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gagentur Moody's Investors Service hat dem DWS-Konzern am 30. Juni 2023 erstmals ein langfristiges Emittentenrating gegeben.
schaftsfihrung und der Aufsichtsrat werden bei der Hauptversammlung am 6. Juni 2024 eine Dividendenzahlung von 6,10 € je Aktie vorgeschlagen, die sich aus einer ordentlichen Dividende von 2,10 €
as Geschaftsjahr 2023 und einer auerordentlichen Dividende in 2024 von 4,00 € zusammensetzt.
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Brief des Vorsitzenden der Geschaftsfuhrung

GRI 2-22

2023 war ein weiteres herausforderndes Jahr fur die Vermogensverwaltungsbranche. Es war
vor allem durch das gepragt, was ein Finanzanalyst als eine ,Markterholung ohne
Mittelzuflisse” bezeichnete. Gleichwohl ist es der DWS gelungen, wieder zu
Nettomittelzuflissen zurtuckzukehren. Unterstitzt von allen drei Saulen - Active, Passive
einschlieBlich Xtrackers und Alternatives — und allen Vertriebsregionen erzielte die DWS im
vergangenen Jahr ein hohes Nettomittelaufkommen in Hohe von 28 Mrd €. Ohne
Geldmarktprodukte beliefen sich die Nettomittelzuflisse auf 23 Mrd €. Damit gehorte die
DWS im Jahr 2023 zu den weltweit am schnellsten organisch wachsenden
Vermogensverwaltern nach Nettomittelzuflissen ohne Geldmarktprodukte. Im Namen der
gesamten Geschaftsfuhrung der DWS mochte ich unseren Kunden fur ihr Vertrauen und allen
unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fur ihren leidenschaftlichen und fokussierten
Einsatz im vergangenen Jahr danken.

Die Ruckkehr zu Nettomittelzuflissen erreichten wir dabei trotz der im Jahr 2023
zunehmenden geopolitischen Krisen und der anhaltenden Herausforderungen der Branche,
die von einem schwierigen Ertragsumfeld bis hin zu anhaltendem Inflationsdruck reichten. Vor
diesem Hintergrund und aufgrund der Marktturbulenzen im Jahr 2022 starteten wir das
vergangene Jahr mit einer niedrigen Basis an verwaltetem Vermogen (Assets under
Management — AuM). Trotz der Tatsache, dass wir im Jahresverlauf mit einem Plus von rund
75 Mrd € ein erhebliches Wachstum verzeichnen konnten, blieb das durchschnittliche
verwaltete Vermogen im Vergleich zu 2022 niedriger. Dies war eine der Hauptursachen fur
geringere Managementgebuhren, die zu niedrigeren bereinigten Ertragen von 2.603 Mio €
und einem bereinigten Gewinn vor Steuern von 937 Mio € im Jahr 2023 fuhrten. Mit einem
verwalteten Vermogen von 896 Mrd € zum Jahresende 2023 haben wir jedoch fast wieder
das Rekordniveau von 2021 erreicht. Die Nettomittelzuflisse und die positiven
Marktentwicklungen Uberkompensierten die negativen Auswirkungen von
Wechselkursveranderungen. In einem inflationaren Umfeld erhohten sich unsere bereinigten

Frankfurt am Main, im Marz 2024

Kosten nur leicht um 2 Prozent, was unsere strikte Kostendisziplin unterstreicht. Dies fuhrte
zu einer bereinigten Aufwand-Ertrags-Relation von 64 Prozent, die deutlich innerhalb des von
der DWS fur 2023 prognostizierten Wertes von unter 65 Prozent lag.

Auf der Grundlage unseres soliden Finanzergebnisses und als erneutes Bekenntnis zum
Shareholder Value, werden wir der Hauptversammlung im Juni eine erhohte Dividende von
2,10 € je Aktie fur das Geschaftsjahr 2023 vorschlagen. Und wie bei der Bekanntgabe unserer
weiterentwickelten Strategie im Dezember 2022 zugesagt, werden wir auch eine
aulerordentliche Dividende vorschlagen. Die Gesamtausschuttung dieser Sonderdividende in
Hohe von 4,00 € je Aktie belauft sich auf 800 Mio € und ist Teil unserer Verpflichtung, Ihnen,
geschatzte Aktionarinnen und Aktionare, wie versprochen Kapital zuriickzugeben.

Mit der Umsetzung unserer weiterentwickelten Strategie sind wir im vergangenen Jahr trotz
Verzogerungen bei unserem IT-Transformationsprojekt gut vorangekommen. In der ersten
Jahreshalfte 2023 haben wir uns auf den ,Reduce”-Teil unserer Strategie konzentriert: Wir
haben bestimmte Geschaftsbereiche verkauft und harte, aber erforderliche
Restrukturierungen vorgenommen, um unsere Organisation zu verschlanken. Unsere oberste
Prioritat war es, zunachst Einsparungen zu erzielen, damit wir unsere Investitionen in den
strategischen Kategorien ,Value”, ,Growth” und ,Build” selbst finanzieren konnen. Auf diese
drei Kategorien haben wir uns dann fir den Rest des Jahres konzentriert.

In der Kategorie ,Value”, die unser Active-Geschaft umfasst, haben wir uns auf
Veranderungen im Bereich Active Fixed Income und in dessen Management konzentriert, was
zu einer starken Verbesserung der Outperformance fur unsere Kunden im Vergleich zum
Vorjahr fiihrte. Im Ergebnis sind wir im Bereich Active Fixed Income im Jahr 2023 - nach
Nettoabflissen im Vorjahr — zu Nettozuflissen zurtckgekehrt. Im Bereich Active konnten wir
sowohl die 1-Jahres- als auch die 5-Jahres-Outperformance-Rate im Vergleich zu den
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jeweiligen Benchmarks verbessern. Daruber hinaus haben wir die Anzahl unserer Active-
Fonds mit einem verwalteten Vermogen von mehr als 1 Mrd € seit der Ankundigung unserer
weiterentwickelten Strategie um 14 Prozent erhoht und mit der gestiegenen GrofRRe unserer
Fonds auch ihre Rentabilitat verbessert. Fur die DWS insgesamt ist es uns 2023 zudem
gelungen, die Zahl der von Morningstar mit 4 oder 5 Sternen bewerteten Fonds mit einem
Volumen ab 100 Mio € leicht zu steigern.

Auch bei der Umsetzung unserer Strategie in der Kategorie ,Growth” haben wir weitere
Fortschritte erzielt. Der Bereich Passive einschlieBlich Xtrackers generierte ein starkes
Nettomittelaufkommen in Hohe von 21 Mrd € und sicherte uns damit die Position als
zweitgroBter Anbieter von borsengehandelten Produkten in Europa gemessen an den
Nettozuflissen im Jahr 2023. Wahrend sich Investitionen in den Bereich Passive
erwartungsgeman schneller auszahlten, ist das Engagement in unserem zweiten
Wachstumsbereich, Alternatives, langfristig angelegt. Hier haben wir unsere Investitionen mit
strategischen Neueinstellungen, dem Fokus auf Infrastruktur und dem VorstoR3 in den Bereich
Private Credit fortgesetzt.

In der ,Build”-Komponente unserer Strategie haben wir unsere Position im Jahr 2023 durch
eine strategische Allianz mit Galaxy Digital Holdings Ltd. (Galaxy), einem innovativen
Unternehmen flr Finanzdienstleistungen und Investmentmanagement im Bereich digitaler
Vermogenswerte und Blockchain-Technologie gestarkt. Ziel ist es, zunachst eine
umfangreiche Reihe borsengehandelter Produkte auf bestimmte digitale Vermogenswerte in
Europa zu entwickeln. Daruber hinaus haben wir unsere Absicht bekanntgegeben, im Rahmen
einer neuen Partnerschaft mit Galaxy und dem globalen Market Maker Flow Traders das
Unternehmen AllUnity zu grinden. Diese Zusammenarbeit ist ein wichtiger erster Schritt zur
Schaffung eines Euro-Stablecoin.

Mit der Verlangerung der strategischen Allianz mit Nippon Life um weitere funf Jahre haben
wir dartber hinaus Schritte unternommen, um unsere starken strategischen Partnerschaften
in Asien noch besser zu nutzen. Auch die Tatsache, dass die US-Behorden ihre ESG-
Untersuchungen im vergangenen Jahr abgeschlossen haben, ist ein wichtiger Meilenstein.
Wir stehen weiterhin zu unseren Finanzveroffentlichungen und Prospekten. Und wir haben
bereits Entscheidungen getroffen und eine Reihe von Malinahmen umgesetzt, um unsere
Prozesse auf der Grundlage der gewonnenen Erkenntnisse zu verbessern. Gleichzeitig sind die
offentlich bekannten Ermittlungen der Staatsanwaltschaft Frankfurt noch nicht abgeschlossen
und haben Anfang 2024 zu erneuter Medienberichterstattung gefiihrt. Wir befinden uns in
Gesprachen mit der Staatsanwaltschaft, um das ESG-Verfahren abzuschlief3en, wobei ein
Ergebnis noch nicht feststeht.
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Auf geschaftlicher Ebene wollen wir den Weg zur Erreichung unserer strategischen Ziele fur
das Jahr 2025 fortsetzen. Wir wollen unser Tempo beibehalten und die Branche im Jahr 2024
Ubertreffen. Dabei erwarten wir, dass unsere Wachstumsbereiche Passive und Alternatives
weiterhin mit Nettomittelzuflissen zu einem leicht steigenden verwalteten Vermogen
beitragen werden. Wir gehen zudem fur 2024 von einem leicht hoheren Ergebnis je Aktie
sowie einer im Wesentlichen unveranderten bereinigten Aufwand-Ertrags-Relation zwischen
63 und 65 Prozent aus.

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare, seien Sie versichert, dass wir uns weiterhin mit
Nachdruck auf die Umsetzung unserer Strategie konzentrieren und Kunden, Markte und
Geldanlage stets in den Mittelpunkt unseres Handelns stellen werden, um fir Sie einen
Mehrwert zu schaffen. Wir freuen uns darauf, Ihnen auf unserer Hauptversammlung am

6. Juni 2024 Uber weitere Fortschritte zu berichten.

Herzlichst,

Dr. Stefan Hoops
Vorsitzender der Geschaftsfuhrung
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Geschaftsfuhrung der personlich haftenden Gesellschafterin
DWS Management GmbH

Dr. Stefan Hoops, * 1980
Vorsitzender der Geschéaftsfihrung und Leiter der Executive Division (seit 10. Juni 2022)
sowie Leiter der Investment Division (seit 1. Januar 2023)

Manfred Bauer, * 1969
Leiter der Product Division (seit 1. Juli 2020)

Dirk Gorgen, * 1981

Leiter der Client Coverage Division (seit 1. Dezember 2018)

Dr. Markus Kobler, * 1967
Chief Financial Officer und Leiter der CFO Division (seit 1. November 2023)
sowie Leiter der COO Division (seit 1. Januar 2024)

Dr. Karen Kuder, * 1973

Chief Administrative Officer und Leiterin der CAO Division (seit 1. November 2022) Geschaftsfihrung im Berichtsjahr:

Dr. Stefan Hoops, * 1980
Vorsitzender der Geschaftsfihrung und Leiter der Executive Division (seit 10. Juni 2022)
sowie Leiter der Investment Division (seit 1. Januar 2023)

Manfred Bauer, * 1969
Leiter der Product Division (seit 1. Juli 2020)

Dirk Gorgen, * 1981
Leiter der Client Coverage Division (seit 1. Dezember 2018)

Dr. Markus Kobler, * 1967
Chief Financial Officer und Leiter der CFO Division (seit 1. November 2023)

Dr. Karen Kuder, * 1973
Chief Administrative Officer und Leiterin der CAO Division (seit 1. November 2022)

Angela Maragkopoulou, * 1976
Chief Operating Officer und Leiterin der COO Division (von 1. Januar bis 31. Dezember 2023)

Claire Peel, * 1974
Chief Financial Officer und Leiterin der CFO Division (bis 30. September 2023)
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Bericht des Aufsichtsrats

GRI 2-15

Das abgelaufene Geschaftsjahr war ein weiteres herausforderndes Jahr fur die Vermogens-
verwaltungsbranche, in dem sich die DWS vergleichsweise gut behaupten konnte. Die sich in
2023 erholenden Finanzmarkte fuhrten nicht zwangslaufig zu neuen Mittelzuflussen in Asset
Management Produkte, was fir unsere Industrie eine Herausforderung darstellte. Entgegen
dieser Entwicklung konnte die DWS dank ihres diversifizierten Geschaftsmodells signifikante
Nettomittelzuflisse verzeichnen. Damit ist es dem Unternehmen erneut gelungen,
nachhaltige operative Stabilitat und Belastbarkeit unter Beweis zu stellen und mit einer
disziplinierten Umsetzung der im Vorjahr adjustierten Strategie ein solides Finanzergebnis
abzuliefern.

Seit der Vorstellung ihrer weiterentwickelten Strategie im Rahmen des Kapitalmarkttages im
Dezember 2022 hat die DWS umgesetzt, was sie versprochen hat, und wichtige strategische
Fortschritte erzielt. Hierbei haben die Beratung und Uberwachung der Geschaftsfiihrung bei
der Implementierung der strategischen Kernprojekte einen betrachtlichen Teil unserer Arbeit
dargestellt. Wir haben uns in den Plenumssitzungen und wahrend unserer zweitagigen
Strategie-Tagung viel Zeit genommen, um mit der Geschaftsfihrung die strategischen
Wachstumsinitiativen zu erortern und deren Fortschritte zu diskutieren.

Dabei bleibt der Ansatz der DWS, sich zu transformieren und zu wachsen, um zu den
Marktfihrern zu zahlen, weiterhin gultig. Unverandert dazu gehort die Flexibilitat, neben dem
Fokus auf organisches Wachstum gegebenenfalls auch anorganische Wachstumsoptionen
wahrzunehmen, wenn sich sinnvolle Moglichkeiten ergeben, um Grof3envorteile zu erzielen
und die Produktexpertise der DWS oder ihre Prasenz in Wachstumsregionen zu erweitern.
Ebenso behalten wir den Fokus auf die Aspekte ,Umwelt”, ,Soziales” und
LUnternehmensfihrung”, kurz ESG, bei. Es ist ein Thema, das die Branche weiterhin pragen
wird. Und auch den Weg der DWS, sich als borsennotierte Gesellschaft mit auf einen
Vermogensverwalter zugeschnittenen Prozessen, Strukturen und Systemen zu positionieren,
haben wir im Aufsichtsrat begleitet. Darlber hinaus hat die DWS das vergangene Jahr
genutzt, um neue Geschaftschancen zu erkunden, die sich aus strategischen Partnerschaften,
sowie dem Einsatz digitaler Losungen entlang der gesamten Wertschopfungskette ergeben.
Wie bereits im Dezember 2022 angekiindigt, hat die DWS weitere Schritte unternommen, um
ihre starken strategischen Partnerschaften in der Region Asien-Pazifik auszubauen. Dazu
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gehort die Verlangerung ihrer strategischen Allianz mit Nippon Life um weitere funf Jahre.
Diese Allianz ist fur beide Unternehmen ein wichtiger Baustein, um ihr Wachstum in
bestimmten Bereichen der Zusammenarbeit weiter zu festigen.

Der Aufsichtsrat hat sich in den Sitzungen des Plenums und des daflr bereits in 2021
gebildeten Sonderausschusses kontinuierlich und intensiv mit den so genannten
.Greenwashing-Vorwirfen” beschaftigt. Wir sind froh, dass im abgelaufenen Geschaftsjahr
eine Einigung mit den US-Behorden zu diesen Vorwirfen moglich war.

Auch den Umgang der Geschaftsfuhrung mit den noch laufenden ESG-Untersuchungen der
Behorden in Deutschland begleitet der Aufsichtsrat eng und kontinuierlich. Der
Sonderausschuss lasst sich auch insoweit regelmalig von der Geschaftsfihrung und den
beauftragten Rechtsberatern berichten. Bis zum jetzigen Zeitpunkt haben sich hieraus keine
Sachverhalte ergeben, die eine uber die vorgenommenen Untersuchungen hinausgehende
gesonderte Prifung oder MaBRnahmen durch den Aufsichtsrat erforderlich gemacht hatten.

Einen weiteren Schwerpunkt unserer Arbeit bildete das mehrjahrige Transformations-
programm zur Ablosung der bestehenden komplexen IT-Infrastruktur und bisher
ausgelagerter Prozesse auf dem Weg, eine eigenstandigere und effizientere operative
Plattform aufzubauen, die auf die Anforderungen des treuhanderischen Geschafts der DWS
noch besser zugeschnitten ist. Hierbei hat der Aufsichtsrat in den Sitzungen des Plenums wie
auch mit Unterstltzung einer eigens dafur geschaffenen Arbeitsgruppe den Fokus auf die
Kontrolle der Umsetzung sowie auf die bei einem Projekt dieser GroRenordnung immer
notwendige kontinuierliche Uberpriifung der Projektziele gelegt. Dies geschah insbesondere
auch deshalb, weil die Geschaftsfihrung im Rahmen ihrer turnusmaRigen Uberprifung des
Projekts feststellen musste, dass die Schatzungen und Planungen, vor allem zu den Terminen
und Kosten, teilweise zu optimistisch waren. Die Geschaftsfihrung hat daher in den
vergangenen Monaten diese Teile des Transformationsprogramms eingehend uberpruft und
erste AbhilfemaBnahmen und Anpassungen vorgenommen. Wir werden dieses komplexe
Thema auch im laufenden Geschaftsjahr weiterhin fokussiert begleiten.
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Im abgelaufenen Geschaftsjahr gab es Veranderungen in der Geschaftsfuhrung der DWS.
Durch Beschluss der Gesellschafterversammlung der personlich haftenden Gesellschafterin
wurde Dr. Markus Kobler mit Wirkung zum 1. November neuer Chief Financial Officer (CFO). Er
folgte damit Claire Peel, die sich im Einvernehmen mit dem Unternehmen entschieden hatte,
ihr Mandat zum 30. September niederzulegen. Des Weiteren hat Angela Maragkopoulou ihre
Tatigkeit als Chief Operating Officer (COO) in gegenseitigem Einvernehmen mit Wirkung zum
Ende des Jahres 2023 beendet.

Auch im Aufsichtsrat gab es im Jahr 2023 einige Veranderungen. Frau Annabelle Bexiga, Herr
Minoru Kimura und Herr Said Zanjani sind nach langjahriger verdienstvoller Aufsichtsrats-
tatigkeit ausgeschieden. lhre Beitrage im Plenum und in den Ausschissen wurden in der
letzten Hauptversammlung bereits ausfuhrlich gewtrdigt. Die Hauptversammlung hat im Juni
2023 Frau Prof. Dr. Christina E. Bannier und Herrn Kazuhide Toda in den Aufsichtsrat gewahlt
sowie die Mandate der bisherigen Anteilseignervertreter - Frau Ute Wolf, Frau Margret
Suckale, Herr Aldo Cardoso, Herr Richard I. Morris, Jr., Herr Bernd Leukert und ich - bis 2027
verlangert. Auch auf der Arbeitnehmerseite gab es Veranderungen: Neu als
Arbeitnehmervertreterin wurde Frau Christine Metzler in den Aufsichtsrat gewahlt. Frau
Angela Meurer sowie Herr Stephan Accorsini und Herr Erwin Stengele wurden in ihrem Amt
bestatigt. An dieser Stelle mochte ich den ausgeschiedenen Mitgliedern der
Geschaftsfihrung und des Aufsichtsrats fur ihren personlichen Einsatz und ihren Beitrag fur
das Unternehmen danken.

Im vierten Quartal hat es weitere wichtige Entwicklungen fur unser Gremium gegeben: Der
Aufsichtsrat hat - gestutzt durch die Empfehlungen des Nominierungsauschusses -
entschieden, der Hauptversammlung im Juni 2024 Herrn Oliver Behrens zur Wahl in den
Aufsichtsrat der DWS vorzuschlagen. Dabei ist beabsichtigt, dass der Aufsichtsrat ihn nach
der Hauptversammlung zu seinem neuen Vorsitzenden wahlt. Er wird mir damit als
Vorsitzender nachfolgen, da ich die Gesellschaft im April 2023 Gber meine Absicht informiert
hatte, den Aufsichtsratsvorsitz nach dann sechsjahriger Tatigkeit niederzulegen. Zudem hat
der Aufsichtsrat - ebenfalls auf Empfehlung des Nominierungsauschusses - entschieden, der
Hauptversammlung die Wahl von Herrn James von Moltke als weiteres Mitglied des
Aufsichtsrates vorzuschlagen. Beide Nominierungen waren Ergebnis eines intensiven und
mehrmonatigen Auswahlprozesses durch den Nominierungsausschuss unter der Leitung von
Margret Suckale. Wir sind sicher, hiermit zwei hervorragend geeignete Kandidaten fir die
Erganzung des Gremiums und Weiterfuhrung unserer erfolgreichen Aufsichtsratsarbeit
gefunden zu haben und dass diese neue Konstellation weiterhin eine vertrauensvolle
Zusammenarbeit im Interesse der DWS in herausfordernden Zeiten gewahrleistet, sodass wir
die DWS gemeinsam auf ihrem zukUnftigen Weg voranbringen konnen.

VI
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Im Einzelnen zum Berichtsjahr:

Der Aufsichtsrat hat die Aufgaben, die ihm durch gesetzliche und aufsichtsrechtliche
Vorschriften, die Gesellschaftssatzung und die Geschaftsordnung des Aufsichtsrats
zugewiesen sind, kontinuierlich und ordnungsgeman wahrgenommen. In Erfullung unserer
Aufsichtspflichten haben wir die personlich haftende Gesellschafterin in der Wahrnehmung
der Geschaftsfiihrung bei der DWS Uberwacht und beraten. Neben der Uberwachung des
laufenden Geschaftsbetriebs und unseren strategischen Beratungen haben wir uns vor allem
mit Geschaftsereignissen und Transaktionen von wesentlicher Bedeutung fur die Gesellschaft
sowie mit wichtigen Personalangelegenheiten befasst. Dartber hinaus haben wir uns mit
wichtigen Fragen der Unternehmensfihrung und -organisation sowie mit Compliance- und
Kontroll-Themen und den von der DWS implementierten Governance-Standards beschaftigt.
Die Geschaftsfuhrung hat uns regelmaRig schriftlich und mindlich Gber wesentliche
Angelegenheiten der Gesellschaft unterrichtet. Dartber hinaus fand ein regelmaRiger
Informationsaustausch zwischen dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats, den Vorsitzenden der
Aufsichtsratsausschusse und der Geschaftsfiihrung statt. So wurden wir kontinuierlich,
umfassend und zeitnah Uber die Geschaftsentwicklung und die Strategie der Gesellschaft, die
Unternehmens-, Finanz- und Personalplanung, die Rentabilitat, das Kontrollrahmenwerk und
das Unternehmensumfeld einschlieBlich der Compliance der Gesellschaft sowie die Risiko-,
Liquiditats- und Kapitalmanagementaktivitaten informiert.

Insgesamt fanden im Geschaftsjahr 2023 33 Sitzungen des Aufsichtsrats und seiner standigen
Ausschusse statt. Die durchschnittliche Teilnahmequote lag bei mehr als 97%. Informationen
Uber die Teilnahme der einzelnen Mitglieder des Aufsichtsrats sind im Abschnitt
,Sitzungsteilnahme’ dieses Jahresberichts enthalten. Soweit erforderlich, wurden Beschlusse
im Umlaufverfahren zwischen den Sitzungen gefasst.

Der Aufsichtsrat hat im Laufe des Geschaftsjahres 2023 neun Sitzungen abgehalten, in denen
wir uns im Rahmen unserer Zustandigkeiten mit allen fur die Gesellschaft wichtigen
Themenstellungen befassten.

In unserer ersten Sitzung am 26. Januar 2023 pruften wir das Geschaftsergebnis 2022,
erorterten Planabweichungen, die aktuelle Geschaftsentwicklung und vorliegende Prognosen
sowie vereinbarte Ziele. Dartber hinaus befassten wir uns auf Grundlage der Beratungen des
Prufungs- und Risikoausschusses mit der kinftigen Dividendenpolitik. Weiterhin erhielten wir
durch den Sonderausschuss umfassende Einblicke in die laufende ESG-Thematik, deren
aktuellen Stand und das geplante weitere Vorgehen. Der Gemeinsame Ausschuss informierte
den Aufsichtsrat Uber seine jungste Sitzung in Bezug auf den Vorschlag fur die variable
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Geschaftsfuhrervergutung 2022. Nach Vorbereitung durch den Nominierungsausschuss
befassten wir uns aullerdem mit den Ergebnissen der mit Unterstltzung eines unabhangigen
Beraters durchgefuhrten Selbstbeurteilung des Aufsichtsrats und legten unsere Prioritaten,
MaRnahmen und Schwerpunktthemen fir das Geschaftsjahr 2023 fest. AufSerdem befassten
wir uns mit dem Format fur die Hauptversammlung 2023 und fassten den Beschluss, dass
diese virtuell abgehalten werden sollte. Im Rahmen von sogenannten ,Deep Dives” befassten
wir uns mit Folgethemen aus unserem Strategie-Offsite, einschlieBlich ESG Governance und
anderer Governance Angelegenheiten und dem Stand ausgewahlter interner Projekte und
berieten Uber zugrundeliegende Risiken und regulatorische Anforderungen. Daruber hinaus
erstattete die Geschaftsflihrung unter anderem Bericht zum Jahresendprozess, zum Ausblick
fur 2023, zu verschiedenen strategischen Initiativen, zu organisatorischen Veranderungen und
zur Executive Board Scorecard sowie zu Entwicklungen im Investment- beziehungsweise im
Produktbereich und in der Client Coverage Division.

Am 13. Marz 2023 haben wir eine aullerordentliche Sitzung abgehalten, um den von der
Geschaftsfihrung aufgestellten Jahres- und Konzernabschluss 2022, den integrierten
nichtfinanziellen Bericht fir 2022 sowie den Abhangigkeitsbericht zu prifen. Ein besonderer
Fokus lag dabei auf ESG-bezogenen Sachverhalten. Anhand der Empfehlung des Prifungs-
und Risikoausschusses und nach eingehender Erorterung mit den Vertretern des
Abschlussprifers KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Berlin (KPMG) billigten wir den
Jahresabschluss und den Konzernabschluss einstimmig. Die Prifung des
Abhangigkeitsberichts und des Prifungsberichts des Abschlussprifers ergaben keine
Beanstandungen. Daruber hinaus schlossen wir uns dem Vorschlag der Geschaftsfuhrung fur
die Gewinnverwendung an und beschlossen den Bericht des Aufsichtsrats.

In unserer Sitzung am 20. April 2023 befassten wir uns insbesondere mit der Vorbereitung der
Hauptversammlung, die am 15. Juni 2023 stattfand, und verabschiedeten die Vorschlage zur
Tagesordnung, darunter den Vorschlag zur Billigung des Vergutungsberichts. Unter
Beachtung der Empfehlungen des Nominierungsausschusses und gesetzlicher Vorgaben
beschloss der Aufsichtsrat, der Hauptversammlung Prof. Dr. Christina E. Bannier und
Kazuhide Toda als Nachfolger der Aktionarsvertreter Annabelle Bexiga und Minoru Kimura,
die fUr eine weitere Amtszeit nicht mehr zur Verfigung standen, zur Wahl in den Aufsichtsrat
vorzuschlagen. Auch beschaftigten wir uns auf Basis eines durch den Sonderausschuss
gewahrten ausfuhrlichen Uberblicks eingehend mit laufenden Verfahren. Im Rahmen von
Deep Dives befassten wir uns mit unserer Strategie, Nachhaltigkeitsinitiativen und
behandelten andere interne Projekte. Weiterhin berichtete die Geschaftsfuhrung unter
anderem Uber die allgemeine Geschaftsentwicklung und strategische Initiativen.

Nach der Wahl der Aktionarsvertreter auf der Hauptversammlung am 15. Juni 2023 sowie der
Wahl der Arbeitnehmervertreter am 21. Juni 2023 trat der Aufsichtsrat in seiner neuen
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Zusammensetzung erstmals am 22. Juni 2023 zu einer konstituierenden Sitzung zusammen.
Der Aufsichtsrat wahlte mich einstimmig zum Vorsitzenden des Aufsichtsrats sowie Ute Wolf
einstimmig zur stellvertretenden Vorsitzenden. Ferner wurde die neue Zusammensetzung der
Ausschusse beschlossen. In der Zusammensetzung des Prufungs- und Risikoausschusses gab
es keine Veranderungen. Auch bei den anderen Ausschussen gab es nur kleinere
Anpassungen: Im VergUtungskontrollausschuss ersetzte Frau Prof. Dr. Christina E. Bannier
das bisherige Mitglied Annabelle Bexiga, im Nominierungsausschuss trat Angela Meurer an
die Stelle von Said Zanjani und im Sonderausschuss ubernahm Erwin Stengele die bisherige
Position von Said Zanjani.

Am 19. Juli 2023 beschaftigten wir uns ruckblickend mit dem Verlauf und den wesentlichen
Themen der Hauptversammlung. Die Prufung des Halbjahresberichts 2023 war ein weiterer
Schwerpunkt unserer Sitzung und wir befassten uns mit der Geschaftsentwicklung sowie
dem Ausblick der Gesellschaft fur die zweite Jahreshalfte. Der Sonderausschuss informierte
ausfuhrlich zur ESG-Thematik. AuBerdem berichtete der Nominierungsausschuss uber die
Suche nach einem neuen Aufsichtsratsvorsitzenden. In Deep Dives haben wir interne Projekte
eingehend gepruft mit einem Fokus auf unser mehrjahriges Transformationsprogramm. Wir
diskutierten die Agenda fur die kommende Strategiesitzung des Aufsichtsrats und es gab
einen Bericht Uber die ESG-Strategie des Unternehmens. Die Geschaftsfuhrung legte einen
Statusbericht zu ihren Strategieinitiativen vor, diskutierte die Entwicklungen des Geschafts in
Amerika und gab einen wirtschaftlichen Ausblick. AuRerdem wurde Uber organisatorische
Veranderungen unterhalb der Geschaftsflihrung berichtet.

In einer auBerordentlichen Sitzung am 3. August 2023 wurde der Aufsichtsrat dariber
informiert, dass Herr Dr. Markus Kobler durch Beschluss der Gesellschafterversammlung der
personlich haftenden Gesellschafterin (mit Wirkung ab 1. November 2023) zum neuen CFO
und Nachfolger von Claire Peel ernannt worden war. Sowohl die Niederlegung des Mandats
von Claire Peel als auch die Bestellung von Dr. Markus Kobler fanden unter Einhaltung aller
relevanten Anzeigepflichten statt. AuBerdem diskutierte der Aufsichtsrat andere interne
Themen.

Am 12. und 13. September 2023 hielten wir unsere jahrliche Tagung zur Strategieentwicklung
ab, an der die Geschaftsfuhrung sowie Vertreter des erweiterten Fihrungsteams teilnahmen.
Unter Leitung von Dr. Stefan Hoops hatte die Geschaftsfihrung die strategische Ausrichtung
der DWS Uberpruft und im Rahmen eines Kapitalmarkttags im Dezember 2022 vorgestellt. Wir
blickten gemeinsam auf die bereits erreichten strategischen Meilensteine zurlick und
diskutierten einzelne Anpassungen von Initiativen, zum Beispiel als Reaktion auf das sich
verandernde Marktumfeld und Trends, sowie Investitionen in neue Wachstumsfelder. Wir
analysierten die Prioritaten fur ein Zukunftsprogramm, das die Herausforderungen des
dynamischen Markt- und Regulierungsumfelds adressiert. In diesem Zusammenhang
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beleuchteten wir Trends, Risiken und Chancen sowie finanzielle und nichtfinanzielle Ziele und
diskutierten mit der Geschaftsfihrung Schwerpunktthemen. Diese waren unter anderem die
positive Leistungskultur innerhalb der DWS, die Nachhaltigkeitsstrategie und ihre Umsetzung
sowie die Datenstrategie des Unternehmens. AulRerdem beleuchteten wir unsere Strategien
in Asien-Pazifik und in Amerika. Ein weiterer wesentlicher Schwerpunkt der Sitzung lag auf
der Diskussion von Auswirkungen auf und entsprechenden MaRRnahmen fur unsere IT und
unser mehrjahriges Transformationsprogramm, die sich aus einem internen Revisionsbericht
ergaben. Auf dem intensiven zweitagigen Workshop wurden insgesamt 13 Folgeauftrage
vereinbart, die seither von der Geschaftsfiihrung umgesetzt werden. Uber den Stand der
Umsetzung lassen wir uns fortlaufend unterrichten.

In unserer Sitzung am 19. Oktober 2023 wurde der Aufsichtsrat durch den Sonderausschuss
Uber den Stand der ESG-Thematik sowie weitere interne Angelegenheiten informiert. Der
Nominierungsausschuss informierte den Aufsichtsrat uber den Fortschritt bei der Suche nach
einem neuen Aufsichtsratsvorsitzenden. Wir befassten uns intensiv mit unserem mehrjahrigen
Transformationsprogramm und berieten Uber die zukinftige Projektausrichtung. AuBerdem
beschaftigte sich der Aufsichtsrat mit der Nachhaltigkeitsstrategie, als eines der Kernthemen
der Strategietagung. Die Geschaftsfihrung berichtete auerdem zur allgemeinen
Geschaftsentwicklung und zum Umsetzungsstand strategischer und transformativer
Initiativen.

In einer aulRerordentlichen Sitzung am 3. November 2023 entschied der Aufsichtsrat, auf
Empfehlung des Nominierungsausschusses, der Hauptversammlung am 6. Juni 2024 Oliver
Behrens zur Wahl als Anteilseignervertreter in den Aufsichtsrat der DWS vorzuschlagen. Es ist
beabsichtigt, dass der Aufsichtsrat ihn zu seinem Vorsitzenden wahlt. Gleichzeitig entschied
der Aufsichtsrat, ebenfalls auf Empfehlung des Nominierungsausschusses, der
Hauptversammlung 2024 James von Moltke zur Wahl als Anteilseignervertreter in den
Aufsichtsrat vorzuschlagen.

In unserer letzten Sitzung des Jahres am 6. Dezember 2023 befassten wir uns mit der
Berichterstattung des Sonderausschusses zu internen Angelegenheiten und laufenden
Verfahren. Der Aufsichtsrat beschaftigte sich zudem mit Governance Angelegenheiten,
darunter der Entsprechenserklarung nach § 161 Aktiengesetz (AktG). In einem weiteren Deep-
Dive konzentrierte sich der Aufsichtsrat auf unser mehrjahriges Transformationsprogramm
und dessen zukunftiger Ausrichtung. Der CFO berichtete Uber die Finanzplanung fir den
Konzern und die Ubrigen Geschaftsfihrer berichteten zur Geschaftsentwicklung und zum
Umsetzungsstand strategischer Initiativen und transformatorischer Projekte.

Vil

DWS 2023 Geschaftsbericht

Prufungs- und Risikoausschuss

Der Prifungs- und Risikoausschuss hielt im Jahr 2023 neun Sitzungen ab.

Er unterstitzte den Aufsichtsrat bei der Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses und
befasste sich intensiv mit dem Jahres- und dem Konzernabschluss, dem Halbjahresbericht
sowie dem Prifungsbericht und der Bescheinigung nach pruferischer Durchsicht des
Abschlussprufers. Ein besonderer Fokus der Ausschussarbeit lag auf der Befassung mit sowie
der Darstellung von ESG-bezogenen Inhalten in der Berichterstattung.

Im Zusammenhang mit der Finanzberichterstattung und der Rechnungslegung behandelte der
Ausschuss die Werthaltigkeit der Geschafts- und Firmenwerte und sonstiger immaterieller
Vermogenswerte sowie die Werthaltigkeitsprifungen bestimmter immaterieller
Vermogenswerte. Dartber hinaus befasste sich der Ausschuss mit der Vergitung von
erbrachten Dienstleistungen der Deutsche Bank AG und ihrer Tochtergesellschaften und den
entsprechenden Governance-Prozessen.

Der Ausschuss uberwachte die Wirksamkeit des Risikomanagement-Systems des Konzerns,
insbesondere in Bezug auf das interne Kontrollsystem und die Interne Revision und
berlcksichtigte dabei auch die (potenziellen) Auswirkungen des Konflikts in der Ukraine und
unser mehrjahriges Transformationsprogramm. Der Ausschuss Uberprifte zudem die
kontinuierliche Verbesserung der internen Risikowarnsysteme.

Daruber hinaus befasste sich der Ausschuss mit der Erklarung zur Risikobereitschaft des
Konzerns und der Ubergreifenden Risikostrategie, die in das Risikomanagement-Rahmenwerk
eingebettet ist. Dies beinhaltete auch die Befassung mit der Integration von
Nachhaltigkeitsrisiken in das Rahmenwerk. Der Ausschuss erhielt regelmafig Berichte Gber
die wichtigsten Risiko- und Kontrollkennzahlen und verglich die Risikopositionen der DWS mit
den vordefinierten Grenzwerten. Zudem befasste sich der Ausschuss mit Auswirkungen der
geopolitischen und gesamtwirtschaftlichen Lage auf den Konzern.

Der Ausschuss behandelte daruber hinaus den Jahresbericht der Internen Revision und wurde
regelmaRig Uber deren Arbeit, den Prufungsplan und die Prifungsfeststellungen informiert.
Ferner behandelte er die Malnahmen der Geschaftsfihrung zur Behebung der von den
internen Kontrollfunktionen und dem Abschlussprufer festgestellten Mangel und lieR sich
regelmallig uber deren Status und Fortschritt unterrichten. Der Ausschuss befasste sich
auBerdem mit dem jahrlichen Compliance-Bericht und erorterte regelmaliig Fragen der
Compliance und der Bekampfung von Finanzkriminalitat (insbesondere der Bekampfung von
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Geldwasche). Weiterhin lief8 sich der Ausschuss regelmaRig tber laufende Verfahren
berichten.

Der Prufungs- und Risikoausschuss Uberwachte zudem die internen Verfahren zur Erfullung
der Anforderungen zur Identifizierung, Genehmigung und Offenlegung wesentlicher
Geschafte mit nahestehenden Unternehmen und Personen gemaR § 111b AktG. Da der
Ausschuss vom Aufsichtsrat benannt wurde, um Uber genehmigungspflichtige Geschafte in
Bezug auf wesentliche Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen und Personen zu
beschlieBen, lieB er sich regelmaBig Uber die Aktivitaten des zur Unterstutzung eingerichteten
Related Party Transaction Council berichten. Im Geschaftsjahr 2023 gab es keine nach dieser
Vorschrift genehmigungs- und offenlegungspflichtigen Geschafte mit nahestehenden
Unternehmen und Personen.

Der Ausschuss befasste sich regelmaBig mit diversen regulatorischen Initiativen wie zum
Beispiel nachhaltigkeitsbezogene Initiativen (insbesondere CSRD und SFDR). Dariiber hinaus
beschaftigte sich der Ausschuss mit der Entwicklung der Dividende sowie der zukunftigen
Dividendenpolitik.

Fur das Jahr 2023 empfahl der Prifungs- und Risikoausschuss eine Erneuerung des
Prifungsmandats von KPMG. Dabei wurden die Ergebnisse der Unabhangigkeitsprifung
bertcksichtigt, die keine Anhaltspunkte fur eine Gefahrdung der Unabhangigkeit ergeben
hatte. Auch wurde bertcksichtigt, dass eine Erneuerung des Prifungsmandats von KPMG im
Einklang mit regulatorischen Vorschriften fir Unternehmen von offentlichem Interesse und
der DWS Corporate Governance and Proxy Voting Policy steht. Nach der Wahl von KPMG
durch die Hauptversammlung erteilte der Aufsichtsrat dem Abschlussprifer das Mandat und
legte mit Unterstitzung des Prifungs- und Risikoausschusses die Hohe der Vergutung des
Abschlussprifers fest. Der Prifungsauftrag umfasste auch den Vergutungsbericht, den
Abhangigkeitsbericht und eine Prufung zur Erlangung einer begrenzten Sicherheit bezlglich
der nichtfinanziellen Konzernerklarung im zusammengefassten Lagebericht.

Der Prufungs- und Risikoausschuss befasste sich mit den prifungsvorbereitenden
Mafinahmen zum Jahres- und Konzernabschluss 2023, bestimmte eigene
Prifungsschwerpunkte und verabschiedete einen Katalog von zulassigen
Nichtprufungsleistungen. Der Ausschuss lieB sich regelmaRig Uber die Beauftragung von
Wirtschaftsprufungsgesellschaften, einschliefllich des Abschlusspruifers, mit
Nichtprufungsleistungen berichten. In diesem Zusammenhang Uberwachte der Ausschuss
auch die Einhaltung der Obergrenze fir die Vergltung von Nichtprifungsleistungen.
Aulerdem erstattete KPMG regelmaBig Bericht zur Prifungsstrategie und zum
Prifungsstatus und der Ausschuss legte Kriterien zur Beurteilung der Prifungsqualitat fest.
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Ein besonderer Fokus des Prifungs- und Risikoausschusses lag in Sondersitzungen auf dem
mehrjahrigen Transformationsprogramm, den Zusammenhangen zwischen
Transformationsprogramm und DWS-Kontrollen und Prozessen, Prifungen der IT-Systeme
und Prozesse sowie der Verrechnung von Leistungen im Konzern.

Vertreter des unabhangigen Abschlussprifers, der/die Chief Financial Officer, die Chief
Administrative Officer, die Chief Operating Officer, der Leiter der Internen Revision, der Group
Controller und die Chief Risk Officer nahmen an allen ordentlichen Sitzungen des Prufungs-
und Risikoausschusses teil. Auch der Vorsitzende der Geschaftsfihrung nahm fallweise an
Sitzungen teil. Wenn der Abschlussprifer als Sachverstandiger hinzugezogen wurde,
entschied der Ausschuss uber die Teilnahme der Geschaftsfuhrung. In einem Fall fanden
Beratungen des Ausschusses mit dem Abschlussprufer ohne die Geschaftsfihrung statt.

Vergutungskontrollausschuss

Der Vergutungskontrollausschuss hielt im Jahr 2023 vier Sitzungen ab.

Der Ausschuss unterstiitzte den Aufsichtsrat bei der Uberwachung der angemessenen
Ausgestaltung der Vergutungssysteme fir die Mitarbeitenden der DWS und insbesondere der
angemessenen Ausgestaltung der Vergutung fur den Leiter der Compliance Abteilung und fur
die Mitarbeitenden, deren Tatigkeit wesentlichen Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil des
Konzerns hat, d. h. fir wesentliche Risikotrager (Material Risk Takers). In dieser Hinsicht
prifte der Ausschuss die Vergltungspolitik der DWS und setzte sich mit Anderungen des
VergUtungssystems auseinander.

Daruber hinaus Uberwachte der Ausschuss das Programm des Konzerns zum Kulturwandel.
Mit Blick auf die Unternehmenskultur befasste sich der Ausschuss auch eingehend mit den
Ergebnissen entsprechender Befragungen der Mitarbeitenden.

Des Weiteren wurde der Ausschuss regelmalig Uber wesentliche regulatorische
Entwicklungen und die zu erwartenden Auswirkungen auf das Vergutungsrahmenwerk des
Konzerns sowie auf den Aufgabenbereich des Vergutungskontrollausschusses informiert. In
diesem Zusammenhang erhielt der Ausschuss regelmalig Berichte Uber den Stand der
Umsetzung und die Einhaltung aufsichtsrechtlicher Vorschriften.

Schlief8lich Gberwachte der Ausschuss die Vorbereitung der Jahresendprozesse 2023 und die

Governance in Bezug auf Vergutungsentscheidungen und erhielt Berichte dartber, wie diese
im Einklang mit Konzernrichtlinien getroffen werden.
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An unsere Aktionare

Die Chief Administrative Officer, der globale Leiter von HR/die globale Leiterin von HR und
der Gruppenvergutungsbeauftragte nahmen an allen ordentlichen Sitzungen des
Vergutungskontrollausschusses teil.

Nominierungsausschuss

Der Nominierungsausschuss hielt im Jahr 2023 elf Sitzungen ab.

Der Nominierungsausschuss bereitete die Vorschlage des Aufsichtsrats fur die Wahl neuer
Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat durch die Hauptversammlung am 15. Juni 2023 vor.

DarUber hinaus beschaftigte sich der Ausschuss insbesondere mit dem Verfahren zur
Auswahl von weiteren Anteilseignervertretern im Aufsichtsrat, darunter eines neuen
designierten Vorsitzenden. Dieser Auswahlprozess wurde mit Unterstitzung eines
unabhangigen Personalvermittlers fur Fuhrungskrafte durchgefihrt. In diesem
Zusammenhang bertcksichtigte der Ausschuss die gesetzlichen Vorschriften, Vorgaben der
Aufsichtsbehorden und vom Aufsichtsrat definierte Kriterien flr seine Zusammensetzung
sowie die Ausgewogenheit und Vielfalt der Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrungen aller
Aufsichtsratsmitglieder, erstellte eine Stellenbeschreibung mit Kandidatenprofil und gab den
mit den Aufgaben verbundenen zeitlichen Aufwand an.

Aullerdem bereitete der Ausschuss die Selbstbeurteilung des Aufsichtsrats vor, bewertete
insbesondere die Ergebnisse dieser Evaluation, identifizierte Schwerpunktthemen und
empfahl dem Aufsichtsrat mogliche MaBnahmen.

Sonderausschuss

Der Sonderausschuss tagte im Jahr 2023 16-mal. Der Ausschuss behandelte regelmaRig und
eingehend die Begleitung des Umgangs der Geschaftsfuhrung mit der ESG-Thematik,
insbesondere mit Blick auf die Informationsanfragen von Behorden aus den USA und
Deutschland. Der Sonderausschuss lieB sich hierzu regelmafig und bei Bedarf von der

Geschaftsfihrung und den beauftragten Rechtsberatern berichten. Darlber hinaus begleitete

der Sonderausschuss die Untersuchung des Aufsichtsrats bezuglich der Verwendung
elektronischer Kommunikationssysteme durch die Geschaftsfuhrung und weitere interne
Angelegenheiten.

Nach der Einigung mit der amerikanischen Aufsichtsbehorde SEC zur ESG-Thematik
beschaftigte sich der Ausschuss mit den Auswirkungen und dem Abschluss der internen
Untersuchungen.

Sitzungsteilnahme
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Die Mitglieder des Aufsichtsrats nahmen wie folgt an den Sitzungen des Aufsichtsrats und der

standigen Ausschusse teil:

Sitzungen Sitzungen Sitzungen

Sitzungen Prifungs- und Vergutungs- Nominierungs- Sitzungen

Aufsichtsrat Risikoausschuss kontrollausschuss ausschuss insgesamt

(# Teilnahme/ (# Teilnahme/ (# Teilnahme/ (# Teilnahme/ (# Teilnahme/

Gesamt #) Gesamt #) Gesamt #) Gesamt #) Gesamt #)

Anzahl Sitzungen 9 9 4 1" 33

Davon: virtuell 4 4 3 n 22
Teilnahme:

Karl von Rohr 9/9 - - n/m 20/20

(Vorsitzender)' 100%) (100%) 100%)

Ute Wolf (Stellvertretende 8/9 9/9 - - 17/18

Vorsitzende)"? (89%) (100%) (94%)

Stephan Accorsini 9/9 9/9 - - 18/18

(100%) (100%) (100%)

Prof. Dr, Christina E. 6/6 - 3/3 - 9/9

Bannier"” (100%) (100%) (100%)

Annabelle Bexigau 3/3 - 171 - 4/4

(100%) (100%) (100%)

Aldo Cardoso” 8/9 9/9 4/4 - 21/22

(89%) (100%) (100%) (95%)

Minoru Kimura" 3/3 - - - 3/3

(100%) (100%)

Bernd Leukert' 9/9 - - - 9/9

(100%) (100%)

Christine Metzler 6/6 - - - 6/6

(100%) (100%)

Angela Meurer 9/9 - - 8/1 17/20

(100%) (73%) (85%)

Richard |. Morris, Jr."? 9/9 9/9 - mn 29/29

(100%) (100%) (100%) (100%)

Erwin Stengele 9/9 - 4/4 - 13/13

(100%) (100%) (100%)

Margret Suckale" * 9/9 - 4/4 11/11 24/24

(100%) (100%) (100%) (100%)

Kazuhide Toda" 6/6 - - - 6/6

(100%) (100%)

Said Zanjani 3/3 - - - 3/3

(100%) (100%)

Gesellschafterin angesehen werden.

? Aktionarsvertreter, die als unabhangig vom kontrollierenden Aktionar angesehen werden.

! Aktionarsvertreter, die als unabhangig vom Unternehmen und der Geschéftsfihrung der personlich haftenden
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Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats und seiner Ausschusse entspricht den Standards
guter Corporate Governance und den regulatorischen Anforderungen. Die Arbeit in den
Gremien war von einem offenen und intensiven Austausch sowie einer vertrauensvollen
Zusammenarbeit gepragt. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats und die Vorsitzenden der
Aufsichtsratsausschusse koordinierten ihre Tatigkeit und stimmten sich regelmaRig und -
soweit erforderlich - auch anlassbezogen ab. Damit sollte der Informationsaustausch
sichergestellt werden, der notwendig ist, damit der Aufsichtsrat und seine Ausschisse die
ihm beziehungsweise ihnen nach Gesetz, regulatorischen Vorgaben, der Satzung und den
jeweiligen Geschaftsordnungen obliegenden Aufgaben wahrnehmen konnen.

Die Vorsitzenden der Ausschusse berichteten in den Sitzungen des Aufsichtsrats regelmaRig
Uber die Arbeit der Ausschisse. Vor den Sitzungen des Aufsichtsrats fanden vereinzelt
getrennte Vorbesprechungen der Arbeitnehmervertreter und Aktionarsvertreter statt. Zu
Beginn beziehungsweise am Ende der Sitzungen des Aufsichtsrats oder seiner Ausschisse
erfolgten regelmaflig Beratungen ohne Teilnahme der Geschaftsfuhrung. Im Einklang mit der
Geschaftsordnung des Prifungs- und Risikoausschusses stellte der Aufsichtsrat fest, dass Ute
Wolf, die Vorsitzende, und die Ausschussmitglieder Aldo Cardoso und Richard I. Morris, Jr. die
Anforderungen des § 100 Absatz 5 AktG erflllen. Die Vorsitzende und die weiteren
Aktionarsvertreter im Prifungs- und Risikoausschuss verfugen uber den erforderlichen
Sachverstand sowohl im Bereich der Rechnungslegung als auch in der Abschlussprifung.

DarUber hinaus hat der Aufsichtsrat festgestellt, dass ihm eine nach seiner Auffassung
angemessene Anzahl unabhangiger Anteilseignervertreter angehort.

Die Entsprechenserklarung nach § 161 AktG wurde am 6. Dezember 2023 vom Aufsichtsrat
beschlossen. Der Wortlaut der Entsprechenserklarung ist in Abschnitt ,Erklarung zur
Unternehmensfiihrung - Einhaltung des Deutschen Corporate Governance Kodex' des
Geschéftsberichts veroffentlicht.

Im Jahr 2023 fanden regelmaRig FortbildungsmaBnahmen mit dem Aufsichtsratsplenum und
seinen Ausschussen statt, um das erforderliche Fachwissen tber die DWS als Organisation
sowie ihr regulatorisches Umfeld und die Wettbewerbssituation zu erhalten und auszubauen.
DarUber hinaus haben die Mitglieder des Aufsichtsrats das notwendige Fachwissen zur
Forderung einer guten Corporate Governance weiter auf- und ausgebaut. Die Fortbildungs-
maflinahmen fanden sowohl einfihrend vor den Beratungen des Aufsichtsrats im Rahmen
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seiner ordentlichen Sitzungen als auch in speziellen Schulungen zu gesonderten Terminen
statt.

Es wurden im Berichtsjahr keine Interessenkonflikte gemeldet, und es sind auch keine
Interessenkonflikte ersichtlich, die der Hauptversammlung berichtet werden mussten.

KPMG hat den Jahresabschluss und den Konzernabschluss unter Einbeziehung der
Buchfuhrung und den zusammengefassten Lagebericht zum Jahres- und Konzernabschluss
sowie den Abhangigkeitsbericht fur das Geschaftsjahr 2023 geprift und am 8. Marz 2024
jeweils einen uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt.

KPMG hat darUber hinaus auch eine Prufung zur Erlangung einer begrenzten Sicherheit
bezlglich der nichtfinanziellen Konzernerklarung im zusammengefassten Lagebericht
durchgefihrt und einen uneingeschrankten Vermerk erteilt. Fir den Vergutungsbericht hat
KPMG einen gesonderten uneingeschrankten Vermerk erteilt.

Der Prifungs- und Risikoausschuss erorterte die Unterlagen zum Jahres- und
Konzernabschluss 2023 sowie den zusammengefassten Lagebericht einschlielllich des
nichtfinanziellen Berichts und den Abhangigkeitsbericht in der Sitzung am 11. Marz 2024. Die
Vertreter von KPMG informierten abschlieBend Uber die Ergebnisse der Prifungen. Die
Vorsitzende des Prifungs- und Risikoausschusses berichtete hierliber in der Sitzung des
Aufsichtsrats am 11. Marz 2024. Auf Grundlage der Empfehlung und Vorbefassung des
Prifungs- und Risikoausschusses und seiner eigenen Einsicht in den Jahres- und
Konzernabschluss und den zusammengefassten Lagebericht einschlieflich des
nichtfinanziellen Berichts sowie nach eingehender Erorterung im Aufsichtsrat und mit den
Vertretern von KPMG stimmte der Aufsichtsrat dem Ergebnis der Prifungen zu. Der
Aufsichtsrat stellte fest, dass auch nach dem abschlieBenden Ergebnis seiner Prifungen keine
Einwendungen zu erheben waren.

Den von der Geschaftsfuhrung aufgestellten Jahres- und Konzernabschluss billigte der
Aufsichtsrat am 11. Marz 2024. Dem Vorschlag der Geschaftsfihrung fir die
Gewinnverwendung schloss sich der Aufsichtsrat an.

Die DB Beteiligungs-Holding GmbH, eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Deutsche
Bank AG, halt einen Anteil von 79,49% an der DWS Group GmbH & Co. KGaA. Da zwischen

Bericht des Aufsichtsrats
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diesen beiden Gesellschaften kein Beherrschungs- und/oder Gewinnabfuhrungsvertrag
besteht, hat die Geschaftsflihrung einen Bericht Gber Beziehungen der Gesellschaft zu
verbundenen Unternehmen (Abhangigkeitsbericht) gemaf § 312 AktG fir den Zeitraum vom
1. Januar 2023 bis 31. Dezember 2023 erstellt. Der Abhangigkeitsbericht wurde von KPMG,
dem von der Gesellschaft bestellten unabhangigen Abschlussprufer, geprift. Der
unabhangige Abschlussprifer hat keine Einwendungen erhoben und folgende Bestatigung
gemal § 313 AktG abgegeben: ,Einwendungen im Sinne von § 313 Absatz 4 AktG sind nach
dem abschlieRenden Ergebnis unserer Prifung gegen den Bericht der gesetzlichen Vertreter
Uber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen nicht zu erheben. Wir erteilen daher dem
Bericht der gesetzlichen Vertreter Uber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen der DWS
Group GmbH & Co. KGaA, Frankfurt am Main, fur das Geschaftsjahr 2023 den folgenden
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk gemaf § 313 Absatz 3 AktG: An die DWS Group
GmbH & Co. KGaA, Frankfurt am Main: Nach unserer pflichtmaRBigen Prifung und Beurteilung
bestatigen wir, dass 1) die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind, 2) bei den im
Bericht aufgefihrten Rechtsgeschaften die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen
hoch war, 3) bei den im Bericht aufgefiihrten MaBnahmen keine Umstande fir eine
wesentlich andere Beurteilung als die durch die gesetzlichen Vertreter sprechen.” Der
Abhangigkeitsbericht und der Prifungsbericht des Abschlussprifers wurden dem Prifungs-
und Risikoausschuss und dem Aufsichtsrat zur Verfigung gestellt, die keine Einwande
erhoben haben. Ebenso erhob der Aufsichtsrat keine Einwande gegen die Erklarungen der
Geschaftsfihrung Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen.

Im Jahr 2023 gab es Veranderungen in der Besetzung des Aufsichtsrats.

Wie vom Aufsichtsrat vorgeschlagen, wurden die Aktionarsvertreter Prof. Dr. Christina E.
Bannier und Kazuhide Toda auf der Hauptversammlung am 15. Juni 2023 zum ersten Mal in
den Aufsichtsrat der DWS gewabhlt. Sie ersetzten die bisherigen Aktionarsvertreter im
Aufsichtsrat, Annabelle Bexiga und Minoru Kimura, die beide mit gleichem Datum
ausschieden. Daruber hinaus wurde am 21. Juni 2023 die Wahl der Arbeitnehmervertreter
zum Aufsichtsrat durchgefihrt. Resultierend hieraus wurde Christine Metzler als neues
Mitglied in den Aufsichtsrat gewahlt. Sie ersetzte das bisherige Mitglied Said Zanjani. Die
Mitgliedschaft aller Ubrigen Mitglieder des Aufsichtsrats wurde durch die Wahlen bestatigt.
Aus den personellen Veranderungen im Aufsichtsrat resultierte auch eine Neuformierung der
Ausschusse.

DarUber hinaus hat der Aufsichtsrat der DWS entschieden, der Hauptversammlung am 6. Juni

2024 Oliver Behrens zur Wahl in den Aufsichtsrat der DWS vorzuschlagen. Es ist beabsichtigt,
dass der Aufsichtsrat ihn zu seinem Vorsitzenden wahlt. Er wird damit mir, Karl von Rohr,
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nachfolgen, da ich das Unternehmen im April 2023 Gber meine Absicht informiert hatte, den
Vorsitz des Aufsichtsrats niederzulegen. Gleichzeitig hat der Aufsichtsrat entschieden, der
Hauptversammlung 2024 James von Moltke zur Wahl in den Aufsichtsrat vorzuschlagen.
Wir danken der Geschaftsfuhrung und den Mitarbeitenden der DWS fur ihr fortwahrend

starkes Engagement in einem anhaltend herausfordernden Umfeld und ihren Beitrag zu einem
trotz dieser Herausforderungen erfolgreichen Geschaftsjahr.

Frankfurt am Main, 11. Marz 2024

Fur den Aufsichtsrat

I 10,

Karl von Rohr
Vorsitzender

Bericht des Aufsichtsrats
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Aufsichtsrat

Karl von Rohr Bernd Leukert
— Vorsitzender des Aufsichtsrats seit 21. Juli 2020
seit 3. Marz 2018 Karlsruhe

Frankfurt am Main
Christine Metzler *

Ute Wolf seit 21. Juni 2023

— Stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsrats Alsheim

seit 22. Marz 2018

Diisseldorf Angela Meurer *
seit 29. Mai 2018

Stephan Accorsini * Frankfurt am Main

seit 29. Mai 2018

Bad Soden Richard I. Morris, Jr.
seit 18. Oktober 2018

Prof. Dr. Christina E. Bannier London

seit 15. Juni 2023

Bad Nauheim Erwin Stengele *
seit 29. Mai 2018

Annabelle Bexiga Oberursel

bis 15. Juni 2023

Sarasota Margret Suckale
seit 22. Marz 2018

Aldo Cardoso Tegernsee

seit 22. Marz 2018

Paris Kazuhide Toda
seit 15. Juni 2023

Minoru Kimura Tokio

bis 15. Juni 2023

Tokio Said Zanjani *
bis 21. Juni 2023
Langgons

* Arbeitnehmervertreter

Aufsichtsrat
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Standige Ausschusse des Aufsichtsrats

Prifungs- und Risikoausschuss Nominierungsausschuss Vergutungskontrollausschuss
Ute Wolf Karl von Rohr Margret Suckale

— Vorsitzende — Vorsitzender — Vorsitzende

Stephan Accorsini * Richard I. Morris, Jr. Prof. Dr. Christina E. Bannier

Aldo Cardoso Margret Suckale Aldo Cardoso

Richard I. Morris, Jr. Angela Meurer * Erwin Stengele *

* Arbeitnehmervertreter

Aufsichtsrat
XV
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Bericht des Gemeinsamen Ausschusses

Gemal § 15 der Satzung der DWS Group GmbH & Co. KGaA (DWS KGaA) hat die Gesellschaft
einen Gemeinsamen Ausschuss, der aus zwei von der Gesellschafterversammlung der
personlich haftenden Gesellschafterin bestellten und zwei von den Aktionarsvertretern im
Aufsichtsrat aus ihrer Mitte entsandten Mitgliedern besteht.

Im Nachgang der Hauptversammlung am 15. Juni 2023 wurde in der konstituierenden Sitzung
des Aufsichtsrats Uber die Mitgliedschaft der Aktionarsvertreter im Gemeinsamen Ausschuss
entschieden. Die Mitgliedschaft des unabhangigen Aufsichtsratsmitglieds Ute Wolf wurde
dabei bestatigt. Das unabhangige Mitglied Kazuhide Toda wurde als Nachfolger von Minoru
Kimura neu in den Ausschuss entsandt. Zum 1. November 2023 erfolgten weitere Anderungen
in dem Gemeinsamen Ausschuss. James von Moltke Ubernahm den Vorsitz im Gemeinsamen
Ausschuss von Karl von Rohr, der am 31. Oktober 2023 aus dem Gemeinsamen Ausschuss
ausschied. Mit Wirkung zum 1. November 2023 wurde Volker Steuer durch die
Gesellschafterversammlung der personlich haftenden Gesellschafterin zu einem neuen
Mitglied des Gemeinsamen Ausschusses ernannt.

Der Gemeinsame Ausschuss beschlieRt insbesondere Uber die Zustimmung zu bestimmten
Transaktionen und Rechtsgeschaften der personlich haftenden Gesellschafterin, die von
wesentlicher Bedeutung sind (beispielsweise Umstrukturierungen des Konzerns und damit
verbundene Vertrage, Erwerb und VeraulRerung von Immobilien oder Beteiligungen, wenn der
Wert der Transaktion einen bestimmten Schwellenwert Uberschreitet). Ferner besitzt der
Gemeinsame Ausschuss ein Vorschlagsrecht fur die Entscheidung uber die Entlastung sowie
Uber die Festsetzung der variablen VergUtung der Geschaftsfuhrer der personlich haftenden
Gesellschafterin. Darlber hinaus bestatigt der Gemeinsame Ausschuss mit Unterstitzung des
Prifungs- und Risikoausschusses die Erreichung von Leistungsbedingungen, die fur die
Zuteilung und Vergabe von aufgeschobenen Vergltungskomponenten an die Geschaftsfuhrer
festgelegt sind.

Der Gemeinsame Ausschuss berichtet der Hauptversammlung im Folgenden gemal? § 19
Absatz 2 der Satzung der Gesellschaft Gber seine Tatigkeit:

Im abgelaufenen Geschaftsjahr ist der Gemeinsame Ausschuss dreimal zusammengetreten
und samtliche Mitglieder des Gemeinsamen Ausschusses nahmen an den Beratungen und
Abstimmungen in den Sitzungen teil. Daneben wurde in einem Umlaufverfahren tber die
Zustimmung zu einem Vertrag zwischen der DWS KGaA und der Deutschen Bank
entschieden.

XV

In seiner ersten Sitzung im Berichtsjahr, am 26. Januar 2023, erarbeitete der Gemeinsame
Ausschuss den Vorschlag zur variablen Vergutung der Geschaftsfuhrer der personlich
haftenden Gesellschafterin fir das Geschaftsjahr 2022. Die Feststellung der variablen
Vergutung unterliegt dem Beschluss der Gesellschafterversammlung der personlich
haftenden Gesellschafterin. Nach sorgfaltiger Prifung und Beratung der im Jahr 2022
erreichten Ziele und der geltenden Zuruckbehaltungsfristen sowie Leistungskriterien fir die
Vergutung der Jahre 2021 und 2022 formulierte der Gemeinsame Ausschuss einstimmig einen
Vorschlag fur die variable Vergutung, den er an die Gesellschafterversammlung der personlich
haftenden Gesellschafterin Gbermittelte und der von dieser beschlossen wurde.

Schwerpunktthemen in der Sitzung am 20. Februar 2023 waren die Zielvorgaben fur die
Geschaftsflhrer der personlich haftenden Gesellschafterin fur 2023. In seinen Beratungen
befasste sich der Gemeinsame Ausschuss mit allen Vergutungsbestandteilen und den
entsprechenden Referenzgroflen, Zielvorgaben und Gewichtungen sowie den wichtigsten
MessgrofRen und Beurteilungskriterien. Nach umfassender Prifung formulierte der
Gemeinsame Ausschuss einstimmig einen Vorschlag fir die individuellen Ziele fur 2023. Den
Vorschlag ubermittelte er an die Gesellschafterversammlung der personlich haftenden
Gesellschafterin, die den Vorschlag in der eingereichten Form beschloss.

In seiner dritten Sitzung am 15. November 2023 befasste sich der Gemeinsame Ausschuss in
seiner neuen Zusammensetzung mit den Zielvorgaben fur das seit dem 1. November 2023
bestellte Mitglied der Geschaftsflihrung, Dr. Markus Kobler.

Frankfurt am Main, 11. Marz 2024

Fir den Gemeinsamen Ausschuss der DWS Group GmbH & Co. KGaA

1__ O

James von Moltke
Vorsitzender

Bericht des Gemeinsamen Ausschusses
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Gemeinsamer Ausschuss

James von Moltke
— Vorsitzender seit 1. November 2023
seit 7. Mai 2018

Karl von Rohr
— Vorsitzender bis 31. Oktober 2023
bis 31. Oktober 2023

Minoru Kimura
bis 15. Juni 2023

Volker Steuer
seit 1. November 2023

Kazuhide Toda
seit 22. Juni 2023

Ute Wolf
seit 23. April 2018

Gemeinsamer Ausschuss
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DWS-Aktie

IFR Article 49 (1) (b)
GRI 2-1

Die Aktien der DWS KGaA sind an der Frankfurter Wertpapierborse im Prime Standard als
Teilbereich des regulierten Marktes notiert. Der Prime Standard ist an der Frankfurter
Wertpapierborse und europaweit das Segment mit den hochsten Anforderungen und den
strengsten Transparenz- und Offenlegungspflichten aller deutschen Borsen. Die Aktien sind
auch im deutschen SDAX vertreten, einem Marktindex, der die Entwicklung von 70 kleinen
und mittleren Unternehmen in Deutschland hinsichtlich Handelsvolumen und
Marktkapitalisierung abbildet. Dieser Index beinhaltet borsennotierte Unternehmen in
Deutschland, die im Unternehmensranking in Bezug auf Handelsvolumen und
Marktkapitalisierung auf den Platzen 91 bis 160 liegen.

Der hochste Xetra-Schlusskurs der DWS-Aktien in 2023 wurde am 29. Dezember erreicht und
lag bei 34,80 €. Der niedrigste Schlusskurs betrug am 27. Oktober 26,82 €. In 2023
verzeichnete die Aktie eine kumulierte Aktienrendite von 22,7%. Der SDAX stieg im selben
Zeitraum um 17,1%. Die Marktkapitalisierung der DWS KGaA zum 31. Dezember 2023 betrug
auf Basis der 200 Mio ausstehenden Inhaber-Stammaktien 7,0 Mrd €.

Kumulierte Aktienrendite in % in 2023

130,00 7
120,00 - {"
10,00 - :
100,00 -

90,00 -

80,00
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Investor-Relations-Aktivitaten

2023 war weiterhin ein ereignisreiches Jahr fir Investor Relations, welches vorrangig durch
die geopolitischen und wirtschaftlichen Entwicklungen sowie unserer spezifischen
Herausforderungen getrieben wurde.

Wir setzten unser aktives Engagement mit Analysten, institutionellen und privaten Anlegern
als auch Ratingagenturen fort, um die Fortschritte bei unserer Geschaftsstrategie zu
diskutieren und zu erlautern. Gemeinsam mit unserem Management nahmen wir an
Branchenkonferenzen und Roadshows teil. Mit Sell-Side-Analysten, Aktionaren und Investoren
standen wir in regelmafBigem Kontakt.

Auf diesen Treffen wurden eine Reihe von Themen behandelt, wie die strategischen
Prioritaten des Konzerns, ESG-Ermittlungen, M&A-Ambitionen, finanzielle Ziele inklusive der
moglichen auBerordentlichen Dividende als auch Produktinnovationen, insbesondere im
Bereich ESG und digitale Produkte. Weiterhin waren externe Faktoren wie die Auswirkungen
geopolitischer Ereignisse, unsere makrookonomischen Erwartungen und die finanziellen
Aussichten haufig von Interesse.

In jedem Quartal findet eine Telefonkonferenz statt, um Analysten, Anlegern und anderen
interessierten Parteien unsere Finanzergebnisse zu prasentieren. Die entsprechenden
Dokumente stehen auf unserer Investor Relations Website (https://group.dws.com/de/ir/) zur
Verfligung.

DWS-Aktie
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Research-Berichte Hauptversammlung

In 2023 haben 19 Analysten die DWS-Aktie bewertet und regelmaRig Berichte tber den Die DWS KGaA hielt am 15. Juni 2023 ihre virtuelle Hauptversammlung ab.
Konzern veroffentlicht. Zum 31. Dezember 2023 gaben 15 Broker eine Kaufempfehlung ab,

wahrend vier Broker das Halten der Aktie empfahlen. Das durchschnittliche Kursziel lag zum Die Geschaftsfiihrung und der Aufsichtsrat hatten fur das Geschaftsjahr 2022 eine
31. Dezember 2023 bei 37,60 €. Dividendenzahlung in Hohe von 2,05 € je Aktie vorgeschlagen, was von der

Hauptversammlung angenommen wurde.

Kursziele und Empfehlungen zum 31. Dezember 2023 Weitere Informationen zur Hauptversammlung stehen auf unserer Website (https://
Rang  Analysten Kursziel (in €) Empfehlung M‘ww!—mluw) zur Verﬂ]gung.

1 Morningstar 48,00 Kaufen

2 JP Morgan 46,40 Kaufen

3 Kepler Cheuvreux 43,70 Kaufen Finanzkalender 2024

4 ING 41,00 Kaufen

5  Exane BNP Paribas 40,00 Kaufen

6 Jefferies 39,00 Kaufen

7 Keefe, Bruyette & Woods 39,00 Kaufen Datum Event

8  Morgan Stanley 3810 Kaufen 1. Februar 2024 ¥Z|rcljg;isgrsﬁ§2rr]ezsergebnis fir das Geschaftsjahr 2023 mit Investoren- und Analysten-
9 Barclays 38,00 Halten 14. Marz 2024 Geschaftsbericht 2023

Durchschnitt I 25. April 2024 Erstes Quartal 2024 mit Investoren- und Analysten-Telefonkonferenz
16 Metzler Sla Y Kaufen 6. Juni 2024 Hauptversammlung
T Bank of America ML Sa00 Kaufen 24. Juli 2024 Halbjahresbericht 2024 mit Investoren- und Analysten-Telefonkonferenz
12 Oddo BHF tete Kaufen 23. Oktober 2024 Drittes Quartal 2024 mit Investoren- und Analysten-Telefonkonferenz
13 CIC Market Solutions 36,00 Kaufen
14 AlphaValue 34,40 Kaufen
15 Citi 33,80 Kaufen
16 Royal Bank of Canada 33,00 Kaufen
17 Goldman Sachs 32,00 Halten
18 UBS 31,50 Halten
19 Society General 30,50 Halten
DWS-Aktie
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Aktionarsstruktur

Die DB Beteiligungs-Holding GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main ist im Handelsregister des
Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 87504 eingetragen und grofter Einzelaktionar der
DWS KGaA. Zum 20. April 2018 hielt die DB Beteiligungs-Holding GmbH 1568.981.872 Anteile
oder 79,49% der Aktien der DWS KGaA. Die DB Beteiligungs-Holding GmbH ist eine
hundertprozentige Tochtergesellschaft der Deutsche Bank AG.

ZweitgroBter Einzelaktionar ist mit einem Anteil von 5,00% die Nippon Life Insurance
Company. Dies wurde uns in der Stimmrechtsmitteilung vom 22. Marz 2018 mitgeteilt.

Uns sind mit Stand zum 31. Dezember 2023 keine Anderungen dieser Eigentumsverhaltnisse
bekannt. 15,561% der DWS KGaA-Aktien befinden sich im Streubesitz.

Liquiditat und Kenndaten der Aktien

Das durchschnittliche Handelsvolumen der DWS KGaA-Aktien belief sich in 2023 auf rund
84.000 gehandelte Anteile pro Tag. Die hochsten taglichen Handelsvolumen wurden im
Februar mit durchschnittlich ungefahr 123.000 erzielt.

Durchschnittliches tagliches Handelsvolumen in 2023

Januar 80.314 April 75.41 Juli 83.862 Oktober 79.610
Februar 122.969 Mai 83.215 August 54.286 November 69.346
Marz 105.029 Juni 96.100 September 55.952 Dezember 103.742

Quelle: Bloomberg, einschlieBlich der deutschen Wertpapierborsen Xetra, Frankfurt, Berlin, Stuttgart, Dusseldorf
und Munchen.
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Kenndaten

Wertpapierkennnummer (WKN) DWS100

Emittent DWS Group GmbH & Co KGaA
Internationale Wertpapierkennnummer (ISIN) DEOOODWS1007

Offentliche Platzierung oder Privatplatzierung Offentlich

Fur das Instrument geltendes Recht Deutsches Recht

Borsenkirzel DWS

Handelssegment Regulierter Markt (Prime Standard)
Indizes SDAX

Art der Aktien Nennwertlose Inhaber-Stammaktien
Erstnotiz 23. Marz 2018

Erstausgabepreis in € 32,50

Unbefristet oder mit Verfalltermin Unbefristet

Urspringlicher Falligkeitstermin

Keine Falligkeit

Durch Emittenten kiindbar mit vorheriger Zustimmung der Nein
Aufsicht

Feste oder variable Dividenden-/Couponzahlungen Variabel
Bestehen eines ,Dividenden-Stopps” Nein

Wandelbar oder nicht wandelbar

Nicht wandelbar

Herabschreibungsmerkmale Nein

Anzahl der Aktien zum 29. Dezember 2023 200.000.000
Marktkapitalisierung zum 29. Dezember 2023 (in Mrd €) 7,0
Aktienkurs in € zum 29. Dezember 2023’ 34,80
Kumulierte Aktionarsrendite (seit 30. Dezember 2022) in % 22,70
Periodenhoch (1. Januar - 29. Dezember 2023) in €' 34,80
Periodentief (1. Januar - 29. Dezember 2023) in €' 26,82

Auf aufsichtsrechtliche Eigenmittel anrechenbarer Betrag 200

(in Mio €, Stand letzter Meldestichtag)

Rechnungslegungsklassifikation Eigenkapital

Link zu den vollstandigen Geschaftsbedingungen des
Instruments (Verweis)

https://group.dws.com/
link/19af41867a3549429f3abce93f6b0424.aspx

' Xetra Schlusskurs.

DWS-Aktie
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Zusammengefasster Lagebericht

Uber diesen Bericht

Unser Geschaftsbericht vereint die finanziellen und nichtfinanziellen Informationen, die fur
eine grundliche Beurteilung unserer Leistung notwendig sind. Als in Deutschland
borsennotierter Vermogensverwalter orientieren wir uns hierbei in erster Linie an den
rechtlichen Anforderungen des deutschen Handelsgesetzbuchs.

Die KPMG AG Wirtschaftsprufungsgesellschaft hat unseren Konzernabschluss und
zusammengefassten Lagebericht gepruft und mit einem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk versehen. DarUber hinaus hat die KPMG AG eine unabhangige Prifung
zur Erlangung einer begrenzten Sicherheit fur die in [eckigen Klammern] genannten
Abschnitte durchgeflhrt.

Der Berichtszeitraum ist das Geschaftsjahr 2023 und umfasst den Zeitraum vom 1. Januar
2023 bis zum 31. Dezember 2023. Am 7. Marz 2024 hat die Geschaftsfuhrung den
Konzernabschluss aufgestellt, dem Aufsichtsrat zur Prifung und Billigung vorgelegt und zur
Veroffentlichung freigegeben. Die Veroffentlichung erfolgt in deutscher und englischer
Sprache. Die deutsche Version des Berichts ist das verbindliche und fihrende Dokument.

Die Darstellung der finanziellen Informationen und des Geschaftsverlaufes der DWS KGaA und
ihrer konsolidierten Tochtergesellschaften entspricht den Anforderungen der International
Financial Reporting Standards und, soweit anwendbar, des Handelsgesetzbuchs, der
Deutschen Rechnungslegungsstandards sowie den Leitlinien zu alternativen
Leistungskennzahlen der European Securities and Markets Authority.

Qualitative und quantitative Angaben zu Kredit-, Markt-, strategischen und nichtfinanziellen
Risiken auf Basis des IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben” und Veroffentlichungen
entsprechend dem IAS 1, Darstellung des Abschlusses” gehoren zum Konzernabschluss und
sind mit einem Verweis auf IFRS 7/IAS 1 gekennzeichnet.
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Informationen im Text, die sich auch spezifische Standards und Offenlegungen der
Investment Firm Regulation (IFR) beziehungsweise Investment Firm Directive (IFD) und deren
Umsetzung uber das Wertpapierinstitutsgesetz in nationales Recht beziehen, sind mit einem
Verweis auf den jeweiligen IFR/IFD-Standard gekennzeichnet.

Zur Positionierung des Konzerns als eigenstandiger Vermogensverwalter machen wir von der
Maoglichkeit der Befreiung durch den nichtfinanziellen Bericht der Deutschen Bank AG gemanR
§ 315b Absatz 2 HGB keinen Gebrauch und berichten als Vermogensverwalter nach Artikel 8
der EU-Verordnung 2020/852.

Mit den in diesem Geschaftsbericht enthaltenen nichtfinanziellen Informationen, die
zusammen die integrierte nichtfinanzielle Konzernerklarung bilden, erfillen wir die
Anforderungen gemal? § 340i Absatz 5 in Verbindung mit § 315b, § 315¢ und 8§ 289c bis 289e
HGB. Hinsichtlich des angewandten Rahmenwerks nach § 289d HGB orientieren sich unsere
Berichtsinhalte an den Standards der Global Reporting Initiative und berlcksichtigen die
Sustainable Development Goals der Vereinten Nationen. Informationen im Text, die sich auf
bestimmte GRI-Standards beziehen, sind mit einem Verweis auf den jeweiligen GRI-Standard
gekennzeichnet und im Abschnitt ,Weitere Informationen - GRI-Index’ zusammengefasst.

Einzelheiten zu unserer Wesentlichkeitsmatrix entnehmen Sie bitte dem Abschnitt
\Wesentlichkeitsanalyse’, welcher die Schwerpunkte der integrierten nichtfinanziellen
Konzernerklarung bildet und die Grenzen dieser Erklarung definiert.

Mit dem Abschnitt Klimabericht’ haben wir als zusatzliche Information unsere Ambitionen
bezlglich des Themas Klimaschutz beschrieben und unseren Beitrag zum Klimaschutz durch
unsere treuhanderischen und unternehmerischen Aktivitaten offengelegt. Wir folgen dabei
den Empfehlungen der Taskforce on Climate-related Financial Disclosures.

Uber diesen Bericht
Inhalt und Struktur



GRI 3-1; 3-2; 3-3

— 19 wesentliche Themen in 2023
— Es wurden sechs neue Themen hinzugefligt sowie vier der in 2022 wesentlichen Themen
als nicht langer wesentlich erachtet

Unsere Wesentlichkeitsanalyse orientiert sich primar an den gesetzlichen Bestimmungen des
HGB. Das bedeutet, dass wir die Themen berucksichtigen, die fur uns von hoher und sehr
hoher geschaftlicher Relevanz sind, sowie unseren potenziellen Einfluss auf diese Themen.

Um unsere wesentlichen Themen zu ermitteln, haben wir einen dreistufigen Ansatz gewahlt.

Schritt 1: Identifizierung (Long List)

Im Jahr 2023 setzten wir weiterhin die durch kinstliche Intelligenz automatisierte ESG-
Analyseplattform zur Unterstutzung unserer Wesentlichkeitsanalyse ein. Die Plattform
Uberwacht die ESG-Landschaft und erstellt individuelle Finanz-, Auswirkungs- und
Stakeholder-Bewertungen flr potenziell wesentliche Themen, die sie identifiziert hat. In
unserem Fall fir den Finanzdienstleistungssektor. Damit ein Thema in die ,Medium List”
aufgenommen werden konnte, musste die Bewertung im Bereich Finanzen, Impact und
Stakeholder Gber einem definierten Schwellenwert liegen.

Schritt 2: Verifizierung (Medium List)

Die Themen der Medium List wurden auf Basis einer vierteljahrlichen Analyse ausgewertet,
um ihren Status als wesentliches Thema zu Uberpriifen und Anderungen in den Finanzen-,
Impact- und Stakeholder-Bewertungen zu berucksichtigen. Bei den vierteljahrlichen
Uberprifungen wurden die im Jahr 2022 verwendeten Parameter beibehalten. Um die
Validitat der vierteljahrlichen Uberpriifungen zu bestatigen, wurde eine zusatzliche Validitats-
Bewertung mit den aktualisierten Parametern fur 2023 durchgefuhrt.

Schritt 3: Finalisierung (Short List)

Damit ein Thema in die endgiltige Liste der wesentlichen Themen aufgenommen werden
konnte, musste es bei mindestens vier der finf Uberprifungen (den vier vierteljahrlichen
Uberprifungen und der Validitats-Bewertung) den festgelegten Schwellenwert fiir die
Bewertungen in den Bereichen Finanzen, Impact und Stakeholder erreichen. Das Ergebnis
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unter Verwendung der Schwellenwerte zeigt, dass 19 Themen fur uns im Jahr 2023
wesentlich waren.

