4,578 9,024 2023
1,247,801 1,120,467
498,945 362,973
53,637 36,332
10,730 9,733
1,077
20,681 4,869
2024 12 4,151 3,914
558,992 486,589
139,591 141,196
50,091 51,163
37,530 34,867 6,640
6,561 1,795 2,105
252,871 263,123 33,106
34,044 17,162 16,010 15,977
18,885
51,050
2,188 2,354
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2024 2023

2,222 2,454

-4 -7

7 -45

-37 -48

2,188 2,354

-6,291 -30,487

0 0

-6,291 -30,487

-4,103 -28,133

Q)
Prof. 1,475
20,681
1997 2010 2020
& Co. KGaA

732,120 573,491
732,120 573,491

(CPPI)

28/83



2024 12 31 15,114,960
150,526 101,725
5,392 4,746
538
1,179 1,221
12,814 16,516
358 367
288
Dr.
& Co. KGaA
LLP
2024
& Co. KGaA
Dr. 2024 11 30
Dr.
& Co. KgaA
& Co.
Dr.

29/83

689

EDINETOOOO
o o = 2SR 73
OOoooooooooooooood

14,751,265

1,400 1,307

60 64

282
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2024

2024

2024 17

2024 19

2024 14

2025 25

2024

2024

2025 25

2024 10 31

2024 10 31

2024 12 31

2024 12
31
2024 12 31

DB VitaS.A. 2024 12 31

2024 12 31
Prof. 2024 16

3401
57 2002 19
1606 2002 243

Unternehmensregister
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& Co. KGaA

& Co. KGaA
& Co. KGaA

& Co. KGaA

Unternehmensregister

2024 732,120,389.92 573,491

732,120,389.92 573,491

2025

Dr.
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2024

2024 2024 12 31
33,933,592.53 0.00 30,865,841.24 3,067,751.29
17,354,321.61 30,865,841.24 0.00 48,220,162.85

4,061,472.14 3,293.65 0.00 4,064,765.79
55,349,386.28 30,869,134.89 30,865,841.24 55,352,679.93

2024 2024 12 31

0.00 0.00 0.00 0.00
17,050,108.46 3,508,319.99 0.00 20,558,428.45
3,607,471.14 308,729.65 0.00 3,916,200.79
20,657,579.60 3,817,049.64 0.00 24,474,629.24

2024 12 31 2023 12 31

3,067,751.29 33,933,592.53
27,661,734.40 304,213.15

148,565.00 454,001.00
30,878,050.69 34,691,806.68
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2024
& Co. KGaA KGaA
2023 KGaA
2.1
ECB 2024 3.00
1.7 12 2.4
4.0
2024
FRB 2024 50 11
25
5.1 1991 2024
10
10
2023 2024
5.3

4.6
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11
10
2024
ETF
Al
32 84
2024 1
1 4,412 1 2,511
2 0,167
2.2
2024 12 31 80 85
2024 12 31 1,385
ARERO
Prof. 2024
2024 418 431
2.3
1,885.2 1,623.5
699.9
1,185.3
2024

11

ETF

2

Prof.

34/83
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1 9,185

24
2024
2024
FRB 2024
140 143
2023 12 31 1,308
30.1 28.0
2024
634.6
988.9
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2024 2023
458.5 471.1 96.1
104.4 362.5 366.8
38.9 47.7
16.6 33.7
KGaA
4.4
4.6
2024 2024
732.1 573.5
2.4
KGaA
12
1,655.5 1,582.8
99.6 99.7
806.1 679.5
462.4 453.8
60.0 60.0 KGaA
2024 12 18
393.6
1,662.2 1,588.0 23.7 24.8
578.3 592.7
KGaA
2.5
2.3
2.2
2024
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3.1

KGaA KGaA

3.1.1

Al

LoD
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LoD

3.1.2
ESG

3.1.3

2024

EU

EU

10
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MiCAR
ESG
2024
ESG
MiFID UCITS PRIIP
EU
EU
ESG
& Co. KGaA
2023
& Co. KgaA
& Co. KgaA
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51

2020

25

99
25
2025
clo (C10)
2025
2024 0.7 2025
2024 2.5 2025 ECB 2024

2026

FRB 2025
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2025 2024 2025
60

35
2025 2025 GDP
0.5 2024 0.5 2025 1.3

ETF ETF
ETF
Al
2025
2025 2024
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2025

2025

Dr.
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WS Inwestment GmbH
Framkfurt sm Main
Jabreshilamz cum 3. Dezember 2024

Aktivseite
Vorpabs
EUR ELUR ELIR
1. Foerderungen an Kredilinsailute 1. Verbimllichhkeilen gepeniiber Kreditinstilaton
) tighich fhllsg 365074828 4. T8, 15007 n)  ukglsch fillig
L Ferderungen an Kundon 185430 272,84 G622 507,00 2 Benddige Verbindlichkeilon
& Schuldverschreibungen und andere festvorzinsliche 4 Rilckstellumgen
Werlpapiere a}  Rukstellungen fir Pensonen and Shaliche 45 284.68,05
a) Anbelen wnd Schuldverschreibumgen B3 T T30 E34T6 37630 Verpilichhangen
aa) von Offemibchen Emulienien
dafianler b} amdire Rickstelbhamgen 417128 456,30

beleibbar bea der Denschen
Bumdeshank EUR &3 T0d 754,500 (V). TEUR 83.4T64)

Aktien und andere nichl Tesiverzinsbiche
Wertpaplere S0 A K
Amicile an verbundenen Untornehmsen AT V51 20

Insnatericlle Anlagenerte

S0 000, 00y

35033 502 53

4. MNachramgige Verbindlichheilen
% Eigenkapital
n} gezeschmetes Kapaal 115 Ol 0, D

Bi Kapitalnbcklage 129.724. 784,04

n)enigehlsch crworbene Konzewssonen, gewerbliche 27660, 734. 30 304 213,15
Schutemechte und dhnliche Beckte und Werte o)} Gewinnnicklagen
aone Lischian &n aclchen Rechtén und Weten a) andere owinnmbcklagen 145826 2L 56
7. Sachanlagen 1 & 5635 01 58 00 (W d) Bilanzgewinm 00
2 Komsthge Viermigonsgegenstinde 135500005 T,23 13592 834 05, 0
9. Rechnungsabgrensungsposlon ZAFE 11,91 4467 80T 30
Smmme der Aktlva 1662 250 205 25 1587573 753,14 Summe der Passiva
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WS Tnvestment GmbH

Framkfurt wm Main
Cewinn- und Verlustrechnung
fiir die £eit vom L. Junuar bis 31. Dezember 2024

Aufwendungen

1. ?Jmuufnfndun;en
1. Provisionssufwendungen

3. Al ine Verwaltungsaaly By
a) Persopalaafoand
an) Lobine und Celiilier
ab) Soxiale Abgaben und Anfwendungen
filr Altersversorgung und Unterstitzung
darunler:
filr Altersvorscrge EUR 0,00
(Vogahs TELUR 9.674)
b} andere Verwaliungsaufwendungen

4. Abschrelbungen und Wertberlchtlgungen auf
immuterielle Anlugewerte und Sachanlsgen

5. sonstige betrichliche AuTwendungen
B Sonstige Steuern, soweit nichit unter Posten §
Ausgrwiesen

7. Awl Grumd eines Gewinnabiihrungsvertrags
abgefiihre Gewinne

Vaogjnhe
EUR EUR ELR
665486252 5. TR0 70800 1. Fimseririige wus
ap Kredits und Geldmarkigeschifien
BN 0RE S4E SH GRd G406 14 an} lanfende ]'ms'iu".r. f.inm‘lr.lg:
b} festverzinslichen Werlpapieren und
Schuldbuchforderungen
E7.621.310,08 B6.010.258,13
BAZSATO,H0 18,330.719,25
Da.056.980,48 10436097758 1. Laufende Ertriige aus
a) Antailen an verbundenen Untcrmchmen
52.481.505,73 366, TTTAES 3T
ASEAFRTEAZL AT LT AT 3 Prwisionseririge
2457.058,40 94153700

4. Entrdige aus faschrelbungen zu Forderumgen wd
GOO15.406,00 2265532840 bestimmiten Wertpapieren sowie aus der Aullisung
von Rilckstellungen lm Kreditgeschii

1320544 46,00 £, Somutize betriebliche Frivige

TALIM RO ST 40053871

Summee der Aufwendungen

1952 738.0016,% 1706665 083 09 Summne der Ertrlige
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DWS Investment Gmhbll
Frankfurt am Main

Anhang
fiir das Geschiiftsjahr 2024

Gesellschaftsrechtliche Angahen
Die DWS Investment GmbH hat ihren Sitz in Frankfurt am Main und ist im Handelsregister

beim Amtsgericht Frankfurt am Main in der Abteilung B mit der Nummer 2135 eingetragen.

Grundlagen und Methoden

Der Jabresabschluss  der DWS  Investment GmbH ist nach  den Vorschrifien  des
Handelsgeseizbuches (HGB) wund  der Verordnung  dber die  Rechnungslegung  der
Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute (RechkredV) aufgestellt worden.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Die Bilanzwihrung ist ELTRO,

Verrechnungsyerhot

Entsprechend § 246 Absatz 2 Satz 1 HGB werden grundsitzlich weder Aktivposten mit
Passivposten noch Aufwendungen mit Ertrigen verrechnet. Lediglich Vermbdgensgegenstinde,
die ausschlieBlich der Erfullung von Schulden aus Altersversorgungsverpflichtungen oder
vergleichbaren langfristig Gilligen Verpflichtungen dienen, werden mit den entsprechenden
Schulden i Smne von § 246 Absatz 2 Satz 2 HGE verrechnet.

Forderungen und Sonstige Vermiigensge genstiinde

Die Forderungen und Sonstige Vermdgensgegenstinde sind mit dem Nennwert ausgewiesen,

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Schuldverschreibungen  und  andere  festverzinsliche  Wertpapiere  werden  mit  den
Anschaffungskosten unter Beachtung des strengen Niederstwertprinzips angesetzt.

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Samthehe Bestinde an Aktien und andere meht festveranshiche Werpapiere sid nach dem fiir
das Umlaulvermagen geltenden strengen Miederstwertprinzip mit ithren Anschaffungskosten
bezw. mit den niedrigeren beizulegenden Werten bilanziert,
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Anteile an verbundenen Unternehmen
Die Anteile an verbundenen Unternehmen werden dem Anlagevermigen zugeordnet und unter

Anwendung des genilderten Miederstwertprinaps mit den Anschaffungskosten angeseta.

Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen

Die Bilanzierung der Immateriellen Anlagewerte und Sachanlagen erfolgt zu Anschaffungs-
bw. Herstellungskosten, vermindert um planmiBige lineare Abschreibungen entsprechend den
vorgussichthchen  wirtschafilichen  Nutzungsdawern.  Ber  wvoraussichilich  dauvernden
Wertminderungen  werden  auBerplanmiifige  Abschreibungen  vorgenommen,  Seil  dem
Geschiftsjahr 2008 wird fir selbstindig nutzbare bewegliche Wirtschaflsgiiter  des

Anlagevermdgens entsprechend den gesetzlichen Vorschrifien ein Sammelposten gefithrt.

Verhindlichkeiten

WVerbindlichkeiten sind mit threm Erfiillungsbetrag angescetet.

Riickstellungen

Dic  Rickstellungen fiir Pensionen und  dhnliche  Verpflichtungen  werden  gemilb
versicherungsmathematischen  Grundsfitzen nach der projizierten  Einmalbeitragsmethode
berechmnet.

Der verwendete Zinssatz {durchschnitilicher Markizins der vergangenen zehn Geschifisjahre)
betrigt 1,90%, die Steigerung der anrechenbaren Beziige wird mit 2,03%, die Anpassung der
laufenden Renten mit 2,03% angenommen. Als Sterbetafeln werden die Richttafeln 2018 G von
Dr. Klaus Heubeck verwendet.

Die anderen langfnistigen Rickstellungen sind grundsitzlich mit dem Erfiillungshetrag gemil
§ 253 Abs. 2 Satz 1| HGB gebildet.
Die Drohverlustritckstellung fiir einen von der Gesellschaft abgeschlossenen Zinsswap wird

mit dem negativen Marktwert angesetzt.

Ertriige und Aufwendungen werden periodengerecht abgegrenat,
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Erliiuterungen zur Bilanz

Forderungen an Kreditinstitute

Die Forderungen an Kreditinstitute sind thglich fillig,

Mit Wirkung zum 1. Juli 2023 wurde mit der DWS Group GmbH & Co. KGaA ¢in Cash Pool
Vertrag abgeschlossen, die Guthaben bet Banken sind entsprechend sen 2023 riicklaufig,

Forderongen an Kunden
Die Forderungen an Runden sind tiglich fillig und resultieren im Wesentlichen aus der
Durchfthrung von Dienstleistungen im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung,

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

Der Bilanzposten enthill eme in 2020 gekaufie festverzmsliche Anleihe cines Bundeslandes.
Die Anleihe wird mit 2,15% verzinst und hat eine Laufzeit bis zum 21, Mirz 2119, Bei einem
Nominalbetrag von TEUR 111.950 belaufen sich die Anschaffungskosten einschlielilich Agio
von TEUR 83,582 auf TEUR 195,532, Das Agio wird linear auf die Restlantzeint verteilt, die
Belastung fiir das Berichtsjahr betrigt TEUR 848, Der Anleihe wurde zum Bilanzstichtag ¢in
Betrag von TEUR 1077 (V). TEUR 2.878) zugeschrichen anf den Marktwert wvon
TEUR £1.825, nachdem in den Vorjahren wvor 2023 im Rahmen des strengen
Miederstweriprinzips abgeschricben wurde,

Die Stickzinsen sind zum Bilanzstichtag mil einem Betrag in Hohe von TEUR 1.879
abgegrenzi.