Die drei Themen, die die hochste Bewertung erreichten, waren ,,Bekampfung der
Finanzkriminalitat”, ,Unternehmensethik” sowie ,Vielfalt und Chancengleichheit” (im
Vergleich zu ,Kundenzufriedenheit”, ,Datenschutz” sowie ,Bekampfung der
Finanzkriminalitat” im Jahr 2022). Zwischen 2022 und 2023 gab es zudem eine Reihe von
Anderungen hinsichtlich des Status der Wesentlichkeit einiger Themen:

Im Vergleich zum Vorjahr wurden sechs neue Themen als wesentlich eingestuft:

— Biodiversitat

— Epidemien und ihre multidimensionalen Auswirkungen
— Geopolitische Risiken

— Gesundheit und Wohlbefinden

— Menschenrechte

— Wasser

Des Weiteren fielen vier der im Jahr 2022 wesentlichen Themen in diesem Jahr entsprechend
ihrer Bewertung in der automatisierten ESG-Plattform unter die Wesentlichkeitsgrenze:

— Unternehmensreputation
— Nachhaltigkeits-Governance Struktur
— Beschwerdemanagement
— Verantwortungsvolle Steuerpraktiken

Das Ergebnis der Wesentlichkeitsbewertung wurden von unserem CFO genehmigt.

In der folgenden Tabelle haben wir die Themen, die wir fur 2023 als wesentlich identifiziert
haben, den Sustainable Development Goals (SDG) der Vereinten Nationen zugeordnet. SDGs,
auf die wir einen potenziellen Einfluss haben, sind SDG 8: ,Menschenwirdige Arbeit und
Wirtschaftswachstum®”, SDG 9: ,Industrie, Innovation und Infrastruktur”, SDG 10: ,Weniger
Ungleichheiten” und SDG 13: ,Malnahmen zum Klimaschutz" identifiziert worden. Die SDGs
8, 10 und 13 wurden im Rahmen eines Workshops im Jahr 2019 mit dem von der UN
vorgegebenen Zeithorizont bis 2030 ausgewahlt. Im Jahr 2022 haben wir diese in einem
weiteren Workshop bestatigt und haben die zuvor festgelegten Top-3-SDGs um SDG 9
erganzt.

Uber diesen Bericht

Wesentlichkeitsanalyse
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Wesentlichkeitstabelle 2023
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Nr. Wesentliche Themen' Geschafts- Potentielle Relevante SDGs Nachhaltigkeitsindikatoren 2023° Prifungs- Relevante Abschnitte im Geschéaftsbericht
relevanz fr Auswirkung tiefe der
die DWS’ der DWS’ Metriken”
1 Bekampfung der Finanzkriminalitat EEEEE EEEEE Compliance und Kontrolle - Anti-Financial Crime und
Compliance
2 Unternehmensethik EEEER EEEEN Compliance und Kontrolle - Anti-Financial Crime und
Compliance
3 Vielfalt und Chancengleichheit EEEEE LLLLL] m Frauenquote L Unsere Verantwortung - Unternehmerisches Denken
L
4 Verantwortungsvolle Investitionen und EEEEE EEEEE 3 ESG-spezifisches verwaltetes Vermogen R Unsere Verantwortung - Nachhaltiges Handeln
Finanzierung L Nachhaltigkeitsrating - CDP R
Engagement mit Unternehmen R
5  Datenschutz EEEEE EEEEE ﬂ Compliance und Kontrolle - Datenschutz
6  Cybersicherheit und Informationssicherheit EEEEN LLL L] H Compliance und Kontrolle - Datenschutz
7 Klimawandel EEEE LLLLL] ESG-spezifisches verwaltetes Vermogen R Unsere Verantwortung - Nachhaltiges Handeln
13 Nachhaltigkeitsrating - CDP R
Scope-1- und -2-Betriebsemissionen L
Scope-3-Betriebsemissionen (Reisetatigkeiten - L
Flug und Bahn)
Scope-3- Portfolioemissionen (Netto-Null) - L
inflationsbereinigtes WACI
Engagements mit Unternehmen R
8  Menschenrechte ENEE ENEEE Unsere Verantwortung - Unternehmerisches Denken
Unsere Verantwortung - Unser Anlageprozess
Unsere Verantwortung - Menschenrechte
9  Unternehmensergebnis EEEEN LLLL L] ESG-spezifisches verwaltetes Vermogen R Unsere Leistungsindikatoren - Unsere finanzielle
Leistung
Unsere Verantwortung - Nachhaltiges Handeln
10 Epidemien und ihre multidimensionalen EEEE EEEEE Risikobericht - Nichtfinanzielles Risiko
Auswirkungen
11 Effizienz des Vorstands oder vergleichbarer EEEEE EEER Unsere Verantwortung - Nachhaltiges Handeln
Fuhrungspositionen 13
12 Compliance Management EEEEN L 1] ]] Hm Compliance und Kontrolle
13 Geopolitische Risiken ENEE EEER Risikobericht - Finanzielles Risiko
14 Wasser EEEN EEER 3 Unsere Verantwortung - Nachhaltiges Handeln -
1 Biodiversitat und Wasser
15 Biodiversitat ENEE EEER Unsere Verantwortung - Nachhaltiges Handeln -
Biodiversitat und Wasser
16 Attraktiver Arbeitgeber EmEm LLL L ﬂm Freiwillige gemeinnitzige Stunden pro Mitarbeiter L Unsere Verantwortung - Unternehmerisches Denken
L
17 Geschaftskontinuitat EEEE LLLL Risikobericht - Nichtfinanzielles Risiko

Uber diesen Bericht
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Nr. Wesentliche Themen' Geschafts- Potentielle Relevante SDGs Nachhaltigkeitsindikatoren 2023° Prifungs- Relevante Abschnitte im Geschaftsbericht

relevanz fur Auswirkung tiefe der

die DWS’ der DWS? Metriken”
18 Gesundheit und Wohlbefinden EEEE L 1] ]] Hm Unsere Verantwortung - Unternehmerisches Denken
19 Kundenzufriedenheit ENEE uEE Unsere Verantwortung - Betreuung unserer Kunden

' Eine Definition der materiellen Themen kann dem Abschnitt ,Weitere Informationen - Wesentlichkeitsanalyse - Definition der materiellen Themen' dieses Geschaftsberichts entnommen werden.
2 Bewertung (Werte sind gerundet): mmmmEE - hochste Relevanz/Auswirkung, mEEE - sehr hohe Relevanz/Auswirkung, m®® - hohe Relevanz/Auswirkung, mE - eingeschrankte Relevanz/Auswirkung, ® - niedrige Relevanz/Auswirkung.
% Eine detaillierte Beschreibung der Nachhaltigkeitsindikatoren kann dem Abschnitt ,Unsere Verantwortung - Nachhaltiges Handeln’ dieses Geschaftsberichts entnommen werden.

R - Prifungshandlungen zur Erlangung unabhangiger hinreichender Sicherheit (reasonable assurance), L - Prifungshandlungen zur Erlangung unabhéngiger begrenzter Sicherheit (limited assurance).

Nichtfinanzielle Risiken werden durch spezielle Risikorahmenwerke und -prozesse Uberwacht.
Eine detailliertere Beschreibung unseres Risikomanagements findet sich im ,Risikobericht’.
Nach Anwendung der Nettomethode zur Ermittlung der berichtspflichtigen Risiken nach HGB
bestehen keine Nettorisiken, die mit hoher Wahrscheinlichkeit zu schwerwiegenden
nachteiligen Auswirkungen auf die berichteten Aspekte fihren oder fihren werden.
Berichtspflichtige Beziehungen zu den Betragen des Konzernabschlusses wurden nicht
festgestellt.

Erklarung zur Unternehmensfuhrung gemaf 88 289f und
315d HGB

Bei der Erklarung zur Unternehmensfuhrung gemaf §§ 289f, 315d HGB orientieren wir uns an
den Transparenzanforderungen des Deutschen Corporate Governance Kodex.

Die vollstandige Erklarung zur Unternehmensfihrung ist in Abschnitt ,Erklarung zur
Unternehmensfihrung’ dieses Geschaftsberichts wiedergegeben und auch als PDF-Dokument
auf unserer Website https://group.dws.com/de/corporate-governance/erklaerung-zur-
unternehmensfuehrung/ veroffentlicht.

Vergutungsbericht gemal § 162 AktG

Der Vergutungsbericht fir den Berichtszeitraums und der Prufungsbericht des
Abschlussprufers gemal} § 162 AktG, das geltende Vergutungssystem gemal § 87a AktG
sowie der Beschluss gemal3 § 113 Absatz 3 AktG uber die Vergutung des Aufsichtsrats sind im
Abschnitt VergUtungsbericht' dieses Geschaftsberichts verflgbar.

Daten und Darstellung
GRI 2-3

Alle Angaben und Berechnungsgrundlagen in diesem Geschaftsbericht beruhen auf
nationalen und internationalen Standards zur finanziellen und nichtfinanziellen
Berichterstattung. Interne Kontrollmechanismen sind darauf ausgerichtet, die Zuverlassigkeit
der in diesem Bericht enthaltenen Informationen zu gewabhrleisten.

Der vorliegende Konzernabschluss wird, sofern nicht anders angegeben, in Euro, der
Berichtswahrung des Konzerns, aufgestellt und auf die nachste Million gerundet. Aufgrund
von Rundungen ist es moglich, dass sich einzelne Zahlen in diesem Dokument nicht genau zur
angegebenen Summe aufaddieren und dass dargestellte Prozentangaben nicht genau die
absoluten Werte widerspiegeln. ,N/A" steht fur ,nicht anwendbar”.

Unser Konsolidierungskreis fur die Finanzberichtserstattung im Konzern und die integrierte
nichtfinanzielle Konzernerklarung umfasst die DWS KGaA mit Sitz in Frankfurt am Main und
alle ihre vollkonsolidierten Tochtergesellschaften. Anteile an Gemeinschaftsunternehmen und
assoziierten Unternehmen werden, sofern wesentlich, nach der Equity-Methode in unserem
Konzernabschluss abgebildet und sind somit nicht im Konsolidierungskreis enthalten.

Uber diesen Bericht

Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemaR 88 289f und 315d HGB
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Bis auf die ,Konzern-Kapitalflussrechnung' gilt fur alle Zahlen- und Wertangaben die
Konvention ,positive as normal”, dies bedeutet, dass alle Zahlen als positiv betrachtet
werden. Die ,0konomische Flussrichtung” wird durch die Bezeichnung bestimmt, Zuflisse
wirtschaftlichen Nutzens enthalten Beschriftungen wie Geblhren- und Zinsertrage, Abflusse
wirtschaftlichen Nutzens haben Bezeichnungen wie Gebuhrenaufwand, Personalaufwand und
Aufwand.

Im gesamten Geschaftsbericht konnen geschlechtsspezifische Begriffe verwendet werden,
um den Lesefluss zu erleichtern. Wann immer ein geschlechtsspezifischer Begriff verwendet
wird, ist er so zu verstehen, dass er sich auf alle Geschlechter bezieht und keine Wertung
enthalt. Fur eine Erlauterung der in diesem Bericht verwandten Abkirzungen und
Fachbegriffe siehe den Abschnitt ,Weitere Informationen - Glossar’.

GRI 2-5

Unsere Berichterstattung wird von Dritten unabhangig gepruft. Die KPMG AG hat unseren
Konzernabschluss und zusammengefassten Lagebericht geprift und mit einem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Dartber hinaus hat die KPMG AG eine
unabhéangige Prifung zur Erlangung einer begrenzten Sicherheit fir die in [eckigen
Klammern] genannten Abschnitte durchgeflhrt.

Die Berichte des unabhangigen Wirtschaftsprufers sind im ,Konzernabschluss -
Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlussprifers’ zu finden.

Der Abschnitt ,Externe Prufung und Beurteilung’, sowie Informationen, die als zusatzliche
Informationen bezeichnet werden, Verweise auf unsere Unternehmens- und externe Websites
und die Verweise auf den jeweiligen GRI- oder IFR/IFD-Standard sind nicht Gegenstand der
von KPMG durchgefuhrten Prufung.
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Dieser Geschaftsbericht enthalt zukunftsgerichtete Aussagen.

Zukunftsgerichtete Aussagen sind Aussagen, die nicht Tatsachen der Vergangenheit
beschreiben, sie umfassen auch Aussagen Uber unsere Einschatzungen und Erwartungen
sowie die ihnen zugrunde liegenden Annahmen. Diese Aussagen beruhen auf Planungen,
Schatzungen und Prognosen, die der Geschaftsfuhrung der DWS Group GmbH & Co. KGaA
derzeit zur Verfigung stehen. Zukunftsgerichtete Aussagen beziehen sich deshalb nur auf den
Tag, an dem sie gemacht werden. Wir Gbernehmen keine Verpflichtung, solche Aussagen
angesichts neuer Informationen oder kunftiger Ereignisse zu aktualisieren.

Zukunftsgerichtete Aussagen beinhalten naturgemaf Risiken und Unsicherheitsfaktoren. Eine
Vielzahl wichtiger Faktoren kann dazu beitragen, dass die tatsachlichen Ergebnisse erheblich
von zukunftsgerichteten Aussagen abweichen. Solche Faktoren sind etwa die Verfassung der
Finanzmarkte in Deutschland, Europa, den USA und andernorts, in denen wir einen
erheblichen Teil unserer Ertrage erzielen und einen erheblichen Teil unserer Vermogenswerte
halten, die Preisentwicklung von Vermogenswerten und Entwicklung von Marktvolatilitaten,
die Umsetzung unserer strategischen Initiativen, die Verlasslichkeit unserer Grundsatze,
Verfahren und Methoden zum Risikomanagement sowie andere Risiken.

Uber diesen Bericht

Externe Prifung und Beurteilung
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Wer wir sind

GRI 2-1; 2-6; 3-3

Mit einem verwalteten Vermogen (AuM) von 896 Mrd € zum 31. Dezember 2023 streben wir
danach, einer der fihrenden Vermogensverwalter zu sein. Wir haben unseren Hauptsitz in
Deutschland und beschaftigen weltweit rund 4.500 Mitarbeitende. Der Konzern mit der DWS
KGaA als Mutterunternehmen, besteht aus 75 konsolidierten Unternehmen, von denen

47 verbundene Unternehmen und 28 konsolidierte strukturierte Unternehmen sind. Die

DWS KGaA hat keine direkten Niederlassungen, sie halt jedoch 24 Niederlassungen Uber
sechs ihrer Tochtergesellschaften, darunter 14 Niederlassungen in der EMEA-Region (Europa,
Naher Osten und Afrika), acht in Nord- und Stidamerika und zwei in Asien-Pazifik. Diese
Niederlassungen erbringen hauptsachlich Vertriebs- und Serviceleistungen.

Wir betreuen weltweit eine vielfaltige Kundenbasis aus Privatanlegern und institutionellen
Anlegern und verfugen uber eine starke Prasenz in unserem Heimatmarkt Deutschland. Zu
unseren Kunden zahlen grole staatliche Einrichtungen, Unternehmen, Stiftungen sowie
Einzelinvestoren. Als ein Konzern, dem regulierte Vermogensverwalter angehoren, stehen wir
unseren Kunden als Treuhander zur Seite und sind uns der gesellschaftlichen Auswirkungen
unseres Handelns bewusst. Verantwortungsvolles Investieren ist seit mehr als zwanzig Jahren
ein wichtiger Bestandteil unseres Handelns und wir sind entschlossen, im besten Interesse
unserer Kunden zu handeln und zu investieren.

Wir bieten Privatpersonen und institutionellen Anlegern Zugang zu unseren Investitions-
moglichkeiten in allen wichtigen Anlageklassen von Active, Passive einschlieBlich Xtrackers
und Alternatives. Der Bereich Alternatives umfasst Immobilien, Infrastruktur, Private Equity,
liquide Sachwerte und nachhaltige Anlagen (Sustainable Investments). Darlber hinaus bieten
wir unseren Kunden, deren BedUrfnisse durch traditionelle Anlageklassen allein nicht
abgedeckt werden konnen, weitere malRgeschneiderte Losungsstrategien an. Dazu gehoren
Versicherungs- und Pensionslosungen, Asset-Liability Management, sowie Losungen im
Bereich Portfoliomanagement und die Beratung zur Vermogensallokation.

Unser Produktangebot wird von einer globalen Investmentplattform verwaltet und in der
EMEA-Region, Nord- und Stidamerika sowie in APAC Uber unser globales Vertriebsnetz
vertrieben. AuRerdem nutzen wir Vertriebskanale Dritter, darunter die Deutsche Bank.

Verwaltetes Vermogen nach Anlageklassen
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An unsere Aktionare

Konzernabschluss

Unsere Strategie und unser Markt

Unsere Strategie
GRI 2-12; 2-13; 3-3

Unsere Strategie besteht aus den vier Clustern ,,Growth, Value, Build und Reduce”, die an
unseren Fahigkeiten und den Wachstumsaussichten des Marktes ausgerichtet sind.

Unsere Strategieelemente

ungsbericht

Marktwachstumspotential

nA
Reduce

Growth

» Fahigkeiten

Wir wollen unsere fihrende Marktposition in Deutschland behaupten, welche auf unserer
Kompetenz und etablierten Kundenbeziehungen aufbaut. Neben dem Ausbau unserer
bestehenden Partnerschaften erschlieBen wir neue Vertriebskanale, um weitere Marktanteile
zu erzielen. Zusatzliches Marktpotenzial sehen wir vor allem im Bereich der alternativen
Anlagen und der passiven Indexfonds, die durch unsere Xtrackers-Marke reprasentiert

Erklarung zur Unter- Weitere
nehmensfiihrung Informationen DWS 2023 Geschaftsbericht

werden. Daruber hinaus bewerten wir kontinuierlich Chancen in den einzelnen Anlageklassen
und auch auf Konzernebene im Rahmen unseres jahrlichen strategischen Planungs- und
Budgetierungsprozesses. Unsere Gesamtstrategie berucksichtigt ebenfalls den Aspekt der
Nachhaltigkeit. Einzelheiten hierzu finden sich in der aktualisierten Nachhaltigkeitsstrategie.

Wir agieren in einem sich standig verandernden Marktumfeld und stehen vor einer Vielzahl
von wirtschaftlichen, fiskalischen, politischen und dkologischen Herausforderungen.
Einzelheiten zu unseren Geschaftsaussichten, sowie den Chancen und Risiken finden Sie im
Abschnitt ,Prognosebericht - Der DWS-Konzern'.

Growth

Insbesondere sehen wir Wachstumspotenzial in Passive und Alternatives.

Unser Passivgeschaft, das im Wesentlichen durch die Xtrackers-Marke reprasentiert wird,
bietet anhaltendes und profitables Wachstumspotential bei ausreichender Skalierbarkeit des
Produktsegments. Aufbauend auf unserer Organisation und dem europaischen Geschaft
haben wir beschlossen in einen US-Wachstumsplan zu investieren, der unter anderem
nachhaltige, thematische und aktiv verwaltete ETFs umfasst. In Asien-Pazifik sehen wir
darlber hinaus eine starke Nachfrage nach Mandaten, weshalb wir planen, unser
malgeschneidertes Mandatsgeschaft dort auszuweiten. Neben regionalem
Wachstumspotential sehen wir ebenfalls die Chance, mit maRgeschneiderten, passiven
Losungen Anlageergebnisse aus der Nachbildung von Indizes zu tUbertreffen.

In Alternatives hat das Interesse der Anleger an Immobilieninvestitionen nachgelassen,
wahrend wir nach wie vor eine starke Nachfrage an Infrastrukturinvestitionen sehen. Wir
gehen weiterhin von einem Anstieg der Nachfrage im Bereich der alternativen Anlagen aus,
vor allem weil sich die Demokratisierung dieser Anlageklasse tber alle Unteranlageklassen
hinweg fortsetzt. Wir wollen die europaische Transformation vorantreiben, indem wir die
Licke zwischen Kapitalnachfrage und -angebot mit privaten Investitionslosungen schlieRen.
Dabei werden der Ubergang zu Netto-Null, die Reorganisation von Lieferketten und digitale
Geschaftsmodelle berucksichtigt. Wir behalten den Fokus auf unseren Plattformen fur
Immobilien- und Infrastrukturinvestitionen und positionieren uns zudem im Private-Debt-
Bereich.

Unsere Strategie und unser Markt
Unsere Strategie



Beispiele fur erzielte Fortschritte

Wir haben unser Xtrackers-Angebot in unserem grofiten Markt, dem europaischen UCITS-
Bereich, erweitert. Darunter enthalten sind Produkte mit einem Schwerpunkt auf
Biodiversitat, kurzfristigen Anleihen der Eurozone, sowie auf ESG Faktor- und ESG-
Dividendenprodukte. In den Vereinigten Staaten haben wir neue thematische ETFs aufgelegt
und den Xtrackers MSCI USA Climate Action Equity ETF eingefuhrt. In der APAC-Region
konnten wir unser Passivgeschaft mit einem neuen, spezialisierten Investmentteam in
Hongkong und Zuflissen von mehr als 2,5 Mrd € aus Australien und Neuseeland starken.

In Alternatives haben wir eine Reihe von organischen und anorganischen Wachstums-
moglichkeiten untersucht. Wir legten unseren ersten Infrastruktur-Publikumsfonds in Europa
auf. In den Vereinigten Staaten fuhrten wir zudem einen Fonds mit Schwerpunkt auf
Wohnimmobilien ein.

Wir wollen unsere fihrende Position in etablierten Markten in Active, insbesondere Aktien
und Anleihen, beibehalten und die Skalierbarkeit unserer Multi-Asset-Losungen durch
Modularisierungslosungen erhohen.

Im Produktbereich der Aktien wollen wir unsere Plattform selektiv ausbauen. Angesichts des
sich verandernden Marktumfelds und hoherer Zinsen werden wir uns ebenfalls weiterhin auf
Anleihen und institutionelle Anleger konzentrieren. Im Multi-Asset-Produktbereich wollen wir
unsere Losungskompetenz weiter starken und bauen unsere modulare Anlageplattform aus,
um Skaleneffekte erzielen zu konnen. Aufgrund der zunehmenden Bedeutung von
Anlageberatung und ausgelagerten CIO-Dienstleistungen, planen wir dartber hinaus unser
derzeitiges Angebot diesbezuglich zu erweitern.

Beispiele fir erzielte Fortschritte

Wir haben ein Global Insurance Council gegriindet, um uns noch starker auf
Versicherungskunden zu konzentrieren und den Vertrieb unserer Active Anleiheprodukte zu
starken. Daruber hinaus haben wir unsere Anlageplattform fur Anleihen in Amerika zur
Verbesserung der sektorentbergreifenden Zusammenarbeit umstrukturiert. Durch die
Zusammenlegung oder Schlieung mehrerer Fonds haben wir unser Produktportfolio auch im
Jahr 2023 unter dem Aspekt der Ressourceneffizienz weiter optimiert. Zudem haben wir
wesentliche Elemente unserer Wertschopfungskette im Portfoliomanagement modularisiert
und automatisiert, beispielsweise die Wertpapierauswahl.

DWS 2023 Geschaftsbericht

Bei den Digitalisierungstrends fokussieren wir uns auf die Vermogensverwaltung als
integrierte Dienstleistung (,Asset Management-as-a-Service”) und digitale Vermogenswerte
(,Digital Assets”).

Wir gehen davon aus, dass die Vermogensverwaltung als integrierte Dienstleistung den
.Digital Investor Journey” verbessern wird, und planen daher den Aufbau eines
entsprechenden modularen Angebots, das Uber Schnittstellen nahtlos und skalierbar in das
Angebot unserer Vertriebspartner integriert werden kann. Dabei wollen wir unsere Produkte
in das Angebot sowohl neuer digitaler Vertriebspartner als auch unserer bestehenden
Vertriebspartner integrieren.

Des Weiteren erwarten wir eine zunehmenden Tokenisierung unserer Wirtschaft. Mit den
daraus resultierenden Veranderungen der Marktstruktur wollen wir eine neue Blockchain-
Infrastruktur nutzen, neue Produkte entwickeln und Digital Natives als neue Kunden
erreichen. Insbesondere untersuchen wir Moglichkeiten, traditionelle Anlageprodukte Uber
eine Blockchain-Infrastruktur auszugeben und Zugang zu Kryptowahrungen durch organische
Investitionen und Partnerschaften anzubieten.

Beispiele fiir erzielte Fortschritte

Im Rahmen unserer strategischen Allianz mit Galaxy Digital haben wir die DWS Digital Assets
Academy ins Leben gerufen. Dabei handelt es sich um ein internes Schulungsprogramm, das
den Mitarbeitenden die Grundlagen digitaler Vermogenswerte, ihrer Bedeutung fur die
Zukunft des Finanzwesens und ihrer Integration in moderne Anlageportfolios vermitteln soll.

Im Dezember 2023 haben wir mit Galaxy Digital und Flow Traders vereinbart, gemeinsam ein
Joint Venture zu grinden. Unser gemeinsames Ziel ist es, die On-Chain-Wirtschaft durch die
Ausgabe eines vollstandig besicherten, auf Euro lautenden Stablecoin in einem regulierten
Umfeld zu fordern, indem wir Kompetenzen in der traditionellen Vermogensverwaltung und
betreffend digitale Vermogenswerte zusammenbringen.

Um Investitionen in ,Build“und ,Growth” zu finanzieren, beabsichtigen wir, finanzielle
Ressourcen aus anderen Geschaftsbereichen umzuverteilen. In diesem Zusammenhang
prufen wir fortlaufend MalRnahmen zur Effizienzsteigerung, einschlieBlich der VerauBerung
von untergeordneten Geschaftsbereichen und des Abbaus von Fihrungsebenen. Dabei wird
beachtet, dass diese MaBnahmen nicht unser laufendes Geschaft beeintrachtigen.

Unsere Strategie und unser Markt

Unsere Strategie



Beispiele fiir erzielte Fortschritte

Im Jahr 2023 haben wir unser Private-Equity-Solutions-Geschaft verkauft. Im Rahmen eines
umfassenderen Effizienzprogramms haben wir zudem Flhrungsebenen in unserer
Organisation abgebaut.

Auf der Grundlage unserer Strategie wollen wir die folgenden mittelfristigen Finanzziele bis
2025 erreichen:

— Wir halten unverandert daran fest, Wert flr unsere Aktionare schaffen zu wollen, was sich
in dem Ziel ,Ergebnis je Stammaktie” widerspiegelt.

— Wir achten weiterhin diszipliniert auf unsere Kosten, was wir anhand der bereinigten
Aufwand-Ertrag-Relation messen und steuern.

— Unsere AuM-Wachstumsstrategie konzentriert sich auf Passive, das die Xtrackers-Marke
umfasst, und Alternatives.

Finanzielle Leistungsindikatoren (mittelfristige Ziele bis 2025)

Ergebnis je Stammaktie Bereinigte Aufwand-Ertrag-Relation
€4,50 <59%

n o (9]
Passive AuM-Wachstum! Alternatives AuM-Wachstum

>12% >10%

Ziele unter der Annahme stabiler Marktbedingungen.
EinschlieRlich unserer Marke Xtrackers.

Die Art und Weise, wie unsere mittelfristigen finanziellen Leistungsindikatoren berechnet

werden, und die entsprechenden Ergebnisse fur 2023 werden in ,Unsere Leistungsindikatoren

- Unsere finanzielle Leistung’ dargestellt.

Daruber hinaus haben wir eine angestrebte Ausschuttungsquote von 65% als weitere
finanzielle Malinahme angefuhrt.
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In 2023 haben wir unsere Nachhaltigkeitsstrategie aktualisiert und unsere Nachhaltigkeits-
prioritaten prazisiert. Unser Ubergreifendes Ziel ist es, unsere Kunden dabei zu unterstutzen,
den nachhaltigen Wandel in der Realwirtschaft zu bewaltigen. Hierflir stehen wir ihnen mit
unserer Anlageexpertise und entsprechenden Losungen zur Seite. Die Herausforderungen um
die Bewaltigung des Klimawandels stehen weiterhin im Fokus unserer
Nachhaltigkeitsstrategie, die sich auf drei Prioritaten stitzt:

1. Fokus auf klimabezogene Anlagel6sungen: Wir wollen neue klimabezogene
Investitionschancen zuganglich machen, die um unsere Research Expertise und unseren
modularen Beratungsansatz erganzt werden.

2. Starkung des Engagements mit Unternehmen und anderen relevanten Stakeholdern:
Der Transformation kommt eine wesentliche Rolle bei der Bekampfung des Klimawandels
zu. In diesem Kontext wollen wir die Zusammenarbeit mit unseren Kunden sowie den
Dialog mit den Unternehmen, in die wir investieren, Indexanbietern sowie mit anderen
Branchengruppen kontinuierlich weiterentwickeln.

3. Fortschritt bei unserer eigenen Unternehmenstransformation: GemaR unserer
Verpflichtung zu Netto-Null-Emissionen wollen wir uns auf die Erreichung unserer eigenen
Netto-Null-Ziele konzentrieren. DarUber hinaus wollen wir unsere unternehmerische
Nachhaltigkeitsagenda starken und den Ubergreifenden organisatorischen
Veranderungsprozess unterstutzen.

Bei all unseren Aktivitaten sind wir uns moglicher Unterschiede in Kundenpraferenzen und
regulatorischen Rahmenbedingungen bewusst und wollen diese in unserem Produktangebot,
Engagement und unserer Stimmrechtsaustbung berucksichtigen.

Unsere Nachhaltigkeitsstrategie wird durch Nachhaltigkeitsindikatoren unterstrichen, die wir
regelmaRig verfolgen und iberwachen. Weitere Informationen und einen Uberblick (iber die
Ergebnisse unserer Nachhaltigkeitsindikatoren fur 2023 finden Sie unter ,Unsere
Verantwortung - Nachhaltiges Handeln'.

Unsere Strategie und unser Markt
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Gemal eurostat erreichte die Inflationsrate in der Eurozone im Oktober 2022 mit 10,6% ihren
Hohepunkt und seither sinken die Inflationsraten kontinuierlich. Im November 2023 lag die
Inflationsrate der Eurozone nur noch bei 2,4%, bevor sie im Dezember 2023 allerdings wieder
auf 2,9% stieg. Gleichwohl liegt sie damit immer noch Uber dem Zielwert der Europaischen
Zentralbank. Vor diesem Hintergrund hat die Europaische Zentralbank innerhalb von etwas
mehr als einem Jahr die Leitzinsen (Einlagensatz) von minus 0,5% auf 4% angehoben. Zu
Beginn des Jahres Uberwogen in der Realwirtschaft noch angebotsseitige Probleme:
Schwierigkeiten bei den Lieferketten, drohender Gasmangel oder ein eklatanter
Fachkraftemangel. Die restriktive Geldpolitik verfehlte ihre Wirkung aber nicht. So Giberwiegen
nun die Probleme auf der Nachfrageseite. Neben dem schwachen privaten Konsum, der unter
der hohen Inflation leidet, haben sich die Investitionen und hier vor allem die zinssensitiven
Bauinvestitionen schwach entwickelt. Insgesamt ist gemal} eurostat die Wirtschaft der
Eurozone 2023 um lediglich 0,5% gewachsen - nach 3,4% im Jahr zuvor.

Die USA haben das Jahr 2023 besser als erwartet beendet, Riickenwinde wie Uberschussige
Ersparnisse und robuste Arbeitsmarkte haben insbesondere im dritten Quartal den Konsum
unterstutzt. Die Inflationsraten sind seit ihrem Hochststand im Jahr 2022 weiter
zuruckgegangen, was die Erwartung untermauert, dass die vergangenen Leitzinserhohungen
nun die erwarteten Auswirkungen auf die Wirtschaft haben. Diese Ansicht wird auch durch
die anhaltende Entspannung auf dem Arbeitsmarkt gestitzt. Die US-Notenbank hat nach ihrer
Juli-Sitzung keine weiteren Zinserhohungen mehr vorgenommen und befindet sich nun in
einem datenabhangigen Modus. lhre restriktive Haltung hat sie jedoch beibehalten. Diese
spiegelt die verbleibende Unsicherheit Uber die endgultigen Auswirkungen der Geldpolitik auf
die Wirtschaft wider. Dennoch ist die Inflation zu hoch, um von einem Erfolg der
geldpolitischen Wende sprechen zu konnen. Gleichzeitig scheinen die Zentralbanker zu einer
ausgewogeneren Risikobewertung Ubergegangen zu sein, welche die potenziellen negativen
Auswirkungen friherer Zinserhohungen auf die Wirtschaftsdynamik berlcksichtigt.

In Japan, dem einzigen Industriestaat mit unveranderten negativen Leitzinsen, hatte die
Zentralbank ihre Zinskurvensteuerung im Juli und im Oktober leicht gelockert. Die
zehnjahrigen Renditen konnen nun bis zu 100 Basispunkte vom Referenzzins abweichen.
Unterstltzt durch eine Erholung nach Ende der Corona-SchutzmaRnahmen und einem
schwachen Yen-Kurs entwickelte sich die Wirtschaft solide und ist im Jahr 2023 basierend auf
vorlaufigen Zahlen um 1,9% gewachsen (Cabinet Office, Japan).
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Nach einer kraftigen Erholung der Wirtschaft nach COVID-19 im ersten Quartal 2023
schwachte sich die chinesische Wirtschaft im zweiten Quartal stark ab, da das Vertrauen der
Verbraucher und der Unternehmen vor dem Hintergrund zunehmender Schuldenprobleme im
Immobiliensektor und der angespannten Haushalts- und Schuldensituation der lokalen
Regierungen belastet war. Die Zentralregierung verstarkte daraufhin ihre Unterstitzung flr
den Immobiliensektor und weitete diese seither aus, um die dringendsten Probleme
anzugehen. Im zweiten Quartal begann sie mit der Verbesserung des Zugangs zu
Finanzmitteln fur Bautrager und der Unterstutzung bei der Fertigstellung des grof3en
Rickstands an unvollendeten Immobilienprojekten, wodurch eine wichtige erste Hurde zur
Verbesserung des Marktes beseitigt wurde. Ein weiterer Schwerpunkt war die Beseitigung der
zahlreichen Hiurden und Beschrankungen fur den Erwerb von Wohneigentum. Die monetaren
Anreize sowie die groRzugige Finanzierung von Infrastrukturinvestitionen wurden verstarkt.
Die Umschuldung der hoch verschuldeten kommunalen Finanzierungsgesellschaften - eine
weitere notwendige Voraussetzung fur eine nachhaltigere Wirtschaftslage und die Starkung
des Vertrauens — begann im dritten Quartal. Solide Investitionen im verarbeitenden Gewerbe,
Infrastrukturinvestitionen sowie Konsumausgaben und ein starkes Wachstum des
Dienstleistungssektors fuhrten zu einer kraftigen Erholung im dritten Quartal. Das
Wachstumsziel der Regierung von 5% fur 2023, konnte sogar leicht Ubertroffen werden mit
5,2% (Staatliches Amt flr Statistik in China NBS).

Die Vermogensverwaltungsbranche erlebte im Jahr 2023 ein weiteres turbulentes Jahr,
nachdem die Herausforderungen der vorangegangenen zwolf Monate zu einem Ruckgang des
weltweit verwalteten Vermogens gefuhrt hatten. Trotz eines positiven Starts ins neue Jahr
verunsicherten die regionale Bankenkrise in den USA als auch die Zwangsfusion der beiden
groten Schweizer Banken in Europa die Anleger und Markte. Unterdessen hielten die Sorgen
Uber die gestiegenen Zinssatze der Zentralbanken, einer Rezession, Deglobalisierung und
erhohte geopolitische Spannungen an. Diese konnen ein Geschaftsrisiko darstellen, wenn sie
nicht angemessen von nationalen und subnationalen Regierungen und Behorden gehandhabt
werden. Aus diesem Grund werden die Entwicklungen, wie z B. USA und China, der Krieg in
der Ukraine und zuletzt der Konflikt in Gaza, genau beobachtet.

Im Laufe des Jahres fuhrten die Marktunsicherheiten dazu, dass Anleger, insbesondere in den
USA, Zuflucht in Geldmarktfonds suchten, die einen starken Zufluss verzeichneten und zudem
durch hohere Zinssatze befligelt wurden. Hohere Zinsen ermutigten Anleger insbesondere in
der ersten Jahreshalfte nach Mittelabflissen im Jahr 2022 auch dazu, wieder in Anleihen zu
investieren. Diese bevorzugten weiterhin passive Anlagen gegeniber aktiven Strategien,
wobei sich die ETF-Zuflisse weiterhin positiv entwickelten. Die Nachfrage nach alternativen
Anlagen verlangsamte sich, da sich hohere Zinssatze und niedrigere Bewertungen auf einige

Unsere Strategie und unser Markt
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Anlageklassen auswirkten, auch wenn das Interesse an bestimmten Anlageklassen wie griiner
Infrastruktur und einigen Private-Debt-Strategien anhielt.

Neue Technologien sind nach wie vor von entscheidender Bedeutung fir Produkt-
innovationen und starkere maflRgefertigte Kundenlosungen. Diese stellen einen wichtigen
Hebel fir Vermogensverwalter dar, die in dem ungunstigeren Investitionsumfeld Kosten
senken und Effizienz steigern mochten.

Trotz der anhaltenden politischen Gegenreaktion in den USA sind nachhaltige Investitionen
weiterhin ein Kernelement vieler Portfolios von groRen institutionellen Anlegern. Obwohl der
Markt flr nachhaltige Fonds im Jahr 2023 Mittelabflusse erlitt, meldeten ,dunkelgrine”
Strategien mit den starksten nachhaltigen Referenzen solide Nettozuflisse. Zudem nahmen
nachhaltige Investitionen im alternativen Bereich mit der Auflegung weiterer
Transformationsstrategien weiter an Fahrt auf.

Als globaler Vermogensverwalter mit vielfaltigen Anlagemaoglichkeiten, die sowohl
traditionelle aktive und passive Strategien als auch alternative und maflRgeschneiderte
Losungen umfassen, waren wir gut positioniert, um den oben genannten Herausforderungen
und Marktunsicherheiten der Branche zu begegnen und Marktchancen zu nutzen. Wir strebten
danach, weltweit bevorzugter Anlagepartner fir unsere Kunden zu sein und nachhaltigen
Wert zu schaffen, indem wir die Bedurfnisse der Anleger antizipierten und auf diese
eingingen. Wir konnten unseren Kunden eine umfassende Palette von Anlagelosungen Uber
unsere globale Anlageplattform anbieten, die alle wichtigen Anlageklassen und
Anlagemodelle abdeckte.

Mit unserem Angebot an alternativen Anlagen, einschlieBlich Immobilien, Infrastruktur,
liquiden Sachwerten und nachhaltigen Anlagen, konnten wir unseren Kunden Produkte mit
hoheren Renditeerwartungen anbieten, die helfen, ihre langfristigen Anlageziele zu erreichen.

Aufgrund der globalen Prasenz unserer passiven Investmentplattform waren wir gut
positioniert, um von der anhaltenden Verlagerung zu passiven Anlagen zu profitieren, indem
wir passive Investmentfonds einschlieBlich ETFs und Mandate angeboten haben. Unsere
passive Investmentplattform Xtrackers weist einen europaischen Marktanteil als Anbieter von
ETFs und anderen borsengehandelten Produkten unter den Top 3 der europaischen ETF-
Anbieter auf (ETFGI; 31. Dezember 2023).

"
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Wir sehen eine wachsende Nachfrage von Investoren nach einer starkeren Integration von
nachhaltigen Anlagestrategien, da insbesondere Themen wie Klimawandel zunehmend
Beachtung finden. Wir glauben, dass unsere Expertise im Bereich nachhaltiger Geldanlagen
sowie unsere erweiterte Produktpalette wertvolle Impulse gegeben haben, um das Vermogen
unserer Kunden langfristig und nachhaltig zu bewahren und wachsen zu lassen.

Unsere Strategie und unser Markt
Wirtschafts- und Wettbewerbsumfeld



Unsere Leistungsindikatoren

GRI 2011

2023 war fur uns insgesamt ein solides Jahr. Wir sind in einer Erholung des Marktes ohne
MittelzuflUsse, die fur die Vermagensverwaltungsbranche 2023 eine Herausforderung
darstellte, zu Nettomittelzuflussen zuruckgekehrt. Wir verzeichneten ein
Nettomittelaufkommen von 28 Mrd €. Das verwaltete Vermogen stieg um 75 Mrd € auf

896 Mrd € an. Fur Alternatives blieb der Markt jedoch weiterhin herausfordernd. Das
verwaltete Vermogen in Alternatives sank von 118 Mrd € auf 111 Mrd €, was im Wesentlichen
auf negative Marktentwicklungen und negative Effekte aus Wechselkursbewegungen
zurlckzufihren ist. Unser Wachstumsbereich Passive hatte ein auBergewohnliches Jahr und
steigerte sein verwaltetes Vermogen im Jahr 2023 um 24%, was weit Uber unserem
Wachstumsziel von >12% liegt (CAGR 2022-2025). Aufgrund der Marktturbulenzen im Jahr
2022 hat das Jahr 2023 mit einer wesentlich geringeren durchschnittlichen AuM-Basis
gestartet. Die Ertrage in Hohe von 2.614 Mio € liegen 4% unter dem Vorjahr, was
hauptsachlich auf niedrigere Managementgebuhren zurtckzufihren ist. Investitionen in
Wachstum und Transformation fihren zu einer bereinigten Aufwands-Ertrags-Relation von
64,0% im Vergleich zu 60,6% im Vorjahr. Das Ergebnis vor Steuern liegt 10% unter
Vorjahresniveau, was zu einem geringeren Ergebnis je Aktie von 2,76 € fuhrt. In 2022 konnten
wir je Aktie ein Ergebnis von 2,97 € erzielen.

2023 2022

davon: ESG-spezifisches verwaltetes Vermogen (in Mrd € zum Ende der
jeweiligen Periode)’ 133 n7
Managementgebiihrenmarge (in Basispunkten) 271 28,1
Bereinigte Ertrage (in Mio €) 2.603 2.683
Bereinigte Kosten (in Mio €) 1.665 1.625
Aufwand-Ertrag-Relation (in %) 70,3 68,1

! Einzelheiten zur ESG-Produktklassifizierung finden Sie unter ,Unsere Verantwortung - Nachhaltiges Handeln - Unsere
Produktpalette’.

12

DWS 2023 Geschaftsbericht

Alternative Finanzkennzahlen dienen der Beurteilung der historischen sowie zuklnftigen
Ertrags- und Vermogenslage des Konzerns und folgen nicht den allgemein anerkannten
Grundsatzen der Rechnungslegung. Dazu gehoren beispielsweise das verwaltete Vermogen
und das Nettomittelaufkommen, die wichtige Kennzahlen zur Beurteilung des
Ertragspotenzials und der Geschaftsentwicklung sind. Um die Ertrags- und Kostenentwicklung
Uber mehrere Perioden hinweg vergleichbar zu machen, erfolgt ein Ausschluss von
Einmaleffekten in den Ertragen oder zinsunabhangigen Aufwendungen.

Unser Management nutzt diese als erganzende Information, um ein umfassenderes
Verstandnis der Entwicklung unseres Geschafts und der Fahigkeit zur Gewinnerzielung zu
erhalten. Sie sollten lediglich erganzend zum Jahresuberschuss oder Gewinn vor Steuern als
Kennzahlen zur Messung unserer Profitabilitdt angesehen werden. Ahnliche alternative
Finanzkennzahlen werden von unseren Mitbewerbern in der Vermogensverwaltungsbranche
verwendet. Diese konnen jedoch anders berechnet und daher nicht direkt mit den von uns
verwendeten alternativen Finanzkennzahlen vergleichbar sein, auch wenn die Bezeichnungen
dies nahelegen konnen.

Das verwaltete Vermdgen bezeichnet Vermogenswerte die, (a) wir auf diskretionarer oder
nicht diskretionarer beratender Basis verwalten; einschliellich derer fur die wir als
Kapitalverwaltungsgesellschaft agieren und das Portfoliomanagement auf Dritte auslagern
und (b) von einem Dritten gehalten oder verwaltet werden und fur die wir auf vertraglicher
Grundlage fortlaufend Beratung erbringen, einschlie3lich regelmafiger oder periodischer
Bewertung, Uberwachung und/oder Uberpriifung. Das verwaltete Vermagen umfasst sowoh!
gemeinsame Anlagen (inklusive Investmentfonds und bérsengehandelte Fonds) als auch
separate Kundenmandate. Es wird zu jedem Berichtsstichtag auf Basis der lokalen
aufsichtsrechtlichen Vorschriften fir Vermogensverwalter zum aktuellen Marktwert bewertet,
welche von den nach IFRS geltenden Regeln fur die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert
abweichen kann. Messbare Werte sind fur die meisten Retail-Produkte taglich verflgbar,
werden aber unter Umstanden fir manche Produkte nur einmal im Monat, einmal im Quartal
oder sogar nur einmal im Jahr aktualisiert. In dem verwalteten Vermogen sind unsere nach
der Equity-Methode bilanzierten Beteiligungen nicht enthalten. Seed Kapital und zugesagtes
Kapital, mit dem wir Managementgebuhren verdienen, sind jedoch enthalten.

Das Nettomittelaufkommen stellt die Vermogenswerte dar, die von Kunden innerhalb eines
bestimmten Zeitraums erworben oder abgezogen wurden, es sei denn, ein Dritter halt oder
verwaltet die Vermogenswerte, fur die wir auf vertraglicher Grundlage fortlaufende Beratung

Unsere Leistungsindikatoren
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erbringen, einschlieRlich regelmaRiger oder periodischer Bewertung, Uberwachung und/oder
Uberprifung. In diesem Fall berlcksichtigen wir die Wertdifferenz dieser Vermdgenswerte in
diesem Zeitraum, dazu konnen Wahrungseffekte, Marktentwicklung und andere Effekte
gehoren. Das Nettomittelaufkommen ist einer der wichtigsten Treiber flr Veranderungen in
dem verwalteten Vermogen.

Die Managementgebiihrenmarge errechnet sich aus der Summe der Management- und
anderer wiederkehrender Gebuhren flr einen Zeitraum, dividiert durch die durchschnittlich
verwalteten Vermogen flur denselben Zeitraum. Der Jahresdurchschnitt der verwalteten
Vermogen wird Uber die verwalteten Vermogen am Jahresanfang und am Ende eines jeden
Kalendermonats berechnet (beispielsweise 13 Referenzpunkte fur ein ganzes Jahr).

Die bereinigten Ertrdge zeigen den Zinsuberschuss und zinsunabhangige Ertrage ohne
wesentliche nicht wiederkehrende Posten, die eindeutig identifizierbare Einmaleffekte
darstellen, wie beispielsweise VerauBerungsgewinne. Wir verwenden diese Kennzahl, um die
Ertrage auf fortgeflhrter Basis darzustellen und somit die Vergleichbarkeit mit anderen
Perioden zu verbessern.

Uberleitung des Zinsiiberschusses und der zinsunabhéngigen Ertrdge zu den bereinigten Ertragen

DWS 2023 Geschaftsbericht

Uberleitung der zinsunabhangigen Aufwendungen zu den bereinigten Kosten

in Mio € 2023 2022
Zinsiiberschuss und zinsunabhangige Ertrdage 2.614 2.712
Einmaleffekte aus VerauRerungsgewinnen -12 -30
Bereinigte Ertrage 2.603 2.683

Die bereinigten Kosten sind eine AufwandsgroRe, die wir zur besseren Unterscheidung
zwischen den Gesamtkosten (zinsunabhangige Aufwendungen) und den laufenden Betriebs-
kosten verwenden. Diese AufwandsgroBRe ist um Aufwendungen fur Rechtsstreitigkeiten,
Restrukturierungs- und Abfindungskosten, Wertminderungen auf Geschafts- oder Firmenwert
und Wertminderungen/Wertaufholungen auf sonstige immaterielle Vermogenswerte sowie
um transformationsbedingte Kosten im Rahmen unseres mehrjahrigen Transformations-
programms und andere wesentliche nicht wiederkehrende Kosten bereinigt, die eindeutig
identifizierbare Einmaleffekte darstellen.
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in Mio € 2023 2022
Zinsunabhdngige Aufwendungen 1.837 1.847
Aufwendungen fur Rechtsstreitigkeiten -36 -26
Restrukturierungsaufwand 0 0
Abfindungsaufwand -34 -37
Wertminderungen auf Geschafts- oder Firmenwert und Wertminderungen/

Wertaufholungen (-) auf sonstige immaterielle Vermogenswerte 0 -68
Transformationsbedingte Kosten -99 -58
Sonstige nicht wiederkehrende Kosten -2 -32
Bereinigte Kosten 1.665 1.625

Die Aufwand-Ertrag-Relation ist das Verhaltnis der zinsunabhangigen Aufwendungen zum
Zinsuberschuss und zinsunabhangigen Ertragen.

Die bereinigte Aufwand-Ertrag-Relation ist das Verhaltnis der bereinigten Kosten zu den
bereinigten Ertragen.

Das bereinigte Ergebnis vor Steuern wird berechnet, indem das Ergebnis vor Steuern um die
Auswirkungen der oben erlauterten Anpassungen der Ertrags- und Kostenpositionen bereinigt
wird.

Unsere Leistungsindikatoren
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Veranderung gegenuber 2022

in Mio € (sofern nicht anders angegeben) 2023 2022 in Mio € in %
Provisionsertrage Managementgebihren 3.5663 3.719 -156 -4
Provisionsaufwand ManagementgebUhren 1.248 1.263 -15 -1
Provisionsiiberschuss aus Managementgebiihren 2.315 2.456 -141 -6
Provisionsertrage Performance- und
Transaktionsgebihren 132 134 -1 -1
Provisionsaufwand Performance- und
Transaktionsgebuhren 4 8 -4 -46
Provisionsiiberschuss aus Performance- und
Transaktionsgebiihren 128 125 2 2
Provisionsiiberschuss aus Vermdgensverwaltung
insgesamt 2.443 2.582 -138 -5
Zinsen und ahnliche Ertrage n7 39 78 N/A
Zinsaufwendungen 14 18 -4 -24
Zinsiiberschuss 103 21 82 N/A
Ergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
finanziellen Verm(’jgenswerten/Verpﬂichtungen1 13 -185 299 N/A
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten
Beteiligungen 42 66 -24 -36
Kreditrisikovorsorge 0 -1 1 -80
Sonstige Ertrage/Verluste (-)' -88 228 -316 N/A
Zinsiiberschuss und zinsunabhangige Ertrige
insgesamt 2.614 2.712 -98 -4
Personalaufwand 865 846 20 2
Sachaufwand und sonstiger Aufwand 972 933 39 4
Wertminderungen auf Geschafts- oder Firmenwert und
Wertminderungen/Wertaufholungen (=) auf sonstige
immaterielle Vermogenswerte 0 68 -68 N/A
Zinsunabhingige Aufwendungen insgesamt 1.837 1.847 -10 -1
Ergebnis vor Steuern 777 866 -88 -10
Ertragsteueraufwand 224 271 -46 -17
Ergebnis nach Steuern 553 595 -42 -7
Zurechenbar:
Den Anteilen ohne beherrschenden Einfluss 2 1 1 145
Den DWS-Aktionaren 552 594 -43 -7

' Das Ergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermogenswerten/Verpflichtungen ist im
Wesentlichen den Handelsaktiva der Garantiefonds in Hohe von 111 Mio € fiir 2023 (186 Mio € fiir 2022) zuzuordnen.
Dieses Ergebnis wird durch Ertrage/Verluste (-) aus Verbindlichkeiten der Garantiefonds in gleicher Hohe von -111 Mio €
fur 2023 (186 Mio € fir 2022) kompensiert, die in den sonstigen Ertrdgen/Verlusten (-) ausgewiesen werden. Der
Konzern halt keine Anteile an diesen Fonds. Die sonstigen Ertrage beinhalten zudem einen Verkaufserlos in Hohe von
30 Mio € flr 2022 aus der VerauRerung der digitalen Investment-Plattform in die MorgenFund GmbH.
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In 2023 verzeichneten wir ein Ergebnis vor Steuern von 777 Mio €, was einem Riuckgang um
88 Mio € (oder 10%) gegeniiber dem Vorjahreszeitraum entspricht.

Insgesamt beliefen sich der Zinstberschuss und die zinsunabhangigen Ertrage auf

2.614 Mio €, ein Ruckgang von 4% im Vergleich zum Jahr 2022 war im Wesentlichen auf
niedrigere Managementgebuhren zurtckzufihren ist. Negative Marktentwicklung, geringere
Margen sowie die Zusammensetzung des Nettomittelaufkommens in Alternatives, liefen die
Einnahmen aus Managementgebuhren allerdings sinken. Die Performance- und
Transaktionsgebuhren blieben im Jahresverlauf im Wesentlichen stabil. Die Ubrigen Ertrage
beliefen sich auf 171 Mio €, ein Anstieg um 40 Mio € im Vergleich zum Vorjahreszeitraum, der
hauptsachlich auf hohere Nettozinsertrage, eine glinstigere Entwicklung des beizulegenden
Zeitwerts von Garantien, sowie der Absicherung der aufgeschobenen Vergltung
zurlckzufuhren ist. Teilweise wurden diese positiven Ergebnisse durch niedrigere
Marktbewertungen der Co-Investments und geringere Ergebnisbeitrage unserer Beteiligungen
an Harvest Fund Management Co Ltd und MorgenFund GmbH abgemildert.

Die zinsunabhangigen Aufwendungen in Hohe von 1.837 Mio € waren gegenuber dem
Vergleichszeitraum im Wesentlichen unverandert geblieben. Der Personalaufwand erhohte
sich um 20 Mio €. Die steigende Anzahl der Mitarbeiter war ein wesentlicher Treiber dafur.
Der Sachaufwand stieg um 39 Mio € gegenuber der Vorperiode. Gestiegene
Transformationskosten und hohere Kosten fur Bankdienstleistungen wurden teilweise durch
geringere Kosten fur Rechtsberatung und geringere Entgelte fir in Deutsche-Bank-
Konzerngesellschaften ausgelagerte Funktionen ausgeglichen. Die zinsunabhangigen
Aufwendungen wurden durch deutlich niedrigere nicht-operative Kosten aufgrund einer
Wertminderung eines immateriellen Vermogenswertes im Jahr 2022 beeinflusst.

Die Hohe des verwalteten Vermégens ist ein wesentlicher Einflussfaktor auf die Ertragslage,
da die Managementgeblhren Uberwiegend im Verhaltnis zum verwalteten Vermogen
abgerechnet werden. Bei unveranderter Managementgebuhrenmarge wird ein Anstieg der
durchschnittlichen AuM in der Regel zu einem Anstieg der Ertrage fuhren.

Das verwaltete Vermogen belief sich zum 31. Dezember 2023 auf 896 Mrd €, was einem
Anstieg von 75 Mrd € gegenlber dem 31. Dezember 2022 entspricht. Hierzu trugen vor allem
positive Marktentwicklungen in Hohe von 57 Mrd € und Nettomittelzuflisse in Hohe von

28 Mrd € bei, wahrend sich Wahrungseffekte in Hohe von -12 Mrd € negativ auswirkten. Die
Nettomittelzuflisse erzielten wir vor allem in den Bereichen Passive einschliefllich Xtrackers,
Geldmarkt und Multi-Asset. Teilweise wurden diese durch Nettomittelabflisse in
Aktienanlagen und Systematische und quantitative Anlagen wieder ausgeglichen.

Unsere Leistungsindikatoren

Unsere finanzielle Leistung



Die Wahrungsentwicklung stellt die Auswirkung der Wechselkursentwicklung von Produkten
in lokalen Wahrungen gegentber dem Euro dar. Die Berechnung erfolgt, indem die
Anpassung des Wechselkurses auf die Vermogenswerte zum Ende der Berichtsperiode
monatlich angewandt und berechnet wird.

Die Marktentwicklung stellt in erster Linie die zugrunde liegende Wertentwicklung der
verwalteten Vermogen dar, die auf Markteffekten (Aktienindizes, Zinssatze, Wechselkurse)
und der Performance der Fonds beruht. Die Marktentwicklung im Berichtszeitraum flhrte zu
einem Anstieg des verwalteten Vermogens um 57 Mrd €, vor allem bei Active Aktien und
Passive einschlieBlich Xtrackers.

Sonstiges enthalt die Veranderungen von Akquisitionen und Verkaufen sowie die
Umgliederung von Anlageklassen.

Entwicklung des verwalteten Vermdgens in 2023

31.12.2022 2023 31.12.2023
Nettomittel- Wahrungs- Markt-

inMrd € AuM aufkommen entwicklung entwicklung Sonstiges AuM
Nach Anlagenklassen:
Active Aktien 99 -2 -1 M 0 107
Active Multi-Asset 68 4 0 3 1 76
Active Systematische und
quantitative Anlagen 64 -2 0 5 -1 66
Active Anleihen 194 0 -3 12 0 203
Passive einschlieBlich
Xtrackers 199 21 -4 31 0 247
Alternatives 18 0 -2 -5 0 m
Insgesamt ohne Geldmarkt 741 23 -10 57 1 81
Active Geldmarkt 80 6 -2 1 0 85
Insgesamt 821 28 -12 57 1 896
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Unsere Finanz- und Vermogenslage

Die Finanzierung unserer Geschaftstatigkeit erfolgt hauptsachlich Uber Eigenkapital. Fur
spezifischen Finanzierungsbedarf kann Fremdkapital aufgenommen werden. Um
sicherzustellen, dass wir unsere Zahlungsverpflichtungen zu jedem Zeitpunkt und in allen
Wahrungen erfullen konnen, unterhalten wir ein Rahmenwerk zur Steuerung des
Liquiditatsrisikos, welches Stresstests fur unsere Liquiditatsposition beinhaltet. Im Rahmen
des jahrlichen Strategieplanungsprozesses projizieren wir die Entwicklung der wichtigsten
Liquiditats- und Finanzierungskennzahlen basierend auf dem zugrunde liegenden
Geschaftsplan, um sicherzustellen, dass unser strategischer Plan im Einklang mit unserem
Risikoappetit steht.

Zum 31. Dezember 2023 hielten wir Barreserven und Einlagen bei Kreditinstituten,
Staatsanleihen, Bundeslanderanleihen, Unternehmensanleihen und sonstige Schuldtitel in
Hohe von insgesamt 3.570 Mio € (3.577 Mio € zum 31. Dezember 2022).

Am 30. Juni 2023 erhielten wir unser langfristiges Emittentenrating von der Ratingagentur
Moody's Investors Service. Das Rating von A2 mit stabilem Ausblick kann bei Bedarf auch fir
die Diversifizierung unserer Finanzierungsmaoglichkeiten genutzt werden.

IFR Artikel 50(a)

Mit einem zukunftsorientierten Kapitalplan wird die Entwicklung des Kapitalangebots und
-bedarfs sowie die prognostizierte Kapitalausstattung des Konzerns aus rechnungs-
legungsbezogener, aufsichtsrechtlicher und 6konomischer Perspektive beurteilt. Die
okonomische Perspektive berlcksichtigt alle relevanten Risiken, die durch interne
Definitionen und Berechnungsmethoden quantifiziert werden. Die Kapitalplanung ist in den
Strategieplanungsprozess des Konzerns eingebettet, um einen integrierten Finanz- und
Risikoplanungsansatz sicherzustellen, und bertcksichtigt den definierten Risikoappetit. Die
Ergebnisse des Planungsprozesses flieBen in die Entscheidungen des Managements ein. Sie
unterstutzen die strategische Ausrichtung des Konzerns bei der Bewertung moglicher
profitabler Wachstums- und Beteiligungschancen.

Unsere Leistungsindikatoren
Unsere Finanz- und Vermogenslage



Zusammengefasster

Lagebericht

Investitionsausgaben

Der Konzern tatigte in 2023 Investitionsausgaben in immaterielle Vermogenswerte in Hohe
von 67 Mio € und keine wesentlichen Investitionsausgaben in Sachanlagen.
Eventualverbindlichkeiten reduzierten sich von 111 Mio € zum 31. Dezember 2022 um 5 Mio €

Nettovermogen

Die nachfolgende Tabelle stellt ausgewahlte Positionen unserer Vermdgenslage dar:

DWS 2023 Geschaftsbericht

auf 106 Mio € zum 31. Dezember 2023, was hauptsachlich auf die Inanspruchnahme von
Verpflichtungen aus Co-Investments zurlickzufihren ist.

Veranderung gegeniiber 2022

Veranderung gegentber 2022

in Mio € (sofern nicht anders angegeben) 31.12.2023 31.12.2022 in Mio € in% in Mio € (sofern nicht anders angegeben) 31.12.2023 31.12.2022 in Mio € in %
Aktiva: Passiva:

Barreserven und Einlagen bei Kreditinstituten 1.414 1.979 -565 -29 Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle

Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verpflichtungen 633 634 i 0
Vermogenswerte 4.868 3.959 910 23 Sonstige Verbindlichkeiten® 3.233 2.950 284 10
Geschafts- oder Firmenwert und sonstige immaterielle Summe der Verbindlichkeiten 3.866 3.584 282 8
Vermogenswerte 3.694 3.749 -54 -1 Eigenkapital 7.817 7.828 -10 0
Sonstige Vermﬁgenswer‘fe1 1.707 1.725 -19 -1

Summe der Aktiva 11.683 11.412 272 2 Summe der Passiva 11.683 11.412 272 2

' Summe aus zum beizulegenden Zeitwert Uber die sonstige erfolgsneutrale Eigenkapitalveranderung bewerteten finanziellen Vermogenswerten, nach der Equity-Methode bilanzierten Beteiligungen, Forderungen aus Krediten, Sachanlagen,

Vermogenswerten aus Nutzungsrechten, sonstigen Aktiva, Steuerforderungen aus laufenden und latenten Steuern.

Summe aus sonstigen kurzfristigen Geldaufnahmen, Leasingverbindlichkeiten, sonstige Passiva, Riickstellungen, Steuerverbindlichkeiten aus laufenden und latenten Steuern und langfristigen Verbindlichkeiten.

Die Barreserven und Einlagen bei Kreditinstituten reduzierten sich um 565 Mio € (29%) im
Wesentlichen auf Grund der Dividendenzahlung in Hohe von 410 Mio € sowie durch
Nettosteuerzahlungen in Hohe von 253 Mio €, teilweise ausgeglichen durch Nettozuflusse aus
dem regularen Geschaftsbetrieb in Hohe von 98 Mio €. Die Erhohung der erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermogenswerte in Hohe von 910 Mio €
(23%) bezieht sich hauptsachlich auf eine Erhohung der Liquiditatspositionen in Hohe von

556 Mio € sowie eine Erhohung bei den konsolidierten Fonds in Hohe von 315 Mio €.

Der Zugang bei den sonstigen Verbindlichkeiten in Hohe von 284 Mio € (10%) ist
hauptsachlich auf gestiegene Verbindlichkeiten aus garantierten und anderen konsolidierten
Fonds in Hohe von 204 Mio € und sonstige Verbindlichkeiten in Hohe von 80 Mio €
zuruckzufihren.
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Eigenkapital

Das Eigenkapital belief sich zum 31. Dezember 2023 auf insgesamt 7.817 Mio € gegenuber
7.828 Mio € zum 31. Dezember 2022. Der Riickgang um 10 Mio € war vor allem auf die
Dividendenzahlung in Hohe von 410 Mio € fur das Jahr 2022 sowie den negativen Effekt aus
Wechselkursveranderungen auf Kapital in anderen Wahrungen als dem Euro in Hohe von
140 Mio € zuruckzufuhren, kompensiert durch den Jahresiberschuss nach Steuern fur das
Jahr 2023 in Hohe von 553 Mio €.

Unsere Leistungsindikatoren
Unsere Finanz- und Vermogenslage



Aufsichtsrechtliche Eigenmittel

IFRS 7/1AS 1
IFR Articles 49(1)(c), 50(c), 50(d)

Unsere aufsichtsrechtlichen Eigenmittel und Eigenmittelanforderungen basieren auf der
Verordnung (EU) 2019/2033 Uber Aufsichtsanforderungen an Wertpapierfirmen, der Richtlinie
(EU) 2019/2034 Uber die Beaufsichtigung von Wertpapierfirmen und dem Gesetz zur
Beaufsichtigung von Wertpapierinstituten. Wir sind eine Wertpapierfirmengruppe nach IFR.

Unsere aufsichtsrechtlichen Eigenmittel erhohten sich um 21 Mio € auf 3.062 Mio € zum
31. Dezember 2023. Der Anstieg wurde hauptsachlich durch die Anrechnung von Gewinnen
und den teilweise kompensierenden negativen Effekt aus Wechselkursveranderungen auf
Kapital in anderen Wahrungen als dem Euro verursacht. Unsere aufsichtsrechtlichen
Eigenmittel bestehen ausschlieflich aus hartem Kernkapital. Es gibt keine Instrumente des
zusatzlichen Kernkapitals oder des Erganzungskapitals.

Die Eigenmittelanforderung basierend auf den K-Faktoren gemaf IFR betrug zum

31. Dezember 2023 524 Mio €, was verglichen mit 587 Mio € zum 31. Dezember 2022 einem
Rickgang in Hohe von 62 Mio € entspricht. Der Riickgang resultierte im Wesentlichen aus
dem Effekt von im Durchschnitt niedrigeren verwahrten und verwalteten Vermogenswerten.

Die Anforderung aus fixen Gemeinkosten betrug zum 31. Dezember 2023 411 Mio €,
verglichen mit 377 Mio € zum 31. Dezember 2022, und war niedriger als die
Eigenmittelanforderung basierend auf den K-Faktoren. Wie im Vorjahr basiert unsere
Eigenmittelanforderung somit weiterhin auf den K-Faktoren. Der Uberschuss der
aufsichtsrechtlichen Eigenmittel zu den Eigenmittelanforderungen aus K-Faktoren betrug
2.538 Mio € per 31. Dezember 2023. Damit erfullen wir die aufsichtsrechtlichen
Eigenmittelanforderungen gemaR Artikel 11 IFR.

Wir wenden die IFR und die dazugehorigen regulatorischen technischen
Durchfuhrungsstandards immer an, sofern die finalen Regelungen vorliegen. Sofern einzelne
regulatorische technische Durchfuhrungsstandards noch nicht vorliegen, haben wir unser
Vorgehen an die fiir uns bis zur Einflihrung der IFR geltende Verordnung (EU) Nr. 575/2013
angepasst. Wir erwarten keine Anderungen aufgrund der finalen Veroffentlichung dieser
regulatorischen technischen Durchfihrungsstandards.
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Aufsichtsrechtliche Eigenmittel und Am‘orderungen1

in Mio € (sofern nicht anders angegeben) 31.12.2023 31.12.2022
Aufsichtsrechtliche Eigenmittel:

Hartes Kernkapital 3.062 3.041
Kernkapital (CET1+ AT1) 3.062 3.041
Tier-2-Kapital 0 0
Aufsichtsrechtliche Eigenmittel insgesamt 3.062 3.041
Anforderungen fiir K-Faktoren:

K-AuM (verwaltete Vermogenswerte) 170 177
K-ASA (verwahrte und verwaltete Vermogenswerte) 5 49
K-COH (bearbeitete Kundenauftrage) 0 0
K-NPR (Nettopositionsrisiko) 350 361
Eigenmittelanforderungen basierend auf K-Faktoren insgesamt 524 587
Eigenmitteliiberschuss/-unterdeckung (-) 2.538 2.455

! Umfang und Methode der Konsolidierung entsprechend CRR und regulatorischer technischer Durchfihrungsstandards.

Uberleitung des Eigenkapitals nach IFRS zu den aufsichtsrechtlichen Eigenmitteln

in Mio € 31.12.2023 31.12.2022
DWS-Aktionaren zurechenbares Eigenkapital nach IFRS, aufsichtsrechtlicher
Konsolidierungskreis 7.763' 7.799
Eliminierung des Jahreslberschusses, nach Anrechnung der Zwischengewinne 482 459
Abzugsposten:
Geschafts- oder Firmenwert und immaterielle Vermogenswerte (abziiglich der
damit verbundenen latenten Steuerverbindlichkeiten) 3.470 3.542
Aktive latente Steuern 131 157
Unternehmen des Finanzsektors 535 513
Sonstige” 84 86
Aufsichtsrechtliche Eigenmittel 3.062 3.041

! Bereinigt um 28 Mio € niedrigere aufsichtsrechtliche Gewinnrtcklagen.
2 Synthetische Positionen in eigenen CET1-Instrumenten, vorsichtige Bewertung, leistungsorientiertes
Vorsorgeplanvermogen, Mindestwertzusagen.

Unsere Leistungsindikatoren
Unsere Finanz- und Vermogenslage



Erlauterungen zum Jahresabschluss der
DWS Group GmbH & Co. KGaA nach HGB

Wir nutzten die Option, einen zusammengefassten Lagebericht gemal § 315 Absatz 5 in
Verbindung mit § 298 Absatz 2 HGB zu verdffentlichen. In Erganzung zur Berichterstattung
Uber den Konzern enthalt dieser Abschnitt Angaben zum Ergebnis der DWS KGaA.

Im Gegensatz zum Konzernabschluss wird der Einzelabschluss der DWS KGaA nicht gemal}
den Internationalen Rechnungslegungsstandards (IFRS), sondern nach dem
Handelsgesetzbuch (HGB) und den erganzenden Vorschriften des Aktiengesetzes (AktG)
aufgestellt.

Veranderung gegentber 2022

in Mio € (sofern nicht anders angegeben) 2023 2022 in Mio € in %
Ertrdge aus Gewinnabflhrungsvertragen 633 540 93 17
Ertrage aus Beteiligungen 197 222 -25 -1
Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere

des Umlaufvermaogens 7 vl -64 -90
Sonstige Ertrage 177 144 33 23
Personalaufwand 46 35 M 33
Sonstige betriebliche Aufwendungen 234 250 -16 -6
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 20 2 17 N/A
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 29 5 24 N/A
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 169 135 34 25
Jahresiiberschuss 541 412 129 31
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 222 220 2 1
Entnahmen aus der Kapitalricklage 800 0 800 N/A
Bilanzgewinn 1.564 632 931 147

Geschaftszweck der DWS KGaA als Muttergesellschaft des Konzerns ist das Halten von
Beteiligungen an sowie die Geschaftsfuhrung und Unterstutzung einer Gruppe von
Finanzdienstleistern. Die DWS KGaA selbst ist nicht in der operativen Vermogensverwaltung
aktiv.
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Die Ertrage der DWS KGaA stammen im Wesentlichen aus Gewinnabfuhrungsvertragen sowie
aus Beteiligungen. Unsere Ertragslage hangt daher in hohem Male von der Entwicklung
unserer Tochtergesellschaften ab.

Die Ertrage aus Gewinnabfuhrungsvertragen mit deutschen Tochtergesellschaften stiegen in
2023 um 93 Mio € auf 633 Mio €, was Uberwiegend auf hohere Ertrage aus der Gewinn-
abfuhrung der DWS Beteiligungs GmbH zurtckzufihren ist.

In 2023 betrugen die Ertrage aus Beteiligungen 197 Mio € und enthielten hauptsachlich
Dividenden der DWS Investments UK Limited, der DWS USA Corporation und der DWS
Investments Singapore Limited.

Die Wertminderungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermogens betrugen
7 Mio € gegenuber 71 Mio € im Vorjahr und betrafen unsere Beteiligungen.

Die sonstigen Ertrage betrugen 177 Mio € verglichen mit 144 Mio € im Jahr 2022. Der Anstieg
war hauptsachlich auf hohere Ertrage aus der Weiterverrechnung von Service- und
Infrastrukturleistungen einschliefllich transformationsbedingter Kosten an unsere
Tochtergesellschaften zuruckzufihren.

Der Personalaufwand stieg um 11 Mio € auf 46 Mio €, vor allem aufgrund hoherer
Gehaltsaufwendungen und damit zusammenhangender Ausgaben aufgrund einer
gestiegenen Zahl der Mitarbeitenden und hoherer Abfindungen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sanken um 16 Mio € auf 234 Mio €, vor allem
aufgrund gesunkener Aufwendungen fir Beratungsleistungen und niedrigerer Verluste aus
Derivaten auf unseren Aktienkurs in Verbindung mit aktienbasierter Vergutung, die teilweise
von hoheren transformationsbedingten IT-Aufwendungen ausgeglichen wurden.

Die sonstigen Zinsen und ahnlichen Ertrage betrugen 20 Mio €. Der Anstieg um 17 Mio € war
vor allem auf gestiegene Zinsertrage aus laufenden Konten und aus der Kreditgewahrung an
Tochtergesellschaften zurlickzufihren. Die Zinsen und ahnlichen Aufwendungen stiegen um
24 Mio € auf 29 Mio €, vor allem aufgrund hoherer Zinsaufwendungen aus Darlehens-
aufnahmen bei Tochtergesellschaften sowie im Rahmen des Cash Pools, der in 2023 in der
DWS KGaA etabliert wurde, um die EUR-Liquiditat unserer wesentlichen deutschen
Tochtergesellschaften zu konzentrieren.

Unsere Leistungsindikatoren

Erlauterungen zum Jahresabschluss der DWS Group GmbH & Co. KGaA nach HGB



Zusammengefasster

Lagebericht DWS 2023 Geschaftsbericht
Der Ertragsteueraufwand in Hohe von 169 Mio € enthielt laufende Steueraufwendungen in Der Bilanzgewinn belief sich zum 31. Dezember 2023 auf 1.564 Mio €. Geschaftsfuhrung und
Hohe von 117 Mio € und einen latenten Steueraufwand in Hohe von 52 Mio €. Der Aufsichtsrat der Gesellschaft werden bei der ordentlichen Hauptversammlung vorschlagen,
Ertragsteueraufwand erhohte sich um 34 Mio €, was hauptsachlich auf hohere Ertrage aus den Bilanzgewinn fir die Zahlung einer Dividende von 6,10 € je Aktie, die sich aus einer
Gewinnabflhrungsvertragen mit deutschen Tochtergesellschaften im Jahr 2023 ordentlichen Dividende von 2,10 € fur das Geschaftsjahr 2023 und einer auBerordentlichen
zurdckzufihren ist. Dividende in 2024 von 4,00 € zusammensetzt, zu verwenden und den verbleibenden Betrag

auf neue Rechnung vorzutragen.
Der Jahresuberschuss erhohte sich im Berichtsjahr um 129 Mio € auf 541 Mio €.

Finanz- und Vermogenslage der DWS KGaA

Veranderung gegenlber 2022 Veranderung gegenlber 2022
in Mio € (sofern nicht anders angegeben) 31.12.2023 31.12.2022 in Mio € in % in Mio € (sofern nicht anders angegeben) 31.12.2023 31.12.2022 in Mio € in%
Aktiva: Passiva:

Immaterielle Vermogensgegenstande und Sachanlagen 30 18 12 66 Gezeichnetes Kapital 200 200 0 0
Finanzanlagen - Anteile an verbundenen Unternehmen 7.283 7.277 7 0 Kapitalrucklage 6.658 7.458 -800 -1
Finanzanlagen - Beteiligungen 46 53 -7 -13 Gewinnriicklagen 20 20 0 0
Finanzanlagen — Wertpapiere des Anlagevermogens 15 14 1 7 Bilanzgewinn 1.564 632 931 147
Anlagevermoégen insgesamt 7.375 7.362 13 0 Eigenkapital insgesamt 8.441 8.310 131 2
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 994 899 95 1 Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche
Sonstige Vermogensgegenstande 86 37 49 133 Verpflichtungen 4 4 1 18
Wertpapiere 1354 274 1.080 N/A Sonstige Ruckstellungen 123 125 -2 -2
Guthaben bei Kreditinstituten 440 170 270 159 Riickstellungen insgesamt 127 129 2 -1
Umlaufvermégen insgesamt 2.874 1.380 1.494 108  Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2 1 1 N/A
Rechnungsabgrenzungsposten 8 8 1 g  Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen 1.772 451 1.320 N/A
Aktive latente Steuern 98 150 -52 .35  Sonstige Verbindlichkeiten 13 9 4 48
Verbindlichkeiten insgesamt 1.787 461 1.326 N/A
Summe der Aktiva 10.356 8.900 1.456 16 Summe der Passiva 10.356 8.900 1.456 16
Entwicklung der Aktiva Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen stiegen um 95 Mio € auf 994 Mio €,

hauptsachlich aufgrund hoherer Forderungen aus Gewinnabfihrungsvertragen mit deutschen

Zum 31. Dezember 2023 betrug die Summe der Aktiva 10.356 Mio €, was einer Erhohung um Tochtergesellschaften

1.456 Mio € im Vergleich zum Jahresende 2022 entspricht.
) o ) ) ) ) ) Der Wertpapierbestand erhohte sich um 1.080 Mio € aufgrund hoherer Anlagen unserer

Das Ahlagevermogen blieb im Wesentllch?n gnverandert. Hohgre immaterielle Liquiditat in Geldmarktfonds.

Vermogenswerte aufgrund unseres mehrjahrigen Transformationsprogramms und

geringflgig hohere Anteile an verbundenen Unternehmen wurden teilweise durch aufgrund

i S . ; Die Guthaben bei Kreditinstituten stiegen um 270 Mio €. Dieser Anstieg war auf erhaltene
von Wertminderungen niedrigere Beteiligungen ausgeglichen.

Zahlungen aus Gewinnabftuhrungen fir 2022 und Ertrage aus Beteiligungen in Hohe von
737 Mio € und Nettozuflusse aus konzerninterner Finanzierungstatigkeit in Hohe von
1.278 Mio € zurlckzuflhren, die teilweise durch zusatzliche Anlagen in Geldmarktfonds in

Unsere Leistungsindikatoren
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Hohe von 1.080 Mio €, die Dividendenzahlung fur 2022 in Hohe von 410 Mio €,
Nettosteuerzahlungen in Hohe von 172 Mio € und sonstige Nettoabflisse in Hohe von
83 Mio € ausgeglichen wurden.

Eigenkapital

Das Eigenkapital der DWS KGaA betrug zum 31. Dezember 2023 8.441 Mio € und setzte sich
aus dem gezeichneten Kapital von 200 Mio €, Ricklagen von 6.678 Mio € und einem
Bilanzgewinn von 1.564 Mio € zusammen. Fur die vorgeschlagene auflerordentliche
Dividende in 2024 wurde ein Betrag von 800 Mio € bilanzgewinnerhohend aus der
Kapitalricklage entnommen. Die Zunahme des gesamten Eigenkapitals um 131 Mio €
gegenuber dem 31. Dezember 2022 ist auf den Jahreslberschuss des laufenden
Berichtsjahres zuruckzufuhren, der teilweise durch die gezahlte Dividende ausgeglichen
wurde.

Entwicklungen der Ruckstellungen und Verbindlichkeiten

Zum 31. Dezember 2023 betrugen die Rickstellungen insgesamt 127 Mio € und blieben im
Vergleich zum letzten Jahresende im Wesentlichen unverandert.

Die Verbindlichkeiten stiegen um 1.326 Mio € auf 1.787 Mio €, hauptsachlich aufgrund von
Verbindlichkeiten aus dem Cash Pool, der in 2023 in der DWS KGaA etabliert wurde, sowie
hoherer Kreditaufnahmen bei Tochtergesellschaften.

Liquiditat

Die Funktion Capital and Liquidity Management hat die Aufgabe, die Gesamtliquiditat und
Finanzierungsposition der DWS KGaA zu steuern. Die Finanzierung unserer Geschaftstatigkeit
erfolgt grundsatzlich Uber die durch unser operatives Geschaft generierten Eigenmittel und
Barmittel und kann unter Umstanden fur spezifischen Finanzierungsbedarf Fremdmittel
beinhalten. Um sicherzustellen, dass die DWS KGaA ihre Zahlungsverpflichtungen zu jedem
Zeitpunkt und in allen Wahrungen erflllen kann, haben wir einen vorausschauenden Prozess
zur Liquiditatsplanung und -Uberwachung etabliert.

Da die DWS KGaA eine Holdinggesellschaft ist, konnen kinftige Mittelzu- und -abflusse
zuverlassig prognostiziert werden. Mittelzuflisse werden im Allgemeinen durch Ertrage aus
Gewinnabflhrungsvertragen, Gewinnausschuttungen von Beteiligungen sowie im Rahmen
der internen Zwischenfinanzierung des Konzerns generiert. Die Mittelabflisse umfassen vor
allem die Dividendenzahlung an unsere Aktionare, Unternehmenserwerbe, betriebliche
Aufwendungen, interne Zwischenfinanzierungen und Steuerzahlungen fur die deutsche
Organschaft.
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Im Rahmen des jahrlichen Planungsprozesses projizieren wir die wichtigsten Liquiditats- und
Finanzierungskennzahlen basierend auf dem zugrunde liegenden Geschaftsplan, um
sicherzustellen, dass unser Plan im Einklang mit unserem Risikoappetit steht. Zum

31. Dezember 2023 hielten wir Guthaben bei Kreditinstituten in Hohe von 440 Mio €

(170 Mio € zum 31. Dezember 2022) sowie Geldmarktfonds in Hohe von 1.354 Mio €

(274 Mio € zum 31. Dezember 2022). Als weitere Moglichkeit zur Finanzierung haben wir eine
revolvierende Kreditlinie in Hohe von 500 Mio €. Zum 31. Dezember 2023 wurde die
Kreditlinie nicht in Anspruch genommen.

Das Geschaftsergebnis der DWS KGaA unterliegt grofStenteils denselben Risiken und Chancen
wie das Ergebnis des Konzerns, das im Konzernabschluss ausgewiesen wird.

Die DWS KGaA ist groBtenteils den Risiken ihrer Beteiligungen und Tochtergesellschaften
unterworfen, und zwar entsprechend der prozentualen Hohe des gehaltenen Anteils. Die
DWS KGaA ist in das konzernweite Risikomanagementsystem und interne Kontrollsystem
integriert. Weitere Informationen sind dem ,Risikobericht’ und dem Abschnitt
,Prognosebericht - Der DWS-Konzern - Chancen und Risiken’ in diesem Bericht zu
entnehmen.

Der Ausblick der DWS KGaA basiert grundsatzlich auf denselben Faktoren wie der Ausblick
des Konzerns, der im ,Prognosebericht’ dieses Berichts dargestellt ist.

Aufgrund der Einbindung der DWS KGaA und ihrer Tochtergesellschaften in den Deutsche-
Bank-Konzern ist die Geschaftsfuhrung der DWS KGaA verpflichtet, gemaf3 § 312 AktG einen
Abhangigkeitsbericht zu erstellen.

Unsere Gesellschaft hat bei den im Bericht Uber die Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen aufgefiihrten Rechtsgeschaften und sonstigen Mallnahmen nach den
Umstanden, die uns zum Zeitpunkt der Vornahme der Rechtsgeschafte oder der MalRnahmen
bekannt waren, bei jedem Rechtsgeschaft eine angemessene Gegenleistung erhalten und ist
dadurch, dass andere MaRnahmen getroffen wurden oder nicht getroffen wurden, nicht
benachteiligt worden.

Unsere Leistungsindikatoren
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Prognosebericht

Die folgenden Abschnitte geben einen Uberblick Giber unsere Erwartungen fiir den Konzern
und sein Geschaftsumfeld im Geschaftsjahr 2024. Die Kapitel zum Ausblick fur die
Weltwirtschaft und die Vermogensverwaltungsbranche spiegeln unsere allgemeinen
Erwartungen hinsichtlich der zukinftigen Wirtschafts- und Branchenentwicklung wider. Sie
basieren im Wesentlichen auf unserem CIO View, einer internen Prognose unseres Chief
Investment Office zu makrookonomischen Themen, Finanzmarkten, einzelnen Anlageklassen
und Marktrisiken. Im Rahmen unserer treuhanderischen Verantwortung nutzen wir diese
Sichtweise als Grundlage fir unsere Produktinvestitions- und Entwicklungsentscheidungen
und teilen sie mit unseren Kunden.

Derzeit dominieren in der Eurozone nachfrageseitige Probleme. So deuten die niedrigere
Nachfrage nach Baugenehmigungen darauf hin, dass die Bauindustrie die wirtschaftliche
Entwicklung in naher Zukunft belasten wird. Ahnliches gilt auch fir die brigen Investitionen,
die ebenfalls als zinssensitiv gelten. Da auch die Lagerbestande Kapital binden und damit
Geld kosten, ist auch in diesem Bereich mit Gegenwind zu rechnen. Indikatoren, wie die
Einkaufsmanagerindizes legen nahe, dass die globale Schwache des verarbeitenden
Gewerbes auch die europaische Produktion beeintrachtigen wird. Folglich ist insgesamt nur
mit einem geringen Beitrag des Nettoexports zum Wirtschaftswachstum zu rechnen. Die
erwartete konjunkturelle Abschwachung im verarbeitenden Gewerbe durfte durch einen sich
zunehmend belebenden privaten Konsum ausgeglichen werden. Unterstutzt wird dies durch
einen erneuten Anstieg der Reallohne aufgrund hoher Lohnabschlisse und sinkender
Inflationsraten. Da allerdings die Reallohnzuwéachse nicht ausreichen werden, die bisherigen
entsprechenden Verluste vollumfanglich zu kompensieren, gehen wir davon aus, dass das
Wachstum in der Eurozone sehr moderat ausfallt. Auf das Gesamtjahr gerechnet sollte die
Wirtschaft 2024 um ungefahr 0,7% wachsen. Die Inflationsrate sollte bei rund 2,5% liegen.
Vor diesem Hintergrund kann die Europaische Zentralbank voraussichtlich im Sommer damit
beginnen, den Leitzins schrittweise zu normalisieren.

Wir bleiben bei unserer Erwartung, dass sich das US-Wirtschaftswachstum in 2024

verlangsamen wird. Wir erwarten nun, dass das Wachstum im zweiten Quartal 2024 seinen
Tiefpunkt erreichen wird. Nach dieser Schwachephase wird sich das Wachstum
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voraussichtlich langsam beschleunigen. Die leichte Verlangsamung der Wirtschaftstatigkeit
durfte die Bemuhungen der Federal Reserve unterstitzen, die Inflation wieder unter Kontrolle
zu bringen. Trotz unserer Erwartung eines leichten Abschwungs rechnen wir nicht mit einem
signifikanten Anstieg der Arbeitslosigkeit. Die Inflationsraten werden bei einem unter dem
Potenzial liegenden Wachstum wahrscheinlich weiter sinken. Die Federal Reserve wird
wahrscheinlich ab Juni 2024 mit Zinssenkungen reagieren, um der neuen wirtschaftlichen
Realitat Rechnung zu tragen. Wir rechnen mit insgesamt drei Zinssenkungen im Jahr 2024. Im
Zusammenhang mit den anstehenden Wahlen erwarten wir auch eine lebhafte Diskussion
Uber die Staatsfinanzen. Auch wenn der Ausgang der Wahlen und die politische Reaktion auf
die hohe Verschuldung noch nicht absehbar sind, gehen wir davon aus, dass die Finanzpolitik
in den kommenden Jahren nicht unterstitzend wirken wird.

Fur China erwarten wir in 2024 eine Normalisierung des BIP-Wachstums bei ungefahr 4,7%.
Auch wenn der Immobiliensektor voraussichtlich nicht mehr zum Wachstum beitragen wird,
nimmt die wachstumshemmende Wirkung ab, wahrend sich der Konsum dank des
allmahlichen Ruckgangs der Arbeitslosigkeit, den wir im Laufe des Jahres 2023 beobachten
konnten, stabilisieren durfte. Die umfangreiche politische Unterstutzung sowie die
Strukturreformen (z. B. die Umschuldung der lokalen Gebietskorperschaften) und die starke
Aktivitat in neuen Wachstumssektoren (grine Energie, technologische Modernisierung in
vielen Sektoren) dirften die negativen Wachstumsauswirkungen des langfristigen
Anpassungsprozesses im Immobiliensektor ausgleichen.

Wir glauben, dass mehrere wichtige Trends weiterhin Wachstumsmaoglichkeiten fur die
Vermogensverwaltungsbranche bieten, aber auch Herausforderungen darstellen werden:

a) Digitalisierung: Fortschritte in der Technologie, einschlieBlich generativer kiinstlicher
Intelligenz und Tools wie Chat GPT, werden zusammen mit Blockchain-Entwicklungen den
Back- und Middle-Office-Betrieb, den Vertrieb (Robo-Advisory) und die Produktauswabhl
revolutionieren. Die Digitalisierung fuhrt auch zur Entstehung neuer Anlageklassen und
konnte moglicherweise einige alternative Anlageklassen demokratisieren, da Manager die
Tokenisierung anstreben.

b) Nachhaltigkeit: Nachhaltigkeit ist zu einem zentralen Element der
Vermogensverwaltungsbranche geworden. Viele institutionelle Anleger beziehen
mittlerweile ESG-Ziele und -Uberlegungen in ihre Anlageauswahl ein und immer mehr
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legen Netto-Null-Emissionsziele fest. Es bleiben jedoch erhebliche Herausforderungen
bestehen, darunter die politische Gegenreaktion in den USA, das Fehlen einer
standardisierten Terminologie, Bedenken hinsichtlich Greenwashing, das zunehmende
AusmalR an Regulierung und der Zugang zu umfassenden Daten. Wahrend der
Klimawandel weiterhin ein groRes Thema ist, haben Diversitat und Inklusion nach der
Pandemie an Bedeutung gewonnen und das Interesse an Biodiversitat und Natur wachst.

¢) MaBgeschneiderte Losungen: Die Nachfrage nach malRgeschneiderten Losungen wird
anhalten. Flr Privatanleger konnen Vermogensverwalter aufgrund der wachsenden
Anlegerkompetenz und innovativer Technologien Losungen wie direkte Indexierung und
Zugang zu alternativen Anlagen anbieten, die bisher nur institutionellen Anlegern zur
Verfligung standen. Auf dem institutionellen Markt nimmt das Outsourcing aufgrund der
Marktkomplexitat zu, wahrend im Rentenbereich eine anhaltende Nachfrage nach
Altersvorsorgelosungen besteht, die durch den Wandel von leistungsorientierten zu
beitragsorientierten Losungen vorangetrieben wird.

d) Geographische Vermdégensverlagerung: Schwellenlédnder, vor allem in Asien, werden
weiterhin wichtige Treiber des kinftigen Branchenwachstums sein und neue
Moglichkeiten fur Vermogensverwalter bieten, da lokale Anleger ihren Anlagehorizont
weltweit erweitern und nach Anlagelosungen suchen.

e) Marktkonsolidierung: GroRe und die Fahigkeit, eine breite Palette von
Anlagemoglichkeiten anzubieten, werden fir Vermogensverwalter immer wichtiger, um
sich erfolgreich auf dem Markt behaupten zu konnen. Langerfristig ist mit einer weiteren
Konsolidierung der Branche zu rechnen, da die Unternehmen nach operativer Effizienz und
geografischer Abdeckung streben. Kurzfristig nutzen die Unternehmen jedoch kleinere
Ubernahmen, Minderheitsbeteiligungen oder Joint Ventures, um ihre Fahigkeiten zu
starken.

f) Margendruck: Der Druck auf Geblhren und Kosten wird anhalten, verursacht durch
hohere Regulierungs- und Compliance-Kosten, verscharften Marktwettbewerb und die
anhaltende Verlagerung von Anlegern hin zu grof3 angelegten passiven Produkten mit
niedrigeren Gebuhren.

Obwohl die Markte aufgrund wirtschaftlicher und geopolitischer Gegenwinde kurzfristig
Turbulenzen erleben werden, bleiben die langerfristigen Aussichten fur die Branche positiv.
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Der folgende Abschnitt soll in Verbindung mit den oben genannten Abschnitten Gber
JAusblick auf die Weltwirtschaft’ und ,Vermogensverwaltungsbranche’ gelesen werden. Die
Herausforderungen der Branche, wie anhaltender Margendruck, steigende
Regulierungskosten und Wettbewerbsdynamik werden voraussichtlich weiterhin bestehen
bleiben.

Angesichts dieser Herausforderung fokussiert sich die DWS auch zukinftig auf innovative und
auch nachhaltige Produkte und Dienstleistungen, mit denen wir uns im aktuellen
anspruchsvollen Umfeld bei unseren Kunden differenzieren konnen und diese bestmaglich
bedienen konnen und dabei weiterhin mit hochster Kostendisziplin agieren.

In 2024 wollen wir unseren Weg in die Richtung unserer mittelfristigen strategischen Ziele fur
das Jahr 2025 fortsetzen.

Dabei gehen wir fur 2024 von einem leicht hoheren Ergebnis je Aktie sowie einer im
Wesentlichen unveranderten bereinigten Aufwand-Ertrag-Relation zwischen 63 und 65
Prozent aus.

Aus unseren passiven und alternativen Wachstumsbereichen erwarten wir weiterhin
Nettomittelzuflisse, die zur Entwicklung unseres verwalteten Vermogens beitragen.

Wir erwarten, dass das Vermogen in passive Anlagen im Vergleich zu 2023 merklich hoher
sein wird, wahrend unser Vermogen in alternative Anlagen leicht steigen wird. Insgesamt
erwarten wir ein leicht hoheres verwaltetes Vermogen in 2024 verglichen mit dem Vorjahr.

GRI 3-3
Makrookonomie, Geopolitik und das Marktumfeld

Unsere Strategie hat sich mit der sich wandelnden Vermogensverwaltungsbranche
weiterentwickelt, was direkt und indirekt zu den erwarteten Wachstumsraten und zu unserem
mittelfristigen Ziel fur NettomittelzuflUsse beigetragen hat.

Die Vermogensverwalter spielen eine immer wichtigere Rolle bei der Bereitstellung von
Kapital fur die Wirtschaft, indem sie von der Zurlckhaltung der Banken aufgrund ihrer
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aufsichtsrechtlichen und kapitalbedingten Beschrankungen und der geringeren Fahigkeit der
nationalen Regierungen die Finanzierung von Infrastrukturinvestitionen bereitzustellen,
profitieren.

Zu unserer Strategie gehort der Einsatz von Kapital, um sowohl organisches als auch
anorganisches Wachstum zu erzielen. Unser mittelfristiger Geschaftsplan beinhaltet eine
Zunahme unserer Seed- und Co-Investments, um ein organisches Wachstum unseres
Geschafts zu ermaoglichen und gleichzeitig unsere Interessen weiter mit Kundeninteressen
abzustimmen. Wir glauben auch, dass der Trend zur Konsolidierung in der
Vermogensverwaltungsbranche anhalten wird. Wir beabsichtigen, Wachstumskapital fur
Fusionen und Ubernahmen auf disziplinierte Weise bereitzustellen und ziehen dabei
Konsolidierungsmoglichkeiten in der Branche in Betracht, die unsere Marktposition in
wichtigen Wachstumsbereichen und/oder fur den Distributionszugang starken werden. Jede
Fusions- und Ubernahmeaktivitat wird neben der Erfiillung strategischer Ziele die Schaffung
von Mehrwert fur die Aktionare in den Vordergrund stellen und an finanziellen Kriterien wie
einer attraktiven Kapitalrendite und Gewinnsteigerung gemessen werden. Abhangig von der
jeweiligen Fusions- und Ubernahmemaoglichkeit werden deren Auswirkungen zu unseren
mittelfristigen Zielen fur die Nettomittelzuflisse und die bereinigte Aufwand-Ertrag-Relation
beitragen.

Die Unsicherheit fur die Weltwirtschaft ist nach wie vor hoch. Wahrend die jahrliche
Inflationsrate 2023 zu sinken begann und dies voraussichtlich auch 2024 anhalten wird,
bestehen Risiken fur einen erneuten Anstieg. Die Inflation konnte sich beispielsweise
aufgrund einer vorzeitigen Lockerung der Geldpolitik bei andauernd hohem Lohnwachstum
wieder beschleunigen. Energiepreisschocks, Lebensmittelpreise oder andere Schocks bei den
Rohstoffpreisen konnten die Inflation zumindest vortubergehend wieder in die Hohe treiben.
Ebenso konnten die vielen geopolitischen Krisen zu Rohstoffschocks oder Problemen der
Lieferketten fuhren. In manchen Szenarien mussten die Zentralbanken reagieren, indem sie
die Zinssatze erhohen, verbunden mit dem Risiko, dass globale Volkswirtschaften in die
Rezession gefuhrt werden.

Selbst ohne einen weiteren Inflationsanstieg beeinflusst der jungste Zinserhohungszyklus die
Wirtschaftsaktivitat mit Zeitverzogerung, was das BIP-Wachstum verlangsamt und
moglicherweise durch sinkendes Vertrauen der Verbraucher und Unternehmen verscharft
wird. AuRergewohnliche staatliche Ausgabenprogramme, die nach der COVID-19 Krise und
als Reaktion auf den Inflationsschub von 2022 aufgelegt wurden, laufen aus und belasten das
Wachstum weiter.
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In einem Umfeld mit geringerem Wachstum und hoheren Zinsen wird die
Schuldentragfahigkeit zu einer groBeren Besorgnis, welche die Finanzstabilitat gefahrden
konnte. Die Staatsschulden stiegen auf Rekordniveau nach der Pandemie und fiskalpolitischer
Spielraum wird eingeschrankter werden, da die Nachfrage nach Verteidigungs-, Sozial-,
Infrastruktur- und klimabezogenen Ausgaben hoch bleibt. In ahnlicher Weise haben sich Teile
des privaten Sektors wahrend des niedrigen Zinsumfelds des letzten Jahrzehnts Schulden
aufgeladen und konnten bei Falligkeit der Refinanzierungen in Zahlungsverzug geraten.
Schwellenlander mit betrachtlichen Auslandsschulden sind anfallig fir hohe globale Zinssatze
und konnten Kapitalabflissen und steigenden Ausfallquoten ausgesetzt sein.

Politische Unsicherheit und geopolitische Risiken bleiben hoch und konnten ernster werden,
insbesondere im Hinblick auf Wahlergebnisse, vor allem in den USA, sowie die verstarkte
Verfolgung nationaler Interessen auf Kosten multilateraler Rahmenwerke und Organisationen.
Eine neue oder weitere Eskalation bestehender Krisenzentren wie in der Ukraine, im
Gazastreifen, im erweiterten Nahen Osten, im Roten Meer, in Nordkorea, in den Beziehungen
zwischen China und Taiwan etc. wiirde die Unsicherheit erhohen und moglicherweise
Lieferketten gefahrden sowie Rohstoffpreisschocks oder weitere Sanktionen mit weltweit
nachteiligen Auswirkungen bewirken.

Eine Verschlechterung des wirtschaftlichen Umfelds und eine erhohte Unsicherheit konnten
zu einem Anstieg der Volatilitat und weiterem Abwartspotenzial fur die Finanzmarkte fuhren.
Wahrenddessen konnten Anleger mit sinkenden Risikobudgets, erhohtem Verkaufsdruck und
folglich Liquiditatsengpassen in bestimmten Marktsegmenten konfrontiert werden. Diese
Auswirkungen konnten zu negativer Performance, niedrigeren Vermogenswerten und
entsprechend geringeren Gebuhreneinnahmen an den jeweiligen Markten fuhren. Aus
Unternehmensrisikosicht konnte es in unserem Co-Investment-Portfolio zu Verlusten im
beizulegenden Zeitwert fihren. Es konnten sich negative Auswirkungen auf unsere
Geschaftsergebnisse und unsere Geschaftsaktivitaten mit oder in den jeweiligen Landern und
unsere strategischen Plane ergeben.

Technologie und Infrastruktur

Die Digitalisierung stellt weiterhin traditionelle Vertriebsmodelle fur Investmentprodukte in
Frage. Vermogensverwalter und Distributoren von Investmentprodukten entwickeln neue
digitale Vertriebskapazitaten, um Kunden neue Retail/Direct-to-Consumer-Kanale anzubieten,
wie z. B. Neo-Broker Plattformen. Passive Investmentprodukte werden fur Vermogens-
verwalter durch den wachsenden digitalen Vertrieb strategisch immer wichtiger. Daruber
hinaus ist die Digitalisierung nach wie vor ein Schlisselfaktor fur die Wettbewerbsfahigkeit,
u.a. fur Qualitat und Geschwindigkeit der Informationsverarbeitung, Kosteneffizienz sowie die
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technologische Unterstitzung von Vertriebspartnern, z. B. durch Nutzung von APlIs.
Technologie ermoglicht uns zu wachsen und unser bestehendes Geschaft effizienter zu
gestalten.

Neue Anlageklassen wie z. B. Kryptowahrungen und die zugrunde liegenden Technologien
haben das Potenzial, neue Produkte zu schaffen, zusatzliche Kundensegmente anzuziehen und
alternative Vertriebskanale zu erschlieBen. Vermogensverwalter integrieren zunehmend
Krypto-Assets wie z. B. Bitcoin ETCs in ihr Produktangebot. Wir erwarten in der kommenden
Zeit eine weitere Regulierung digitaler Themen wie z. B. die Regulierung digitaler
Vermogenswerte, die fur etablierte Marktteilnehmer wie die DWS die notwendige
regulatorische Klarheit schafft, um digitale Chancen zu nutzen. Beispielsweise schreitet die
Krypto-Regulierung voran, z. B. wurde 2023 die EU-Verordnung ,Markets in Crypto Assets
Regulation” verabschiedet. Sie zielt darauf ab, einen harmonisierten europaischen
Regulierungsrahmen fur Krypto-Assets zu schaffen, der Innovationen fordert und die Nutzung
des Potenzials von Krypto-Assets ermaglicht, bei gleichzeitiger Erhaltung der Finanzstabilitat
und des Anlegerschutz. Unsere bestehenden Technologie-, Risiko- und Kontrollfunktionen
konnten ein Vorteil sein, um diese neuen Regeln schneller umzusetzen als neue
Marktteilnehmer.

Die wachsende Bedeutung der generativen kunstlichen Intelligenz im Jahr 2023 hat das
enorme Potenzial dieser Technologie verdeutlicht. Kinstliche Intelligenz in verschiedenen
Formen ist nicht neu, aber insbesondere die Fahigkeiten der generativen kunstlichen
Intelligenz haben in diesem Jahr die offentliche Wahrnehmung gepragt und den Fortschritt
und die Akzeptanz in diesem Feld beschleunigt. Die potenziell disruptiven Auswirkungen auf
unsere Arbeitsweise liegen auf der Hand. Das Heben dieser Effizienzgewinne wird ein Ziel
sein, das nicht auf die Vermogensverwaltung beschrankt ist. Dartber hinaus hat die
kinstliche Intelligenz das Potenzial, die von uns entwickelten Produkte zu verandern und uns
mit den digitalen technologischen Grundlagen eine Differenzierung von Wettbewerbern zu
ermoglichen.

Durch grundlegende Veranderungen und Trends im Kundenverhalten sowie durch neue
digitale Technologien befindet sich die Vermogensverwaltungsbranche in einem anhaltenden
Wandel. Wir als Konzern wollen auf diese primar digital getriebenen Veranderungen die
richtigen Antworten finden - dies erfordert eine fokussierte Ausrichtung 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 verhindern. Zum Beispiel nutzen jlingere Kunden immer haufiger Neo-Broker
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und kaufen Investmentprodukte selbstbestimmt, anstatt auf Basis der traditionellen
Investmentberatung und konzentrieren sich vermehrt auf Sparplane.

Die regulatorischen und rechtlichen Auswirkungen der Digitalisierung bleiben in gewissem
Umfang unsicher. Dies gilt beispielsweise fir den Kunden- und Verbraucherschutz, die
Finanzstabilitat sowie die Behandlung etablierter und neuer Marktteilnehmer im Rahmen der
Finanzaufsicht. AuRerdem sind Regulierungsbehorden gefordert, auf neue, ethische
Uberlegungen zu reagieren. Mit zunehmender Digitalisierung konnten Cyberangriffe zu
Technologieausfallen, Sicherheitsllicken, unberechtigtem Zugriff, Datenverlust oder
-zerstorung oder zum Ausfall von Diensten fuhren. Wir gehen davon aus, dass unsere
Geschaftstatigkeiten einen wachsenden Bedarf an Investitionen in digitale Infrastruktur,
Produkt- und Prozessressourcen haben werden, um das Risiko eines potenziellen
Marktanteilverlusts zu verringern.

Dieses Risiko kann sich negativ auf unsere mittelfristigen finanziellen Ziele auswirken. Zudem
konnte jedes dieser Ereignisse mit einem Rechtsstreit einhergehen oder uns finanzielle
Verluste, die Storung unserer Geschaftstatigkeit, Haftung gegenuber unseren Kunden,
staatliches oder regulatorisches Eingreifen beziehungsweise Sanktionen oder Schaden an
unserer Reputation einbringen.

Nachhaltigkeit

Im Jahr 2023 haben Anleger weiterhin Kapital in ESG- und nachhaltige Fonds investiert, die
sich in einem herausfordernden Marktumfeld als relativ widerstandsfahig erwiesen haben.
Diese anhaltend hohe Kundennachfrage - bedingt durch den Klimawandel und insbesondere
den Ubergang zu einer kohlenstoffarmen Wirtschaft stellt eine Chance fiir
Vermogensverwalter dar, um anspruchsvolle Klima- und insbesondere
KlimalUbergangsstrategien zu entwickeln. Da Anleger sich der Nachhaltigkeitsrisiken und
-chancen sowie der negativen okologischen und sozialen Auswirkungen, die mit ihren
Anlagen verbunden sind, immer bewusster werden, werden Vermogensverwalter zunehmend
aufgefordert, Nachhaltigkeitsfaktoren in ihre Produktgestaltung und Anlageprozesse
einzubeziehen und flr mehr Transparenz Uber die daraus resultierenden Auswirkungen zu
sorgen - sowohl aus Sicht der finanziellen als auch der nichtfinanziellen Wesentlichkeit.

Da Nachhaltigkeit ein Bereich ist, in dem sich Daten, Methoden und Offenlegungsstandards
standig weiterentwickeln, nicht zuletzt aufgrund des sich standig andernden regulatorischen
Umfelds, bietet uns die Teilnahme an relevanten Brancheninitiativen die Moglichkeit, zur
Entwicklung solcher neuen Standards beizutragen.

Prognosebericht

Der DWS-Konzern



Nachhaltigkeitsrisiken sind mit unseren Geschaftsaktivitaten und unserer Nachhaltigkeits-
Strategie verbunden. Nachhaltigkeitsrisiken ergeben sich aus der Notwendigkeit, unsere
Produktpalette und die entsprechenden Anlageprozesse weiterzuentwickeln, die einer
erhohten offentlichen und regulatorischen Aufmerksamkeit unterliegen und durch
Veranderungen in der Kundennachfrage beeinflusst werden. Dartber hinaus entwickelt sich
die Regulierungslandschaft standig weiter, da Regulierungsbehorden, Regierungen und
andere Stellen, einschlief8lich Nichtregierungsorganisationen auf der ganzen Welt, weiterhin
Maflnahmen ergreifen, um Anleger zu schutzen, indem sie Transparenz, Konsistenz und
Vergleichbarkeit fordern.

Im Jahr 2023 haben die Aufsichtsbehorden die Prifung potenziell ungenauer, vager oder
irrefihrender Aussagen in Bezug auf die Berlicksichtigung von Nachhaltigkeitsfaktoren in
Anlageprozessen oder Produktmerkmalen verstarkt. Dartber hinaus fihren regionale
regulatorische Unterschiede und unterschiedliche Marktstandards zu einem erhohten
regulatorischen Risiko und hoheren Kosten bei der Bearbeitung regulatorischer Anfragen und
Anforderungen an erweiterte Offenlegungen. Die oben genannten Auswirkungen konnen
einen Einfluss auf verschiedene traditionelle Risikoarten haben, einschlieBlich, aber nicht
beschrankt auf strategische und nichtfinanzielle Risiken (einschlieBlich Greenwashing-
Risiken). Wenn der Eindruck entsteht, dass wir Stakeholder tiber unsere Geschaftsaktivitaten
in die Irre fuhren oder wenn wir unsere erklarten Netto-Null-Ziele nicht erreichen, konnten wir
einem Greenwashing-Risiko ausgesetzt sein, das zu Reputationsschaden fuhrt und sich auf
unsere mittelfristigen Wachstumsziele flr verwaltetes Vermogen und unsere Fahigkeit zur
Umsatzgenerierung auswirkt. Um diesen sich verandernden regulatorischen und
Kundenerwartungen gerecht zu werden, implementieren und entwickeln wir ESG-bezogene
Richtlinien, Daten, Methoden und Prozesse kontinuierlich weiter.

Regulierung und Aufsicht

Regulatorische Anderungen bieten die Méglichkeiten, dass wir uns von den Wettbewerbern
unterscheiden, indem wir die ESG-bezogene Strategien, Daten, Methodik und
Prozessumgebungen kontinuierlich weiterentwickeln, um die Dienstleistungen fur unsere
Kunden zu verbessern.

Wir begriRen die Uberprifung des derzeitigen Rahmens fiir den Schutz von Kleinanlegern

durch die Europaische Kommission, da dies eine wichtige Gelegenheit bietet, das Thema der
bestehenden Hindernisse fur die Beteiligung von Kleinanlegern am Kapitalmarkt anzugehen,
die Beteiligung von Kleinanlegern zu erhohen und die Attraktivitat und Wettbewerbsfahigkeit
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der EU-Kapitalmarkte zu verbessern. Wir sind auch der Meinung, dass wir Uber die richtigen
Produktfahigkeiten verfligen, um uns an eine sich verandernde Landschaft von
Anlageprodukten fur Privatkunden anzupassen, wenn in der EU neue Beschrankungen von
Zuwendungen oder Transparenzanforderungen eingeflhrt werden sollten.

Regulatorische Reformen, zusammen mit einer verstarkten aufsichtsrechtlichen Kontrolle im
Allgemeinen, einschlieBlich ESG- und anderer Reformen hatten und haben erhebliche
Auswirkungen auf uns und konnen unser Geschaft und unsere Fahigkeit, unsere strategischen
Plane umzusetzen, beeintrachtigen.

Diese Reformen konnen zu einer erhohten Planungsunsicherheit, einer hoheren Kostenbasis
oder einem hoheren Kapitalbedarf fuhren und somit unser Geschaftsmodell, unsere Finanz-,
Vermogens- und Ertragslage sowie das Wettbewerbsumfeld im Allgemeinen erheblich
beeintrachtigen. Dieses Risiko kann sich negativ auf unsere mittelfristigen Ziele auswirken.

In Abhangigkeit von den Anderungen des bestehenden Rahmens fir
Privatkundeninvestitionen, die gemal’ der EU-Strategie fur Kleinanleger durch mogliche
Anderungen von z. B. MiFID, OGAW oder PRIIPS umgesetzt werden, kénnten die
Produktlandschaft und die Struktur der Finanzindustrie insgesamt (einschlieBlich der
Gestaltung und des Vertriebs von Finanzprodukten) betroffen sein. Insbesondere ein
vollstandiges Zuwendungsverbot kann den Finanzsektor in der EU, einschlieBlich
Vermogensverwaltern wie der DWS, erheblich betreffen. Fur Vermogensverwalter konnte ein
vollstandiges Verbot zu einer deutlichen Verschiebung der Produktnachfrage, erhohtem
Margendruck und moglichen Anderungen in der Wertschopfungskette von Anlageprodukten
fur Privatkunden fuhren.

Rechtsstreitigkeiten, behordliche DurchsetzungsmaBnahmen und
Ermittlungen

Die Deutsche Bank, unsere Hauptaktionarin, und wir selbst sind in einem stark regulierten
und zunehmend von Rechtsstreitigkeiten gepragten Umfeld tatig, das uns potenziell Haftungs-
und anderen Kosten aussetzt, deren Hohe erheblich und schwer abzuschatzen sein konnen,
sowie rechtliche und behordliche Sanktionen und Reputationsschaden mit sich bringen
konnen. Die Deutsche Bank und wir selbst sind Beteiligte in verschiedenen Prozessverfahren,
regulatorischen Verfahren sowie zivil- und strafrechtlichen Untersuchungen in Jurisdiktionen
weltweit.
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Unter anderem:

— Am 19. Juli 2023 schlossen die Deutsche Bank, die Deutsche Bank AG New York Branch
und weitere U.S. Tochtergesellschaften einschlieBlich der DWS USA Corporation mit dem
Vorstand der Zentralbank der USA (Federal Reserve Board) eine Consent Order sowie eine
schriftliche Vereinbarung. Gegenstand der Consent Order 2023 sind Feststellungen zur
unzureichenden und schleppenden UmsetzungsmafRnahmen von Sanktionen, Embargos
und VerbesserungsmafRnahmen zu Geldwasche-Kontrollen, die auf Grundlage der
vorherigen Consent Orders ergingen, die in 2015 und 2017 zwischen der Deutsche Bank und
dem Federal Reserve Board abgeschlossen wurden. Die Consent Order sieht weiterhin vor,
dass materielle Versaumnisse hinsichtlich der Abhilfe der darin beschriebenen unsicheren
und unlauteren Praktiken oder VerstoRe unter Umstanden zusatzliche und erweiterte
MafRnahmen durch das Federal Reserve Board gegenuber der Deutschen Bank nach sich
ziehen konnen, einschliel8lich zusatzlicher Strafzahlungen oder Fordermanahmen. Sollte
die Deutsche Bank die erforderlichen Verpflichtungen zu Verbesserungen der Kontrollen
nicht rechtzeitig durchfihren, konnten sich hieraus erhebliche Schaden ergeben und
betrachtliche Auswirkungen auf die Geschaftsergebnisse, die Finanzlage sowie die
Wahrnehmung der Deutschen Bank entfalten. Entsprechende Versaumnisse konnen
ihrerseits erhebliche negative Folgen fur uns haben.

— Die Staatsanwaltschaft Frankfurt fihrt weiterhin Ermittlungen zu ESG bezogenen Themen
fort. Wir befinden uns in Gesprachen mit der Staatsanwaltschaft, um das ESG-Verfahren
abzuschlieBen, wobei ein Ergebnis noch nicht feststeht.

— Im Bereich der zivilgerichtlichen Rechtsstreitigkeiten wurden Gesellschaften des Konzerns
in Bezug auf Investitionen von vereinzelten Fondsanlegern in deutsche und luxemburgische
Fonds verklagt. Neben der DWS sind weitere Kapitalverwaltungsgesellschaften von
derartigen Klagen betroffen. Diese beziehen sich auf die Geltung und Wirksamkeit von
einzelnen Klauseln in Anlagebedingungen. U.a. werden die in den Anlagebedingungen
enthaltenen Kostenklauseln angegriffen. Wir und die anderen betroffenen
Kapitalverwaltungsgesellschaften verteidigen uns gegen die Klagen, die gegenwartig noch
nicht beigelegt sind. Negative Gerichtsentscheidungen konnten Auswirkungen fur die DWS
und die anderen Kapitalgesellschaften Uber die einzelnen Gerichtsverfahren hinaus haben.
Der Ausgang der Verfahren ist gegenwartig noch nicht absehbar. Derzeit kann die Hohe der
Verpflichtungen nicht hinreichend zuverlassig geschatzt werden.

Schuldeingestandnisse oder Verurteilungen von uns oder unseren verbundenen Unternehmen
(einschlieBlich der Mitglieder des Deutsche-Bank-Konzerns) in Strafverfahren oder behordliche
Anordnungen oder Vollstreckungsanordnungen, Vergleiche oder Vereinbarungen, denen die
Deutsche Bank, wir oder unsere verbundenen Unternehmen unterliegen, konnen
Konsequenzen haben, die sich nachteilig auf bestimmte Geschaftsbereiche auswirken. Wenn
diese Angelegenheiten zu Bedingungen gelost werden, die fur uns nachteiliger sind als wir
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erwarten, was die Kosten oder die notwendigen Veranderungen in unserem Geschaft angeht,
oder wenn die damit verbundenen negativen Wahrnehmungen unseres Geschafts und
unserer Aussichten und die damit verbundenen Auswirkungen auf unser Geschaft zunehmen,
sind wir moglicherweise nicht in der Lage, unsere strategischen Ziele zu erreichen, oder wir
konnten gezwungen sein, sie zu andern. So mussten wir beispielsweise aufgrund bestimmter
strafrechtlicher Verurteilungen der Deutschen Bank in der Vergangenheit eine individuelle
Ausnahme beantragen, um zu vermeiden, dass wir von der Inanspruchnahme der
Ausnahmeregelung fur qualifizierte, professionelle Vermogensverwalter gemaf dem US-
Gesetz Uber die Sicherung von Alterseinkiinften von Arbeitnehmern (US Employee Retirement
Income Security Act) ausgeschlossen werden. Im April 2021 verldngerte das US-
Arbeitsministerium unsere Ausnahmeregelung, die nun am 17. April 2024 auslaufen soll, aber
auch fraher enden kann, wenn unter anderem wir oder mit uns verbundene Unternehmen
einschlieflich der Deutschen Bank in anderen Angelegenheiten strafrechtlich verurteilt
werden. Da dieser Ausschlusszeitraum bis zum 17. April 2027 1auft, haben wir beim US-
Arbeitsministerium einen Antrag auf eine weitere dreijahrige Ausnahme gestellt. Am

21. Februar 2024 veroffentlichte das US-Arbeitsministerium einen Vorschlag der
Ausnahmeregelung, der nunmehr vor der Prifung der endgultigen Genehmigungserteilung
durch das US-Arbeitsministerium Gegenstand offentlicher Diskussion ist. Am 28. Februar
2022, nachdem das US Justizministerium festgestellt hatte, dass die Deutsche Bank gegen
ein Deferred Prosecution Agreement verstoRen hatte, weil sie die Vorwdrfe eines ehemaligen
Mitarbeiters des Konzerns in Bezug auf ESG-Angelegenheiten nicht rechtzeitig gemeldet
hatte, vereinbarte die Deutsche Bank mit dem US Justizministerium die Verlangerung eines
bestehenden Monitorships und die Einhaltung der Bedingungen eines friheren Deferred
Prosecution Agreement bis Februar 2023, damit der Monitor (Uberwachungsbeauftragter) die
Umsetzung der entsprechenden internen Kontrollen durch die Deutsche Bank bestatigen
kann. Das US-Justizministerium hat sich alle Rechte vorbehalten, weitere MaRinahmen in
Bezug auf das Deferred Prosecution Agreement zu ergreifen, wenn es dies fir notwendig
erachtet, was sich auf uns auswirken konnte.

Gesamtbewertung

Wir sind der Meinung, dass die Vermogensverwaltungsbranche langerfristig weiter wachsen
wird und Vermogensverwalter, die in der Lage sind, ein breites Spektrum an aktiven, passiven
und alternativen Anlagen anzubieten, von den Chancen am Markt profitieren konnen.

Im Jahr 2023 arbeiteten wir weiter an unserem mehrjahrigen Transformationsprogramm.
Unser Ziel war es, unsere eigenstandigen Kompetenzen in drei Schlusselbereichen

- geschaftliche Richtlinien, Unternehmensfunktionen und IT-Infrastruktur — auszubauen.
Wahrend ein derart umfassendes Transformationsprogramm uns Chancen bietet, kann es
aber auch Auswirkungen auf unser Risikoprofil haben. Daher haben wir ein Qualitatskontroll-
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Team, welches die Transformationsaktivitaten Gberwacht und bewertet, um unsere Kunden
und unser Geschaft zu schitzen. Infolgedessen haben wir im Laufe des Jahres 2023
Verzogerungen beim IT-Infrastrukturprojekt bekannt gegeben, die in 2024 zu einem weiteren
Jahr mit voraussichtlich erheblichen IT-Aufwendungen in ahnlicher Hohe wie in 2023 fuhren
werden.

Insgesamt betrachten wir unser Geschaft weiterhin als gut positioniert, um Marktchancen zu
ergreifen und die Herausforderungen der Vermagensverwaltungsbranche anzugehen. Wie
oben dargestellt, haben die sich andernden Marktbedingungen und Anlegerbedurfnisse fur
uns und die Vermogensverwaltungsbranche bedeutende Chancen geschaffen, erfordern aber
auch eine kontinuierliche Risikoliberwachung.
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[Unsere Verantwortung]

Nachhaltiges Handeln

IFR Artikel 52
GRI 3-3

Unsere Nachhaltigkeitsindikatoren

GRI 2-4; 203-2

Bei unseren Nachhaltigkeitsindikatoren erzielten wir im Jahr 2023 gute Fortschritte und sind
weiterhin zuversichtlich, unsere mittelfristigen Ambitionen zu erreichen. Das ESG-spezifische
verwaltete Vermogen stieg aufgrund von Marktbewegungen und Nettozuflissen. Unsere
Betriebsemissionen sind weiter gesunken und wir sind trotz eines Anstiegs der
Betriebsemissionen aus Reisetatigkeiten weiterhin auf dem besten Weg, unser Netto-Null
Zwischenziel fir 2030 zu erfillen. Unser inflationsbereinigter WACI stieg im Jahr 2023, was zu
einem kumulativen Rickgang von 5,2% seit 2019 fihrte. Unser CDP-Score fur das Jahr 2023

Nachhaltigkeitsindikatoren
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ist ein B, verglichen mit einem A-im Vorjahr. Im Jahr 2023 wurde die CDP-Methodologie

aktualisiert, sodass ein B der bestmogliche zu erreichende Score fir Befragte war, die ihren

Fragebogen nicht vollstandig auf der CDP-Website veroffentlicht haben. Wir haben den Anteil
von Frauen in der ersten und zweiten Fuhrungsebene unterhalb der Geschaftsfuhrung weiter
erhoht und die freiwilligen gemeinnitzigen Arbeitsstunden fur jeden Mitarbeitenden deutlich
gesteigert. Weiterhin flhrten wir im Jahr 2023 624 Engagements mit Unternehmen durch,
was einem Anstieg von 17% gegenuber 2022 entspricht. Weitere Details zu unseren
Ergebnissen im Jahr 2023 in Bezug auf unsere Ambitionen bei den Nachhaltigkeitsindikatoren
sind in den entsprechenden Abschnitten dieses Geschaftsberichts zu finden.

Indikator Ambition Gesamtjahr 2023 Gesamtjahr 2022
ESG-spezifisches verwaltetes Vermi)’gen1 Weiteres Wachstum unseres ESG-spezifischen verwalteten Vermogens, durch Zufliisse in existierende oder neue Produkte sowie 133,56 Mrd € 17,0 Mrd €
durch den Transfer von bestehenden Kundenvermaogen von Nicht-ESG-Produkten in ESG-Produkte

Scope-1- und -2-Betriebsemissionen’ . ) . ) o . ) ) ) o ) -64% -63%
Scope-3-Betriebsemissionen Errewhen e.|ner Reduktion der In—chpe—Bethbsem|SS|onen um mindestens 46% bis 2030 im Vergleich zum Basisjahr 2019 (im 2% 2%
(Reisetatigkeiten — Flug und Bahm)?? Einklang mit unserem Netto-Null Zwischenziel)

Scope-3-Portfolioemissionen (Netto-Null) - Erreichen einer Reduktion des inflationsbereinigten WACI in Bezug auf Scope-1- und -2-Portfolioemissionen um 50% bis 2030 im —5,2%5 —6,3%6
inflationsbereinigtes WACI Vergleich zum Basisjahr 2019 (im Einklang mit unserem Netto-Null Zwischenziel)

Nachhaltigkeitsrating Erzielen eines CDP (Klima) B Scores oder besser bis 2024 B A-

Frauenquote Erreichen eines Anteils von 32% weiblicher Fihrungskrafte auf der ersten Fihrungsebene unterhalb der Geschaftsfihrung und 36,2% - 1. Ebene 34,56% - 1. Ebene
33% auf der zweiten Fuhrungsebene unterhalb der Geschaftsfiihrung bis 2024 36,3% - 2. Ebene 33,0% - 2. Ebene

Freiwillige gemeinnutzige Stunden pro Bis 2024 pro Mitarbeiter und Jahr durchschnittlich 90 Minuten an gemeinnutziger Freiwilligenarbeit leisten 104 Minuten 84 Minuten

Mitarbeiter

Engagement mit Unternehmen Bis 2024 475 oder mehr Engagements mit Unternehmen pro Jahr fihren 624 532

! Zum Ende der jeweiligen Periode. Einzelheiten zur ESG-Produktklassifizierung finden Sie unter ,Unsere Verantwortung — Nachhaltiges Handeln - Unsere Produktpalette’.
% Die Scope-1- und -2-Betriebsemissionen sowie die Emissionen des Schienenverkehrs nach Scope 3 werden auf der Grundlage der anteiligen durchschnittlichen Anzahl der effektiv beschéaftigten Mitarbeitenden (Vollzeitaquivalente) aus den Daten

. des Deutsche-Bank-Konzerns ermittelt.

Die DWS-Flugdaten stammen von dem Deutsche-Bank-Konzern und die damit verbundenen Luftemissionen wurden nach der Methodik des Deutsche-Bank-Konzerns berechnet.

* Die Daten des Vorjahres wurden aufgrund einer iiberarbeiteten Methodik aktualisiert (zuvor -50%).

® Bezieht sich auf unsere AuM Ende 2022 und die Emissionen fir 2021 im Vergleich zum Basisjahr 2019. Weitere Einzelheiten finden Sie im Bericht Net Zero Annual Disclosure Base Year 2021

(https://www.dws.com/AssetDownload/Index?assetGuid=242d5412-cf67-4ca6-a363-7b70d585bfef&consumer=E-Library)).

® Bezieht sich auf unsere AuM Ende 2021 und die Emissionen fir 2020 im Vergleich zum Basisjahr 2019. Weitere Einzelheiten finden Sie im Bericht Net Zero Annual Disclosure Base Year 2020

(https://www.dws.com/AssetDownload/Index?assetGuid=96bf52fa-b9cf-42fc-84c9-141abbacb531&consumer=E-Library).
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GRI 201-2; 3-3; 305-5
Highlights

— Kumulativer Ruckgang des inflationsbereinigten WACI um 5,2% gegentber dem
Ausgangswert von 2019 in den ersten beiden Jahren

— Veroffentlichung der DWS Coal Policy - unserer neuen Richtlinie flr unsere Investitionen in
Tatigkeiten im Zusammenhang mit Kohle

Managementansatz

Um den Klimawandel abzumildern, ist ein Wandel in allen Teilen der Realwirtschaft
erforderlich. In Anlehnung an unsere Verantwortung als Vermogensverwalter unterstutzen wir
unsere Kunden bei der Bewaltigung dieses Wandels, unter anderem mit unserem Know-how
und maBgeschneiderten Investitionslosungen.

Unsere Absicht ist es, im Einklang mit dem Pariser Abkommen bis 2050 klimaneutral zu
werden - sowohl auf operationeller als auch Portfolioebene. Daran ankntpfend haben wir uns
als Grundungsmitglied der NZAM fur beide Ebenen konkrete Netto-Null-Zwischenziele fur
2030 gesetzt. Auf dem Weg zu Netto-Null wollen wir uns auf das systematische Engagement
mit wichtigen Interessengruppen entlang der gesamten Wertschopfungskette konzentrieren,
wie beispielsweise unsere Kunden, Beteiligungsgesellschaften, aber auch Indexanbieter.
Weitere Details hierzu sind im ,Klimabericht’ in den Abschnitten ,Unser

Anlageprozess’ ,Strategie — Aktive Eigentimerschaft’ sowie ,Strategie — Unsere Fortschritte
bei Portfolio Net Zero' zu finden.

In unserer CDP-Offenlegung im Juli 2023, berichteten wir, dass die inflationsbereinigte
durchschnittliche Kohlenstoffintensitat (WACI) fir unsere Vermogenswerte, die im Rahmen
des Managements der Netto-Null-Ziele verwaltet werden, um insgesamt 5,2% gegentber
unserem Ausgangswert von 2019 in den ersten beiden Jahren gesunken ist.

Den relevanten Auszug aus unserer neuesten CDP-Offenlegung, der weitere Details zur
Methodik, MessgroRen und zum Abgleich von Zahlen enthalt, finden Sie in unserem offiziellen
Net Zero Annual Disclosure (https://www.dws.com/AssetDownload/Index?
assetGuid=242d5412-cf67-4ca6-a363-7b70d585bfef&consumer=E-Library).

Das Leitprinzip unserer Malnahmen in Bezug auf Portfolio-Netto-Null besteht darin, die
Realwirtschaft bei ihrer Transition zu unterstltzen und zu einer Reduktion der
Kohlenstoffemissionen in der realen Welt beizutragen. Daher bleibt Engagement an Stelle von
Desinvestition unser bevorzugtes Mittel. Weitere Informationen zu unseren Netto-Null-
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Engagements finden Sie unter ,Active Ownership’ im Abschnitt ,Unser Anlageprozess - Ziele
und MaBnahmen’.

Auf der Grundlage der urspriinglichen SBTi-Methodik fiir Finanzinstitute (Version 1.0) von
Oktober 2021 verpflichteten wir uns, ein wissenschaftlich fundiertes Ziel zu entwickeln, das
SBTi bis Oktober 2023 zur offiziellen Validierung vorgelegt werden sollte und hatten die
Absicht, einen Klima-Transitionsplan zu veroffentlichen. Seither hat SBTi seine Methodik
weiterentwickelt und 2023 einen Entwurf fur den Netto-Null-Standard fir Finanzinstitute
herausgegeben, dem eine offentliche Konsultation folgte. Wir haben zu dieser Konsultation
beigetragen und warten nun auf den endgultigen Net Zero Standard, der 2024 veroffentlicht
werden soll. Infolgedessen wurde im Einvernehmen mit SBTi die ursprungliche Frist fur die
Festsetzung der Zielvorgaben verlangert. Unter Berticksichtigung des endglltigen Standards
werden wir unseren Ansatz zur Dekarbonisierung verfeinern.

Weitere Einzelheiten zu unserem Vorgehen zur Bekampfung des Klimawandels finden Sie in
unserem Klimabericht'.

Organisationsstruktur

Das Management von Nachhaltigkeit beginnt bei uns mit der Geschaftsfihrung, die die
Gesamtverantwortung fir das Management der Chancen und Risiken im Zusammenhang mit
Nachhaltigkeit fur unsere gesamte Geschaftstatigkeit tragt. Die Geschaftsfihrung wird von
dem Group Sustainability Committee unterstitzt, das damit betraut ist, Entscheidungen zur
Umsetzung unserer Nachhaltigkeitsstrategie zu treffen. Das Sustainability Oversight Office
unterstutzt das Group Sustainability Committee bei seinen Aufgaben und zielt darauf ab, eine
effektive Nachhaltigkeits-Governance sicherzustellen. Alle Einzelheiten und weitere
Erkenntnisse sind in unserem ,Klimabericht - Governance’ unter ,Weitere Informationen’ zu
diesem Bericht erlautert.

Chancen und Risiken

Als Unternehmen und Treuhandverwalter haben wir uns verpflichtet, alle materiellen
Chancen und Risiken zu messen, zu analysieren und zu managen, einschlieflich derjenigen,
die sich auf den Klimawandel beziehen. Die Richtlinie zur ESG-Integration in unserem Risk
Management Framework (ehemals ,Sustainability Risk Management Policy”) beschreibt, wie
Nachhaltigkeitsrisiken, einschlief3lich Klimarisiken, in unser Rahmenwerk zum
Risikomanagement integriert werden. Diese erfordert, dass Nachhaltigkeitsrisiken in unser
Geschaftsmodell fur betroffene Risikoarten und Geschaftsfunktionen aufgenommen werden.
Im Jahr 2023 haben wir die Richtlinie Uberarbeitet, indem wir die Prifung nachteiliger
Auswirkungen auf die Umwelt und die Gesellschaft genauer spezifiziert haben.
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Wir haben verschiedene Risikoarten und -dimensionen ermittelt, die sich entweder auf uns
selbst oder auf Investoren auswirken und von Nachhaltigkeitsfaktoren, inklusive Klima,
beeinflusst werden. Dazu gehoren Investitionsrisiken in von uns verwalteten Produkten im
Zusammenhang mit dem Klimawandel und physischen Klimaereignissen sowie
Unternehmensrisiken aus unseren strategischen Entscheidungen und unsere Reputation am
Markt. Je nach Relevanz und Wesentlichkeit integrieren wir klimabedingte Risiken in unsere
Risikomanagementprozesse.

Weitere Einzelheiten zu unserem Integrationsansatz fur Nachhaltigkeitsrisiken finden Sie im
Abschnitt Risikobericht — Risikorahmenwerk - Risikosteuerung — Nachhaltigkeitsrisiken und
negative Nachhaltigkeitsauswirkungen auf Umwelt und Gesellschaft’ und negative
Nachhaltigkeitsauswirkungen auf Umwelt und Gesellschaft und zu unserer klimabezogenen
Chancen- und Risikobewertung in unserem ,Klimabericht'.

Ziele und Metriken

Verwaltetes Vermogen im Rahmen der Netto-Null-
Verpflichtung

302.9 Mrd € oder 36.9% gesamten verwalteten Vermogens
(Stand: 31. Dezember 2022)

Ziel einer 50-prozentigen Reduzierung des
inflationsbereinigten WACI bis 2030 gegentber dem
Ausgangswert von 2019 fur in den Geltungsbereich
fallende Vermogenswerte

Bericht Uber einen kumulativen Rickgang um 5,2%
gegenuber dem Ausgangswert von 2019 in den ersten
beiden Jahren

Wir verwenden einen inflationsbereinigten WACI anstelle des Standard-WACI, um die
Auswirkungen von Preiserhohungen aus der Kennzahl zur Dekarbonisierung auszuschlieBen.
Andernfalls wirde ein nominaler Anstieg der inflationsbedingten Einnahmen zu einer
Verringerung der finanziellen Kohlenstoffintensitat der Unternehmen fihren, auch wenn es
real keine Dekarbonisierung gibt. Der Anstieg der Inflation in den letzten Jahren hat gezeigt,
wie wichtig es ist, diesen Ansatz zu verfolgen.

Im Basisjahr 2019 belief sich der WACI auf 170,5 Tonnen CO,-Aquivalente pro Million USD
Einnahmen (,tCO, e/mnUSD"). Im Jahr 2021 hat sich dies auf 154,5 Tonnen CO, e/mnUSD
verringert. ohne Inflationseffekt belauft sich die inflationsbereinigte Veranderung auf 5,2%
Uber zwei Jahre.

Aufgrund einer Verzogerung bei der Berichterstattung und der Verflugbarkeit von
Emissionsdaten basieren diese Berechnungen auf unseren Portfoliobestanden ab Jahresende
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2022 unter Verwendung der Emissionsdaten des Vorjahres dieser jeweiligen
Holdinggesellschaften (2021). In dhnlicher Weise beruhte die Ausgangszahl auf den
Portfoliobestanden zum Jahresende 2020 und den Emissionen zum Jahr 2019.

Die wichtigsten Treiber fur die Veranderung des WACI unserer Portfolios sind das Ergebnis
von drei grundlegenden Effekten:

— Anderungen der Portfoliobestande entweder aufgrund von Fondszuflissen/-abflissen,
Marktbewegungen und anderen Portfolioerwagungen;

— Anderungen der Kohlenstoffintensitat der Holdinggesellschaften selbst; sowie

— Anderungen an unserem Produktmix, d. h. bereits vorhandene Produkte werden
geschlossen oder neue Produkte werden eingefuhrt.

Im Laufe des Jahres 2023 haben wir unsere klimabezogenen Aktivitaten und
Veroffentlichungen weiterhin an den Empfehlungen der Task Force flr klimabezogene
Finanzinformationen (TCFD) ausgerichtet. GemaR der Empfehlung des Financial Stability
Board, die Offenlegung der TCFD-Informationen in unsere Hauptfinanzunterlagen
einzubeziehen, haben wir unseren Klimabericht erstmals mit unserem Geschaftsbericht
kombiniert. Alle weiteren Informationen Uber unsere klimabedingten Aktivitaten finden Sie in
\Weitere Informationen’ zu diesem Bericht.

GRI 3-3
Highlights

— Wir haben ein Projekt gestartet, um die Grundlagen fur unseren Umgang mit
Biodiversitatsrisiken zu schaffen.

— Wir haben unsere erste thematische Produktreihe zur Biodiversitat auf den Markt gebracht,
die sich darauf konzentriert, in Unternehmen zu investieren, die weniger negative
Auswirkungen auf die Biodiversitat haben als der Durchschnitt.

— Wir haben neue Reports im Zusammenhang mit Wasser und Ozeanen veroffentlicht.

Unser Management-Ansatz fur Biodiversitat und Wasser

In Ubereinstimmung mit den Definitionen der Taskforce on Nature-related Financial
Disclosures und des Network for Greening the Financial System verstehen wir unter dem
Begriff ,Natur” das gesamte Leben auf der Erde (d. h. die Biodiversitat) sowie die Geologie,
das Wasser, das Klima und alle anderen unbelebten Komponenten, aus denen unser Planet

Unsere Verantwortung
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besteht. Dabei bezieht sich Biodiversitat auf die Variabilitat unter lebenden Organismen,
einschlieBlich der Vielfalt innerhalb von Arten, zwischen Arten und in Okosystemen.

Da das Thema Biodiversitat zunehmend auf die Agenda von Investoren gertckt ist, haben wir
in Zusammenarbeit mit dem World Wide Fund For Nature Deutschland ein Projekt gestartet,
um unser Verstandnis fur Biodiversitatsopportunitaten und -risiken zu scharfen und
entsprechende Fahigkeiten aufzubauen. Im Rahmen dieses Projekts arbeiten wir entlang von
drei Saulen:

— Thought Leadership: Veroffentlichung von Research zur Verbesserung des Verstandnisses
der Abhangigkeiten von Biodiversitat, der Risiken und der Auswirkungen auf Investitionen.

— Trainings: Interne Schulungsreihe zur Sensibilisierung fur den Verlust der Biodiversitat und
seine Auswirkungen auf Vermogensverwalter.

— Aufbau von Fahigkeiten: Bewertung potenzieller Daten, Methoden und Rahmenwerke als
Grundlage fur die Bewertung von Chancen und Risiken bei Investments im Zusammenhang
mit der Biodiversitat.

Bereits 2022 wies das DWS Research Institute auf die wachsende Bedeutung des Nexus der
Erdsysteme Klima, Biodiversitat, Land, Wasser und Ozeane fir die Investorenagenda hin. Dies
legte den Grundstein fur den jlingsten Report, der 2023 veroffentlicht wurde.

Metriken im Zusammenhang mit Biodiversitat sind bereits Teil unserer Gesamtbewertung im
Rahmen unserer ESG-Engine, z. B. unsere Metriken zur nachhaltigen Land- und Agrarnutzung
oder SDG 15: Leben an Land. Daruber hinaus berichten unsere Rechtseinheiten im
Geltungsbereich der SFDR im Rahmen unserer Offenlegung der wichtigsten negativen
Auswirkungen (PAI) Uber biodiversitatsbezogene Faktoren (z. B. PAI 7 ,Aktivitaten, die sich
negativ auf biodiversitatssensible Gebiete auswirken”).

Auf Grundlage unseres Engagement Rahmenwerkes fur die DWS Investment GmbH, die DWS
International GmbH, die DWS Investment S.A. und die DWS CH AG haben wir 2023 eine Reihe
von Unternehmensdialogen speziell zu den Themen Biodiversitat und Entwaldung gefihrt.

Im Jahr 2023 haben wir mit drei Xtrackers ETFs unsere erste Produktpalette zum Thema
Biodiversitat aufgelegt. Die borsennotierten Indexfonds bieten Investitionsmaoglichkeiten in
Unternehmen, die im Branchenvergleich ein geringeres Risiko in Bezug auf Biodiversitat
aufweisen und Geschaftsaktivitaten ausschlieen, die sich negativ auf Biodiversitat
auswirken.
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Im Jahr 2023 veroffentlichte das DWS Research Institute Reports Uber die versteckten Kosten
der Wasserverschmutzung sowie Uber die Auswirkungen des Temperaturanstiegs in den
Ozeanen.

Wasserbezogene Metriken sind Teil unserer Gesamtbewertung innerhalb unserer ESG Engine,
z. B. der Bewertung von Wasserrisiken und -chancen (innerhalb der Risikobewertung flr
Klima- und Transitionsrisiken).

Im Rahmen unserer Engagement-Aktivitaten war Wasser regelmaliig ein relevantes Thema.
Hier haben wir insbesondere unserer Erwartungen ausgesprochen in Bezug auf eine bessere
Offenlegungspraxis im Bereich Wasser, Zertifizierungen durch Dritte zur Uberprifung positiver
Auswirkungen auf das Wasser oder die Zusammenarbeit mit Zulieferern, um deren Fahigkeit
zur Einhaltung der wasserbezogenen Unternehmensrichtlinien zu verbessern. Im Jahr 2023
konzentrierte sich eine Reihe von Unternehmensdialogen auf die Themen Wasser und Blue
Economy. Im Rahmen unserer Mitgliedschaft in der Valuing Water Finance Initiative setzten
wir im Jahr 2023 den Dialog mit einem europaischen Bekleidungsunternehmen fort. In diesem
Zusammenhang haben wir auch ein Webinar in Zusammenarbeit mit Ceres uber die
Fortschritte der Initiative bei der Zusammenarbeit mit wasserintensiven und
umweltverschmutzenden Unternehmen durchgefuhrt.

Organisationsstruktur

Die Themen Biodiversitat und Wasser werden von verschiedenen Teams in einem
multidisziplinaren Ansatz bearbeitet.

Unsere Verantwortung
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Highlights

- Wir haben unser ESG-Rahmenwerk flr aktiv verwaltete und in der EU domizilierte
Investmentfonds durch die Anpassung unserer ESG-Filter weiterentwickelt.

- Xtrackers hat die Produktpalette der Europa-domizilierten ETFs mit Angeboten in den
thematischen Bereichen Soziales, Klima und Biodiversitat erweitert.

- Als eine strategische Geschaftsprioritat haben wir das Ziel, die Transformation der
europaischen Volkswirtschaften zu unterstitzen, um den wachsenden Bedarf an privatem
Kapital zu decken und Finanzierungsliicken zu schlieBen.

Managementkonzept

Wie im Abschnitt ,Unsere Strategie und unser Markt - Unsere Strategie’ beschrieben, haben
wir in 2023 unsere Nachhaltigkeitsstrategie aktualisiert. Infolgedessen wurden innerhalb der
Product Division entsprechende Initiativen und Arbeitsgruppen aufgesetzt, um diese Strategie
auf Produktebene umzusetzen.

Die meisten unserer in Europa ansassigen, aktiv verwalteten Publikumsfonds wenden
weiterhin einen von zwei DWS ESG-Filtern an: ,DWS ESG Investment Standard” oder ,DWS
Basic Exclusions”. Der ,DWS Basic Exclusions”-Filter stellt den grundlegenden Ansatz der
DWS dar, bestimmte Ausschlusse in die Anlagepolitik des jeweiligen Fonds aufzunehmen.
Produkte, die diesen Filter anwenden, zahlen nicht zu dem nach ESG verwalteten Vermogen
2023. Der ,DWS ESG Investment Standard”-Filter wendet im Vergleich zum ,DWS Basic
Exclusions”-Filter erweiterte Ausschlisse an. Produkte, die diesen Filter anwenden, werden in
das nach ESG verwaltete Vermogen 2023 eingerechnet.

Im Jahr 2023 haben wir die DWS ESG-Filter weiterentwickelt, um unter anderem die
Anforderungen der DWS Coal Policy zu berlcksichtigen. Fur Fonds, die nach Artikel 8 und 9
SFDR offenlegen, haben wir auch die Unternehmen ohne ESG-Datenabdeckung in der ,DWS
Norm-Bewertung" ausgeschlossen, um zu gewabhrleisten, dass investierte Unternehmen die
Verfahrensweisen einer guten Unternehmensfiuhrung einhalten. Weitere Anpassungen im
.DWS ESG Investment Standard”-Filter beinhalten die Einfuhrung neuer Ausschlisse in
kontroversen Sektoren sowie die Einfihrung der ,UN Global Compact-Bewertung”.

Im Laufe des Jahres 2023 hat Xtrackers die Zahl der in Europa domizilierten ETFs, die

okologische oder soziale Merkmale bewerben, mit der Auflegung von 26 neuen ETF-Teilfonds,
die gemanR Artikel 8 SFDR offenlegen, weiter erhoht.
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Zu diesen Produkteinfihrungen gehorten die Erweiterung der Palette von ETFs, die in
Unternehmen investieren, die mit der Erreichung der Ziele fiir nachhaltige Entwicklung der
Vereinten Nationen (SDGs) in Verbindung stehen, die Erweiterung der Palette von Climate
Transition- und Paris-Aligned-ETFs im Einklang mit der Delegierten EU-Klima-Benchmark-
Verordnung und die Einfuhrung der Xtrackers Biodiversity Focus SRI-Palette, die es Anlegern
ermoglichen soll, die mit dem Riickgang der biologischen Vielfalt verbundenen Risiken zu
reduzieren.

Im Laufe des Jahres 2023 haben wir die Zahl unserer illiquiden Alternatives Fonds, die
okologische oder soziale Merkmale bewerben und die nach Artikel 8 SFDR offenlegen, weiter
erhoht.

Das Ziel, die Transformation der europaischen Volkswirtschaften zu unterstutzen, ist eine
wichtige strategische Geschaftsprioritat fur das Jahr 2023 und dartber hinaus. Wir wollen
den zunehmenden Bedarf nach privatem Kapital decken und Finanzierungslicken in
strategisch wichtigen Bereichen der Transformation schlieen. Auf dieser Grundlage haben
wir im Jahr 2023 damit begonnen, bestehende Produkte zu nutzen und eine Reihe von
speziellen Anlagelosungen zu entwickeln, die sich auf verschiedene Aspekte der europaischen
Transformation konzentrieren. Daruber hinaus haben wir gemeinsam mit der Frankfurt School
of Finance & Management das ,Centre for European Transformation” gegrindet, um die
Entscheidungsfindung in Politik und Wirtschaft zu unterstutzen und damit im Schulterschluss
mit unseren politischen Partnern Transformation und Wachstum in Europa zu fordern.

Unser Alternatives-Geschaft mochte weiterhin eine aktive Rolle bei der Unterstltzung in der
Klimatransition spielen, indem es privates Kapital mobilisiert, um europaische kleine und
mittlere Unternehmen, Gewerbe- und Wohnimmobilien sowie die Infrastruktur in der Region
zu transformieren. Im Jahr 2023 haben wir auf unserer Real Asset Plattform klimaspezifische
Transitionsstrategien entwickelt und unsere Produktpipeline weiter ausgebaut, um der
steigenden Investorennachfrage gerecht zu werden.

Organisationsstruktur

Die Product Division ist eine globale Funktion zur Positionierung der Produktpalette als
wichtiges Unterscheidungsmerkmal und strategisches Instrument fur Wachstum in einer
zunehmend wettbewerbsorientierten Vermogensverwaltungsbranche.

Der Global Head of Product ist ein Mitglied unserer Geschaftsfihrung und leitet den Bereich.
Der Bereich ist nach Funktionen und Regionen organisiert und fir Prozesse entlang des
Produktlebenszyklus verantwortlich: Angefangen vom produktspezifischen strategischen
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Planungsprozess tUber die Produktentwicklung und den Produkteinfihrungsprozess
verantwortet er auch die Steuerung und das Management der Produktpalette.

Innerhalb des Bereichs unterstltzen dedizierte ESG-Teams sowohl unsere internen
Investmentteams als auch unsere externen Kunden bei der Bereitstellung von ESG-
Informationen, -Analysen und -Investmentlosungen.

Chancen und Risiken

Die ESG-Regulierung entwickelt sich weiterhin, insbesondere in der EU, rasch. Es gibt
Interpretationen sowie Klarstellungen zu diesen neuen Vorschriften. Zudem werden zukunftig
weitere regulatorische Anforderungen erwartet, die die Produktgestaltung, -offenlegung und
-berichterstattung in Bezug auf ESG-Komponenten beeinflussen werden. Eine weitere
Divergenz der aufsichtsrechtlichen Regelungen zwischen verschiedenen Regionen konnte die
Herausforderungen fur globale Vermogensverwalter erhohen. Wir planen, unsere
Produktpalette weiterhin an diese sich entwickelnden aufsichtsrechtlichen und
Branchenstandards anzupassen.

Bestrebungen, globale Lieferketten widerstandsfahiger gegen Schock zu gestalten, fihren
neben anderen Faktoren zu Inflationsdruck. Geopolitischen Risiken konnten die globalen
Markte und damit auch unsere Produktpalette beeinflussen. Vor diesem Hintergrund werden
wir weiterhin anstreben, unsere Produktpalette zu diversifizieren und weiterzuentwickeln, um
diesen Risiken entsprechend zu begegnen.

Wir sehen Interesse an klimabezogenen Produkten, insbesondere solchen, die sich auf
Klimatransition fokussieren. Dies konnte uns als Vermogensverwalter Chancen bieten.

Ziele und Mallnahmen

Basierend auf unserem globalen ESG-Rahmenwerk wurden die folgenden Produkte zum Ende
2023 in das nach ESG verwaltete Vermogen eingerechnet:

- Liguide, aktiv gemanagte Produkte: Publikumsfonds, die dem ,DWS ESG Investment
Standard”-Filter folgen, oder ein ,,nachhaltiges Anlageziel” haben, und US-Publikumsfonds,
die als ESG bezeichnet wurden und darauf abzielen, eine ESG-Anlagestrategie umzusetzen.

- Xtrackers ETFs, die einen Filter vergleichbar zum ,DWS ESG Investment Standard”-Filter
anwenden oder Indizes abbilden, die die Anforderungen der EU Benchmark Regulierung zu
den EU Climate Transition Benchmarks und EU Paris-Aligned Benchmarks erfullen, oder ein
~nachhaltiges Anlageziel” haben, und andere liquide, passiv gemanagte Fonds, die als ESG
bezeichnet wurden und/oder darauf abzielen, eine ESG-Anlagestrategie umzusetzen.
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- Liquide Mandate oder Spezialfonds fir institutionelle Kunden oder White Label-Produkte,
die in den Anwendungsbereich der SFDR fallen und nach Artikel 8 SFDR berichten und dem
.DWS ESG Investment Standard”-Filter oder einem vergleichbaren, auf den Kunden
abgestimmten ESG-Filter folgen oder die unter die SFDR fallen und nach Artikel 9 berichten.

- Liquide Mandate oder Spezialfonds fir institutionelle Kunden oder White Label-Produkte,
die nicht in den Anwendungsbereich der SFDR fallen, aber bestimmte ,Allgemeine
Branchenstandards und Richtlinien flr nachhaltiges Investieren” einhalten.

- Illiquide Produkte, die in den Anwendungsbereich der SFDR fallen und nach Artikel 9 SFDR
berichten.

- Illiquide Produkte, die nicht in den Anwendungsbereich der SFDR fallen, aber ein
.hachhaltiges Anlageziel” haben.

in Mio € 31.12.2023 31.12.2022
ESG verwaltetes Vermogen im Bereich Active 88.212 81.263
ESG verwaltetes Vermogen im Bereich Passive einschliefllich Xtrackers 43.333 34.193
ESG verwaltetes Vermogen im Bereich Alternatives 1954 1.552

Unsere Verantwortung
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GRI 2-23; 2-24
Highlights

— Die PRI-Initiative hat uns in ihrer Beurteilung fur das Jahr 2022 insgesamt 5 Sterne in zwei
Modulen und 4 Sterne in neun Modulen der 12 fir uns relevanten PRI-Bewertungsmodule
vergeben.

— Im Jahr 2023 haben wir unseren Engagement-Ansatz fortgefihrt und neben der DWS
Investment GmbH, der DWS International GmbH und der DWS Investment S.A. neu die
DWS CH AG mit einbezogen. Diese Gesellschaften haben insgesamt 624 Engagements
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Investment GmbH, DWS Investment S.A. und fur bestimmte Mandate der DWS International
GmbH im Rahmen des Porfoliomanagements. Fur unsere anderen Gesellschaften, die ihre
eigenen Prozesse und Richtlinien haben, bietet das Corporate Governance Center Beratung
und Unterstutzung zu relevanten Stewardship-Themen, an.

Unser Verstandnis von Unternehmensfuhrung basiert auf 30 Jahre Erfahrung als aktiver
Investor und orientiert sich an relevante nationale und internationale rechtliche
Rahmenwerke und Verbande (z. B. Deutscher Corporate Governance Kodex, UK Corporate
Governance Code, International Corporate Governance Network und Group of Twenty/
OECD Principles of Corporate Governance). Wir bringen uns weiterhin aktiv in
Arbeitsgruppen auf nationaler und internationaler Ebene ein und beteiligen uns an

deutschen und europaischen Regulierungskonsultationen.
— ESG Integration Team fiir Active Investment Management
Das ESG Integration Team fur Active Investment Management unterstutzt unsere
Anlageexperten, wesentliche ESG-Faktoren in den aktiven Investitionsprozess zu
integrieren. Im Rahmen unserer Engagementrichtlinie fihrt das Team auch Engagements
bei ausgewahlten Unternehmen, die in Portfolios und Mandaten der DWS Investment
GmbH, DWS Investment S.A., DWS CH AG sowie in bestimmten Mandaten der DWS
International GmbH gehalten werden.
Organisationsstruktur - ESG Engine and Solutions Team
Das ESG Engine and Solutions Team ist fur die Entwicklung und Umsetzung der DWS ESG-
Methoden in der DWS ESG Engine, unser eigens entwickeltes System, verantwortlich. Die
ESG Engine ermittelt wesentliche Bewertungen, die die Basis unserer DWS-
Investmentstrategien (siehe nahere Definition im Abschnitt ,Unsere Produktpalette’) und
Aktivitaten im Bereich ESG-Integration darstellen. Die ESG Engine bezieht Daten aus
diversen Quellen inklusive von fihrenden kommerziellen Anbietern von ESG-Daten. Fur die
Anlageklassen, fur die Daten verfugbar sind, werden die Daten standardisiert und
aggregiert, um ESG-Bewertungen zu erzielen, welche von verschiedenen Bereichen der
DWS genutzt werden. Das ESG Engine und Solutions Team verantwortet die Validierung der
Ergebnisse der ESG Engine Bewertungen in den regelmafigen Aktualisierungszyklen. In
2023 verwendeten wir finf externe kommerzielle ESG-Datenanbieter (MSCI ESG,
Morningstar Sustainalytics, ISS ESG, S&P TruCost und ESG Book). Die Daten werden
Researchanalysten und Portfoliomanagern fur liquide Mittel Uber die Aladdin-Plattform zur
Verfugung gestellt, um die Unterstltzung von Research, Anlageentscheidungen und die
Anwendung von ESG-Strategien zu gewahrleisten. Die Nutzung sowie der
Anwendungsbereich der ESG Engine blieb in 2023 unverandert.

durchgefihrt.

Managementkonzept

DWS gehort seit 2008 zu den Erstunterzeichnern der von den Vereinten Nationen
unterstitzten PRI. Daher wenden wir Prozesse, Verpflichtungen und Richtlinien an, die darauf
abzielen, ESG-Faktoren in den Anlageprozess zu integrieren.

Der Vorsitzende der Geschaftsfuhrung ist auch Leiter der Investment Division.

Die Investment Division ist nach den verschiedenen Anlagearten (Active, Passive
einschlieRlich Xtrackers und Alternatives) und Regionen (Nord- und Stidamerika, EMEA,
APAC) gegliedert und bietet jeweils maRgeschneiderte Ansatze zur Integration von ESG-
Faktoren in den Anlageprozess.

Der CIO for Responsible Investments berichtet an den globalen Leiter des
Portfoliomanagement - Offentliche Markte. Der ClO-Bereich fiir verantwortungsvolles
Investieren unterstitzt die Einbeziehung von ESG-Faktoren in die Anlageprozesse flr Active,
Passive (einschlieBlich Xtrackers) und Alternatives. Zu den Bereichen des CIO for Responsible
Investments gehoren:

— Corporate Governance Center
Das Corporate Governance Center ist nach regionalen Themenbereichen gegliedert um
unterschiedliche Geschaftspraktiken und -standards sowie operative
Stimmrechtsausibungs-Prozedere zu bericksichtigen. Fir unsere grofSten
Verwaltungsgesellschaften in Europa definiert das Corporate Governance Center unsere
eigenen Standards und Erwartungen an eine gute Unternehmensfihrung fur unsere Fonds
und Mandate gemal’ den Vereinbarungen uber gebundelte Stimmrechte zwischen DWS

Unser Research Institute ist verantwortlich fur die Erstellung von Analysen zu wichtigen
Anlagethemen, ESG-Themen sowie fur die langfristige 10-Jahres Prognose der DWS. Das

Unsere Verantwortung
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Team versteht sich als ein wesentlicher Kanal zur konzernweiten Bereitstellung von
thematischen Researchberichten der Investmentteams. In 2023 hat das ESG Thematic
Research Team Artikel zu Losungsansatzen fir die europaische Transformation wie die
Elektrifizierung des Verkehrs, den alternativen Kraftstoffen, der Energieeffizienz sowie der
Kreditvergabe an Klein- und mittelstandische Unternehmen veroffentlicht. Des Weiteren
wurde ein Fokus auf das Thema Natur gelegt. So wurden Artikel publiziert, die den Schutz des
SiBRwassers und der Ozeane thematisiert sowie den ersten aus einer Berichtsserie zu
Biodiversitat, der sich auf die Regulierung fokussiert. Das Research Institut veroffentlichte den
dritten Bericht Uber ESG in der strategischen Asset Allokation. Zusatzlich wurden Berichte
publiziert, um die Markteinfuhrung neuer Xtrackers-Produkte zu themenspezifischen
Investitionen wie griner Infrastruktur, Halbleiter, Cybersicherheit und anderen kritischen
Technologien zu unterstitzen und Uber verschiedene Klimaindizes sowie Uber den
europaischen CO, -Emissionshandel zu berichten.

Chancen und Risiken

In den letzten Jahren haben Lander wie Deutschland, Frankreich, das Vereinigte Konigreich
und Australien Gesetze zur unternehmerischen Sorgfaltspflicht bezuglich
Menschenrechtsfragen erlassen. Die UN-Leitprinzipien erwarten eindeutig, dass Unternehmen
in Situationen, in denen nationale Gesetze nicht ausreichen, um die Menschenrechte zu
achten, nach hoheren internationalen Standards handeln.

Unternehmen, in die wir investieren, konnen einen Einfluss auf die Menschenrechte ihrer
Angestellten und Arbeiter entlang ihrer Wertschopfungskette sowie auf die lokalen
Gemeinden haben. Wir haben unsere Anforderungen zum Thema Menschenrechte in unseren
internen Rahmenwerken und Regeln integriert. Daruber hinaus werden in unserer
Normbewertung neben anderen Faktoren auch Menschenrechtskontroversen berucksichtigt.
Diese Normbewertungen stehen unseren Anlagespezialisten zur Verfligung, sodass sie diese
Signale und wesentliche Risiken in die Engagements, die Investmentanalyse und
anschlieBend in die Anlageentscheidung einbeziehen konnen. Dartber hinaus haben wir auch
Im Jahr 2023 unsere thematischen Engagements zum Thema Menschenrechte in Myanmar
und Belarus fortgefuhrt. Im nachsten Abschnitt finden Sie die entsprechenden internationalen
Normen und Richtlinien, die bei diesem Verfahren angewandt werden.

Angesichts der raschen Veranderungen, die in der ESG-Welt stattfinden, haben wir Prozesse,
so konzipiert, dass Anderungen in einer angemessenen Zeit in die ESG-Engine Gbernommen
werden konnen. Solche Prozesse konnen beispielsweise erforderlich sein, um den
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spezifischen Kundenbedurfnissen gerecht zu werden oder um den Entwicklungen bei den
regulatorischen Berichtspflichten Rechnung zu tragen. Die Prozesse werden vom ESG Engine
and Solutions Team unter der Kontrolle des ESG Methodology Council ausgefuhrt.

Ziele und Mallnahmen

Unsere Richtlinien und Prozesse werden regelmalig Uberpruft und erforderlichenfalls
aktualisiert. Die Richtlinien und Verpflichtungen der Investment Division orientieren sich dabei
auch an den Anforderungen der PRI-Initiative, Kundenwinsche, regulatorische
Anforderungen und anderen Initiativen, einschlief8lich der Anfragen von Interessensgruppen
wie z. B. von Nichtregierungsorganisationen.

Diese sind teilweise global, teilweise fur eine bestimmte Regionen und wieder andere sind
national oder fur bestimmte Portfolio Management Teams anwendbar, je nach Art der
betroffenen Angelegenheit und den geltenden Branchenstandards.

Die ESG-Integrationsrichtlinie fur Active Investment Management gilt fir die Anlageexperten
der relevanten Gesellschaften innerhalb von Active. Unterschiede in der rechtlichen
Auslegung und Anwendung sowie verschiedene regulatorische Anforderungen konnen zu
unterschiedlichen Umsetzungsgraden dieser Richtlinie fihren. Es wird jedoch von allen
unserer Anlageexperten erwartet, dass sie sich den Risiken materieller ESG-Themen bewusst
sind und im Einklang mit internen Prozessen sowie gesetzlichen, vertraglichen und
aufsichtsrechtlichen Verpflichtungen handeln.

Corporate Governance Center

Im Einklang mit unserer Verpflichtung zur Forderung einer guten Corporate Governance und
in Ubereinstimmung mit unserem Ansatz der aktiven Beteiligung, fur unsere groRten
europaischen Kapitalverwaltungsunternehmen (DWS Investment GmbH, DWS Investment
S.A. und flr spezifische Mandate der DWS International GmbH) verschickte das Team zu
Beginn des Jahres 2023 ein Schreiben an mehr als 3.700 investierten Unternehmen im
Vorfeld der bevorstehenden Haupt- bzw. Generalversammlungen. In dem Brief wurden die
wichtigsten Anderungen unserer Corporate Governance und Proxy Voting Policy erlautert. In
der Hauptversammlungssaison 2023, haben wir an insgesamt 70 Aktionarsversammlungen
Fragen gestellt. Dieser wurde auf unserer Internetseite https://www.dws.com/en-gb/
solutions/sustainability/corporate-governance/ veroffentlicht. Im Nachgang dieser
Hauptversammlungssaison hat das Corporate Governance Team individualisierte Schreiben
an mehr als 850 investierte Unternehmen verschickt. Darin erklarten wir, warum gegen

Unsere Verantwortung
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Management Empfehlungen, die nicht im Einklang mit der DWS Corporate Governance and
Proxy Voting Policy, standen, abgestimmt wurde.

Eine unserer Prioritaten im Jahr 2023 war es, weitere Fortschritte hinsichtlich unserer in 2020
eingegangene Netto-Null-Verpflichtung zu erzielen. Um unser Ziel zu unterstutzen, haben wir
ein weiteres themenbezogenes Engagementschreiben an mehr als 80 Unternehmen
versendet, die einen hohen WACI-Beitrag in 2023 aufwiesen. In diesem Schreiben legten wir
unsere Erwartungen dar, informierten die Unternehmen Uber unsere Abstimmungsstrategie
und forderten Transparenz und detaillierte Informationen Uber ihre konkreten Netto-Null-
Strategien. In 2023 haben wir im Rahmen unseres Programmes zur Netto-Null-Verpflichtung
weitere 214 Unternehmensdialoge durchgefuhrt.

Im Einklang mit der neuen DWS Coal Policy, haben wir an 27 Kohleunternehmen
Engagementbriefe versandt. In diesen Schreiben haben wir die relevanten Aspekte der DWS
Coal Policy beschrieben und unsere Erwartungen formuliert, dass die Unternehmen ihren
Ausstieg aus der Kohle beschleunigen und spatestens Ende 2025 Ubergangsplane
veroffentlichen sollen. Weitere Details im ,Klimabericht” unter ,Unsere Fortschritte bei
Portfolio Net Zero'.

Wir aktualisieren regelmaRig unsere Corporate Governance and Proxy Voting Policy fur die
DWS Investment GmbH, DWS International GmbH und DWS Investment S.A., um
regulatorische Entwicklungen und/oder bewahrte Geschaftspraktiken in der Richtlinie zu
reflektieren. In 2023 betrafen die Anderungen u.a. Aktionarsantrage zum Thema
Dekarbonisierung, die Vergltung von Flhrungskraften sowie Japan.

Beispiele der erwahnten Veranderungen:

Say on Climate und Aktiondrsantrage zum Thema Dekarbonisierung:

In einem neuen Abschnitt unserer DWS Corporate Governance and Proxy Voting Policy
werden unsere Mindesterwartungen fur Klimatransitionsplane dargelegt, einschlieBlich der
Aufsicht Uber Klimafragen, der Berichterstattung gemaR TCFD, wobei Zielvorgaben festgelegt
werden, die alle relevanten Emissionen auf der Grundlage einer glaubwurdigen,
wissenschaftlich fundierten Methodik abdecken. Des Weiteren haben wir unsere Erwartungen
an unsere Portfoliounternehmen zu folgenden Themen ausgebaut:

— Ausstieg aus der Kraftwerkskohle;

— Aufnahme von Zielen zur Senkung von CO,-Emissionen in die Vergutungsplane der
Fuhrungskrafte;

36

DWS 2023 Geschaftsbericht

— Ausrichtung der Investitionsausgaben auf ihre jeweiligen Ziele zur Reduzierung der
Treibhausgasemissionen; und
— Klima-Lobbying fir Portfoliounternehmen mit hohem CO,-AusstoR.