Das Wertpapier ist bdrsennotiert und bei der Bundesbank beleihbar. Die Gesellschaft ordnet
die Anleihe der Liquidithtsreserve zu.

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
I Berichisjahr werden Anteile an einer Investmentaktiengesellschafl in Hahe von TEUR 50

{V]. TEUR 50) ausgewiesen.

Die Gesellschaft ordnet die Anteile der Liguidititsreserve zu.

Anlagevermigen
Entwicklung des Anlagevermigens siche Anlage zum Anhang,

Anteile an verbundenen Unternehmen
Im Vorjahr hat die Gesellschaft die Anteile an der Prof. Weber GmbH in Héhe wvon
TEUR 30.837 gekaufl, Di¢ Prof. Weber GmbH wurde am 16, Januar 2024 mit der Gesellschaft

verschmolzen,
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Die Gesellschaft hilt wenterhin emen 30%o-1gen Anteil an der DWSE Investment 5. A mil itz n
Luxemburg, Die DWS Investment 5 A, is1 eine Kapitalverwalungsgesellschaft und weist zum
Bilanzstichtag ein Eigenkapital von TEUR 417676 (V). TEUR 395259) auws. Der
lahresiiberschuss des Geschitfisjahres 2024 beliufi sich auf TEUR 30.566 (V). TEUR 20.149).
Der Buchwert betrigt wnverindert TEUR 3,068 (V). TEUR 3.068). Di¢ Gesellschafl ist nicht
birsennotiert.

Vor dem Hintergrund des Verkaufs des DIP-Geschiifts im Jahr 2022 wurden Anteile an der DIP
Management GmbH m Hihe von TEUR 29 gehalten. Die INP Management GmbH wurde mit
Wirkung zum 30. September 2024 mit der Gesellschaft verschmaolzen.

Immaterielle Anlagewerte

Der Bilanzposten Immaterielle Anlagewerte beinhaltet im Bahmen der Verschmelzung der
Prof, Weber GmbH dibergegangene Schutzrechie, Im Berichtjahr betrug die planmiilige
Abschreibung hierfiir TEUR 1.475,

Der Restbetrag der von Konzerngesellschafien erworbenen Fondsverwalungsrechte in Hihe
von TEUR 304 (V). TEUR304) wurde im Berichisjahr planmibig in voller Hohe
abgeschricben.

Sonstige Vermigensgegenstiinde

Unter Sonstige Vermdgensgegenstinde werden im Wesentlichen die Guthaben aus dem Cash
Pool Vertrag mit der DWS Group GmbH & Co. KGaA (TEUR 1.149.789: Vj. TEUR 886.793)
ausgewiesen. Weiterhin ist die Managementvergitung fir den Monat Dezember 2024
({TEUR 110.068: V). TEUR 99.130) ausgewicsen,

Der Kredit an die DWS Group GmbH & Co. KGaA diber TEUR 300,000 wurde mit
Rilckzahlung am 17. April 2024 beendet.

Rechnungsabgrenzungsposten
Der aktive Rechnungsabgrenzungsposien  beinhaltet im Voraus  geeahlte und  auf die

Vertragslanfreit abgegrenste Verinehsprovisionen,

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Die Verbindlichkeiten gegenilber Kreditinstituten betragen TEUR 124 (Vj. TEUR 1.194) und
entfallen im Wesentlichen auf Rechnungen fiir erhaltene Serviceleistungen wegen

Finanzportfolioverwaltung,
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Sonstige Verbindlichkeiten
Die Sonstigen Verbindlichkeiten enthalien im Wesentlichen die Verbindlichken aus der
Ergebnisabfithrung 2024 in Hohe von TEUR 732,120 (V). TEUR 573.491).

Riickstellung fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die  Gesellschaft hat im  Rahmen der erstmaligen Anwendung der durch das
Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz  (BilMoG)  festgelegten  neuen  handelsrechtlichen
Bilanzierungs- und Bewertungsregeln im Geschifisjahr 2010 das Wahlrecht nach EGHGE
Artikel 67 Abs. 1 Satz 1 und 2 nicht angewendet,

e Rickstellung fiir Pensionen und dhnliche Verpflichiungen belaufi sich aul TEUR 227,824
(V). TEUR 229.368). Der Unterschiedsbetrag nach § 253 Abs. 6 Satz 1 HGE betriigl zum
Stichtag TEUR -1.625 (V). TEUR 2.382).

Das Deckungsvermdgen beliuft sich zum Bilanzstichtag unter Ansatz zu Zeitwerten auf
TEUR 182.539 (V). TEUR 180.393). Bei Anschaffungskosten des Deckungsvermgens von
TEUR 181,658 erzibt sich ¢in hiherer Wert ans der Bewertung mit dem Zeitwert von
TEUR E81.

MNach Verrechnung des Deckungsvermigens von TEUR 182,539 mit der Pensionsriickstellung
in Hihe von TEUR 227.824 entsprechend den Yorgaben des BilMoG ergibt sich ein passiver
Unterschiedsbetrag aus  der Vermdgensverrechnung in Hoéhe wvon TEUR 45285 (V.
TEUR 48.974).

Andere Riickstellungen

Die anderen Rickstellungen sind im Wesentlichen gebildet fiir Mindestzahlungszusagen aus
Altersvorsorgevertrigen bew. Wertsicherungsprodukten in Hohe von TEUR 130526 (V).
TEUR 101.725), fir in Anspruch genommene konzerinterne Dienstleistungen in Hohe von
TEUR 83,750 (Vj. TEUR 110.058), fir Vertrichsprovisionen in Hohe von TEUR 62.291 (Vj.
TEUR 34.325) und fir an Mitarbeiter zu zahlende Sondervergiitungen in Hiahe won
TEUR 41.864 (V). TEUR 38.459).

Im Zusammenhang mit den Mindestzahlungszusagen aus Altersvorsorgeprodukten hat die
Gesellschaft einen Zinsswap liber einen Nominalbetrag von TEUR 120.000 und einer Laufzeit

von 30 Jahren abgeschlossen, um sich gegen das Risiko fallender Zinsen abzusichern.

Aul’ Basis der Bewertung des Zinsswaps gemil emer externen Bewerlung zum Markiwert am
Stichtag wurde eine Riickstellung in Hohe von TEUR 11167 (V). TEUR 14.073) gebildet.

Weiterhin werden unter dieser Bilanzposition Riickstellungen wegen

Vormuhestandsverpflichtungen  in Héhe wvon TEUR 505 (V). TEUR 5349} und
JubiEiimmsverpichtungen in Hohe von TEUR 2,847 (W), TEUR 3.516) ausgewiesen,
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Nachrangige Verbindlichkeiten

Am 18 Dezember 2024 hat die Gesellschaft das  Nachrangdarlehen von  der
Konzernobergesellschaft in Hohe von TEUR 60,000 zurlickgezahlt. Das Darlehen begriindete
nicht besicherte. nachrangige Verbindlichkeiten. die wntercinander und mit allen anderen
nachrangigen Verhindlichkeiten im gleichen Rang standen,

Im Berichtsjabr sind Zinsaufwendungen in Hohe von TEUR 4131 (V). TEUR 3.914)
angefallen.

Eigenkapital
Das Eigenkapital der DWS Investment GmbH betriigt zum Bilanzstichtag TEUR 393,552,

Die Zusammenselzung ist wie folgt:
2024 2023 Anderung
TEUR TEUR TEUR

Gereichnetes Kapital 115.000 115.000 0
Kapitalriicklage 129,725 129,725 0
Gewinnriicklage

andere Gewinnriicklagen 140,173 140,173 0
andere Gewinnrileklagen

aufgrund Ausschiittungssperre 8.654 8654 0

148.827 14%.827 0

Eigenkapital It. Bilanz 303,552 393552 ]

Machrangdarlehen 0 GO000  -60.000

Eigenmittel {vor Abzugsposten) 393.552 453.552  -60.000

Das bei der Konzernobergesellschalt aufgenommene langfristige Darlehen in H8he wvon
TEUR 60000 wurde am 18, Dezember 2024 aurickgerahlt, wodurch die Eigennutiel {(vor
Abzugsposten) zum Bilanzstichiag TEUR 393,552 betragen.

Fremdwiihrungsposition

Zum Bilanzstichtag liegen auf avslindische Wihrung lautende Vermdgensgegenstinde dber
TEUR 382 (V. TEUR 733) vor. Die auf auslindische Wihrung lmtenden Verbindlichkeiten
betragen TEUR 335 (V). TEUR 366),
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Angaben zu verbundenen Unternehmen

Am Bilanzstichtag bestchen Forderungen und Verbindlichkeiten an verbundene

Unternehmen
2024 2023
TEUR TEUR
Forderungen an Kreditinstitute ] 46
Forderungen an Kunden 182.141 39.613
Sonstige Vermdgensgegenstinde 1.214.455 1.262.119
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 124 931
Sonstige Verbindlichkeiten 784,180 660927
Machrangige Verbindlichkeiten 0 60000

Forderungen und Verhindlichkeiten gegeniiber der Gesellschafterin
Fum  Bilanzstichtag  bestchen  Verbmdhichkeiten in Héhe wvon TEUR 7444000 (V).
TEUR 600, 1907 sowie Forderungen in Hihe von TEUR 326 (V). TEUR 30, 138) gegenitber der

Gesellschaflerin,

Termingeschiifte
Vom vorgenannten Zinsswap abgeschen. bestanden am  Bilanzstichtag keine offenen

Termingeschiifte zur Absicherung von Vermdgensgegenstinden und Schulden,

Erliuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Linsertriige aus Kredit- und Geldmarktgeschiften

Durch den mit Wirkung vom 1. Juli 2023 mit der DWS Group GmbH & Co. KGaa
abgeschlossenen Cash Pool Vertrag, sind die Guthaben bei Banken entsprechend rilckliufig.
Die ausgewiesenen Zmsertrige bemhalten dementsprechend im Wesenthichen Zinseririige ans
dem Cash Pool Vertrag i Hiéhe von TEUR 34,725 (V), TEUR 92,051 von der DWSE Group
CGmblIl & Co. KGaA.,

Daneben sind Zinsertriige aus Kreditvertriigen mit Konzemgesellschafien in Hohe von
TEUR 3.504 (V. TEUR 8.845) ausgewiesen.

Die Zinsertriige aus Kredit- und Geldmarkigeschiillen aus den laufenden Bankguthaben
betragen TEUR 388 (V). TEUR 2.902).
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Finsertriige aus festverzinslichen Wertpapicren
Die Zinsertriige aus festverzinslichen Wertpapieren umfassen in voller Hihe die Zinsen des in
2021 erworbenen festverzinslichen Wertpapiers.

Laufende Ertriige aus Anteilen an verbundenen Unternehmen
Der avsgewiesene Ertrag in Hohe von TEUR 4578 (V). TEUR 92.024) enthilt die
Gewimnausschiitiung der WS Investment S.A., Luxemburg, fir das Geschiifisjahr 2023,

Provisionsertrige

Die Provisionsertriige enthalten im Wesentlichen Verglitungen fiir die Verwaltung eigener
Fonds in Hohe von TEUR 1.247.801 (V). TEUR 1.120.467) sowie Verglitungen fir Finanz-
portfolioverwaltung fir in- und auslindische Kapitalverwaltungsgesellschatlen in Hohe von
TEUR 498945 (V). TEUR 362.973), Wenere Provisionsertrige stammien aus weileren
Vertriehsaktivititen in Hohe von TEUR 53,637 (V). TEUR 36.332) sowie aus dem Absatz baw.
aus der Verwahrung von Fondsanteilen fiber TEUR 10.730 (V). TEUR 9.733).

Ertriige aus Zuschreibungen zu Forderungen und bestimmten Wertpapieren sowie aus
der Auflisung von Rilckstellungen im Kreditgeschiift
e Position bemhaltet die Zuschraibungen aus Wertautholung auf die Anleithe (TEUR 1.077).

Somstige betriebliche Ertrige

Die Sonstigen betrieblichen Ertriige beinhalten im Wesentlichen Errige aus der Autldsung von
Riickstellungen in Hohe von TEUR 20,681, darunter aus Vorsorgeriickstellung fir laufende
Ermittlungsverfahren und aus den Pensionsplinen wnd dibnhichen Verpilichtungen, sowie

Ertriige aus Wenterverrechnungen von Dienstleistungen in Hihe von TEUR 4,869,

Linsaufwendungen
Der Ausweis umfasst im Wesentlichen den Zinsaufwand fiir das im Derember 2024
#uriickgezahlte Nachrangdarlehen in Hohe von TEUR 4.151 (V). TEUR 3.914).

Provisionsaufwendungen

Die ProvisionsauPwendungen beinhalten im Wesentlichen Aufwendungen fiir den Vertrieh von
Fondsanteilen in Hohe von TEUR 338992 (V). TEUR 486,389 und Aunfwendungen fir den
Bezug von Managementlestungen fiir die Fondsverwaliung in Hihe von TEUR 139,391 (V).
TEUR 141.196).
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Personalanfwendungen

Die Personalaufwendungen beinhalten im  Woesentlichen Aufwendungen filr laufende
Gehaltszahlungen in Hohe von TEUR 50,091 (V. TEUR 51.163) und Sonderzahlungen wie
Boni, Abfindungen und Vorruhestand ( TEUR 37,530, V). TEUR 34.867) sowie Aufwendungen
fiir Soziale Abgaben in Hohe von TEUR 6,640 (V). TEUR 6,561 ) und Unterstittzung in Hihe
von TEUR 1,795 (V). TEUR 2,105,

Andere Verwaltungsaufwendungen

Unter den anderen Verwalungsaufwendungen werden im Wesentlichen Aufwendungen fiir
konzerninteme  Leistungen  diber TEUR 252871 (V). TEUR 263.123). fir EDV-
Dienstleistungen itber TEUR 33,106 (V). TEUR 34.044), fiir Werbung tiber TEUR 17,162 (V).
TEUR 16,0100 und (tir den Berug von Fremdleistungen dber TEUR 15,977 (V). TEUR 18.885)

ausgewiesen,

Sonstige betriebliche Aunfwendungen

Die Sonstigen betrichlichen Aufwendungen umfassen im Wesentlichen Aufwand firr die
Erhilhung der Rickstellung fir Mindestzahlungszusagen aus Allersvorsorgevertrigen baw,
Wertsicherungsprodukiten (TEUR 51.050).

Daneben sind Zinsaufwendungen aus Personalverpflichtungen ausgewiesen in Hohe von
TEUR 2.188% (Vj TEUR 2.354).

2024 2023
TEUR TEUR
Linsergebnis aus Personalverpflichtungen
aus den Pensionsverpflichtungen 2.222 2.454
aus Altersteilzeitverpflichtungen -4 -7
aus den Vormuhestandsverpflichtungen 7 -45
aus den Jubiliumsverpflichtungen -37 -48
Summe Finsergebnis 2188 2.354
Das Linsergebnis wird mit folgenden
Ertriigen der im Deckungsvermigen befindlichen
Vermiigensgegenstiinde verrechnet:
Ergebnis aus der Bewertung zum Feitwert der
Pensionslonds -65.291 -30.487
Ergebnis aus dem Verkauf von Plan-Assets 0 0
Summe der Ertriige aus dem Deckungsvermiigen -(,291 -30.487
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Verbleibender Aufwand / Ertrag (-) nach
Saldierung des Zinsaufwandes mit den Ertriigen
aus dem Deckungsvermiigen -4 103 -28.133

Abschreibung auf Immaterielle Anlagewerte
Die Abschreibungen auf’ Immateriellen Anlagewernten in Hohe von TEUR 1.475 betreften die
im Rahmen der Verschmelzung der Prof. Weber GmbH tibergegangenen Schutzrechte.

Perindenfremde Aufwendungen und Ertriige
Im Geschaflsjahr haben sich perodenfremde Ertraige aus der Aullésung von Rickstellungen in
Hihe von TEUR 200681 ergeben.

Steneranfivand

Aufgrnnd des mit der Gesellschafterin in 1997 abgeschlossenen, in 2010 vollstindig new ge-
fassten und suletet in 2020 geinderten Gewinnabfithmungsvertrages fallen fir das Geschiifisjahr
Kemne laufenden Steuerm an,

Als oberste Organtrigerin verzichtet die DWS Group GmbH & Co. KGaA aufl eine
Weiterbelastung des Ertragsteueraufwvands an die Organgesellschafien.

Auf Grund eines Ergebnisabfiihrungsvertrags abgefiihrte Gewinne

Der Gewinn des Geschiltsjahres belinfl sich auf TEUR 732,120 (V). TEUR 573.491).

Im Rahmen des bestehenden Gewinnabfiibrungs vertrages betriigl die Ergebnisabfiihrung an die
DWS Beteiligungs GmbH TEUR 732,120 (Vj. TEUR 573.491).

Sonstige Angahen

Eventualverhindlichkeiten aus Gewithrleistungsvertriigen

Die DWS Investment GmbH verwaltet im Rahmen der staatlich geforderten Allersvorsorge
Riester-Fondssparpline und garantiert den Kunden die Rickzahlung des vollen
Nominalbetrages der Einzahlungen bei Endfilligheit der Produkte. Die Wertpapierdepots
werden mittels Strategien und Techniken der dynamischen Portfolicabsicherung (Constant
Proportion Porifoho Insurance — CPPI) verwaliel, Diese Strategien und Techmken verwenden
in  Abhingigken des Markiniveaus emen regelbasierten  Verteilungsmechanismus  in
Vermdgenswerte mit  gutem  Rating und  riskantere  Vermdgenswerte. Durch  den
Auteilungsmechanismus zwischen beiden Komponenten wird das Risiko eines Kursrilckgangs

begrenzt. Die Kundencinzahhmgen werden in eine breite Palette von Aktien und

10

53/83



EDINETOOOO
o o = 2SR 73
OOoooooooooooooood

festverzimshichen Wertpapieren oder m andere in der Produktdokumentation beschniechene
Instrumente investiert,

Das Risiko fiir die Gesellschaft als Garantin tritt ein, falls der Depotwert zum jeweiligen
Garantiedatum niedriger als der garantierte Betrag ist. Der erwartete Fehlbetrag wird withrend
des Geschiiltsjahres laufend ermittelt und mittels einer entsprechenden Riickstellung abgedeckt.
Das Management wird in regelmiibigen Abstéinden idber die Risikoposiion aus diesen
Produkten informiert.

Die zum 31. Dezember 2024 garantierten Altersvorsorgebeitriige belaufen sich auf
TEUR 15.114.960 (V). TEUR 14.751.265). Die erwartete Unterdeckung von TEUR 150,526
(V). TEUR 101.725) ist durch cine emsprechende Bickstellung in voller Hohe gedeckn,

Beziige der Geschiiftsfiihrung und des Aufsichtsrates

Die Gesamtbeziige der Geschifisfihrung betragen TEUR 3392 (Vj. TEUR 4.746), daven
entfallen TEUR 1.400 (V). TEUR 1.307) auf aktienbasierte Vergitungen. Die Gesamtbeziige
des Aufsichtsrates belaufen sich auf TEUR 538 (V). TEUR 689).

An  chemalige Geschiifisfiihrer oder deren Hinterblichene  wurden TEUR 1179 (V).
TEUR 1.221) gezahlt, Die for chemahge Geschaftsfithrer gebaldeten Pensionsriickstellungen
betragen TEUR 12,814 (V). TEUR 16.516).

Zahl der Mitarbeiter
Die Gesellschall beschittigte i Jahresdurchschmtt 338 (V). 367) aubertanflich angestellte und
GO (V). 64) tanlich angestellte Mitarbeer und AMitarbeitennnen,

Gesamthonorar des Abschlusspriifers

Das Gesamthonorar des  Abschlussprifers betriigt fur Abschlussprifungsleistungen des
Geschiiftsjahres TEUR 288 (V). TEUR 282).
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Mitglieder des Aufsichtsrates

Dr. Stefan Hoops, Vorsitzender
Vorsitzender der Geschiifisfiihrung der DWS Management GmbEH
(Persénlich hafiende Gesellschafterin der DWS Group GmbH & Co. KGaA)

Christof von Dryander, stellv. Vorsitzender
Senior Counsel der Cleary Gottlieh Steen & Hamilton LLP

Manfred Baver (seit 01,03.2024)
Mitglied der Geschifisfithrung der WS Management GmbH

(Perstnlich hafiende Gesellschafterin der DWS Group GmbH & Co. KGaA)

Hans-Theo Franken
Vorsitzender des Aufzichtsrats der Deutsche Vermbgensheratung Aktiengesellschaft DVAG

Dr. Alexander Hgen (bis zum 30.11.2024)
Chief Financial Officer und Head of Corporate Development der ODDO BHF SE

D, Stefan Marcinowski
Ehemaliges Mitglied des Vorstandes der BASF S8E

Holger Naumann
Head of Operations, DWS Group GmbH & Co. KGaA

Elisabeth Weisenhom
Gresellschafierin und Geschaftsfithrerin der Portikus Investment GmbH

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

55/83



EDINETOOOO
o o = 2SR 73
OOoooooooooooooood

Mitglieder der Geschiiftsfithrung

Dr. Matthias Liermann

Sprecher der Geschillstithrung der DWS Investment Gmbl, Frankfurt am Main
Sprecher der Geschiftsfithrung der DWS International GmbH, Frankfurt am Main
Geschifisfihrer der DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main

Mitglied des Aufsichtsrats der DWS Investment 5.4, Luxemburg

Nicole Behrens

Greschaftsfiithrerin der DWS Investment GmbIH, Frankfur am Man (seit 01.03.2024)
Geschiftsfihrerin der DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main (seit 01.03.2024)
Mitglied des Aufsichisrats der DWS Altermatives GmbH, Frankfurt am Main (bis zum
17.06.2024)

Mitglied des Aufsichisrats der DWS Grundbesitz GmbH. Frankfurt am Main (bis zum
19.03.2024)

Vincenzo Vedda

Geschiiftsfithrer der DWS Investment GmbH, Frankfurt am Main

Geschiftsfithrer der DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main

Mitglied des Verwaltungsrats der DWS CH AG. Zirich (bis zum 14.03.2024)

Mitglied im Aufsichisrat der MorgenFund GmbIH, Frankfurt am Main (bis zum 25.02,.2025)

Christian WoliT

Cieschiftafiihrer der DWS Investment GmbH, Frankfurt am Main (seit 01.03.2024)
Geschiftsfiihrer der DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main (seit 01.03.2024)
Mitglied im Aufsichtsrat der MorgenFund GmbH, Frankfurt am Main (seit 25.02.2025)

Petra Pflaum
Cieschifisfihrerin der DWS Investment GmbH, Frankfun am Main (bis zum 31.10.2024)
Geschiftsfithrerin der DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main (bis zum 31.10.2024)

Gero Schomann

Geschaftsfithrer der DWS Investment GmbH, Frankfurt am Main (bis zum 31,12,2024)
Geschiflslihrer der DWS International GmbH, Frankfurt am Main (bis zum 31.12,2024)
Greschiftsfithrer der DWS Beteiligungs GmbIH, Frankfurt am Main (bis zum 31.12.2024)
Mitglied des Verwaltungsrats der DB Vita 8.4, Luxemburg (bis zum 31.12.2024)
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichisrats der Deutscher Pensionsfonds AG, Koln (bis
um 31.12.2024)

Greschaftsfithrer der Prof, Weber GmbIH (bis zum 16.01,2024)
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Konzernzugehiirigheit

Alleinige Gesellschafterin der DWS Investment GmbH ist die DWS Beteiligungs GmbH.
Frankfurt am Mam. ¢ine mattelbare Tochtergesellschafl der Dewsche Bank AG, Frankfurt am
Main,

Die DWS Investment GmbH gehdn zum Konzemverbund der Deutsche Bank AG und wird
deshalb befreiend in den IFRS-Konzemabschluss der Deutsche Bank AG filr den grofiten Kreis
von Unternehmen der Deutsche Bank AG gemdlb § 3401 HGE .V, mit den Vorschriften nach
Art, 57 Satz 1 Nr. 2 EGHGE sowie Artikel 4 der Verordnung (EG) Nr, 16062002 des
Furopischen Parlaments und  Rates vom 19,0 Juh 2002 betrefTend  die Anwendung
internationaler  Rechnungslegungsstandards (AB1. EG Nr. L 243 8.1) einbezogen. Der
Konzernabschluss der Deutsche Bank AG nach IFRS wird im Untermnehimensregister bekannt

gemacht.

Die DWS Investment GmbH gehdrt diber diec DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main,
einer unmittelbaren Tochtergesellschall der DWS Group GmbH & Co., KGaA auch zum
Konzemverbund der DWS Group Gmbl & Co. KGaA, Frankfurt am Main, und wird deshalb
auch in den IFRS-Konzernabschluss der DWS Group GmbH & Co. KGaA einbezogen.

Der Konzemabschluss der DWS Group GmbH & Co. KGaA nach IFES wird im

Untemehmensregister bekamnnt gemacht.

Ergebnisabfiihrung
Das Frgebnis des Geschifisjahres 2024 beliuft sich awl FEuro 73212038992 (V).
TEUR 573.491).