Vorstandsvergiitung:

Unsere Anpassungen berucksichtigen im Kontext der anhaltend herausfordernden
wirtschaftlichen Bedingungen u.a. die Uberprifung der leistungsorientierten Ausrichtung der
Vergutung sowie angemessene Vergutungsstrukturen, wie z. B. die Auswahl von
Leistungskennzahlen fur die jahrliche und die mehrjahrigen Bonuskomponenten sowie
Erhohungen der Grundvergutung.

Japan:

Wir haben unsere Erwartungen an unsere Portfoliounternehmen aus Japan im Hinblick auf
Corporate Governance Themen in dem japanischen Markt Gberprift. Wir erwarten bei
Unternehmen, die im ,Prime” Borsenmarktsegment gelistet sind, weiterhin, dass der Grof3teil
der Vorstandsmitglieder unabhangig ist und mindestens 25% der Vorstandsmitglieder
weiblich sind.

ESG-Bewertungsaktivitaten

Die Aktivitaten der ESG Engine werden durch die Investment Plattform, die Regulierung und
die Anforderungen der Kunden bestimmt und von dem ESG Methodology Council Gberwacht.

Ein Schwerpunkt in 2023 war die Anpassung der Governance-Prozesse rund um die ESG
Engine und die Unterstitzung der Produktabteilung bei der Umstrukturierung der DWS-
Anlagerichtlinien fur nachhaltige Produkte. DarUber hinaus wurden ESG-Kernmethodiken
Uberprift und/oder Uberarbeitet und vom DWS Model Risk Validation Team validiert.

Die Qualitat und Aktualitat von ESG-Bewertungen der ESG Engine werden vom Sustainability
Assessment Validation Council auf Anfrage Uberpruft. In 2023 wurden 216 Bewertungen
Uberpruft, wobei 24 Bewertungen heruntergestuft und 10 hochgestuft wurden.

Aktivitaten im Bereich ESG Integration

In 2023 unterstitzte das Team ESG Integration die Investment Plattform weiterhin in
zahlreichen Bereichen:

- EinfUhrung eines umfassenden Kontrollprozesses, um sicherzustellen, dass die
Anforderungen der ESG-Integration Policy fur das aktive Investment Management
entsprechend erfullt werden.

- Kontinuierliche Zusammenarbeit mit Anlageexperten zum Thema ESG-Integration

Unsere Verantwortung

Nachhaltiges Handeln



- Weltweite Schulungen zu neuen ESG-Methoden, aktualisierten Richtlinie und
Vorbereitungen fur die Zertifizierung zum ESG-Analyst. In 2023 qualifizierten sich weitere
346 Kollegen als zertifizierte ESG-Analysten (weitere Einzelheiten finden Sie im Abschnitt
,Unsere Verantwortung — Unternehmerisches Denken’).

- Darlber hinaus setzte das Team seine Branchen-Workshops zum Thema ,Materialitat” fort,
um Anlageexperten bei der Identifizierung materieller ESG-Themen zu unterstitzen.

Unser Engagement-Rahmenwerk

Wir arbeiten weiterhin gemaf unseres Engagement-Rahmenwerks fur die DWS Investment
GmbH, DWS International GmbH, DWS Investment S.A. und haben die DWS CH AG im
Jahresverlauf 2023 mit aufgenommen. Das Ziel des Engagement-Rahmenwerkes ist es u.a.,
Engagementziele fur unsere Portfoliounternehmen zu definieren und deren Ergebnisse
verfolgen zu konnen.

Das Engagement-Rahmenwerk wird von einem regionalen Engagement Council unterstutzt,
das regelmaBig tagt, um Engagement relevante Themen zu erortern und zu Uberprifen. Das
Engagement Council diskutierte u.a. die Priorisierung der Unternehmen auf der
Engagementliste und Uberprufte thematische Engagementbriefe.

Fur die Aktienbestande der DWS, die in den Geltungsbereich der Corporate Governance and
Proxy Voting Policy gemaR den von der DWS Investment GmbH gefihrten geblndelten
Gesellschaften (wie von der DWS Investment GmbH ausgeflhrt) fallen, wurden 624
Engagements im Jahr 2023 durchgefuhrt.

Stimmrechtsaustibungsaktivitaten

Im Jahr 2023 haben wir fur Fonds und Mandate, die bei unseren Gesellschaften in Europa und
Asien ansassig sind, bei insgesamt 5.646 Haupt- bzw. Generalversammlungen von 4.068
investierten Unternehmen in 62 Markten Abstimmungen eingereicht. Dies entspricht einem
Anstieg der Anzahl von Unternehmen, fir die Abstimmungen eingereicht wurden, von 40%
im Vergleich zum Vorjahr.

Diese Haupt- bzw. Generalversammlungen stellen etwa 95% unseres verwalteten
Aktienvermogens in Europa und in Asien dar. Fur die in den USA ansassigen Investmentfonds
Uben wir auch Stimmrechte fur alle Aktienbestande aus und stimmten auf insgesamt 9.354
Haupt- bzw. Generalversammlungen im Jahr 2023 ab.
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Stimmrechtsausibung und Engagements mit Unternehmen

2023 2022 %-Veranderung
Stimmrechtsausiibung:
Fur Fonds und Mandate mit Sitz in Europa' und Asien? (Anzahl
eingereichter Abstimmungen®) 5.646 3.857 46
Anzahl Unternehmen, fir die Abstimmungen eingereicht wurden® 4.068 2.897 40
Fir Fonds und Mandate mit Sitz in den USA (Anzahl eingereichter
Abstimmungen) 9.354 9.340 0
Anzahl Unternehmen, fiir die Abstimmungen eingereicht wurden 6.791 6.777 0
Teilnahme an Haupt- bzw. Generalversammlungen/eingereichte
Fragen fiir virtuelle/physische Meetings fiir Fonds und Mandate
mit Sitz in Europa\1 70 64 9
Engagements mit Unternehmen mit Sitz in Europa1 624 532 17

' DWS Investment GmbH (mit der Berechtigung, fur bestimmte von DWS International GmbH und DWS Investment S.A.
(einschlieBlich SICAVs und PLCs) verwaltete Vermogenswerte auf der Grundlage von Delegationsvereinbarungen
abzustimmen). Andere DWS-Gesellschaften haben gegebenenfalls ihr eigenes Verfahren zur Abstimmung, das auf
unterschiedlichen lokalen regulatorischen Anforderungen basiert.

% Die DWS Investment GmbH agiert als Stimmrechtsberater fur die beiden separaten DWS-Gesellschaften in Hongkong
(DWS Investments Hong Kong Ltd.) und Japan (DWS Investments Japan Ltd.), fiir welche die DWS Investment GmbH
Abstimmungsempfehlungen abgibt, wobei die Stimmrechte sowie die Stimmrechtsausiibung bei den jeweiligen
Gesellschaften in Hongkong und Japan verbleiben.

% Davon wurden Abstimmungen bei 59 Hauptversammlungen, aufgeteilt auf 55 Unternehmen, zuriickgewiesen. Von
diesen 55 Unternehmen hatten vier Unternehmen weitere erfolgreich durchgefiihrte Abstimmungen.

* Das erweiterte Engagement-Rahmenwerk wird fiir folgende DWS-Gesellschaften angewendet: DWS Investment GmbH,
DWS Investment S.A. (inklusive SICAVs und PLCs), fir bestimmte Mandate der DWS International GmbH und fir die
DWS CH AG.

Nahere Informationen zu unseren Engagements und unseren Stimmrechtsausibungen fur
2023 finden Sie nach Veroffentlichung in unserem DWS Stewardship - Engagement und
Proxy Voting Report 2023. Informationen zu unseren Aktivitaten im Jahr 2022 sind auf unserer
Internetseite veroffentlicht:https://www.dws.com/AssetDownload/Index?
assetGuid=85963db4-1682-4369-8172-78b917aa0ece&consumer=E-Library/

Beitrag zur Bekampfung des Klimawandels
GRI 201-2

Im Verlauf von 2023 haben wir weiterhin einen Schwerpunkt auf das fundamentale
thematische ESG-Research gelegt, uns mit Drittparteien ausgetauscht und sichergestellt, dass
ESG-Themen im DWS CIO View besprochen werden. Themen, wie z. B. physische
Klimarisiken und die Ziele fUr nachhaltigen Entwicklung (Sustainable Development Goals -
SDG), waren Teil des CIO Days.

Unsere Verantwortung
Nachhaltiges Handeln
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Der Bereich der illiquiden Anlagen umfasst Direktinvestitionen in nicht borsennotierten
Immobilienunternehmen, Infrastruktur (sowohl Giber Fremd- als auch Eigenkapital) oder
Private Equity. Die spezifischen Unterschiede zwischen den liquiden und illiquiden
Anlageklassen machen es erforderlich, dass der Ansatz zur Einbeziehung von ESG-Faktoren
fur Alternatives speziell auf die jeweiligen Anlageklassen von Alternatives zugeschnitten ist,
wie in den folgenden Abschnitten beschrieben. Generell erfolgt bei illiquiden Alternatives die
Einbeziehung von ESG-Faktoren in den Anlageprozess im Rahmen der Due-Diligence und des
Portfoliomanagements.

ESG bei Immobilien Investitionen
GRI 203-1

Unser Immobiliengeschaft ist sich bewusst, wie wichtig es ist, wesentliche
Nachhaltigkeitsrisiken und -chancen als integraler Bestandteil der Geschaftstatigkeit zu
identifizieren, zu bewerten und zu managen. DWS Real Estate konzentriert sich auf die
folgenden ESG-Aspekte, die fir Immobilien-Eigenkapital und/oder Fremdkapitalbeteiligungen
wesentlich sind: Ubergangsphase (z. B. Energieeffizienz von Gebauden), physische (z. B.
Hochwasserrisiko), soziale Normen (z. B. Nachhaltigkeitsbewertung des Wohlbefindens) und
Governance (z. B. Risikoeinstufung eines Fremdkapitalgebers). Diese ESG-Aspekte konnen
sowohl Risiken als auch Chancen fur die finanzielle Leistungsfahigkeit von Immobilien
darstellen, und Investitionen konnen positive und negative okologische und soziale
Auswirkungen haben.

Daher verfolgt DWS Real Estate einen treuhanderisch gefuhrten Ansatz in Bezug auf ESG-
Aspekte sowie Nachhaltigkeitsperformance im Management privater Immobilieninvestitionen
und definiert einen Anwendungsbereich zwischen ESG und finanziellen Risikogrenzen. Die
ESG-Risikogrenze bezieht sich auf Risiken, bei denen geeignete Mallnahmen zur Bewertung
und Verwaltung von ESG-Aspekten, wenn sie nicht rechtzeitig durchgefuhrt werden, negative
Auswirkungen auf die Nachhaltigkeit und die langfristige erwartete finanzielle Performance
des Vermogenswertes oder Portfolios haben konnten. Die finanzielle Risikogrenze bezieht sich
auf negative Auswirkungen unangemessener NachhaltigkeitsmaBnahmen (z. B. MalRnahmen,
die zum falschen Zeitpunkt ergriffen werden oder zu umfangreich sind) auf die Einhaltung der
Investitionsziele.

DWS Real Estate hat acht Nachhaltigkeitsthemen ermittelt, die fir das Immobilien-

Investment-Management am wichtigsten sind, und diese in die folgenden vier
Nachhaltigkeitsthemen eingeteilt:
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— Resilienz, einschlieBlich Effizienz im Bau und Betrieb sowie Anpassung der Vermogenswerte
an externe Bedingungen;

— Wohlbefinden, einschliellich korperlichem und geistigem Behagen der Mieter sowie
Luftqualitat;

— Natur, einschliel8lich der Kreislaufwirtschaft in Gebauden und dem Schutz von
Okosystemen vor Verschmutzung umfasst;

— Gemeinschaft, einschlieBlich der Erschwinglichkeit von Wohnraum und Einbeziehung der
Interessentrager.

Nachhaltigkeitsziele auf Portfolioebene werden in Bezug auf die Anlagestrategie, vertragliche
Finanzanforderungen, Markt- und Regulierungsbedingungen sowie spezifische
Kundenerwartungen berlcksichtigt und in einer portfoliospezifischen Nachhaltigkeitsstrategie
formalisiert. ESG-Aspekte und Nachhaltigkeitsleistungen sind in jeder Phase des
Immobilieninvestitionsprozesses wichtige Gesichtspunkte. Dies umfasst sowohl Risiko- als
auch Opportunitatsanalysen zur Information von Akquisitions-, Vermogensverwaltungs- und
VeraulRerungsentscheidungen. Die ermittelten MaRnahmen werden anhand der Ziele fir die
Ertrage bewertet und entsprechend in Plane fur eine nachhaltige Vermogensverwaltung
integriert.

Nachhaltigkeitsbenchmarking und -zertifizierung in Bezug auf Immobilien

Um unseren Anlegern Transparenz zu bieten, berichten wir Uber das Global Real Estate
Sustainability Benchmark (GRESB), das eine unabhéngige Bewertung von Portfolios und
Fonds anhand eines Peer-basierten Ansatzes und einer Bewertung auf der Grundlage
verschiedener ESG-MessgroBen vornimmt. Im Jahr 2023 meldeten wir 20 individuelle
Portfolios an GRESB, welche Vermogenswerte in Hohe von 61,8 Mrd USD umfassten.

In 2023 erreichten wir in der GRESB-Analyse in allen Portfolios ein 30/30 Management-
Ergebnis, verglichen mit dem GRESB Durchschnitt von 28. Die Managementkomponente
umfasst Governance-Kategorien wie Fuhrung, Richtlinien, Berichterstattung und Stakeholder
Engagement. Daruber hinaus erreichte das aggregierte Portfolio einen Leistungswert von
51/70 gegenlber dem GRESB-Durchschnitt von 52. Die Leistungskomponente misst Themen
wie Zertifizierungen und Ratings, Kohlenstoff-, Energie-, Wasser- und Abfallleistung. Acht
Portfolios erreichten eine 4-Sterne- oder eine hohere GRESB Bewertung (finf Sterne sind die
hochste Bewertung und Anerkennung als Branchenflihrer). Dariiber hinaus wurden alle 20
Portfolios mit dem Green Star ausgezeichnet. Neben der GRESB-Bewertung, die eine relative
Bewertung darstellt, ist der GRESB Green Star eine Bewertung der absoluten Leistung.
Weitere Informationen finden Sie unter https://www.gresb.com/nl-en/fag/what-is-a-green-
star/.

Unsere Verantwortung
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ESG bei Infrastruktur Investitionen
GRI 203-1

Wir streben an, ESG-Uberlegungen in das Rahmenwerk des Infrastrukturgeschéfts in allen
Phasen des Anlagezyklus flr Beteiligungen einzubeziehen, von der Erstprifung und Due
Diligence bis hin zur Vermogensverwaltung und Ausstiegsphase. Wahrend des Holding-
Zeitraums Uberwachen wir die ESG-Attribute der Investitionen durch die regelmaflige
Berichterstattung der KPIs an uns von den Portfoliounternehmen und durch den Abschluss
der jahrlichen Benchmarking-Bewertung der GRESB-Infrastruktur sowohl auf der Ebene der
Fonds als auch auf der Ebene der Vermogenswerte. Die KPIs betreffen Umwelt-, Sozial- und
Governance-Fragen wie CO,-FuBabdruck, Wasserverbrauch, Gesundheits- und
Sicherheitsindikatoren sowie Diversitats- und Integrationsmetriken sowohl auf
Mitarbeitenden- als auch auf Leitungsebene. Bei unserer Due Diligence werden auch
Governance-Themen wie Betrug, Bestechung, Sanktionen und Einhaltung der Vorschriften,
soweit erforderlich, berlcksichtigt. Die Ergebnisse der Due-Diligence-Phase werden in das
Memo des Investitionsausschusses aufgenommen und dem Investitionsausschuss zur
Prifung vorgelegt.

Im Bereich Infrastruktur legen wir auch einen Schwerpunkt auf die Berichterstattung und
erstellen einen jahrlichen Bericht fur Investore niber nachhaltige und verantwortungsvolle
Investitionen. Das Infrastrukturgeschaft erreichte bei der PRI-Bewertung eine Funf-Sterne
Bewertung fur das Kalenderjahr 2022, die in 2023 veroffentlicht wurde.

Im Laufe des Jahres 2023 haben wir das Umwelt- und Sozialmanagementsystem, in dessen
Rahmen das Unternehmen tatig ist, aktualisiert, um Veranderungen im ESG-Umfeld Rechnung
zu tragen und unsere Verfahren zu starken. Das Umwelt- und Sozialmanagementsystem
wurde ebenfalls aktualisiert, um unseren Verpflichtungen im Rahmen der SFDR und anderen
Kundenanforderungen Rechnung zu tragen. Das Umwelt- und Sozialmanagementsystem gilt
fur alle potenziellen und bestehenden Portfolioinvestitionen in Infrastrukturbeteiligungen. Das
Umwelt- und Sozialmanagementsystem schafft einen Prozess fur die regelmafiige
Zusammenarbeit mit Portfoliounternehmen in ESG-Fragen und einen Rahmen fur ihre
regelmaRige Berichterstattung an uns.

Als Ergebnis dieser regelmafigen Berichterstattung und dieses Engagements wollen wir dazu
beitragen, die ESG-Kennzahlen und die Performance unserer Portfoliounternehmen zu
verbessern, um die Nachhaltigkeitsaspekte der Unternehmen zu verbessern und einen
Mehrwert zu schaffen.
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Der Infrastrukturansatz fur ESG wird durch die folgenden drei Saulen zusammengefasst:

— Governance: Das Infrastrukturgeschaft wird von dem Umwelt- und
Sozialmanagementsystem geleitet, das den Ubergreifenden Rahmen, die Prozesse und die
Uberwachung fir unseren ESG-Integrationsansatz in dem Bereich Infrastruktur bereitstellt.

— ESG-Bewertungsverfahren: Wir haben eine ESG-Checkliste, die wahrend des Erwerbs fur
alle zukunftigen Beteiligungen abgeschlossen werden sollte. Die Ergebnisse sollten dann in
das Memo des Investitionsausschusses aufgenommen werden.

— Uberwachung: Im Rahmen des Asset-Management-Prozesses streben wir die Erhebung
von Daten Uber wichtige ESG-Kennzahlen innerhalb jedes der operativen Unternehmen an.
Diese Informationen werden dann genutzt, um unsere Vermogensverwaltungsstrategien
besser zu verfeinern und werden auch unseren Investoren in Form eines Berichts Uber
nachhaltige und verantwortungsvolle Investitionen (SRI) gemeldet. Bestimmte KPIs, wie
etwa solche, die sich auf Arbeitsschutz und Sicherheit beziehen, sind ebenfalls in den
Prozess der Leistungsuberprufung fur die operativen Unternehmen eingebunden.

Das Infrastrukturkreditgeschaft entwickelte in Zusammenarbeit mit Researchteams eine
mafRgeschneiderte ESG-Bewertungsmethode, die seit 2021 auf neue und bestehende
Investitionen ausgedehnt wird. Die Methodik unterstitzt den gesamten Investitionsprozess
und die laufende Uberwachung von Umweltrisiken. Sie soll den Prozess der ESG-Due-
Diligence-Prufung unterstutzen und jeder potenziellen Investition ein ESG-Rating zuweisen,
das auf einer vorab festgelegten Reihe von ESG-KPIs beruht, die von den Kreditnehmern/
Sponsoren, externen Beratern oder offentlichen Quellen bezogen werden.

Unser Sustainable-Investments-Team erarbeitet Losungen fur institutionelle und private
Investoren, Entwicklungsbanken und Kommunen/Regierungen, die gemeinsame soziale und
umweltbezogene Anlageziele verfolgen und gleichzeitig ansprechende Ertrage anstreben.
Dieser Bereich stutzt sich auf drei Saulen:

— Finanzinklusion/Mikrofinanzierung
— Social Enterprise Financing (Landwirtschaft, Gesundheit und Energie)
— Energieeffizienz/erneuerbare Energiequellen

Das Sustainable-Investments-Team besteht aus erfahrenen Anlageexperten, die — abgestimmt
auf die jeweilige Region, in Europa, Afrika und Asien — unterschiedliche Anlagestrategien
verfolgen.

Unsere Verantwortung
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GRI 2-25; 2-26; 3-3

— Nach zwei Jahren im virtuellen Format fand die ,DWS Investmentkonferenz” wieder
personlich statt

— Die Umfrage der Kundenzufriedenheit flr Top-Kunden zeigt sehr gute Ergebnisse

— Das Gesamtvolumen der Kundenbeschwerden ist signifikant riucklaufig

Die Client Coverage Division strebt danach, die Anlagebedurfnisse der Kunden in allen
Kundensegmenten und Regionen zu erfullen, indem mafRgeschneiderte Portfoliomanagement
Dienstleistungen angeboten werden. Unser Ziel ist es, langfristige und vertrauensvolle
Beziehungen zu unseren Kunden aufzubauen, indem wir ihnen die besten Anlagelosungen
und einen erstklassigen Kundenservice bieten. Wir fihren unsere Geschafte jeden Tag in
Ubereinstimmung mit unseren treuhanderischen Pflichten und im besten Interesse unserer
Kunden. Unsere Vertriebsmitarbeitende arbeiten mit Produktspezialisten, Portfoliomanagern
und dem Kundenservice zusammen, um unseren Kunden geeignete Anlageprodukte und
-losungen anzubieten. Wir fuhren fortlaufend interne Schulungen durch, um unsere Kunden
noch besser zu betreuen. Themen, die durch die Schulungen abgedeckt werden, sind
beispielsweise Investment Research, Makrookonomie, ESG und neue Produktlosungen. Wie
auch in den vergangenen Jahren, bieten wir unseren Kunden eine Reihe von Seminaren,
Konferenzen sowie Webinaren an.

Institutionelle Anleger und Intermediare werden von uns im Rahmen dieses Berichtes als
Kunden betrachtet. Die Begriffe ,Endnutzer” und ,Verbraucher” beziehen sich auf
Privatanleger. Sie sind keine direkten Kunden der DWS, sondern Anleger unserer
Publikumsfonds und ETF-Produkte und fallen daher aus unserem Betrachtungsbereich.

Wir interagieren mit unseren Kunden in verschiedenen Formen und Formaten, um einen
standigen Dialog zu ermoglichen.

Der Geschaftsbereich zeichnet sich durch globale Prasenz mit Kundenberatern in
Deutschland, EMEA, APAC und den USA aus. Wir verfiigen tber 30 Standorte Uber alle
Regionen hinweg und bieten unseren Kunden somit Kontakt zu Beratern vor Ort. Das
Fuhrungsteam der Division erstreckt sich tUber alle Regionen und unsere Anlageklassen
Active, Passive inklusive Xtrackers und Alternatives.
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Neben der taglichen Interaktion gibt es mehrere Veranstaltungen, die besonders
hervorzuheben sind. Nach zwei Jahren virtuell fand eine unserer grofiten
Kundenveranstaltungen, die ,DWS Investmentkonferenz”, mit ca. 1.200 angemeldeten
Teilnehmern in der Alten Oper in Frankfurt am Main statt. Im Mai 2023 wurde der
.Investorendialog” mit unseren institutionellen Kunden abgehalten. Zusatzlich zu den
Kundenveranstaltungen in Deutschland, fanden dhnliche Events im Hybridformat in anderen
Landern statt. Wir konnten unseren Kunden Webinare zu unterschiedlichen Themen anbieten,
darunter geopolitischer und sozialer Wandel sowie digitale und nachhaltige Transformation.
Daruber hinaus boten wir unseren Kunden Research House Artikel sowie unsere DWS CIO
View.

Um das Kundenerlebnis zu bewerten und Risiken zu minimieren, Gberprifen wir Beschwerden
laufend. Obwohl wir wie beschrieben zwischen Kunden und Anlegern unterscheiden, werden
alle von Kunden und Anlegern erhobenen Beschwerden nach den gleichen Standards
behandelt. Wir sind einem fairen, effektiven und zligigen Umgang mit Beschwerden
verpflichtet. Unser Beschwerderegister liefert wertvolle Erkenntnisse darlber, wie wir aus der
Sicht unserer Kunden abschneiden. Es ist unser Ziel, die Kundenzufriedenheit mithilfe eines
standardisierten und einheitlichen Verfahrens fur die Bearbeitung von Kundenbeschwerden
sowie einer transparenten Berichterstattung, zu steigern. Ausreil3er werden so identifiziert
und behoben, es wird daraus gelernt und die im Kundenkontakt stehenden Mitarbeitenden
werden entsprechend geschult. Dies unterstitzt bei der Vermeidung von Fehlern, hilft Kosten
zu senken und verbessert die Risikotransparenz sowie Managementinformationen.

Die Mindestanforderungen fur die Behandlung von Beschwerden sind in der DWS
Beschwerderichtlinie festgelegt. Mitarbeitende der Client Coverage Division untersuchen jede
Beschwerde mit der gebotenen Sorgfalt und informieren unsere Kunden und Anleger Uber
das Ergebnis, sobald der Sachverhalt geklart ist. Weitere Informationen zu den Grundsatzen
der Bearbeitung von Kundenbeschwerden finden sich auf unserer Webseite.

Prozesskontrollen seitens der Fihrungskrafte sollen sicherstellen, dass alle eingegangenen
Beschwerden gemal aufsichtsrechtlichen Anforderungen bearbeitet, protokolliert,
untersucht, gelost und gemeldet wurden. AuRerdem wurde eine zentrale Funktion fur
Beschwerdemanagement eingerichtet, um alle Kundenbeschwerden intern und extern gemaf
lokalen Rechtsvorschriften den zustandigen Aufsichtsbehorden zu melden.

Im Jahr 2023 ging die Zahl der von Kunden und Anlegern erhobenen Beschwerden gegenuber
2022 deutlich zuriick (minus 62 Prozent). Das auRergewohnlich hohere
Beschwerdeaufkommen im vorangegangenen Berichtszeitraum wurde durch eine

Unsere Verantwortung

Betreuung unserer Kunden



konzertierte Aktion von Protestmails verursacht. Die 2023 erhobenen Beschwerden spiegeln
in etwa das normale Geschaft wider, wobei die meisten Beschwerden von privaten
Fondsanlegern eingingen.

Das Feedback unserer Kunden zu ihren Erfahrungen mit uns schatzen wir sehr, um unseren
Kundenservice weiter verbessern zu konnen.

Um die Kundenzufriedenheit insgesamt in einer konsistenten Art und Weise und global
einheitlich zu erfassen, wurde in 2022 eine neue Umfrage als Pilotprojekt bei unseren

50 wichtigsten globalen Kunden, einschlief’lich unserer strategischen Distributionspartner,
durchgefuhrt. Die Umfrage folgt der Net Promoter Score Methodologie und verfolgt das Ziel,
das Kundenerlebnis zu verbessern und die Kundenorientierung noch starker auszupragen. Der
sogenannte Net Promoter Score gibt an, wie wahrscheinlich es ist, uns an einen
Geschaftspartner weiterzuempfehlen. Das Senior Management prift Zwischenergebnisse
regelmaRig und vergleicht interne Scores gegen den Industriestandard, um ambitionierte
Ziele zur Verbesserung der Kundenzufriedenheit zu setzen. Wir haben im Piloten einen Score
von 50% (auf einer Skala von minus 100% bis plus 100%) erreicht. Die Geschaftsfihrung
Uberpruft regelmalig die Zwischenergebnisse und vergleicht die internen Ergebnisse mit dem
Branchenstandard, um ehrgeizige Ziele zur Verbesserung der Kundenzufriedenheit
festzulegen.

In 2023 haben wir die jahrliche Umfrage fur diese Top-Kunden erneut durchgefihrt und auf
120 weitere Schltsselkunden ausgeweitet. Auch 2023 liegt der Score bei 50% fur alle
befragten Kunden. Um eine Entwicklung tber mehrere Jahre feststellen zu konnen, sind wir
bestrebt, die Umfrage fir dieselbe Population im kommenden Jahr erneut zu wiederholen.
Eine zusatzliche Ausweitung der Kundenzufriedenheitsumfrage wird diskutiert.

Zusatzlich fihren wir weitere interne wie auch externe Umfragen zur Kundenzufriedenheit
durch. Bewertungen durch Dritte ermoglichen es uns, einen 360-Grad-Blick auf unseren
Service zu erhalten.

In Deutschland fuhren wir jahrliche Umfragen zur Zufriedenheit fur unsere Kunden und
Vertriebspartner durch. Den Kunden werden zwei Optionen angeboten: Ein telefonischer
.Voice Survey” und eine ,E-Mail-Umfrage”. Kunden und Berater konnen ihre Zufriedenheit in
Bezug auf Freundlichkeit der Mitarbeitenden, Fachkompetenz, Verstandlichkeit und
Losungsorientierung sowie vertriebsspezifische Fragen bewerten. Die Ergebnisse werden
vom Qualitatsmanagement des Service Centers an die relevanten internen Ansprechpartner
kommuniziert, darunter das Senior Management, die Mitarbeitenden des Service Centers
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sowie den Betriebsrat. Auf Basis des jeweiligen Feedbacks erarbeiten wir
Verbesserungsmaflinahmen und nehmen diese in die Mitarbeitendenschulungen auf.

Die Gesamtbeteiligungsrate im Jahr 2023 lag bei 9% und die Kundenzufriedenheit wurde sehr
gut bewertet. Auf Grundlage des Feedbacks unserer Kunden in der Business-to-Consumer-
Umfrage wurden Mallnahmen zur Verbesserung der Qualitat der E-Mail-Dienste umgesetzt.

In den USA fuhren wir eine jahrliche Umfrage zur Kundenzufriedenheit fur unsere
Versicherungskunden durch. Diese konzentriert sich auf die Anlageperformance, den
Kundenservice, Innovationen und die allgemeine Zufriedenheit. Die Umfrage ergab in den
letzten funf Jahren eine durchweg positive Bewertung der Zufriedenheit von tber 90%.

Es ist unser Ziel, die Erkenntnisse aus Kundenzufriedenheitsumfragen sowie Beschwerden
zUgig zu bearbeiten und entsprechend umzusetzen.

Unsere Verantwortung

Betreuung unserer Kunden



— Wir haben unsere Initiative fir eine ,Positiv Performance Culture” ins Leben gerufen, die
unsere Verpflichtungen im Rahmen des Capital Markets Day strategisch unterstutzt.

— Wir haben unseren ,,DWS Leadership Kompass” eingefuhrt, welcher einen klaren Standard
fur das Fuhrungsverhalten innerhalb der DWS setzt.

— Wir haben unsere Richtlinien fir hybride Arbeitsmodelle bekraftigt.

Wir investieren kontinuierlich in unsere vielfaltige Belegschaft, ermutigen und befahigen sie
zu Veranderungen und fordern ihre Kreativitat, inren Mut und ihr langfristiges Denken.

Mitarbeitende und Arbeitsplatz

Auch in diesem Jahr haben wir uns im Personalmanagement der Nachhaltigkeit verschrieben.
Wir unterstlitzen unsere Manager, Fuhrungskrafte und Mitarbeitenden bei deren
Weiterentwicklung. Dies flhrte zu unserer Personalstrategie 2023, die sich auf eine Kultur der
Exzellenz und integrativen Entscheidungsfindung konzentriert, welche durch eine strategisch
ausgerichtete Belegschaft ermaoglicht wird, und eine Initiative zur Forderung einer positiven
Leistungskultur, um die strategischen Initiativen des Unternehmens zu unterstitzen. Sie zielt
darauf ab, unsere Leistungskultur zu verbessern und weiterzuentwickeln, den Schwerpunkt
auf die Entwicklung von Fihrungskraften zu legen, das Leistungsmanagement zu starken und
eine engere Verknlipfung zwischen Leistung und Vergutung herzustellen.

Zu unseren Hauptschwerpunkten gehoren:

— EinfUhrung von DWS Leadership Kompass

— Schulungen fur neue Fuhrungskrafte in ihrer ersten Fuhrungsposition und verbesserte
Anleitung und Unterstltzung fur Manager

— Fortfihrung unseres Functional Role Framework zur Unterstitzung der Karriereentwicklung
innerhalb des Unternehmens

— Pilotierung von Lernangeboten unter Verwendung unserer Kl-gesteuerten Lernplattform
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Diversitat und Chancengleichheit
GRI 3-3; 405-1

Wir sind bestrebt, eine integrative Kultur aufzubauen, die die Vielfalt unserer Kollegen und
Kunden respektiert und fordert und ein Umfeld schafft, in dem jede Perspektive zahlt.

Mit Kolleginnen und Kollegen aus 70 Nationen, die mehr als 78 Sprachen sprechen, lokal
verwurzelt und doch global in 21 Landern vernetzt sind, schatzen wir unsere Unterschiede,
behandeln uns gegenseitig mit Respekt, horen offen zu, ohne zu urteilen, und schatzen die
Erkenntnisse der anderen. Dies bringt uns naher zusammen und tragt zu einem erfolgreichen
und inspirierenden Arbeitsplatz bei.

Wir sind bestrebt die am besten geeigneten Mitarbeitenden unabhangig von kulturellem
Hintergrund, Nationalitat, Abstammung, ethnischer Zugehorigkeit, Geschlecht, sexueller
Orientierung, Alter, Fahigkeiten, Uberzeugungen, Werdegang und Erfahrungen zu gewinnen,
zu fordern und zu binden. Zu diesem Zweck verfolgen wir einen integrierten und
mehrdimensionalen Ansatz fur Vielfalt, Gerechtigkeit und Integration (DE&I). Darliber hinaus
sind wir bestrebt, Teilzeitbeschaftigten die gleichen Moglichkeiten zu bieten wie
Vollzeitbeschaftigten. In diesem Jahr lag der Anteil der Mitarbeitenden, die in Teilzeit arbeiten,
weltweit bei 6,1% (2022: 7,1%).

Im Rahmen unserer umfassenderen Nachhaltigkeitsstrategie und unserer
Menschenrechtsverpflichtungen haben wir an den folgenden DE&I-Bereichen gearbeitet:

— Fortsetzung der Erreichung freiwilliger Ziele auf den Ebenen des Aufsichtsrats und der
Vorstande 1und 2 geméaR dem deutschen Gesetz Uber Geschlechterquoten (Erstes
FUhrungspositionen-Gesetz). Unsere Bemuhungen werden auch weiterhin auf das im
August 2021 eingefihrte Zweite Fihrungspositionen-Gesetz ausgerichtet sein. Die
Frauenquote ist einer der KPIs, die wir intern verfolgen und mit denen wir weiterhin
erfolgreich unsere freiwilligen Ziele erreichen;

— Einrichtung einer globalen DE&I-Arbeitsgruppe, um weitere Fortschritte in unseren
Regionen zu erzielen.

— Durchfihrung unserer dritten jahrlichen Veranstaltung ,Ein Tag im Leben eines
Vermogensverwalters”in den USA, bei der wir Studenten mit unterschiedlichem
Hintergrund an 12 Universitaten einladen, um mehr Uber den Beruf des
Vermogensverwalters und die Moglichkeiten in unserem Unternehmen zu erfahren.

— Aufbau und Ausweitung unseres Advancing Diverse Talent Programme in den USA.

— EinfUhrung eines ,Disability Smart“-Schwerpunkts im Vereinigten Konigreich, der auf das
.Disability Confident”-Programm der britischen Regierung hinarbeitet, um ,Disability
Confident Employer” zu werden.

Unsere Verantwortung

Unternehmerisches Denken



— Verbesserung der Moglichkeiten fur soziale Mobilitat im Vereinigten Konigreich durch die
Zusammenarbeit mit upReach, The Skills Workshop und 10.000 Black Interns im zweiten
Jahr in Folge, um Studenten aus niedrigen soziookonomischen Verhaltnissen oder mit Black
Heritage Arbeitserfahrungen, Mentoring und Kompetenztraining zu bieten.

Unsere internen Netzwerke fur Einbeziehung und Engagement werden von Kollegen aus allen
Regionen geleitet. Viele von ihnen nutzen die Vielfalt im weitesten Sinne - Rasse, Hautfarbe,
Religion, Alter, korperliche oder geistige Behinderung, Gesundheitszustand, sexuelle
Orientierung, Geschlecht und Veteranenstatus —, um fur ihre Mitarbeiter, die Gruppe und sich
selbst ein starkeres Zugeharigkeitsgefuhl zu schaffen.

Die Netzwerke fordern die Integration in unserem taglichen Miteinander. Es handelt sich um
freiwillige, von den Mitarbeitenden geleitete Gruppen, die ein gemeinsames Ziel verfolgen:
Fur alle einen besseren Arbeitsplatz zu schaffen und durch den Austausch von Informationen,
die Aufklarung und das Engagement in unseren Gemeinschaften zur Geschaftsentwicklung,
zur Personalbeschaffung und -bindung sowie zur beruflichen Entwicklung beizutragen. Sie
sind offen fur alle Mitarbeitende.

Wir streben eine starkere Vertretung von Frauen in der DWS an und werden unsere
Fortschritte weiterhin Gberwachen und der Geschaftsfihrung dartber berichten. Individuelle
Ziele und Zielvorgaben sind Teil der Balanced Scorecards, die den Fihrungskraften im
gesamten Unternehmen zugewiesen werden - und sich auf die Leistungsbewertung und die
Vergutung auswirken.

ZielgroBe 2023 2022

Frauen im Aufsichtsrat der DWS KGaA 30,0%' 41,6% 33,3%
Frauen in der Geschaftsflihrung der DWS KGaA 1? 2 3

Von Frauen besetzte Fihrungspositionen auf der ersten

Flhrungsebene unterhalb der Geschaftsfiihrung 32,0%3 36,2% 34,5%
Von Frauen besetzte Fihrungspositionen auf der zweiten
Fuhrungsebene unterhalb der Geschaftsfiihrung 33,0%° 36,3% 33,0%

' Fiir den Aufsichtsrat einer bdrsennotierten, mitbestimmten Gesellschaft gilt bereits seit dem FiPoG von 2015 eine
Mindestquote von 30 Prozent Frauen gemaR § 96 Absatz 2 AktG.

2 Nach dem FiiPoG Il miissen bérsennotierte Unternehmen, die mehr als 2.000 Beschaftigte haben, in ihren Vorstanden
und Verwaltungsraten mit mehr als drei Mitgliedern je eine Position mit einer Frau und einem Mann besetzen.

% Stand Dezember 2024.
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Wir haben uns zur Sicherstellung folgender Aspekte verpflichtet:

— Wir erhohen die Vielfalt in den Entscheidungsgremien, zu denen Abstimmungsausschusse,
Vorstande von juristischen Personen und andere Gremien gehoren.

— Wir berlcksichtigen die Geschlechtervielfalt in unserer Produktpalette, z. B. DWS Invest ESG
Women for Women.

— Gemeinsam mit dem Deutsche-Bank-Konzern veroffentlichen wir unseren Gender and
Ethnicity Pay Gap Report in GroRbritannien.

In Deutschland bietet das Entgelttransparenzgesetz (EntgTranspG) den Mitarbeitenden das
Recht, spezifische aggregierte Informationen tber die Vergltung von Mitarbeitenden des

anderen Geschlechts in vergleichbaren Positionen zu verlangen. Als globales Unternehmen
freuen wir uns darauf, unsere Fortschritte weiter zu GUberwachen und daruber zu berichten.

Wir haben auch in diesem Jahr unsere konsolidierten EEO-1-Berichte fir die US-Belegschaft
veroffentlicht. Der EEO-1-Bericht ist eine obligatorische jahrliche Datenerhebung. Alle
Arbeitgeber des privaten Sektors mit 100 oder mehr Beschaftigten sind verpflichtet, der US-
Kommission fiir Chancengleichheit (,Equal Employment Opportunity Commission”) jahrlich
demografische Daten zur Belegschaft zu Ubermitteln. Dies beinhaltet Daten nach ethnischer
Zugehorigkeit, Geschlecht und Berufskategorien.

Bei der Forderung eines integrativen Arbeitsumfelds haben wir eine Reihe wichtiger externer
Partnerschaften in der ganzen Welt aufgebaut. Diese Partnerschaften helfen uns nicht nur,
unsere interne Agenda voranzutreiben, sondern sie ermoglichen uns auch, bewahrte
Verfahren auszutauschen und die Gesellschaften, in denen wir tatig sind, positiv zu
beeinflussen.

Dazu gehoren:

— Die DWS und die Fondsfrauen organisierten eine Veranstaltung fur junge Fachkrafte mit
dem Ziel, die Frauenquote in der DWS zu erhohen.

— Finanzieller Unterstitzer von Level20, einer gemeinnutzigen Organisation, die sich fir die
Verbesserung der Geschlechtervielfalt in der europaischen Private-Equity-Branche einsetzt.

— Wir schlossen uns der ,Human Rights Campaign’s Business Coalition” an, die sich gegen
staatliche Anti-LGBTQI+-Gesetze wendet und den Respect for Marriage Act unterstutzt.

— Im Jahr 2023 hat die DWS den Corporate Equality Index der Human Rights Campaign
Foundation abgeschlossen und eine Bewertung von 95 von 100 Punkten erhalten. Der Index

Unsere Verantwortung
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ist das nationale Benchmarking-Instrument fir Unternehmensrichtlinien, -praktiken und
-leistungen, die fur lesbische, schwule, bisexuelle, transgender und queere Mitarbeitende
relevant sind.

— Grindungsmitglied der Morgan Stanley Initiative fur Vielfalt und Integration ,The Equity
Collective”. Die Gruppe besteht aus 27 fihrenden Vermogensverwaltern, die sich daflr
einsetzen, die nachste Generation von Fiihrungskraften mit unterschiedlichen
Hintergrinden zu unterstitzen.

— Sponsoren fir Bildungschancen (Sponsors for Educational Opportunity), die Studenten, die
in der Vergangenheit von Branchen an der Wall Street und in Unternehmen in Amerika
ausgeschlossen waren, Zugang und Moglichkeiten bieten, einschlieBlich schwarzer,
lateinamerikanischer und indianischer Studierender. Diese Programme bieten Zugang zu
Praktika, intensiven Schulungen und Coaching.

Weitere Informationen finden Sie in der Tabelle im Abschnitt ,Weitere Informationen -
Stakeholder Engagement’.

Vergutungsstrategie
GRI 2-19

Ein zentraler Aspekt unserer Vergutungsstrategie ist unser Vergutungsrahmen, der das Prinzip
.Pay for Performance” verkorpert und sicherstellt, dass alle Beitrage zu unserem Erfolg
angemessen anerkannt und belohnt werden. ESG-MaRRnahmen sind neben anderen als
wichtige Leistungsindikatoren in den Rahmen integriert. Diese sind mit der
Mitarbeitendenvergutung verknupft, um seine strategische Bedeutung widerzuspiegeln.

Nachdem wir unsere Teams in Indien und auf den Philippinen im Jahr 2023 in unser
Vergutungssystem aufgenommen haben, wenden wir nun ein einzigartiges

Vergutungssystem fiur die gesamte DWS an.

Weitere Informationen finden Sie im Abschnitt VergUtungsbericht'.

Wir streben danach, einen Arbeitsplatz zu bieten, an dem Kreativitat und Ideen gefordert und
individuelle Starken, unterschiedliche Hintergrinde und breit gefacherte Perspektiven
geschatzt werden.

Der Global Head of HR berichtet an den Chief Administrative Officer, der Mitglied der
Geschaftsfihrung ist. Viele unserer HR-Kollegen sind in internationalen Teams tatig.
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Regionale Personalleiter sind fur unsere Standorte in Amerika, APAC, EMEA, Deutschland und
GroRbritannien zustandig.

Zu den Aufgabenbereichen der Personalabteilung gehoren die Entwicklung, Umsetzung und
Pflege des Vergutungsrahmens der DWS, die Bereitstellung von Personalkapazitaten und die
strategische Beratung und Unterstutzung in allen personalbezogenen Angelegenheiten. Dazu
gehoren u. a. die Rekrutierung und das Onboarding, das Leistungsmanagement, die Schulung
und Entwicklung sowie die Anerkennung und Belohnung.

Engagement der Mitarbeitenden
GRI 2-16; 2-26; 3-3

Die Ergebnisse unserer jahrlichen Befragung der Mitarbeitenden sind ein wichtiger
Bestandteil in unserer Agenda. Sie dienen als wichtiges Instrument, um den Puls des
Unternehmens zu ermitteln und Bereiche aufzuzeigen, in denen wir gut abschneiden, aber
auch solche, in denen wir uns verbessern mussen.

Im Jahr 2023 hatten wir mit Gber 1.000 Freitextkommentaren die hochste Ricklaufquote von
74% (2022: 66%). Zusatzlich wurden finf neue Berichtsdimensionen eingefiihrt, die sich auf
die Themen Vertrauensbildung, Ubernahme von Verantwortung, Erméglichung von
Zusammenarbeit, Beschleunigung von Losungen und unseren Leadership Kompass
konzentrieren.

Was haben wir aus der Umfrage gelernt?

— Unsere Werte fir Engagement und Befahigung bleiben auf hohem Niveau, obwohl beide im
Vergleich zum Vorjahr auf 69% (2022: 73%) bzw. 74% (2022: 78%) gesunken sind.

— Alle funf Berichtsdimensionen liegen Uber dem Schwellenwert von 70%.

— Die folgenden Bereiche wurden als besonders stark identifiziert: Ermoglichung von
Zusammenarbeit, Fihrungskompass und Speak-up.

— Zu den vorrangig zu behandelnden und verbesserungswirdigen Themen gehoren:
Vertrauensbildung, schnelle Losungswege und Digitalisierung. All dies wird zu einer
Steigerung des Engagements und der Befahigung beitragen.

— Bei Fragen, die sich auf unsere Ethik, unser Verhalten und unsere ,Speak Up”-Kultur
beziehen, wurde ein Ergebnis von 75% erzielt, was uber dem Schwellenwert von 70% liegt
(2022: 77%).

Unsere Verantwortung
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Als Folgemalinahme fuhrten wir im vierten Quartal eine Culture Pulse Survey durch, an der
67% der Befragten teilnahmen (in dem viertem Quartal 2022: 69%). Die Umfrage beinhaltete:
Feedback geben und erhalten, offen sprechen, Wertschatzung zeigen, effektive
Teambesprechungen ermaoglichen und produktives Verhalten. Es wurde die gleiche Punktzahl
wie in den vorangegangenen 12 Monaten erreicht, wobei unser Culture Pulse Index mit einer
Punktzahl von 76% konsistent zu dem vierten Quartal 2022 blieb.

Um unsere Werte im Jahr 2024 zu verbessern, werden wir erneut stark betonen, wie wichtig
es ist, regelmafig offene und ehrliche Gesprache zu fuhren, die Anerkennung positiver
Beitrage zu fordern, negative Beitrage anzusprechen, die Bedeutung unserer Werte
hervorzuheben, sich um unsere Mitarbeitende zu kimmern und ihre berufliche Entwicklung zu
unterstutzen.

Zusatzlich zur Mitarbeitendenbefragung haben wir auch die Beschwerden der Mitarbeitenden
gemessen. Im Jahr 2023 haben wir sechs Beschwerden verzeichnet. Weitere Informationen
finden Sie unter ,Management von Vorfallen mit Mitarbeitenden’ im Abschnitt \Weitere
Informationen — Humankapital'.

GRI 3-3; 403-6

Wir sind davon Uberzeugt, dass sich die Integration von Gesundheit und Wohlbefinden in
unser Unternehmen positiv auf die Organisation auswirkt und dazu beitragt, die
Lebensqualitat unserer Mitarbeitenden kurz- und langfristig zu erhalten und ein
ausgewogenes Verhaltnis zwischen Beruf und Privatleben zu schaffen. Dies wird an allen
Standorten durch unsere regionalen Hilfsprogramme unterstitzt.

Zu den Vorteilen und Angeboten an unseren Standorten gehoren unter anderem die
folgenden:

— Betriebsarztliche Betreuung und regelmafiige kostenlose Vorsorgeuntersuchungen

— Medizinische Untersuchung und eine Reihe damit verbundener Leistungen fur neue
Mitarbeitende

— Ergonomie- und Unfallverhitungsprogramme

— Ein Online-Gesundheitsportal zu den Themen Gesundheit, Wohlbefinden, Ernahrung und
Work-Life-Balance

— Landerspezifische jahrliche Gesundheitswochen mit entsprechenden Webinaren und
Schulungen

— Anbieter von Gesundheitsdiensten und Psychologen, an die sich Mitarbeitende auf
anonymer Basis wenden konnen
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— Fundraising-Veranstaltungen fur regionale Wohltatigkeitsorganisationen des Jahres fur
psychische Gesundheit

— Besprechungen und Webinare zum Thema psychische Gesundheit, die von unseren People
Engagement Groups durchgefihrt werden

— Meditationssitzungen, um Achtsamkeit an den Arbeitsplatz zu bringen

Leitlinien fur das hybride Arbeitsmodell

Wir sind uns der Bedeutung einer gesunden Vereinbarkeit von Beruf und Privatleben bewusst
und haben uns in diesem Jahr erneut zu unseren Richtlinien fir das hybride Arbeitsmodell
verpflichtet, die uns mehr Flexibilitat bieten, um die Bedurfnisse unserer Kunden, des
Unternehmens und unserer Mitarbeitenden zu erflllen.

In den meisten Fallen bieten unsere Richtlinien fir hybrides Arbeiten den Mitarbeitenden, die
sich fur dieses Modell entscheiden, die Moglichkeit von zu Hause aus zu arbeiten, abhangig
von deren funktionalen Rolle und den gesetzlichen Anforderungen - diese konnen von Region
zu Region unterschiedlich sein.

Weiterentwicklung unserer Mitarbeitenden
GRI 404-2

Unser Ansatz bei der Schulung von Mitarbeitenden besteht darin, ein proaktives Lern- und
Entwicklungsumfeld zu schaffen, das die Unternehmensleistung und das personliche
Wachstum fordert. Wir gehen bei der Ausbildung davon aus, dass das Lernen nach dem
70-20-10-Modell erfolgt: 70% ist Lernen am Arbeitsplatz, 20% ist soziales Lernen und 10% ist
formelles Lernen. Alle Mitarbeitende Ubernehmen die Verantwortung fur ihre Entwicklung und
werden durch den Zugang zu den richtigen Kanalen, Ressourcen und Instrumenten
unterstutzt.

Nach dem erfolgreichen Pilotprojekt unserer Plattform fir Lernerfahrungen (LearningHub) im
vergangenen Jahr haben wir verschiedene Lernpfade speziell fir die Bereiche Asset
Management und ESG sowie Lernplane zur Unterstitzung unserer Leadership-Kompass-
Verhaltensweisen entwickelt.

Daruber hinaus haben wir ein Corporate Curriculum eingefuhrt, das eine Reihe von virtuellen
Schulungen und elLearnings zum Selbststudium umfasst, die auf die personliche Entwicklung
unserer Mitarbeitenden ausgerichtet sind. Wir bieten diese Lernmaglichkeiten Gber einen
neuen monatlichen Newsletter an, der ausgewahlte elLearnings zum Selbststudium, Artikel

Unsere Verantwortung
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und Videos zur Forderung einer ,Kompetenz des Monats” enthalt. Die Mitarbeitenden konnen
auf diese Lernangebote Uber unseren LearningHub zugreifen.

Die LearningHub-Plattform, die auf kiinstlicher Intelligenz basiert, wird unsere wichtigste
Quelle fur das Online-Lernen unserer Mitarbeitenden bleiben, und wir planen, ihre
Maoglichkeiten in Zukunft zu erweitern.

Ein weiterer Schwerpunkt ist die ESG-Schulung, fur die wir eine breite Palette von
EntwicklungsmalRnahmen anbieten, von der Online-Schulung bis zur Zertifizierung. Derzeit
haben wir 329 Certified Environmental, Social and Governance Analysten (European
Federation of Financial Analysts Associations Certified ESG Analyst®). AuBerdem haben wir
eine ESG-Schulungsreihe gestartet, die allen Mitarbeitenden offensteht und sich mit ESG-
Themen befasst.

Wir unterstitzen Mitarbeitende und Fuhrungskrafte im Laufe des Jahres weiterhin dabei,
unseren Ansatz und Prozess fur das Leistungsmanagement zu verstehen. Der Prozess findet
zu Beginn des Jahres statt und beinhaltet die Planung der beruflichen Entwicklung und
Abgabe eines aussagekraftigen und effektiven Feedbacks im Jahr und im Rahmen des
Jahresendprozesses. Wir haben das ganze Jahr Giber Schulungen angeboten, um jede dieser
Aktivitaten zu unterstitzen.

Im Jahr 2023 haben wir unseren DWS Leadership Kompass eingefihrt. Dieser definiert eine
Reihe von acht Verhaltensweisen, die von unseren Fuhrungskraften erwartet werden:

— Ldsungen fordern,

— die Kundenperspektive einnehmen,

— Exzellenz durch Fachwissen zeigen,

— Zusammenarbeiten, um andere erfolgreich zu machen,
— Verantwortlichkeit fordern,

— ein Gefuhl der Zugehorigkeit vermitteln,

— Feedback einholen und selbst einbringen,

— Zeit investieren, um zu flihren und zu inspirieren.
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Der Leadership Kompass setzt nicht nur den Fuhrungsstandard fir unser Unternehmen,
sondern vermittelt auch ein Verstandnis dafir, wie wir effektive Fihrung jeden Tag
praktizieren und leben.

Da wir davon Uberzeugt sind, dass man als neue Fuhrungskraft eine veranderte Denkweise
braucht, haben wir die Schulung ,Fuhren als neue Fuhrungskraft” eingefiihrt. Diese ist an
unsere Mitarbeitende adressiert, die im Jahr 2023 zum ersten Mal in eine Fuhrungsposition
aufgestiegen sind und umfasst Themen wie Mikromanagement, Verstandnis fir den
Arbeitsstil eines Teams und die Schaffung einer integrativen Kultur.

Neue Flhrungskrafte erhalten auBerdem einen Leitfaden ,Willkommen in der Fihrungsrolle”
und einen Leitfaden ,Fihrungskompass”.

Weitere Informationen tUber Grey Area Training sind im Abschnitt ,Compliance und Kontrolle -
Anti-Financial Crime und Compliance’.

Im Jahr 2023 haben wir unsere Talentmanagement-Strategie weiterentwickelt und planen
drei Programme:

— ein Corporate Talent Programm flr ausgewahlte Fuhrungskrafte, die als Nachfolger fur
kritische Positionen in Frage kommen;

— ein Core Talent Programm fur eine ausgewahlte Gruppe von Top-Talenten der mittleren
Ebene, die fur umfassendere/komplexere Fihrungs- oder Expertenfunktionen in Betracht
gezogen werden; und

— ein Regional Talent Programm fur regionale Top-Talente, die fur den Aufstieg in Experten-
oder erstmalige Fuhrungspositionen in Frage kommen.

Im Jahr 2023 haben wir im Rahmen der Investment Division Initiative, die sich auf weibliche
Nachwuchstalente konzentriert, Veranstaltungen in London und New York organisiert.

Personalbeschaffung

Im Jahr 2023 hat unsere interne Personalbeschaffungsfunktion 533 unbefristete Einstellungen
vorgenommen (ohne Indien und die Philippinen). Geografisch gesehen gab es mit 44% die
grofste Konzentration von Neueinstellungen erneut in Deutschland. Das Rekrutierungsteam
hat die Abhangigkeit von externen Personalvermittlern weiter auf 8% reduziert, was auf die
direkte Personalbeschaffung in Verbindung mit einem starken Fokus auf die interne
Besetzung von Positionen zurickzufihren ist.

Unsere Verantwortung
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Berufseinsteiger und Absolventen

Nachwuchskrafte, die neue Perspektiven und innovative Ideen einbringen, sind unsere
Talente von morgen. Sie tragen zu unserer Agenda des Wandels, der Nachhaltigkeit, der
Vielfalt, der Gleichberechtigung und der Integration bei.

Im Jahr 2023 haben wir unser Graduiertenprogramm verbessert und unter anderem ein
globales personliches Orientierungs- und Schulungsangebot fir 35 neue globale Absolventen
eingefuhrt. Wir arbeiten weiter an dem Ausbau des Programms, um eine wachsende Anzahl
von Talenten und ein erweitertes Graduiertenprogramm in den kommenden Jahren zu
unterstitzen.

Berufsausbildung und duales Studium sind ein weiterer wichtiger Bestandteil unserer
Nachwuchsstrategie fur den Berufseinstieg und bieten zusatzliche Maglichkeiten,
hochqualifizierte junge Talente fur das Unternehmen zu gewinnen.

DWS Alumni-Netzwerk
Das DWS Alumni-Netzwerk hat rund 700 Mitglieder.

Unabhangig davon, ob unsere ehemaligen Kollegen ihre gesamte Karriere bei uns verbracht
haben oder nur einen Teil davon, ihr Beitrag zum Aufbau unserer Organisation, wie sie sich
heute darstellt, wird immer gewdrdigt werden.

Um sie Uber neueste Entwicklungen zu informieren, senden wir ihnen unseren Newsletter mit
aktuellen Themen - von der Bekanntgabe der Quartalsergebnisse bis hin zu aktuellen
Informationen Uber unsere Programme zu den Themen Vielfalt, Gleichberechtigung,
Integration und CSR.

Human Capital Reporting Standards

Auch im Jahr 2023 sind wir fur unser Engagement fir die Human Capital Reporting Standards
zertifiziert worden, die sich an die Richtlinien fur die interne und externe
Humankapitalberichterstattung der International Organization for Standardization (ISO30414)
orientieren.

Darin werden Mafinahmen zur Messung des Humankapitals aufgefihrt, Uber die

Unternehmen intern berichten sollten, und zu denjenigen, die sie offentlich offenlegen sollten
- darunter Bereiche wie ,Compliance und Ethik", ,Vielfalt”, ,Fuhrung”, ,Organisationskultur”
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und ,Gesundheit und Wohlbefinden”. Weitere Informationen dazu konnen Sie den Abschnitt
\Weitere Informationen - Humankapital’ entnehmen.

Die fortlaufende Zertifizierung nach diesen Standards ist ein grundlegender Bestandteil
unseres Engagements fur die ESG-Saulen ,Soziales” und ,Governance” zur Unterstitzung der
globalen Gemeinschaft bei der Erreichung der Ziele fir nachhaltige Entwicklung (SDGs) der
Vereinten Nationen, insbesondere SDG 3: ,,Gesundheit und Wohlbefinden”, SDG 5:
.Gleichstellung der Geschlechter”, SDG 8: ,Menschenwdurdige Arbeit und
Wirtschaftswachstum” und SDG 10: ,Verringerung von Ungleichheiten”.

Informationen zu unseren Diversity-Zielen und -MaRnahmen finden Sie im Abschnitt
Erklarung zur Unternehmensfiuhrung - Diversitat im DWS-Konzern®.

GRI 413-1

Mit unserem sozialen Engagement fokussieren wir uns auf die in unserer CSR-Strategie
festgelegten strategischen Ziele: Wir setzen uns fir den Schutz der Umwelt sowie fur weniger
soziale Ungleichheiten ein - und tragen so zur Uberwindung von zwei aktuellen
gesellschaftlichen Herausforderungen bei.

Durch das ehrenamtliche Engagement unserer Mitarbeitenden sowie durch
Unternehmensspenden unterstitzen wir Partnerorganisationen, die zu unseren CSR-Zielen
beitragen. Als verantwortungsbewusster Unternehmensburger ist uns auBerdem daran
gelegen, akute Unterstlitzung in unserer unmittelbaren Nachbarschaft zu leisten und auch
weltweit zu Katastrophenhilfe beizutragen, um die Auswirkungen fur die Menschen in diesen
Regionen zu lindern.

Weiterer deutlicher Anstieg unseres ehrenamtlichen Engagements

Die ehrenamtlichen Einsatze unserer Mitarbeitenden sind ein wichtiges Element unseres
gesellschaftlichen Engagements, da unsere Mitarbeitenden damit die Moglichkeit haben, zu
unserer CSR-Strategie beizutragen. Erfreulicherweise haben sich im Jahr 2023 32% unserer
Mitarbeitenden freiwillig engagiert. Im Vorjahr waren es noch 25%. Die Aktivitaten bezogen
sich auf den Schutz und Erhalt der Umwelt oder die Unterstitzung von sozialen Einrichtungen.
Im Jahr 2023 leisteten unsere Mitarbeitenden 7.633 Stunden Freiwilligenarbeit

(5.206 Stunden in 2022), was 104 Minuten pro Mitarbeitendem entspricht (84 Minuten im
Jahr 2022).

Unsere Verantwortung
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Basierend auf dem globalen Wirkungsmessungs-Tool der Deutschen Bank schatzen wir, dass
wir mit unserem sozialen Engagement in 2023 tber 270.000 Menschen erreicht haben, den
Grofteil davon - 250.000 Menschen — mit Programmen zum Schutz der Umwelt und der
Ozeane. Mit unseren sozialen Initiativen konnten wir Gber 18.000 Menschen unterstutzen.
Dazu haben auch unsere Mitarbeitende durch ihre ehrenamtliche Arbeit beigetragen. 40%
aller Projekte wurden aktiv durch unsere Mitarbeitenden unterstutzt.

Im Rahmen unseres okologischen Engagements engagieren wir uns flr den Schutz der Meere
und den Erhalt der ,Blauen Wirtschaft” (Blue Economy). Dazu arbeiten wir mit Meeres- und
Naturschutzorganisationen wie dem ,World Wide Fund for Nature Germany" und ,Healthy
Seas”.

Unsere Partnerschaft mit der Meeresschutzorganisation Healthy Seas, die sich dafur einsetzt,
die Weltmeere von ,Geisternetzen” zu befreien und so das Leben unzahliger Meeresbewohner
zu retten, haben wir fortgefuhrt. Mit unserer jingsten Spende konnte Healthy Seas die
geografische Reichweite auf den asiatisch-pazifischen Raum ausweiten und eine Reihe von
Tauchgangen nahe Hongkong durchfuhren. Nach wie vor haben unsere Mitarbeitenden in
allen Regionen die Moglichkeit, sich als Botschafter fir die Meeresschutzorganisation
einzusetzen.

Als weiteren Beitrag zum Meeresschutz unterstitzen wir seit 2021 ein mehrjahriges Projekt
des WWF entlang des mesoamerikanischen Riff bei Belize mit dem Ziel, die Auswirkungen des
Klimawandels in der Region abzumildern.

Im Rahmen unseres Bestrebens, zu mehr sozialer Gerechtigkeit beizutragen, haben wir im
Jahr 2022 eine neue Partnerschaft mit der gemeinnutzigen Organisation ,Women for Women
International” geschlossen. Die Organisation unterstuitzt Frauen, die Krieg und Konflikte
Uberlebt haben, und vermittelt ihnen soziale und wirtschaftliche Fahigkeiten, um ihr eigenes
Leben zu verandern und dieses Wissen an ihre Mitmenschen weitergeben zu konnen.

Um zu Katastrophenhilfe beizutragen, haben wir die NotfallmaBnahmen nach den beiden
verheerenden Erdbeben im Stdosten der Turkei und im Norden Syriens unterstitzt. Auch
unsere Mitarbeitenden haben hierfur gespendet. Dieser Betrag wurde von uns als DWS-
Konzern verdoppelt und durch eine Unternehmensspende aufgestockt, um die wichtige Arbeit
von UNICEF in der Region zu unterstutzen.
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GRI 2-23; 3-3; 414-1

— Ein neues Third Party Management Team im Beschaffungsbereich wurde gegriindet, um
Lieferketten-bezogene Menschenrechtsthemen zu Uberwachen.

— Wir haben unsere Prozesse gestarkt, um nachteilige menschenrechtliche Auswirkungen in
unserer vorgelagerten Lieferkette zu verhindern und zu beheben.

Als Teil der Deutschen Bank AG erfullen wir die menschenrechtlichen Sorgfaltspflichten des
deutschen Lieferkettensorgfaltspflichtengesetzes. Potenzielle Lieferanten mit einem
Jahresumsatz von 100.000 € oder mehr sind angehalten einen Verhaltenskodex fur
Lieferanten anzuerkennen. Dieser Kodex beschreibt die Erwartungen, die der Deutsche-Bank-
Konzern an seine Lieferanten stellt, auch im Hinblick auf Menschenrechte.

Im Jahr 2023 haben wir unsere Prozesse zur Bewertung menschenrechtlicher und
umweltbezogener Risiken im Zusammenhang mit Lieferanten weiter gestarkt. Zu diesen
MaBnahmen gehort die Uberpriifung potenzieller neuer Lieferanten sowie Lieferanten, die
sich einer Vertragsverlangerung unterziehen, um soziale oder umweltbezogene Auswirkungen
in Bezug auf ihre Leistungserbringung zu ermitteln. DarUber hinaus fiihren wir
Medienscreenings durch, die uns auf menschenrechts- oder umweltbezogene Kontroversen
aufmerksam machen konnen. Im Jahr 2023 wurde ein neuer DWS-Verhaltenskodex fur
Lieferanten entworfen, der voraussichtlich im Jahr 2024 in Kraft treten wird.

Die Verantwortung fur Menschenrechtsthemen im Zusammenhang mit der vorgelagerten
Lieferkette liegt bei unserem Third Party Management Team, das im CFO-Bereich angesiedelt
ist.

Informationen zu unserem Umgang mit Menschenrechtsthemen im Rahmen unserer
Investitionen und unserer Personalaktivitaten sind in den jeweiligen Abschnitten
,Nachhaltiges Handeln - Unser Anlageprozess’ und ,Weitere Informationen - Humankapital’
dieses Geschaftsberichts zu finden.

Unsere Verantwortung
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Die Steuerung und Kontrolle der Menschenrechtsrisiken in unserer vorgelagerten Lieferkette
sowie die Berichterstattung hierliber folgen dem Modell der drei Verteidigungslinien. Die
erste Verteidigungslinie besteht aus allen Geschafts- und Kontrollfunktionen, die Lieferanten
nutzen und wird von Third Party Management unterstutzt. Diese Verteidigungslinie ist fur die
Durchfiihrung und Uberprifung von Risikobewertungen der Lieferanten verantwortlich. Jeder
Lieferant, bei dem ein potenzielles Menschenrechts- oder Umweltrisiko festgestellt wird, wird
einer erweiterten Due-Diligence-Prifung unterzogen. In solchen Fallen werden Lieferanten
verpflichtet ein glltiges ESG-Rating des externen Anbieters von Nachhaltigkeitsratings fur
Unternehmen EcoVadis vorzulegen oder unser Fragebogen zu nachteiligen Auswirkungen auf
Umwelt und Gesellschaft angemessen zu beantworten. Die zweite Verteidigungslinie besteht
aus Controllern der verschiedenen Risikoarten innerhalb der Sustainability Risk-Funktion, die
die Integration von ESG in unser Risikomanagement-Rahmenwerk erleichtern und
sicherstellen, dass das Gesamtrisiko innerhalb unseres Risikorahmens bleibt. Die dritte
Verteidigungslinie ist unsere Konzernrevision. Sollten menschenrechtsbezogene Risiken
unseren Risikoappetit Uberschreiten, muss eine Eskalation bis zur Geschaftsfihrung erfolgen.

Fir alle Risiken, die im Rahmen dieses Prozesses identifiziert werden, wenden wir

Maflnahmen zur Risikominderung an. So stellen wir sicher, dass das Risiko innerhalb unseres
Risikoappetits bleibt.
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Risikobericht

IFR Artikel 47

Wir sind aufgrund unserer Geschaftstatigkeit einer Vielzahl von Unternehmens- und
Treuhandrisiken ausgesetzt. Hierzu gehoren das nichtfinanzielle, finanzielle, wie auch das
Nachhaltigkeitsrisiko. Nachhaltigkeitsrisiken werden nicht als eine separate Risikoart
betrachtet, sondern sind Risikotreiber fir bestehende Risikoarten. Das Profil unseres
Unternehmensrisikos wird durch verschiedene externe und interne Faktoren wie auch durch
das Risiko aus unseren Sondervermogen beeinflusst. Unsere treuhanderischen Pflichten im
Rahmen der Verwaltung unserer Sondervermogen haben oberste Prioritat und verlangen,
dass die Interessen unserer Kunden immer an erster Stelle stehen. Dies erreichen wir durch
die Risikosteuerung der Sondervermogen im Auftrag unserer Kunden unter Einhaltung
regulatorischer Anforderungen und vertraglicher Verpflichtungen.

In diesem Zusammenhang hat unser Risikomanagement-Rahmenwerk zwei zentrale
Grundsatze: Jeder Mitarbeitende muss Risiken steuern und sicherstellen, dass wir im besten
Interesse unserer Kunden handeln. AufRerdem besteht eine strikte Aufgabentrennung, die es
uns ermaoglicht, ein Kontrollumfeld zu gestalten, mit dem unser Geschaft, unsere Kunden und
unsere Aktionare geschutzt werden.

Zu den wesentlichen Risikokategorien zahlen:

- finanzielle Unternehmensrisiken, wie z. B. Marktrisiken im Zusammenhang mit unseren
Co-Investments, Anlageinvestitionen, Garantien, sowie Kreditrisiken, Liquiditatsrisiken und
strategischen Risiken,

— nichtfinanzielle Unternehmensrisiken, die das Reputationsrisiko und das operationelle
Risiko (mit den wichtigen Unterkategorien Verpflichtungen gegeniiber Kunden,
Informationssicherheit, Transformation, gesetzliche Vorschriften, Dienstleister) sowie
potenzielle Auswirkungen und Nebeneffekte unserer treuhanderischen Risiken beinhalten.

— Risiken der Sondervermdégen beinhalten das Management von Anlageportfolios gemaf
unseren treuhanderischen und regulatorischen Verpflichtungen. Das Anlagerisiko umfasst
Markt-, Liquiditats-, Kontrahenten- und Bewertungsrisiken unter Berucksichtigung von
Risikodiversifizierungseffekten.
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Die Identifizierung, Bewertung und Minderung der wichtigsten Risiken erfolgt Gber interne
Steuerungsprozesse und die Verwendung von Risikomanagementinstrumenten und
-verfahren. Wir haben einen klar definierten Risikoappetit, und unser Ansatz zur Identifizierung
und Folgenabschatzung soll sicherstellen, dass wir die Auswirkungen dieser Risiken auf
unsere Finanzergebnisse, langfristigen strategischen Ziele und unsere Reputation mindern.
Dies gilt auch fur Nachhaltigkeitsrisiken und negative Nachhaltigkeitsauswirkungen, die
integraler Bestandteil unseres Risikorahmens fur alle Risikokategorien sind. Der Abschnitt
,Risikobericht - Risikorahmenwerk’ enthalt detaillierte Informationen Uber die Steuerung
unserer wesentlichen Risiken.

Externe Faktoren auRerhalb unseres Einflussbereichs konnen erhebliche Auswirkungen auf
unsere finanzielle Situation und unsere geplante Strategie haben. Details dazu finden sich im
Abschnitt ,Prognosebericht - Der DWS-Konzern - Chancen und Risiken’. Die Bewertung der
potenziellen Auswirkungen dieser Risiken erfolgt Uber unsere Stresstests, die unsere
Risikotragfahigkeit fur den Fall des Eintritts dieser Ereignisse angeben. Die Ergebnisse zeigen,
dass wir derzeit ausreichend Kapital vorhalten, um die Auswirkungen dieser Risiken, im
Zusammenspiel mit den verfigbaren Malnahmen zur Risikominderung, zu tragen, falls sie
eintreten.

Die Angaben unserer aufsichtsrechtlichen Eigenmittel und Eigenmittelanforderungen sind im
Abschnitt ,Unsere Leistungsindikatoren — Unsere Finanz- und Vermaogenslage -
Aufsichtsrechtliche Eigenmittel’ erfolgt.

Die Hauptrisikotreiber unseres Geschafts sind das nichtfinanzielle und das strategische Risiko.
Wir sind jedoch auch anderen Formen von Risiken ausgesetzt, da der Markt, die
Zahlungsstrome und die Wechselkurse unsere Unternehmensaktivitaten beeinflussen.

Der Aufbau einer eigenstandigen Infrastruktur konnte wesentliche Auswirkungen auf unser
Risikoprofil im Hinblick auf strategische wie auch operative Risiken haben. Im Hinblick auf
nichtfinanzielle Risiken sind wir Transformationsrisiken ausgesetzt, da wir im Rahmen eines
mehrjahrigen Projektes wesentliche operative Plattformen ersetzen, neue Technologien
einfihren und mit neuen externen Dienstleistern zusammenarbeiten. Alle Aktivitaten in
diesem Zusammenhang werden engmaschig Uberwacht, um sicherzustellen, dass

Risikobericht
Zusammenfassende Risikobewertung



angemessene Kontrollen und Sicherheitsvorkehrungen zum Schutz unseres Unternehmens,
unserer Mitarbeitenden und unserer Kunden vorhanden sind.

IFR Artikel 47

IFRS 7/1AS 1

Die Vielfalt unseres Geschaftsmodells erfordert es, Risiken zu identifizieren, zu bewerten, zu
modellieren, zu messen, zu aggregieren, zu mindern und zu Uberwachen. Es ist unser
zentrales Ziel, unsere Widerstandsfahigkeit zu starken, indem wir einen ganzheitlichen Ansatz
fur die Steuerung von Risiken und Ertragen auf allen Ebenen der Organisation sowie das
effektive Management unseres Risiko-, Kapital- und Reputationsprofils einsetzen. Die
folgenden Prinzipien stutzen dabei unser Risikomanagement-Rahmenwerk:

- Risiken werden im Rahmen eines definierten Risikoappetits eingegangen.

Jedes Risiko muss gemal dem Risikomanagement-Rahmenwerk genehmigt werden.
Risiken missen angemessen eingepreist werden.

- Risiken sind fortlaufend zu Uberwachen und zu steuern.

Risiken und Kapital werden mithilfe eines Rahmenwerks von Grundsatzen,
Organisationsstrukturen sowie Mess- und Uberwachungsprozessen gesteuert, die eng an
unseren Geschaftsaktivitaten ausgerichtet sind.

- Das Risikomanagement ist eine Kernaufgabe der Geschaftsfihrung und wird an erfahrene
Risikomanager und unser Risk and Control Committee delegiert, die fir die Umsetzung und
Kontrolle verantwortlich sind.

- Wir verfolgen ein Risikomanagementmodell der drei Verteidigungslinien (Lines of Defence).
Die Ansatze der drei Verteidigungslinien und die ihnen zugrunde liegenden Standards
gelten auf allen Unternehmensebenen.

Erste Verteidigungslinie: Als Risikoverantwortliche sind die Geschaftsbereiche voll
verantwortlich fir die Identifizierung, Bewertung und Steuerung von Risiken (im Vergleich
zum definierten Risikoappetit), die innerhalb oder auBerhalb ihres Geschéfts entstehen.
Risikoverantwortliche sind diejenigen Stellen im Konzern, die finanzielle oder nichtfinanzielle
Risiken verursachen. Die Leiter der Geschaftsbereiche bestimmen eine angemessene
Organisationsstruktur, um das Risikoprofil ihrer Tatigkeiten zu identifizieren, einen Ansatz zur

51

DWS 2023 Geschaftsbericht

Steuerung und Kontrolle von Risiken in ihrem Bereich zu implementieren,
Geschaftsentscheidungen bezlglich der Eindammung oder Akzeptanz von Risiken innerhalb
der Risikobereitschaft zu treffen und Kontrollen aufrecht zu erhalten. Fir die erste
Verteidigungslinie gibt es ein eigenes Control Office (u.a. mit Divisional Control und Business
Control Officers), dessen Schwerpunkt auf einem konsolidierten Risikoprofil liegt und das als
primarer Ansprechpartner bei Risikomanagement-Themen fungiert.

Zweite Verteidigungslinie: Die Kontrollfunktionen als zweite Verteidigungslinie definieren
den Risikoappetit fur die jeweilige Risikoart in ihrer Zustandigkeit, Gberwachen diese und
berichten Uber deren Auslastung im Vergleich zum Risikoappetit. Dazu zahlen unter anderem
die Risikoabteilung, die Rechtsabteilung, die Einheit zur Bekampfung der Finanzkriminalitat
und Compliance. Als Experten fur ihre Risikoarten beraten sie, als unabhangige Funktion, die
erste Verteidigungslinie dahingehend, wie dieses Risiko zu identifizieren, zu bewerten und zu
steuern ist und wie man den Risikorahmen implementiert. Die Kontrollfunktionen sind
berechtigt, Veto gegen Risikoentscheidungen einzulegen, um das Uberschreiten des
Risikoappetits zu verhindern.

Die dritte Verteidigungslinie: Die Interne Revision ist daflr verantwortlich, die
Zusammenarbeit zwischen den Geschaftsbereichen und den Kontrollfunktionen der zweiten
Verteidigungslinie in Bezug auf den Umgang mit Risiken unabhangig und objektiv zu
Uberprufen.

Im Folgenden werden die wichtigsten Rahmenwerke, Richtlinien, Aussagen und Werkzeuge
umrissen, mit denen wir unsere Risiken identifizieren, bewerten, modellieren, messen,
aggregieren, verringern und Uberwachen konnen.

- Die Geschafts- und Risikostrategie und der Risikoappetit des Konzerns werden jahrlich von
der Geschaftsfuhrung genehmigt. DarUber hinaus legt der Deutsche-Bank-Konzern den
Risikoappetit fur seinen Unternehmensbereich Asset Management fest, zu dessen
Einhaltung wir verpflichtet sind.

- Die Geschafts- und Risikostrategie einschlief3lich der Kapitalplanung bilden die Grundlage
fur die Abstimmung von Risiko-, Kapital- und Leistungszielen fur die regelmallige
Uberwachung des Risiko- und Kapitalprofils.

- Unternehmensweit werden Ubergreifende Prifungen der Risikoarten durchgefihrt, um
sicherzustellen, dass angemessene Verfahren zur Risikosteuerung und ein
Risikobewusstsein vorhanden sind.

- Wir steuern alle wesentlichen nichtfinanziellen, finanziellen, strategischen und
Nachhaltigkeitsrisiken durch spezifische Risikomanagementprozesse. Modellierungs- und
Messansatze zur Quantifizierung von Risiken und des Kapitalbedarfs sind tber alle
bedeutenden Risikoarten hinweg implementiert. Darlber hinaus haben wir ein spezifisches
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Kontrollrahmenwerk fur Reputationsrisiken eingerichtet, das auch einen Ausschuss zur
Bewertung und Steuerung von Angelegenheiten des Reputationsrisikos vorsieht.

- Fur die wesentlichen Kapital- und Liquiditatsgrenzwerte und -kennziffern sind eine
Uberwachung, Stresstests sowie Eskalationsprozesse etabliert.

- Systeme, Prozesse und Richtlinien sind zentrale Komponenten unserer
Risikomanagementfahigkeit. Sie ermaoglichen eine umfassende Darstellung und
Kommunikation der zugrunde liegenden Rollen und Verantwortlichkeiten.

IFRS 7/1AS 1
GRI 3-3

Unsere Aktivitaten und die globale Geschaftstatigkeit werden von den jeweils zustandigen
Behorden in den Landern, in denen wir unser Geschaft betreiben, reguliert und Gberwacht.

Die Geschaftsfuhrung verantwortet das Management des Konzerns unter Beachtung der
Gesetze, Vorschriften, der Satzung und der Geschaftsordnung. Sie verfolgt das Ziel einer
nachhaltigen Wertschopfung auf Konzernebene und bericksichtigt damit die Interessen der
Aktionare, Mitarbeitenden, Kunden und anderer Stakeholder. Daruber hinaus ist es die
Aufgabe unserer Geschaftsfuhrung, eine ordnungsgemafe Geschaftsorganisation
einzurichten, die ein angemessenes und wirksames Risikomanagement beinhaltet, und den
konzernweiten strategischen Plan sowie die Erklarung zum Risikoappetit (Risk Appetite
Statement) zu genehmigen.

Der Aufsichtsrat wird regelmafig Uber Risikolage, Risikomanagement und Risikocontrolling,
Reputationsrisiken und wesentliche Rechtsstreitigkeiten des Konzerns unterrichtet. Fir den
Umgang mit risikobezogenen Fragen wurde ein Prifungs- und Risikoausschuss eingerichtet.
(siehe ,Erklarung zur Unternehmensfiihrung - Standige Ausschisse des Aufsichtsrats —
Prifungs- und Risikoausschuss’). In Sitzungen des Priifungs- und Risikoausschusses des
Aufsichtsrats berichtet unsere Geschaftsfuhrung Uber wesentliche Risiken, die Risikostrategie,
MaRnahmen zur Risikominderung und Angelegenheiten, die wesentliche Risiken in sich
bergen. Der Prifungs- und Risikoausschuss berat mit unserer Geschaftsfihrung Gber Fragen
des Gesamtrisikoprofils und der Risikostrategie und unterstitzt unseren Aufsichtsrat bei der
Kontrolle der Umsetzung dieser Strategie.

Die nachstehenden funktionalen Ausschusse sind von zentraler Bedeutung fur das
Risikomanagement:

Das Risk and Control Committee ist der zentrale Ausschuss fur die Prifung und
Entscheidung Uber wesentliche Risikothemen. Es wird vom Capital Investment Committee
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unterstitzt, welches fiir die Uberwachung aller Risikoaspekte im Zusammenhang mit den
Portfolios von Co-Investments und Seed Investments zustandig ist.

Das Reputational Risk Committee ist verantwortlich fiir die Uberwachung, Koordination und
Steuerung von Reputationsrisiken. Es trifft praventive Entscheidungen hinsichtlich
Reputationsrisiken in Ubereinstimmung mit unserem Risikoappetit.

Das Strategic Investment Committee ist fur die unternehmerischen Anlageentscheidungen
und die wichtigsten gesellschaftsrechtlichen Transaktionen (Erwerbe, VerduRerungen und
Joint Ventures) zustandig. Darlber hinaus bewertet es Risiken im Zusammenhang mit
strategischen Investitionsentscheidungen und Uberwacht den Fortschritt und die Entwicklung
von genehmigten Transaktionen.

Der Chief Risk Officer berichtet an den CFO und hat die konzernweite Verantwortung fur das
Management aller nichtfinanziellen und finanziellen Risiken auf Unternehmensebene sowie
der Risiken der Sondervermogen, die umfassende Risikokontrolle und die laufende
Weiterentwicklung der Methoden der Risikomessung. Daruber hinaus ist der Chief Risk Officer
fur die umfassende Beobachtung, Analyse und Berichterstattung von Risiken verantwortlich.
Risiken und Kapital werden von uns mithilfe eines Rahmenwerks von Grundsatzen,
Organisationsstrukturen sowie Mess- und Uberwachungsprozessen gesteuert, die eng an den
zugrunde liegenden Geschaftsaktivitaten und dem damit verbundenen Risikoprofil
ausgerichtet sind. Um dies zu erreichen, greift der Konzern bei definierten Risikoleistungen fur
eine Reihe von Risikoarten auf den Deutsche-Bank-Konzern zurick, auch bei nichtfinanziellen
Risiken, vor allem wenn Spezialkenntnisse erforderlich sind. Das Kontrollmodell des Konzerns
wurde konzipiert, um die erforderlichen Anpassungen auf unsere Geschaftstatigkeiten zu
berlcksichtigen und gleichzeitig die starken Beziehungen zu den wichtigsten
Kontrollfunktionen des Deutsche-Bank-Konzerns aufrechtzuerhalten.