Im Rahmen des bestehenden Gewinnabfiihrungsvertrages erfolgt ¢ine Ergebnisabfiihnng an
die DWE Beteiligungs GmbH in Hihe von Eoro 732,120,389,92 (V). TEUR 573.491),
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IVWE Investnsent GimbE

Anlagespiegel 2024 Emtwicklung des Anlagever nsigems
Anschaffungskosten Abschreibungen
Stand Lughnge Abglinge Stamd Stand fughnge Abginge Stand
01.01. 024 ALAL2024 0100, 2024 1 el
FEuara Euri Eura Eura Eura Eniras Euro Eiaris
Antelle an verbumndenen Unternehmen 303350253 0,0 30.265.841,24 1.067.751,29 01,04k 0, CHk LRI
Immaterielle Anlagewerte 1725432060 30865.841,24 000 48206285 170510846 350831999 000 2055842
IEctrichs-und Ceschdifis- 4,040 472,14 303 65 0,00 4,048, 765,79 3407474 JNETI96S5 000 391620
ausstatiung
55..1-1'?..13?!1._3 HLRED, 134,80 M) E6E, 841,24 55,352.67T0.93 POLGST,FT060 381704964 1A :,4.474;.:'
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DWS Investment GmhbH
Frankfurt am Main
Lagebericht

fiir das Geschiiftsjahr 2024

1. Grundlagen der Gesellschaft - Geschiiftsmodell

Die WS Investment GmbH, eine 100%ige Tochtergesellschaft der DWS Beteiligungs GmbH,
Frankfurt am Main, verwaltet als Kapitalverwaltungsgesellschaft Sondervermidgen vorwiegend
fiir Privatkunden und deutsche institutionelle Kunden.

Die Gesellschall gehon zu dem Konmzernverbund der WS Gruppe und wird in den Konzem-
Abschluss der DWS Group GmbH & Co, KGaA (LDWS KGaA™) nach IFRS ¢inbezogen. Die
Giesellschalt gehint weiterhin der Deutsche Bank Gruppe an und wird in den Konzern-Abschluss
der Deutsche Bank AG nach IFRS ¢inbezogen,

Innerhalb der WS Gruppe konzentriert sich die DWS Investment GmbH nach wie vor aul das
Fondsgeschitft und Produkte fir institutionelle kunden.

Das Produktangebot der Gesellschafi und anderer Gesellschaften der DWS Gruppe hilfi
Privatanlegem und institutionellen Anlegem weltweit, ihr Vermdgen zu schitzen und 2u mehren
und bictet eine breite Palette an Investmentprodukten und -services dber alle wichtigen
Anlageklassen.

Das Angebot der DWE Investment GmbH umfasst neben der Verwaltung von Sondervermégen
auch das Angebot von Produkten zur Altersvorsorge und deren Verwahmung. Weiterhin erbringt
die Gesellschaft im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung Leistungen an nationale und
internationale Kunden.

Zur alleinigen Gesellschafterin DWS Beteiligungs GmbIl, Frankfurt am Main, bestehi ein
Gewinnabfithrungsvertrag,

Mt Wirkung zum 1, Juli 2023 hat die Gesellschaft cinen Cash Pool Vertrag mit der DWS KGaA
abgeschlossen, wobei die Salden der bei der Deutsche Bank AG gefilhrten Bankkonten

fransferiert werden,

2. Wirtschaftsbericht
2.1, Gesamiwirtschafihiche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

In der Eurozone hat die Sorge um ein zu geringes Wachstum die Sorge um hohe Inflationsraten
abgeldst, da sich der Inflationsausblick insgesamt aufgehellt hat. Vor diesem Hintergrund hat
die EZB im Juni mit Zinssenkungen begonnen und den Leitzins in vier Schritten auf nunmehr
3.00% gesenkt. Kurefristig verlief die Entwicklung der Inflation in der Eurozone allerdings
immer noch recht volatil. Laut Eurostat erreichte die Inflationsrate im September mit 1.7% den
tiefsten Stand des Jahres, sie zog allerdings im Dezember erneut auf 2,4% an. Einerseits ist die
Inflation im Dienstleistungssektor seit Ende letzten Jahres bei rund 4.0% hoch geblichen, was

-1-
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weiterhin eine restriktive Geldpolitik erfordert. Andererseits hat sich die curopiische Winschaft
merklich abgekiihlt,

In den vergangenen Jahren prigten angebotsseitige Probleme das Bild; Schwienghkeiten in den
Lieferketten, drohende Gasknappheit und Fachkriftemangel. Inzwischen hat sich das Bild
gewandell und Probleme aul” der Nachfragesee dommmeren. Viele Engpiisse haben sich
aufgeldst und die Gaspreise sind stark gefallen. Dennoch hat die restriktive Geldpolitik ihre
Wirkung entfaltet, so dass sich die Konjunktur in der aweiten Jahreshilfte deutlich abgekithit
hat. In diesem Jahr hat die europdische Konjunktur wieder Tritt gefasst, getragen vor allem von
den Exporten, den Konsumausgaben des Staates und einer leichten Erholung  der
Konsumausgaben  der  privaten  Haushalte.  Die  zinssensitiven  Bau-  wund
Ausrilstungsinvestitionen wirkten zuletzt cher bremsend.

In den US Ajist das Wirtschaftswachstum laut dem Bureaw of Economic Analvsis bisher robuster
als urspriinglich erwartet.  Aufwirskorrekturen friherer Winschaftsdaten prazisieren das
Wirtschaftstald, nsbesondere die Lage der privaten Haushalte st etwas besser als zuvor
gemeldet. Die Federal Reserve Bank iiberraschie mit ¢iner unerwartet starken Zinssenkung um
50 Basispunkte im September, gefolgt von einer weiteren Senkung um 25 Basispunkte im
November. Dies war mbglich, da sich die Arbeitsmirkie auf ein neves Gleichgewicht abgekiihlt
haben, bei dem die Nachfrage weitgehend dem Angebot entspricht. Gleichzeitig Kithlten sich
die Inflationsraten weiter ab, Die US-Prisidentschafiswahlen gingm‘- Fugunsten des d¢.~:igm'|,:l1.¢n
Prisidenten Donald Trump aus. Dies fillhrie zu einer gewissen Unsicherheit fiber die kiinfiige
Finanz-, Handels- und Migrationspolitik.

In Japan fiithrien lamt Daten des japanischen Gewerkschaftsbundes cin Wiederaufleben der
Inflation und ¢in zunchmender Arbeitskriiflemangel zu ¢iner durchschnittlichen Lohnerhihung
von 5.1% bei den jihrlichen Lohnverhandlungen im  Frithjahr, Dies ist die hichste
Lohnerhdhung seit 1991 und war der Ausldser fir die Bank of Japan, im Mirz thre Politik der
Negativzinsen und der Steuenung der Zinsstrukturkurve zu beenden. Stattdessen steuert sie mun
den Tagesgeldsatz als Leitzins in einer Bandbreite von null bis zehn Basizpunkten. Ungeachtet
dessen hat der Yen aufgrund des vorherrschenden globalen Zinsumfelds weiter an Wert verloren
und ist gegeniiber dem US-Dollar seit Jahresbeginn um 10% gefallen.

Die chinesische Wirtschafl ist im vergangenen Jahr kriiflig gewachsen, teilweise begiinstigl
durch die Wiedererdffnung nach der Pandemie. Nach einem ebenfalls starken ersten Quartal mit
einem Wachstum von 3,3% kiihlte sich die chinesische Wirtschaft im weiteren Jahresverlauf
Jedoch dewtlich ab.  Insbesondere der anhaltend starke Rickgang der Aktivitiiten im
Immobiliensektor und eine Verlangsamung der Einzelhandelsumsitze lieBen die Hoffoung aufl’
eme allmihliche Stabilisierung der Wirischafl schwinden, Der Tiefpunkt der wirtschafihichen
Aktivitit wurde im dritten Quartal erreicht (4.6%). Dieses ldste eine umfassende Runde
wirtschafispolitischer Stitzungsmabnahmen aus., Am 24, September kimdigte die chinesische
Notenbank Zinssenkungen und andere geldpolitische Lockerungen an, gefolgt von der
Ankiindigung fiskalpolitischer Mabnahmen durch das Polithiire und einer gemeinsamen
Initiative des Wohnungsbauministeriums und anderer Institutionen zur Ankurbelung des
Wobnungsbaus. Die jingste  Ankindigung  erfolgte auf der Siteung des Nationalen
Volkskongresses am 8. Movember, aul der ¢in detaillierier Plan zur Verbesserung der Finane-
und Verschuldungssituation der Kommunen vorgestellt wurde, Inzwischen haben sich die
Wirtschaflsdaten fiir Oktober und November verbessert, Dies war vor allem aul die bereits im
zweiten Cuartal eingefiihrien politischen Anreize zurlickzufiihren, wie = B. das neue
Subventionsprogramm [ir den privaten Konsum, dass | Trade-in"-Programm. e verbesserte
Stimmung wurde jedoch bald durch den Ausgang der US-Wahlen tiberschattet, der die
Aufmerksambkeit auf die Auswirkungen moglicher never Strafzolle gegen China lenkite.

(B
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[m Jahr 2024 profitierten die Vermbgensverwalter vom nachlassenden Inflationsdruck und dem
Beginn der Zinssenkungen, die zu ciner Erholung der (Aktien-)Markte fithrten, was ¢in starkes
Wachstum der verwalteten Vermdgenswerte unterstiitzte. Auf der anderen Seite blieh die
makrodkonomische  Unsicherheit  aufgrund  der  anhaltenden  politischen  Spannungen,
insbesondere im Nahen Osten und des russisch-ukrainischen konflikis. bestehen und kann ein
Risiko fiir das Geschift darstellen, wenn sie von nationalen oder subnationalen Regierungen
oder Behirden micht angemessen gehandhabt wird,

Die Nettomittelzufliisse zeigien einen divergicrenden Trend. Wihrend ETFs weiterhin wuchsen
und an Popularitit gewannen, inshesondere beim aktiven ETF-Produktangebot, verzeichneten
traditionelle aktive Fondsmanager weiterhin  Abfliisse. Hochverzinsliche Bargeld- und
Geldmarktprodukte weisen trotz der Anderung der Geldpolitik Zuflisse auf, da die Anleger
weiterhin vorsichtig blieben und die attraktiven Renditen mit den Marktunsicherheiten und den
Anderungen der Zinspolitik abwogen. Im Gegensatr daru wurde mit Beginn der Yinssenkungen
die Nachfrage auf Allermmative Vermdgenswerte wieder geweckt, da die Anleger begannen,
auberhall der dffentlichen Mirkte nach hdheren Renditen zu suchen, Diese Machfrage fiilirte
daru, dass Vermigensverwalter wieder begannen, thr Kapital fir Immobilien-, Private-Dehi-
oder Infrastrukiurprojekie cinzusetzen.

ne  Anpassung an nene Technologien durch generative  Kimsthche  Intelhgens  oder
Automatisierung wird immer entscheidender. um die Wetthbewerbsfihigheit aufrechtzuerhalten
ader zu verbessemn. Dartiber hinaus blieben Produktinnovationen und ein grolerer Fokus auf
malgeschneiderte Kundenldsungen ein wichtiger Faktor fiir zukiinftiges Wachstum,
Nachhaltigkeit blich weiterhin ein zentrales Thema flir die Vermogensverwallungsbranche. Im
Jahr 2024 werzeichneten  globale  nachhaltige  Investmentfonds  weiterhin positive
Nettomittelzufliisse, jedoch niedriger als i Jahr 2023 und niedriger als der breitere Markt mit
grober Volatilitit in den einzelnen Regionen. Das globale Vermdgen nachhaltiger Fonds ist im
Jahr 2024 um 8% auf 3.2 Mrd USD gestiegen, wobei 84% des Vermogens auf Europa entfielen.

Der deutsche Markt fir Investmentfonds und Vermdgensverwaltung zeigt gemil der BVI
Investmentstatistik fir Dezember 2024 mt EUR 14412 Mred (V). EUR 1.251.1 Mrd)
verwalteten Vermdgen fir Publikumsfonds einen deutlichen Anstieg. Dies ist vor allem auf das
stark verbesserte Marktumfeld im gesamten Jahresverlauf zurfickzufithren, nachdem die Fed
erste Zinssenkungen bereits Anfang 2024 in Aussicht gestellt hat. Der Bereich der Spezialfonds
zeigt mit EUR 2.016.7 Mred. (V). EUR 1.918.5 Mrd) verwalteten Vermdgen ebenfalls einen
Anstieg,

2.2, Geschiaftsverlaufl

Am 31 Dezember 2024 verwaltete die Gesellschaft 80 (V). 85) Retailfonds und 140 (V). 143)
institutionelle Fonds, Aufgrund des im Jahresverlauf positiveren Marktumfeldes hat sich das
verwaltete Fondsvolumen von EUR 13008 Mrd per 31.12.2023 auf EUR 13835 Mrd per
31.12.2024 erhoht.

Gemil BV hat die DWS-Gruppe ihre Filhrungsrolle am deutschen Retailmarkt mit 30,1% (V).
28,0%) ausgebaut und gehdrt auch i imstilutionellen Bereich weinterhin 2zu den fihrenden
Anbietem.

Im Verjahr hat die Gesellschaft Geschifisanteile an der Prof, Weber GmbH gekaufl, die die

Markenrechte fiir die Marke ARERO™ hielt. Die Prof. Weber GmbH wurde im Januar 2024
aufl die DWS Investment GmbH verschmaolzen.

-3-
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Die Gesellschaft beschiftigte in 2024 durchschnittlich 418 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
(v, 4310

Zentraler Fokus der Asset Management Strategie fir die Gesellschaft liegt weiterhin in der
Steverung des Produktangebotes und der Erziclung nachhaltig positiver Produktperformance.

2.3, Ernragslage

Wesenthche fmanaelle  Erragskomponenten  der Gesellschaft sind  volumenabhiingige
Provisionsertrige aus der Verwaltung von Investmentfonds und dem Portfoliomanagement. Die
Ertragslage der Gesellschaft hingt daher weitgehend von der Entwicklung der Kapitalimiirkte,
dem Anlageerfolg des Portfoliomanagements und dem Absatzerfolg ab.

e Provisionsertriige belaufen sich aul EUR L8832 Mo (V). EUR 1.623.5 Mio) und enthalten
im Wesentlichen Ertrige aus der Verwaltung eigener Fonds bew. Ertriige aus der individuellen
Vermibgensverwaliumg sowie dem Absatz bew. der Verwahrung von Fondsanteilen, Der Ansticg
gegeniiber dem Vorjahr ist W, auf erhaltene erfolgsabhingige Managementvergiitungen
(Performance Fees) sowie im Jahresdurchsehnitt gesticgene verwaliele Vermbgenswerte
zuriickzufiihren. Fir eine nihere Darstellung der Provisionsertriige verweisen wir auf die
Ausfithrungen im Anhang,

Die Provisionsaufwendungen beinhalten im Wesentlichen Aufwendungen fiir bestehende
Vertrichs- und  Berstungskooperationen,  Sie liegen 2024 komespondicrend  mit  der
Ertragsentwicklung bei den Verwaltungsverglitungen mit ELUR 699.9 Mio dber Vorjahresnivean
(V] EUR 6346 Mio). Fiir cine niihere Darstellung der Provisionsaufwendungen verweisen wir
auf die Darstellung im Anhang.

Das Nettoprovisionsergebnis — der bedeutsamste finanzielle Leistungsindikator der Gesellschaft
— beliuft sich auf EUR 1,1835,3 Mio (V). EUR 9889 Mio), Der Ansticg gegeniber dem Vorjahr
ist LWL auf Zuwichse der Ertriige aus der Verwaltung eigener Fonds und den Ertriigen aus der
individuellen Vermdgensverwaliung zuriickzufithren. Die Vorjahresprognose ging von einem
leicht ricklaufigen Nettoprovisionsergebnis aus (. Dem erwarleten Anstieg des Marktniveaus in
2024 stelt ein anhaltender Margendruck und eine  konservative Planung  bei  der
erfolgsabhingigen  Vergitung  gegeniiber, so0 dass wir von einem  leicht sinkenden
Nettoprovisionsergebnis in 2024 gegeniiber 2023 ausgehen®).

Die  allzemeinen  Verwaltungsaufwendungen licgen mit EUR 4585 Mio unter dem
Vorjahresmiveau (V). EUR 471,01 Mio), Sie setzen sich aus Personalaulwand in Hihe von
EUR 96,1 Mio (V). EUR 104.4 Mio) und anderen Verwaltungsaufwendungen in Hohe von
EUR 362.5 Mio (V). EUR 366.8 Mio) zusammen. Der Rilckgang des Personalanfwands ist im
Wesentlichen auf die deutlich geringeren Aufwendungen fiir Altersversorgung zuriickzufithren.
Die anderen Verwaltungsaufwendungen sind . W, aufgrund niedriger Konzermumlagen geringer
als 1m 1'r'J.’:uljahr,

Das nach HGE bestimmite Aufwand-Nettoprovision- Verhiillinis der Gesellschall betriigl 38,9%
urd hat sich gemessen am Vorjahreswert von 47.7% deutlich verbesserl. Der Riickgang st
mshesondere  aul®  die  gestiegenen  Provisionseririige  und  die  rickliofigen
YVerwaltungsaubwendungen zuriickzulTihren.
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Das Ainsergebnis konnte aufgrund der positiven Zinsentwicklung von EUR 16,6 Mio auf
EUR 33,7 Mio gesteigent werden, Der wesentliche Posten sind die gesticgenen Zinsertriige
aufgrund der Guthaben aus dem Cash Pool Vertrag mit der DWS KGaA

Die Beteilisungsertriipe weisen die vereinnahmten Ausschiittungen der Tochtergesellschaft
WS Investment 8.4, Luxemburg, aus. Diese sind gegeniiber dem Vorjahr um EUR 4.4 Mio
aul EUR 4.6 Mio suriickgegangen,

Die Erragslage ist im Wesentlichen von dem Ansticg des Nettoprovisionsergebnisses und von
den positiven Effekten aufgrund der Zinsentwicklung in 2024 geprigt. Das Geschiftsjahr
schliebt mit einem Jahresergebnis von EUR 732,1 Mio ab (Vj. EUR 5735 Mio). Das
Jahresergebnis ist aufgrund des bestehenden Gewinnabfilhrungsverirages an die DWS
Beteiligungs GmbH. Frankfurt am Main, abzufiihiren.

24, Finanz- und Vermdgenslage

Die Finanz- und Vermbgenslage der Gesellschaft ist geordnet und im Wesentlichen gepriigt
durch avsreichendes Ergenkapiial und eine gute Ligumdnissituation. e ZahlungsGihighken der
Giesellschaft war jederzeit gewlihrleister

Die  wesentlichen  Vermdsgenspositionen der  Gesellschaft  bestehen  aus  Sonstigen
Vermigensgegenstinden (hier im Wesentlichen Guthaben aus dem Cash Pool Vertrag mit der
DWS KGaA) und zum Bilanzstichtag noch micht veremnahmien Managemenivergiitungen aus
dem Derzember des Geschiffisjahres sowie aus Anleihen, Aktien und nicht festverzinslichen
Wertpapieren, kurzfristigen Forderungen an Kunden und aimmateriellen Anlagewerten (V).
Anteilen an verbundenen Untemnehmen) in Hobe von insgesamt EUR 16555 Mio (V).
EUR 1.382,8 Mio) Der Anter] dieser wesentlichen Venmagensposiionen beliufl sich auf 99,6%
(Vi 99.7%) der Bilanzsumme.

Die Sonstigen Verbindlichkeiten in Hehe von EUR 8061 Mio (V. EUR 6795 Mio) bestehen
im Wesentlichen aus kurz- bis mittelfristig konzemintermen Verbindlichkeiten unter welchen
auch die Gewinnabfithrung an die DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main, ausgewiesen
ist. Der Anstieg der Sonstigen Verbindlichkeiten resultiert im Wesentlichen aus der hiheren
konzermimemen  Verbindlichkeit  fir  die  Gewinnablithrung  und  dem Anstieg  der
Verbindlichkeiten aus Konzernumlagen.

Die Rickstellungen in Héhe von EUR 4624 Mie (V). EUR 4538 Mio) bestehen im
Wesentlichen aus Rickstellngen im Personalbercich einschlieBlich Pensionsriickstellungen
und  dbrigen  Riickstellungen (wa.  fir  Verlriebsprovisionen  wund  gruppeninterne
Leistungsverrechnungen). Zudem hat die Gesellschaft im Zusammenhang mit der Auflegung
von Altersvorsorgeprodukten Kapitalerhaliungszusagen gegeben, welche durch entsprechende
Riickstellungen in  woller Héhe gedeckt sind. Fir eine nidhere Darstellung  der
Eventualverbindlichkeiten aus  diesen  Kapitalerhallungszusagen  verweisen wir anf die
Darstellung im Anhang. Die Riickstellungen sind ausreichend bemessen.

Am 18, Dezember 2024 wurde das Nachrangdarlehen iitber EUR 60,0 Mio (V). EUR 600 Mio),
welches als MabBnahme zur weiteren Kapitalunterstiitzung seitens der DWS KGaA ausgereicht
wurde, vollstindig zuriickgefiihrt,

Das Eigenkapital der Gesellschafl beliufl sich wie im Vorjahr auf EUR 3936 Mio.
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Bei einer Bilanzsumme von rd. EUR 1.662.2 Mio (V. EUR 1.588,0 Mio) belauft sich der Anteil
des Eigenkapitals auf 23,7% (V. 24,8%),

Die Zahlungstihigkeit dor Gesellschafl war jederzeit gewihrleistet und die Gesellschaft konnte
ihre finanziellen Yerpflichtungen jederzeit erfiillen. Der Uberschuss der liquiden Mittel als
Salde der kurzfristigen Forderungen abziiglich der kurzfristigen Verbindlichkeiten betriigt zum
Bilanzstichtag EUR 3783 Mio (V). EUR 592,77 Mio), Der Rickgang im Vergleich zum Vorjahr
ist LW, auf den Anstieg der Sonstigen Verbindlichkeiten zurfickzufiithren, aufgrund der hiheren
konzemintemen Verbindlichkeit fir die Gewinnabfisthrung, Der Uberschuss der liguiden Mittel
bestelt i. W. aus den Guthaben mus dem Cash Pool Vertrag mit der DWS KGaa.

Die Vermbgens- und wirtschaftliche Lage der Gesellschaft ist geordnet und vor dem
Hintergrund des geschilderten Marki- und Branchenumfelds als insgesamt zufriedenstellend zu
beurteilen.

2.5 Finanzielle und nichthinanziclle Leistungsindikatoren

Dier bedewtsamste Dmanzelle Lestungsindikator der Gesellschall (Netto-Provisionsergebms)
wurde unter Punkt 2.3 - Ertragslage bereits diskutiert.

Bedeusame nichtfinanzielle Leistungsindikatoren sind neben dem verwalteten Fondsvolumen
(siche hierzu auch Punkt 2.2 — Geschifisverlauf) die Performance der Produktie und das
Serviceangebol, Die Planung und Steverung dieser michifimanziellen Lastungsindikatoren
erfolgt jedoch aul” gesellschafisiibergreifender Ebene der DWS Gruppe unter Finbindung der
Gieschiifisfithrung der DWS Investment GmbH.

Auch o 2024 ertuelt die DWSE Gruppe wieder emne Vielzahl von Auszeichnungen (i die
Produkiplatte und den Stand des Serviceangebotes,

Eine weiterhin ziel- und leistungsbasierte Personalpolitik soll bei den Mitarbeiterinmen und
Mitarbeitern auf allen Ebenen der Gesellschaft ein unternchmerisches Denken fdrdemn.
Unterstiitzt wird dies durch variable Vergiungskomponenten, die sich an der Erreichung
individueller- und gruppenbezogener sowie langfristiger Leistungsziele orientieren. Dariiber
hinaus  sind - auch  entsprechende  Auwshildungs-  und  ForthildungsmabBonahmen  for die
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Gesellschaft sowie der DWS Gruppe und der Deutsche
Bank Gruppe u nennen,

3. Prognose-, Chancen- und Risikobericht
31.  Rizikobericht

Die Geschiffistitigkeit der Gesellschaft erfordent ein adiquates Risikomanagementsystem.
Hierbet st die Gesellschaft insbesondere in das konzermnweite Risikomanagementsystem der
DWS Gruppe sowie der Dentsche Bank Gruppe einbezogen.

Das Ristkomodell erfasst alle relevanten Risikoarten (inshesondere operationelle Risiken.
Marki-, Adressausfall- und Liguidititsrisiken) und den Risikomanagementprozess bestehend
aus Risikostrategie, Identifizierung, Analyse, Kommunikation und Steuerung,

Die strategische Risikoausrichtung wird unter Beriicksichtigung der konzemweiten Einbindung
und  Verantwortlichkeit  der Geschifisfibrung  festgelegt. Der  Risikoappetit, welcher

.
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quantitative und gualitative Mabnahmen fir die Geschiftstitigheit der DWS Investment GmbH
festlegt und in das Risk Management Framework der DWE ¢imgebettet ist, wird im Risikoappetit
-Statement festgelegt und durch die Geschifisleitung jihrlich genehmigt. Die Risikoposition der
Gesellschalt wird mittels svstematischer Identifizierung von Risikopotentialen gestenert.
Zudem werden auf Basis regelmibBig durchgefiihrter Risikoanalysen und deren Kommunikation
entsprechende Malnahmen eingeleitet.

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

Risiken, welche den Fortbestand der Gesellschafi gefiibirden kinnten, sind nicht erkennbar.
3.1.1.  Nichtfinanzielles Risiko
Das nichtfinanzielle Risiko umfasst das operationelle Risiko sowie das Reputationsrisiko,

Operationelles Risiko ist die Gefahr von Verlusten, die infolge der Unangemessenheit oder des
Versagens von internen Prozessen und Systemen, durch menschliches Versagen oder infolge
externer Ereignisse, einschlieBlich des Rechtsrisikos, eintreten. Diese Definition umfasst keine
Cieschitfis- und Reputationsrisiken.