Risikoappetit und Risikokapazitat

Der Risikoappetit driickt das Gesamtrisikoniveau aus, zu dessen Ubernahme wir im Rahmen
unserer Risikokapazitat bereit sind, um unsere geschaftlichen Ziele zu erreichen. Er wird Uber
eine Reihe von Mindestwerten flr quantitative Kennzahlen und qualitative Aussagen definiert.
Risikokapazitat ist definiert als das maximale Risikoniveau, das wir in Anbetracht unserer
Kapital- und Liquiditatsbasis, unserer Risikomanagement- und Steuerungsfahigkeiten,
regulatorischen Schwellenwerte und Verpflichtungen gegenuber Stakeholdern eingehen
konnen.

Der Risikoappetit ist integraler Bestandteil der strategischen Geschaftsplanungsprozesse. Er
liegt unserer Geschafts- und Risikostrategie zugrunde, die darauf abzielt, eine angemessene
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Ausrichtung unserer Risiko-, Kapital- und Finanzziele sicherzustellen unter Berucksichtigung
der Risikokapazitat nichtfinanzieller und finanzieller Risiken. Dartber hinaus wurde der
Risikoappetit fir ESG-Risikothemen einschlieBlich quantitativer Indikatoren definiert.

Um den Risikoappetit zu bestimmen, haben wir auf Konzernebene unterschiedliche
zukunftsgerichtete Indikatoren und Schwellenwerte festgelegt und Eskalationsmechanismen
zur Ergreifung erforderlicher MaBnahmen definiert. Wir wahlen Risikokennzahlen, welche die
wesentlichen Risiken, denen wir ausgesetzt sind, abbilden und die als Gradmesser fur unsere
Finanzlage dienen. Wichtig dabei ist, dass wir unser Risikorahmenwerk mit unserem
Risikoappetit verknlpfen.

Dem Risk and Control Committee, der Geschaftsfihrung und dem Prifungs- und
Risikoausschuss werden Risiko- und Kapitalberichte prasentiert, die unser Risikoprofil
Uberwachen, um sicherzustellen, dass wir im Einklang mit unserem Risikoappetit und unseren
strategischen Zielen handeln. Fir den Fall, dass unser festgelegter Risikoappetit Gberschritten
wird, wenden wir eine vorab definierte Eskalations-Matrix an. Damit stellen wir sicher, dass
eine Uberschreitung den zustandigen Ausschiissen gemeldet werden. Anderungen am oder
Ausnahmen zum Risikoappetit missen von der Geschaftsfihrung genehmigt werden.

Risiko- und Kapitalplan

Wir fuhren jahrlich einen integrierten strategischen Planungsprozess durch, der die
Entwicklung der zukunftigen strategischen Ausrichtung fur unser Geschaft formuliert. Der
strategische Planungsprozess ist darauf ausgelegt, eine ganzheitliche Perspektive auf Kapital,
Liquiditat und Risiko unter Berucksichtigung von Risiko- und Renditegesichtspunkten zu
entwickeln. Dieser Prozess Ubersetzt unsere langfristigen strategischen Ziele in messbare
kurz- und mittelfristige Finanzziele und ermaglicht eine unterjahrige Uberprifung der
Zielerreichung und deren Steuerung. Risikospezifische Portfoliostrategien erganzen diesen
Rahmen und erlauben eine umfassende Umsetzung der Risikostrategie auf Portfolioebene, die
Besonderheiten der Risikoart sowie Risikokonzentrationen bertcksichtigt.

Stresstests

Wir fuhren regelmaBig Stresstests durch, um die Auswirkungen eines erheblichen
Konjunkturabschwungs oder anderer Schocks auf unser Kapitalprofil und unsere Finanzlage
zu bewerten. Diese Tests erganzen klassische Risikokennzahlen und nutzen das
Stresstestverfahren des Deutsche-Bank-Konzerns mit Erweiterungen, die auf unser Risikoprofil
als Asset-Manager zugeschnitten sind. Alle wesentlichen Kapital- und Liquiditatsrisiken sind in
den Stresstests enthalten. Der Zeithorizont fur unsere internen Stresstests betragt in der
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Regel ein Jahr, kann aber auch auf mehrere Jahre erweitert werden, falls die Vorgaben des
Szenarios dies erfordern.

Risikomessung und -steuerung

Die geeignete Messung aller Risiken ist eine der Grundvoraussetzungen fur eine solide
Risikosteuerung. Alle Risiken werden quantitativ und/oder qualitativ anhand von bewahrten
und genehmigten Methoden gemessen. Alle Messansatze mussen der Art und Bedeutsamkeit
des gemessenen Risikos angemessen sein und eine ausreichende Transparenz einschlief3lich
Korrelationen bieten.

Die quantitative Analyse ermoglicht die Messung der moglichen Auswirkungen (Umfang und
Wahrscheinlichkeit) und wird durch bewahrte qualitative Messungen erganzt, um eine
umfassende Abdeckung aller Risiken durch einen risikobasierten Ansatz zu gewahrleisten. Wir
steuern alle wesentlichen nichtfinanziellen und finanziellen Risiken, sowie
Nachhaltigkeitsrisiken und strategische Risiken durch spezifische Risikomanagementprozesse.
Modellierungs- und Messansatze zur Quantifizierung von Risiken und des Kapitalbedarfs sind
Uber alle bedeutenden Risikoarten hinweg implementiert. Das Reputationsrisiko wird implizit
durch unser Rahmenwerk fir okonomisches Kapital abgedeckt, das sicherstellen soll, dass wir
entsprechendes Kapital vorhalten, um die Risiken, denen wir ausgesetzt sind, abzudecken, vor
allem im operationellen und strategischen Risiko. Teams in Finance, Capital and Liquidity
Management und Risk Management Gbernehmen die Verantwortung fur die Messung,
Analyse und Berichterstattung der Risiken. Dabei stellen sie die erforderliche Qualitat und
Integritat der risikorelevanten Daten sicher.

Wir Uberwachen alle eingegangenen Risiken im Hinblick auf die Einhaltung unseres
Risikoappetits der zugrunde liegenden Risikoart und unter Bertcksichtigung von Chancen und
Risiken auf Konzern- und Portfolioebene.

Der monatliche Risk and Capital Profile Report dient der Berichterstattung Uber das
Risikoprofil an das Risk and Control Committee und wird als Basis fur die regelmaBige
Berichterstattung an die Geschaftsfuhrung und den Prifungs- und Risikoausschuss
verwendet. Der Risk and Capital Profile Report wird durch andere Standard- und Ad-hoc-
Berichte von Risk, Capital and Liquidity Management und Finance erganzt, die dem Risk and
Control Committee und/oder gegebenenfalls seinen Unterausschissen vorgelegt werden.

Wir greifen zur Unterstltzung der internen und externen Berichterstattung auf eine Vielzahl
von Datenquellen zurtck. Die Risikoinfrastruktur bertcksichtigt die Berichterstattung auf der
Ebene der jeweiligen Konzerngesellschaften und Geschaftsbereiche und bildet die Grundlage
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fur die regelmafiige und Ad-hoc-Berichterstattung zu Risikopositionen, Kapitaladaquanz und
Limit-Inanspruchnahmen an die zustandigen Funktionen.

Modellrisiko

Das Modellrisiko beschreibt das Risiko von nachteiligen Folgen von Entscheidungen, die auf
falschen und/oder falsch verwendeten Modellen beruhen.

Das Modellrisiko-Management ist eine Kernkomponente unseres Risikorahmenwerks. Wir
verwenden Modelle fir Investitionen, Portfoliomanagement, Risikomanagement und bei der
Bewertung sowie der Kapitalplanung und fur andere Zwecke. Das Modellrisiko-Management
Rahmenwerk stellt sicher, dass die Interessen unserer Kunden und Stakeholder geschitzt und
regulatorische Anforderungen erflllt werden.

Ein Modell ist definiert als eine quantitative Methode, ein System oder ein Ansatz, das
statistische, wirtschaftliche, finanzielle oder mathematische Theorien, Techniken und
Annahmen anwendet, um Eingabedaten in quantitativen Schatzungen zu verarbeiten.

Ein Modell besteht aus drei Komponenten:

— eine Eingabekomponente, die aus Annahmen und Daten besteht

— eine Verarbeitungskomponente, die Eingange in Schatzungen umwandelt, d. h. die
Ausgabe

— eine Reporting-Komponente, die die Ausgabe in nutzliche Geschaftsinformationen Ubersetzt

Die Definition eines Modells umfasst auch quantitative Ansatze, deren Eingabe qualitativ oder
auf der Grundlage eines Sachverstandigengutachtens erfolgt, sofern die Ausgabe
quantitativer Art ist. Modelle, die von uns verwendet werden und unter das Modell-
Risikorahmenwerk fallen, umfassen Modelle, die sowohl fur treuhanderische als auch fur nicht
treuhanderische Zwecke verwendet werden und entweder intern entwickelt und/oder von
Dienstleistern bezogen werden konnen.

Der festgelegte Modellrisikoappetit sorgt dafur, dass die Steuerung der Modellrisiken auf

Basis unserer Risikokultur durchgefuhrt wird und Risiken in angemessener Weise gemindert
werden.
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Das Modellrisiko-Management hat das Ziel, Modell Risiken zu erkennen, bewerten und zu
reduzieren. Dies wird sichergestellt durch:

- Aufrechterhaltung eines robusten Modellrisiko-Managements sowie Rahmenwerks,
einschlieBlich Richtlinien und Verfahren fir Modellrisiken sowie Festlegung von klaren
Rollen und Verantwortlichkeiten fur die wichtigsten Stakeholder Uber den gesamten
Lebenszyklus eines Modells hinweg

- Bewertung und Uberwachung des Kontrollumfelds fiir Modelle

Fuhren des Modell Inventars mit einem hohen Mal3 an Integritat

Unterstutzung der laufenden Bewertung von Modellrisiken

- Unabhangige Validierungen der Modelle zur effektiven und kritischen Uberprifung der

Modellentwicklungsprozesse sowie der Angemessenheit der Modellnutzung

Festlegung des Modell-Risikoappetits und Berichterstattungsstandards, um allen wichtigen

Akteuren einen zeitnahen und umfassenden Uberblick Giber das Modellrisiko mit

praktikablen Informationen zu verschaffen

- Sicherstellen, dass das Modellrisikorahmenwerk den bewahrten Verfahren der Branche und
den regulatorischen Erwartungen entspricht

Nachhaltigkeitsrisiken und negative Nachhaltigkeitsauswirkungen auf

Umwelt und Gesellschaft
IFR Artikel 53

Nachhaltigkeitsrisiko ist die potenzielle negative Auswirkung von Nachhaltigkeitsfaktoren auf
den Wert einer Anlage. Nachhaltigkeitsfaktoren sind Ereignisse oder Bedingungen in den
Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung, und beinhalten physische und
transitorische Klimafaktoren. Nachhaltigkeitsrisiken, inklusive Klimarisiken, konnen alle drei
Hauptgruppen unseres Risiko- und Kontrollrahmenwerks beeinflussen: nichtfinanzielle Risiken,
finanzielle Risiken sowie Anlagerisiken unserer Sondervermogen. Nachteilige
Nachhaltigkeitsauswirkungen sind definiert als negative, wesentliche oder potenziell
wesentliche Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren, die direkt mit Handlungen unseres
Konzerns, unserer Mitarbeitenden, der Unternehmen in unseren Portfolios oder anderer
Beteiligter zusammenhangen. Dies wird auch als das Konzept der ,doppelten Wesentlichkeit”
bezeichnet, das darauf abzielt die Tatsache zu beschreiben, dass Nachhaltigkeitsfaktoren mit
zwei Dimensionen der Wesentlichkeit verbunden sind: Die ,finanzielle Wesentlichkeit”
beschreibt die ESG-bezogenen finanziellen und nichtfinanziellen Risiken, wahrend die
Jhichtfinanzielle Wesentlichkeit” negative Auswirkungen auf Umwelt oder Gesellschaft
beschreibt.

Um eine effektive nachhaltigkeitsbezogene Risikoidentifikation und -bewertung
sicherzustellen, wurden die Auswirkungen der identifizierten Nachhaltigkeitsfaktoren auf
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Risikoarten mittels ,ESG-Risikothemen” formalisiert und die mit den Nachhaltigkeitsfaktoren
verbundenen Folgen zusammengefasst. Die ESG-Risikothemen kénnen in Gruppen unterteilt
werden:

— Negative Nachhaltigkeitsauswirkungen

— Nachhaltigkeitsrisiken, die sich als nichtfinanzielle Risiken materialisieren

— Nachhaltigkeitsrisiken, die sich als strategische und finanzielle Risiken materialisieren und
— Nachhaltigkeitsrisiken, die sich als treuhanderische Anlagerisiken materialisieren

Um bestehende Risikoarten zu identifizierten, fur die Nachhaltigkeitsfaktoren, inklusive
Klimafaktoren, einen Risikotreiber darstellen, haben wir in 2023 eine szenariobasierte
Risikobewertung durchgefihrt. In dieser Bewertung haben die jeweiligen Verantwortlichen
der ersten Verteidigungslinie fur entscheidende nachhaltigkeitsbezogene Aktivitaten das
inharente Risiko von ESG-bezogenen Risikoszenarien bewertet und, wo relevant, Kontrollen

dokumentiert, um dieses Risiko auf ein akzeptables Niveau zu reduzieren. Basierend auf dieser
Bewertung haben wir bestehende Risikoarten sowohl fur Risiken unserer Sondervermogen als

auch fur Unternehmensrisiken Uberpruft und bewertet, ob Nachhaltigkeitsfaktoren
moglicherweise relevante Risikofaktoren sind. Ein erstes Set von Risikoarten fur negative
Nachhaltigkeitsauswirkungen wurde als Zusatz der Risikotaxonomie hinzugeftgt.

Wir arbeiten daran, negative Nachhaltigkeitsauswirkungen kinftig als zusatzliche Risikoart
neben den finanziellen, nichtfinanziellen und den treuhanderischen Anlagerisiken zu
berlcksichtigen. Nationale oder regionale Vorschriften sowie bestehende
Vertragsverhaltnisse konnen die Berlcksichtigung nachteiliger Auswirkungen fur bestimmte
Regionen oder Anlageklassen beeinflussen.

Die Richtlinie zur ESG-Integration im Risikomanagement-Rahmenwerk (zuvor Richtlinie zum
Nachhaltigkeitsrisikomanagement) beschreibt, wie Nachhaltigkeitsrisiken, inklusive
Klimarisiken, und negative Nachhaltigkeitsauswirkungen in unser Risikomanagement-
Rahmenwerk integriert werden. 2023 haben wir die Richtlinie Uberarbeitet, indem wir
insbesondere die Bertcksichtigung von negativen Nachhaltigkeitsauswirkungen auf Umwelt
und Gesellschaft angepasst haben. Die Richtlinie umfasst Definitionen in Bezug auf das
Nachhaltigkeitsrisiko und negative Nachhaltigkeitsauswirkungen, die Interaktion von
Nachhaltigkeitsfaktoren mit der Risikotaxonomie und dem Risikobewertungsraster sowie
Rollen und Verantwortlichkeiten fur das Management von Nachhaltigkeitsrisiken und
negativen Nachhaltigkeitsauswirkungen.

Fur jede Gruppe von ESG-Risikothemen gibt unsere Geschafts- und Risikostrategie sowie die

Risikoappetiterklarung Leitlinien fir das Management von Nachhaltigkeitsrisiken und
negativen Nachhaltigkeitsauswirkungen vor. Die Risikoappetiterklarung umfasst qualitative
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Aussagen und/oder quantitative Indikatoren. Vier qualitative Aussagen wurden zur
Risikoappetiterklarung hinzugefligt, eine fir jede der oben erwahnten Gruppen von ESG-
Risikothemen. Sie definieren den ,tone from the top” in Bezug auf die ESG-bezogene
Risikobereitschaft unserer Organisation. Quantitative Indikatoren wurden in Bezug auf jede
Gruppe von ESG-Risikothemen definiert.

Das nichtfinanzielle Risiko umfasst das operationelle Risiko und das Reputationsrisiko.

Das operationelle 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, einschliel3lich des Rechtsrisikos, eintreten. Diese Definition
umfasst keine Geschafts- und Reputationsrisiken.

Das Reputationsrisiko ist das Risiko moglicher Schaden an unserer Marke und unserem Ruf.
Das damit verbundene Risiko beziehungsweise die Auswirkung auf unsere Ertrage, unser
Kapital oder unsere Liquiditat entsteht, die durch Assoziation, Handeln oder Nichthandeln, die
von Stakeholdern als unangemessen, unmoralisch und/oder nicht mit unserem
Verhaltenskodex (Code of Conduct) vereinbar wahrgenommen werden kénnten.

Nichtfinanzielle Risiken sind unserem Geschaft inharent. Wir haben interne Risikosteuerungs-
und Kontrollprozesse implementiert und nutzen Risikosteuerungsinstrumente und -konzepte.
Unser integrierter Ansatz Uber den Risikomanagement Lebenszyklus hinweg soll eine
fundierte Risiko-ldentifizierung, Bewertung, Minderung und Uberwachung der wichtigsten
nichtfinanziellen Risiken ermadglichen. Jegliches Versagen in Bezug auf wesentliche
nichtfinanzielle Risiken, das durch externe oder interne Faktoren beeinflusst wird, konnte
erhebliche finanzielle, regulatorische und/oder Reputationsauswirkungen haben.

Unser Geschaft ist im Wesentlichen den nachfolgenden nichtfinanziellen Risiken ausgesetzt:

— Treuhdnderische Verpflichtungen: Als Vermogensverwalter sind wir dem Risiko
ausgesetzt, dass wir unsere treuhanderischen Verpflichtungen, die Interessen unserer
Kunden immer an erste Stelle zu stellen, nicht einhalten. Das erfordert eine Abwagung
zwischen den verschiedenen Interessen, um unangemessene Konflikte zu vermeiden. Dabei
mussen wir bestimmte Veroffentlichungsanforderungen, regulatorische Anforderungen,
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Prinzipien und vertragliche Vereinbarungen sowie bestimmte Veroffentlichungspflichten
berucksichtigen.

- Informationssicherheit: Wir sind dem Risiko ausgesetzt, dass unser Geschaft nicht
ausreichend vor Informationssicherheitsrisiken wie etwa gezielten Cyberangriffen geschutzt
ist. Die Finanzindustrie ist einem weiterhin erhohten Bedrohungspotential durch
Cyberangriffe und anderen Formen der Internetkriminalitat, auch vor dem Hintergrund der
geopolitischen Entwicklung und des technologischen Fortschritts, ausgesetzt. Direkte oder
indirekte gezielte Angriffe konnen unsere Fahigkeit beeintrachtigen, unseren
treuhanderischen Verpflichtungen gegenuber unseren Kunden zuverlassig nachzukommen.

- Transformation: Im Zuge der Weiterentwicklung unserer Eigenstandigkeit als
Vermogensverwalter haben wir uns daflr entschieden, eine von unserem Mehrheitsaktionar
Deutsche Bank AG starker eigenstandige Unternehmensinfrastruktur zu entwickeln und
umzusetzen. Eine solche Entscheidung bringt sowohl Transformationsrisiken mit sich als
auch die Notwendigkeit, weniger Zeit und Ressourcen flr unser Tagesgeschaft einzusetzen.
Abweichungen bei der erwarteten System- und Prozessfunktionalitat oder inadaquate
Integration von verbundenen Kontrollen konnen uns einem erhohten nichtfinanziellen Risiko
aussetzen.

— Regulatorische Entwicklungen: Die Weiterentwicklung der regulatorischen Anforderungen
fur die Asset Management Industrie, wie z. B. in Bezug auf Nachhaltigkeit,
Veroffentlichungen zur Informationstechnologie oder Aufbewahrungspflichten, stellen uns
vor Herausforderungen hinsichtlich der zeitnahen Identifikation, Interpretation und
Implementierung. Die Nichteinhaltung der fir uns geltenden Gesetze und Vorschriften
konnte uns einem materiellen nichtfinanziellen Risiko aussetzen.

- Dienstleister: Dienstleister unterstltzen uns dabei, erfolgreich unsere Geschaftsaktivitaten
zu erbringen und unseren treuhanderischen Verpflichtungen nachzukommen. Die
Abhangigkeit von unseren Zulieferern hat sich in den letzten Jahren erhoht. Unzureichende
Uberwachung von Zulieferern kann sich nachteilig auf unsere Geschaftsstabilitat auswirken.

Die Steuerung nichtfinanzieller Risiken folgt dem Konzept der drei Verteidigungslinien mit
dem Ziel, den Konzern, unsere Kunden und Aktionare vor dem Risiko wesentlicher finanzieller,
regulatorischer oder Reputationsschaden zu schitzen. Das Konzept soll sicherstellen, dass
alle unsere nichtfinanziellen Risiken identifiziert und abgedeckt werden, die
Verantwortlichkeiten fur die Steuerung nichtfinanzieller Risiken klar zugeordnet sind und
Risiken im besten und langfristigen Interesse unseres Geschafts und unserer Stakeholder
bewusst eingegangen und gesteuert werden. Das Konzept der drei Verteidigungslinien und
seine Grundsatze gelten auf allen Ebenen der Organisation.
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Zur Steuerung unserer nichtfinanziellen Risiken definiert das Operational Risk Management
Framework zusammenhangende Instrumente und Verfahren, die auf das Rahmenwerk des
Deutsche-Bank-Konzerns abgestimmt sind. Das Operational Risk Management Framework
wurde entwickelt, um einen umfassenden Ansatz fir das Management der wichtigsten
nichtfinanziellen Risiken Uber den gesamten Lebenszyklus der Risikosteuerung hinweg
bereitzustellen. Dieser Ansatz ermoglicht es uns, unser nichtfinanzielles Risikoprofil vor dem
Hintergrund unseres Risikoappetits zu bestimmen, nichtfinanzielle Risikobereiche und
Risikokonzentrationen systematisch zu identifizieren und risikomindernde Manahmen und
Prioritaten zu definieren. Der Ansatz zur ldentifizierung und Folgenabschatzung zielt darauf
ab, sicherzustellen, dass wir die Auswirkungen dieser Risiken auf unsere Finanzergebnisse,
langfristigen strategischen Ziele und unsere Reputation mindern. Schlisselkonzepte und
Prozesse fur die Steuerung der nichtfinanziellen Risiken sind die Verlustdatensammlung,
Lesson-Learned-Analysen, Szenario-Analysen, die Uberwachung einer nachhaltigen
Risikominderung, Transformationsrisikobewertungen sowie Risiko- und Kontrollbewertungen.
Daruber hinaus wurde die Berlcksichtigung der ESG-bedingten inharenten Risikopositionen,
die Bewertung von risikomindernden Kontrollen und ESG bezogene Restrisiken in die Risiko-
und Kontrollbewertungs-Anwendung einbezogen.

Die wichtigsten Risiken, die wir zu mindern versuchen, gelten als Toprisiken und werden
regelmaRig analysiert, Uberwacht und an Fihrungsgremien gemeldet. Die Toprisiken werden
hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit ihres Auftretens und hinsichtlich ihrer Auswirkungen
(Schweregrad) auf den Konzern im Falle ihres Auftretens bewertet. Die Berichterstattung
ermoglicht eine in die Zukunft gerichtete Sicht fur die Priorisierung und die antizipierten
Auswirkungen geplanter MaBnahmen und Kontrollverbesserungen. Sie umfasst auch neue
Risiken und Themen, die das Potenzial besitzen, sich in Zukunft zu Toprisiken zu entwickeln.

GRI 3-3

Unser etablierter Business Continuity- und Krisenmanagement-Ansatz umfasst ein
Krisenmelde- und Eskalationsverfahren, das regelmallig getestet wird. Die Geschaftsfihrung
behalt die Gesamtverantwortung fir die Festlegung, die Uberwachung und die effektive
Umsetzung der Standards und hat die Verantwortung fir das Risiko der Unterbrechung von
Geschaftsprozessen an den Chief Operating Officer delegiert. Da wir uns bewusst sind, dass
erhebliche Betriebsstorungen auftreten konnen, verfigt unser Programm zum Business
Continuity- und Krisenmanagement Uber definierte Rollen und Verantwortlichkeiten, womit
ein einheitlicher Ansatz im Hinblick auf die Resilienz (Ausfallsicherheit) im gesamten Konzern
gefordert wird und unternehmensweite Prozesse geschaffen werden. Wir verfligen Gber
umfangreiche Verfahren zur Fortsetzung des Geschaftsbetriebs, durch die die Folgen solcher
Storungen moglichst gering gehalten werden sollen und deren Wirksamkeit in verschiedenen
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Krisen belegt wurde. Wir sind gegen Auswirkungen, die Pandemien, Epidemien oder andere
Krisen auf die Erbringung unserer Dienstleistungen haben konnen, vorbereitet. Wir sind in der
Lage, Work-from-home fur alle unsere Mitarbeitenden gleichzeitig bereit zu stellen -
einschlielich Portfoliomanagement. Wir werden einen risikobasierten Ansatz beibehalten und
dabei die Empfehlungen der Weltgesundheitsorganisation (World Health Organization) und
der nationalen Gesundheitsministerien nutzen, um die Gesundheit unserer Mitarbeitenden
und Kunden zu erhalten, auch um unserer Verantwortung fur die Gesellschaft gerecht zu
werden. Alle Unternehmensbereiche und die dazugehorenden Infrastruktureinheiten haben
spezifische Business Continuity-Plane zur Sicherstellung unserer Dienstleistungen etabliert.
Diese Plane werden jahrlich Uberpruft, aktualisiert und getestet.

Wir verfligen Uber ein Produktlebenszyklus-Rahmenwerk, mit dem sichergestellt werden soll,
dass geeignete Systeme, Prozesse und Kontrollen fur die Gestaltung, Genehmigung,
Vermarktung, Verwaltung und systematische Uberwachung von Produkten Uber ihren
gesamten Lebenszyklus hinweg verflgbar sind. Dieses Rahmenwerk wurde konzipiert, um die
mit der Implementierung neuer Produkte oder mit wesentlichen Produktanderungen
verbundenen Risiken zu verwalten. Produkte und Dienstleistungen unterliegen einem
systematischen Uberpriifungsprozess, um sicherzustellen, dass die damit verbundenen
Risikobewertungen und die Kontrollen ihren Zweck erfullen.

Wir haben ein dediziertes Rahmenwerk fir das Management von Reputationsrisiken, welches
den Prozess, inklusive der Rollen und Verantwortlichkeiten, zur Unterstutzung unserer
Mitarbeitenden bei der Identifikation, Bewertung, Verwaltung und Berichterstattung von
Reputationsrisiken sicherstellt. Dieser Prozess berucksichtigt auch ESG-Faktoren. Das
Reputational Risk Committee ist der Ausschuss, der praventive Entscheidungen zu Fragen des
Reputationsrisikos im Einklang mit unserem Risikoappetit trifft.

Wir streben danach sicherzustellen, dass das Reputationsrisiko im Einklang mit unserer
Geschaftsstrategie und dem Gesamtrisikoprofil steht. Das Reputationsrisiko kann nicht
ganzlich verhindert werden und hangt unter anderem von unvorhersehbaren Anderungen in
der Wahrnehmung von Praktiken durch verschiedene Stakeholder wie Offentlichkeit, Kunden,
Aktionare und Aufsichtsbehdrden ab. In Ubereinstimmung mit unserer treuhanderischen
Verantwortung bemuhen wir uns, das Reputationsrisiko unseres Unternehmens gegen das
wirtschaftliche Interesse unserer Kunden abzuwagen.
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IFR Artikel 47

IFRS 7/1AS 1

Das Marktrisiko ist die Moglichkeit der Veranderung der Marktwerte von Finanzinstrumenten
aufgrund von Marktpreisanderungen. Wir sind einem nichthandelsbezogenen Marktrisiko
ausgesetzt, welches sich aus unseren Investments und auerbilanziellen Posten ergibt. Zu den
Hauptursachen unseres Marktrisikos zédhlen Anderungen von Zinssatzen, Kreditspreads,
Wechselkursen, Rohstoffpreisen und Aktienkursen. Diese wiederum konnen durch allgemeine
Marktbewegungen im Zusammenhang mit dem konjunkturellen Umfeld oder geopolitischen
Ereignissen beeinflusst werden. Das Hauptziel bei der Steuerung des Marktrisikos besteht
darin, sicherzustellen, dass sich die Risikoposition innerhalb des genehmigten Risikoappetits
bewegt.

Das Marktrisiko resultiert in erster Linie aus liquiden Seed Investments, Co- sowie illiquiden
Investments, Garantieprodukten, Devisen, Renten und Aktienvergutung wie nachfolgend
beschrieben.

Liquide Seed Investments: Kapital wird eingesetzt, um die Marktfahigkeit neuer von uns
eingefihrter Produkte zu gewahrleisten und die notwendige Finanzierung fliir einen neuen
Fonds bereitzustellen. Zu diesen Produkten zahlen in erster Linie Investmentfonds und
borsengehandelte Fonds, die in Aktien und Anleihen investieren. Wir fihren einen Prozess zur
Absicherung wirtschaftlicher Risiken durch, um die Ergebnisvolatilitat des Portfolios aus Seed
Investments zu minimieren. Liquide Seed Investments sind typischerweise kurzfristig angelegt
(bis zu drei Jahre, haufig kirzer) und Risikopositionen werden zur Minimierung des
Marktrisikos weitgehend mit einem Tracking Error von 6% auf den Nominalbetrag
abgesichert. Ausgleichspositionen werden in der Bilanz als Derivate ausgewiesen.

Co-Investments und illiquide Seed Investments: Wir halten direkte Co-Investments, primar
in Fonds, die in alternative Anlageklassen investieren, darunter Immobilien, Infrastruktur,
Private Equity und nachhaltige Investments. Die Investments werden so vorgenommen, dass
ein Gleichlauf der Interessen von Fondsanlegern und dem Konzern gewahrleistet ist, und
werden in der Regel bis zur Falligkeit gehalten. Ahnlich wie bei liquiden Seed Investments gibt
es auch Falle, in denen Startkapital zur Einfihrung alternativer Fonds bereitgestellt wird.

Strategische Investments: Strategische Investments verfolgen typischerweise das Hauptziel,
den Unternehmenswert zu steigern, indem sie beispielsweise einen Zugang zu spezifischen

Risikobericht
Finanzielles Risiko



Markten, Produkten oder Borsen ermaoglichen. Ein strategisches Investment dient daher
einem umfassenderen strategischen Geschaftszweck als der Erzielung einer Rendite mit dem
Investment selbst.

Das Hauptrisiko in unserem Portfolio aus Co-, strategischen und illiquiden Seed Investments
betrifft die Auswirkungen eines Ereignisses auf den Wert der zugrunde liegenden
Vermogenswerte, die dazu fuhren konnen, dass eine Wertminderung oder sogar vollstandige
Abschreibung des Wertes eines Investments erforderlich ist. Wichtige Ereignisse umfassen:

— Wirtschaftliches Umfeld: Bedeutender wirtschaftlicher Abschwung mit Auswirkungen auf
den Wert der zugrunde liegenden Anlagen des Fonds

— Geopolitische Risiken: Bedeutende geopolitische Ereignisse, die Auswirkungen auf die
zugrunde liegenden Fondsanlagen haben, wie etwa der Handelskonflikt zwischen den USA
und China oder eine Anderung der politischen Bereitschaft, bestimmte Branchen wie z. B.
den Nachhaltigkeitssektor zu unterstitzen oder zu fordern

- Aktienkurse: Auswirkungen einer Anderung von Aktienkursen auf die zugrunde liegenden
Anlagen, die ihrerseits den Wert des Co-Investments in dem maRgeblichen Fonds
beeinflussen

- Wechselkurse: Auswirkungen einer Anderung von Wechselkursen gegeniiber dem Euro auf
den Berichtswert der Investments.

— Zinssatze: Auswirkungen von Zinssatzanderungen auf Fonds, die in Schuldtiteln anlegen
und/oder Kredite gewahren (z. B. Private Debt); weiter gefasst die mittelbaren
Auswirkungen steigender Zinssatze auf das Interesse von Anlegern an einer Anlage in
alternativen Fonds

- Rohstoffpreise: Auswirkungen einer Anderung von Rohstoffpreisen auf die zugrunde
liegenden Anlagen, die ihrerseits den Wert des Investments in dem mafgeblichen Fonds
beeinflussen (z. B. Baukosten fur Immobilien)

— Nachhaltigkeitsrisiko und negative Nachhaltigkeitsauswirkungen: Risikofaktoren fur die
Nachhaltigkeit, einschlieflich Klimafaktoren, konnen sich negativ auf den beizulegenden
Zeitwert der Investition auswirken; Investitionen konnen sich nachteilig auf die Umwelt
auswirken oder negative soziale Auswirkungen haben

- ldiosynkratische Risiken: Marktrisiken konnen auch als Folge spezifischer Eigenschaften
von Investments auftreten, z. B. operative Hebelwirkung oder Qualitat des Managements
oder Betrug

Bewertungsriickgange der Investments haben unmittelbare Auswirkungen auf unser Ergebnis
durch eine Verringerung des beizulegenden Zeitwerts. Zudem wird der GebUhrenertrag aus
dem zugrunde liegenden Fonds negativ beeinflusst als Folge des niedrigeren Inventarwertes.
Weiterhin konnen potenzielle Herausforderungen bei einer tatsachlichen oder kiinftigen
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Kapitalbeschaffung und/oder dem Risiko von Reputationsschaden/Rechtsstreitigkeiten
auftreten.

Garantieprodukte: Wir verwalten garantierte Pensionskonten (,Riester-Produkte”) und
garantierte Fonds, bei denen wir die Rickzahlung des vollen oder teilweisen Nominalbetrages
bei Endfalligkeit garantieren. Garantierte Riester-Pensionskonten sind freiwillige private
Rentenplane in Deutschland, die staatlich subventioniert werden.

Die Portfolios aus garantierten Produkten werden mittels Strategien und Techniken der
dynamischen Portfolioabsicherung (Constant Proportion Portfolio Insurance) verwaltet. Diese
Strategien und Techniken verwenden in Abhangigkeit des Marktniveaus eine Aufteilung in
Vermogenswerte mit gutem Rating und riskantere Vermogenswerte. Durch den
Zuteilungsmechanismus zwischen beiden Komponenten soll das Risiko des Kursriuckgangs
begrenzt werden. Garantieprodukte konnen in eine breite Palette von Aktien- und
festverzinslichen Wertpapieren sowie in andere in der Produktdokumentation zugelassene
Instrumente investieren.

Das Risiko fur den Konzern als Garantiegeber tritt ein, falls der Nettoinventarwert des
zugrunde liegenden Fonds zu dem jeweiligen Garantiedatum niedriger als der garantierte
Betrag ist. Der jeweilige Garantiefehlbetrag wird als negativer Marktwert aus derivativen
Finanzinstrumenten reflektiert. Eine Ruckstellung wird gebildet und auf die langfristige
Falligkeit der zugrunde liegenden Garantien ausgerichtet.

Der Garantiefehlbetrag ist insbesondere gegenuber Veranderungen am langen Ende der
Zinskurven anfallig und kann zudem Wertschwankungen im Zusammenhang mit den
folgenden Faktoren unterliegen:

- Marktentwicklungen: Neben den Anderungen langfristiger Zinssatze wird der Fehlbetrag
auch durch Anderungen von Aktienkursen, Volatilitaten und anderen Marktfaktoren mit
Auswirkungen auf den Nettoinventarwert (z. B. Wertentwicklung der zugrunde liegenden
Vermogenswerte und Fonds) beeinflusst.

- Anderungen von Kundenverhalten: Sinkende Stornierungsraten beispielsweise fiihren zu
einem Anstieg des Fehlbetrags, ebenso wie Kundenbeitrage, die in einem
Niedrigzinsumfeld erfolgen.

- Modellannahmen: Die Berechnung des Fehlbetrags kann durch Anderungen von
Modellannahmen sowie durch den Zeitpunkt des verwendeten Marktdaten-Snapshots
beeinflusst werden.
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Dieses Risiko wird regelmafig im Rahmen von verschiedenen Stressszenarien sowie
Kundenbeitrags- und Terminierungssimulationen tuberwacht. Wir mindern das Zinssatz-Risiko
bei Bedarf, um eine ausgeglichene Risikoposition entsprechend unserer Risikobereitschaft
und strategischen Ziele aufrechtzuerhalten. Dazu setzen wir Instrumente wie langfristige
Anleihen, langfristige Zinsswaps oder Optionen auf Swaps ein.

Risiko aus Pensionsverpflichtungen: Wir sind bei einer Reihe spezifischer
leistungsorientierter Pensionsplane fur frihere und aktuelle Mitarbeitenden Marktrisiken
ausgesetzt. Durch Investitionen und fortlaufende Planbeitrage wird sichergestellt, dass die
geplanten Pensionszahlungen nach MalRgabe der Pensionsplane durchgefihrt werden
konnen. Marktrisiken konnen infolge eines potenziellen Rickgangs des Marktwerts der Aktiva
oder einer Zunahme der Passiva der jeweiligen Pensionsplane entstehen. Zu den
wesentlichen Risikofaktoren gehoren Zinssatze, Inflation, Kreditspreads und Aktienkurse. Das
Gesamtrisiko steigt mit der Reduktion der Beitrage bei naher riickender Falligkeit und wird
durch Veranderungen des Langlebigkeitsprofils der Rentenempfanger ausgeglichen oder
weiter erhoht.

Aktienvergiitungsrisiko: Die Aktienvergutung ist mit unserem Aktienkurs und dem
Wertverlauf verknUpft und daher ein positives Risiko, denn die Verbindlichkeiten steigen in
erster Linie nur dann, wenn sich der Aktienkurs und der relevante Wertverlauf verbessern. Wir
Uberwachen und verwalten die resultierende Gewinn-/Verlust-Volatilitat, indem wir
kurzfristige Derivate abschlieen, um bei Bedarf eine ausgeglichene Risikoposition
entsprechend unserer Risikobereitschaft und unserer strategischen Ziele aufrechtzuerhalten.

Strukturelle Wahrungsrisiken: Strukturelle Wahrungsrisiken entstehen im Zusammenhang
mit unseren Tochtergesellschaften in einer anderen funktionalen Wahrung als dem Euro,
primar dem US-Dollar und dem britischen Pfund. Wir fihren eine laufende Uberwachung
unserer strukturellen Wahrungsrisiken durch und nehmen unter Umstanden eine Absicherung
der Risikopositionen vor, was hauptsachlich dazu dient, die Kapitalquoten auf Konzernebene
und die internen Kapitaladaquanzkennzahlen zu stabilisieren.

Devisen: Fremdwahrungsrisiken entstehen aus Vermogenswerten und Verbindlichkeiten, die
auf eine andere Wahrung als die Buchungswahrung der jeweiligen Gesellschaft lauten. Diese
werden zu dem Schlusskurs am Periodenende umgerechnet und konnen Ausldser von
Schwankungen des ausgewiesenen Werts der Investments sein. Wechselkursgewinne und/
oder -verluste aus der Umrechnung und Abrechnung dieser Positionen werden in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung als Ergebnis aus erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert klassifizierten finanziellen Vermogenswerten/Verpflichtungen ausgewiesen. Wir
verwenden bei Bedarf Instrumente zur Absicherung von Wahrungspositionen, um eine
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ausgewogene Risikoposition gemaf unserem Risikoappetit und unseren strategischen Zielen
aufrecht zu erhalten.

Management finanzieller Risiken

Die oben genannten Arten von finanziellen Risiken unterliegen dedizierten
Genehmigungsprozessen. Diese Prozesse sollen sicherstellen, dass vor dem Tatigen neuer
Investitionen alle Aspekte von Risiko, Kapital und Finanzierung berucksichtigt werden.
Beispielsweise gibt es eine klar definierte Genehmigungskompetenz fur neue Co-Investments
und Seed-Kapitalantrage, die von der Hohe der verbundenen Risiken abhangig ist.
Investmentallokationen und -antrage werden durch das Capital Investment Committee
gepruft und Gberwacht sowie der entsprechenden Genehmigungskompetenz zugeordnet. Die
Berucksichtigung des Nachhaltigkeitsrisikos und der negativen Nachhaltigkeitsauswirkungen
ist Teil des Investment-Genehmigungsprozesses.

Das Marktrisiko, welches Risiken aus Aktien, Wahrungen, Zinssatze, Kreditspreads, Rohstoffe
sowie idiosynkratische Risiken abdeckt, wird basierend auf unserem Risikorahmenwerk
identifiziert und erfasst. Das Risiko wird gemessen, indem die potenziellen Verluste aus einer
bestimmten Risikoart geschatzt werden. Normalerweise wird dazu das Investmentvolumen,
der Trend und potenzielle Veranderungen des Marktwerts sowie die Kovarianz zu sonstigen
relevanten Vermogenswerten und Verbindlichkeiten bestimmt. Um den Kapitalverbrauch bei
finanziellen Risiken zu berechnen, werden etablierte und auf unser Risikoprofil zugeschnittene
Kapitalmodelle eingesetzt.

Falls notwendig werden Genehmigungen vorbehaltlich von Bedingungen erteilt, um das
potenzielle Risiko fur den Konzern und seine Stakeholder zu mindern. Zu solchen
Bedingungen konnen unter anderem eine Begrenzung von Konzentrationen in risikoreichen
Sektoren und/oder Regionen gehoren. Ein Bereich, in dem Positionsabsicherung als
Risikominderungstechnik regelmaRig Anwendung findet, ist unser Seed-Kapital-Portfolio.

Es besteht eine Limitstruktur fur Investments des Konzerns, die regelmafig Uberwacht wird,
um sicherzustellen, dass sich die Risiken innerhalb von Risikotoleranzniveaus bewegen. Das
Co-Investment-Portfolio wird zudem halbjahrlichen Uberprifungen auf der Ebene des
zugrunde liegenden Fonds unterzogen, um zu gewahrleisten, dass das Risikoprofil
eingehalten wird und etwaige auftretende Risiken erforderlichenfalls eskaliert werden. Es
findet eine Ad-hoc-Uberwachung und/oder -Uberprifung des Bestands an finanziellen Risiken
statt, wenn dies erforderlich ist.

Der Risikorahmen fur Co- und illiquide Seed Investments wurde Uberarbeitet und verbessert,
um der Wachstumsstrategie bei alternativen Anlagen Rechnung zu tragen. Dazu gehoren
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mehrperiodische Risikoplanung, die Portfoliorisiko- und Attributionsanalyse, eine
weiterentwickelte Limitstruktur, die den Risikoappetit erganzt und Kontrollschwellwerte im
Rahmen der Risikoliberwachung und Entscheidungsfindung.

Sensitivitatsanalysen fur das Marktrisiko sind in der Anhangangabe ,09 - Finanzinstrumente’
zum ,Konzernabschluss’ zu finden.

IFRS 7/1AS 1

Das Kreditrisiko entsteht bei Transaktionen, aus denen sich tatsachliche, eventuelle oder
kiinftige Anspriiche gegeniiber einem Geschéftspartner, Kreditnehmer oder Schuldner (im
Folgenden zusammen als ,Geschéftspartner” bezeichnet) ergeben.

Als Vermogensverwalter Gben wir keine Geschafte aus, die mit erheblichen Kreditrisiken
verbunden sind. Im Konzern resultiert das Kreditrisiko primar aus den Positionen an
Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten, die bei externen Bank- und Finanzinstituten
angelegt werden. Die Geschaftspartner werden durch die Beobachtung von
Marktparametern, den Einsatz unabhangiger Kreditratings, ESG-Signalen und eigene
Kreditrisikoanalysen Gberwacht. Das damit verbundene Kreditrisiko gegentber diesen
Geschaftspartnern wird aggregiert und die Auslastung durch die Festlegung geeigneter
Limite gesteuert.

Um das Kreditrisiko unserer Unternehmensliquiditat weiter zu diversifizieren, wurden
zusatzliche Optionen in Anspruch genommen, wie Anlagen in Staats-, Bundes-, Lander- und
Unternehmensanleihen sowie Geldmarktinstrumenten.

Strategisches Risiko ist das Risiko eines Fehlbetrags bei den betrieblichen Ertragen aufgrund
von Ertragsentwicklungen, die niedriger sind als erwartet und nicht durch
Kostenreduzierungen kompensiert werden konnen. Ein strategisches Risiko kann sich auch
aus einem Riuckgang unseres verwalteten Vermogens aufgrund von Wertanderungen bei
Vermogenswerten, unserer Fahigkeit, verwaltetes Vermogen zu gewinnen und zu halten und
eine wettbewerbsfahige Anlageperformance aufrechtzuerhalten, beziehungsweise
Anderungen der Wettbewerbslandschaft (einschlieRlich angespannter Arbeitsmarkte) oder
der regulatorischen Rahmenbedingungen ergeben.

Das strategische Risiko ist eine wesentliche Risikoart, die aus einer unzureichenden
Strategieumsetzung und/oder mangelnder strategischer Positionierung und/oder dem Fehlen
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effektiver Gegenmalinahmen zu wesentlichen negativen Planabweichungen durch externe
oder interne Faktoren entstehen kann. Zu den Faktoren, die in den Bewertungsprozess von
strategischen Risiken einflieRen, gehoren die Wettbewerbslandschaft, Mitarbeitende in
Schlisselpositionen, Regulierungen, strategische Beziehungen, ein makrookonomischer
Abschwung und die Produktpalette.

Der Strategie- und Kapitalplan wird jahrlich von der Geschaftsfuhrung genehmigt. Unterjahrig
wird die Umsetzung der Geschaftsstrategie regelmaRig Gberwacht, um den Fortschritt bei der
Erreichung der strategischen Ziele zu beurteilen und sicherzustellen, dass wir die Ziele
erreichen konnen.

IFRS 7/1AS 1

Liquiditatsrisiko ist das Risiko, das aus unserem potenziellen Unvermogen entsteht, alle
Zahlungsverpflichtungen bei Falligkeit zu erflllen, oder Zahlungsverpflichtungen nur zu
Uberhohten Kosten nachkommen zu konnen. Das Ziel des Rahmenwerks zur Steuerung des
Liquiditatsrisikos des Konzerns ist es sicherzustellen, dass wir unsere Zahlungsver-
pflichtungen zu jedem Zeitpunkt erfullen und die Liquiditats- und Finanzierungsrisiken im
Rahmen unseres Risikoappetits steuern konnen. Das Rahmenwerk betrachtet relevante
bilanzielle und aullerbilanzielle Einflussfaktoren des Liquiditatsrisikos, sowie die erwarteten
zukunftigen Cashflows.

Capital and Liquidity Management hat die Aufgabe, die Gesamtliquiditat und
Finanzierungsposition sowie das Liquiditatsrisikoprofil des Konzerns zu steuern. Die
Risikoabteilung prift die Anwendung des Rahmenwerkes fur das Liquiditatsrisiko und die
Einhaltung des Risikoappetits.

Der Konzern steuert Liquiditatsrisiken proaktiv, indem er

- eine liquide Bilanz mit umsichtigem Kapitalpuffer aufrechterhalt

- einen Finanzierungsplan aufstellt, angepasst an die strategischen Plane des Konzerns, um
den kunftigen Finanzierungsbedarf und kunftige Finanzierungsquellen zu bewerten

- die Liquiditat rollierenden zwolfmonatigen Stresstests unterzieht und dabei ein
kombiniertes marktweites und idiosynkratisches Stressereignis zugrunde legt, bei dem der
Konzern Uber einen lang anhaltenden Stresszeitraum hinweg seine Solvenz wahren muss

- regelmaRBig Stresstestergebnisse Uberwacht und potenzielle Liquiditatsrisiken identifiziert

- Notfallfinanzierungsverfahren unterhalt, um im Fall eines Liquiditatsengpasses eine rasche
und koordinierte Vorgehensweise und Entscheidungsfindung zu ermaglichen
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Zum 31. Dezember 2023 lag die verflgbare Liquiditat deutlich innerhalb des Risikoappetits.

Das Liquiditatsrisiko stellt aufgrund unserer Barmittel generierenden Geschaftstatigkeit und
des konservativen Finanzierungsprofils unserer Bilanz fir den Konzern keinen besonderen
Problembereich dar. Die Finanzierung der Geschaftstatigkeit erfolgt grundsatzlich tber die
durch unser operatives Geschaft generierten Eigenmittel und Barmittel. Wir nehmen jedoch
unter Umstanden Fremdmittel auf, um einen spezifischen Finanzierungsbedarf zu decken, der
sich etwa im Rahmen des Wachstums unseres Geschafts ergibt.

Im Rahmen des jahrlichen Strategieplanungsprozesses projizieren wir die Entwicklung der
wichtigsten Liquiditats- und Finanzierungskennzahlen basierend auf dem zugrunde liegenden
Geschaftsplan, um sicherzustellen, dass der Plan im Einklang mit dem Risikoappetit steht.
Hierzu zahlt die Aufstellung eines Finanzierungsplans zur spezifischen Bewertung von
kinftigem Finanzierungsbedarf und kinftigen Finanzierungsquellen, um unter anderem
geplante Seed und Co-Investments zu ermaoglichen, ohne die jeweiligen Limite zu
Uberschreiten.

Zur Diversifizierung unserer Finanzierung und unseres Zugangs zu Liquiditat haben wir eine
revolvierende Kreditlinie in Hohe von 500 Mio € fur allgemeine Unternehmenszwecke
eingerichtet, die zum 31. Dezember 2023 nicht in Anspruch genommen wurde.

Informationen zur Falligkeitsanalyse fur finanzielle Verbindlichkeiten sind in der
Anhangangabe ,09 - Finanzinstrumente’ zum ,Konzernabschluss' zu finden.

Risikokonzentrationen
IFRS 7/IAS 1

Risikokonzentrationen beschreiben eine Haufung gleicher oder ahnlicher Risikotreiber
innerhalb von Risikoarten, wie Risikokonzentrationen in operationellen, Kredit-, Markt-,
Liquiditats- und sonstigen Risiken. Diese konnen innerhalb einzelner oder Uber mehrere
Gegenparteien, Geschaftsbereiche, Regionen/Lander, Branchen und Produkte auftreten. Die
Steuerung von Konzentrationen ist Bestandteil der Steuerung der einzelnen Risikoarten

(z. B. Operational-, Kredit-, Markt-, Liquiditatsrisikomanagement) und wird laufend tGberwacht,
wobei das Hauptziel darin besteht, Risikokonzentrationen zu vermeiden. Dies wird durch die
Festlegung von Limiten auf verschiedenen Ebenen und/oder die Steuerung entsprechend der
Risikoart unterstutzt.
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Diversifikationseffekt aus verschiedenen Risikoarten

Bei diesem Ansatz werden im Rahmen der Kapitaladaquanzprufung die
Diversifizierungseffekte zwischen operationellen, Kredit-, Markt- und strategischen Risiken
quantifiziert. Solange die Korrelationen zwischen diesen Risikoarten unter dem Wert 1,0
liegen, ergibt sich ein positiver Diversifikationseffekt. Mit der Berechnung der Effekte der
Diversifizierung nach Risikoarten wird sichergestellt, dass die Kapitalwerte der einzelnen
Risikoarten auf ckonomisch sinnvolle Weise aggregiert werden.

Im Folgenden wird das Management des Risikos unserer Sondervermogen beschrieben, die
wir unter Einhaltung unserer treuhanderischen und regulatorischen Pflichten verwalten. Das
Risikorahmenwerk fur Investmentfonds, in dem regulatorische, kundenspezifische und interne
Anforderungen erfasst sind, ist im Kontrollrahmenwerk des Unternehmens verankert.

Steuerung des Marktrisikos

Uber die Steuerung des Marktrisikos werden Markt- und Konzentrationsrisiken der
Sondervermogen identifiziert, gemessen, Uberwacht und gemeldet. Dabei werden sowohl die
spezifischen Einzelrisiken der Positionen wie auch das Gesamtrisiko des Portfolios
berlcksichtigt, um das Vermogen und die Interessen der Anleger zu schitzen.

Die Identifikation und Messung des Risikos erfolgen sowohl auf quantitative als auch auf
qualitative Weise. Die wichtigsten quantitativen Kennzahlen beruhen auf Anderungen von
Kreditspreads, Aktienkursen, impliziten Volatilitaten, Rohstoffpreisen, Wechselkursen,
Zinssatzen und Inflationsraten.

Die Risikomanagementfunktion iberwacht Marktrisiken mithilfe spezifischer
Eskalationsverfahren flr die folgenden Bereiche:

— Das absolute Portfolio Marktrisiko ist das Risiko von Verlusten auf Portfolioebene aufgrund
von Anderungen in Marktrisikotreibern.

— Das relative Portfolio Marktrisiko ist das Risiko von Verlusten relativ zu einem
VergleichsmaRstab (wo verflgbar) aufgrund von Anderungen in Marktrisikotreibern.
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— Das Hebelrisiko ist das Risiko von Verlusten auf Portfolioebene, die durch die Nutzung von
Derivaten oder nicht-linearen Auszahlungsstrukturen entstehen.

— Das Konzentrationsrisiken ist das Risiko von Verlusten auf Portfolioebene aufgrund von
verstarkten Investitionen beispielsweise in spezifische Emittenten, Landern oder
Wahrungen.

Angemessene Schwellenwerte werden definiert und die jeweilige Limitauslastung an das
Portfoliomanagement gemeldet. Bei Anzeichen fur eine wahrscheinliche Limitiberschreitung
werden Eskalationsprozesse ausgelost und RisikominderungsmafBnahmen eingeleitet.

Nachhaltigkeitsrisikomanagement

Nachhaltigkeitsrisiken beziehen sich im Risikomanagement unserer Sondervermogen auf alle
Risiken, welche sich aus Umwelt-, Sozialen- oder Unternehmensfihrungs-Aspekten ergeben
und Einfluss auf die Bewertung der Vermogenswerte und somit finanzielle Auswirkungen fur
die Fondsanleger haben konnen. Wir haben einen Risikomanagementrahmen fur
Nachhaltigkeitsrisiken geschaffen, um Nachhaltigkeitsfaktoren zu steuern, die das Risikoprofil
eines Fonds beeinflussen konnen.

Der Risikomanagementprozess ist darauf ausgerichtet, nachhaltigkeitsbezogene Risiken auf
Fondebene sowie als Teil des Managements von Konzentrationsrisiken auch auf Ebene
einzelner Emittenten zu identifizieren, zu messen, zu Uberwachen und zu berichten.

Um das Nachhaltigkeitsrisikoprofil eines Fonds zu bestimmen, bertcksichtigen wir sowohl die
Bewertung des Klimatransitionsrisikos als auch unsere Norm-Bewertung (siehe ,Unsere
Verantwortung - Nachhaltiges Handeln’) in Kombination mit Daten zu Brutto- und
risikoadjustiertem Exposure des Fonds oder wenn relevant des Vergleichsmalstabs. Der
Prozess umfasst die Festlegung des Risikoappetits auf Fondsebene sowie die Messung,
Uberwachung und Berichterstattung in Bezug auf den definierten Risikoappetit.

Der Risikomanagement-Prozess fur Nachhaltigkeitsrisiken ist fur alle in Europa aufgelegten
UCITS und AlFs implementiert, einschliel3lich der europaischen ETF-Produktpalette.

Steuerung des Liquiditatsrisikos

Das Liquiditatsrisiko bezeichnet das Risiko, Anteilscheinriickgaben von Anlegern potenziell
nicht erflllen zu konnen oder solche Rickgaben nur zu erheblichen Kosten flir abziehende
oder verbleibende Anleger abzuwickeln. Das Rahmenwerk zur Steuerung des
Liquiditatsrisikos umfasst Verfahren, die darauf ausgelegt sind, Liquiditatsrisiken wahrend des
gesamten Lebenszyklus eines Portfolios zu identifizieren, zu messen, zu Uberwachen, zu
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bewerten, zu verwalten und zu berichten. Die Prozesse werden von der ersten und zweiten
Verteidigungslinie ausgefuhrt und durch Richtlinien, Verfahren und Aufsichtsgremien
geregelt.

Der Prozess zur Identifizierung des Liquiditatsrisikos von Portfolios berlcksichtigt die
Strategie des Portfolios, die Liquiditat von Vermogenswerten des Portfolios und den
moglichen zukunftigen Liquiditatsbedarf.

Die Messung des Liquiditatsrisikos folgt dem gleichen Grundsatz und schatzt die Liquiditat
der Vermogenswerte und des zukinftigen Liquiditatsbedarfs unter Bertcksichtigung der
Portfoliostrategie ein. Dies geschieht entlang verschiedener Dimensionen, wie z. B. der Zeit
zur Liquidierung von Portfoliobestanden und den Kosten fur eine solche Liquidierung.

Die Liquiditat der Vermogenswerte innerhalb des Portfolios wird unter Berlicksichtigung von
vermogens- und marktspezifischen Faktoren bestimmt. Der Liquiditatsbedarf wird anhand von
Szenarien zu Mittelabflissen und Nachbesicherung geschatzt. Dartber hinaus werden
Liquiditatsstresstests durchgefihrt, um die Auswirkungen von Stressbedingungen auf das
Liquiditatsrisiko des Portfolios zu simulieren. Anhand von Liquiditatsstresstests wird auch
ermittelt, ob zusatzliche ,Liguidity Management Tools” eingeflihrt werden mussen, um das
Management der Liquiditatsrisiken unter Stressbedingungen zu verbessern.

Das Liquiditatsrisiko eines jeden Portfolios wird Uber ein Scoring-System bewertet. Des
Weiteren wird die Limitierung des Liquiditatsrisikos jedes Portfolios im Rahmen einer
jahrlichen Risikoinventur unter Berucksichtigung der Anlagestrategie und der
Ricknahmeverpflichtungen tUberpruft.

Die Metriken werden auf Basis aktueller Markt- und Handelsdaten berechnet und stehen den
Mitarbeitenden in Portfolio Management Systemen der ersten und zweiten Verteidigungslinie
zur Verfugung.

Die Risikomanagementfunktion tberwacht die Auslastung von Liquiditatslimiten wobei das
Limitsystem aus regulatorischen und internen Limiten sowie Warnschwellen besteht.
Eskalationswege und Notfallplane sind im Rahmenwerk fir Liquiditatsrisiken berlcksichtigt.

Wahrend bei klassischen Anlagen Marktpreise taglich zur Verfigung stehen, sind alternative
Anlagen in den meisten Fallen wesentlich weniger liquide oder sind Preise fir diese nicht
unmittelbar feststellbar. In diesen Fallen werden regelmallige Bewertungs- und
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Kontrollprozesse auf monatlicher oder vierteljahrlicher anstatt auf taglicher Basis
durchgefuhrt.

Die Methodik fur die Risikosteuerung bei den Alternatives erfordern Expertise im Erwerbs-/
Veraullerungsprozess fur Anlagen, in entsprechenden Fallen eine Kreditanalyse, regelmaBige
Stresstests und gegebenenfalls die Berechnung und Uberwachung der Verschuldung.

Wir haben angemessene Kriterien zur Risikomessung definiert. Dabei haben verschiedene
Unteranlageklassen von alternativen Anlagen unterschiedliche Kriterien, z. B. fur Immobilien,
Infrastruktur, Private Debts, Private Equity und Dachfonds. Es werden Schwellenwerte
festgelegt, und deren Inanspruchnahme wird regelmaRig an das Management gemeldet.

ldentifizierung von Risiken bei alternativen Anlageklassen

Die Risikomanagementfunktion ist fur die Identifizierung der wesentlichen Portfoliorisiken
verantwortlich, die als das Risiko sinkender Marktwerte der Positionen in den Portfolios
definiert sind. Dieses Risiko wird als wesentlich angesehen, wenn es mit hinreichender
Wahrscheinlichkeit zu einem signifikanten Verlust fur den Anleger fihren wirde. Aufgrund
von sich andernden Marktbedingungen und Volatilitaten sowie Handelsaktivitaten verandert
sich das Marktrisiko eines bestimmten Portfolios im Laufe der Zeit. Neben den klassischen
Marktrisiken werden auch spezielle Risiken der alternativen Anlagen, wie Zinsrisiko,
Wechselkursrisiko, Volatilitatsrisiko, Inflationsrisiko, Immobilienrisiko und Kreditrisiko
berucksichtigt.

Fur die maBRgeblichen Kriterien werden interne Schwellenwerte auf der Ebene des einzelnen
Vermogenswerts des Kontrakts und auf der Ebene des Gesamtportfolios implementiert. Werte
in der Nahe der Schwellenwerte des Portfolios werden regelméaRig besprochen und an das
entsprechende Alternatives Investment Committee oder die Geschaftsfuhrung der jeweiligen
Kapitalanlagegesellschaft gemeldet, wohingegen einzelne Vermogenswerte separat
Uberwacht werden. Eine Uberwachung von einzelnen Vermégenswerten kann durch das
Erreichen von internen Schwellenwerten oder durch einen Versto3 gegen vertraglich
festgelegte Limite ausgelost werden. In solchen Fallen wird der Vermagenswert in eine
gemeinsam von Portfoliomanagement und Risikomanagement verantworteten
Beobachtungsliste aufgenommen, die Basis fir eine regelmaRige Uberwachung und ggf.
Entscheidung Uber KorrekturmalRnahmen im Hinblick auf diese Position ist. Verschlechtert
sich die Einschatzung fur solche Investments weiter, werden Experten fur die Abwicklung
hinzugezogen oder weitere Stressszenarien analysiert.
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Steuerung des Nachhaltigkeitsrisikos

Wir identifizieren und bewerten die Hohe des Nachhaltigkeitsrisikos von illiquiden alternativen
Fonds mit Sitz in Europa auf der Grundlage individueller Risikobewertungen oder Ratings der
einzelnen Vermogenswerte, die sowohl auf quantitativen als auch auf qualitativen Daten
beruhen. Diese konnen sowohl auf externen ESG-Datenanbietern (z. B. S&P Global fir
Immobilien, Global Real Estate Sustainability Benchmark fur Infrastruktur-Investments) als
auch auf internen Fachexperten basieren.

Die Prozesse wurden im Jahr 2023 weiter verbessert und umfassen die Festlegung des
Risikoappetits eines Fonds, die Messung und Uberwachung der Scores sowie deren
Berichterstattung.

Steuerung des Liquiditatsrisikos

Liquiditatsrisiko ist das Risiko, das sich aus einer potenziellen Unfahigkeit ergibt,
Rucknahmeantrage von Anlegern oder andere Liquiditatsanforderungen innerhalb des
erforderlichen Zeitraums (Liquidationszeitraum) zu erflllen. Das Liquiditatsrisiko entsteht
aufgrund erwarteter oder unerwarteter Ricknahmeantrage von Anlegern oder anderer
Zahlungsverpflichtungen (wie etwa im Rahmen der Abwicklung von Devisentermingeschaften
oder von Nachschussforderungen), die aus aktuellen Barmittelpositionen oder durch den
Verkauf von Vermogenswerten zur Generierung von Barmitteln bedient werden mussen.
Daher werden im Rahmenwerk zur Steuerung des Liquiditatsrisikos beide Faktoren
berlcksichtigt — das spezifische Liquidationsrisiko der einzelnen Anlagen sowie das
Gesamtrisiko des Portfolios, ausreichend Liquiditat zu generieren. Bei Alternativen-Produkten
erfordern offene und geschlossene Fonds eine differenzierte Betrachtung der Steuerung des
Liquiditatsrisikos.

Bei der Messung des Liquiditatsrisikos wird der mogliche Liquiditatsbedarf mit der Liquiditat
von Vermogenswerten verglichen und diese Gegenuberstellung in einem Liquiditatsprofil
zusammengefasst, in dem die verfligbare Liquiditat nach Laufzeitbandern aggregiert wird,
wobei der fur die Liquidation der Vermogenswerte erforderliche Zeitraum berlcksichtigt wird.
Daruber hinaus definiert die Risikomanagementfunktion gegebenenfalls weitere interne
Limite.

Die implementierten Liquiditatsstresstests befolgen den Ansatz, dass die Liquiditatsfaktoren,
welche die Liquiditat der Fonds beeinflussen, schwerwiegenden Stressbelastungen
unterliegen, die moglicherweise eintreffen konnten. Dieser Vorgang erfolgt unter
verschiedenen vorab festgelegten Szenarien fur Liquiditatsstresstests. Es werden
angemessene Schwellenwerte definiert, und bei Bedarf wird die Grenzauslastung dem
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Management gemeldet. Bei Anzeichen flir eine hohe Wahrscheinlichkeit einer
LimitUberschreitung werden sofortige Eskalations- und Risikominderungsmafinahmen
eingeleitet.

Das Kontrahentenrisiko bezieht sich auf die potenziellen Verluste, die entstehen, wenn ein
Kontrahent seine Verpflichtungen aus einer Transaktion nicht erfillen kann (oder nicht erfullt).
Im Kontext des Konzerns sind Kontrahenten typischerweise Dritte mit direktem Marktzugang
(Broker), Derivate-Gegenparteien oder Gegenparteien, die Wertpapierleihe betreiben, oder
Banken, bei denen Bargeldeinlagen platziert werden.

Jede Gegenpartei muss von der Risikoabteilung genehmigt werden, bevor ein Handel
durchgefuhrt werden kann. Kontrahentenrisiken werden anhand von Marktsignalen (z. B.
Kreditspreads), Faktoren wie Ratings und durch die regelmaRige Uberprifung der
Kontrahenten identifiziert. ESG-Aspekte werden bei der Prufung einer Gegenpartei ebenfalls
berlcksichtigt. Falls angemessen, werden aggregierte Limite fur das Kontrahentenrisiko
festgelegt. Durch die Uberwachung und Eskalation von Uberschreitungen dieser Limits wird
eine adaquate Beaufsichtigung sichergestellt. Zur Minderung des Kontrahentenrisikos werden
Over-the-Counter-Derivate im Rahmen einer Vereinbarung der International Swaps and
Derivatives Association oder einer ahnlichen Vereinbarung, z. B. dem Deutschen
Rahmenvertrag, gehandelt. Das Engagement in Derivaten wird gemaR den Standards der
European Market Infrastructure Regulation besichert.

Das Bewertungsrisiko ist das Risiko einer moglichen Fehlbewertung von Vermogenswerten in
Anlageportfolios, die sich aus Fehlern bei der Datenlieferung, Fehlern vonseiten der
Buchhaltung, Preisanbietern oder Bewertungsberatern, einem Mangel aus angemessenen
Kontrollen von Preisauffalligkeiten oder fehlenden Preisen, Modell- oder Eingabefehlern und
anderen Mangeln bei den Kontrollverfahren ergeben kann. Die Valuation Control Group ist fir
die Beaufsichtigung, Uberwachung und die Steuerung von risikomindernden Aktivitaten
verantwortlich, mit denen sichergestellt werden soll, dass die Vermogenswerte in
Anlageportfolios gemal unseren treuhanderischen und regulatorischen Pflichten angemessen
bewertet werden.

Die Bewertungsverfahren werden durch spezielle Fachbereiche sowie interne und externe
Dienstleister durchgefuhrt. Bewertungsprozesse, -verfahren und Service-Beziehungen sind
dokumentiert und sollen die Einhaltung unserer globalen Standards und Grundsatze
gewabhrleisten, die in den Bewertungsrichtlinien und relevanten rechtlichen und
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regulatorischen Anforderungen sowie Kundenrichtlinien aufgefuhrt sind. Das Rahmenwerk fur
das Management von Bewertungsrisiken erfordert die Implementierung einheitlicher,
robuster und zuverlassiger Bewertungs- und Uberwachungsprozesse, die den
organisatorischen Aufbau, standardisierte Verfahren und geeignete Kontrollen definieren. Das
Risikorahmenwerk dient auBerdem den Ausschussen, der Geschaftsfihrung und den
Fondsvorstanden, die fur die Vermogensbewertungsprozesse zustandig sind, als Orientierung.
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Compliance und Kontrolle
GRI 2-27; 3-3; 205-2

- Eine effektive Organisation zur Bekampfung von Finanzkriminalitat (AFC) und Compliance
schutzt unsere Betriebserlaubnis und bezieht sich auf regulatorische, reputationsbezogene
und operative Geschaftsinteressen. Sie ist essentiell zur Vermeidung von Finanzkriminalitat
und zum Schutz unserer Kunden, der Gesellschaft und unseres Unternehmens.

- Die Entwicklung von Nachhaltigkeitsrisiken und -faktoren und ihre Integration in
bestehende Prozesse wurde fortgesetzt, um den sich andernden gesetzlichen und
regulatorischen Anforderungen des Jahres 2023 gerecht zu werden.

- Die Identifizierung und angemessene Handhabung von Interessenkonflikten sind von

entscheidender Bedeutung, um nachteilige Folgen fur unsere Kunden, unser Unternehmen

und unsere Mitarbeitenden zu verhindern.

Unser kartellrechtliches Compliance-Programm und entsprechende Schulungen zielen

darauf ab, VerstoRe gegen das Kartellrecht zu verhindern oder zu mildern.

Die Geschaftsfuhrung ist fur das Management und die Abschwachung von Risiken im Bereich
der Finanzkriminalitat innerhalb des Konzerns verantwortlich. Sie hat Aufgaben im
Zusammenhang mit diesen Verpflichtungen an die AFC- und Compliance-Funktion delegiert.
Unsere AFC- und Compliance-Organisation ist Teil des Chief Administrative Office und
unterhalt einen engen Kontakt mit der AFC- und Compliance-Funktion des Deutsche-Bank-
Konzerns.

AFC- und Compliance-Risiken sind neben liquiditats-, finanz- und strategischen Risiken Teil
des nichtfinanziellen Risikorahmens. AFC und Compliance ist die zweite Abwehrlinie, die die
Risiken der Finanzkriminalitat verwaltet und mindert, die ihr in der Taxonomie des
nichtfinanziellen Risikomanagements zugewiesen werden.

Die Nichteinhaltung einschlagiger Gesetze und Vorschriften sowie ein unzureichender
Kontrollrahmen konnen uns erheblichen rechtlichen, regulatorischen und Reputationsrisiken
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mit finanziellen Auswirkungen aussetzen. Die Steuerung und Durchfihrung von Kontrollen ist
einer der Kernpfeiler des AFC und Compliance Riskomanagementkonzepts, da Kontrollen
wesentliche Einblicke in Risikotrends und -bewegungen bieten und damit dazu beitragen das
inharente Risiko zu reduzieren und unseren Risikoappetit nicht zu Uberschreiten. In diesem
Zusammenhang Uberwachen und analysieren wir unser Risikoprofil gegentiber unseres
vereinbarten Risikobereitschaft sowie die Effektivitat der Kontrollen, um eine angemessene
Risikoabschwachung sicherzustellen.

Jeder Mitarbeitende tragt Verantwortung fur die Verhinderung, Aufdeckung und Meldung von
internem und externem Betrug sowie Bestechung und Korruption im Zusammenhang mit
unserer Geschaftstatigkeit. Wir verlangen von allen Mitarbeitenden, dass sie sich mit den
hochsten Integritatsstandards verhalten und die vorgeschriebenen Verfahren befolgen, wenn
sie der Meinung sind, dass etwas nicht in Ordnung ist. Eine Speak-Up Kultur ist unerlasslich,
um eine positive Compliance-Kultur aufrechtzuerhalten, in der sich jeder nicht nur an unsere
Richtlinien halt, sondern auch an Gesetze und Regulierungen in allen Rechtsordnungen
einhalt und gleichzeitig ein sicheres Umfeld bietet, in dem Mitarbeitende bietet, in dem sie
Probleme ansprechen konnen. Unsere Richtlinie zur Betrugsbekampfung gilt fur alle
permanenten und befristeten Mitarbeitenden und erklart, wie jeder tatsachliche oder
vermuteten betrigerischen Vorfall oder jedes Bedenken sofort Gber unser Whistleblower-Tool
oder unsere Hotline eskalieren konnen, die die Identitat der Personen schutzt, welche den
Vorfall oder das Bedenken melden. Wir verfolgen einen Null-Toleranz-Ansatz gegentber
Bestechung und Korruption im Einklang mit unserem Verhaltenskodex, unseren Werten und
Uberzeugungen sowie nationalen und internationalen Gesetzen und Vorschriften. Unsere
Richtlinie zur Bekampfung von Bestechung und Korruption enthalt die
Mindestverhaltensstandards flr alle Beschaftigten und Dritte sowie die
MindestschutzmaBnahmen, die umgesetzt werden mussen. Jede Nichteinhaltung der
Richtlinien zur Betrugsbekampfung sowie zur Bekampfung von Bestechung und Korruption
hat fur die jeweiligen Personen Konsequenzen.

Die Bekampfung der Finanzkriminalitat ist essenziell, um die Stabilitat und Integritat des
internationalen Finanzsystems zu gewahrleisten. Wenn wir Risiken im Zusammenhang mit der
Finanzkriminalitat nicht identifizieren und steuern, sind wir und unsere Mitarbeitende
potenziellen straf- und/oder aufsichtsrechtlichen Haftung von Unternehmen, Zivilprozessen,
finanziellen Verlusten und Reputationsschaden ausgesetzt.

Compliance und Kontrolle

Anti-Financial Crime und Compliance



Im Jahr 2023 haben wir keine wesentlichen VerstoRe gegen Gesetze und Vorschriften in
Bezug auf Betrug, Bestechung oder Korruption festgestellt oder gemeldet.

Als globaler Vermogensverwalter ermaoglicht uns unsere Compliance-Kultur, unsere Pflichten
gegenuber unseren Kunden und deren Vermogen zu erflllen. Dazu gehoren
Risikomanagementprozesse wie Risikoidentifikation, Risikoeinschatzung und -bewertung,
Risikouberwachung und -minderung, sowie klare Verantwortlichkeiten Uber die drei
Abwehrlinien hinweg. Zu dieser Compliance-Kultur gehort auch Kommunikation und
Schulung bezuglich Einhaltung von Verhaltensstandards, welche wir von unseren
Mitarbeitenden erwarten.

Unser Verhaltenskodex definiert die Verhaltensstandards und Anforderungen die
Mitarbeitenden. Dieser soll sicherstellen, dass wir uns nicht nur im Einklang mit Gesetzen und
Regulierung verhalten, sondern auch ethisch angemessen — mit Integritat und im Einklang mit
unseren Richtlinien und Verfahren und, soweit anwendbar, denen der Deutschen Bank.

Als Teil unseres Ansatzes im Hinblick auf Risikomanagement fokussieren wir insbesondere
auf die folgenden Themenkreise:

— Regulatorische Anforderungen
— Interessenskonflikte
— Wettbewerbswidriges Verhalten

Public Policy und Regulierung

Die regulatorischen Reformen in der EU sowie auf internationaler Ebene verandern die
rechtlichen und regulatorischen Anforderungen fir uns und unsere Kunden. Die
Nichteinhaltung der fur uns geltenden Gesetze und Vorschriften kann sich nachteilig auf
unsere Reputation auswirken, Geldbuf3en oder Strafen nach sich ziehen und wesentliche
negative Folgen fur unsere Geschaftsergebnisse haben. Unser Compliance-Rahmenwerk ist
darauf ausgelegt, solche Anderungen zu erkennen, die Geschaftsbereiche umgehend zu
informieren und die Verantwortung fir die Bewertung der Auswirkungen solcher Anderungen
und gegebenenfalls die Anderung von Richtlinien und Verfahren zuzuweisen, um
sicherzustellen, dass sie umgesetzt werden.

Da das Risiko einer Anderung von Regulierung zu unserem normalen Geschaft gehort, haben
wir ein Rahmenwerk etabliert, um neue oder geanderte Vorschriften zu identifizieren und
umzusetzen, unter Festlegung klarer Verantwortlichkeiten fur die Identifizierung, Einschatzung
moglicher Auswirkungen sowie Umsetzung der regulatorischen Veranderungen.
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Dies unterstutzt uns dabei, unser Profil in der regulatorischen Interaktion im Allgemeinen zu
scharfen, um einen konstruktiven Dialog mit regulatorischen Interessenvertretern zu fihren.
Zudem tragt das Rahmenwerk zur Mitwirkung bei strategischen Entscheidungsfindungen bei,
ermoglicht die Nachverfolgung der Umsetzung der wichtigsten Projekte und Initiativen und
erlaubt die Geschaftsflhrung zeitnah Uber regulatorische Neuerungen und Anderungen zu
informieren.

Monatlich werden Informationen Uber regulatorische Neuerungen und Anderungen an die
Geschaftsbereiche und andere Ansprechpartner kommuniziert. Innerhalb von Compliance ist
eine Global Regulatory Practice Group eingerichtet, die sich aus regionalen Compliance-
Experten zusammensetzt, um sich Uber die wichtigsten Themen in den jeweiligen Regionen
und Uber mogliche tUbergreifende Auswirkungen auszutauschen. Informationen tber
regulatorische Neuerungen und Anderungen werden zusammengefasst und sind Bestandteil
der vierteljahrlichen Berichte von Compliance an das Management.

Die Umsetzung von regulatorischen Veranderungen bestimmt sich nach der Komplexitat und
der Auswirkungen der jeweiligen Vorschrift. Bedeutende regulatorische Veranderungen, wie
die Umsetzung aufsichtsrechtlicher Anforderungen an Wertpapierinstitute, werden durch
Projekte umgesetzt, welche die bereichstubergreifende Implementierung zu steuern und die
Einbindung der relevanten Interessenvertreter sicherzustellen.

Im Jahr 2023 informierte die Abteilung fur Public Affairs and Regulatory Strategy
Management zeitnah Uber relevante politische und regulatorische Entwicklungen. Daruber
hinaus erfolgte die Koordination und Einreichung von Positionspapieren bei wichtigen
regulatorischen Themen sowie bezlglich der Mitgliedschaft in Handels- und
Wirtschaftsorganisationen, die politischen Interessengruppen nahestehen.

ESG Regulatorische Compliance
GRI 3-3

Im Jahr 2023 lag unser Hauptaugenmerk auf der Umsetzung der regulatorischen
Anforderungen, die sich aus der Verordnung Uber nachhaltigkeitsbezogene
Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor ableiten, mit besonderem Schwerpunkt
auf der Erklarung zu den wesentlichen nachteiligen Auswirkungen von Investitionen (PAI-
Erklarung) und der periodischen Offenlegung fur Finanzprodukte. Weitere regulatorische
Schwerpunkte waren die Umsetzung der Taxonomie-Verordnung sowie die Analyse und erste
Umsetzung anstehender regulatorischer Anforderungen, die sich aus der Richtlinie zur
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Nachhaltigkeitsberichterstattung von Unternehmen, welche in nationales Recht umzusetzen
ist, und den Offenlegungspflichten fir Nachhaltigkeit im Vereinigten Konigreich ergeben.

Ein bedeutender Meilenstein war die endgtltige Umsetzung und Veroffentlichung der PAI-
Stellungnahmen am 30. Juni 2023. Wir haben unsere vorvertraglichen Dokumente,
regelmaRigen Berichte und Website-Offenlegungen auf Produktebene weiter verbessert, um
zusatzliche Anforderungen der zustandigen nationalen Behorden, wie z. B. der Commission
de Surveillance du Secteur Financier aus Luxemburg, zu erfillen. Aus diesem Grund wurde
auf unseren Produktwebseiten ein separates Verfahrensdokument veroffentlicht, das Details
zu unseren ESG-Daten und -Methoden in Bezug auf die Produkte enthalt, die der
Offenlegungsverordnung fur nachhaltige Finanzdienstleistungen unterliegen.

Im Juni 2023 haben wir unser europaisches ESG-Template auf die neueste Version 1.1.1
aktualisiert. Die Vorlage dient als standardisierter Rahmen fiir den Austausch von ESG-Daten
zwischen Produktherstellern und Handlern. Es wurde von FinDatEx in Zusammenarbeit mit
Marktverbanden fir den Banken-, Fonds- und Versicherungssektor entwickelt und entspricht
den Datendefinitionen, die in den einschlagigen EU-Rechtsakten festgelegt sind,
einschlieBlich der Verordnung Uber die Offenlegung nachhaltiger Finanzdienstleistungen, der
EU-Taxonomie-Verordnung, der geanderten Richtlinie der Europaischen Union Uber Markte fur
Finanzinstrumente Il und der Richtlinie Uber den Versicherungsvertrieb.

Neben den Angaben zu Produkten und den Rechtseinheiten haben wir im Geschaftsbericht
wichtige Leistungsindikatoren im Zusammenhang mit der Taxonomie-Ausrichtung auf
Gesellschaftsebene bereitgestellt. Diese Anforderung ergibt sich aus der EU-Taxonomie-
Verordnung Artikel 8 - weitere Einzelheiten entnehmen Sie bitte dem Abschnitt ,Zusatzliche
Angaben - Angaben gemaf Artikel 8 Taxonomie-Verordnung und Delegierte Verordnung (EU)
2021/2178'".

DarUber hinaus mussen wir in unserem Geschaftsbericht 2024 die Anforderungen der
Richtlinie zur Nachhaltigkeitsberichterstattung von Unternehmen erfullen. In Vorbereitung auf
die damit verbundenen entsprechenden Offenlegungspflichten haben wir im Jahr 2023 ein
Implementierungsprojekt aufgesetzt, in dem wir eine vorlaufige Wesentlichkeitsbewertung auf
Basis der EU-Standards flr die Nachhaltigkeitsberichterstattung durchgefihrt haben.