Das Reputationsrisiko ist das Risiko moglicher Schiiden an unserer Marke und unserem Ruf,
Das damit verbundene Risiko bezichungsweise die Avswirkung aul’ unsere Ertrage, unser
Rapital oder unsere Liguiditit  entstelt  durch  Assoziationen, Handlungen oder
Michthandlungen, die von Stakeholdern als unangemessen, unmorahisch oder nicht mit unserem
Verhaltenskodex {Code of Conduct) vereinbar wahrgenommen werden kinnten.

Nichtfinanzielle Risiken sind unserem Geschiifismodell inhfrent. Wir haben interne
Risikostenerungs- und Kontrollprozesse implementiert, nutzen Risikosteuerungsinstrumente
sowie -konzepte. Unser integrierier Ansatz diber den Risikomanagement Lebenszyklus hinweg
ermiglicht eine fundierte ldentifizierung, Bewertung, Minderung und Uberwachung der
wichtigsten nichtfinanziellen  Risiken,  Jegliches Versagen in Berug  aul wichtige
nichtfinanzielle Risiken. durch externe oder interne Faktoren beeinflusst, kdnnte erhebliche
finanzielle, regulatorische oder Reputationsauswirkungen haben,

Unser Geschiift ist im Wesentlichen den nachiolgenden nichtfinanziellen Risiken ausgesetzt:

Treuhinderische Verpflichtungen: Als Vermdgensverwalter sind wir dem Rizsiko ausgesetzt,
dass wir unsere treuhiinderischen Verpflichtungen. die Interessen unserer Kunden immer an
erste Stelle zu stellen, nicht einhalten. Das erfordent eine Abwigung zwischen den
verschiedenen Interessen, um unangemessene Konflikie zu vermeiden, Dabei missen wir
bestimmte Verdffentlichungsanforderungen, regulatorische Anforderungen. Prinzipien wund
vertragliche Vercinbarungen sowie bestimmite VerdiTentlichungspflichien berficksichtigen,

— Informationssicherheit: Wir sind dem Risiko ausgesetzl, dass unser Geschithl nicht ausreichend
vor Informationssicherheitsrisiken wie etwa geziellen Cyberangriffen geschimzt ist. Die
Finanzindustrie ist einem weiterhin erhidhten Bedrohungspotential durch Cyberangriffe und
anderen Formen der Internetkriminalitit,. auch vor dem Hintergrund der geopolitischen
Entwicklung und des technologischen Fortschritts, ausgesetzt. Direkie oder indirekte gezielte
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Angriffe kdnnen unsere Fihigkeit beeintrichtigen. unseren treubdinderischen Verpflichtungen
gegeniber unseren Kunden zuverldssig nachzukommen.

— Transformation: Der Aufbau einer hybriden Infrastrukiue mit der Deutschen Bank kdmnte
wesentliche Auswirkungen auf unser Risikoprofil im Hinblick auf strategische wie auch
aperative  Risiken  haben.  Im Hinblick  auf  nichifinanzielle  Risiken  sind  wir
Transformationsnisiken ausgesetat, da wir ansgewihlte operative Plattformen ersetzen, neue
Technologien {einschlieBlich der Nutzung kiinstlicher Intelligenz) einfithren und mit neuen
extemen Dienstleistern ausammenarbeiten, Alle Aktivitéiten in diesem Zusammenhang werden
engmaschig fberwacht. wm  sicherzustellen, dass  angemessene  Kontrollen  und
Sicherheitsvorkehrungen zum Schutz unseres Untermnehmens, unserer Mitarbeitenden und
unserer kunden, im Einklang mit regulatorischen Vorgaben, vorhanden sind.

— Regulmorische Emwicklungen: e laufende Weneremtwicklung  der regulatorischen
Anforderungen fiir die Asset Management Industrie, wie z. B. in Berug auf Nachhaltigkeit.
VerdfTentlichungen zur Informationstechnologie oder Aufbewahrumgspilichten, stellen uns vor
Hermusforderungen  hinsichtlich  der  zeimahen  Identifikation,  Interpretation  wund
Implementierung, Die Michteinhaliung der fir uns gelienden Gesetze und Vorschnfien kimnte
uns einem materiellen nichtfinanziellen Risiko aussetzen.

Dienstleister: Dienstleister unterstitzen uns dabei, erfolgreich unsere Geschiifisaktivititen zu
erbringen und unseren treuhiinderischen Verpflichtungen nachzukommen. Die Abhingigheit
von unseren Zulieferern hat sich in den letzien Jahren erhaht. Unzureichende Uberwachung von
Zulieferem kann sich nachteilig auf unsere Geschifisstabilitit avswirken.

Die Steverung nichtfinanzieller Risiken folgt dem Konzept der drei Verteidigungslinien (Lol))
mil dem Ziel, den Konzern, unsere Kunden und Aktionidre vor dem Risikoe wesenthicher
finanzieller. regulatorischer oder Reputationsschiiden zu schitzen. Das Konzept soll
sicherstellen, dass alle unsere mchtfmanziellen Basiken wdentifizient und abgedeckt werden, die
Verantwortlichkeiten fir die Steverung nichtfinanzieller Risiken klar zugeordnet sind und
Risiken im besten und langfristigen Interesse unseres Geschifis und unserer Stakeholder
bewusst cingegangen und gestevert werden. Das drei LoD-Konzept und seine Grundsiitze gellen
auf allen Ebenen der Organisation.

Die Idemtifizierung, Bewertung und Entscheidung zur aktiven Steuerung des Operationellen
Risikos sind fortwithrend zu gewihrleisten, Die Gesellschalt unterliegt hierzu den Vorgaben der
DWS Gruppe. die sich an den Vorgaben der Dewtsche Bank Gruppe orientiert,

Zur Steuerung umserer nichtfinanziellen Risiken definiert das Operational Risk Management
Framework zusammenhingende Instrumente und Verfabren, die auf das Rabmenwerk des
Dewtsche-Bank-Konzerns abgestimmt sind. Das Operational Risk Management Framework
wurde entwickelt, um einen umfassenden Ansatz fir das Management der wichtigsten
nichtfinanziellen Risiken dber den gesamten Lebenszvklus der Risikosteuerung hinweg
bereitzustellen. Dieser Ansatz ermdglicht es uns. unser nichtfinanzielles Risikoprofil vor dem
Hintergrund unseres Risikoappetits zu bestimmen, nichtlinanzielle Risikobereiche und
Risikokonzentrationen svstematisch zu identifizieren und nsikomindemde MaBnahmen und
Priorititen zu definieren. Unser Ansalz zur Idemifizierung und Folgenabschitzung ziell darauf
ab, sicherzustellen, dass wir die Avwswirkungen dieser Risiken auf unsere Finanzergebnisse,
langfristigen strategischen Ziele und wnsere Heputation mindern. Schliisselkonzepte und
Prozesse fir die Steverung unserer nichtfinanziellen Risiken sind die Verlustdatensammlung,

-%-
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Lesson-Learned- Analysen,  Szenario-Analysen, die  Uberwachung  einer nachhaltigen
Risikominderung, Transformationsrisikobewertungen sowie Risiko- und Kontrollbewertungen,

Aur Quantifizierung der Operationellen Risiken wird auf DWS Gruppenebene ein Loss-
Distribution Ansatz verwendet; auf DB Gruppenebene erfolgt ein fortgeschrittener Messansatz
(Advanced Measurement Approach), der chenfalls ¢inem Loss-Distribution Ansatz entspricht,

Wir haben ein dezidiertes Rahmenwerk Tir das Management von Reputationsnisiken, welches
den Prozess, inklusive der Rollen und Verantwortungen zur Unterstitzung der Identifikation.
Bewertung, Verwaltung und Berichterstatiung von Reputationsrisiken darlegt. Das Reputational
Risk Committee der DB Gruppe ist der Ausschuss, der flir eine proaktive Entscheidungsfindung
sowie Uberwachung, Steuerung und Koordination des Managements von Repulationsrisiken
sustindig 15t

Wir streben danach sicherzustellen, dass das Reputationsrisiko mil unserer Geschiiflssirategie
und dem Gesamtrisikoprofil Gbereinstimmt. Das Reputationsrisike kann nicht ginzlich
verhindert werden und hingt unter anderem von unvorhersehbaren Anderungen in der
Wahmehmung von Praktiken durch verschiedene Stakeholder wie Offentlichkeit. Kunden,
Aktiondre wnd Aufsichisbehdrden ab. In Ubereinstimmung mit unserer treuhinderischen
Verantwortung bemihen wir uns, das Reputationsrisiko unseres Untemehmens gegen das
wirtschaftliche Interesse unserer Kunden abzuwiigen. Wir haben keinen Appetit fiir Verstile
gegen Gesetze und Vorschnfien, emschhieBhich Sanktionen und Embargos.

31.2.  Rechtsnsiken

e Staatsanwaltschatl Frankiurt ermuttelt werterhim zu ESG-bezogenen Themen, Wir befinden
uns in Gespriichen mit der Staatsanwalischaft, um das ESG-Verfahren abzuschlieBen, wobei ein
Ergebms noch mcht feststeht,

Zivilrechtlich wurden Gesellschafien des DWS-konzems von vereinzelten Fondsanlegem in
Bezug auf Investitionen in devtsche und luxemburgische Fonds verklagl. Neben der DWS sind
weitere Kapitalverwaltungsgesellschafien von derartigen Klagen betroffen. Diese beziehen sich
aul” die Gelung und Wirksamkeit von einzelnen Klauseln in Anlagebedingungen und im
Speziellen der Kostenklauseln. Wir verteidigen wns gegen die wenigen noch anhiingigen
Klagen., Der Ausgang dieser Verfahren ist gegenwiirtig noch nicht abschbar, Negative
Gerichtsentscheidungen kinnten dber die cinzelnen Gerichtsverfahren hinaus Auvswirkungen
haben, deren Ausmall derzeit nicht zuverlissig eingeschitzt werden kann,

313 Sonstige Risiken

Makrodkonomie:

Die politische Unsicherheit hat nach den US-Wahlen im Jahr 2024 deutlich zugenommen,
Insbesondere die aktive Handels- und AuBenpolitik der neuen US-Regierung stellt ein
erhiebliches Risiko fiir die Weltwintschaft dar. Eine Tendenz zur stirkeren Verfolgung nationaler
Interessen und Schutzmabnahmen aof Kosten multilateraler Rahmenwerke und Organisationen
witrde die Unsicherheit erhohen, das Winschaftswachstum belasten und kénnte die Inflation
erheblich becinflussen, Grobie Volkswirtschaften inmerhalb der EUL inshesondere Deutschland,
stehen vor Wahlen und Herausforderungen mit instabilen parlamentarischen Mehrheiten. Ein
potenzieller Mangel an Fithrung kénnte die politische Entscheidung der EU erschweren, 2. B
in Berug auf Umgestaltung des Haushalts, die Sicherheit der Verteidigung wund
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wirtschaftspolitische Reformen. Diese Auswirkungen kinnten durch geopolitische Konflikie im
Mahen Osten, den russischen Krieg in der Ukraine oder die Spannungen zwischen China und
Taiwan verstirkt werden. Diese Emtwicklung kénnte Auswirkungen auf Lieferketten wund
RohstofTpreise haben. Die Aussichten im Zusammenhang mit dem russischen Krieg haben sich
weiter verkompliziert. Das Risikoszenario hat sich von einem Zermirbungskrieg #u einem
sunchmenden Risiko entwickelt, in welchem die Ukraine Regionen an Russland verliert, e
Sitwation bestiitigt die  Sicherhensbedenken m Osteuropa und kdnnte die Risikopramien
erhhen. Eine hihere Inflation wiirde die Zentralbanken dazu veranlassen, wieder in einen
Zinserhdhungsevkhues cimeutreten und das Bisiko ciner weltwenten Rezession erhihen,

Die Tragfihigkeit der Schulden ist nach wie vor besorgniserregend und stellt ein Risiko fiir die
Finanzstabilitit dar. Die SfTentliche Verschuldung befindet sich weiterhin auf Rekordnivean und
die Moglichkeit einer Reduzienmg bleibt begrenzt, da der Bedarf an Ausgaben fiir Verteidigung,
Soziales, Infrastrukiur und Klimawandel hoch bleibt. Auch Teile des Privatsektors haben sich
withrend des Miedrigzins-umfelds des vergangenen Jahreehnts hoch verschuldet und kdnmien
bei Filligkeit von Schuldenfinanzierung mit  Zahlungsausfillen  konfrontient  werden.
Schwellenlander, die sich in erheblichem Umfang in Fremdwihrung verschulden, sind anfiillig
fiir Zinsschwankungen,

Eme Verschlechterung des wirtschafilichen Umfelds und eime erhishie Unsicherheit kdnnien
eine hdhere Volatilitht wnd ein  Abwirtspotenzial fiir die Finanzmirkte bedeuten.
Wihrenddessen kdnnte die Risikobereitschaft der Anleger abnehmen, der Verkaufsdruck
steigen und folglich zu Liquidititsengpissen in bestimmiten Markisegmenten kommen, Diese
Effekte kimnten zu einer negativen Performance. geringeren verwalteten Vermdgenswerten und
entsprechend genngeren Gebihrensinnahmen an den jewerhigen Miarkien fithren, Zudem
kénnten sich negative Auswirkungen auf die Ergebnisse unserer Geschitfistitigheit und unser
Cieschiift mit oder in den jeweiligen Lindem sowie aul’ unsere strategischen Pline ergeben,

Dngnalisierung;

Durch grundlegende Verinderungen und Trends im Kundenverhalten sowie durch neue digitale
Technologien befindet sich die Vermagensverwaltungsbranche in einem anhaltenden Wandel,
Wir wollen auf diese primar digital getricbenen Verinderungen die richtigen Antworten finden.
aber dies erfordent eine fokussierte Ausrichiung unseres Unternehmens auf Technologie und
Daten. Wenn wir die Suche nach diesen Antworten nicht aktiv vorantreiben, besteht die Gefahr.,
dass andere Anbieter uns Marktanteile abnehmen und unser Wachstum behindern. Zum Beispiel
mutzen jiingere Kunden weiterhin hiufiger Neo-Broker wnd  Kaufen  Anlageprodukie
selbsthestimmt, anstatt auf Basis der traditionellen Anlageberatung und konzentrieren sich
vermehrt auf Sparpline.

Wahrend wir ¢inen deutlichen Fortschritt beziiglich der regulatorischen Rahmenbedingungen
und des Kunden- und Verbraucherschutzes durch die Emfiihrung von MiCAR schen, bleiben
der allgemeine regulatorische Rahmen und rechiliche Implikationen mit Hinblick auf” die
Digitalisierung in gewissem Umfang unsicher. Mit zunehmender Digitalisierung kdnnten
Cyberangriffe 2w Technologicavsfillen,  Sicherheitsliicken,  unberechtigtem  ZugrifT.,
Datenverlust oder -zerstdrung oder zum Ausfall von Diensten fhren. Wir gehen davon aus,
dass unsere Geschifistitigheiten emen wachsenden Bedarl an Investitionen in digitale
Infrastruktur, Produkt- und Prozessressourcen haben werden, um das Risiko eines potenziellen
Marktanteilverlusts zu verringern.

Nachhaltigkeit:
Wir beobachten eime differenzierte Kundennachfrage nach Produkten und Dienstleistungen, die

ESG-Faktoren berlicksichtigen. Darfiber hinaus entwickelt sich das regulatorische Umfeld
kontinuierlich weiter, was die Notwendighkeit mit sich bringt, unser Produktangebot sowie

- -
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unsere  Anlagemdglichkeiten  weiterzuentwickeln,  wm  den  sich  dndemden
Kundenanforderungen und regulatorischen Anforderungen gerecht zu werden,

Im Jahr 2024 setzten die Aufsichisbehbrden die Prifung potenziell ungenauer, vager oder
irrefiihrender Aussagen in Berug auf die Beriicksichtigung von Nachhaltigheitsfaktoren in
Anlageprozessen oder Produktmerkmalen fort. Darliber hinaus fithren regionale regulatorische
Unterschiede und unterschiedliche Markistandards zu einem erhohiten regulatorischen Risiko
und haheren Kosten bei der Bearbentung regulatonischer Anfragen und Anforderungen an
erweiterte Offenlegungen. Die oben genannten Auswirkungen kimnen einen Einfluss auf
verschiedene traditionelle  Risikoarten haben,  einschlieBlich. aber nicht beschrimkt auf
strategische und nichtfinanzielle Risiken. Wenn der Eindruck entsteht. dass wir Stakeholder
fiber unsere Geschifisaktivititen in die Irre filhren oder wenn wir unsere erklinen Netto-Null-
Ziele nicht erreichen, kinnten wir einem Reputationsrisiko ausgesetzt sein, das zu
Reputationsschiden fithrt und sich auf unsere mittelfristigen Wachstumsziele fiir verwaltetes
WVermdgen und unsere Fihigheit zur Umsatzgenerierung auswirkt, Um diesen sich veriindemden
regulatorischen und Kundenerwartungen gerecht zu werden, implementieren und emwickeln
wir ESG-berogene Richtlinien, Daten, Methoden und Prozesse kontinumierlich weiter.

Regulicrung und Aufsichi:

Regulatorische Reformen und cine verstirkte regulatorische Kontrolle im Allgemeinen hatten
uind haben erhebliche Auswirkungen auf uns und konnen unser Geschifl und unsere Fihigkeit,
strategische Pline umzusetzen beeintrichtigen.

Diese Reformen kimnen zu einer erhdhten Planungsunsicherheit, einer hiheren Kostenbasis
ader einem hiheren Kapitalbedar! fThren und somit unser Geschiftsmodell, unsere Finane-,
Vermogens- und Ertragslage sowie das Wettbewerbsumfeld im  Allgemeinen erheblich
beeintrichtigen. Dieses Risiko kann sich negativ anf unsere mittelfnstigen Ziele auswirken,
Abhiingig von den Anderungen des bestehenden Rahmens fir Kleinanleger, die als Teil der EU-
Kleinanlegerstrategic mit moglichen Anderungen von MiFID, UCITS oder PRIIPS, umgesetzl
werden, kinnten die Produktlandschaft wnd die Struktur der Finanzindustrie insgesamt
(emschheBhch der Gestaltung und des Vertnebs von Finanzprodukten) betrelTen. Insbesondere
das diskutierte vollstindige Verbot von Anreizen fiir Vertrichspariner witrde den Finanzsektor
in der EUL einschlieBlich uns als VermoOgensverwalter, erheblich beeintrichtigen. Zusammen
mil der Branche sind wir der Meinung, dass der Weg des Anlegers vereinfacht werden sollte.
indem redundante Tests, (ibermiBige Offenlegungen und Einheitsldsungen fiir Benchmarks, die
Investitionen fibermibig komplex machen und Kleinanleger abschrecken, abgeschalfl werden
sollten. Der Fokus sollte auf relevanten Offenlegungen liegen, welche die wichtigsten Vorteile
hervorheben, wie ESG-Charakteristiken, qualitative Aspekte, welche die Anlageentscheidung
steuem, und die Bedeutung von langfristigen Investitionen hervorheben,

Anlage ligquider Mittel:

Die DWS Investment GmbH ist Teil des Cash Pools, der in 2023 in der DWS Group GmbH &
Co. KGaA etabliet wurde. um die EUR-Liguiditit  unserer wesentlichen  deutschen
Tochtergesellschaften zu konzentrieren.

Dabei werden tiglich die Komoguthaben der Gesellschafl antomatisch an die DWS Group
GmbH & Co. KGaA dbertragen bew. ein etwaiger negativer Saldo ausgeglichen. Die
Geschifisleitung der Gesellschafi erhilt regelmiBig eine Ubersicht Giber die Bestande des Cash
Pools.

Aufgrund ihres Geschiiflsmodells hat die Gesellschafl geringes Kreditrisiko und ¢in stabiles
Liquidititsrisikoprofil.
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Adressenausfallrisiken ergeben sich primir aus konzerninternen Forderungen an die DWS
Group GmbH & Co, KGaA im Zusammenhang mit dem Cash-Pooling, Adressenausfallnsiken
sind Teil der Risikotragfihigheitsrechnung der Gesellschaft und  werden durch
Risikodeckungsmasse  abgedeckt.  Diese  werden  regelmilBig  berechnet wund an  die
Geschiftsleitung der Gesellschaft berichtet.

Die Uberwachung der Liguidititsrisiken erfolgt insbesondere durch die Berechnung cines
Liquiditiitsitberschusses durch die Abteilung Finance. Dabei wird der Liguiditiishbedart von den
ligquiden Mitteln abgerogen, Diese werden regelmiibig berechnet und an die Geschifisleitung
der Gesellschaft berichtet.

Kapitalisierung;

Die Gesellschaft hat zudem zur Deckung der Pensionsverpflichiungen Anteile an von der
Giesellschaft aulgelegten Investmentvermagzen, die an eimen Vermigenstreuhiinder fibertragen
wurden, erworben. Hierbei handelt es sich dberwiegend wn Anlagen in Rentenfonds. Der
beizulegende SZentwert dieses Deckungsvermagens wind fiir Rechmmgslegungsewecke mit den
Pensionsverpflichtungen verrechnet. Der Deckungsgrad der Pensionsverpflichtungen durch
diese  Vermdgensgegenstinde wird von  der Gesellschall  regelmilhig  dberwacht.  Zum
Bilanzstichtag ergibt sich wie im Vorjahr ¢in Passivilberhang, der unter dem Bilanzposten
Rilckstellungen fir Pensionen und dhnliche Verpflichiungen ausgewiesen wird. Aus dem
Bereich Pensionsverpflichtungen sind aktuell keine wesentlichen Risiken zu erwarten.

Im Zusammenhang it den Kapitalerhaltumgszusagen im Ralmen der Allersvorsorgeprodukie
ergeben sich jedoch aufgrund der Reagibilitit auf Anderungen des Zinsumfeldes dieser
Produkie diber magliche Rickstellungszufithrungen bew, -aufliosungen potenzielle deutliche
Belastungen bew. deutliche positive Effekte fiir die Ertragslage der Gesellschaft. Im
Benchtsjahr wurden im Zusammenhang mit den Kapitalerhaltungszusagen von der Gesellschalt
zusitzliche Rickstellungen in Héhe von EUR 51 Mio (V). EUR 1 Mio ertragswirksam
aulgeldst) gelaldet,

Um sich gegen die Auswirkungen weiter riick gehender Zinsen dkonomisch abzusichem, hat die
Gesellschaft im Geschiftsjahr 2020 cine langlaufende festverzinsliche Anleihe erworben, die
nach wie vor gehalten wird. Daneben besteht ein in diesem Zusammenhang abgeschlossener
Amsswap,

Sowohl die Anpassung der Ricksicllung fiir die Kapitalerhaliungszusagen als auch die
Bewertungseffekie auf die festverzinsliche Anleihe und den Zinsswap schlagen sich in der GuV
nieder, Obwaohl die Eifekte vom Grundsatz her gegenlinfig sind, kompensieren sie sich nicht
vollstindig, da die Absicherungsgeschiifie nur Teile der {£ins-jrisiken absichern.

Fiir die Gesellschafi liegen die Risiken der kiinftigen Ertragsentwicklung hauptsachlich in einer
nicht erwartungsgemilen Entwicklung ihres verwalteten Vermdgens. Ursache hierfiir kinnen
sowohl ein moglicher Rickgang der Markipreise als auch aktive Minelabzige durch unsere
Kunden sein.

Die Enmtwicklung des verwalteten Vermiagens sowie der Mittelzu- und -abfliisse werden seitens
der Gesellschafi kontinuierlich iberwacht und der Geschifisfithrung kommuniziert, Hierbei
werden im Rahmen regelmibBiger Stresstestanalysen aul® Gesellschafisehene die wesentlichen
Risiken erfasst und quantifiziert.
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Im Rahmen der Risikotragfihigheitsanalyse stellt die Gesellschaft das Risikodeckungskapital
(hier: Hohe des haftenden Eigenkapitals zzgl, des um cinen Risikoabschlag geminderten
Planergebnisses der Folgeperiode sowie beriicksichtigungstihige Gewinnvortrige von
Tochtergesellschaften abzgl. der regulatorischen Mindestkapitalanforderungen nach §25 (4) und
(6) KAGB) dem Risikokapitalbedarf regelmiBizg gegendiber (hier: 8konomisches Kapital der
Gesellschaft auf Basis der identifizierten Risiken mit einem Konfidenzmiveaun von 99 %), Die
Abdeckung des Risikokapitalbedarts durch das Risikodeckumgskapital war im Geschiiftsjahr
durchgehend gewihrleistet.  Zudem  fiberwacht  die  Gesellschaft  kontinuierlich  die
aufzichizrechtlichen Kapitalantorderungen nach § 25 KAGB., um deren Einhaltung diber das
Vorhandensein avsreichender Eigenmitte] sicherzustellen.

32, Prognoseberichi (inkl. Chancenbericht)
Ausblick auf die Weltwirischafi:

Die folgenden Abschnitte geben einen Uberblick Giber unsere Erwartungen fiir die Gesellschaft
und thr Geschaftsumfeld wm Geschaftsjabr 2025, Die Kapitel wum Awsbhick fir die
Weltwirtschafi und  die  Vermdgensverwaltungsbranche  spiegeln  unsere  allgemeinen
Erwartungen hinsichtlich der zukiinfligen Wirtschafts- und Branchenentwicklung wider. Sie
basieren im Wesentlichen auf unserem CIO View, einer internen Prognose unseres Chief
Investment Office zu makrodkonomischen Themen, Finanzmirkien, einzelnen Anlageklassen
und Markinsiken, Im Rabmen unserer trevhinderischen Veranbworiung nuizen wir diese
Sichtweise als Grundlage fiir unsere Produktinvestitions- und Entwicklungsentscheidungen und
teilen sie mit unseren Kunden,

Wir gehen davon aus, dass die europiiische Wirtschall wenterhin nur schwach wachsen wird,
wobei sich die Wachstumstreiber jedoch abwechseln werden. So diirften der robuste
Arbentsmarkt, steigende Lohne und Gehilter sowie eme miedngere Inflation den pnivaten
Konsum  in  diesem  Jahr  wieder aur Stitze  des  Wachstums  machen.  Die
Ausriistungsinvestitionen dirften von den niedrigeren Zinsen profitieren. Die ritckliufigen
Baugenchmigungen deuten darauf hin, dass ¢s noch einige Zeit davern wird, bis auch von der
Bauwirtschaft wieder positive Impulse fiir die Gesamtwirtschafi ausgehen. Die Wahl von
Demald Trump zum US-Prisidenten divrfie allerdings die europiische Wirtschaft belasten, zum
einen wegen der angekindigten Z6lle, die auch US-Importe aus Ewropa treffen wirden, zum
anderen wegen der gestiegenen Unsicherheit tiber die weitere Handelspolitik und der erhiihien
geopolitischen Risiken, die zu ciner gewissen Investitionszuriickhaltung fithren  diirfien,
Insgesamt erwarten wir fir die Furozone ein Wirtschafiswachstum von 0,7% in 2024 und knapp
1% in 2025, Die Inflationsrate dirfte in 2024 bei knapp 2.5% und in 2025 bei mund 2% liegen.
Vor diesem Hintergrund diirfte die EZB die im Sommer begonnene Normalisierung der
Leitzinsen schriftweise forlsetzen.