DarUber hinaus haben wir aufgrund unserer Organisationsstruktur und unserer
Geschaftstatigkeit im Vereinigten Konigreich Schritte unternommen, um die bevorstehenden
Anforderungen der Offenlegungspflichten fur Nachhaltigkeit im Vereinigten Konigreich zu
erfullen, die Teil der UK Green Finance Strategy sind.
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Unternehmensethik
GRI 2-23; 2-26; 3-3

Wir wenden das globale Rahmenwerk zum Wohlverhaltensregeln des Deutsche-Bank-
Konzerns an, dessen Ziel es ist, Schaden von unseren Kunden, unserem Unternehmen oder
fur die Integritat der Finanzmarkte, die aus VerstofRen gegen Gesetze und Richtlinien oder
internen Vorgaben resultieren konnen, wie in Verhaltenskodex des Deutsche-Bank-Konzerns
und den unterstlitzenden Richtlinien festgelegt, zu vermeiden. Dieses globale Rahmenwerk
legt die Grundsatze fur die Uberwachung der Steuerung des Wohlverhaltensrisikos fest, damit
eine rechtzeitige Erkennung, Eskalation und Ergreifung von MaRnahmen im Falle von Vorfallen
erfolgen kann. Der Verhaltenskodex definiert Verhaltensregeln, die fir alle unsere
Mitarbeitenden verbindlich sind. Beim Auftreten von Vorfallen ermutigen wir jeden unserer
Mitarbeitenden ausdricklich, potenzielle Bedenken an einen Vorgesetzten oder die relevante
Kontrollfunktion (zum Beispiel Compliance) zu eskalieren.

Wir haben einen eigenen Wertekatalog entwickelt, um uns fur die Zukunft zu positionieren.
Insbesondere sind alle unsere Mitarbeitenden personlich daflr verantwortlich, dass die
zentralen Werte unseres Unternehmens wie Kundenbindung, Unternehmergeist und
nachhaltiges Handeln gelebt werden. Wir wollen weiterhin ein offenes und vielfaltiges Umfeld
fordern, in dem Mitarbeitende zu der AuBerung unterschiedlicher Meinungen und Speak-Up
ermutigt werden ohne Konsequenzen furchten zu mussen und dafir Wertschatzung erfahren.
Wir verstehen, dass der Erfolg unserer Organisation auf Respekt und Zusammenarbeit im
Dienst unserer Kunden, Stakeholder und der Gesellschaft beruht. Im Hinblick auf das
Reputationsrisiko ist unsere Marke einer der wichtigsten Vermogensgegenstande unseres
Unternehmens. Unsere Marke steht fur unsere Identitat, unterscheidet uns und unsere
Produkte von unseren Wettbewerbern, beeinflusst den Wert unseres Unternehmens und zieht
zukunftige Mitarbeitende an.

Unsere Unternehmenskultur ist einer unserer wichtigsten immateriellen Werte. Daher ist die
Starkung und der Schutz unserer Unternehmenskultur, die auf Vertrauen, Eigenverantwortung
und Transparenz beruht und durch eine gemeinsame unternehmerische Vision angetrieben
wird, von grofSter Bedeutung. Unser Kultur, Integritats- und Ethik Plan fur das Jahr 2023
umfasste sechs Initiativen zur Forderung unserer Unternehmenskultur, die sich auf die
Bereiche Vertrauen, Eigenverantwortung und Unternehmenszweck fokussieren. Mit diesen
Initiativen soll eine transparente und starke Kultur gefordert werden, die ethisches Verhalten
und eine angemessene Entscheidungsfindung erleichtert. Dies wird durch Beitrage aus
verschiedenen Bereichen unterstutzt, beispielsweise durch die Initiative ,People Leader
Enablement”, die eine starkere Verantwortung von Managern als Beispiel und Vorbild zu
fungieren betont, und die Initiative ,More Effective and Timely Decision Making”, die darauf
abstellt Komplexitat in unserer Businessorganisation zu reduzieren und ein modernes
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Arbeitsumfeld schaffen soll, das es den Arbeitnehmern ermoglicht, Leistungen als ein Team
zu erbringen.

Eine weitere wichtige Initiative, ,Grey Area Training, Scenario Framework”, bestarkt das
Bewusstsein der Mitarbeitenden fur Grauzonen und versetzt sie in die Lage,
Selbstbewusstsein zu finden, Verhaltensweisen zu hinterfragen, die ein Risiko darstellen
konnten, Bedenken im Zusammenhang mit Dilemmata zu auBern, Grenzbereiche zu erkennen
und Herausforderungen zu bewaltigen, die sich in ihrer taglichen Arbeit ergeben konnten, und
sich zu der Frage zu auBern, wo wir uns als Unternehmen noch verbessern konnen. In 2023
wurden interaktive virtuelle sowie Prasenzschulungen mit Fokus auf spezielle Szenarien
abgehalten.

Umgang mit Interessenkonflikten
GRI 2-15

Das Auftreten von Interessenskonflikten ist der Vermogensverwaltung inharent. Werden
Interessenkonflikte nicht erkannt und angemessen gehandhabt, kann dies ungunstige oder
nachteilige Folgen fur unsere Kunden, unser Unternehmen und unsere Mitarbeitenden haben.
Jeder Bereich ist verpflichtet, ein spezielles Rahmenwerk fur den Umgang mit
Interessenkonflikten im Einklang mit unserer Richtlinie zu Interessenskonflikten zu schaffen,
tatsachliche und potenzielle Konflikte zu ermitteln und mit ihnen fir alle Beteiligten gerecht
und angemessen umzugehen.

Zudem muss jeder Bereich unseres Unternehmens MaRRnahmen implementieren, um
sicherzustellen, dass aktuelle oder potenzielle Interessenkonflikte erkannt und angemessen
gehandhabt werden. Dies umfasst unter anderem ein Interessenkonflikt-Register, welches
Interessenkonflikte auffihrt, die innerhalb des Bereichs aufgetreten sind und auftreten
konnen.

Uber die Geschaftsbereiche hinaus gibt es weitere Kontrollfunktionen, die sich direkt oder
indirekt mit dem Management von Interessenkonflikten befassen. Als Beispiel prifen wir
mithilfe des Mitarbeitenden-Compliance-Programms, ob die Geschafte der Mitarbeitenden im
Einklang mit regulatorischen Anforderungen stehen und ob diese fur unsere Kunden oder den
Markt nachteilig sind. Des Weiteren Uberwacht und steuert der Compliance Control Room den
Fluss von Insiderinformationen, um Konfliktszenarien zu minimieren.
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Wettbewerbswidriges Verhalten
GRI 206-1

Die Folgen wettbewerbswidrigen Verhaltens konnten schwerwiegend und weitreichend sein.
Unser kartellrechtliches Compliance Programm definiert die Mindestanforderungen an das
Verhalten unserer Mitarbeitenden und enthalt einen umfassenden Schulungs- und
Kontrollrahmen fir die Identifizierung und Uberwachung von Kartellrisiken, um VerstoRe
gegen das Kartellrecht zu verhindern oder abzumildern.

Nach unserer Kenntnis gab es wahrend des Berichtszeitraums keine anhangigen oder
abgeschlossenen aufsichtsrechtlichen Verfahren gegen unser Unternehmen wegen
wettbewerbswidrigen Verhaltens oder VerstoRen gegen das Kartellrecht.

Unsere Organisationsstruktur, einschlielich operativer Leitlinien, definierter Richtlinien und
unserer Unternehmenswerte, bietet einen strukturierten Rahmen fur alle Mitarbeitenden, der
darauf ausgerichtet ist, unsere Marke und unseren Ruf zu schutzen.

Samtliche MarketingmafRnahmen mussen gerecht und ausgewogen sein und so konzipiert
werden, dass eine angemessene Offenlegung von Risiken sichergestellt ist. Diese Materialien
unterliegen regulatorischen Anforderungen, die je nach Gesellschaft, Produkt, Zielgruppe, Ort,
an dem das Angebot oder der Verkauf erfolgt, und anderen Kriterien variieren. Unsere
Mitarbeitenden sollen sich nicht nur an diese Anforderungen halten, sondern auch mit
professionellem Urteilsvermogen Produkt- und Marketinginhalte ehrlich und transparent
prasentieren.

Im Rahmen des Uberprifungsprozesses werden unsere Marketing- und Produktmaterialien
von der Compliance-Abteilung sowie den jeweiligen Gatekeepern im Geschaftsbereich
sorgfaltig geprift und genehmigt, um sicherzustellen, dass alle Anforderungen eingehalten
werden. Unser Genehmigungsprozess soll sicherstellen, dass nur Marketing- und
Produktmaterial, das gepruft und genehmigt wurde, veroffentlicht oder extern an Kunden
verteilt werden kann.

Wir fordern unser Konzept des verantwortungsbewussten Mitarbeitenden durch regelmaliige
Schulungen und Kommunikationen bezlglich der Standards, die in den relevanten
Grundsatzen und Richtlinien, unserem globalen Rahmenwerk zur Kontrolle von
Marketingmaterialien und in einigen Regionen in zusatzlichen Marketingrichtlinien festgelegt
sind. Die Einhaltung unseres Verhaltenskodexes und der gesetzlichen Vorschriften stellen fur
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uns einen Mindeststandard dar und zielen darauf ab, die Interessen unserer Kunden sowie
unsere Marke und unseren Ruf zu schitzen.

GRI 3-3; 418-1

- Kontinuierliche Starkung der Unternehmensfihrung und der Kontrollen im Einklang mit den
regulatorischen Entwicklungen zum Datenschutz

- Schwerpunktmalige Beratung im Zusammenhang mit der Beschaftigung von Dienstleistern
im Rahmen unseres mehrjahrigen Transformationsprogramms

- Keine Datenschutzverletzungen mit wesentlichen Auswirkungen fur einzelne Personen
festgestellt

In den meisten Landern, in denen wir geschaftlich tatig sind, gibt es Datenschutzgesetze.
Diese leiten sich von den datenschutzbezogenen Aussagen in der EU-Grundrechtecharta, der
Allgemeinen Erklarung der Menschenrechte der Vereinten Nationen und der Europaischen
Menschenrechtskonvention ab. Wir erkennen an, dass Datenschutz ein wichtiger
gesellschaftlicher Wert ist, da Kunden, Mitarbeitende und andere Interessengruppen
erwarten, dass die personlichen Daten, die sie uns anvertraut haben, mit grofSter Sorgfalt
behandelt werden. Daher verpflichten wir uns, personenbezogene Daten zu schitzen und die
EU-Datenschutzgrundverordnung und ahnliche Gesetze einzuhalten.

Beim Datenschutz unterstutzt uns der Konzerndatenschutz der Deutschen Bank, eine
spezialisierte, unabhangige Kontrollfunktion, die unsere Geschaftsbereiche und
Infrastrukturfunktionen bei der Erhebung, Verarbeitung und Nutzung personenbezogener
Daten berat und Uberwacht. Als zweite Verteidigungslinie definiert der Konzerndatenschutz
Datenschutzgrundsatze und legt einheitliche Anforderungen und Mindestkontrollstandards in
Bezug auf den Datenschutz fest, um die Einhaltung der geltenden Gesetze und Vorschriften zu
gewahrleisten. Er wird von lokalen Datenschutzbeauftragten in den Landern unterstitzt, in
denen wir geschaftlich tatig sind. Unser Chief Administrative Officer erhalt jahrlich einen
Bericht Uber den Datenschutz.

Im Jahr 2023 wurde eine Uberprifung und Verbesserung des Rahmens und der Governance
der Datenschutzpolitik der Deutschen Bank eingeleitet, die auch fur uns gilt. Die wichtigsten
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Datenschutzprinzipien und ihre Einhaltung werden in einem separaten Ubergreifenden
Rahmendokument verfeinert. Die bestehende Datenschutzrichtlinie des Deutsche-Bank-
Konzerns wird Uberarbeitet, um die datenschutzbezogenen Anforderungen fir Mitarbeitende
und Rolleninhaber in der Organisation zu spezifizieren. Die Richtlinie stellt Anforderungen an
die Mitarbeitenden hinsichtlich der Verwendung personenbezogener Daten, der Eskalation
potenzieller Datenschutzverletzungen und spezifische Anforderungen an die Zusammenarbeit
mit Dienstleistern. Darlber hinaus enthalt die Richtlinie Anforderungen an die
Geschaftsbereiche und Infrastrukturfunktionen zur Bearbeitung von Antragen von
Einzelpersonen auf Auskunftserteilung, zur Einholung von Zustimmungen von Einzelpersonen,
falls erforderlich, sowie zur Informationserteilung an Einzelpersonen daruber, was mit ihren
personenbezogenen Daten geschieht.

Sofern gesetzlich vorgeschrieben, werden Datenschutzhinweise direkt durch die
Geschaftsbereiche und Infrastrukturfunktionen an unsere Kunden und Mitarbeitenden
weitergegeben oder auf ihren jeweiligen offentlichen Webseiten einschliel3lich der
webseitenspezifischen Datenschutzhinweise bereitgestellt. Diese Hinweise geben einen
Uberblick dariiber, wie wir personenbezogene Daten verarbeiten und welche Rechte
Einzelpersonen, deren personenbezogene Daten verarbeitet werden, gemafR dem
Datenschutzrecht haben.

Auf der Grundlage des Rahmenwerkes des Deutsche-Bank-Konzerns fur das Management von
nichtfinanziellen Risiken hat der Konzerndatenschutz Kontrollanforderungen festgelegt,
welche die DWS einhalten muss, um Datenschutzrisiken zu mindern. Dazu gehort die
datenschutzrechtliche Zulassigkeitsprifung neuer Aktivitaten, die die Verarbeitung
personenbezogener Daten beinhalten, beispielsweise bei der Verarbeitung
personenbezogener Daten mit Hilfe kinstlicher Intelligenz.

AulRerdem analysiert die Abteilung Konzerndatenschutz fur uns fortlaufend aktuelle
Entwicklungen zu Datenschutzgesetzen und -vorschriften und passt bei Bedarf den
Richtlinienrahmen sowie Mindestkontrollstandards an. Gleiches gilt fur technische

Entwicklungen und neue digitale Geschaftsmodelle.

Ein wichtiges Thema war die Bewertung neuer Datenschutzgesetze in den Landern, in denen
wir tatig sind: Im Jahr 2023 verabschiedete die Europaische Kommission ihren Angemessen-
heitsbeschluss flr das EU-US-Datenschutzabkommen (EU-US Data Privacy Framework). Darin
kommt sie zu dem Schluss, dass die Vereinigten Staaten ein angemessenes Schutzniveau —
verglichen mit dem der EU - fir personenbezogene Daten gewahrleisten, welche aus der EU
an US-Unternehmen Ubermittelt werden, die unter dem EU-US Data Privacy Framework
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zertifiziert sind. Daraufhin fuhrte die britische Regierung die UK-US Data Bridge ein, die es werden. Sollte es zu einer Datenschutzverletzung kommen, werden im Rahmen des
Organisationen in GroRbritannien ermoglicht, personenbezogene Daten an US-Organisationen  Vorfallsmanagements FolgemaBnahmen ergriffen. Falls erforderlich, werden die betroffenen
zu Ubermitteln, die fur die britische Erweiterung des EU-US Data Privacy Frameworks Personen sowie die zustandigen Datenschutzaufsichtsbehorden informiert.

zertifiziert sind. Darlber hinaus ist das Schweizer Bundesgesetz Uber den Datenschutz in Kraft
getreten, und Indien hat das Gesetz zum Schutz digitaler personenbezogener Daten erlassen,
dessen Inkrafttreten noch aussteht. Der Konzerndatenschutz verfolgt aufmerksam die weitere
Entwicklung des britischen Datenschutzgesetzes (Data Protection and Digital Information

(No 2) Bill), das im Marz 2023 erneut eingebracht wurde. Soweit erforderlich, ergreifen wir
MaBnahmen, um die Einhaltung dieser Gesetze zu gewahrleisten.

Ein weiteres zentrales Thema war die Ubertragung von Dienstleistungen, die bisher von der
Deutschen Bank und ihren internen und externen Dienstleistern erbracht wurden, auf unsere
eigenen Dienstleister. Die damit verbundene Verarbeitung personenbezogener Daten
erforderte die Implementierung neuer interner und externer Datenverarbeitungsvertrage und
damit verbundener SicherheitsmaBnahmen, insbesondere bei Drittlandstransfers in Lander
aulerhalb der EU. Die Datenschutzabteilung war an der Uberprifung der Vertrage und der
Bewertung der Angemessenheit der gewahlten technischen und organisatorischen
Maflinahmen zum Schutz personenbezogener Daten beteiligt.

Schulung und Sensibilisierung der Mitarbeitenden

Die Schulung der Mitarbeitenden Uber die Auswirkungen der Datenschutzgesetze auf unsere
taglichen Ablaufe ist ein Schlusselfaktor fur die Gewahrleistung eines wirksamen
Datenschutzes in allen betrieblichen Ablaufen. Datenschutzschulungen sind fur alle
Mitarbeitenden verpflichtend. DarUber hinaus werden die Mitarbeitenden durch interne
Online-Veranstaltungen und Intranet-Artikel fur den Datenschutz sensibilisiert. Um das
Bewusstsein fur die Bedeutung des Datenschutzes und den Umgang mit personenbezogenen
Daten zu scharfen, wurden in 2023 mehrere regionale Webinare abgehalten. Die
Mitarbeitenden wurden auch dartber aufgeklart, wie sie interne Unterstutzung bei
Datenschutzfragen erhalten konnen, welche Rechte der Einzelne in Bezug auf den
Datenschutz hat, welche bewahrten Verfahren fur den Schutz personenbezogener Daten und
Trends im Datenschutz es gibt sowie daruber, welche Folgen schlechte Datenschutzpraktiken
haben.

Keine Datenschutzverletzungen mit wesentlichen Auswirkungen fur
einzelne Personen

Fur das Jahr 2023 haben wir keine Datenschutzverletzungen mit wesentlichen Auswirkungen
auf Einzelpersonen festgestellt. Unsere Meldeverfahren und -strukturen sollen sicherstellen,
dass DatenschutzverstoRe umgehend eskaliert und Vorfalle sofort bewertet und behandelt
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GRI 207-1; 207-2; 207-3

- Es gibt einen vollstandig in unser Geschaft eingebetteten Steuerungs- und Kontrollrahmen
fur Steuerrisiken.

- Wir berlcksichtigen die steuerlichen Konsequenzen unserer Geschaftstatigkeit und deren
langfristige Auswirkungen, um sie mit den wirtschaftlichen, regulatorischen und
kommerziellen Wirkungen sowie den Interessen unserer Stakeholder in Einklang zu bringen.

- Steuerhinterziehung ist illegal und unsere Richtlinien verbieten die Unterstitzung oder
Begunstigung von Steuerhinterziehung.

Unsere steuerlichen Grundsatze sind Bestandteil der Steuerprinzipien und Steuerstrategie des
Deutsche-Bank-Konzerns. Diese Steuergrundsatze sind Teil eines Kontrollrahmens, der fur alle
unsere Geschaftseinheiten gilt und vom Vorstand des Deutsche-Bank-Konzerns genehmigt
wurde. Die Grundsatze werden regelmafig Uberprift und ermoglichen uns, unsere
steuerlichen Angelegenheiten so zu regeln, dass wir Wert schaffen und gleichzeitig die
geltenden nationalen und internationalen Steuergesetze einhalten (einschlieBlich
internationaler Standards wie die Leitlinien der Organisation fur wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Entwicklung). Ferner gewahrleisten diese Grundsatze, dass die
steuerlichen Konsequenzen unserer Geschaftstatigkeit auf ihre wirtschaftlichen,
regulatorischen und kommerziellen Auswirkungen angemessen abgestimmt sind. Dabei ist
die potenzielle Sichtweise der betreffenden Finanzbehorden ausreichend zu berucksichtigen.

Unsere Steuergrundsatze sollen dazu beitragen, dass wir proaktiv, transparent, hoflich und
zeitnah mit den Steuerbehorden zusammenarbeiten. Wir sind bestrebt gute
Arbeitsbeziehungen zu den Steuerbehorden aufzubauen und zu pflegen. Als
verantwortungsvoller Steuerzahler berlicksichtigen wir aullerdem die langfristigen
steuerlichen Auswirkungen und analysieren die Interessen all unserer Stakeholder sorgfaltig.
Dies wird dadurch erreicht, dass wichtige Steuerangelegenheiten der Geschaftsfuhrung der
jeweiligen Gesellschaft prasentiert werden. Ferner beteiligen wir uns in Branchenverbanden
an aktuellen Diskussionen Uber steuerliche Entwicklungen, um unseren Einfluss geltend zu
machen und so sicherstellen zu kdnnen, dass neue Steuervorschriften unserer Uberzeugung
im Hinblick auf soziale, politische und geschaftliche Aspekte eines gerechten Steuersystems
entsprechen.
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Die Steuerabteilung gehort zur CFO-Division und ist fur die Steuerangelegenheiten
verantwortlich. Bei unserer Steuerabteilung handelt es sich um eine von den
Geschaftsbereichen unabhangige Risiko- und Kontrollfunktion. Wir beschaftigen qualifizierte
Fachleute, mit dem Ziel sicher zu stellen, dass wir in eigenen steuerlichen Angelegenheiten
stets eine fundierte Auffassung vertreten.

Die Steuerung und Kontrolle sowie die Berichterstattung uUber Steuerrisiken folgen dem
Modell der ,Drei Verteidigungslinien”. Die Geschaftsbereiche als erste Verteidigungslinie sind
dafur verantwortlich, Steuerrisiken innerhalb der definierten Steuerrisikobereitschaft
eigenstandig zu managen. Auf diese Weise soll sichergestellt werden, dass in den
Geschaftsbereichen die notigen organisatorischen Strukturen und Prozesse vorhanden sind,
um die Steuerrisiken, die dort entstehen oder denen sie ausgesetzt sind, zu ermitteln, zu
kontrollieren und zu bewerten. Die zweite Verteidigungslinie bildet die Steuerabteilung. Diese
stellt einen soliden Rahmen fur das Steuerrisikomanagement mit dem Ziel bereit, dass wir in
Bezug auf eigene steuerliche Angelegenheiten stets eine fundierte Auffassung vertreten. Die
Steuerabteilung ist unabhangig von den Geschaftsbereichen und definiert die
Steuerrisikobereitschaft. Sie legt darlber hinaus Standards fur das Management und die
Kontrolle des Steuerrisikos fest. Die dritte Verteidigungslinie ist unsere Konzernrevision.

Wir verfugen tber einen Kontrollrahmen und weitere Instrumente, die sicherstellen sollen,
dass wir die geltenden Steuergesetze einhalten, korrekte Steuererklarungen einreichen und
den falligen Steuerbetrag zahlen.

Wir beflirworten die Einfihrung belastbarer gesetzlicher Vorschriften zur Bekampfung von
Finanzkriminalitat, einschlieBlich Steuerhinterziehung. Zudem billigen wir keine Malnahmen,
die darauf abzielen, die steuerliche Erfassung von Finanzkontoinformationen nach geltendem
Recht, wie dem Common Reporting Standard und dem Foreign Account Tax Compliance Act,
zu untergraben. Mit diesen Anforderungen soll auch verhindert werden, dass im Konzern -
vorsatzlich oder fahrlassig — Straftaten begangen oder ermaoglicht werden.

Compliance und Kontrolle
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Unsere Geschaftsfuhrung ist fur die Einrichtung und Anwendung eines angemessenen
internen Kontrollsystems zur Unterstitzung des Prozesses der Konzernrechnungslegung und
der integrierten nichtfinanziellen Konzernerklarung verantwortlich. Das Kontrollsystem
umfasst die Grundsatze, Prozesse und Maflinahmen zur Sicherung der Zuverlassigkeit der
finanziellen und nichtfinanziellen Berichterstattung und die Aufstellung des
Konzernabschlusses fur externe Berichtszwecke nach IFRS und HGB.

Ziele des internen Kontrollsystems

Zur Minderung des Risikos aus der Rechnungslegung wurde das interne Kontrollsystem
eingefuhrt, das eine hinreichende, jedoch keine absolute Sicherheit daruber bietet, dass die
Abschlusse frei von wesentlichen Falschdarstellungen sind. Zur Unterstitzung dessen haben
wir die nachstehenden Ziele festgelegt:

- Existenz: Bilanzierte Vermogenswerte und Verbindlichkeiten sind vorhanden und die
erfassten Transaktionen wurden tatsachlich durchgefuhrt.

- Vollsténdigkeit: Samtliche Transaktionen wurden erfasst und alle Kontensalden sind in den
Abschllssen berucksichtigt.

— Bewertung: Vermogenswerte, Verbindlichkeiten und Transaktionen sind mit dem
zutreffenden Wert in den Finanzberichten ausgewiesen.

— Rechte, Verpflichtungen und Eigentum: Rechte und Verpflichtungen werden zutreffend als
Vermogenswerte beziehungsweise Verbindlichkeiten erfasst.

— Darstellung und Berichterstattung: Der Ausweis, die Prasentation und Gliederung der
Finanzberichterstattung sind angemessen.

— Sicherung von Vermdgenswerten: Der nicht autorisierte Kauf, Einsatz oder Verkauf von
Vermogenswerten wird verhindert oder zeitnah festgestellt.

Das interne Kontrollsystem deckt sowohl den Prozess der Rechnungslegung der in den
Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften als auch den Konsolidierungsprozess selbst
ab. Damit soll sichergestellt werden, dass der Konzernabschluss in seiner Gesamtheit nach
MaRgabe der anwendbaren Vorschriften und Bestimmungen aufgestellt wird.

DWS 2023 Geschaftsbericht

Das interne Kontrollsystem und Risikomanagementsystem im Hinblick auf die
Rechnungslegung sind integraler Bestandteil unseres allgemeinen Kontrollumfelds.

Organisation des internen Kontrollsystems

Unsere Organisationsstruktur ermoglicht den Betrieb des internen Kontrollsystems mit einer
klaren Aufteilung von Rollen und Verantwortlichkeiten zur Unterstutzung des Prozesses der
Rechnungslegung und der Aufstellung von KonzernabschlUssen. Fir den Betrieb des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sind hauptsachlich Mitarbeitende im
Chief Financial Office (CFO) zustandig.

Das CFO ist fur die periodische Aufstellung der Abschlisse verantwortlich. Die beiden
wesentlichen Kontrollfunktionen im CFO, die zum internen Kontrollsystem beitragen, sind der
Group Controller und die Finance Control Oversight.

Der Group Controller ist flr die Abschlisse des Konzerns und seiner konsolidierten
Tochtergesellschaften verantwortlich. Die Group Controller-Funktion legt den Zeitplan fur die
Berichterstattung fest, fuhrt KonsolidierungsmaBnahmen durch, Gberwacht und validiert das
Periodenergebnis, fihrt Korrekturprozesse durch und stellt den Konzernabschluss auf.
Daruber hinaus stellen Finanzteams fur Produkte und Regionen durch Validierungs- und
KontrollmaBnahmen sicher, dass die Finanzdaten den Qualitatsanforderungen entsprechen.
Dies erfolgt in enger Zusammenarbeit mit den Geschaftsbereichen, den Infrastruktur-
funktionen und dem Management der Gesellschaft.

Finance Control Oversight ist fur die Umsetzung des Rahmenwerks zur Kontrolle der
Rechnungslegung verantwortlich, dass der Minimierung des Risikos aus der
Rechnungslegung dient. Des Weiteren koordinieren sie die Bewertung und Prifung von
Risiko- und Kontrollfragen und tberwachen fortlaufend die Wirksamkeit des internen
Kontrollsystems.

Kontrollen im Hinblick auf die Rechnungslegung

Der Konzern fuhrt eine Vielzahl an Kontrollen im Hinblick auf die Rechnungslegungs- und
Konsolidierungsprozesse aus. Einige der wichtigsten Kontrollen, die diese Prozesse
unterstitzen, umfassen:

— Konsolidierungskontrollen und andere Kontrollen im Rahmen der Abschlusserstellung:
Kontrollen im Hinblick auf die Konsolidierung, Angabe und Darstellung in Abschlissen.

— Erstellung und Anwendung von Bilanzierungsrichtlinien: Die Kontrollen sind so
konzipiert, dass eine konsistente Aufzeichnung und Berichterstattung der
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Geschaftsaktivitdten in Ubereinstimmung mit den Rechnungslegungsgrundsatzen
gewabhrleistet ist.

— Nachweis von Bilanzposten: Kontrollen in Bezug auf den Nachweis von Bilanzkonten sollen
die Integritat der Salden von Hauptbuchkonten auf der Grundlage von Belegen
gewahrleisten.

— Bewertung einschlieBlich unabhingiger Bewertungskontrollen: Das Principal Valuation
Control Council stellt angemessene Bewertungskontrollen sicher.

— Kontrollen externer und interner Abstimmungen: Abstimmungen erfolgen zwischen
relevanten Systemen flr alle Transaktionen, Positionen oder relevante Parameter.

— Genehmigung, Erfassung und Bestitigung neuer Produkte und Transaktionen:
Kontrollen Uberprifen die Vollstandigkeit und Richtigkeit erfasster Transaktionen sowie die
ordnungsgemafe Genehmigung neuer Produkte.

- Systemzugangskontrollen: Kontrollen stellen sicher, dass Nutzern der Zugang zu
Finanzinformationen in den wesentlichen Systemen der Rechnungslegung nach dem Need-
to-know-Prinzip gewahrt wird.

Prifung und Uberwachung der Wirksamkeit des internen
Kontrollsystems

Die Wirksamkeit des internen Kontrollsystems im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess
wird regelmaRig (iberwacht. Dies beinhaltet die Uberwachung durch die Funktion Finance
Control Oversight im Rahmen der allgemeinen Prozesse zur Rechnungslegung sowie der
Rahmenwerke fiir nichtfinanzielle Risiken und Kontrollen des Konzerns. Diese Uberwachung
umfasst regelmaBige Foren, die mit Kontrollvertretern besetzt sind, wesentliche
Kontrolltestverfahren fir die zentrale Bewertung der operativen Wirksamkeit des
Kontrollumfelds und die regelmaRige Berichterstattung der Kennzahlen des Kontrollumfeldes
an das Senior Management.

Diese Prozesse werden durch die Interne Revision unterstutzt, welche die Wirksamkeit des
Aufbaus und der Durchfuhrung des internen Kontrollsystems im Rahmen regelmaRiger oder
eigens zu diesem Zweck durchgefihrter risikoorientierter Prifungen bewertet.

Zudem sind der Prifungs- und Risikoausschuss als standiger Ausschuss des Aufsichtsrats
sowie die Geschaftsfihrung fur die Beaufsichtigung des Prozesses der Rechnungslegung
zustandig. Dies beinhaltet auch die Freigabe der Konzernabschlisse des Konzerns.
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Um die ordnungsgemaRe Berichterstattung Uber wesentliche nichtfinanzielle Informationen
zu gewahrleisten, haben wir ein internes Kontrollsystem fur die integrierte nichtfinanzielle
Konzernerklarung entwickelt, welches sich von dem internen Kontrollsystem fir die
Finanzberichterstattung unterscheidet. Ziel des internen Kontrollsystems fir die integrierte
nichtfinanzielle Konzernerklarung ist es, eine korrekte Berichterstattung von
Nachhaltigkeitsindikatoren (wie im Abschnitt ,Unsere Verantwortung - Nachhaltiges Handeln’
beschrieben) und anderen nichtfinanziellen Angaben zu gewahrleisten.

Das interne Kontrollsystem umfasst wichtige Kontrollen, die aufgebaut sind, um die
Richtigkeit der Nachhaltigkeitsindikatoren sicherzustellen. Diese Kontrollen spiegeln die
folgenden Grundprinzipien wider:

- Vier-Augen-Uberpriifung: Samtliche Nachhaltigkeitsindikatoren werden einer Vier-Augen-
Uberprifung unterzogen, wobei mindestens zwei Personen in die Uberprifung und
Berichterstattung von Daten zu Leistungsindikatoren eingebunden sind. Des Weiteren
fungiert das CFO bei allen Leistungsindikatoren als unabhangige Kontrollfunktion der
zweiten Verteidigungslinie, bevor etwaige Kennzahlen extern veroffentlicht werden.

- Datenqualitat: Zur Sicherstellung einer genauen Berichterstattung von
Leistungsindikatoren werden Prifungen der Datenqualitat durchgefthrt. Fur die
Leistungsindikatoren zur Nachhaltigkeit werden verschiedene Datenquellen herangezogen.
Entsprechend werden angemessene Kontrollen durchgefuhrt, um die Korrektheit der
zugrunde liegenden Daten sicherzustellen.

- Dokumentation: Alle Nachhaltigkeitsindikatoren werden durch Kontrolldokumente
unterstutzt, die statische Daten, Prozessablaufe, wichtige Kontrollen sowie die
Risikobewertungen umfassen.

Im Jahr 2023 wurden die Nachhaltigkeitsindikatoren gemeinsam mit Mitgliedern des Group
Sustainability Committee Uberprift, um festzustellen, ob Anderungen an den zu
Uberwachenden Indikatoren erforderlich sind. Die Ergebnisse der Nachhaltigkeitsindikatoren
wurden dem Group Sustainability Committee ebenfalls quartalsweise vorgelegt. Die
Nachhaltigkeitsindikatoren und die damit verbundenen Ziele und Ambitionen werden jahrlich
von unserer Geschaftsfihrung genehmigt.
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Zusatzliche Angaben

Als Konzern berichten wir gemaR Artikel 8 der Taxonomie-Verordnung (EU) 2020/852

(, Taxonomie-VQO") als ein Finanzunternehmen, wie und in welchem Umfang unser Geschaft
mit wirtschaftlichen Aktivitaten verbunden ist, die gemaf3 Artikel 3 und 9 Taxonomie-VO
okologisch nachhaltig sind.

Inhalt und Darstellung der gemaf Artikel 8 Taxonomie-VO zu meldenden quantitativen
Angaben (KPI) werden in der Delegierten Verordnung (EU) 2021/2178 (,Delegierte
Verordnung”) konkretisiert. Hinsichtlich der Berichtspflichten und -inhalte unterscheidet
Artikel 8 der Taxonomie-VO zwischen sogenannten Nicht-Finanzunternehmen und
Finanzunternehmen. Obwohl die DWS KGaA kein Finanzunternehmen im Sinne von

Artikel 1(8) Delegierte Verordnung ist, erbringen wir Finanztatigkeiten, da die
Tochtergesellschaften der DWS KGaA als Vermogensverwalter oder als Wertpapierfirma tatig
sind. Da die KPI fur Nicht-Finanzunternehmen nicht angemessen zeigen, inwieweit unsere
wirtschaftlichen Aktivitaten gemal der Taxonomie-VO nachhaltig sind, berichten wir im Sinne
des Artikel 8 der Taxonomie-VO als ein Finanzunternehmen. Darlber hinaus verwenden wir
die KPI fur Vermogensverwalter, da diese unser zugrunde liegendes Geschaftsmodell am
besten widerspiegeln.

Artikel 10 Delegierte Verordnung sieht eine schrittweise Einfihrung der quantitativen
Berichtspflichten vor. Vom 1. Januar 2022 bis 31. Dezember 2023 mussten
Finanzunternehmen nur den Anteil der taxonomiefahigen und nicht taxonomiefahigen
Risikopositionen, den Anteil gegenuber Staaten, Zentralbanken und supranationale
Emittenten, den Derivateanteil sowie den Anteil gegenuber Unternehmen, welche nicht
verpflichtet sind, Informationen gemaf der Richtlinie zur nichtfinanziellen Berichterstattung
2013/34/EU (NFRD) zu veroffentlichen (Nicht-NFRD-Unternehmen), im Verhaltnis zu ihren
Gesamtaktiva offenlegen. Wir haben entsprechend in unserem Geschaftsbericht 2022
berichtet.
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Ab dem 1. Januar 2024 muissen Finanzunternehmen ihre Taxonomie-KPl gemaR den jeweils
anwendbaren Anhangen der Delegierte Verordnung veroffentlichen, einschlieBlich
zusatzlicher oder erganzender Angaben.

Entsprechend weisen wir in diesem Geschaftsbericht die Informationen fur
Vermogensverwalter gemaR Anhang lll, den Meldebogen gemaR Anhang IV zum Anteil der
Taxonomiekonformitat, Taxonomiefahigkeit und Taxonomie-Nichtfahigkeit unserer
Investitionen sowie die zusatzlichen Angaben gemalt Anhang Xl Delegierte Verordnung aus.

Seit dem 1. Januar 2023 mussen Finanzunternehmen und Nicht-Finanzunternehmen
Informationen Uber ihre Risikopositionen im Zusammenhang mit Kernenergie und fossilem
Gas gemal Taxonomie-VO und Anhang XlI Delegierte Verordnung offenlegen. Die
Berechnung aussagekraftiger KPI hangt jedoch von der Verfigbarkeit ausreichend berichteter
Daten fur unsere Investitionen ab. Aufgrund der geringen Verfligbarkeit relevanter Daten zum
Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses Geschaftsberichtes weisen wir fir die
Wirtschaftsaktivitaten im Zusammenhang mit Kernenergie und fossilem Gas ,Ja” in
Meldebogen 1 nach Anhang Xll aus, da Investitionen in diese Wirtschaftsaktivitaten nicht mit
Sicherheit ausgeschlossen werden konnen. Dagegen weisen wir die weiteren Informationen
zu Taxonomiekonformitat, Taxonomiefahigkeit sowie Taxonomie-Nichtfahigkeit der
Aktivitaten im Zusammenhang mit den von der Taxonomie-VO erfassten wirtschaftlichen
Aktivitaten im Zusammenhang mit Kernenergie und fossilem Gas gemaft Anhang XII
Delegierte Verordnung in diesem Geschaftsbericht nicht aus.

Am 21. November 2023 wurde die Delegierte Verordnung (EU) 2023/2486 mit neuen
technischen Bewertungskriterien fur die vier nicht-klimabezogenen Ziele der Taxonomie-
Verordnung veroffentlicht. Diese Ziele sind: (1) nachhaltige Nutzung und Schutz von Wasser-
und Meeresressourcen, (2) Ubergang zu einer Kreislaufwirtschaft, (3) Vermeidung und
Verminderung der Umweltverschmutzung sowie (4) Schutz und Wiederherstellung der
Biodiversitat und der Okosysteme. Diese Delegierte Verordnung (EU) 2023/2486 gilt ab dem
1. Januar 2024.

Daruber hinaus legt die ebenfalls am 21. November 2023 veroffentlichte Delegierte
Verordnung (EU) 2023/2485 technische Bewertungskriterien fur weitere
Wirtschaftstatigkeiten fest, die zur Erreichung der Klimaziele der Taxonomie-Verordnung
beitragen (Klimaschutz und Anpassung an den Klimawandel). Die zuséatzlichen technischen
Bewertungskriterien umfassen Wirtschaftsaktivitaten im Bereich Verkehr, Entsalzung sowie
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Dienstleistungen zur Vermeidung und Bewaltigung klimabedingter Katastrophen und Notfalle.
Diese Delegierte Verordnung (EU) 2023/2485 gilt ebenfalls ab dem 1. Januar 2024.

Die Berichtspflichten nach Artikel 8 der Taxonomie-VO spiegeln die kontinuierliche
Weiterentwicklung der Taxonomie-Verordnung wider, indem eine stufenweise
Berichterstattung vorgesehen ist. Fur den 1. Januar 2024 bis 31. Dezember 2025 sind
Finanzunternehmen verpflichtet, nur den Anteil der Vermogenswerte, die mit
taxonomiefahigen/nicht taxonomiefahigen Wirtschaftsaktivitaten gemaR Delegierte
Verordnung (EU) 2023/2486 und den zusatzlichen Wirtschaftstatigkeiten gemag der
Delegierten Verordnung (EU) 2023/2485 verbunden sind, zu berichten. Wir sind bestrebt, die
zusatzlichen Berichtsanforderungen in der Zukunft einzuhalten.

Aufgrund der Nichtverfligbarkeit von relevanten Daten zum Zeitpunkt der Veroffentlichung
dieses Geschaftsberichts ist es uns nicht moglich die Taxonomiekonformitat,
Taxonomiefahigkeit und Taxonomie-Nichtfahigkeit unserer Investitionen bezlglich der vier
Nicht-Klimaziele der Taxonomie-VO zu berichten.

Weiterhin berichten wir die Werte fur die Aufschlisselung des Zahlers des KPI fur die vier
Nicht-Klimaziele gemal Anhang IV Delegierte Verordnung als nicht anwendbar (,N/A"), da wir
gemanR Artikel 10 (7) Delegierte Verordnung nicht verpflichtet sind, die Taxonomiefahigkeit in
diesem Geschaftsbericht auszuweisen.

Da unklar ist, ob die relevanten Daten zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses
Geschaftsberichts die zusatzlichen Wirtschaftsaktivitaten gemaR Delegierte Verordnung
2023/2485 enthalten, konnen wir nicht bestatigen, ob die Offenlegungen zu
Taxonomiefahigkeit und Taxonomie-Nichtfahigkeit unserer Investments diese zusatzlichen
Wirtschaftsaktivitaten beinhalten.

Am 21. Dezember 2023 hat die Europaische Kommission einen Entwurf zu Fragen und
Antworten der Taxonomie-Verordnung (Draft Commission Notice) veroffentlicht, um
Finanzunternehmen weitere Unterstltzung fur den Bericht ihrer KPI gemaR Artikel 8 der
Taxonomie-VO zu geben. Der Entwurf ist grundsatzlich von der Europaischen Kommission
genehmigt, aber noch nicht formell verabschiedet. Soweit wir dem Entwurf in der begrenzten
verflugbaren Zeit auswerten konnten, waren wir bestrebt, diesen in unserer Artikel 8
Taxonomie Offenlegung im Geschaftsbericht 2023 nachzukommen. Wir werden unsere
Analyse mit Blick auf zuklinftige Offenlegungen zu gegebener Zeit abschliellen.

Der gewichtete Durchschnittswert aller Investitionen,
die auf die Finanzierung von taxonomiekonformen
Wirtschaftstatigkeiten ausgerichtet sind oder mit diesen
verbunden sind, im Verhaltnis zum Wert der
Gesamtaktiva, die fir den KPI erfasst werden, mit
folgenden Gewichtungen von Beteiligungen an
Unternehmen wie unten aufgefthrt:
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Der gewichtete Durchschnittswert aller Investitionen,
die auf die Finanzierung von taxonomiekonformen
Wirtschaftstatigkeiten ausgerichtet sind oder mit diesen
verbunden sind, mit folgenden Gewichtungen von
Beteiligungen an Unternehmen wie unten aufgefuhrt1

Umsatzbasiert in % 0,8
CapEx-basiert in % 1,6

6.201
12.057

Umsatzbasiert in Mio €
CapEx-basiert in Mio €

Der Prozentsatz der fur den KPI erfassten Vermogens-
werte im Verhaltnis zu den Gesamtkapitalanlagen
(Gesamt-AuM). Ohne Kapitalanlagen in staatliche
Einrichtungen: 2

Der Geldwert der fir den KPI erfassten Vermogens-
werte. Ohne Kapitalanlagen in staatliche Einrichtungen.1

Deckungsquote in % 85,0

Deckung in Mio € 734.382

" Basierend auf tatsachlichen Werten und dem verwalteten Vermogen des Konzerns abzlglich Anlagen gegenutber

Staaten, Zentralbanken und supranationalen Emittenten.

? Basierend auf den tatsachlichen Werten und den AuM des Konzerns, wie sie fiir die Zwecke der Offenlegung gemaf

Artikel 8 der Taxonomie-Verordnung definiert sind.

Neben der quantitativen Berichterstattung mussen Finanzunternehmen des Weiteren die
qualitativen Angaben gemafR Anhang Xl Delegierte Verordnung berichten, um die
Erlauterungen der Finanzunternehmen und das Verstandnis der Markte in Bezug auf die

berichteten KPI zu untermauern.

Hintergrundinformationen zur Untermauerung der quantitativen
Indikatoren, einschliel§lich des Umfangs der erfassten
Vermogenswerte, zu Informationen der Datenquellen und

Beschrankungen

In diesem zusammengefassten Lagebericht weisen wir unsere KPI ohne die zusatzlichen
Aufschlisselungen gemafR Anhang IV Delegierte Verordnung aus. Die KPIl und die zusatzlichen
Aufschlisselungen gemall Anhang X| Delegierte Verordnung sind unter Weitere
Informationen - Vollstandige Angaben gemanR Artikel 8 Taxonomie-Verordnung und
Delegierte Verordnung (EU) 2021/2178" zu finden.

Die Definition des verwalteten Vermaogens, welche wir fur die Berechnung der
Taxonomiekonformitat, Taxonomiefahigkeit und Taxonomie-Nichtfahigkeit unserer
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Investitionen anwenden, weicht von der Definition des verwalteten Vermogens im Abschnitt
,Unsere Leistungsindikatoren — Unsere finanzielle Leistung’ ab. Fur die Offenlegung gemaf
Artikel 8 der Taxonomie-VO richten wir uns nach Leitlinien der Europaischen Kommission in
dem Dokument der Kommissionsdienststellen zu haufig gestellten Fragen ,Was ist der
delegierte Rechtsakt zu EU-Taxonomie Artikel 8 und wie wird er in der Praxis funktionieren?”.
Entsprechend umfasst der Wert des verwalteten Vermaogens, welches wir fir die Ermittiung
des Anteils taxonomiekonformen, taxonomiefahigen und nicht-taxonomiefahigen
Investitionen heranziehen, den Wert aller verwalteten Vermogenswerte aus unseren
kollektiven und individuellen Portfolioverwaltungstatigkeiten ohne die Investitionen in
Staaten, Zentralbanken und supranationale Emittenten. Zur Klarstellung beziehen sich die
Verweise auf ,Konzern-AuM” in diesem Abschnitt auf das verwaltete Vermogen des Konzerns,
das gemal’ den vorgenannten Leitlinien zu haufig gestellten Fragen berechnet wurde.

Wir haben keine Schatzungen zur Bestimmung der Taxonomiekonformitat unserer
Investitionen verwendet.

Fur die Offenlegung gemaf3 Artikel 8 Taxonomie-VO nutzen wir Daten von externen
Datendienstleistern. Fur unser illiquides Geschaft verwenden wir interne Daten sowie Daten
von externen Geschaftspartnern wie investierte Unternehmen und Fondsverwaltern.

Des Weiteren haben wir gemalt dem am 31. Januar 2022 von der EU-Kommission
veroffentlichten Dokument ,Haufig gestellte Fragen: Wie sollen Finanz- und Nicht-
Finanzunternehmen ihre taxonomiefahigen Wirtschaftsaktivitaten und Vermogenswerte
gemals dem Delegierten Rechtsakt Uber die Offenlegungspflichten nach Artikel 8 berichten?”,
fur den GroRteil unserer Fondspositionen eine Durchschau angewandt — soweit relevante
Daten verfugbar sind - um unsere Berichterstattung zu verbessern.

Die ESG-Daten zu allen unseren direkt verwalteten Immobilieninvestitionen sind in einer
externen ESG-Datenmanagementplattform (Measurabl) enthalten. Die Taxonomiekonformitat
von Immobilieninvestitionen muss anhand der technischen Bewertungskriterien der
Delegierten Verordnung (EU) 2021/2139 ermittelt werden.

Immobilieninvestitionen aulerhalb der EU, mit Ausnahme derjenigen, die Uber einen
britischen Energieausweis Uber die Gesamtenergieeffizienz von Gebauden verfugen,
unterliegen weder einem EU-System fur Energieausweise noch der EU-Richtlinie Uber die
Gesamtenergieeffizienz von Gebauden, was fir die technische Uberprifung im Hinblick auf
das Umweltziel ,Klimaschutz” der Taxonomie-VO erforderlich ist. Gegenwartig gibt es keine
etablierte und allgemein anerkannte Methode, um verschiedene globale nicht-EU Systeme zur
Bewertung der Gesamtenergieeffizienz von Gebauden in EU-Energieausweise zu Ubersetzen.
Daher sind wir der Ansicht, dass es derzeit nicht maoglich ist, die Taxonomiekonformitat im
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Hinblick auf das Umweltziel ,Klimaschutz” der Taxonomie-VO fir Immobilieninvestitionen
auBerhalb der EU und auBerhalb des Vereinigten Konigreichs zutreffend zu bewerten.

Wir haben unsere direkt verwalteten Immobilieninvestitionen in der EU und im Vereinigten
Konigreich anhand der technischen Bewertungskriterien fur einen wesentlichen Beitrag zum
Klimaschutz gemaR Delegierte Verordnung (EU) 2021/2139 analysiert. Das Ergebnis dieser
Analyse war, dass nur ein unwesentlicher prozentualer Anteil diese Anforderungen im Jahr
2023 erfullt hat.

Fur unsere gesamten direkt verwalteten Immobilieninvestitionen konnten wir die
Taxonomiekonformitat gemal den technischen Bewertungskriterien der Delegierten
Verordnung (EU) 2021/2139 betreffend des Ziels der Anpassung an den Klimawandel nicht
bewerten, weil wir der Auffassung sind, dass es derzeit aufgrund unzureichender Methodik,
Kapazitat und Uberprifungssysteme nicht moglich ist, diese zutreffend zu ermitteln.

Aus diesem Grund enthalt der gewichtete Durchschnittswert aller Investitionen, die auf die
Finanzierung von taxonomiekonformen Wirtschaftstatigkeiten ausgerichtet sind oder mit
diesen verbunden sind, den wir zur Berechnung unserer KPI heranziehen, unsere direkt
verwalteten Immobilieninvestitionen nicht.

ESG-Daten zum Gesamtbestand unserer indirekt verwalteten Immobilieninvestitionen sind
nicht in Measurabl enthalten, weil wir derzeit insoweit keinen ausreichenden Zugang zu
diesen Vermogenswerten haben. Somit ist es wegen der fehlenden Verfligbarkeit von Daten
auch nicht moglich, die Taxonomiekonformitat dieser Vermogenswerte zu bewerten. Indirekt
verwaltete Immobilieninvestitionen sind Vermogenswerte, deren Wert in unsere kollektive
und/oder individuelle Portfolioverwaltung einbezogen ist, weil wir die Letztverantwortung fur
die Verwaltung innehaben, die Immobilieninvestitionen aber direkt von einem Dritten
verwaltet werden..

Alle Daten sind mit Einschrankungen behaftet. Dazu gehoren die Abhangigkeit von externen
Bewertungsmethoden, die Datenverflgbarkeit und die Datenqualitat, z. B. Vollstandigkeit und
Korrektheit, die dazu fuhren konnen, dass die KPI Uber- oder unterbewertet werden konnten.
Die Informationen stellen den Datenstand zum 31. Dezember 2023 dar.

Zusatzliche Angaben
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Einhaltung der Taxonomie-Verordnung in unserer Geschaftsstrategie,
unseren Produktgestaltungsprozessen und unserer Zusammenarbeit
mit Kunden und Geschaftspartnern

Ungeachtet der Herausforderungen zuverlassige Daten fur die Wirtschaftsaktivitaten, welche
unter die Taxonomie-VO fallen, zu beziehen, werden wir uns weiterhin bemtuhen, die
Taxonomie-VO in unserer Geschaftsstrategie, unseren Produktgestaltungsprozessen und der

Zusammenarbeit mit Kunden und Geschaftspartnern einzuhalten. Fur Informationen beziiglich des gezeichneten Kapitals des Konzerns verweisen wir auf die

Anhangangabe ,18 - Eigenkapital’ zum ,Konzernabschluss'.
Wir sind auch bestrebt, die gemaf der Taxonomie-VO gemeldeten Daten fur unsere Research-

Aktivitaten sowie fur die Stimmrechtsausibung und unser Engagement mit Firmen zu nutzen,
sofern diese verflgbar und verlasslich sind.

In den Fallen des § 136 Aktiengesetz ist das Stimmrecht aus den betroffenen Aktien von
Gesetzes wegen ausgeschlossen. Soweit die DWS KGaA zum 31. Dezember 2023 eigene
Aktien in ihrem Bestand hielt, konnten daraus gemaR § 71b Aktiengesetz keine Rechte
ausgeubt werden.

Entsprechend § 285 Absatz 1Satz 2 Aktiengesetz ist die Gesellschafterin des personlich
haftenden Gesellschafters, die DB Beteiligungs-Holding GmbH, nicht berechtigt, bei
bestimmten Beschlussfassungen ihr Stimmrecht auszuliben, zum Beispiel bei der Wahl oder
Abberufung von Mitgliedern des Aufsichtsrats, Entlastungsbeschlissen, der Wahl des
Abschlussprifers oder Bestellung von Sonderprifern.

Sonstige Beschrankungen in Bezug auf die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien
sind uns nicht bekannt.

Nach dem Wertpapierhandelsgesetz muss jeder Anleger, der durch Erwerb, VeraulRerung oder
auf sonstige Weise bestimmte Anteile an Stimmrechten erreicht, Uberschreitet oder
unterschreitet, uns und die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht hiertber
informieren. Der niedrigste Schwellenwert fur diese Anzeigepflicht betragt 3%.

Die DWS KGaA ist ein Unternehmen mit Sitz in Frankfurt am Main und der Geschaftsanschrift
Mainzer LandstraBBe 11-17, 60329 Frankfurt am Main. Die DWS KGaA ist im Handelsregister
des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 111128 eingetragen. Das Unternehmen ist eine
in Deutschland gegrindete Kommanditgesellschaft auf Aktien nach deutschem Recht.

Zusatzliche Angaben
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Die DB Beteiligungs-Holding GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main ist im Handelsregister des
Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 87504 eingetragen und grofter Einzelaktionar der
DWS KGaA. Zum 20. April 2018 hielt die DB Beteiligungs-Holding GmbH 158.981.872 Anteile
oder 79,49% der DWS KGaA-Aktien. Uns sind mit Stand zum 31. Dezember 2023 keine
Anderungen bekannt.

Die DB Beteiligungs-Holding GmbH ist eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der
Deutsche Bank AG, die ihren Sitz in Frankfurt am Main hat und im Handelsregister des
Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 30000 eingetragen ist. Die Deutsche Bank AG ist
wirtschaftlich Berechtigter der von der DB Beteiligungs-Holding GmbH gehaltenen Anteile.

Die verbleibenden Aktien sind im Besitz von Anlegern auflerhalb des Deutsche-Bank-
Konzerns.

Der DWS KGaA sind ansonsten keine direkten oder indirekten Beteiligungen am Kapital
bekannt, die 10% der Stimmrechte erreichen oder Uberschreiten.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, wurden nicht ausgegeben.

GemalR § 7 der Satzung der DWS KGaA obliegt die Fihrung der Geschafte der DWS KGaA der
personlich haftenden Gesellschafterin, der DWS Management GmbH, in eigener
Verantwortung. Gemal} 8 6 Absatz 1 und Absatz 2 des Gesellschaftsvertrags der personlich
haftenden Gesellschafterin verflgt diese Uber mindestens zwei Geschaftsfuhrer, die durch
Beschluss der Gesellschafterversammlung der DWS Management GmbH bestellt und
abberufen werden. Den Geschaftsfuhrern obliegt die Fihrung der Geschafte der

DWS Management GmbH und - im Hinblick auf die Funktion der DWS Management GmbH als
personlich haftende Gesellschafterin der DWS KGaA - der Geschafte der DWS KGaA. Zur
leichteren Bezugnahme werden die Geschaftsfuhrer zusammen als die ,Geschaftsfihrung”
bezeichnet. Sie vertreten die DWS Management GmbH und die DWS KGaA auch gegenuber
Dritten. Entscheidungen der Geschaftsfihrung werden in Ubereinstimmung mit den
Gesetzen, der Satzung der DWS KGaA, dem Gesellschaftsvertrag der DWS

Management GmbH als der personlich haftenden Gesellschafterin sowie der
Geschaftsordnung der Geschaftsfihrung und, vorbehaltlich der gesetzlichen und
aufsichtsrechtlichen Beschrankungen, den Weisungen der Gesellschafterversammlung der
personlich haftenden Gesellschafterin getroffen. Bei bestimmten wesentlichen
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Entscheidungen im Hinblick auf das Geschaft der DWS KGaA bendtigt die personlich haftende
Gesellschafterin die vorherige Zustimmung des Gemeinsamen Ausschusses der DWS KGaA
(siehe Abschnitt ,Erklarung zur Unternehmensfihrung - Organe der Gesellschaft’). Die
Geschaftsfihrung hat einen Vorsitzenden, der von der Gesellschafterversammlung der
personlich haftenden Gesellschafterin nach MalRgabe der Geschaftsordnung der
Geschaftsflihrung ernannt wird.

Gemal Wertpapierinstitutsgesetz (WplG) muss der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und der Deutschen Bundesbank vor der Bestellung von
Mitgliedern der Geschaftsfuhrung nachgewiesen werden, dass diese zuverlassig und
professionell geeignet sind und fur die Wahrnehmung ihrer Aufgaben hinreichend zeitlich
verflgbar sind (§ 67 Absatz 2 Nr. 1 WplG).

Gemal § 62 Absatz 2 des WplIG kann die BaFin die Abberufung von Mitgliedern der
Geschaftsfihrung verlangen und ihnen die Austbung ihrer Tatigkeit untersagen, wenn die
entsprechenden Mitglieder nicht zuverlassig beziehungsweise professionell geeignet sind
oder der Wahrnehmung ihrer Aufgaben nicht ausreichend Zeit widmen. Ferner kann die BaFin
die Abberufung von Mitgliedern der Geschaftsfuhrung verlangen und ihnen die Auslibung
ihrer Tatigkeit untersagen, wenn die entsprechenden Mitglieder vorsatzlich oder leichtfertig
gegen die Bestimmung des WplG, gegen die zur Durchfihrung des WplG erlassenen
Verordnungen oder gegen Anordnungen der BaFin verstoRen haben und trotz Verwarnung
durch die BaFin dieses Verhalten fortsetzen.

Jede Anderung der Satzung der DWS KGaA bedarf gemaR § 179 Aktiengesetz eines
Beschlusses der Hauptversammlung der Gesellschaft. Die Beschlisse der Hauptversammlung
werden gemal} der Satzung der DWS KGaA mit einfacher Stimmenmehrheit und, soweit eine
Kapitalmehrheit erforderlich ist, mit einfacher Kapitalmehrheit gefasst, falls nicht das Gesetz
oder die Satzung zwingend etwas anderes vorschreibt (§ 25 Absatz 1). Beschllsse der
Hauptversammlung bedurfen der Zustimmung der personlich haftenden Gesellschafterin,
soweit sie Angelegenheiten betreffen, fur die bei einer Kommanditgesellschaft das
Einverstandnis der personlich haftenden Gesellschafter erforderlich ist. Dazu gehoren auch
Beschlusse Uber die Anderung der Satzung. Bedirfen die Beschliisse der Hauptversammlung
der Zustimmung der personlich haftenden Gesellschafterin, wird diese auf der
Hauptversammlung erkléaren, ob sie den Beschlissen zustimmt oder sie ablehnt (§ 25

Absatz 3). Zu Anderungen der Satzung, die lediglich die Fassung betreffen, ist der
Aufsichtsrat ermachtigt (§ 25 Absatz 4).

Zusatzliche Angaben

Angaben nach 88 289a und 315a HGB und erlauternder Bericht



Satzungsanderungen werden erst wirksam, wenn sie in das Handelsregister eingetragen
worden sind (§ 181 Absatz 3 Aktiengesetz).

Am 9. Juni 2022 beschloss die Hauptversammlung der DWS KGaA die Schaffung von zwei
genehmigten Kapitalien in einer Gesamthohe von 80 Mio €:

Die personlich haftende Gesellschafterin ist ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis
zum 8. Juni 2025 einmalig oder mehrmalig durch Ausgabe neuer Aktien gegen Geld- und/
oder Sacheinlagen um bis zu insgesamt 20 Mio € zu erhdéhen (,genehmigtes Kapital 2022/1").
Dabei ist den Aktionaren ein Bezugsrecht einzuraumen. Die personlich haftende
Gesellschafterin ist jedoch ermachtigt, Spitzenbetrage von dem Bezugsrecht der Aktionare
auszunehmen. Die personlich haftende Gesellschafterin ist auBerdem ermachtigt,
Bezugsrechte auszuschlieffen, wenn die Kapitalerhohung gegen Sacheinlagen durchgefuhrt
wird, um Unternehmen oder Anteile an Unternehmen zu kaufen. Schlielich ist die personlich
haftende Gesellschafterin ermachtigt, das Bezugsrecht vollstandig auszuschlieflen, wenn der
Ausgabepreis der neuen Aktien den Borsenpreis der bereits borsennotierten Aktien zum
Zeitpunkt der endgultigen Feststellung des Ausgabepreises nicht wesentlich unterschreitet
und die insgesamt seit der Ermachtigung gemal § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ausgegebenen
Aktien zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Ermachtigung oder — wenn der Wert geringer
ist — zum Zeitpunkt der Ausnutzung der Ermachtigung insgesamt 10% des Grundkapitals nicht
Ubersteigen. BeschlUsse der personlich haftenden Gesellschafterin zur Ausnutzung des
genehmigten Kapitals 2022/1 und zum Ausschluss des Bezugsrechts bedurfen der
Zustimmung des Aufsichtsrats. Die neuen Aktien konnen auch von durch die personlich
haftende Gesellschafterin bestimmten Kreditinstituten mit der Verpflichtung tbernommen
werden, sie den Aktionédren anzubieten (mittelbares Bezugsrecht). Die naheren Einzelheiten
ergeben sich aus § 4 der Satzung.

Die personlich haftende Gesellschafterin ist zudem ermachtigt, das Grundkapital der
Gesellschaft bis zum 8. Juni 2025 einmalig oder mehrmalig durch Ausgabe neuer Aktien
gegen Geldeinlagen um bis zu insgesamt 60 Mio € zu erhéhen (,genehmigtes Kapital 2022/
I1"). Dabei ist den Aktionaren ein Bezugsrecht einzuraumen. Die personlich haftende
Gesellschafterin ist jedoch ermachtigt, Spitzenbetrage von dem Bezugsrecht der Aktionare
auszunehmen. Beschllsse der personlich haftenden Gesellschafterin zur Ausnutzung des
genehmigten Kapitals 2022/1l und zum Ausschluss des Bezugsrechts bedurfen der
Zustimmung des Aufsichtsrats. Die neuen Aktien konnen auch von durch die personlich
haftende Gesellschafterin bestimmten Kreditinstituten mit der Verpflichtung tbernommen
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werden, sie den Aktionadren anzubieten (mittelbares Bezugsrecht). Die naheren Einzelheiten
ergeben sich aus § 4 der Satzung.

Durch Beschluss der Hauptversammlung wurde die personlich haftende Gesellschafterin am
5. Juni 2019 ermachtigt, bis zum 31. Mai 2024 eigene Aktien bis zu 5% des zum Zeitpunkt der
Beschlussfassung bestehenden Grundkapitals oder - falls dieser Wert geringer ist - des zum
Zeitpunkt der Ausubung der vorliegenden Ermachtigung bestehenden Grundkapitals zu
erwerben. Zusammen mit den aus anderen Griinden erworbenen eigenen Aktien, die sich
jeweils im Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr nach 88§ 71a ff. AktG zuzurechnen sind,
durfen die aufgrund dieser Ermachtigung erworbenen Aktien zu keinem Zeitpunkt 10% des
jeweiligen Grundkapitals der Gesellschaft Ubersteigen. Der Erwerb darf Uber die Borse oder
mittels eines an alle Aktionare gerichteten offentlichen Kaufangebots erfolgen. Die
Ermachtigung gibt bestimmte Schwellenwerte vor, indem eine Mindest- bzw.
Hochstgegenleistung fir den Erwerb einer eigenen Aktie festgelegt wird. Der Gegenwert fur
den Erwerb der Aktien (ohne Erwerbsnebenkosten) darf bei Erwerb (iber die Borse den
Mittelwert der Aktienkurse (Schlussauktionspreise der DWS-Aktie im Xetra-Handel
beziehungsweise in einem vergleichbaren Nachfolgesystem an der Frankfurter
Wertpapierborse) an den letzten drei Handelstagen vor der Verpflichtung zum Erwerb nicht
um mehr als 10% Uber- beziehungsweise unterschreiten. Bei einem o6ffentlichen Kaufangebot
darf er den Mittelwert der Aktienkurse (Schlussauktionspreise der DWS-Aktie im Xetra-Handel
beziehungsweise in einem vergleichbaren Nachfolgesystem an der Frankfurter
Wertpapierborse) an den letzten drei Handelstagen vor dem Tag der Veroffentlichung des
Angebots nicht um mehr als 20% uber- beziehungsweise unterschreiten. Sollte bei einem
offentlichen Kaufangebot das Volumen der angebotenen Aktien das vorgesehene
Ruckkaufvolumen Uberschreiten, muss die Annahme im Verhaltnis der jeweils angebotenen
Aktien erfolgen. Eine bevorrechtigte Annahme geringer Stiickzahlen bis zu 100 Stick zum
Erwerb angebotener Aktien der Gesellschaft je Aktionar kann vorgesehen werden.

Ferner ist die personlich haftende Gesellschafterin ermachtigt, eine Veraullerung der
erworbenen Aktien Uber die Borse beziehungsweise durch Angebot an alle Aktionare
vorzunehmen. Die personlich haftende Gesellschafterin ist auch ermachtigt, aufgrund der
Ermachtigung gemaR 8§ 71 Absatz 1 Nummer 8 AktG erworbene Aktien als Belegschaftsaktien
an Mitarbeitende und Pensionare des DWS-Konzerns auszugeben oder zur Bedienung von
Optionsrechten beziehungsweise Erwerbsrechten oder Erwerbspflichten auf Aktien der
Gesellschaft zu verwenden, die fur Mitarbeitende oder Organmitglieder des DWS-Konzerns
begrindet wurden.

Daruber hinaus ist die personlich haftende Gesellschafterin unter Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktionare ermachtigt, solche eigenen Aktien an Dritte gegen Barzahlung zu
veraullern, wenn der Kaufpreis den Borsenpreis der Aktien zum Zeitpunkt der VeraufRerung

Zusatzliche Angaben
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nicht wesentlich unterschreitet. Von dieser Ermachtigung darf nur Gebrauch gemacht
werden, wenn sichergestellt ist, dass die Zahl der aufgrund dieser Ermachtigung verauBerten
Aktien zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Ermachtigung oder - falls dieser Wert
geringer ist - zum Zeitpunkt der Ausibung der Ermachtigung 10% des vorhandenen
Grundkapitals der Gesellschaft nicht Ubersteigt. Auf die Hochstgrenze von 10% des
Grundkapitals sind Aktien anzurechnen, die wahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung unter
Ausschluss des Bezugsrechts in direkter oder entsprechender Anwendung des § 186 Absatz 3
Satz 4 AktG ausgegeben oder verauBert werden. Ebenfalls anzurechnen sind Aktien, die zur
Bedienung von Options- und/oder Wandlungsrechten aus Wandel- oder
Optionsschuldverschreibungen oder -genussrechten auszugeben sind, sofern diese
Schuldverschreibungen oder Genussrechte wahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung unter
Ausschluss des Bezugsrechts in entsprechender Anwendung des § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG
ausgegeben werden.

Die personlich haftende Gesellschafterin ist weiterhin ermachtigt, im Rahmen der vorstehend
beschriebenen Ermachtigungen oder einer vorangegangenen Ermachtigung erworbene
Aktien einzuziehen, ohne dass die Durchfihrung der Einziehung eines weiteren
Hauptversammlungsbeschlusses bedarf.

Ferner wurde die personlich haftende Gesellschafterin durch Beschluss der
Hauptversammlung am 5. Juni 2019 nach § 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG ermachtigt, den
Aktienerwerb durch die beschlossenen Ermachtigungen auch unter Einsatz von Derivaten
durchzufihren. Der Erwerb der Aktien kann neben der vorstehend beschriebenen Art und
Weise auch durch den Einsatz von Put- oder Call-Optionen oder Termingeschaften
durchgefuhrt werden. Die DWS KGaA kann auf physische Belieferung gerichtete Put-Optionen
an Dritte verkaufen und Call-Optionen von Dritten kaufen, wenn durch die
Optionsbedingungen sichergestellt ist, dass diese Optionen nur mit Aktien beliefert werden,
die ihrerseits unter Wahrung des Gleichbehandlungsgrundsatzes erworben wurden. Alle
Aktienerwerbe unter Einsatz von Put- oder Call-Optionen sind dabei auf Aktien im Umfang von
hochstens 5% des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung Uber diese
Ermachtigung vorhandenen Grundkapitals beschrankt. Die Laufzeit der Optionen muss so
gewahlt werden, dass der Aktienerwerb in Austbung der Option spatestens am 31. Mai 2024
erfolgt.

Die Ermachtigung sieht bestimmte Schwellenwerte fir solche Transaktionen vor. Der bei
Auslbung der Put-Optionen beziehungsweise bei Falligkeit des Terminkaufs zu zahlende
Kaufpreis je Aktie darf den Mittelwert der Aktienkurse (Schlussauktionspreise der DWS-Aktie
im Xetra-Handel beziehungsweise in einem vergleichbaren Nachfolgesystem an der
Frankfurter Wertpapierborse) an den letzten drei Handelstagen vor Abschluss des
betreffenden Geschafts nicht um mehr als 10% Uberschreiten und 10% dieses Mittelwerts
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nicht unterschreiten, jeweils ohne Erwerbsnebenkosten, aber unter Berlcksichtigung der
erhaltenen Optionspramie. Eine Austbung der Call-Optionen darf nur erfolgen, wenn der zu
zahlende Kaufpreis den Mittelwert der Aktienkurse (Schlussauktionspreise der DWS-Aktie im
Xetra-Handel beziehungsweise in einem vergleichbaren Nachfolgesystem an der Frankfurter
Wertpapierborse) an den letzten drei Handelstagen vor Erwerb der Aktien nicht um mehr als
10% uberschreitet und 10% dieses Mittelwerts nicht unterschreitet.

Die genehmigten Kapitalien und die Erméachtigungen zum Erwerb und zur VerauBerung
eigener Aktien wurden bislang nicht ausgenutzt.

Wesentliche Vereinbarungen, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines
Ubernahmeangebots stehen, wurden nicht getroffen.

Scheidet ein Mitglied der Geschaftsfuhrung im Rahmen eines Kontrollerwerbs aus dem
Konzern aus, ist dieses Mitglied nicht zum Erhalt einer einmaligen Entschadigungszahlung
berechtigt. Informationen zum Vergutungssystem sind in dem ,Vergltungsbericht -
Vergutung der Geschaftsfihrung’ enthalten.

Zusatzliche Angaben

Angaben nach 88 289a und 315a HGB und erlauternder Bericht



_

Konzernabschluss

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ...
Konzern-Gesamtergebnisrechnung ...
Konzernbilanz. ...
Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung.................
Konzern-Kapitalflussrechnung.............................

Konzernanhang........................
01- Grundlagen der Aufstellung .......cococooviiiiiriie

02 - Wesentliche Rechnungslegungsgrundsatze und
kritische Einschatzungen der Rechnungslegung...

03 - Erstmals angewandte und neue
Rechnungslegungsvorschriften...........ccocoooeei.

04 - Unternehmenserwerbe und Veraullerungen.........
05 - Segmentberichterstattung........ccocooviveeiiicccen.

Anhang zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ...

06 - Provisionsuberschuss aus
Vermogensverwaltung........cocovvveeiceeerieee

07 - Sachaufwand und sonstiger Aufwand....................
08 - Ergebnis je Stammaktie

‘OO
~

Anhang zur Konzernbilanz..................................
09 - Finanzinstrumente...........ccocoiiiiiiiiiiicc
10 - Zinssatz-Benchmark-Reform ...
11 - Nach der Equity-Methode bilanzierte

Beteiligungen ..o
12 - Geschafts- oder Firmenwert und sonstige

immaterielle Vermogenswerte ............ccccccoeernnen.
13 = Sachanlagen ...
14 - Leasingverhaltnisse ...
15 - Sonstige Aktiva und Passiva..........ccccoeovveviciennne.

16 — RUckstellungen .......c.ooovovoeieeeeeeeeeee

17 - Vertragliche
18 - Eigenkapital

Verpflichtungen und Zusagen.

DB - BZ<&.... 2 9F

o

Zusatzliche Anhangangaben ... 124
19 - Leistungen an Arbeitnehmer ..., 124
20 = ErtragSteUEIN ..o 137
21 - Geschafte mit nahestehenden Unternehmen und

PEIrSONEN ..o 139
22 - Informationen zu Tochtergesellschaften und

ANteilSbesItz ..o 141
23 - Strukturierte Einheiten ... 143
24 - Ereignisse nach dem Bilanzstichtag ... 146
25 - Erganzende Informationen ...........ccocooeveieiicecn. 146

Bestatigungen. ... 148
Versicherung der gesetzlichen Vertreter 148
Bestatigungsvermerk des unabhangigen
ADBSChIUSSPIrUFErS. ... 149

o

NN



Konzernabschluss

Konzernabschluss

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

DWS 2023 Geschaftsbericht

Konzern-Gesamtergebnisrechnung

in Mio € Anhang 2023 2022 in Mio € 2023 2022
Provisionsertrdge Managementgebiihren 3.563 3.719 In der Gewinn- und Verlustrechnung beriicksichtigter Gewinn/Verlust (-),
Provisionsaufwand Managementgebiihren 1.248 1.263 nach Steuern 553 595
Provisionsiiberschuss aus Managementgebiihren 6 2.315 2.456 Sonstige erfolgsneutrale Eigenkapitalverénderungen:
Provisionsertrage Performance- und Transaktionsgebiihren 132 134 Sachverhalte, die nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung reklassifiziert werden:
Provisionsaufwand Performance- und Transaktionsgebiihren 4 8 Neubewertungsgewinne/-verluste (=) in Bezug auf leistungsdefinierte
. Versorgungszusagen, vor Steuern -7 58
Provisionsiiberschuss aus Performance- und
Transaktionsgebiihren 6 128 125 Ertragsteueraufwand/-ertrag (-) auf Sachverhalte, die nicht in die Gewinn- und
Provisionsiiberschuss aus Vermdgensverwaltung insgesamt 6 2.443 2.582 Verlustrechnung reklassifiziert werden 2 9
" P U] Sachverhalte, die in die Gewinn- und Verlustrechnung reklassifiziert werden oder
Zinsen und ahnliche Ertrage n7 39 - .
- werden konnen:
- Z|.rjsaufwendungen 14 18 Finanzielle Vermogenswerte, zum beizulegenden Zeitwert tber die sonstige
Zinsiiberschuss 103 21 erfolgsneutrale Eigenkapitalveranderung
Ergebnis aus zum beizulegenden Zejtwert bewerteten finanziellen Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) der Periode, vor Steuern 3 -73
Vermogenswerten/Verpfl|?htungen — — 3 185 Nach der Equity-Methode bilanzierte Beteiligungen
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten Beteiligungen n 42 66 Gewinne/Verluste (-) der Periode, vor Steuern 0 0
Kreditrisikovorsorge 0 -1 R
- . 2 = 228 Anpassungen aus der Wahrungsumrechnung
S.ons.:clge Ertrage/VerIu.ste ) — — Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) der Periode, vor Steuern -140 195
Zinsiiberschuss und zinsunabhéngige Ertrdge insgesamt 2.614 2.712 In die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliederte Gewinne/Verluste (-),
Personalaufwand 19 865 846 vor Steuern 0 0
Sachaufwand und sonstiger Aufwand 7,14 972 933 Ertragsteueraufwand/-ertrag (-) auf Sachverhalte, die in die Gewinn- und
Wertminderungen auf Geschafts- oder Firmenwert und Verlustrechnung reklassifiziert werden oder werden kdnnen 1 -23
Wertminderungen/Wertaufholungen (=) auf sonstige immaterielle Sonstige erfolgsneutrale Eigenkapitalverdnderungen, nach Steuern,
Vermogenswerte 12 0 68 insgesamt -143 185
Zinsunabhangige Aufwendungen insgesamt 1.837 1.847 Gesamtergebnis, nach Steuern 410 780
Ergebnis vor Steuern 777 866 Zurechenbar:
Ertragsteueraufwand 20 224 271 Den Anteilen ohne beherrschenden Einfluss 2 1
Ergebnis nach Steuern 553 595 Den DWS-Aktionaren 409 779
Zurechenbar:
Den Anteilen ohne beherrschenden Einfluss 2 1
Den DWS-Aktionéren 552 ss¢ Ergebnis je Stammaktie
' Enthalten Zinsen und ahnliche Ertrage, die nach der Effektivzinsmethode ermittelt wurden, in Hohe von 95 Mio € flr
das Jahr 2023 (21 Mio € fur 2022). Anhang 2023 2022
Das Erggbnis aus zum beizulegenden Zeitwgrt bewelrtetgn finanzielleq Verrrj6genswerten/\l/erpfllilchtungen istim Ergebnis je Stammaktie:
Wesentlichen den Handelsaktiva der Garantiefonds in Hohe von 111 Mio € fiir 2023 (-186 Mio € fiir 2022) zuzuordnen. -
Dieses Ergebnis wird durch Ertrage/Verluste (-) aus Verbindlichkeiten der Garantiefonds in gleicher Hohe von -111 Mio € Unverwassert 8 276 € 297¢€
fur 2023 (186 Mio € fir 2022) kompensiert, die in den sonstigen Ertrédgen/Verlusten (-) ausgewiesen werden. Der Verwassert 8 276 € 297 €
Konzern halt keine Anteile an diesen Fonds. Die sonstigen Ertrage beinhalten zudem einen Verkaufserlés in Hohe von
30 Mio € flir 2022 aus der VerauBerung der digitalen Investment-Plattform in die MorgenFund GmbH. Anzahl der Stammaktien (in Mio) 18 200 200
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Konzernbilanz
in Mio € Anhang 31.12.2023 31.12.2022 in Mio € Anhang 31.12.2023 31.12.2022
AKTIVA PASSIVA
Barreserven und Einlagen bei Kreditinstituten 9 1.414 1.979 Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten: 9
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte: 9 Handelspassiva 31 38
Handelsaktiva 1.661 1.346 Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 18 127
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 30 21 Zum beizulegenden Zeitwert klassifizierte Investmentvertrage 484 469
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete, nicht als Handelsbestand Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
klassifizierte finanzielle Vermogenswerte 2.693 2122 Verbindlichkeiten insgesamt 9 633 634
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete, nicht als Handelsbestand Sonstige kurzfristige Geldaufnahmen 9 8 21
klassifizierte Investmentvertrage 484 469 Leasingverbindlichkeiten 14 152 139
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Sonstige Passiva 9,15 2.800 2.500
Vermoqenswerte msqesamtﬂ . . 9 4.868 3.959 Rickstellungen 16 50 36
ng be|zy|egen}<}jen Zeitwert tber d|elsonslt|ge erfolgf.neutrale Steuerverbindlichkeiten aus laufenden Steuern 20 21 40
Eigenkapitalveranderung bewertete finanzielle Vermogenswerte 9 82 80 — - )
Nach der Equity-Methode bilanzierte Beteiligungen n 420 45 Steververbindlichkeiten aus latenten Steuern 0 202 23
Forderungen aus Krediten zu fortgefiihrten Anschaffungskosten 9 4 6 Langfristige Verbindlichkeiten 9 0 0
Summe der Verbindlichkeiten 3.866 3.584
Sachanlagen 13 24 23 - - -
Vermégenswerte aus Nutzungsrechten 14 135 21 Stammaktien, ohne Nennwert, rechnerischer Nominalwert 1,00 € 18 200 200
Geschifts oder Fi p o ol Kapitalriicklage 3.440 3.447
eschafts- oder Firmenwert und sonstige immaterielle I
Vermégenswerte 2 3.694 3.749 Gewinnriicklagen 3.857 3.720
Sonstige Aktiva 9,15 839 877 Kumulierte sonstige erfolgsneutrale Eigenkapitalverdanderung, nach
Steuerforderungen aus laufenden Steuern 20 108 7 Stevern 293 432
¢ Den DWS-Aktiondren zurechenbares Eigenkapital 7.791 7.799
Steuerforderungen aus latenten Steuern 20 95 131 - -
Anteile ohne beherrschenden Einfluss 26 29
Eigenkapital insgesamt 7.817 7.828
Summe der Aktiva 11.683 11.412 Summe der Passiva 11.683 11.412
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

Den DWS-Aktionaren zurechenbares Eigenkapital

Kumulierte sonstige erfolgsneutrale Eigenkapitalveranderungen, nach Steuern

Unrealisierte Gewinne/Verluste (-)

Aus zum beizu-
legenden Zeitwert
Uber die sonstige
erfolgsneutrale Eigen-

kapitalveranderung Nach der  Anpassung aus
bewerteten finan-  Equity-Methode der Wahrungs- Anteile ohne

Kapital- Gewinn- ziellen Vermogens- bilanzierte umrechnung, beherrschenden Eigenkapital
in Mio € Stammaktien ricklage riicklagen werten, nach Steuern Beteiligungen nach Steuern Insgesamt Insgesamt Einfluss insgesamt
Bestand zum 1. Januar 2022 200 3.448 3.487 -28 19 295 286 7.421 24 7.445
Gesamtergebnis, nach Steuern 0 0 594 -50 0 195 145 740 0 740
Neubewertungsgewinne/-verluste (-) in Bezug auf leistungsorientierte
Pensionsplane, nach Steuern 0 0 39 0 0 0 0 39 0 40
Gezahlte Bardividende 0 0 400 0 0 0 0 400 0 400
Nettoveranderung der aktienbasierten Vergutung in der Berichtsperiode,
nach Steuern 0 -2 0 0 0 0 0 -2 0 -2
Sonstige 0 0 0 0 0 0 0 0 4 5
Bestand zum 31. Dezember 2022 200 3.447 3.720 -78 19 491 432 7.799 29 7.828
Bestand zum 1. Januar 2023 200 3.447 3.720 -78 19 491 432 7.799 29 7.828
Gesamtergebnis, nach Steuern 0 0 552 2 0 -140 -138 414 2 415
Neubewertungsgewinne/-verluste (-) in Bezug auf leistungsorientierte
Pensionsplane, nach Steuern 0 0 -5 0 0 0 0 -5 0 -5
Gezahlte Bardividende 0 0 410 0 0 0 0 410 0 410
Nettoveranderung der aktienbasierten Vergutung in der Berichtsperiode,
nach Steuern 0 -7 0 0 0 0 0 -7 0 =7
Sonstige 0 0 0 0 0 0 0 0 -4 -4
Bestand zum 31. Dezember 2023 200 3.440 3.857 -76 19 351 293 7.791 26 7.817
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in Mio € 2023 2022 in Mio € 2023 2022

Cashflow aus operativer Geschiftstatigkeit: Cashflow aus Finanzierungstatigkeit:

Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag (-) 553 595 Gezahlte Bardividende an DWS-Aktionare -410 -400

Uberleitung auf den Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit: Sonstige Geldaufnahmen 0 0
Restrukturierungsaufwand 0 0 Rickzahlung von sonstigen Geldaufnahmen -14 -63
Ergebnis aus dem Verkauf von finanziellen Vermogenswerten aus der Rickzahlung von Leasingverbindlichkeiten (Principal) -21 -19
Investitionstatigkeit 2 1 Nettoveranderung der Anteile ohne beherrschenden Einfluss 2 5
Latente Steuern, netto 25 1 Nettocashflow aus Finanzierungstitigkeit -447 -468
Abschreibungen, Wertberichtigungen und Zuschreibungen (-) 42 123 Nettoeffekt aus Wechselkursinderungen der Zahlungsmittel und
Anteilige Verluste/Gewinne (-) aus nach der Equity-Methode bilanzierten Zahlungsmitteldaquivalente -1 26
Beteiligungen 42 66 Nettoverdnderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente -529 -259
Andere nicht zahlungswirksame Bewegungen -39 54

Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag (-), bereinigt um nicht Anfangsbestand der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 1.795 2.055

liquiditdtswirksamen Aulfwand/Ertra? und sonstige POSt.en - B 708 Nettoveranderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente -529 -259

ﬁ:g?/s;%?ggl?citg{s::d einer Nettoveranderung der operativen Vermagenswerte Endbestand der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 1.266 1.795
Verzinsliche Termineinlagen bei Kreditinstituten 38 -48 " Diese Position umfasst hauptséachlich von konsolidierten Garantiefonds gehaltene Handelsaktiva, die durch
Sonstige Aktiva 5 210 Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden der konsolidierten Garantiefonds ausgeglichen werden und unter sonstigen
Zum beizulegenden Zeitwert klassifizierte Investmentvertrage 15 -93 ) Pgssi_va ausgewiesen vv_erden. o o B )
Sonstige Passiva 290 386 B!e Einzahlungen resultn_eren hauptsachlich aus Fa_II_|gke|t§n und V?rkaufen von Staats- und_Unternehmensanlemen.

ie Auszahlungen resultieren vor allem aus Investitionen in Staats- und Unternehmensanleihen.
Handelsaktiva und -passiva, positive und negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten, netto’ -340 41
Sonstige, netto -17 -10 L )

Nettocashflow aus operativer Geschaftstatigkeit 528 522 Zusatzliche Cashflow Informationen
davon: Nettocashflow aus operativer Geschaftstatigkeit von Garantiefonds -14 -5 in Mio € 2023 2022

Cashflow aus Investitionstétigkeit: Der Cashflow aus operativer Geschiftstatigkeit beinhaltet:

Erlose aus Verkauf von: Gezahlte/erhaltene (=) Ertragsteuern, netto 253 348
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete, nicht als Handelsbestand klassifizierte Gezahlte Zinsen 14 18
finanzielle Vermt’)genswerte2 3.428 1.869 Erhaltene Zinsen 97 20
Nach der Equity-Methode bilanzierten Beteiligungen 0 0 Erhaltene Dividenden 17 8
Sachanlagen 0 1

Abgang von immateriellen Vermogenswerten ¢ 0 Barreserven und Einlagen bei Kreditinstituten:

Erwerb von: Barreserven 0 0
éﬁ[:n;ziﬁsIggf;gzgfsxgigt bewertete, nicht als Handelsbestand klassifizierte 2990 16 Taglich fallige Einlagen bei Kreditinstituten 1.266 1795
Nach der Equity-Methode bilanzierten Beteiligungen 0 49 Zahlu-ng.smittel und Zahlungsmitteldquivalente insgesamt 1.266 1.795
Sachanlagen 7 4 Termineinlagen 147 183

- , - Barreserven und Einlagen bei Kreditinstituten 1.414 1.979

Zugang von immateriellen Vermogenswerten -67 -39

Erhaltene Dividenden von nach der Equity-Methode bilanzierte Beteiligungen 28 45

Forderungen aus Krediten zu fortgefihrten Anschaffungskosten an Dritte -2 -1

Nettocashflow aus Investitionstatigkeit -609 -340
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85 Konzern-Kapitalflussrechnung



Konzernabschluss

Konzernanhang

Gegenstand des vorliegenden Konzernabschlusses sind die DWS Group GmbH & Co. KGaA
(DWS KGaA) mit Sitz in Frankfurt am Main, Deutschland, mit der Geschaftsanschrift Mainzer
LandstrafRe 11-17, 60329 Frankfurt am Main, und ihre konsolidierten Tochterunternehmen, die
als eine wirtschaftliche Einheit dargestellt werden (zusammen der Konzern).

Als globaler Vermogensverwalter bietet der Konzern Privatpersonen und Institutionen Zugang
zu allen wichtigen liquiden und illiquiden Anlageklassen.

Die DWS KGaA ist im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 111128
eingetragen. Das Unternehmen ist eine in Deutschland gegrindete Kommanditgesellschaft
auf Aktien nach deutschem Recht.

Die DB Beteiligungs-Holding GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main, Deutschland, ist im
Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 87504 eingetragen und halt
einen Anteil von 79,49% als Muttergesellschaft an der DWS KGaA. Die Ubrigen Anteile stehen
im Eigentum externer Investoren. Die oberste Muttergesellschaft der DWS KGaA ist die
Deutsche Bank AG mit Sitz in Frankfurt am Main, Deutschland. Sie ist im Handelsregister des
Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 30000 eingetragen. Der Konzernabschluss nach
IFRS der Deutsche Bank AG kann auf der Investor Relations Website der Deutsche Bank AG
(https://www.db.com/ir) eingesehen werden.

Der vorliegende Konzernabschluss wurde in Ubereinstimmung mit den vom IASB
herausgegebenen und von der Europaischen Union Gbernommenen IFRS sowie in
Anwendung von §8 315a/315e Handelsgesetzbuch erstellt. Die Anwendung der IFRS durch
den Konzern fuhrt zu keinen Unterschieden zwischen den IFRS, wie sie vom |IASB
veroffentlicht und durch die EU in europaisches Recht lbernommen wurden.

Die Geschaftsfihrung geht von der begriindeten Erwartung aus, dass die DWS KGaA und der
Konzern Uber ausreichende Mittel verfigen, um den Geschaftsbetrieb auf absehbare Zeit
fortzufUhren. Dementsprechend wurde der Konzernabschluss nach dem Grundsatz der
Unternehmensfortfuhrung aufgestellt.
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Der Konzernabschluss wurde auf den Stichtag 31. Dezember 2023 fur den Zeitraum vom

1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023 aufgestellt. Die EinzelabschlUsse der in die
Konsolidierung einbezogenen Unternehmen werden auf denselben Stichtag, den

31. Dezember 2023, und nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
aufgestellt. Weitere Informationen zum Ausweis der Ertrage, Aufwendungen,
Vermogenswerte, Schulden und des Eigenkapitals des Konzerns sowie die Angabe von
Eventualverbindlichkeiten zum Bilanzstichtag finden sich in Anhangangabe ,02 - Wesentliche
Rechnungslegungsgrundsatze und kritische Einschatzungen der Rechnungslegung'.

Der Konzernabschluss wird in Euro, der Berichtswahrung des Konzerns, erstellt, sofern nicht
anders angegeben, und auf die nachste Million gerundet. Aufgrund von Rundungen ist es
moglich, dass sich einzelne Zahlen in diesem Dokument nicht genau zur angegebenen
Summe aufaddieren und dass dargestellte Prozentangaben nicht genau die absoluten Zahlen
widerspiegeln. ,N/A" bedeutet nicht anwendbar.

Die konsolidierte Bilanz des Konzerns ist nicht nach Fristigkeit gegliedert. Folgende Posten
werden grundsatzlich als kurzfristig angesehen: Barreserven und Einlagen bei Kreditinstituten,
zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte, sonstige finanzielle
Aktiva, Steuerforderungen aus laufenden Steuern, zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten, sonstige kurzfristige Geldaufnahmen, sonstige finanzielle Passiva
und Steuerverbindlichkeiten aus laufenden Steuern. Die folgenden Salden werden
grundsatzlich als nicht kurzfristig angesehen: nach der Equity-Methode bilanzierte
Beteiligungen, Geschafts- oder Firmenwert und sonstige immaterielle Vermogenswerte,
Steuerforderungen aus latenten Steuern und Steuerverbindlichkeiten aus latenten Steuern.
Alle anderen Salden sind gemischter Natur (einschlielRlich sowohl kurzfristiger als auch
langfristiger Anteile).

Angaben gemaR IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben” Uber das Risikomanagement von
Finanzinstrumenten sind im Abschnitt ,Zusammengefasster Lagebericht — Risikobericht’
enthalten und ein integrierter Bestandteil des Konzernabschlusses. Diese gepruften Angaben
sind mit einem Verweis auf IFRS 7/1AS 1 gekennzeichnet.

Am 7. Marz 2024 hat die Geschaftsfihrung den Konzernabschluss aufgestellt, dem
Aufsichtsrat zur Prufung und Billigung vorgelegt und zur Veroffentlichung freigegeben.

Konzernanhang
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02 - Wesentliche Rechnungslegungsgrundsatze und
kritische Einschatzungen der Rechnungslegung

Konsolidierungsgrundsatze

Im Abschluss des Konzerns sind nach den Grundsatzen des IFRS 10 ,Konzernabschlisse” die
Jahresabschlusse der DWS KGaA und ihrer konsolidierten Tochterunternehmen einschlieBlich
bestimmter strukturierter Unternehmen enthalten.

Tochtergesellschaften der DWS KGaA sind die von ihr direkt oder indirekt beherrschten
Einheiten. Der Konzern beherrscht ein Unternehmen, wenn er aus seiner Verbindung mit dem
Unternehmen variablen Rickflissen ausgesetzt ist und die Moglichkeit besitzt, diese
Ruckflisse mittels seiner Verfigungsgewalt zu beeinflussen.

Um festzustellen, ob ein Unternehmen zu konsolidieren ist, gilt es, eine Reihe von
Kontrollfaktoren zu prufen. Diese beinhalten eine Untersuchung:

— des Zwecks und der Gestaltung des Unternehmens,

— der relevanten Aktivitaten und wie diese bestimmt werden,

— ob der Konzern durch seine Rechte die Moglichkeit hat, die relevanten Tatigkeiten zu
bestimmen,

— ob der Konzern eine Risikobelastung durch oder Anrechte auf variable Ruckflisse hat,

— ob der Konzern die Fahigkeit hat, seine Verfligungsgewalt so zu nutzen, dass dadurch die
Hohe der Ruckflisse beeinflusst wird.

Sind Stimmrechte mafRgeblich, beherrscht der Konzern ein Unternehmen, wenn er direkt oder
indirekt mehr als die Halfte der Stimmrechte an dem Unternehmen besitzt, ausgenommen es
gibt Anzeichen, dass ein anderer Investor Uber die praktische Moglichkeit verfugt, die
relevanten Tatigkeiten einseitig zu bestimmen. Bei der Beurteilung der Beherrschung werden
auch potenzielle Stimmrechte bertcksichtigt, soweit diese als substanziell erachtet werden.

Ahnlich beurteilt der Konzern das Vorliegen einer Beherrschung in Fallen, in denen er nicht
die Mehrheit der Stimmrechte besitzt, aber die praktische Maoglichkeit zur einseitigen Lenkung
der relevanten Tatigkeiten und der Hohe der Ertrage hat. Diese Fahigkeit kann in Fallen
entstehen, in denen der Konzern die Maoglichkeit zur Beherrschung der relevanten Tatigkeiten
aufgrund der GrofRe und Verteilung des Stimmrechtsbesitzes der Anteilseigner besitzt.

DWS 2023 Geschaftsbericht

An Dritte ausgegebene Anteile an Tochtergesellschaften werden als Anteile ohne
beherrschenden Einfluss behandelt. Der den Anteilen ohne beherrschenden Einfluss
zurechenbare Gewinn oder Verlust wird in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und der
Konzern-Gesamtergebnisrechnung gesondert ausgewiesen.

Zu dem Zeitpunkt, an dem der Konzern die Beherrschung uber ein Tochterunternehmen
verliert, werden

a) die Vermogenswerte (einschlieBlich eines zuzuordnenden Geschafts- oder Firmenwerts)
und Verpflichtungen des Tochterunternehmens zu deren Buchwerten ausgebucht,

b) der Buchwert aller Anteile ohne beherrschenden Einfluss an dem ehemaligen
Tochterunternehmen ausgebucht,

c) der beizulegende Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung sowie eventuelle
Ausschuttungen der Anteile des Tochterunternehmens erfasst,

d) die Anteile, die am ehemaligen Tochterunternehmen behalten werden, zum
beizulegenden Zeitwert erfasst und

e) jede daraus resultierende Differenz als ein Gewinn oder Verlust in der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung erfasst.

In friheren Perioden in den sonstigen erfolgsneutralen Eigenkapitalveranderungen erfasste
Betrage, die im Zusammenhang mit dieser Tochtergesellschaft stehen, werden in die
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung oder, falls durch andere IFRS vorgeschrieben, direkt in
die Gewinnricklagen umgebucht.

Neue erworbene Tochtergesellschaften werden nach der Erwerbsmethode konsolidiert. Nach
dieser Methode sind alle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten einer Tochtergesellschaft
und einer konsolidierten strukturierten Einheit mit dem beizulegenden Zeitwert zum
Erwerbszeitpunkt oder zum Zeitpunkt der Erlangung der Kontrolle anzusetzen. Ein etwaiger
Unterschiedsbetrag zwischen den Anschaffungskosten und dem beizulegenden Zeitwert der
Vermogenswerte und Schulden wird als Geschafts- oder Firmenwert unter den immateriellen
Vermogenswerten ausgewiesen.

Strukturierte Einheiten

Strukturierte Einheiten dienen einem bestimmten Geschaftszweck und Stimmrechte oder
ahnliche Rechte bei der Entscheidung, wer das Unternehmen beherrscht, sind nicht
ausschlaggebend. Dies ist beispielsweise der Fall, wenn Stimmrechte sich nur auf
administrative Aufgaben beziehen und die relevanten Aktivitaten durch vertragliche
Vereinbarungen gesteuert werden.

Konzernanhang
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Der Konzern konsolidiert strukturierte Einheiten, wenn die Beziehung zwischen dem Konzern
und den strukturierten Einheiten zeigt, dass diese von dem Konzern beherrscht werden und
der Konzern seine Kontrolle als Prinzipal und nicht als Agent ausubt. Bei der Beurteilung, ob
der Konzern Agent oder Prinzipal ist, werden eine Reihe von Faktoren, einschlieBlich des
Umfangs ihrer Entscheidungsfindungsaktivitaten, der Rechte, die von anderen Parteien
gehalten werden, und die Moglichkeit der Einflussnahme auf variable Ruckflisse
einschlieBlich der Vergltung bericksichtigt.

Der Konzern arbeitet mit strukturierten Einheiten hauptsachlich, um seine Geschaftstatigkeit,

die Verwaltung von Vermogenswerten im Namen seiner Kunden, auszulben. Darlber hinaus

investiert der Konzern zu Zwecken des Liquiditatsmanagements in strukturierte Einheiten. Ein
Unternehmen des Konzerns kann als Fondsmanager oder in einer anderen Funktion tatig sein
und Finanzierungs- und Liquiditatslosungen sowohl fir vom Konzern gesponserte als auch fur
Drittfonds bereitstellen.

Der Konzern verfugt tber folgende konsolidierte strukturierte Einheiten:

— Garantiefonds, die vom Konzern verwalten werden und eine Garantie Uber den gesamten
Nominalbetrag oder eines Teils desselben zu einem bestimmten, im jeweiligen
Garantievertrag festgelegten Zeitpunkt gewahren. Obwohl der Konzern keine Anteile an
diesen Fonds halt, werden sie in Ubereinstimmung mit IFRS 10 ,Consolidated Financial
Statements” konsolidiert.

— Seed Investments werden getatigt, um die Marktfahigkeit neuer, vom Konzern eingefihrter
Produkte zu gewahrleisten und die notwendige Finanzierung fur einen neuen Fonds
bereitzustellen. Bei zunehmender GroRe des Fonds und/oder infolge von Anlagen durch
Kunden in den Fonds werden die Seed Investments nach und nach zurtickgefihrt. Die
Laufzeit des eingesetzten Kapitals betragt in der Regel bis zu drei Jahre.

— Co-Investments werden insbesondere in alternativen Anlageklassen eingesetzt, um neue
Anlagestrategien zu entwickeln und um eine Interessenubereinstimmung zwischen den
Kunden und dem Management zu gewahrleisten.

Da die Anleger bewertungstaglich die Ricknahme von Anteilen verlangen konnen, sofern der
Konzern die Anteilricknahme nicht beschrankt oder vorubergehend ausgesetzt hat, und den
Marktwert ihrer Anteile zurlckerhalten, gelten die Anteile der Anleger nicht als Eigenkapital,
und der Konzern weist eine Verbindlichkeit zu fortgefuhrten Anschaffungskosten innerhalb
der sonstigen Verbindlichkeiten aus, die den impliziten beizulegenden Zeitwert auf der
Grundlage der als Handelsaktiva gehaltenen und erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewerteten Vermogenswerte widerspiegelt.
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Equity-Methode

Anteile an assoziierten Unternehmen werden nach der Equity-Methode bilanziert. Ein
assoziiertes Unternehmen ist ein Unternehmen, bei dem der Konzern iber malRgeblichen
Einfluss verflgt, aber keinen beherrschenden Einfluss auf die finanz- und geschaftspolitischen
Entscheidungen besitzt.

In der Regel wird ein maRgeblicher Einfluss vermutet, wenn der Konzern zwischen 20% und
50% der Stimmrechte halt. Bei der Beurteilung, ob der Konzern die Moglichkeit besitzt, einen
mafRgeblichen Einfluss auf ein anderes Unternehmen auszutiben, werden die Existenz sowie
der Effekt potenzieller Stimmrechte, die aktuell austibbar oder wandelbar sind, berlcksichtigt.
Weitere Faktoren, die zur Beurteilung eines maBgeblichen Einflusses herangezogen werden,
sind beispielsweise die Vertretung in Leitungs- und Aufsichtsgremien sowie wesentliche
Geschaftsvorfalle. Liegen solche Faktoren vor, konnte die Anwendung der Equity-Methode
auch dann erforderlich sein, wenn der Anteil des Konzerns weniger als 20% der Stimmrechte
umfasst.

Nach der Equity-Methode werden die Anteile des Konzerns an assoziierten Unternehmen
anfanglich mit ihren Anschaffungskosten inklusive direkt zurechenbarer Transaktionskosten,
die beim Erwerb des assoziierten Unternehmens entstehen, angesetzt und nachfolgend um
den Anteil des Konzerns an dem nach der Akquisition anfallenden Gewinn (oder Verlust) oder
an sonstigen Reinvermogensanderungen des betreffenden assoziierten Unternehmens erhoht
(oder vermindert).

Der Geschafts- oder Firmenwert, der bei der Akquisition eines assoziierten Unternehmens
entsteht, ist im Buchwert des Anteils abzlglich kumulierter Wertminderungsaufwendungen
enthalten. Daher erfolgt keine separate Uberprifung des Geschéfts- oder Firmenwerts auf
Wertminderung. Stattdessen wird der nach der Equity-Methode bilanzierte Anteil an jedem
Bilanzstichtag insgesamt auf eine etwaige Wertminderung hin Uberprift.

Der Anteil des Konzerns am Ergebnis der assoziierten Unternehmen, der in der konsolidierten
Gewinn- und Verlustrechnung unter dem Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten
Beteiligungen ausgewiesen ist, wird an die Rechnungslegungsgrundsatze des Konzerns
angepasst. Gewinne und Verluste, die aus Transaktionen zwischen dem Konzern und dem
assoziierten Unternehmen resultieren, werden in Hohe des Anteils des Konzerns eliminiert.

Wenn der Konzern den maRgeblichen Einfluss auf ein assoziiertes Unternehmen verliert, wird
ein Gewinn oder Verlust aus der VeraulRerung des nach der Equity-Methode bilanzierten
Anteils erfasst, der der Differenz zwischen der Summe aus dem beizulegenden Zeitwert des
zuruckbehaltenen Anteils und den VerauBerungserlosen und dem Buchwert des Anteils zu
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diesem Zeitpunkt entspricht. In friiheren Perioden in den sonstigen erfolgsneutralen
Eigenkapitalveranderungen erfasste Betrage, die im Zusammenhang mit dem assoziierten
Unternehmen stehen, werden auf gleicher Grundlage bilanziert, als hatte das
Beteiligungsunternehmen die entsprechenden Vermagenswerte und Verpflichtungen direkt
veraullert.

Anpassungen aus der Wahrungsumrechnung

Der Konzernabschluss wird in Euro, der Berichtswahrung des Konzerns, aufgestellt. Eine
Reihe von Konzerngesellschaften verwendet eine andere funktionale Wahrung, die der
Wahrung des primaren wirtschaftlichen Umfelds entspricht, in dem die Gesellschaft tatig ist.

Eine Gesellschaft erfasst Ertrage, Aufwendungen, Gewinne und Verluste in Fremdwahrung in
ihrer jeweiligen funktionalen Wahrung und legt die am Tag der bilanziellen Erfassung
geltenden Wechselkurse zugrunde. Auf Fremdwahrung lautende monetare Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten werden mit dem Kurs am Bilanzstichtag umgerechnet. Nicht monetare
Posten in Fremdwahrung, die zu historischen Anschaffungskosten bewertet werden, werden
zum historischen Kurs am Tag des Geschaftsvorfalls umgerechnet. Nicht monetare Posten in
Fremdwahrungen, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden
mit dem Kurs zum Zeitpunkt der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts umgerechnet. Die
sich daraus ergebenden Umrechnungsdifferenzen werden erfolgswirksam erfasst.

Zum Zweck der Umrechnung in die Berichtswahrung des Konzerns werden Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten auslandischer Geschaftsbetriebe zum Wechselkurs am Ende des
Berichtszeitraums umgerechnet. Die Ertrags- und Aufwandsposten werden zu den bei
Abschluss der Transaktion geltenden Wechselkursen oder zu Durchschnittskursen, sofern
diese annahernd einer Umrechnung zu Transaktionskursen entsprechen, in Euro
umgerechnet. Wechselkursdifferenzen infolge der Umrechnung werden in den sonstigen
erfolgsneutralen Eigenkapitalveranderungen erfasst.

Provisionen und Gebuhren aus der Vermogensverwaltung

Der Konzern wendet das Funf-Stufen-Modell zur Ertragsvereinnahmung aus IFRS 15 zur
Vereinnahmung von Provisionsuberschussen an. Nach diesem Modell kommt es zur
Ertragsvereinnahmung, wenn die Kontrolle Uber die Glter und Dienstleistungen Ubertragen
wurde, so dass die vertraglichen Leistungsverpflichtungen an den Kunden erfullt worden sind.

Der Konzern erbringt Vermogensverwaltungsdienstleistungen, die aus Treuhand- und
anderen treuhanderischen Tatigkeiten im Zusammenhang mit dem Halten oder Investieren
von Vermogenswerten im Namen von Einzelpersonen, Trusts, Pensionsplanen und anderen
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bestehen. Diese Dienstleistungen, die zu Managementgebuhren und erfolgsabhangige
Ertrage (sogenannte Performance- und Transaktionsgeblhren) fiihren, stellen eine einzige
Leistungsverpflichtung nach IFRS 15 im Laufe der Zeit dar und werden bei der
Ertragsvereinnahmung als Gesamtheit betrachtet. Die Konditionen fur die Management- und
Performancegebuhren sind im Vermogensverwaltungsvertrag festgelegt. Management- und
Performancegeblhren sind als variable Gegenleistung einzustufen, sodass der Konzern an
jedem Abschlussstichtag den Betrag der Gebuhren schatzt, die das Unternehmen im
Austausch fur die Ubertragung der zugesagten Dienstleistungen auf den Kunden
voraussichtlich erhalten wird. Der Nutzen aus der Dienstleistung der Vermogensverwaltung
flieBt dem Kunden zu, der diese Leistung gleichzeitig Uber die Zeit nutzt.

Fur die Managementgebihren und sonstige wiederkehrende Gebuhren ist dies das Ende der
monatlichen oder vierteljahrlichen Leistungsperiode. Managementgebuhren werden primar
als Prozentsatz des verwalteten Vermogens angesetzt und sind damit von diesem abhangig.
Fur die erfolgsabhangigen Gebuhren ist dies der Zeitpunkt, an dem alle Unsicherheiten auf
der Grundlage der vertraglichen Bestimmungen Uber den erfolgsabhangigen Charakter der
Gebuhrenkomponente vollstandig beseitigt sind. Performancegeblihren werden primar aus
dem Fondsmanagement erzielt und basieren auf der Wertentwicklung des Fonds im
Verhaltnis zu einer Vergleichs- oder Zielrendite oder der realisierten Wertsteigerung der
Anlagen des Fonds. Weitere Bestandteile sind transaktionsbezogene Erfolgsgebihren, die
sich auf bestimmte Vertragsbestimmungen beziehen (z. B. fir Immobilientransaktionen bei
alternativen Fonds).

Ertrage und Aufwendungen aus dem Vertrieb von Fondsanteilen ergeben sich aus dem
erstmaligen Ausgabeaufschlag und der laufenden Vertriebsvergutung. Die damit
verbundenen Ertrage und Aufwendungen werden brutto als Provisions- und
Dienstleistungsertrag bzw. Provisions- und Dienstleistungsaufwand ausgewiesen.

Die Bruttoertrage und -aufwendungen aus Management- und Performancegebthren sind der
Anhangangabe ,06 - Provisionsuberschuss aus Vermogensverwaltung’ zu entnehmen.

Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten

Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden, werden in der konsolidierten Bilanz zum Handelstag erfasst oder ausgebucht, d. h. zu
dem Zeitpunkt, an dem sich der Konzern zum Kauf oder Verkauf des Vermogenswerts
beziehungsweise zur Ausgabe oder zum Ruckkauf der Verbindlichkeit verpflichtet. Finanzielle
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet
werden, werden am Erfullungstag in der konsolidierten Bilanz erfasst beziehungsweise

Konzernanhang

89 02 - Wesentliche Rechnungslegungsgrundsatze und kritische Einschatzungen der Rechnungslegung



Konzernabschluss

ausgebucht. Beim erstmaligen Ansatz werden die finanziellen Vermogenswerte und
Verbindlichkeiten zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Finanzielle Vermogenswerte

Der Konzern klassifiziert und bewertet finanzielle Vermogenswerte in Ubereinstimmung mit
IFRS 9, wobei die Klassifizierung sowohl auf dem Geschaftsmodell, das zur Verwaltung der
finanziellen Vermogenswerte verwendet wird, als auch auf den vertraglichen Cashflow-
Eigenschaften der finanziellen Vermogenswerte basiert.

Geschaftsmodell
Nach IFRS 9 sind drei Geschaftsmodelle definiert:

— Halteabsicht (,,hold to collect”): Finanzielle Vermogenswerte, die mit dem Ziel gehalten
werden, die vertraglichen Zahlungsstrome zu vereinnahmen

— Halte- und Verkaufsabsicht (,,hold to collect and sell”): Finanzielle Vermdgenswerte, die
mit dem Ziel gehalten werden, sowohl die vertraglichen Zahlungsstrome zu vereinnahmen
als auch finanzielle Vermogenswerte zu verkaufen

— Sonstiges Geschaftsmodell: Finanzielle Vermogenswerte welche die Kriterien ,.hold to
collect” oder ,hold to collect and sell” nicht erfullen

Finanzielle Vermogenswerte, die zur Vereinnahmung gehalten werden, werden in der Folge zu
fortgefuhrten Anschaffungskosten auf der Grundlage der Effektivzinsmethode bewertet und
auf der Grundlage des Modells der erwarteten Kreditausfalle auf Wertminderung gepruft.

Finanzielle Vermogenswerte, die sowohl zur Vereinnahmung als auch VerauBerung gehalten
werden, werden in der Folge erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet.
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts werden erfolgsneutral erfasst und bei Ausbuchung
in den Gewinn oder Verlust umgegliedert. Wertminderungen auf der Grundlage des Modells
der erwarteten Kreditausfalle und Wertaufholungen sowie Zinsertrage und
Wahrungsumrechnungseffekte werden in der konsolidierten Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst.

Sonstige finanzielle Vermogenswerte werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Realisierte und nicht realisierte Gewinne und Verluste werden in der konsolidierten
Gewinn- und Verlustrechnung unter Nettogewinne (-verluste) aus erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermogenswerten/Verbindlichkeiten und
Zinsertrage und Dividenden unter Zinsen und ahnliche Ertrage erfasst.
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Bei finanziellen Vermogenswerten, die zur Einziehung gehalten werden, und solchen, die zur
Einziehung und VeraulRerung gehalten werden, wird zur Bestimmung der Klassifizierung
gepruft, ob es sich bei den vertraglichen Zahlungsstromen ausschlief3lich um Kapital- und
Zinszahlungen (SPPI) auf den bei der erstmaligen Erfassung ausstehenden Nominalbetrag
handelt.

Wertminderung

Die Regelungen zur Wertminderung in IFRS 9 finden auf alle finanziellen Vermogenswerte
Anwendung, die zu fortgeflihrten Anschaffungskosten und zum beizulegenden Zeitwert in den
sonstigen erfolgsneutralen Eigenkapitalveranderungen bewertet, aber nicht erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet und klassifiziert werden.

Die Bestimmung der Wertminderung und der Risikovorsorge beruht auf einem Modell
erwarteter Kreditausfalle, bei dem Ruckstellungen auf Basis der zu diesem Zeitpunkt
herrschenden Erwartungen potenzieller Kreditausfalle gebildet werden.

Der Ansatz nach IFRS 9 lasst sich wie folgt zusammenfassen:

— Stufe 1: Der Konzern bildet eine Wertberichtigung in Hohe der innerhalb von zwalf Monaten
erwarteten Kreditausfalle fur alle finanziellen Vermogenswerte im Anwendungsbereich.
Dies entspricht dem Teil der Uber die Laufzeit erwarteten Kreditausfalle aus
Ausfallereignissen, der innerhalb von zwolf Monaten nach dem Abschlussstichtag erwartet
wird, sofern sich das Kreditrisiko seit dem erstmaligen Ansatz nicht signifikant erhoht hat.

— Stufe 2: Der Konzern bildet eine Wertberichtigung in Hohe der Uber die Laufzeit erwarteten
Kreditverluste fur jene finanziellen Vermogenswerte, bei denen sich das Ausfallrisiko seit
dem erstmaligen Ansatz signifikant erhoht hat. Die Beurteilung eines signifikanten Anstiegs
des Kreditrisikos basiert auf der Messung von Anderungen der Ausfallwahrscheinlichkeit
des Kontrahenten oder falls vertragliche Zahlungen 30 Tage Uberfallig sind. Dies erfordert
eine Berechnung der erwarteten Kreditausfalle auf Basis der Ausfallwahrscheinlichkeit Uber
die Restlaufzeit des finanziellen Vermogenswerts. Die Risikovorsorge fur Kreditrisiken ist in
dieser Stufe hoher, da das Ausfallrisiko zunimmt und die Auswirkungen eines langeren
Zeithorizonts als die fur Stufe 1 geltenden zwolf Monate berlcksichtigt werden.

— Stufe 3: Der Konzern bildet eine Wertberichtigung in Hohe der Uber die Laufzeit erwarteten
Kreditausfalle unter Berlcksichtigung einer Ausfallwahrscheinlichkeit von 100% auf Basis
der erzielbaren Zahlungsstrome des Vermogenswerts fur diejenigen finanziellen
Vermogenswerte, die als ausgefallen klassifiziert sind.
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Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten werden, mit Ausnahme der erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten, zu fortgeflihrten Anschaffungskosten
unter Anwendung der Effektivzinsmethode bewertet.

Bei finanziellen Verbindlichkeiten, die anschliefend erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden, sind die realisierten und nicht realisierten Gewinne und Verluste in
der konsolidierten Gewinn- und Verlustrechnung unter Ergebnis aus erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermogenswerten/Verbindlichkeiten
enthalten. Daruber hinaus werden bei erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten die Veranderungen des beizulegenden Zeitwerts,
die auf die eigene Kreditkomponente des Konzerns zurtckzufihren sind, in der sonstigen
erfolgsneutralen Eigenkapitalveranderung erfasst.

Zinsen auf verzinsliche Verbindlichkeiten werden in der konsolidierten Gewinn- und
Verlustrechnung unter Zinsaufwendungen ausgewiesen.

Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts

Der beizulegende Zeitwert ist definiert als der Preis, den man unter unabhangigen
Marktteilnehmern fiir den Verkauf eines Vermogenswerts erhalten oder fiir die Ubertragung
einer Verbindlichkeit zahlen wiirde. Die Bewertungsmethoden flir den beizulegenden Zeitwert
werden in Anhangangabe ,09 - Finanzinstrumente’ erlautert.

Geschafts- oder Firmenwert und sonstige immaterielle
Vermogenswerte

Geschafts- oder Firmenwert entsteht beim Erwerb von Tochtergesellschaften und assoziierten
Unternehmen und stellt den Betrag dar, um den die Summe aus den Anschaffungskosten
einer Akquisition und von Anteilen ohne beherrschenden Einfluss des erworbenen
Unternehmens den Anteil des Konzerns an dem beizulegenden Zeitwert des erworbenen
identifizierbaren Nettovermogens zum Erwerbszeitpunkt Ubersteigt.

Far die Ermittlung des Geschafts- oder Firmenwerts werden die beizulegenden Zeitwerte der
erworbenen Vermogenswerte, der Verbindlichkeiten sowie der Eventualverbindlichkeiten auf
Basis von am Markt beobachtbaren Preisen bestimmt oder als Barwert der erwarteten
zukinftigen Cashflows ermittelt. Die Abzinsung erfolgt entweder mit Marktzinsen oder beruht
auf risikofreien Zinssatzen und risikobereinigten erwarteten zukinftigen Cashflows. Im
Rahmen jedes Unternehmenszusammenschlusses konnen die Anteile ohne beherrschenden
Einfluss am erworbenen Unternehmen entweder zum beizulegenden Zeitwert zum
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Erwerbszeitpunkt oder zum beizulegenden Zeitwert des anteiligen identifizierbaren
Nettovermogens des erworbenen Unternehmens bewertet werden.

Der Geschafts- oder Firmenwert und die immateriellen Vermogenswerte aus Akquisitionen
werden auf der Ebene der zahlungsmittelgenerierenden Einheit aktiviert. Der Konzern verfugt
Uber eine zahlungsmittelgenerierende Einheit fur den Werthaltigkeitstest des Geschafts- oder
Firmenwerts und der immateriellen Vermogenswerte, da der Konzern fur Steuerungs- und
Berichtszwecke als ein einziges Geschaftssegment fur die Vermogensverwaltung gefuhrt
wird.

Der Geschafts- oder Firmenwert wird jahrlich auf Wertminderung gepruft, indem der
erzielbare Betrag des Geschafts- oder Firmenwerts mit dem Buchwert verglichen wird.
Daruber hinaus Uberpruft der Konzern den Geschafts- oder Firmenwert immer dann, wenn
Ereignisse oder veranderte Rahmenbedingungen darauf hindeuten, dass sich der Wert des
Geschafts- oder Firmenwerts vermindert haben konnte.

Sonstige immaterielle Vermogenswerte werden vom Geschafts- oder Firmenwert getrennt
ausgewiesen, wenn sie separierbar sind oder auf vertraglichen oder sonstigen rechtlichen
Anspruchen beruhen und ihr beizulegender Zeitwert verlasslich ermittelt werden kann.
Immaterielle Vermogenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer werden mit ihren Anschaffungs-
oder Herstellungskosten abzlglich kumulierter Abschreibungen und kumulierter
Wertminderungsaufwendungen angesetzt. Immaterielle Vermogenswerte mit begrenzter
Nutzungsdauer werden auf Basis ihrer erwarteten Nutzungsdauer linear abgeschrieben. Diese
Vermogenswerte werden mindestens jahrlich auf ihre Werthaltigkeit Gberpruft, wobei auch
die Angemessenheit ihrer Nutzungsdauer bestatigt wird.

Sonstige immaterielle Vermogenswerte mit unbestimmter Lebensdauer werden nicht
abgeschrieben. Die unbestimmte Nutzungsdauer wird mindestens einmal jahrlich Uberpruft,
und diese Vermogenswerte werden jahrlich oder bei Vorliegen von Anhaltspunkten fur eine
Wertminderung haufiger auf inre Werthaltigkeit Gberpruft.

Leasingverhaltnisse

Der Konzern beurteilt bei Vertragsbeginn, ob ein Vertrag ein Leasingverhaltnis begrindet oder
beinhaltet. Dies ist der Fall, wenn der Vertrag dazu berechtigt, die Nutzung eines
identifizierten Vermogenswerts gegen Zahlung eines Entgelts fur einen bestimmten Zeitraum
zu kontrollieren. Diese Vertrage beziehen sich vorwiegend auf Blrogebaude und andere
Leasingvertrage fur Fahrzeuge.
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Der Konzern wendet fur alle Leasingverhaltnisse eine einheitliche Bilanzierungs- und
Bewertungsmethode an, mit Ausnahme von kurzfristigen Leasingverhaltnissen und
Leasingverhaltnissen Uber geringwertige Vermogenswerte. Der Konzern wendet die
Ausnahmeregelung flr die Bilanzierung von kurzfristigen Leasingverhaltnissen
(Leasingverhaltnisse mit einer Laufzeit von 12 Monaten oder weniger ab Beginn des
Leasingverhaltnisses und ohne Kaufoption) an. Leasingzahlungen flr kurzfristige
Leasingvertrage und Leasingvertrage fur geringwertige Vermogenswerte werden linear Gber
die Laufzeit des Leasingverhaltnisses als Aufwand erfasst.

Nutzungsrechte

Als Leasingnehmer erfasst der Konzern Nutzungsrechte zu dem Zeitpunkt, an dem der
zugrunde liegende Leasinggegenstand zur Nutzung bereitsteht (Bereitstellungsdatum).
Nutzungsrechte werden zu Anschaffungskosten abzlglich aller kumulierten Abschreibungen
und aller kumulierten Wertminderungsaufwendungen bewertet und um jede Neubewertung
der Leasingverbindlichkeiten berichtigt. Die Kosten von Nutzungsrechten beinhalten die
erfassten Leasingverbindlichkeiten, die entstandenen anfanglichen direkten Kosten sowie die
bei oder vor der Bereitstellung geleisteten Leasingzahlungen abzuglich aller etwaigen
erhaltenen Leasinganreize. Nutzungsrechte werden planmaRig linear Gber den kirzeren der
beiden Zeitraume aus Laufzeit und erwarteter Nutzungsdauer der Leasingverhaltnisse
abgeschrieben. Die Nutzungsrechte werden ebenfalls jahrlich auf Wertminderung tberpruft.

Leasingverbindlichkeiten

Am Bereitstellungsdatum erfasst der Konzern die Leasingverbindlichkeiten zum Barwert der
Uber die Laufzeit des Leasingverhaltnisses zu leistenden Leasingzahlungen.

Bei der Berechnung des Barwerts der Leasingzahlungen verwendet der Konzern seinen
Grenzfremdkapitalzinssatz zum Bereitstellungsdatum, sofern der dem Leasingverhaltnis
zugrunde liegende Zinssatz nicht ohne weiteres bestimmt werden kann. Nach dem
Bereitstellungsdatum wird der Betrag der Leasingverbindlichkeiten erhoht, um dem hoheren
Zinsaufwand Rechnung zu tragen, und verringert, um den geleisteten Leasingzahlungen
Rechnung zu tragen. Zudem wird der Buchwert der Leasingverbindlichkeiten bei Anderungen
des Leasingverhaltnisses, Anderungen der Laufzeit des Leasingverhaltnisses, Anderungen der
Leasingzahlungen (z. B. Anderungen kiinftiger Leasingzahlungen infolge einer Veranderung
des zur Bestimmung dieser Zahlungen verwendeten Index oder Zinssatzes) oder bei einer
Anderung der Beurteilung einer Kaufoption fir den zugrunde liegenden Vermdgenswert neu
bewertet.
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Leistungen an Arbeitnehmer

Aktienbasierte Vergutungsplane

Der Konzern nimmt im Wesentlichen an zwei aktienbasierten Vergutungsplanen teil, welche
im Folgenden beschrieben werden:

Aktienbasierte DWS-Plane (mit Barausgleich)

Der Konzern gewahrte aktienbasierte Verglitungen im Rahmen des DWS Equity Plan. Dieser
Plan stellt ein bedingtes Recht auf eine Barzahlung dar, indem er sich auf den Wert der DWS-
Aktien wahrend eines bestimmten Zeitraums bezieht.

Im September 2018 und Januar 2019 wurden Mitarbeitenden innerhalb des Konzerns einmalig
Vergltungen (DWS-Aktienplan und DWS-Stock-Appreciation-Rights-Plan) im Zusammenhang
mit dem IPO gewahrt, welche als aktienbasierte Plane mit Barausgleich betrachtet werden.

Alle Mitarbeitenden, die im Rahmen des DWS-Aktienplans Vergltungen erhalten, unterliegen
Leistungsbedingungen und Verfallsbestimmungen, die fir jede Tranche erfullt sein mussen,
damit sie abgerechnet werden konnen. Falls diese Leistungsbedingung nicht erfillt wird,
verfallt die Tranche.

Mitarbeitende, denen Pramien des DWS-Stock-Appreciation-Rights-Plans angeboten werden,
unterliegen ebenfalls spezifischen Leistungs- und Verfallsbestimmungen, wie sie im Rahmen
des Plans gelten.

Der Vergutungsaufwand wird linear Uber den Zeitraum erfasst, in dem die Mitarbeitenden
Leistungen erbringen, auf die sich die Pramien beziehen, oder Uber den Zeitraum der
Tranchen flr die in Tranchen ausgegebenen Pramien. Die Schatzungen der erwarteten
Verwirkungen werden im Falle tatsachlicher Verwirkungen oder bei Anderungen der
Erwartungen periodisch angepasst. Der Zeitpunkt der Aufwandserfassung bei Zuschussen, die
aufgrund von Vorruhestandsregelungen eine nominale, aber nicht substanzielle Dienstzeit
beinhalten, wird beschleunigt, indem die Amortisationsdauer der Aufwendungen vom
Zeitpunkt der Gewahrung bis zu dem Zeitpunkt verklrzt wird, an dem der Mitarbeitende die
Anspruchsvoraussetzungen flr die Zuschusse erfullt, und nicht bis zum Zeitpunkt der
Unverfallbarkeit. Bei Zuteilungen, die in Tranchen geliefert werden, wird jede Tranche als eine
separate Zuteilung betrachtet und separat amortisiert.

Die wichtigsten Vorgaben fir den beizulegenden Zeitwert der Pramien sind der Marktwert am
Berichtsdatum, diskontiert fur alle Dividenden, die Uber die Haltezeitraume der Pramie
vorausgegangen sind.
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Die eingegangenen Verbindlichkeiten werden am Ende jeder Berichtsperiode bis zur Erfullung
neu bewertet, wobei Gewinne und Verluste in der Gewinn- und Verlustrechnung verbucht
werden.

Aktienbasierte Plane der Deutschen Bank (mit Aktienlieferung)

Einige Konzernmitarbeitende halten weiterhin gewahrte aktienbasierte
Vergutungskomponenten des DB Equity Plans nach den vom Deutsche-Bank-Konzern
vorgegebenen Bedingungen.

Aktienbasierte Vergutungen, bei denen der Deutsche-Bank-Konzern Aktien der Deutsche Bank
AG an die Mitarbeitenden des Konzerns gewahrt hat, werden im Konzernabschluss als
Transaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente im Eigenkapital dargestellt, da
die Verpflichtung des Ausgleichs bei der Deutsche Bank AG liegt.

Der wirtschaftliche Gehalt der aktienbasierten Vergutungsprogramme der Deutschen Bank
besteht darin, dass die Deutsche Bank AG dem Konzern eine Kapitaleinlage zur Verfliigung
stellt und der Konzern entsprechend eine aktienbasierte Vergltung an seine Mitarbeitenden
im Gegenzug fur deren erbrachte Arbeit leistet. Die Kosten der Vergltung, die sich auf
Aktienzuteilungen der Muttergesellschaft an Mitarbeitende des Konzerns beziehen, werden im
Konzernabschluss als Personalaufwand mit einem entsprechenden Zugang im Eigenkapital
erfasst. Dieser Personalaufwand basiert auf dem beizulegenden Zeitwert am Tag der
Gewahrung der Zuteilungen (einschlieBlich Anpassungen fir voraussichtlich verfallende
Anspriche) und wird Uber die erforderliche Dienstzeit bis zur Unverfallbarkeit des Anspruchs
erfasst.

Bei aktienbasierten Vergutungen entspricht der beizulegende Zeitwert dem Borsenkurs der
zugrunde liegenden Aktien, vermindert um den Barwert der erwarteten Dividenden der
Deutsche Bank AG, die nicht an Mitarbeitende weitergereicht werden, sowie gegebenenfalls
bereinigt um den Effekt etwaiger Beschrankungen, die nach Eintritt der Unverfallbarkeit des
Anspruchs bestehen. Wird eine Vergltung so modifiziert, dass ihr beizulegender Zeitwert
unmittelbar nach der Modifizierung ihren beizulegenden Zeitwert direkt vor der Modifizierung
Ubersteigt, wird eine Neubewertung vorgenommen und der daraus resultierende Anstieg des
beizulegenden Zeitwerts als zusatzlicher Personalaufwand im Konzernabschluss des Konzerns
ausgewiesen.

Der Personalaufwand wird linear uber den Zeitraum erfasst, in dem der Mitarbeitende die
Dienste erbringt, die mit dieser Vergltung abgegolten werden. Bei VerglUtungen, die in
Tranchen abgegolten werden, erfolgt die Verteilung Uber die Laufzeit der jeweiligen Tranche.
Einschatzungen hinsichtlich voraussichtlich verfallender Anspriche werden regelmafig
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angepasst und berucksichtigen sowohl tatsachlich verfallene Anspriche als auch sich
verandernde Erwartungen. Aufwendungen fir Vergltungen, die dem Beglinstigten einen
vorgezogenen Ruhestand erlauben und deswegen eine nominale, aber nicht substanzielle
Dienstzeitregelung vorsehen, werden nicht Uber den Zeitraum vom Tag der Gewahrung bis
zur Unverfallbarkeit erfasst, sondern Uber den kirzeren Zeitraum, bis der Mitarbeitende die
Anspruchsvoraussetzungen flr die Vergltung erflllt. Bei Vergutungen, die in Tranchen
abgegolten werden, wird jede Tranche als separate Vergutung angesehen und gesondert
amortisiert.

Falls Kompensationsvereinbarungen bestehen, die eine Entschadigung der Deutsche Bank AG
fur im Zusammenhang mit dem Kauf der erforderlichen Aktien entstandenen Kosten
vorsehen, setzt der Konzern diese als Verbindlichkeit an. Sie werden nach dem Prinzip der
Periodenabgrenzung (,Accrual Basis”) Uber die entsprechende Dienstzeit beziehungsweise
den entsprechenden Erdienungszeitraum erfasst.

Aus der Perspektive des Konzerns ist die Kompensation Bestandteil der Ermittlung des im
Rahmen der aktienbasierten Vergutungstransaktion erhaltenen Nettokapitals. Da der Konzern
eine Kapitalzufihrung im Rahmen der Bilanzierung der aktienbasierten Verglutungen erfasst,
wird die Erstattung an die DB Group Services Ltd. (als Verwalter des konzernweiten
Vergutungsplanprozesses des Deutsche-Bank-Konzerns) als Anpassung dieser
Kapitalzufuhrung angesetzt. Der Konzern setzt daher eine Verbindlichkeit aus der
Kompensation mit einer entsprechenden Belastung im Eigenkapital an.

Diese Verbindlichkeit wird zum Ende jedes Geschaftsjahres bis zu ihrer Begleichung neu
bewertet; etwaige Gewinne und Verluste werden im Eigenkapital erfasst.

Plane fir Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses

Der Konzern bietet eine Reihe von Pensionszusagen an. Zusatzlich zu beitragsorientierten
Planen gibt es Plane, die als leistungsorientierte Plane bilanziert werden. Das Vermogen
samtlicher beitragsorientierter Plane des Konzerns wird von unabhangig verwalteten Fonds
gehalten. Die Hohe der Beitrage ist in der Regel vom Gehalt abhangig. Die Beitrage werden
im Allgemeinen im Jahr der Beitragszahlung auf Grundlage der erbrachten Arbeitsleistung der
Mitarbeitenden als Aufwand erfasst.

Um den Barwert der Pensionsverpflichtung und den damit verbundenen Dienstzeitaufwand zu
ermitteln, werden samtliche leistungsorientierten Pensionsplane nach der Methode der
laufenden Einmalpramien (Projected Unit Credit Method) bewertet. Die Bewertung im
Rahmen dieses Verfahrens beruht auf versicherungsmathematischen Berechnungen, in die
Annahmen uber demografische Entwicklungen, Gehaltssteigerungen sowie Zinssatze und
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Inflationsraten einflieRen. Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden in den
sonstigen erfolgsneutralen Eigenkapitalveranderungen erfasst und in der Periode des Anfalls
im Eigenkapital ausgewiesen. Die Mehrheit der leistungsorientierten Versorgungsplane des
Konzerns ist unternehmensextern finanziert (,funded”).

Daruber hinaus unterhalt der Konzern sonstige Versorgungszusagen wie beispielsweise intern
finanzierte Gesundheitsfursorgeplane fir einige derzeit tatige und pensionierte Mitarbeitende,
vornehmlich in den USA. Im Rahmen dieser Zusagen wird Mitarbeitenden im Ruhestand ein
bestimmter Prozentsatz der erstattungsfahigen medizinischen und zahnmedizinischen
Aufwendungen unter Bertcksichtigung eines Selbstbehalts gewahrt. Der Deutsche-Bank-
Konzern finanziert diese Plane bei Falligkeit der Leistungen in bar und stellt diese Betrage
dem Konzern wieder in Rechnung. Analog zu den leistungsorientierten Pensionszusagen
werden diese Plane gemal’ der Methode der laufenden Einmalpramien bewertet. Der Konzern
zahlt nur fur die Teilnahme an diesen Planen.

Im vierten Quartal 2023 erfolgte eine Verfeinerung der Diskontkurve fur leistungsorientierte
Plane in der Eurozone, um eine bessere Anpassung an die verwendeten Marktdaten zu
erreichen. Dieser Effekt fihrte zu einer sonstigen erfolgsneutralen Veranderung des
Eigenkapitals in Hohe von 2 Mio €.

Weitere Informationen zu den Pensions- und sonstigen Versorgungszusagen sind in
Anhangangabe ,19 - Leistungen an Arbeitnehmer’ enthalten.

Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses

Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses entstehen, wenn das
Arbeitsverhaltnis von dem Konzern vor dem regularen Renteneintrittsdatum beendet wird
oder wenn ein Arbeitnehmer im Gegenzug fir diese Leistungen freiwillig aus dem
Arbeitsverhaltnis ausscheidet. Der Konzern erfasst Leistungen aus Anlass der Beendigung des
Arbeitsverhaltnisses als Verbindlichkeit und Aufwand, wenn der Konzern nachweislich an
einen detaillierten formalen Plan gebunden ist, der keine realistische Moglichkeit des
Ruckzugs vorsieht. Im Falle eines Angebots zur Forderung des freiwilligen Ausscheidens
werden die Abfindungsleistungen auf der Grundlage der Anzahl der Arbeitnehmer bewertet,
die das Angebot voraussichtlich annehmen werden. Leistungen, die in mehr als zwolf
Monaten nach dem Ende des Berichtszeitraums fallig werden, werden auf ihren Barwert
abgezinst. Der Abzinsungssatz wird unter Bezugnahme auf die Marktrenditen fur hochwertige
Unternehmensanleihen bestimmt.
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Ruckstellungen und Eventualverbindlichkeiten

Ruckstellungen werden gemaR IAS 37 ,Ruckstellungen, Eventualverbindlichkeiten und
Eventualforderungen” angesetzt, wenn der Konzern eine gegenwartige rechtliche oder
faktische Verpflichtung aufgrund von Ereignissen in der Vergangenheit hat, wenn es
wahrscheinlich ist, dass ein Abfluss von Ressourcen erforderlich sein wird, um die
Verpflichtung zu erflllen, und wenn eine zuverlassige Schatzung der Hohe der Verpflichtung
moglich ist.

Die Hohe der Rickstellung entspricht der bestmoglichen Schatzung des Betrags, der
notwendig ware, um die Verpflichtung am Bilanzstichtag zu begleichen. Bei der Bestimmung
werden Risiken und Unsicherheiten in Bezug auf die Verpflichtung berucksichtigt.

Bei einer wesentlichen Auswirkung des Zinseffekts werden Ruckstellungen diskontiert und
zum Barwert der zur Begleichung der Verpflichtung erwarteten Ausgaben angesetzt. Dabei
wird ein Abzinsungssatz vor Steuern verwendet, der die aktuellen Markteinschatzungen im
Hinblick auf den Zinseffekt und die fur die Verpflichtung spezifischen Risiken widerspiegelt.
Der mit dem Zeitablauf verbundene Anstieg der Rickstellungen wird als Zinsaufwand erfasst.

Sofern erwartet wird, dass die zur Erfullung der zurlickgestellten Verpflichtung erforderlichen
Ausgaben ganz oder teilweise von einer dritten Partei erstattet werden (beispielsweise, weil
die Verpflichtung durch eine Versicherung abgedeckt ist), wird ein Vermogenswert dann
angesetzt, wenn der Erhalt der Erstattung so gut wie sicher ist.

Wenn ein wirtschaftlicher Abfluss aus einer Verpflichtung wahrscheinlich ist, aber keine
zuverlassige Schatzung vorgenommen werden kann, wird keine Ruckstellung gebildet und die
Verpflichtung wird als Eventualverbindlichkeit betrachtet. Zu den Eventualverbindlichkeiten
gehoren auch mogliche Verpflichtungen, bei denen die Chance eines kunftigen
wirtschaftlichen Abflusses hoher als unwahrscheinlich, aber niedriger als wahrscheinlich ist.
Wurde fur eine Verpflichtung eine Ruckstellung gebildet, wird keine Eventualverbindlichkeit
ausgewiesen.

Ertragsteuern

Im Konzernabschluss werden laufende und latente Steuern auf Grundlage der Steuergesetze
der jeweils betroffenen Steuerjurisdiktionen berucksichtigt. Laufende und latente Steuern
werden ergebniswirksam erfasst. Soweit sie sich auf Geschaftsvorfalle beziehen, die direkt im
Eigenkapital oder in den sonstigen erfolgsneutralen Eigenkapitalveranderungen bertcksichtigt
werden, sind die zugehorigen laufenden und latenten Steuern ebenfalls direkt im Eigenkapital
oder in den sonstigen erfolgsneutralen Eigenkapitalveranderungen zu erfassen.
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Aktive und passive latente Steuern werden flr zukunftige Steuereffekte gebildet, die aus
temporaren Differenzen zwischen dem Bilanzansatz von Vermogenswerten und
Verbindlichkeiten und deren Steuerwert resultieren oder sich aus noch nicht genutzten
steuerlichen Verlustvortragen und Steuergutschriften ergeben. Latente Steuerforderungen
werden nur in dem Umfang ausgewiesen, in dem es wahrscheinlich ist, dass zuklnftig zu
versteuernde Ergebnisse zur Verfigung stehen werden, mit denen diese steuerlichen
Verlustvortrage, Steuergutschriften oder steuerlich abzugsfahigen temporaren Differenzen
verrechnet werden konnen.

Aktive und passive latente Steuern werden mit den Steuersatzen bewertet, die voraussichtlich
in der Berichtsperiode gelten, in der der entsprechende Vermogenswert realisiert oder die
entsprechende Verbindlichkeit erflllt wird. Dabei erfolgt die Bewertung auf Basis der
Steuersatze beziehungsweise Steuergesetze, die am Bilanzstichtag gultig oder angekindigt
sind.

Laufende Steuerforderungen und Steuerverbindlichkeiten werden saldiert, wenn

1. sie dieselbe steuerpflichtige Einheit oder Steuergruppe betreffen,

2. ein einklagbares Recht zur Aufrechnung gegenuber der Steuerbehorde besteht und
3. ein Ausgleich auf Nettobasis beabsichtigt ist.

Aktive und passive latente Steuern werden saldiert, wenn ein einklagbares Recht zur
Aufrechnung von laufenden Steuerforderungen und Steuerverbindlichkeiten besteht und es
sich bei den aktiven und passiven latenten Steuern um Ertragsteuern handelt, die von
derselben Steuerbehorde gegendber derselben steuerpflichtigen Einheit oder Organschaft
erhoben werden.

Latente Steuerverbindlichkeiten werden flr zu versteuernde temporare Differenzen in
Verbindung mit Anteilen an Tochtergesellschaften, Niederlassungen, assoziierten
Unternehmen und Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen gebildet, es sei denn, der
Zeitpunkt der Umkehrung der temporaren Differenz wird durch den Konzern gesteuert und es
ist wahrscheinlich, dass sich die Differenz in absehbarer Zeit nicht auflosen wird. Latente
Steuerforderungen auf steuerlich abzugsfahige temporare Differenzen in Verbindung mit
solchen Investitionen werden nur in dem Umfang ausgewiesen, in dem es wahrscheinlich ist,
dass sich die Differenzen in absehbarer Zukunft auflosen und zukinftig ein ausreichendes zu
versteuerndes Ergebnis erzielt wird, mit dem diese steuerlich abzugsfahigen temporaren
Differenzen verrechnet werden konnen.

Latente Steuern im Zusammenhang mit der Neubewertung von Finanzinstrumenten zum
beizulegenden Zeitwert, die in den sonstigen erfolgsneutralen Eigenkapitalveranderungen
ausgewiesen werden, werden ebenfalls direkt in den sonstigen erfolgsneutralen
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Eigenkapitalveranderungen bilanziert und erst dann in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst, wenn der zugrunde liegende Sachverhalt, auf den sich die latente Steuer bezieht, in
der Gewinn- und Verlustrechnung ergebniswirksam erfasst wird.

Konzern-Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung des Konzerns wird nach der indirekten Methode fur den Kapitalfluss
aus operativer Geschaftstatigkeit erstellt. Die Zuordnung der Kapitalflisse zu operativer
Geschaftstatigkeit, Investitionstatigkeit oder Finanzierungstatigkeit erfolgt auf Basis der
Haupttatigkeit des Konzerns.

Die Bewegungen der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Salden, die im
Kapitalfluss aus operativer Geschéaftstatigkeit ausgewiesen werden, stellen alle Anderungen
dar, die sich auf den Buchwert auswirken. Dazu gehoren die Auswirkungen von
Marktbewegungen sowie Mittelzuflisse und -abflusse. Im Allgemeinen stimmen die in der
konsolidierten Kapitalflussrechnung ausgewiesenen Bewegungen nicht genau mit den
Bewegungen in der konsolidierten Bilanz von einer Periode zur nachsten Uberein, da sie nicht
zahlungswirksame Posten ausschlieBen.

Fur die Zwecke der konsolidierten Kapitalflussrechnung umfassen die Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente des Konzerns Bargeld und Bankguthaben auf Abruf.

Die Erstellung von Jahresabschlissen nach IFRS erfordert die Verwendung von Schatzungen
und Annahmen bei der Rechnungslegung. Diese Annahmen und Schatzungen beruhen auf
Erfahrungen aus der Vergangenheit, Planungen und Erwartungen oder Prognosen kinftiger
Ereignisse, die unter den gegebenen Umstanden als angemessen erachtet werden. Die bei
der Erstellung der Jahresabschlisse verwendeten Schatzungen und Annahmen werden
regelmaRig Uberpruft. Die tatsachlichen Ergebnisse konnen von diesen Schatzungen
abweichen, insbesondere in Bezug auf mogliche Auswirkungen makrodokonomischer und
geopolitischer Unsicherheiten.

Der Konzern hat die folgenden Schatzungen und Annahmen als wesentlich eingestuft:

Beizulegender Zeitwert von finanziellen Vermogenswerten und
finanziellen Verbindlichkeiten

Der Konzern verwendet Bewertungsverfahren fir die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts
von Finanzinstrumenten, sofern keine in aktiven Markten notierten Preise verfligbar sind.
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Folglich basieren in Bewertungsverfahren verwendete Eingangsparameter, wenn maoglich, auf
beobachtbaren Daten, die von Preisen relevanter, in aktiven Markten gehandelter
Finanzinstrumente abgeleitet werden. Die Anwendung dieser Verfahren erfordert Annahmen
und Einschatzungen seitens des Managements, deren Umfang von der Preistransparenz in
Bezug auf das Finanzinstrument und dessen Markt sowie von der Komplexitat des
Instruments abhangt.

Far die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts von Finanzinstrumenten mit Preisnotierungen
in einem aktiven Markt sind in der Regel nur in geringem Umfang Einschatzungen des
Managements erforderlich. In ahnlicher Weise bedarf es nur weniger subjektiver Bewertungen
beziehungsweise Einschatzungen fur Finanzinstrumente, die mit branchentblichen Modellen
bewertet werden und deren samtliche Eingangsparameter in aktiven Markten notiert sind.

Das erforderliche MaR an Fachwissen und das Ermessen des Managements sind bei
Instrumenten, die mit spezialisierten und komplexen Modellen bewertet werden und bei
denen einige oder alle Parameter weniger liquide oder weniger gut beobachtbar sind, von
groRerer Bedeutung.

Fdhren unterschiedliche Bewertungsverfahren zu einer Bandbreite von verschiedenen
potenziellen beizulegenden Zeitwerten fir ein Finanzinstrument, muss das Management
entscheiden, welcher dieser Schatzwerte innerhalb der Bandbreite den beizulegenden
Zeitwert am besten abbildet. Ferner konnen manche Bewertungsanpassungen zur Ermittlung
des beizulegenden Zeitwerts Einschatzungen des Managements erfordern.

Die Annahmen, die der Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte flir die verwendeten
Bewertungsparameter und -methoden zugrunde liegen, sowie quantitative Angaben sind in
Anhangangabe ,09 - Finanzinstrumente’ enthalten.

Geschafts- oder Firmenwert und sonstige immaterielle
Vermogenswerte

Der Konzern schatzt den beizulegenden Zeitwert der erworbenen identifizierbaren
immateriellen Vermogenswerte zum Erwerbszeitpunkt auf der Grundlage von
Gewinnprognosen und unter Bertcksichtigung von Synergien. Diese Bewertung beinhaltet
eine Beurteilung der Annahmen in Bezug auf potenzielle kinftige Ertrage, Gewinnmargen,
angemessene Abzinsungssatze und die erwartete Dauer der Kundenbeziehungen. Der
Buchwert wird in regelmaRigen Abstanden uberpruft.

Die Verwendung von Schatzungen ist wichtig fir die Bestimmung des erzielbaren Betrags bei
der Bewertung der Wertminderung von nichtfinanziellen Vermogenswerten. Sie erfordert
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Schatzungen, die auf notierten Marktpreisen, Preisen vergleichbarer Unternehmen, dem
Barwert oder anderen Bewertungstechniken oder einer Kombination davon beruhen, wobei
das Management subjektive Beurteilungen und Annahmen treffen muss.

Zusatzliche Informationen und quantitative Angaben sind in Anhangangabe ,12 - Geschafts-
oder Firmenwert und sonstige immaterielle Vermogenswerte’ enthalten.

Ruckstellungen und Eventualverbindlichkeiten

Der Konzern kann in Rechtsstreitigkeiten, Schiedsverfahren, behordliche Verfahren und
Untersuchungen involviert sein. Entscheidungen daruber, ob und in welcher Hohe
Ruckstellungen oder Eventualverbindlichkeiten zu bilden sind, werden auf der Grundlage der
derzeit verfigbaren Informationen getroffen und unterliegen wesentlichen
Ermessensentscheidungen und einer Vielzahl von Annahmen, Variablen sowie bekannten und
unbekannten Unwagbarkeiten, insbesondere in den fruhen Stadien der Sachverhalte.

Sachverhalte, fur die der Konzern feststellt, dass die Moglichkeit eines zukinftigen Verlustes
mehr als unwahrscheinlich ist, konnen sich von Zeit zu Zeit andern, ebenso konnen sich
Sachverhalte, fur die eine zuverlassige Schatzung vorgenommen werden kann andern und
somit der geschatzte mogliche Verlust fur diese Sachverhalte. Die tatsachlichen Ergebnisse
konnen wesentlich hoher oder niedriger ausfallen als der geschatzte mogliche Verlust fur die
Sachverhalte, fur die eine solche Schatzung vorgenommen wurde.

Zusatzliche Informationen und quantitative Angaben sind in Anhangangabe ,16 -
Rickstellungen’ enthalten.

Mit Ausnahme der in dieser Anhangangabe beschriebenen und den im weiteren Verlauf
erwahnten Anderungen sind die Grundsatze der Rechnungslegung und die rechnungs-
legungsbezogenen Schatzungen und Annahmen in den Geschaftsjahren 2023 und 2022
konsistent angewandt.

Konzernanhang

96 02 - Wesentliche Rechnungslegungsgrundsatze und kritische Einschatzungen der Rechnungslegung



Konzernabschluss

Der Konzern hat die folgenden Rechnungslegungsvorschriften mit Wirkung zum 1. Januar
2023 erstmals angewandt. Diese hatten keine wesentliche Auswirkung auf den
Konzernabschluss.

IAS 8 ,Rechnungslegungsmethoden, Anderungen von
rechnungslegungsbezogenen Schatzungen und Fehler”

Im Februar 2021 veroffentlichte das IASB die Definition der rechnungslegungsbezogenen
Schatzungen mit Anderungen von IAS 8 ,Rechnungslegungsmethoden, Anderungen von
rechnungslegungsbezogenen Schatzungen und Fehler”. Die Anderungen fihren die Definition
von rechnungslegungsbezogenen Schatzungen ein und enthalten weitere Anderungen im IAS
8, um dabei zu unterstitzen, Anderungen von rechnungslegungsbezogenen Schatzungen und
Rechnungslegungsmethoden zu unterscheiden, wobei der Schwerpunkt auf der Definition
von und Klarstellungen zu rechnungslegungsbezogenen Schatzungen liegt. Die Anderung
fuhrt eine neue Definition fur rechnungslegungsbezogene Schatzungen ein, wobei klargestellt
wird, dass es sich dabei um monetare Betrage im Abschluss handelt, die mit
Bemessungsunsicherheiten behaftet sind. Zudem wird die Beziehung zwischen
Rechnungslegungsmethoden und rechnungslegungsbezogenen Schatzungen klargestellt,
indem prazisiert wird, dass rechnungslegungsbezogene Schatzungen entwickelt werden, um
das von den Rechnungslegungsmethoden vorgegebene Ziel zu erreichen. Die Anderungen
treten fur Berichtsperioden in Kraft, die am oder nach dem 1. Januar 2023 beginnen, wobei
eine frihere Anwendung zulassig ist, und gelten prospektiv fir Anderungen von
rechnungslegungsbezogenen Schatzungen und Rechnungslegungsmethoden, die am oder
nach dem Beginn der ersten jahrlichen Berichtsperiode auftreten, in der diese Anderungen
angewendet werden. Die Anderungen wurden am 2. Marz 2022 durch die EU in europaisches
Recht bernommen. Die Umsetzung dieser Anderungen hatte keine wesentlichen
Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses”

Am 12. Februar 2021 hat das IASB die Anderungen an IAS 1, Darstellung des Abschlusses”,
Paragrafen 117-122, veroffentlicht, welche zur Angabe der materiellen
Rechnungslegungsmethoden anstelle der wesentlichen Rechnungslegungsmethoden
verpflichtet. Zur Unterstitzung dieser Anderung hat das IASB auch die IFRS-Praxisanleitung 2
.Making Materiality Judgements” geandert, um bei der Bereitstellung nutzlicher Angaben zu
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den Rechnungslegungsmethoden zu unterstiitzen. Zu den wichtigsten Anderungen an IAS 1
gehoren:

— die Verpflichtung, materielle Rechnungslegungsmethoden anstelle wesentlicher
Rechnungslegungsmethoden anzugeben,

— die Klarstellung, dass Rechnungslegungsmethoden, die sich auf unwesentliche
Geschaftsvorfalle, sonstige Ereignisse oder Bedingungen beziehen, selbst unwesentlich
sind und als solche nicht angegeben werden mussen, und

— die Klarstellung, dass nicht alle Rechnungslegungsmethoden, die sich auf materielle
Geschaftsvorfalle, sonstige Ereignisse oder Bedingungen beziehen, selbst materiell fur den
Abschluss sind

Die Anderungen sind ab dem 1. Januar 2023 anzuwenden, wobei eine friihere Anwendung
zulassig ist. Die Anderungen wurden am 2. Méarz 2022 durch die EU in europaisches Recht
Ubernommen. Die Umsetzung dieser Anderungen hatte keine wesentlichen Auswirkungen auf
den Konzernabschluss.

IFRS 17 ,Versicherungsvertrage”

Am 18. Mai 2017 veroffentlichte das IASB IFRS 17, ,Versicherungsvertrage”, der die bilanziellen
Grundsatze in Bezug auf den Ansatz, die Bewertung, den Ausweis sowie die Anhangangaben
fur Versicherungsvertrage innerhalb des Anwendungsbereichs des Standards regelt. IFRS 17
ersetzt die Vorschriften des IFRS 4 ,Versicherungsvertrage”, welche die Maglichkeit zur
weiteren Anwendung von nationalen Bilanzierungsvorschriften gegeben hatten. Dies fuhrte
zur Anwendung einer Vielzahl von verschiedenen Bilanzierungsansatzen. IFRS 17 |6st dieses
durch IFRS 4 erzeugte Problem der mangelnden Vergleichbarkeit von Finanzabschlissen,
indem es fur alle Versicherungsvertrage eine einheitliche Bilanzierung vorschreibt.
Versicherungsverpflichtungen werden unter Anwendung von aktuellen Werten statt
historischen Anschaffungskosten bilanziert. Die Informationen werden laufend angepasst, um
den Adressaten von Finanzabschlissen nutzlichere Informationen zu liefern. Am 25. Juni 2020
verdffentlichte das IASB Anderungen zu IFRS 17, um Bedenken und
Umsetzungsherausforderungen zu adressieren, die in Bezug auf IFRS 17 identifiziert wurden,
nachdem der Standard 2017 herausgegeben wurde. Im Dezember 2021 veroffentlichte das
IASB die Anderung fur eine Ubergangsmaglichkeit zu Vergleichsinformationen Uber finanzielle
Vermogenswerte, die bei der erstmaligen Anwendung von IFRS 17 dargestellt werden mit
dem Ziel, vorubergehende Inkongruenzen bei der Rechnungslegung zwischen finanziellen
Vermogenswerten und Verbindlichkeiten aus Versicherungsvertragen zu vermeiden. Die
Anderungen treten fur die Geschéftsjahre in Kraft, die am oder nach dem 1. Januar 2023
beginnen, wobei eine vorzeitige Anwendung zulassig ist. Die Anderungen wurden am

19. November 2021 durch die EU in europaisches Recht ibernommen. Basierend auf den

Konzernanhang
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Geschaftsaktivitaten des Konzerns hatte IFRS 17 keine wesentlichen Auswirkungen auf den
Konzernabschluss.

IAS 12 ,Ertragssteuern”

Am 7. Mai 2022 veroffentlichte das IASB Anderungen zu IAS 12 ,Ertragssteuern”. Sie andern
die Behandlung von latenten Steuern, die sich auf Vermogenswerte und Schulden beziehen,
die aus einer einzigen Transaktion entstehen und flhren eine Ausnahme von der
Nichterfassung latenter Steueranspriche und latenter Steuerschulden beim erstmaligen
Ansatz eines Vermogenswertes oder einer Schuld (sogenannte ,initial recognition
exemption”) ein, die in IAS 12.15(b) und IAS 12.24 geregelt ist. Danach gilt die
Ausnahmeregelung vom Ansatz latenter Steueranspriiche und latenter Steuerschulden nicht
fur Transaktionen, bei denen beim erstmaligen Ansatz abzugsfahige und zu versteuernde
temporare Differenzen entstehen, die zu latenten Steuerschulden und latenten
Steueransprichen in gleicher Hohe fihren. Die Anderungen treten fir Jahresperioden in Kraft,
die am oder nach dem 1. Januar 2023 beginnen, wobei eine vorzeitige Anwendung zulassig
ist. Die Anderungen wurden am 11. August 2022 durch die EU in europaisches Recht
Ubernommen. Die Umsetzung dieser Anderungen hatten keine wesentlichen Auswirkungen
auf den Konzernabschluss.

Im Mai 2023 veroffentlichte das IASB die ,Internationale Steuerreform - Saule 2 Modell
Regeln”, mit denen IAS 12 ,Ertragssteuern” geandert wurde. Die Anderungen fithren eine
vorUbergehende Ausnahme von der Pflicht zum Ansatz und zur Angabe von Informationen
Uber latente Steueranspriche und -verbindlichkeiten im Zusammenhang mit Ertragsteuern
der zweiten Saule ein und verlangen, dass ein Unternehmen angibt, dass es die Ausnahme
angewendet hat. Die Anderungen treten fir die Geschéftsjahre in Kraft, die am oder nach
dem 1. Januar 2023 beginnen (fiir Zwischenabschlisse, die im Jahr 2023 enden, sind keine
Angaben erforderlich). Die Anderungen wurden am 9. November 2023 durch die EU in
europaisches Recht Gbernommen. Die Anderung hatte keine Auswirkungen auf den
Konzernabschluss.
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Die nachfolgenden Rechnungslegungsvorschriften waren zum 31. Dezember 2023 noch nicht
in Kraft getreten und wurden zum 31. Dezember 2023 nicht angewandt, auch nicht in Fallen,
fur die eine vorzeitige Anwendung erlaubt ist.

Klassifizierung von Verbindlichkeiten als kurz- oder langfristig
(Anderungen an IAS 1, Darstellung des Abschlusses”)

Im Januar 2020 sowie final im Juli 2020 veroffentlichte das IASB Anderungen zu IAS 1
.Darstellung des Abschlusses: Klassifizierung von Verbindlichkeiten als kurz- oder langfristig”.
Sie stellen klar, dass die Klassifizierung von Schulden als kurz- oder langfristig auf den
Rechten basiert, die zum Bilanzstichtag vorliegen und wesentlich sind. Die Klassifizierung
hangt somit nicht von der Absicht der Unternehmensfihrung oder den Erwartungen ab, ob
von dem Recht, die Erfillung einer Verpflichtung aufzuschieben oder der Wahl der vorzeitigen
Erflllung, Gebrauch gemacht wird. Im Oktober 2022 hat das IASB noch einmal bestatigt, dass
nur Verpflichtungen spezifiziert in Darlehensvereinbarungen, die eine Gesellschaft erfillen
muss, am oder vor dem Abschlussstichtag die Klassifizierung von Schulden in kurz- oder
langfristig beeinflusst. Diese Anderungen treten fir die Geschaftsjahre in Kraft, die am oder
nach dem 1. Januar 2024 beginnen, wobei eine vorzeitige Anwendung zulassig ist. Die
Anderungen wurden am 20. Dezember 2023 durch die EU in européaisches Recht
ubernommen. Die Umsetzung dieser Anderungen wird keine wesentlichen Auswirkungen auf
den Konzernabschluss haben.

Leasingverbindlichkeiten in einer Sale-and-Leaseback Transaktion
(Anderungen zu IFRS 16 ,Leasingverhaltnisse”)

Am 22. September 2022 veroffentlichte das IASB Anderungen zu IFRS 16
.Leasingverhaltnisse”, die klarstellen, wie ein Verkaufer/Leasingnehmer Sale-and-Leaseback-
Transaktionen, die die Anforderungen von IFRS 15 fur die Bilanzierung als VerauRerung
erflllen, nachtraglich bewertet. Die Anderungen treten fir die Geschaftsjahre in Kraft, die am
oder nach dem 1. Januar 2024 beginnen, wobei eine vorzeitige Anwendung zulassig ist. Die
Anderungen wurden am 21. November 2023 durch die EU in europaisches Recht
Ubernommen. Die Umsetzung dieser Anderungen wird keine wesentlichen Auswirkungen auf
den Konzernabschluss haben.

Konzernanhang
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Finanzierungsvereinbarung fur Lieferanten (Anderungen an IAS 7
.Kapitalflussrechnungen” und IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben”)

Am 25. Mai 2023 veroffentlichte das IASB Anderungen zu IAS 7, Kapitalflussrechnungen” und
IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben” bezlglich Angaben zu Finanzierungsvereinbarungen fir
Lieferanten, die alle die folgenden Eigenschaften aufweisen:

— Ein Finanzdienstleister zahlt Betrage, die ein Unternehmen (der Kaufer) seinen Lieferanten
schuldet.

— Ein Unternehmen verpflichtet sich, gemals den Bedingungen der Vereinbarungen am selben
Tag oder zu einem spateren Zeitpunkt zu zahlen, an dem seine Lieferanten bezahlt werden.

— Dem Unternehmen werden verlangerte Zahlungsfristen gewahrt oder Lieferanten
profitieren von vorzeitigen Zahlungsfristen im Vergleich zum jeweiligen Falligkeitsdatum der
Rechnung.

Durch die Anderungen werden Angaben zu qualitativen Informationen wie Konditionen und
quantitativen Informationen wie der Buchwert der finanziellen Verbindlichkeit sowie die Art
und Auswirkung nicht zahlungswirksamer Anderungen der Buchwerte der finanziellen
Verbindlichkeiten und die Bandbreite der Zahlungstermine eingefiihrt. Diese Anderungen
treten fur die Geschaftsjahre in Kraft, die am oder nach dem 1. Januar 2024 beginnen, wobei
eine vorzeitige Anwendung zulassig ist. Diese Anderungen bedurfen noch der Ubernahme
durch die EU in europaisches Recht. Die Umsetzung dieser Anderungen wird keine
wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.

Mangelnde Austauschbarkeit (Anderungen an IAS 21, Auswirkungen
von Wechselkursanderungen”)

Im August 2023 hat das IASB den IAS 21 ,Auswirkungen von Wechselkursanderungen”
geandert, um klarzustellen, wann eine Wahrung in eine andere Wahrung umtauschbar ist und
wie ein Unternehmen einen Kassakurs schatzt, wenn eine Wahrung nicht umtauschbar ist.
Diese Anderungen treten fiir die Geschaftsjahre in Kraft, die am oder nach dem 1. Januar
2025 beginnen, wobei eine vorzeitige Anwendung zulassig ist. Diese Anderungen bediirfen
noch der Ubernahme durch die EU in europaisches Recht. Der Konzern wird an der
Beurteilung der Deutsche Bank AG Uber die Auswirkungen in 2024 teilnehmen, aber der
Konzern erwartet keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss.
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04 - Unternehmenserwerbe und VeraulRerungen

In der Berichtsperiode vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023 unternahm der
Konzern keine Akquisitionen, die als Unternehmenszusammenschlisse bilanziert wurden.

Am 30. Januar 2023 wurde die Ubertragung des Private-Equity-Solutions-Geschéfts zu
Brookfield Asset Management abgeschlossen. Die Transaktion beinhaltete die Ubertragung
des Fonds Management Teams und den Private Equity Solutions | Fonds. Der Konzern wird
weiterhin an dem Private Equity Solutions | Fonds beteiligt sein.

05 - Segmentberichterstattung

Der Konzern betreibt ein einziges Geschaftssegment fur Berichterstattungs- und
Uberwachungszwecke. Als Hauptentscheidungstrager und Segmentmanager ist die
Geschaftsfuhrung fir die Geschaftsstrategie sowie die Uberprifung und Uberwachung der
Ergebnisse des Konzerns verantwortlich, was unter anderem die Strategie, die Planung,
wichtige Personalentscheidungen, die Organisation, das Risikomanagement und Compliance
umfasst.

Die operative Tatigkeit des Konzerns wird durch eine global integrierte Investmentgruppe
Uber einheitliche Kundensegmente, Vertriebskanale und Anlageklassen gesteuert. Das
Produktangebot des Konzerns wird weltweit Uber ein einheitliches globales Netzwerk
vertrieben. Dieses zentral gesteuerte Vertriebsnetzwerk betreut alle Produkte und verhandelt
Preise mit Kunden. Zudem werden zentrale Infrastrukturfunktionen wie Marketing,
Produktstrategie, Produktentwicklung und Finanzen weitestgehend gemeinsam genutzt.

Konzernanhang
04 - Unternehmenserwerbe und Veraullerungen
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Anhang zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

06 _ PI'OVISIO nsu berSCh usSS aus Ve rm Og ensverwa ItU ng Provisionsertrage aus Vermogensverwaltung nach Regionen
in Mio € 2023 2022
Provisionsertrdge aus Vermdgensverwaltung:
Provisionsliberschuss aus Vermogensverwaltung nach Art der Provision und Produkten Deutschland 1506 1542
— Europa (ohne Deutschland), Naher Osten und Afrika 1.446 1.487
in Mio € 2023 2022
— Nord- und Stdamerika 701 782
Managementgebiihren: Asion/Pazifik 43 o
Provisionsertrage Managementgebihren 3.563 3.719 PSIET - i - Vorms m - " 3.695 3.653
Provisionsaufwand Managementgebuhren 1.248 1.263 Prov!s!onserfragedaus :rmogensverwa ::ng insgesam 1'252 1 7
Provisionsiiberschuss aus Managementgebiihren 2.315 2.456 rovr5f0ns?u wandaus ermog(.e-nsverwa ane : :
Javom: Provisionsiiberschuss aus Vermdgensverwaltung 2.443 2.582
Active Aktien 718 756
Active Multi-Asset 219 215
ﬁthve intTat'SChe und quantitative Anlagen igi ii;’ Zum 31. Dezember 2023 bestanden zu erfillende Leistungsverpflichtungen aus alternativen
ctive Anleihen . . . . . . . .
Active Geldmarkt ” ”s Fonds in Hohe von 225 Mio € mit einem Zeithorizont von drei Jahren von 2025 bis 2027 (zum
ctive Gelamar! . . . . . . .

o - 31. Dezember 2022: 267 Mio € mit einem Zeithorizont von drei Jahren von 2024 bis 2026). Der
Passive einschlieBlich Xtrackers 376 383 B ; ) ) )
Alternatives 541 609 Rickgang der zu erflllenden Leistungsverpflichtungen war vor allem auf den marktbedingten
Sonstige 2 15 Ruckgang der Immobilienbewertungen zurlckzufihren.