Aufgrund des Wahlausgangs in den USA und zum Teil aufgrund der besseren Dyvnamik in der
Vergangenheit erwarten wir fiir die Zukunfl ¢in robustes Wirtschaflswachstum in den USA,
Gleichzeitig sind wir nicht allzu optimistisch, da die meisten Vorhaben aus dem Wahlkampf
wahrscheinlich nmicht umgesetzt werden kinnen, Mit Blick auf die wichtigsten fiskalpolitischen
Vorschlige betonen wir, dass die vorgeschlagene Verlangerung des Tax Cut and Jobs Act™
cher den Status quo bis 2026 sichert als ¢ine echie skalpolitische Unterstitzung darstelll. e
anhaltende Unterstitzung der Nachfrage und die wahrscheinlichen Auswirkungen der Zoll- und
Migrationspolitik kinnten weiterhin zu einer etwas hiheren Inflation flihren. Wir rechnen zwar
nicht mit einer deutlichen Beschleunigung der Inflation, gehen aber auch nicht davon aus, dass
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die US-Notenbank in der Lage sein wird, die Leitzinsen auf ein neutrales Nivean in 2025 zu
senken,

Nach einem instabilen Jahresbeginn wird erwartet, dass die japanische Wirtschafl dber ihre
potenzielle Wachstumsrate hinauswachsen wird, wobei der private Konsum dank der erwarteten
Erholung der Realeinkommen der Wachstumsmotor sein diirfte. Die Bank of Japan diirfie ihren
vorsichligen Normalisierungskurs fortsetzen und nicht nur die Leitzinsen weiter anheben,
somdern auch das Volumen der Kaufe von Stastsanleihen reduzicren,

Die  Schwierigkeiten im  chemals  dominierenden,  spekulativen  und  verschuldeten
Wohnungsmarkt bedeuten eine Belastung des Wirschaftswachstums in China durch den
Immobiliensektor, der auch im kommenden Jahr anhalten wird. Wihrend die im Herbst 2024
angekindigten politischen Stizungsmalbnahmen die Auvswirkungen im Jabhr 2025 abfedemn
werden, ist mit der neven US-Regierung eine weitere Runde dewtlich hiherer US-Zille auf
Importe aus China vom Risiko- zum Hauptszenario geworden. Der Konjunkturausblick ist nun
mil erhehlicher Unsicherheit behaftet. Wir gehen davon aus, dass die angedrohten neuen Zille
von 60% auf Waren aus China nicht in dieser extremen Hohe eingefiihrt werden. Wir
unterstellen in unserer Prognose neue Zolle von 35%, Wir gehen davon aus, dass hihere Exporte
in  andere Linder sowie wirtschafispolitische  Stitzungsmalbnahmen die  negativen
Auswirkungen auf die Wachstumsaussichten fir 2023 auf etwa 0,5% genngeres BIP-Wachsium
im Jahr 2025 begrenzen werden. Die Inflation dirfie gedimpft bleiben und von 0,5% im Jahr
2024 auf 1,3% im Jahr 2025 ansteigen. Dieser Anstieg ist hauptsichlich auf Basiseffekte
aurickzufiihren. Da sich das  politische  Unterstitzungsprogramm  auf’ Strukturrefonmen
konzentriert, diirfie es niclt gegenlinfig wirken. Es sollte aber dazu beitragen, die Befiirchiung
emer Detlationsspirale zu zerstreuen,

Vermdgensverwallungshranche:

Wir glauben. dass mehrere wichtige Trends weiterhin Wachstumsmdoglichkeiten fiir die
Vermagensverwaltumgshranche bieten, aber auch Hermslorderungen darstellen werden:

Produktangebot: Die Nachfrage nach E'TFs wichst weiter. Aktive ETF-Strategien verzeichnen
cin weiteres deutliches Wachstum und ¢inen Anstieg der Nettomittelzufliisse, wodurch
Vermogensverwalter ihr Produktangebot an ETFs zusitzlich zu ihren passiven Strategien
ausweilen, Die Diversifizierung scheint der Hauptireiber fiir diese Verschicbung zu sein,
Dariiber hinaus investieren Vermdgensverwalter auf der Suche nach hiheren Renditen und
Diversifikation weiterhin in altermative Anlageklassen, wobei inshesondere die Privatmiirkie
weiter an Dryvnamik gewinnen werden,

Nachhaltigkeit: Nachhaltigheit ist zu ¢inem wichtigen Merkmal der Vermbgensverwaltungs-
branche geworden. Viele institutionelle Anleger haben ESG-Ziele und -Erwigungen in ihre
Anlageziele aufgenommen, wobei immer mehr Netto-Null-Zicle festgelegt haben, Newe
Vorschriften und Berichtsstandards wie die Richtlinie fiber die Nachhaltigkeitsberichterstattung
von Unternehmen, werden die Datenqualitit weiter verbessern und die Emscheidungsfindung
und das Vertraven stirken in das ESG Label. Es wird erwartet, dass die Nachfrage nach ESG-
Produkten weiter von europdischen Anlegern gestintzt wird, wihrend die Nachfrage inden USA
stiirker fragmentiert und politisient ist.

Digitalisiernimg: Technologie steht fiir die meisten Vermdgensverwalter nach wie vor im
Fokus. Die breitere Einfilhrung von kiinstlicher Intelligenz und Big Data erweitert die
Produktauswahl und verbessert die Leistung und den Vertrieb, wihrend der verstirkile Einsatz
intelligenter Automatisierung dazu beitriigl, Prozesse zu vereinfachen, die Effizienz zu steigem
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und kosten zu senken. Die Digitalisierung filhrt auch zum Aufkommen never Anlageklassen
und  konnte  moglicherweise  emige  altermative  Anlageklassen  demokratisieren™, da
Vermbgensverwalter die Tokenisierung vorantreiben wollen.

Geographische Vermbgensverlagerung: Schwellenlinder, vor allem in Asien, werden weiter-
hin wichtige Treiber des kinfligen Branchenwachstums sein und neue Moglichkeiten fir
Vermogensverwalter bicten, da lokale Anleger thren Anlagehorizont weltweit erweiterm und
nach Anlageldsungen suchen.

Marktkonsolidierung: Die Skalierbarkeit und die Fihigkeit, vielfaltige Investitionsmiglich-
keiten anzubieten, sind zunchmend von zentraler Bedeutung fiir die Fihigkeit von Managem,
sich erfolgreich am Markt zu behaupten. Vermégensverwalter sind besonders bestrebt, ihre
Grile zu erhdhen und/oder neue Fihigkeiten hinzurzufiigen, inshesondere in alternativen
Investitionen (private Miarkie) und in Fimtech durch Ergiinzungen, sowohl Mehrhents- als auch
Minderheitsbeteiligungen und Partnerschafien.

Margendruck: Der Druck auf Gebiihren und Kosten wird anhalten, verursacht durch hihere
Regulicrungs- und Comphance-Fosten, verschiirfien Marktwetthbewerb und die anhaltende
Verlagerung von Anlegem hin zu grol angelegten passiven Produkten mit niedrigeren
Giebiihren.

~ Demografische Entwicklung: Die hihere Lebenserwantung erholn die finanzielle Belastung
fiir dhe Rentensysteme, insbesondere fir lestungsonentierie Plane. Die Regerungen versuchen,
auf beitragsorientierte Modelle umzusteigen, bei denen das Risiko auf den Einzelnen dbertragen
wird. Folglich witrden Reformen der Rentensvsteme den Vermigensverwaltern die Maghchken
bicten, mabgeschneiderte Altersvorsorgeprodukie anzubicten.

Angesichts dieser Herausforderung konzentrieren wir uns weiterhin auf innovative wund
nachhaltige Produkte und Dienstlestungen, ber denen wir unsere Kunden aim akiuellen
anspruchsvollen Umfeld differenzieren und so am besten betreuen kénnen, wihrend wir
weiterhin mit einer strengen Kostendisziplin arbeiten.

Innerhalb der DWS Gruppe bietet die Gesellschaft privaten und institutionellen Kunden ein
umfassendes Leistungsspekirum,

Die Angebotspalette als  Kapitalverwaltungsgesellschaft nach dem KAGE umfasst im
Wesentlichen  die Verwaltung  von  inliindischen  Investmentvermdgen  sowie  die
Finanzportfolioverwallung fir nationale und internationale Kunden,

In Anbetracht der akiuellen makrotkonomischen Aussichten und der Herausforderungen in der
Vermbgensverwaltungsbranche werden wir uns auf innovative Produkie und Dienstleistungen
konzentrieren, mit denen wir uns von unseren Wetthewerbern abheben und unseren Kunden den
besten Service bieten kinnen. Gleichzeitig werden wir einen disziplinierten Kostenansatz
verfolgen und in Wachstum und Transformation investieren. Wir gehen weiterhin davon aus.,
dass unser breit diversifiziertes Geschifismodell uns einen angemessenen Schutz vor den
aktuellen Herausforderungen bictet.

Wir erwarten, dass unser verwaltetes Vermbgen Ende 2023, getrichen von einem positiven
Marktausblick und moderaten Nettomittelzufllissen, weiter steigen wird.
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Dies fuhrt, trotz eines anhaltenden Margendrucks, ebenfalls zu einem moderaten Anstieg des
erwarteten Nettoprovisionsergebnisses in 2025 gegeniiber 2024,

Gravierende Anderungen an den Mirkten und in den Rahmenbedingungen kinnen zu einer
anderen Einschitzung fithren. Dabel verweisen wir insbesondere auf die unter den sonstigen
Risiken beschriehene politische und wirtschafiliche Unsicherheit und geopolitische Risiken.

Insgesamt gehen wir fir 2025 aufgrund des anhaltenden generellen Kostendrucks von
stagmierenden Aufwendungen gegentiber dem Vorjahr aus,

Unter den derzeit gegebenen rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen ist kein

Gefihrdungspotential fiir die Ertrags- und Vermégensentwicklung der Gesellschaft zu
erkennen.
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Frank furt am Main, 05, Mirz 2025

Die Geschifisfithrung
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Bestatigungsvermerk des unabhdngigen 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 2024

und der Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024 sowie
dem Anhang, einschlieflich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — geprift. Dariber
hinaus haben wir den Lagebericht der DWS Investment GmbH fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31.

Dezember 2024 geprift.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigefigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fir
Kapitalgesel Ischaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der
deutschen Grundsétze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2024 sowie ihrer Ertragslage
fiur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024 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
zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

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

Grundlage fir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers fur die Priufung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts““ unseres Bestdtigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem
Unternehmen unabhingig 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 Prifungsnachweise ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht
zu dienen.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fir den Jahresabschluss und den
Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den
deutschen, fir Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verh&dltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fiur 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 dafiir verantwortlich, die
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstéatigkeit 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 fir 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 erméglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fur die
Aussagen im Lagebericht erbringen zu konnen.

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 Prifung gewonnenen Erkenntnissen in
Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere
Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.
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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 Wirtschaftsprifer (1DW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Prifung eine
wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder
Irrtimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniunftigerweise erwartet werden
kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts
getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung ben wir pflichtgemdBes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Dariiber 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 fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko,
dass eine aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt
wird, ist hoher als das Risiko, dass eine aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche
Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner
Kontrollen beinhalten kdnnen.

erlangen wir ein Verstandnis von den fir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollen und den fur die Prufung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MalBnahmen, um
Prifungshandlungen zu planen, die unter den Umstdnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel,
ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Gesellschaft bzw. dieser Vorkehrungen
und MaRnahmen 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 zusammenh&ngenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen liber 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 F&higkeit der Gesellschaft zur
Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit 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 Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Best&dtigungsvermerks erlangten
Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass die
Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfihren kann.
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beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlieRlich der
Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so
darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsdtze ordnungsmaRiger
Buchfiihrung 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.

fihren wir Prifungshandlungen 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 Priufungsurteil zu
den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es
besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den

zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die
Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschliellich etwaiger bedeutsamer
Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Frankfurt am Main, 6. Marz 2025
Forvis Mazars GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesel Ischaft
Steuerberatungsgesel Ischaft

Markus Morfeld Marvin Strache
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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