Performance- und Transaktionsgebiihren:

Provisionsertrage Performance- und Transaktionsgebiihren 132 134
Provisionsaufwand Performance- und TransaktionsgebUhren 4 8 07 - SaChanwand Und SonStiger AUfwand
Provisionsiiberschuss aus Performance- und Transaktionsgebiihren 128 125
davon:
Alternatives 94 104 in Mio € 2023 2022
Active und sonstige 33 21 Elektronische Datenverarbeitung 162 145
Provisionsiiberschuss aus Vermdgensverwaltung insgesamt 2.443 2.582 Beratungsleistungen 80 92
Marktdaten und Marktforschungsdienstleistungen 70 72
Mieten und Aufwendungen fir Gebaude, Betriebs- und Geschaftsausstattung 53 49
Bankdienstleistungen und ausgelagerte Tatigkeiten 253 230
Marketingaufwendungen 35 37
Aufwendungen fir Reisen 17 14
Aufwendungen vom Deutsche-Bank-Konzern' 163 182
Sonstige Aufwendungen 138 m
Sachaufwand und sonstiger Aufwand insgesamt 972 933

" im Geschaftsjahr 2023 entfallen davon 136 Mio € auf Entgelte fir vom Deutsche-Bank-Konzern bezogene
Infrastrukturdienstleistungen (106 Mio € im Geschaftsjahr 2022) und 27 Mio € auf DWS-Funktionen in Deutsche-Bank-
Konzerngesellschaften (76 Mio € im Geschaftsjahr 2022).

Anhang zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
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08 - Ergebnis je Stammaktie

Das unverwasserte Ergebnis je Stammaktie wird mittels Division des den DWS-Aktionaren
zurechenbaren Konzernergebnisses durch die durchschnittliche Anzahl der im Berichtsjahr

ausstehenden Stammaktien ermittelt. Die durchschnittliche Anzahl der ausstehenden
Stammaktien ist als durchschnittliche Anzahl der ausgegebenen Stammaktien definiert.

Dem verwasserten Ergebnis je Stammaktie liegt die Annahme der Wandlung ausstehender

Wertpapiere in Stammaktien oder die Auslibung sonstiger Vertrage zur Ausgabe von

Stammaktien zugrunde. Der Konzern hatte zum 31. Dezember 2023 und zum 31. Dezember

2022 keinen Verwasserungseffekt je Stammaktie.

Berechnung des unverwasserten und verwasserten Ergebnisses je Stammaktie

in Mio € (sofern nicht anders angegeben) 2023 2022
Den DWS-Aktionaren zurechenbares Konzernergebnis - Zahler zur Berechnung

des Ergebnisses je Stammaktie (unverwassert) 552 594
Den DWS-Aktionaren zurechenbares Konzernergebnis nach angenommener

Wandlung - Zahler zur Berechnung des verwasserten Ergebnisses je Stammaktie 552 594
Anzahl der Stammaktien (in Mio) 200 200
Gewichteter Durchschnitt der ausstehenden Aktien - Nenner fir die Berechnung

des Ergebnisses je Stammaktie (unverwassert) (in Mio) 200 200
Bereinigter gewichteter Durchschnitt der ausstehenden Aktien nach

angenommener Wandlung - Nenner fir die Berechnung des verwasserten

Ergebnisses je Stammaktie (in Mio) 200 200
Ergebnis je Stammaktie

2023 2022

Ergebnis je Stammaktie (unverwassert) 2,76 € 2,97 €
Ergebnis je Stammaktie (verwassert) 276 € 2,97 €
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Anhang zur Konzernbilanz

Die wichtigsten Finanzinstrumente, die der Konzern halt, und ihre Bewertung werden im
Folgenden beschrieben:

Handelsaktiva und die entsprechenden Verbindlichkeiten, die von
konsolidierten Fonds gehalten werden

Handelsaktiva, die von konsolidierten Garantiefonds und konsolidierten Seed
Investments gehalten werden - Die Bewertung dieser Vermogenswerte, einschlief3lich
Eigenkapitaltitel und Schuldtiteln folgt der vom Fonds erstellten Bewertung und umfasst
gegebenenfalls relevante IFRS-Anpassungen.

Verbindlichkeiten aus Garantiefonds und anderen konsolidierten Fonds - Die Bewertung
der Verbindlichkeiten gegenuber Kunden ist der implizite beizulegende Zeitwert auf der
Grundlage der Bewertung der jeweiligen Vermogenswerte.

Derivative Finanzinstrumente

Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten - diese Position bezieht sich
hauptsachlich auf kurzfristige Derivate, die der Konzern abgeschlossen hat, um die
Ergebnisvolatilitat in Verbindung mit unserer aktienkursgebundenen Vergutung zu steuern.
Der beizulegende Zeitwert der Hedge-Optionen wird mit dem Black-Scholes-
Optionspreismodell berechnet.

Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten - Diese Position beinhaltet
hauptsachlich Garantieprodukte, bei denen der Konzern garantierte Altersvorsorgekonten
verwaltet, die eine vollstandige oder teilweise fiktive Garantie bei Falligkeit bieten. Der
Konzern gewahrt teilweise fiktive Garantien an Garantiefonds. Diese Garantien werden als
Derivate betrachtet. Der beizulegende Zeitwert der Garantie-Produkte wird mit
Optionspreismodellen unter Verwendung von Monte-Carlo-Simulationen berechnet, wobei
das Verhaltensrisiko der Kunden flir die Altersvorsorgekonten zusatzlich einbezogen wird.
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Nicht zu Handelszwecken klassifizierte Vermogenswerte

Seed Investments und Co-Investments - Die Bewertung des Anteils des Konzerns basiert
auf der Bewertung des jeweiligen Fonds und umfasst gegebenenfalls relevante IFRS-
Anpassungen.

Geldmarktfonds, Staats- und Unternehmensanleihen - Diese werden zur weiteren
Diversifizierung der Unternehmensliquiditat gehalten. Die Bewertung der Geldmarktfonds
erfolgt auf der Grundlage beobachtbarer Marktdaten. Die Bewertung der Anleihen basiert auf
der Grundlage von notierten Preisen.

Bundeslénderanleihen - Diese langfristigen deutschen Bundeslanderanleihen werden
gehalten, um das aus garantierten Altersvorsorgekonten resultierende Zinsrisiko zu steuern
und die Unternehmensliquiditat weiter zu diversifizieren. Die Bewertung der Anleihen basiert
auf beobachteten Marktpreisen sowie auf Broker-Quotierungen.

Vermogenswerte, die sich auf fondsgebundene Lebensversicherungen
beziehen

Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten aus Investmentvertriagen - Die Vermogenswerte
aus Investmentvertragen entsprechen den Anteilen, die fur Kundenvertrage gehalten werden.
Diese werden nach der vom Fonds erstellten Bewertung und gegebenenfalls unter
Berucksichtigung der entsprechenden IFRS-Anpassungen bewertet. Der Anlagevertrag
verpflichtet den Konzern, diese Vermogenswerte zur Begleichung der Verbindlichkeiten
gegenuber den Kunden zu verwenden. Daher wird der beizulegende Zeitwert von
Verbindlichkeiten aus Investitionsvertragen durch den beizulegenden Zeitwert der zugrunde
liegenden Vermogenswerte auf der Grundlage von beobachtbaren Marktdaten bestimmt. Da
die Verbindlichkeiten vollstandig durch die Vermogenswerte abgesichert sind, entsteht kein
Kreditrisiko bei der Bestimmung deren beizulegenden Zeitwerte.

Zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertete Finanzinstrumente

Barreserven und Einlagen bei Kreditinstituten - Das primare Ziel von Barreserven und
Einlagen bei Kreditinstituten besteht darin, den Nominalwert dieser Forderungen mit
Uberwiegend kurzfristiger Natur sowie die damit gegebenenfalls verbundenen Zinsen zu
vereinnahmen.

Sonstige finanzielle Verm6genswerte und Verbindlichkeiten - Dieses sind kurzfristige
Forderungen und Verbindlichkeiten aus Provisionen und sonstigen Abrechnungssalden.

Anhang zur Konzernbilanz
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Die folgende Tabelle zeigt den Buchwert sowie die Bemessungshierarchie und den Verbindlichkeiten siehe auch Anhangangabe ,15 - Sonstige Aktiva und Passiva’. Alle
beizulegenden Zeitwert insgesamt, falls gefordert. Angaben zum beizulegenden Zeitwert von Bewertungen des beizulegenden Zeitwerts in der nachstehenden Tabelle sind
kurzfristigen Finanzinstrumenten, die zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet sind, wiederkehrende Bewertungen des beizulegenden Zeitwerts.

werden nicht gemacht, da der Buchwert einen angemessenen Naherungswert fur den
beizulegenden Zeitwert darstellt. Fur sonstige finanzielle Vermogenswerte und

Buchwert und beizulegender Zeitwert nach Bemessungshierarchie

31.12.2023 31.12.2022
Buchwert Beizulegender Zeitwert Buchwert Beizulegender Zeitwert
in Mio € Insgesamt Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Insgesamt Insgesamt Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Insgesamt
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte:
Handelsaktiva:
Schuldtitel gehalten von konsolidierten Garantiefonds 1.321 17 1.305 0 1.321 1.146 2 1144 0 1146
Schuldtitel gehalten von konsolidierten Seed Investments 47 27 20 0 47 25 7 18 0 25
Eigenkapitaltitel gehalten von konsolidierten Garantiefonds 116 16 0 0 16 94 94 0 0 94
Eigenkapitaltitel gehalten von konsolidierten Seed Investments 177 177 0 0 177 82 82 0 0 82
Handelsaktiva insgesamt 1.661 336 1.325 0 1.661 1.346 184 1.162 0 1.346
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 30 0 29 0 30 21 0 20 2 21
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete, nicht zu Handelszwecken
klassifizierte finanzielle Vermogenswerte:
Schuldtitel - Co-Investments 451 0 0 451 451 504 0 0 504 504
Schuldtitel - Seed Investments 55 5 49 0 55 37 15 21 0 37
Schuldtitel - Geldmarktfonds 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Schuldtitel - Staatsanleihen 750 690 61 0 750 605 542 63 0 605
Schuldtitel - Unternehmensanleihen 838 399 439 0 838 670 64 606 0 670
Schuldtitel - Sonstige Schuldtitel 572 428 62 82 572 276 191 52 34 276
davon: Liquiditatspositionen 486 428 58 0 486 243 191 52 0 243
Eigenkapitaltitel 27 0 0 27 27 29 0 0 29 29
davon: Co-Investments 2 0 0 2 2 2 0 0 2 2
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete, nicht zu Handelszwecken
klassifizierte finanzielle Vermdgenswerte insgesamt 2.693 1.523 610 560 2.693 2.122 813 742 567 2122
Schuldtitel — zum beizulegenden Zeitwert bewertete, nicht zu
Handelszwecke klassifizierte finanzielle Vermégenswerte aus
Investmentvertrdgen 484 0 484 0 484 469 0 469 0 469
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Vermogenswerte insgesamt 4.868 1.859 2.448 561 4.868 3.959 997 2.393 568 3.959
Schuldtitel - zum beizulegenden Zeitwert iber die sonstige erfolgsneutrale
Eigenkapitalveranderung bewertete Bundeslanderanleihen 82 0 82 0 82 80 0 80 0 80
Zum beizulegenden Zeitwert liber die sonstige erfolgsneutrale
Eigenkapitalverdnderung bewertete finanzielle Vermdgenswerte
insgesamt 82 0 82 0 82 80 0 80 0 80
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte
insgesamt 4.950 1.859 2.530 561 4.950 4.038 997 2.473 568 4.038

Anhang zur Konzernbilanz
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31.12.2023 31.12.2022

Buchwert Beizulegender Zeitwert Buchwert Beizulegender Zeitwert
in Mio € Insgesamt Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Insgesamt Insgesamt Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Insgesamt
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle
Vermdgenswerte:
Barreserven und Einlagen bei Kreditinstituten 1.414 1.979
Forderungen aus Krediten 4 0 3 0 3 6 0 6 0 6
Sonstige Finanzaktiva 759 823
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle
Vermdgenswert insgesamt 2.178 0 3 0 3 2.808 0 6 0 6
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten:
Handelspassiva:

Investmentfonds (Short-Position) 8l 31 0 0 3il 38 38 0 0 38
Handelspassiva insgesamt 31 31 0 0 31 38 38 0 0 38
Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 18 0 15 103 18 127 0 22 104 127
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verpflichtungen aus
Investmentvertragen 484 0 484 0 484 469 0 469 0 469
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
insgesamt 484 0 484 0 484 469 0 469 0 469
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten insgesamt 633 31 500 103 633 634 39 491 104 634
Verbindlichkeiten aus garantierten und anderen konsolidierten Fonds 1.485 0 1.485 0 1.485 1.281 0 1.281 0 1.281
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
insgesamt 2.118 31 1.985 103 2.118 1.916 39 1.773 104 1.916
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten:

Sonstige kurzfristige Geldaufnahmen 8 21
Sonstige Finanzpassiva 1194 1121

davon: Verbindlichkeiten aus leistungsbezogenen Zahlungen 335 326
Langfristige Verbindlichkeiten 0 0
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten insgesamt 1.202 1.142
Die Handelsaktiva erhohten sich um 315 Mio € hauptsachlich auf Grund von Die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten, nicht zu Handelszwecken

Vermogenswerten in konsolidierten Garantiefonds in Hohe von 198 Mio €. Die Erhdhung klassifizierten Vermogenswerte stiegen um 572 Mio € an, was in erster Linie auf Nettokaufe
resultierte im Wesentlichen aus positiven Wertentwicklungen der Marktwerte und von Staatsanleihen, Unternehmensanleihen und Liquiditatspositionen innerhalb der sonstigen
Nettokaufen. Die Verbindlichkeiten aus Garantiefonds erhohten sich entsprechend. Die Schuldtitel in Hohe von 556 Mio € zuruckzufihren war.

konsolidierten Seed Investments erhohten sich um 117 Mio € hauptsachlich auf Grund von
neuen Fonds.
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Die negativen Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten beinhalten hauptsachlich die
Garantieprodukte der Stufe 3 der Bemessungshierarchie (102 Mio € zum 31. Dezember 2023,
104 Mio € zum 31. Dezember 2022).

Der Konzern verpfandet finanzielle Vermogenswerte hauptsachlich als Sicherheiten fur
Besicherungszwecke bei Verbindlichkeiten aus Over-the-Counter-Geschaften. Verpfandungen
werden in der Regel zu handelsublichen, in Standardvertragen fur solche Transaktionen
festgelegten Bedingungen ausgefihrt. Der Buchwert der finanziellen verpfandeten
Vermogenswerte als Sicherheit zum 31. Dezember 2023 belief sich auf 36 Mio € (43 Mio €
zum 31. Dezember 2022).

Stufe 1 - In aktiven Markten notierte Preise - Der beizulegende Zeitwert von in aktiven
Markten notierten Finanzinstrumenten wird auf Grundlage von Preisnotierungen ermittelt,
soweit diese im Rahmen von regelmalligen und aktuellen Transaktionen verwendete Preise
darstellen.

Stufe 2 - Bewertungsverfahren bei Nutzung von beobachtbaren Marktdaten - Der Konzern
verwendet Bewertungsverfahren fur die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts von
Finanzinstrumenten, sofern keine in aktiven Markten notierten Preise verfligbar sind. Zu den
verwendeten Verfahren gehoren die Verwendung von indikativen Preisangaben, von
Preisangaben, die von ahnlichen Instrumenten abgeleitet sind, von Preisangaben aus kurzlich
erfolgten, aber weniger haufigen Transaktionen und von Modellen abgeleiteten Werten, die
durch beobachtbare Marktdaten gestutzt werden.

Fdr einige Instrumente liegt statt eines Preises eine Kursnotierung oder ein sonstiger notierter
Parameter vor. In solchen Fallen wird der Borsenkurs oder der Parameter als Eingangsgrolie
in einem Bewertungsmodell fur die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts verwendet. Fur
einige Finanzinstrumente werden branchenubliche Modellierungstechniken wie DCF und
gangige Optionspreismodelle verwendet. Diese Modelle sind von geschatzten zukinftigen
Zahlungsstromen, Diskontierungsfaktoren und der Volatilitat abhangig.

Haufig mussen in Bewertungsmodellen mehrere Inputfaktoren verwendet werden. Soweit
moglich, basieren diese auf beobachtbaren Daten oder werden aus den Preisen relevanter, in
aktiven Markten gehandelter Finanzinstrumente abgeleitet. Sind keine beobachtbaren Daten
verfligbar, werden andere Marktinformationen berlcksichtigt, die sofern verflgbar, durch
indikative Kursgebote von Brokern und Konsenspreisangaben gestutzt werden.
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Stufe 3 - Bewertungsverfahren bei Nutzung nicht am Markt beobachtbarer Parameter -
Sind keine beobachtbaren Informationen verfligbar, basieren die verwendeten
Bewertungsmodelle auf anderen relevanten Informationsquellen wie Preisen fir ahnliche
Transaktionen, historischen Daten, wirtschaftlichen Fundamentaldaten sowie
Researchinformationen, die entsprechend angepasst werden, um die Ausgestaltung des
tatsachlich zu bewertenden Finanzinstruments und die derzeitigen Marktbedingungen zu
berlcksichtigen.

Wesentliche nicht beobachtbare Inputfaktoren und Bewertungsanpassungen werden
regelmafig Uberprift. Werden zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte Informationen
Dritter herangezogen, z. B. Kursgebote von Brokern oder indikative Preisangaben, beurteilt
das Bewertungsteam die von den Dritten erhaltenen Nachweise, um die Schlussfolgerung zu
unterstutzen, dass diese Bewertungen den IFRS-Anforderungen entsprechen.

Validierung und Kontrolle - Der Konzern verfligt Gber ein etabliertes Rahmenwerk zur
Kontrolle von Bewertungen, welches die internen Kontrollstandards, Methoden und Verfahren
fur den Bewertungsprozess regelt. Das PVCC entwickelt und steuert den Rahmen fur die
Bewertungskontrolle und stellt die Uberprifung und Angemessenheit verschiedener
detaillierte Aspekte der Kontrollen sicher, wie unabhangige Preistberprifungen,
Prifschwellen und die Genehmigung von verwendeten Marktdaten. Dartber hinaus Uberprift
das PVCC fur die Vollstandigkeit der Kontrollen und stellt sicher, dass alle zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Vermogenswerte und Verbindlichkeiten einem angemessenen
Bewertungskontrollverfahren unterzogen wurden.

Unabhangige spezialisierte Bewertungskontrollteams, einschlieBlich eines Teams aus dem
Risiko-Bereich des Deutsche-Bank-Konzerns, fihren die Kontrollprozesse durch, die die
Bewertung von Finanzinstrumenten in allen Stufen der Bemessungshierarchie abdecken. Ein
Hauptaugenmerk dieser Spezialisten liegt auf solchen Bewertungen, bei denen im Rahmen
der Bewertungsprozesse Einschatzungen des Managements vorgenommen werden
einschlieBlich der oben erwahnten regelmaRigen Uberprifung der wesentlichen nicht
beobachtbaren Inputfaktoren und der Bewertungsanpassungen.

Das PVCC Uberwacht die Bewertungskontrollprozesse, die von den spezialisierten Teams im
Auftrag des Konzerns durchgefihrt werden. Ergebnisse der Bewertungskontrollprozesse
werden im Rahmen des monatlichen Berichtszyklus zusammengestellt und analysiert.
Abweichungen, die vordefinierte und genehmigte Toleranzgrenzen uberschreiten, werden
sowohl innerhalb des Bereichs Finance als auch unter den Fihrungskraften der jeweiligen
Geschaftsbereiche eskaliert, um diese zu Uberprifen beziehungsweise zu klaren und
gegebenenfalls anzupassen. Dieser Prozess wird im Valuation Control Report
zusammengefasst und vom PVCC Uberpruft.
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Fur Instrumente, deren beizulegender Zeitwert anhand von Bewertungsmodellen ermittelt
wird, werden die Annahmen und Techniken, die in den Modellen verwendet werden, von dem
unabhangigen, Modellvalidierungteam des Deutsche-Bank-Konzerns Uberprift.

Umklassifizierungen

Umklassifizierungen zwischen den Stufen finden statt, wenn Anderungen in den Inputfaktoren
vorliegen, die fur die Kategorisierung innerhalb der Bemessungshierarchie relevant sind. Wo
anwendbar, wird angenommen, dass Umklassifizierungen zwischen den Stufen 1, 2 und 3 zum
Jahresanfang stattgefunden haben.

In den Jahren 2022 und 2023 fanden Umklassifizierungen zwischen den Stufen statt, um
Anderungen der aktuellen Marktliquiditidt und Preistransparenz zu beriicksichtigen.

In 2023 hatte der Konzern 6 Mio € von Stufe 2 in Stufe 1 umklassifiziert. Die Umklassifzierung
bezog sich hauptsachlich auf Euro-Unternehmensanleihen und Schuldtitel, die von
Garantiefonds gehalten werden. In 2022 gab es Umklassifizierungen von Stufe 1in Stufe 2 in
Hohe von 73 Mio € und von Stufe 2 in Stufe 1in Hohe von 1 Mio €. Die Umklassifzierung
bezog sich hauptsachlich auf Euro-Unternehmensanleihen.

Es gab keine Umklassifizierungen im Jahr 2023 und im Jahr 2022 aus sowie in die Stufe 3 der
Bemessungshierarchie.
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Analyse der Finanzinstrumente innerhalb Bemessungshierarchie
Stufe 3

Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente, die der Stufe 3 der
Bemessungshierarchie zugeordnet werden, werden auf Basis eines oder mehrerer nicht am
Markt beobachtbarer Parameter bewertet.

Uberleitung der Finanzinstrumente in Stufe 3

Finanzielle

Finanzielle Vermogenswerte Verbindlichkeiten

Positive Negative
Marktwerte Marktwerte
aus aus
derivativen  Schuldtitel-  Schuldtitel- Eigen- derivativen
Finanzinstru- Co-Investi- Sonstige kapital- Finanzinstru-
in Mio € menten tionen Schuldtitel titel  Insgesamt menten  Insgesamt
Bestand zum 1. Januar 2022 0 474 29 30 533 140 140
Veranderung des
Konsolidierungskreises 0 0 0 0 0 0 0
Gesamtgewinne (-verluste)
durch Gewinn oder Verlust 2 34 0 1 36 35 35
Wechselkursanderungen
insgesamt 0 12 1 -1 12 0 0
Kaufe 0 53 4 0 57 0 0
Verkaufe 0 1 0 0 1 0 0
Abwicklungen 0 68 0 1 69 0 0
Umwidmungen in Stufe 3 0 0 0 0 0 0 0
Umwidmungen aus Stufe 3 0 0 0 0 0 0 0
Bestand zum 31. Dezember
2022 2 504 34 29 568 104 104
Bestand zum 1. Januar 2023 2 504 34 29 568 104 104
Veranderung des
Konsolidierungskreises 0 -1 0 0 -1 0 0
Gesamtgewinne (-verluste)
durch Gewinn oder Verlust 0 -41 5 -7 -42 3 3
Wechselkursanderungen
insgesamt 0 -12 -1 0 -12 0 0
Kaufe 0 35 47 4 86 1 1
Verkaufe 0 0 0 0 0 0 0
Abwicklungen 1 35 3 0 39 0 0
Umwidmungen in Stufe 3 0 0 0 0 0 0 0
Umwidmungen aus Stufe 3 0 0 0 0 0 0 0
Bestand zum 31. Dezember
2023 0 451 82 27 561 103 103
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Sensitivitatsanalyse von nicht beobachtbaren Parametern

Der Wert der Finanzinstrumente ist abhangig von nicht beobachtbaren Inputfaktoren, die aus
einer Bandbreite von fur moglich gehaltenen Alternativen ausgewahlt werden. Fir die nicht
beobachtbaren Inputfaktoren werden angemessene Werte ausgewabhlt, die den herrschenden
Marktgegebenheiten entsprechen. Hatte der Konzern am 31. Dezember 2023 zur Bewertung
der betreffenden Finanzinstrumente Parameterwerte zugrunde gelegt, die am auBeren Ende
der Bandbreite von angemessenen moglichen Alternativen lagen, hatte sich der
ausgewiesene beizulegende Zeitwert um bis zu 6 Mio € erhoht beziehungsweise um bis zu
68 Mio € verringert. Zum 31. Dezember 2022 ware der beizulegende Zeitwert um bis zu

17 Mio € gestiegen beziehungsweise um bis zu 66 Mio € gesunken.

Die Sensitivitatsberechnung orientiert sich an dem Ansatz, der zur Bewertung der
Bewertungsunsicherheit fir vorsichtige Bewertungszwecke verwendet wird. Die vorsichtige
Bewertung ist ein Mechanismus zur Quantifizierung der Bewertungsunsicherheit und zur
Beurteilung eines Ausstiegspreises mit einer 90-prozentigen Sicherheit. Gemal} der EU-
Verordnung wirden die zusatzlichen Bewertungsanpassungen als Abzug von den
aufsichtsrechtlichen Eigenmitteln angewandt.

Die moglichen Auswirkungen der relativen Bewertungsunsicherheit des beizulegenden

Zeitwerts von Finanzinstrumenten, deren Bewertung von nicht beobachtbaren Parametern
abhangt, sind fur den Konzern begrenzt.

Sensitivitatsanalyse von nicht beobachtbaren Parametern

31.12.2023 31.12.2022

Positive Anderung  Negative Anderung Positive Anderung  Negative Anderung

des beizulegenden  des beizulegenden des beizulegenden  des beizulegenden

Zeitwerts durch Zeitwerts durch Zeitwerts durch Zeitwerts durch

Nutzung Nutzung Nutzung Nutzung

angemessener angemessener angemessener angemessener

moglicher moglicher moglicher moglicher

in Mio € Alternativen Alternativen Alternativen Alternativen

Positive Marktwerte aus derivativen

Finanzinstrumenten 0 0 0 0

Schuldtitel - Co-Investments 0 55 1 47

Schuldtitel - Sonstige Schuldtitel 1 5 0 2

Eigenkapitaltitel 0 3 0 3
Negative Marktwerte aus derivativen

Finanzinstrumenten 4 4 15 15

Insgesamt 6 68 17 66
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Quantitative Informationen zur Sensitivitat wesentlicher nicht

beobachtbarer Parameter

Die unten aufgeflhrten Spannen zeigen den jeweils hochsten und niedrigsten Wert, der fur

die Bewertung der Engagements verwendet wird.
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Finanzinstrumente der Stufe 3 und quantitative Informationen zu nicht beobachtbaren Inputfaktoren

31.12.2023 31.12.2022

Beizulegender Zeitwert Srifilenie Beizulegender Zeitwert Signifikante nicht

in Mio € Vermogens- Verbind-  Bewertungs- beobachtbare Parameter Vermogens- Verbind-  Bewertungs- beobachtbare Parameter
(sofern nicht anders angegeben) werte lichkeiten  verfahren (Stufe 3) Spanne werte lichkeiten  verfahren (Stufe 3) Spanne
Positive Marktwerte aus derivativen 0 0 Methode des Kurs-/Nettoinventarwert 100% 100% 2 0 Marktbasierter Kurs-/Nettoinventarwert 100% 100%
Finanzinstrumenten angepassten Ansatz
Nettovermogens
Schuldtitel - Co-Investments 449 0 Methode des Kurs-/Nettoinventarwert 100% 100% 502 0 Marktbasierter Kurs-/Nettoinventarwert 100% 100%
angepassten Ansatz
Nettovermogens
2 0 DCF Bonitatsaufschlag 12% 25% 2 0 Intex Modell Bonitatsaufschlag 7% 22%
Erlésquote 75% 75% Erlésquote 75% 75%
Ausfallrate 1% 1% Ausfallrate 1% 1%
Rate der vorzeitigen 20% 20% Rate der vorzeitigen 20% 20%
Tilgungen Tilgungen
Schuldtitel - Sonstige Schuldtitel 20 0 Methode des Kurs-/Nettoinventarwert 100% 100% 17 0 Marktbasierter Kurs-/Nettoinventarwert 100% 100%
angepassten Ansatz
Nettovermogens
38 0 DCF Bonitatsaufschlag 2% 9% 16 0 Intex Modell Bonitatsaufschlag 2% 10%
Erlésquote 75% 75% Erlésquote 75% 75%
Ausfallrate 1% 1% Ausfallrate 1% 1%
Rate der vorzeitigen 20% 25% Rate der vorzeitigen 20% 20%
Tilgungen Tilgungen
24 0 DCF Abzinsungssatz 10% 1%
Eigenkapitaltitel 26 0 Marktbasierter Marktmultiplikatoren 5.6x 8.3x 27 0 Marktbasierter Kurs-/Nettoinventarwert 100% 100%
Ansatz Ansatz
1 0 DCF Abzinsungssatz 17% 17% 2 0 Marktbasierter Kurs-/Nettoinventarwert 100% 100%
Ansatz
Negative Marktwerte aus derivativen 0 103 Optionspreis- Stornierungsrate 0% 15% 0 104  Optionspreis- Stornierungsrate 0% 15%
Finanzinstrumenten modell modell
Insgesamt 561 103 568 104
Kreditrisiko Der wesentliche Treiber fur unser Kreditrisiko ist die Bonitat von Kreditinstituten, bei denen

wir Tages- und moglicherweise Termineinlagen (bis zu einem Jahr) platzieren. Fir Einlagen
haben wir ein maximales Konzentrationslimit pro Gegenpartei von 35% in Bezug auf die
Gesamtheit unserer Liquiditatspositionen, die aus Barreserven und Einlagen bei
Kreditinstituten, Geldmarktfonds, Staats-, Bundeslander- und Unternehmensanleihen sowie
anderen Schuldtiteln bestehen, festgelegt. In der nachstehenden Tabelle ist das hochste
Konzentrationsrisiko in Bezug auf unsere Gegenparteien aufgefihrt.

Fir den Konzern bezieht sich das Kreditrisiko in erster Linie auf Finanzinstrumente, die zu
fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet werden, auf Unternehmens-, Staats- und
Bundeslanderanleihen, Geldmarktfonds und andere Schuldtitel sowie auf unwiderrufliche
Zusagen in den Eventualverbindlichkeiten. Fur Details betreffend unwiderrufliche Zusagen
verweisen wir auf Anhangangabe ,17 - Vertragliche Verpflichtungen und Zusagen'.
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Barreserven und Einlagen bei Kreditinstituten nach Rating des Instituts

in Mio € 31.12.2023 31.12.2022
S&P Al 842 333
S&P A2 390 1.573
Sonstiges 182 73
Liquiditatspositionen und Konzentration

31.12.2023 31.12.2022
Liquiditatspositionen (in Mio €) 3.570 3.577
Maximale Konzentration (%) - Grenze 35% 22% 23%

Der Konzern hat die Anforderung des IFRS 9 ,Finanzinstrumente” angewandt, um eine
Wertberichtigung fur ECL aus finanziellen Vermogenswerten, die auf Basis der fortgefihrten
Anschaffungskosten und des beizulegenden Zeitwertes Uber die sonstige erfolgsneutrale
Eigenkapitalveranderung sowie der unwiderruflichen Kreditzusagen bestimmt wird, zu
erfassen. Fur weitere Informationen zum Modell verweisen wir auf Anhangangabe ,02 -
Wesentliche Rechnungslegungsgrundsatze und kritische Einschatzungen der
Rechnungslegung’.

Die nachstehende Tabelle zeigt den Bruttobuchwert der im vorherigen Paragraphen
beschriebenen finanziellen Vermogenswerte, die dem Kreditrisiko unterliegen, und den
jeweiligen ECL, der in der Gewinn- und Verlustrechnung oder im sonstigen Gesamtergebnis
ausgewiesen wird. Bei der Berechnung des ECL wird unter anderem die interne und externe
Bonitatseinstufung der Gegenparteien berucksichtigt. Zum 31. Dezember 2023 und

31. Dezember 2022 wurden jeweils keine Finanzinstrumente der Stufe 3 zugeordnet.

Bruttobuchwert der finanziellen Vermogenswerte, die dem Kreditrisiko unterliegen

31.12.2023 31.12.2022
Erwarteter Erwarteter Erwarteter Erwarteter
Buchwert  Kreditausfall ~ Kreditausfall Buchwert  Kreditausfall ~ Kreditausfall
in Mio € brutto Sture 1 Sture 2 brutto Sture 1 Sture 2
Kasse und Bankguthaben 1.414 0 0 1.979 0 0
Forderungen aus Krediten 4 0 0 6 0 0
Bundeslanderanleihen 82 0 0 80 0 0
Sonstige finanzielle
Vermogenswerte 759 0 0 823 0 0
Eventualverbindlichkeiten 106 0 0 m 0 0
Insgesamt 2.365 0 0 2.999
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Marktrisiko

Fur den Konzern umfassen die Bilanzpositionen, die Marktrisiken ausgesetzt sind,
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte,
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten und
sonstige Finanzpassiva wie in der obigen Tabelle zu den Finanzinstrumenten gezeigt.
Zusatzlich unterliegen dem Marktrisiko strategische Beteiligungen, die sich hauptsachlich auf
nach der Equity-Methode bilanzierte Beteiligungen beziehen, sowie strukturelle
Wahrungsrisiken, die nicht zu den Finanzinstrumenten gehoren. Fir Beteiligungen, die nach
der Equity-Methode bilanziert sind siehe Anhangangabe ,11 - Nach der Equity-Methode
bilanzierte Beteiligungen’. Strukturelle Wahrungsrisiken, die zu Anpassungen in der
Wahrungsumrechnung flihren und Teil der sonstigen erfolgsneutralen
Eigenkapitalveranderungen sind, siehe ,Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung’.

Das Marktrisiko des Konzerns wird hauptsachlich durch das Risikokapital bestimmt, dass der
Konzern insbesondere Uber Co-Investments oder Seed Investments einsetzt, und wenn ein
finanzieller Anspruch gegen uns mit dem Produkt verbunden ist (z. B. bei Garantieprodukten).
Wie in dieser Anhangangabe erwahnt, werden die Handelsaktiva aus konsolidierten Fonds
und Vermogenswerte aus Investmentvertragen zum groBten Teil durch ihre entsprechenden
Verbindlichkeiten ausgeglichen. Deshalb verbleibt nur ein geringes Marktrisiko bei diesen
Positionen.

Liquides Seed Kapital - Liquide Seed Investments sind der taglichen Volatilitat der
Marktpreise ausgesetzt. Das Risiko wird durch typischerweise kurze Laufzeiten und
gegenlaufige Risikopositionen, die als Derivate eingestuft werden, ausgeglichen. Daher ist
eine Sensitivitatsanalyse fur dieses Portfolio nicht erforderlich.

Co-Investments, strategische Beteiligungen und illiquides Seed Kapital - Fur diese
Beteiligungen besteht das Risiko eines potenziellen Ereignisses flir den beizulegenden
Zeitwert, was zu einem signifikanten Rickgang und zu einem teilweisen oder sogar zu einem
vollstandigen Abschreibungsaufwand fihren kann.

Zum 31. Dezember 2023 belief sich der Konzernbuchwert der Co-Investment-Portfolio, die
dem Marktrisiko unterliegen auf 453 Mio €. Zu den Co-Investments gehoren in erster Linie
private Immobilien-, Infrastruktur-, Private Equity- und nachhaltige Fonds.

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick Uber die Auswirkungen eines hypothetischen
Anstiegs oder Rickgangs der Marktpreise auf den Buchwert dieser Investments. Abhangig
beispielsweise vom Verschuldungsgrad der Investments kann der Buchwert mehr oder
weniger stark auf Marktwertanderungen reagieren.
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Geschatzte netto GuV-Auswirkungen aus den Sensitivitaten der Co-Investments gegeniiber moglichen
Schwankungen der Marktpreise

31.12.2022
in Mio € 31.12.2023 Pro-forma
Marktpreisminderung:

10% -63 -70
Marktpreiserhohung:
10% 63 70

Die in den Vorjahren veroffentlichte Sensitivitatsanalyse wurde durch die oben genannte
Analyse ersetzt, um eine umfassendere Risikodarstellung zu gewahrleisten, indem alle Co-
Investment-Sektoren einbezogen und nicht mehr der Schwerpunkt auf Immobilien gelegt
wurde. Wahrend der Immobiliensektor mit 56% zum 31. Dezember 2023 nach wie vor der
grofRte Sektor im Co-Investment-Portfolio war, trugen andere Sektoren, insbesondere
Infrastruktur, zur Ubergreifenden Diversifizierung und Risikoexponierung bei. Dartber hinaus
vermitteln Veranderungen des beizulegenden Zeitwertes von 10% Erhohung oder Minderung
eine angemessenere Indikation fur das Risiko, auch wenn sie in Zeiten von Marktstress
Uberschritten werden konnen.

Garantieprodukte - Der Fehlbetrag der Garantieprodukte hangt hauptsachlich von
Anderungen der langfristigen Zinssatze ab.

Folgende Annahme wurde fur die Sensitivitatsanalyse des Fehlbetrags bei Garantieprodukten
getroffen:

Die Haupteinflussfaktoren auf den Garantiefehlbetrag sind, neben anderen Faktoren die
langfristigen Zinssatze. Es wird angenommen, dass alle anderen Faktoren mit Einfluss auf den
Fehlbetrag unverandert bleiben.

Die Sensitivitatsanalyse wurde mit folgender Methodik erstellt:

Der Fehlbetrag wird mittels eines Optionspreismodells auf Basis einer Monte-Carlo-Simulation
berechnet, welche stochastische Zinssatze und Aktienkurse fur eine Constant Proportion
Portfolio Insurance-Strategie verwendet. Durch diesen Mechanismus wird ein individuelles

Rebalancing der Aufteilung des Portfolios fir jedes einzelne Kundenkonto vorgenommen.

Fur garantierte Altersvorsorgekonten ermoglicht das Modell die Simulation der zuklnftigen
Beitrage, Stornierungsraten und Verwaltungs-, Vertriebs- sowie Depotgebihren. Bei der
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derzeitigen Implementierung werden die Risiken auf Basis einer reprasentativen Stichprobe
der Konten und einer Skalierung des Stichprobenrisikos auf die PopulationsgroRe berechnet.

Geschatzte netto GuV-Auswirkungen aus den Sensitivitdten des Garantiefehlbetrags gegentber
moglichen Anderungen langfristiger Zinssatze

in Mio € 31.12.2023 31.12.2022
Verringerung der langfristigen Zinssatze:
50 Basispunkte -8 -9
100 Basispunkte -20 -20
Erhohung der langfristigen Zinssatze:
50 Basispunkte 6 7
100 Basispunkte 10 12

Die Sensitivitat des Garantiefehlbetrags gegeniiber Anderungen langfristiger Zinssatze
verlauft nicht linear. Ein Rickgang der langfristigen Zinssatze hat wesentlich starkere
Auswirkungen auf den zugrunde liegenden Wert des garantierten Fonds als ein Anstieg in
vergleichbarer GroRenordnung.

Risiko aus Pensionsverpflichtungen - Wichtigster Risikofaktor fir Pensionsverpflichtungen
gegenuber friheren und derzeitigen Mitarbeitenden sind potenzielle Marktbewegungen, die
den Wert der von dem Portfolio gehaltenen Anlagen reduzieren und/oder den Wert der
entsprechenden Verbindlichkeiten erhohen.

Einzelheiten zu den Risiken im Zusammenhang mit den Pensionsverpflichtungsplanen finden
Sie der Anhangangabe ,19 - Leistungen an Arbeitnehmer’, die eine detaillierte
Sensitivitatsanalyse enthalt.

Aktienvergiitungsrisiko - Die Aktienvergutung ist an die Entwicklung unseres Aktienkurses
gekoppelt und stellt somit ein Risiko in die richtige Richtung dar, da die Verbindlichkeiten in
erster Linie nur steigen, wenn sich der Aktienkurs verbessert.

Einzelheiten zu den Risiken im Zusammenhang mit den Aktienvergutungplanen finden Sie der
Anhangangabe ,19 - Leistungen an Arbeitnehmer’, die Details zu der Struktur, den
Bedingungen und dem beizulegenden Zeitwert der Aktienvergitungszuteilung enthalt.

Strukturelle Wahrungsrisiken — Das strukturelle Wahrungsrisiko ergibt sich aus Bewegungen
der funktionalen Wahrungen unserer Tochtergesellschaften, die eine andere Berichtswahrung

Anhang zur Konzernbilanz
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als den Euro haben, gegenuber unserer Berichtswahrung, dem Euro. Die wichtigsten
Wahrungen, gegenuber denen strukturelle Wahrungsrisiken bestehen, sind der USD und das
britische Pfund. Eine Abwertung einer dieser Wahrungen gegenuber dem Euro flhrt zu einem
hoheren strukturellen Wahrungsrisiko und damit verbundenen Kapitalanforderungen.

Die folgenden Annahmen flr die Sensitivitatsanalyse des strukturellen Wahrungsrisikos
wurden getroffen:

Die Analyse legt eine Spanne prozentualer Veranderungen des Wechselkurses in Hohe von
10% und 20% nach oben und nach unten fur den USD zum Euro sowie fur das britische Pfund
zum Euro zugrunde.

Die Sensitivitatsanalyse wurde mit folgender Methodik erstellt:

Die aggregierten Bilanzpositionen in den jeweiligen funktionalen Wahrungen werden in die
EUR-Konzernwahrung umgerechnet, wobei zur Schatzung der Auswirkungen auf die Bilanz
eine 10-prozentige und eine 20-prozentige Auf- und Abwertung des USD zum EUR und des
britischen Pfund zum EUR-Wechselkurses zugrunde gelegt wird.

DWS 2023 Geschaftsbericht

Geschatzter Bilanzeffekt aus Sensitivitaten fir strukturelle Wahrungsrisiken bei moglichen spezifischen
Wahrungsanderungen

in Mio € 31.12.2023 31.12.2022
USD mindert sich relativ zum EUR um:
10% -31 -317
20% -570 -581
GBP mindert sich relativ zum EUR um:
10% -31 -33
20% -57 -60
USD erhoht sich relativ zum EUR um:
10% 380 387
20% 856 871
GBP erhoht sich relativ zum EUR um:
10% 38 40
20% 86 91

Liquiditatsrisiko
Die nachfolgende Tabelle enthéalt eine Analyse unserer nicht abgezinsten vertraglichen

Cashflows finanzieller Verbindlichkeiten, basierend auf der frihesten rechtlich durchsetzbaren
Kindigungsmoglichkeit zum 31. Dezember 2023.

Falligkeitsanalyse der friihestmdglichen nicht abgezinsten vertraglichen Cashflows finanzieller Verbindlichkeiten

31.12.2023 31.12.2022
Mehr als Mehr als
3 Monate bis Mehr als 1 Jahr Mehr als 3 Monate bis Mehr als 1 Jahr Mehr als

in Mio € Téaglich fallig Bis 3 Monate 1Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre Insgesamt Taglich fallig Bis 3 Monate 1Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre Insgesamt

Handelspassiva 31 0 0 0 0 31 38 0 0 0 0 38
Negative Marktwerte aus derivativen

Finanzinstrumenten 1718 0 0 0 0 18 127 0 0 0 0 127

Investmentvertrage 0 0 484 0 0 484 0 0 469 0 0 469

Sonstige kurzfristige Geldaufnahmen 2 5 0 0 0 8 7 13 0 0 0 21

Leasingverbindlichkeiten 1 6 22 76 72 177 1 5 17 76 61 159

Langfristige Verbindlichkeiten 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 2.677 0 0 0 2.680 2.399 0 3 0 0 2.402

Eventualverbindlichkeiten 106 0 0 0 106 m 0 0 0 0 m

Summe 2.935 1 509 76 72 3.604 2.683 18 489 76 61 3.328

Anhang zur Konzernbilanz
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Nicht abgezinste vertragliche Cashflows aus Investmentvertragen und Verbindlichkeiten aus
garantierten und anderen konsolidierten Fonds in Hohe von 1.971 Mio € zum 31. Dezember
2023 (31. Dezember 2022 1.755 Mio €) wurden mit gegenlaufigen Vermogenswerten und
Forderungen in etwa gleicher Hohe und mit identischer Laufzeit ausgeglichen. Die
verbleibenden nicht abgezinsten vertraglichen Cashflows in Hohe von 1.633 Mio € zum

31. Dezember 2023 (31. Dezember 2022 1.573 Mio €) wurden Uberwacht und in unserem
Rahmenwerk fur das Liquiditatsrisiko bertcksichtigt.

10 - Zinssatz-Benchmark-Reform

Zum 31. Dezember 2023 wurden die nicht-derivativen finanziellen Vermoégenswerte und
Eventualverbindlichkeiten, wie im Geschaftsbericht 2022 beschrieben, mit einem
Falligkeitsdatum, das Gber den 30. Juni 2023 hinausgeht, wenn die Verpflichtung zur Abgabe
von Quotierungen fur die Referenzzinssatze voraussichtlich endet, in die neuen
Referenzzinssatze umgewandelt bis auf wenige, nicht materielle Werte.
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11 — Nach der Equity-Methode bilanzierte Beteiligungen

Der Konzern halt Anteile an funf assoziierten Unternehmen (2022: fiinf) und keine Anteile
an Gemeinschaftsunternehmen (2022: keine). Ein assoziiertes Unternehmen wird basierend

auf seinem Jahresuberschuss und seiner Bilanzsumme als fur den Konzern wesentlich

angesehen.

Wesentliche Beteiligungen

Beteiligung Hauptgeschaftssitz

Art der Beziehung

Harvest Fund Management Co., Ltd. Shanghai, China

Strategische Beteiligung

Die unten genannten Finanzinformationen fur das Jahr 2023 basieren auf ungepruften IFRS-
Abschlissen der Harvest Fund Management Co., Ltd., wahrend die Finanzahlen fur das

Jahr 2022 an die gepruften IFRS-Abschlisse der Harvest Fund Management Co., Ltd.

angepasst wurden.

Zusammengefasste Finanzinformationen

in Mio € 2023 2022
Umsatz 843 1.016
Jahreslberschuss/Jahresfehlbetrag (-) 199 237
Sonstige erfolgsneutrale Eigenkapitalveranderung 1 7
Gesamtergebnis 200 244
in Mio € 31.12.2023 31.12.2022
Kurzfristige Vermogenswerte 955 1.090
Langfristige Vermogenswerte 1.049 1100
Summe der Aktiva 2.004 2.190
Kurzfristige Verbindlichkeiten 638 812
Langfristige Verbindlichkeiten 192 248
Summe der Verbindlichkeiten 830 1.060
Minderheitenanteile 50 47
Nettovermdgen der Anteilseigner, nach der Equity-Methode bilanziert 1.124 1.083

Anhang zur Konzernbilanz
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Uberleitung des Gesamtnettovermdgens auf den Buchwert des Konzerns 12 o GeSChéftS' Od er Fl rmenwe rt un d SonStige | mm ate riel | e
in Mio € (sofern nicht anders angegeben) 31.12.2023 31.12.2022 Ve rm og enswe rte

Nettovermogen der Anteilseigner, nach der Equity-Methode bilanziert 1124 1.083

Anteil des Konzerns am Eigenkapital der Beteiligung 30% 30%

Anteil des Konzerns am Nettovermogen 337 325 . .

Geschifts- oder Firmenwert o s Geschafts- oder Firmenwert

Imma-terlelle Vermogenswerte 14 1 Veranderungen des Geschafts- oder Firmenwerts

Sonstige Anpassungen 2 3

Buchwert 371 361 Die Veranderungen des Buchwerts des Geschéafts- oder Firmenwerts sowie die Bruttowerte

und kumulierten Wertminderungsaufwendungen des Geschafts- oder Firmenwerts stellten
sich fur die Berichtsperioden zum 31. Dezember 2023 beziehungsweise 31. Dezember 2022

Der Anteil am Ergebnis belief sich im Jahr 2023 auf 56 Mio € (2022: 69 Mio €). Im wie folgt dar.

Berichtsjahr erhielt der Konzern eine Bardividende in Hohe von 28 Mio € (2022: 45 Mio €).

i i . Veranderungen des Geschafts- oder Firmenwerts
Nicht wesentliche Beteiligungen

in Mio €

Zusammengefasste Fin__anzinformationen zu den einzeln betrachtet unwesentlichen Anteilen Bestand zum 1. Januar 2022 2.822
des Konzerns an assoziierten Unternehmen .
Abgange 0
in Mio € 3112.2023 31122022 Wechselkursveranderungen 13
Summe der Beteiligungsbuchwerte der einzeln betrachtet unwesentlichen Bestand zum 31. Dezember 2022 2.936
Beteiligungen 49 54 Bruttobetrag des Geschafts- oder Firmenwerts 2.936
. . . Kumulierte Wertminderungen 0
Summe der Anteile des Konzerns am Gewinn oder Verlust aus fortzufihrenden
Geschaftsbereichen -14 -3

Summe der Anteile des Konzerns am Gewinn oder Verlust aus nicht Bestand zum 1. Januar 2023 2.936
fortzufihrenden Geschaftsbereichen 0 0 Abgange 5
Summe der Anteile des Konzerns an sonstigen erfolgsneutralen Wechselkursveranderungen -63
Eigenkapitalveranderungen 0 0 Bestand zum 31. Dezember 2023 2.867
Summe der Anteile des Konzerns am Gesamtergebnis -15 -3 Bruttobetrag des Geschéfts- oder Firmenwerts 2.867
Kumulierte Wertminderungen 0

Im Berichtsjahr 2023 gab es keinen Wertberichtigungsaufwand (2022: 2 Mio €).
Die Veranderungen zum 31. Dezember 2023 entfielen hauptsachlich auf
Wechselkursveranderungen in Héhe von -63 Mio € (zum 31. Dezember 2022: 113 Mio €).

Werthaltigkeitsprufung des Geschafts- oder Firmenwerts

Zum Zweck der Uberpriifung auf Wertminderung wird der bei einem
Unternehmenszusammenschluss erworbene Geschafts- oder Firmenwert der Zahlungsmittel
generierenden Einheit zugeordnet. In den Jahren 2023 und 2022 hat der Konzern keinen
Geschafts- oder Firmenwert im Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses erworben.

Anhang zur Konzernbilanz
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Die in den Jahren 2023 beziehungsweise 2022 durchgefuhrte jahrliche Werthaltigkeitsprufung
des Geschafts- oder Firmenwerts flihrte zu keinem Wertminderungsaufwand auf den
Geschafts- oder Firmenwert des Konzerns, da der erzielbare Betrag der Zahlungsmittel
generierenden Einheit hoher war als der jeweilige Buchwert.

Eine Uberprifung der Strategie des Konzerns, politische oder weltweite Risiken fiir die
Vermogensverwaltungsbranche, wie eine Ruckkehr der europaischen Staatsschuldenkrise,
Unsicherheiten bei der Umsetzung bereits beschlossener Regulierungsvorschriften sowie ein
kinftiger Rickgang des BIP-Wachstums, konnen Performance-Prognosen negativ
beeinflussen. Dies konnte in der Zukunft zu einer Wertminderung auf den Geschafts- oder
Firmenwert fihren.

Buchwert

Der Buchwert der Zahlungsmittel generierenden Einheit wird auf der Grundlage des
Eigenkapitals des Konzerns ermittelt.

Erzielbarer Betrag

Der erzielbare Betrag entspricht dem jeweils hoheren Wert aus dem beizulegenden Zeitwert
des Konzerns abzuglich der Kosten der VerauRerung und dem Nutzungswert. Der Konzern
ermittelt den erzielbaren Betrag auf der Grundlage des Nutzungswerts und verwendet dazu
ein Bewertungsmodell auf Discounted-Cashflow-Basis. Dieses spiegelt die Besonderheiten
des Vermogensverwaltungsgeschafts und dessen aufsichtsrechtliches Umfeld wider. Mithilfe
des Modells wird der Barwert der geschatzten zukinftigen Ergebnisse berechnet, die nach
Erfullung der entsprechenden regulatorischen Kapitalanforderungen an die Aktionare
ausgeschuttet werden konnen.

Das Discounted-Cashflow-Modell verwendet auf ihren Barwert abgezinste Ergebnisprognosen
auf der Basis von Funfjahres-Strategieplanen. Die Schatzung zukunftiger Ergebnisse erfordert
die Beurteilung und Berucksichtigung der vergangenen und aktuellen Performance sowie der
erwarteten Kapitalbindungsanforderungen beziehungsweise der Kapitaleinlagen im Einklang
mit dem Geschaftsplan, den Markterwartungen sowie wirtschaftlichen, rechtlichen oder
regulatorischen Anforderungen.

Die Ergebnisprognosen uber den urspringlichen Funfjahreszeitraum hinaus werden, sofern
erforderlich, auf ein nachhaltiges Ergebnisniveau angepasst. Im Falle der
Unternehmensfortfuhrung wird angenommen, dass der Cashflow zum Eigenkapital um eine
konstante langfristige Wachstumsrate in Hohe von bis zu 2,0% in 2023 und 2,0% in 2022
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steigt oder sich dieser annahert. Dieser basiert auf Ertragsprognosen sowie der Erwartung fur
die Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts und der Inflation und wird im Endwert erfasst.

Wesentliche Annahmen und Sensitivitaten

Wesentliche Annahmen: Der erzielbare Betrag einer Zahlungsmittel generierenden Einheit
reagiert sensitiv auf die Schatzung der zukinftigen Ergebnisse, auf den Abzinsungssatz
(Eigenkapitalkosten) und die langfristige Wachstumsrate. Die angewandten Abzinsungssatze
wurden auf Basis des Capital Asset Pricing-Modells ermittelt und beinhalten einen risikolosen
Zinssatz, eine Marktrisikopramie und einen Faktor fur das systematische Marktrisiko
(Betafaktor). Die Werte fur den risikolosen Zinssatz, die Marktrisikopramie und die
Betafaktoren werden mithilfe externer Informationsquellen festgelegt. Zahlungsmittel
generierenden Einheit-spezifische Betafaktoren basieren auf den Daten einer entsprechenden
Gruppe von Vergleichsunternehmen. Schwankungen der vorgenannten Komponenten
konnten sich auf die Abzinsungssatze auswirken. Der Konzern wendete in 2023 einen
Abzinsungssatz (nach Steuern) von 10,9% und in 2022 einen Abzinsungssatz (nach Steuern)
von 10,3% an.

Das Management hat die den wesentlichen Annahmen zugrunde liegenden Werte anhand
einer Kombination aus internen und externen Analysen bestimmt. Schatzungen bezogen auf
Effizienzsteigerungen und das Kostensenkungsprogramm beruhen auf den bislang erzielten
Fortschritten sowie den geplanten Projekten und Initiativen.

Die wesentlichen Annahmen des Managements sind wie folgt:

— Wahrung der fihrenden Position in etablierten Markten (z. B. Aktien, Multi-Asset und
Anleihen)

— Erweiterung echter Wachstumsbereiche wie Xtrackers und Alternatives

— Weiterer Ausbau der digitalen Fahigkeiten

— Ausbau der Vertriebspartnerschaften zur Erweiterung unseres globalen Geschafts

— Fortsetzung eines mehrjahrigen Projekts zum Austausch der wichtigen
Infrastrukturplattformen

Unsicherheiten bezogen auf wesentliche Annahmen und potenzielle Ereignisse/Umstande, die
negative Auswirkungen haben konnten:

— Negative Effekte aufgrund des weiterhin schwierigen Marktumfelds und der Volatilitat auf
unsere Anlagestrategien

— Nachteilige Margenentwicklung und unglnstiges Wettbewerbsniveau in wichtigen Markten
und Produkten Uber das erwartete Mal} hinaus

Anhang zur Konzernbilanz
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— Geschafts-/Ausfuhrungsrisiken, beispielsweise Verfehlen der Zielwerte fir Nettozuflisse
infolge der Unsicherheiten am Markt, Verlust von hoch qualifizierten Mitarbeitenden im
Kundengeschaft, schlechte Investmentperformance und niedrigere Effizienzsteigerungen

als erwartet

— Regulatorische Unsicherheiten und deren noch nicht vorhersehbaren potenziellen

Auswirkungen

Konzernabschluss

Sonstige immaterielle Vermogenswerte

Veranderungen der immateriellen Vermogenswerte

DWS 2023 Geschaftsbericht

Sensitivititen: Um die Belastbarkeit der Nutzungswerte zu testen, werden die fur das
Discounted-Cashflow-Modell herangezogenen wesentlichen Annahmen, wie beispielsweise
der Abzinsungssatz und die Ergebnisprognosen, einer Sensitivitatsprifung unterzogen. Das
Management ist der Ansicht, dass keine realistischen Anderungen der wesentlichen
Annahmen zu einer Wertminderung fuhren konnen.

Selbst erstellte
immaterielle

Erworbene immaterielle Vermogenswerte Vermogenswerte

Nicht abzuschreibende

Abzuschreibende Abzuschreibende

Rechte aus Abzuschreibende

Vermogensverwaltungs- Kundenbezogene Vertragsbasierte erworbene immaterielle Sonstige immaterielle

vertragen im Publikums- immaterielle immaterielle Software und Vermogenswerte Vermogenswerte
in Mio € fondsgeschaft Vermogenswerte Vermogenswerte Markenrechte sonstige insgesamt Software insgesamt
Anschaffungs-/Herstellungskosten:
Bestand zum 1. Januar 2022 1.017 112 20 0 88 221 242 1.479
Zugange 0 0 0 0 0 0 39 39
Abgange 0 0 0 0 0 0 19 19
Umklassifizierung aus/in (=) zur VerauRerung gehaltene
Vermogenswerte 0 0 0 0 0 0 -30 -30
Wechselkursveranderungen 67 7 0 0 -1 7 -2 72
Bestand zum 31. Dezember 2022 1.083 120 20 0 88 227 230 1.541
Zugange 0 0 0 30 0 30 37 67
Abgange 0 0 0 0 0 0 3 3
Umklassifizierung aus/in (=) zur VerauRerung gehaltene
Vermogenswerte 0 0 0 0 0 0 0 0
Wechselkursveranderungen -37 -4 0 0 0 -4 1 -40
Bestand zum 31. Dezember 2023 1.046 115 20 30 88 253 265 1.564
Kumulierte Abschreibungen und Wertminderungen:
Bestand zum 1. Januar 2022 257 112 20 0 88 221 172 650
Abschreibungen fir das Geschaftsjahr 0 0 0 0 0 0 28 28
Abgange 0 0 0 0 0 0 19 19
Umklassifizierung aus/in (=) zur VerauRerung gehaltene
Vermogenswerte 0 0 0 0 0 0 -23 -23
Wertminderungen und Wertaufholungen (<) 68 0 0 0 0 0 3 Ul
Wechselkursveranderungen 17 7 0 0 -1 7 -1 22
Bestand zum 31. Dezember 2022 342 120 20 0 88 227 158 728
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Erworbene immaterielle Vermogenswerte

Selbst erstellte
immaterielle
Vermogenswerte

Nicht abzuschreibende

Abzuschreibende

Abzuschreibende

Rechte aus

Abzuschreibende

Vermogensverwaltungs- Kundenbezogene Vertragsbasierte erworbene immaterielle Sonstige immaterielle

vertragen im Publikums- immaterielle immaterielle Software und Vermogenswerte Vermogenswerte
in Mio € fondsgeschaft Vermogenswerte Vermogenswerte Markenrechte sonstige insgesamt Software insgesamt
Abschreibungen fir das Geschaftsjahr 0 0 0 0 0 0 24 25
Abgange 0 0 0 0 0 0 3 3
Umklassifizierung aus/in (=) zur VerauRerung gehaltene
Vermogenswerte 0 0 0 0 0 0 0 0
Wertminderungen und Wertaufholungen (=) 0 0 0 0 0 0 3 3
Wechselkursveranderungen -12 -4 0 0 0 -4 0 -15
Bestand zum 31. Dezember 2023 330 115 20 0 88 224 183 737
Buchwert:
zum 1. Januar 2022 760 0 0 0 0 0 70 830
zum 31. Dezember 2022 741 0 0 0 0 0 72 813
zum 31. Dezember 2023 716 0 0 29 0 29 82 827

Zum 31. Dezember 2023 wurde ein Wertminderungsaufwand flr selbst entwickelte Software
in Hohe von 3 Mio € (31. Dezember 2022: Wertminderungsaufwand in Hohe von 3 Mio €) im
Sachaufwand und sonstigen Aufwand in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesen. Der Wertminderungsaufwand ist hauptsachlich auf die Stilllegung und
Desinvestition von Anwendungen zurtickzufihren, die der Konzern nicht mehr nutzt.

Abzuschreibende immaterielle Vermogenswerte

Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte in Hohe von insgesamt 25 Mio €
(2022: 8 Mio €) werden im Sachaufwand und sonstigen Aufwand in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung dargestellt.

Nutzungsdauer der abzuschreibenden immateriellen Vermogenswerte nach Anlageklassen

Nutzungsdauer in Jahren

Software bis zu 10
Kundenbezogene immaterielle Vermogenswerte bis zu 20
Vertragsbasierte immaterielle Vermogenswerte bis zu 8
Markenrechte bis zu 20
116

Nicht abzuschreibende immaterielle Vermogenswerte

Innerhalb dieser Anlageklasse erfasst der Konzern bestimmte vertragsbasierte immaterielle
Vermogenswerte, bei denen von einer unbegrenzten Nutzungsdauer ausgegangen werden
kann.

Diese Anlageklasse umfasst die unten angegebenen Vermogensverwaltungsvertrage im
Publikumsfondsgeschaft. Aufgrund der Besonderheiten dieser immateriellen
Vermogenswerte sind Marktpreise in der Regel nicht verfugbar. Daher bewertet der Konzern
solche Vermogenswerte anhand des Ertragswertverfahrens auf Grundlage einer Discounted-
Cashflow-Methode nach Steuern.

Vermogensverwaltungsvertrige im Publikumsfondsgeschaft - Dieser Vermogenswert mit
einem Bilanzwert von 716 Mio € bezieht sich auf das Publikumsfondsgeschaft des Konzerns in
den USA. Er umfasst Vermogensverwaltungsvertrage im Publikumsfondsgeschaft, die dem
Konzern das ausschlief8liche Recht einraumen, eine Vielzahl von Investmentfonds fur einen
bestimmten Zeitraum zu verwalten. Da diese Vertrage bereits haufig verlangert wurden und
die dafir anfallenden Kosten minimal sind, wird in absehbarer Zukunft nicht mit einer
Begrenzung der Vertragsdauer gerechnet. Deshalb durften die Rechte fur die Verwaltung der
zugrunde liegenden Vermogenswerte flr einen unbegrenzten Zeitraum Zahlungsstrome
generieren. Der immaterielle Vermogenswert wurde zum Zeitpunkt der Ubernahme der Zurich
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Scudder Investments, Inc. im Geschaftsjahr 2002 von unabhangiger Seite zum beizulegenden
Zeitwert bewertet.

Der erzielbare Betrag des Vermogenswerts entspricht dem beizulegenden Zeitwert abzlglich
der Kosten der VerauBerung, er wurde anhand der Residualwertmethode (Multi-Period Excess
Earnings Method mit Zugrundlegung eines Flinf-Jahres-Planes) ermittelt. Das
Bewertungsverfahren entspricht Stufe 3 der Bemessungshierarchie.

Die der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts abzlglich der Kosten der VerduBerung
zugrunde gelegten wesentlichen Annahmen umfassen den Asset-Mix, die Prognose des
Nettomittelaufkommens, die effektive GebUhrenrate sowie den Abzinsungssatz und die
langfristige Wachstumsrate. Der fur die jahrliche Bewertung verwendete Abzinsungssatz
(Eigenkapitalkosten) betrug 10,9% fiir 2023 (10,6% flr 2022). Die langfristige Wachstumsrate
lag bei 3,4% gegenuber einem Vorjahreswert von 3,8%. Basierend auf der jahrlichen
Werthaltigkeitsprifung zum 1. Oktober 2023, die im vierten Quartal 2023 durchgefuhrt wurde,
wurde ein Wertminderungsaufwand in Hohe von 93 Mio € in der Gewinn- und
Verlustrechnung als Wertminderungen auf Geschafts- oder Firmenwert und
Wertminderungen/Wertaufholungen (=) auf sonstige immaterielle Vermogenswerte erfasst.
Die Uberprifung zum Jahresende zeigte einen Indikator fir die Wertaufholung von in friheren
Perioden erfassten Wertminderungen. Nach einer Anderung der Zinspolitik der US-Notenbank
Mitte Dezember 2023, die zu einem deutlichen Anstieg des verwalteten Vermogens der
zugrunde liegenden Vertrage und damit der prognostizierten Ertrage fuhrte, wurde eine
Wertaufholung in Hohe von 93 Mio € erfasst und zum Jahresende in der Gewinn- und
Verlustrechnung unter der Position Wertminderungen auf Geschafts- oder Firmenwert und
Wertminderungen/Wertaufholungen (=) auf sonstige immaterielle Vermogenswerte
ausgewiesen. Der verwendete Abzinsungssatz betrug 10,8% und die langfristige
Wachstumsrate betrug 3,4%. Jede nachteilige Veranderung der wesentlichen Annahmen
konnte zu einem Anhaltspunkt fur eine Wertminderung des Buchwerts fuhren.

Zum 31. Dezember 2022 wurde in der Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns ein
Wertminderungsaufwand in Hohe von 68 Mio € unter Wertminderungen auf Geschéafts- oder
Firmenwert und Wertminderungen/Wertaufholungen (=) auf sonstige immaterielle
Vermogenswerte erfasst, der auf Nettoabfliisse und eine Anderung des Abzinsungssatzes auf
10,9% im vierten Quartal 2022 zurlckzufihren war.
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Betriebs- und

Geschaftsaus-
in Mio € stattung Mietereinbauten Anlagen im Bau Insgesamt
Anschaffungskosten:
Bestand zum 1. Januar 2022 23 72 0 95
Zugange 1 0 0 1
Abgange 0 1 0 1
Umklassifizierung 0 0 -1 0
Wechselkursveranderungen 0 4 0 5
Bestand zum 31. Dezember 2022 24 76 0 100
Bestand zum 1. Januar 2023 24 76 0 100
Zugange 2 2 3 7
Abgange 1 37 0 37
Umklassifizierung 1 2 -3 0
Wechselkursveranderungen 0 -2 0 3
Bestand zum 31. Dezember 2023 26 41 0 67
Kumulierte Abschreibungen und
Wertminderungen:
Bestand zum 1. Januar 2022 17 51 0 69
Abschreibungen fur das Geschaftsjahr 2 0 5
Abgange 0 0 0
Umklassifizierung 0 0 0
Wechselkursveranderungen 0 0
Bestand zum 31. Dezember 2022 20 57 0 77
Bestand zum 1. Januar 2023 20 57 0 77
Abschreibungen fur das Geschaftsjahr 2 3 0 5}
Abgange 1 36 0 37
Umklassifizierung 0 0 0 0
Wechselkursveranderungen 0 -2 0 2
Bestand zum 31. Dezember 2023 21 22 0 43
Buchwert:
zum 31. Dezember 2022 4 19 0 23
zum 31. Dezember 2023 5 19 0 24

Anhang zur Konzernbilanz
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Die Betriebs- und Geschaftsausstattung umfasst vorwiegend IT- und Betriebsausstattung in
den Geschaftsraumen des Konzerns.

Mietereinbauten umfassen insbesondere Einbauten in gemieteten Raumen sowie die Kosten
fur die Durchfuhrung struktureller Verbesserungen an gemieteten Gebauden.

Anlagen im Bau schlieBen alle aktivierten Aufwendungen ein, die bei der Erstellung eines
Vermogenswerts entstanden sind. Diese werden nach Abschluss der Erstellung in die
jeweilige Anlageklasse Ubertragen.

Zum 31. Dezember 2023 unterlagen keine Sachanlagen Beschrankungen von
Verfligungsrechten oder wurden als Sicherheit fir Schulden hinterlegt. Ebenfalls bestanden
keine Verpflichtungen zum Erwerb von Sachanlagen zum 31. Dezember 2023.

Alle Gruppen von Sachanlagen werden erstmalig zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten in
der Bilanz erfasst. Die Folgebewertung erfolgt zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten
abzuglich Abschreibungen und kumulierter Wertminderungen. Abschreibungen werden linear
Uber die wirtschaftliche Nutzungsdauer des Vermogenswerts vorgenommen.

Wirtschaftliche Nutzungsdauer der Sachanlagen nach Anlageklasse

Nutzungsdauer in Jahren

Betriebs- und Geschaftsausstattung 7 bis 10 Jahre

Der kirzere der folgenden Zeitraume:
10 Jahre oder die verbleibende Mietdauer

Mietereinbauten

Die Buchwerte von Sachanlagen werden auf Wertminderungen hin Uberpruift, wenn
Ereignisse oder Anderungen der Umstande darauf hindeuten, dass der Buchwert der
Vermogenswerte nicht erzielbar sein konnte. Liegen entsprechende Indikatoren vor, wird der
erzielbare Betrag des Vermogenswerts geschatzt. Die Wertminderungen werden in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Zum 31. Dezember 2023 und 31. Dezember
2022 gab es keine Wertminderungen von Sachanlagen.
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Leasingverhaltnisse als Leasingnehmer

Vermdgenswerte aus Nutzungsrechten

DWS 2023 Geschaftsbericht

Vermogenswerte aus

Nutzungsrechten
in Mio € Immobilien Sonstige insgesamt
Anschaffungskosten:

Bestand zum 1. Januar 2022 161 1 162
Zugange 19 0 19
Abgange 4 0 4
Wechselkursveranderungen 5 0 5
Bestand zum 31. Dezember 2022 181 1 182
Bestand zum 1. Januar 2023 181 1 182
Zugange 37 0 37
Abgange 1 0 2
Wechselkursveranderungen -4 0 -4
Bestand zum 31. Dezember 2023 213 1 214
Kumulierte Abschreibungen und Wertminderungen:

Bestand zum 1. Januar 2022 42 0 43
Abschreibung 19 0 19
Abgange 2 0 2
Wertminderungen 0 0 0
Wechselkursveranderungen 1 0 1
Bestand zum 31. Dezember 2022 60 1 60
Bestand zum 1. Januar 2023 60 1 60
Abschreibung 21 0 21
Abgénge 1 0 1
Wertminderungen 0 0 0
Wechselkursveranderungen -1 0 -1
Bestand zum 31. Dezember 2023 79 1 79
Buchwert:

Bestand zum 31. Dezember 2022 121 121
Bestand zum 31. Dezember 2023 134 0 135
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Die Vermogenswerte aus Nutzungsrechten des Konzerns umfassen hauptsachlich Gebaude,
die langfristig gemietet werden. Einige der Mietvertrage enthalten Optionen zur Verlangerung
des Mietverhaltnisses um einen bestimmten Zeitraum, sowie Preisanpassungs- und
Ausstiegsklauseln, die allgemeinen Marktkonditionen flr Geschaftsliegenschaften
entsprechen. Aus diesen Mietvertragen ergeben sich keine Restriktionen fur zukinftige
Dividendenzahlungen, Fremdkapitalaufnahmen oder den Abschluss weiterer Leasingvertrage
durch den Konzern sowie keine Restwertgarantien.

Die Zu- und Abgange im Jahr 2023 und 2022 betrafen hauptsachlich den Umzug von Buros in

Einklang mit der Standortstrategie des Konzerns. Die Zugange in 2022 betrafen hauptsachlich
zusatzlich gemietete Flachen.

In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Betrage

in Mio € 2023 2022
Zinsen auf Leasingverbindlichkeiten 4 4
Ertrage aus der Untervermietung von Nutzungsrechten, die in den sonstigen

Ertrdgen ausgewiesen sind 0 0
Aufwendungen aus kurzfristigen Leasingvertragen 0 0

In der Konzern-Kapitalflussrechnung erfasste Betrage

in Mio € 2023 2022
Auszahlungen fir Leasingverhaltnisse 25 23
davon: Tilgungsanteil 21 19

davon: Zinsanteil
davon: nicht in der Bilanz erfasste Leasingverhaltnisse 0 0

Verlangerungsoptionen und noch nicht begonnene, aber eingegangene Leasingverhaltnisse

in Mio € 31.12.2023 31.12.2022
Nicht in den Leasingverbindlichkeiten enthaltene zukiinftige

Zahlungsabfliisse:

Bis zu einem Jahr 0 0
Uber einem Jahr bis zu funf Jahren 20 23
Uber fiinf Jahre 150 167
Nicht in den Leasingverbindlichkeiten enthaltene zukiinftige Zahlungsabfliisse

insgesamt 170 191
119

DWS 2023 Geschaftsbericht

Die meisten Immobilienleasingvertrage enthalten Verlangerungsoptionen, die von dem
Konzern durch vorherige schriftliche Mitteilung an den Vermieter vor dem Ende des
Leasingvertrags ausgelibt werden konnen. Diese Benachrichtigungsfrist reicht von 18
Monaten bis zu 90 Tagen vor dem Ende der unkiindbaren Vertragsdauer. In bestimmten,
seltenen Fallen verlangern sich Mietvertrage automatisch, wenn nicht vorher eine schriftliche
Mitteilung erfolgt.

Wo dies praktisch durchfihrbar ist, wird der Konzern versuchen, Verlangerungsoptionen in
seine Leasingvertrage aufzunehmen, um die betriebliche Flexibilitat zu erhdhen.

Alle Optionen konnen von dem Konzern und nicht von den Leasinggebern ausgeubt werden.
Bei Vertragsbeginn pruft der Konzern, ob die Austbung von Verlangerungsoptionen mit
angemessener Sicherheit moglich ist. Wenn dies der Fall ist, werden diese bei der
Erstbewertung der damit verbundenen Leasingverbindlichkeiten berlcksichtigt.

Die obige Tabelle zeigt kiinftige Auszahlungen fur Leasingverhaltnisse, die dem Konzern als
Leasingnehmer moglicherweise entstehen, jedoch nicht in der Bewertung der
Leasingverbindlichkeiten berucksichtigt sind.

Leasingverhaltnisse als Leasinggeber

Finanzierungsleasing

Der Konzern erfasst Finanzierungsleasingverhaltnisse unter Forderungen aus Krediten zu
fortgeflhrten Anschaffungskosten. Zum 31. Dezember 2023 gab es einen Vertrag mit einer
Nettoinvestition in Hohe von 1,6 Mio € (2 Mio € zum 31. Dezember 2022). Der Konzern
erfasste im Jahr 2023 Mieteinnahmen in Hohe von 0,2 Mio € (0,2 Mio € im Jahr 2022) im
Sachaufwand und sonstigen Aufwand.

Anhang zur Konzernbilanz
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15 — Sonstige Aktiva und Passiva

DWS 2023 Geschaftsbericht

in Mio € 31.12.2023 31.12.2022 in Mio € 31.12.2023 31.12.2022
Sonstige Aktiva: Sonstige Passiva:
Sonstige finanzielle Aktiva: Sonstige finanzielle Passiva:
Forderungen aus Provisionen/Gebuhren 208 194 Verbindlichkeiten aus Provisionen/Gebuhren 150 146
Sonstige finanzielle Vermogenswerte 551 629 Verbindlichkeiten aus leistungsbezogenen Zahlungen 335 326
Sonstige finanzielle Aktiva insgesamt 759 823 Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 709 649
Sonstige nichtfinanzielle Aktiva: Verbindlichkeiten aus garantierten und anderen konsolidierten Fonds' 1.485 1.281
Sonstige Steuerforderungen 38 12 Sonstige finanzielle Passiva insgesamt 2.680 2.402
Sonstige nichtfinanzielle Vermogenswerte 42 42 Sonstige nichtfinanzielle Passiva:
Sonstige nichtfinanzielle Aktiva insgesamt 80 54 Sonstige Steuerverbindlichkeiten 24 18
Sonstige Aktiva insgesamt 839 877 Sonstige nichtfinanzielle Verbindlichkeiten 97 80
Sonstige nichtfinanzielle Passiva insgesamt 120 98
Sonstige Passiva insgesamt 2.800 2.500

' Verbindlichkeiten aus garantierten und anderen konsolidierten Fonds werden zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet und mit ihrem implizierten beizulegenden Zeitwert der entsprechenden ergebniswirksam bewerteten Handelsaktiva

ausgewiesen (siehe Anhangangabe ,09 - Finanzinstrumente’).

Zum 31. Dezember 2023 und zum 31. Dezember 2022 entsprechend hatte der Konzern keine

vertraglichen Verbindlichkeiten, die aus der Verpflichtung des Konzerns zur Erbringung

kinftiger Dienstleistungen fur einen Kunden entstanden, fur die er eine Gegenleistung vom
Kunden vor Erbringung der Dienstleistungen erhalten hatte.

Die Salden von Forderungen und Verbindlichkeiten variieren nur geringfligig von Periode zu

Periode. Dies verdeutlicht den Umstand, dass sie in erster Linie aus kurzfristigen,
wiederkehrenden Forderungen und Verbindlichkeiten aus Dienstleistungsvertragen

resultieren. Kundenzahlungen als Gegenleistung flir erbrachte Dienstleistungen sind im
Allgemeinen abhangig von der Leistung des Konzerns Uber einen bestimmten

Dienstleistungszeitraum, sodass das Recht des Konzerns auf Zahlung am Ende des

Dienstleistungszeitraums entsteht, wenn er seinen Verpflichtungen zur Vertragserfullung

vollumfanglich nachgekommen ist.
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16 — Ruckstellungen

Veranderungen nach Art der Riickstellung

Operationelle Personalbezogene

in Mio € Risiken Zivilverfahren Restrukturierung Sonstige Insgesamt
Bestand zum 1. Januar 2022 14 1 0 1 16
Zufuhrungen zu Rickstellungen 8 7 0 20 85
Verwendungen von Ruckstellungen 1 0 0 12 13
Auflosungen von Rickstellungen 2 0 0 0 2
Effekte aus Wechselkurs-

veranderungen/Auflosung des

Abzinsungsbetrages 0 0 0 0 0
Ubertragung 0 0 0 1

Bestand zum 31. Dezember 2022 19 8 0 9 36
Bestand zum 1. Januar 2023 19 8 0 9 36
Zufuhrungen zu Rickstellungen 1 0 37 42
Verwendungen von Ruckstellungen 1 0 23 25
Auflosungen von Rickstellungen 1 0 0 2 3
Effekte aus Wechselkurs-

veranderungen/Auflosung des

Abzinsungsbetrages 0 0 0 0 0
Ubertragung 0 0 0 0 0
Bestand zum 31. Dezember 2023 21 8 0 21 50

Operationelles Risiko ist das Risiko von Verlusten, die infolge unangemessener oder
versagender interner Prozesse und Systeme, durch menschliches Versagen oder infolge
externer Ereignisse eintreten. Die Definition zur Ermittlung von Ruckstellungen aus
operationellem Risiko unterscheidet sich von der im Risikomanagement, indem Verlustrisiken
aus Zivilprozessen und aufsichtsbehordlichen Verfahren nicht bertcksichtigt werden.

Riickstellungen fiir Zivilverfahren resultieren aus gegenwartigen oder potenziellen
Forderungen oder Verfahren wegen angeblicher Nichteinhaltung von vertraglichen, sonstigen
gesetzlichen oder aufsichtsrechtlichen Pflichten, die zu Ansprichen von Kunden, Geschafts-
und Vertragspartnern oder anderen Parteien in Zivilverfahren geflhrt haben oder fihren
konnten.
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Restrukturierungsriickstellungen entstehen aus Restrukturierungsaktivitaten und decken
Abfindungszahlungen ab.

Sonstige Riickstellungen umfassen Rickstellungen fur aufsichtsbehordliche Verfahren und
verschiedene andere Sachverhalte, die nicht in den genannten Rickstellungsarten
berucksichtigt werden.

Die vom Konzern gebildeten Rickstellungen sind kurzfristiger Natur und werden
voraussichtlich im Laufe des nachsten Jahres in Anspruch genommen.

Der Konzern ist in einer Vielzahl von Landern tatig, in denen unterschiedliche rechtliche und
regulatorische Anforderungen gelten. Es liegt in der Natur seiner Geschaftstatigkeit, dass der
Konzern von Zeit zu Zeit in Rechtsstreitigkeiten, Schiedsgerichtsverfahren und behordliche
Untersuchungen verwickelt wird. Fiur Angelegenheiten, fur die eine verlassliche Schatzung
vorgenommen werden kann, sind die Rickstellungen, die der Konzern fir zivilrechtliche
Verfahren und behordliche Untersuchungen gebildet hat, in der obigen Tabelle
zusammengefasst. Der Konzern hat jedoch nicht offengelegt, ob er eine Ruckstellung oder
eine Eventualverbindlichkeit fur jeden einzelnen Sachverhalt gebildet hat, weil er zu dem
Schluss gekommen ist, dass eine solche individuelle Offenlegung den Ausgang des
Verfahrens ernsthaft beeintrachtigen konnte.

Am 25. September 2023 stimmte der Konzern einer Unterlassungsanordnung (cease-and-
desist order) und einer zivilrechtlichen GeldbuRe in Hohe von 19 Mio USD zu, ohne dabei die
Feststellungen der United States Securities and Exchange Commission zuzugeben oder zu
bestreiten, um sich bei der durch die United States Securities and Exchange Commission
durchgefihrten ESG-bezogenen Untersuchung der DWS Investment Management Americas,
Inc. in Bezug auf ihr US-Geschaft zu vergleichen. Zudem stimmte die DWS Investment
Management Americas, Inc. gesondert einer Unterlassungsanordnung (cease-and-desist
order) und einer zivilrechtlichen GeldbuBe in Hohe von 6 Mio USD zu, um sich bei der
Untersuchung zu vergleichen, die von der United States Securities and Exchange Commission
im Hinblick auf die Dienstleistungen der DWS Investment Management Americas, Inc. zur
Bekampfung von Finanzkriminalitat, die im Namen bestimmter US-Investmentfonds
(hauptsachlich Publikumsfonds) des Konzern erbracht wurden und bei denen die DWS
Investment Management Americas, Inc. als Anlageberater fungierte, durchgefihrt wurde.

Am 31. Mai 2022 hat die Staatsanwaltschaft Frankfurt eine Durchsuchung unseres Frankfurter
Buros durchgefuhrt, nachdem Ermittlungen zu ESG-Angelegenheiten aufgenommen wurden.
Die Staatsanwaltschaft Frankfurt am Main hat am 16. Januar 2024 und 1. Februar 2024

Anhang zur Konzernbilanz
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weitere DurchsuchungsmalRnahmen vorgenommen, bei denen jeweils die Lieferung weiterer 17 - Vertragliche Verpflichtungen und Zusagen
Dokumente vereinbart wurde. Der Konzern befindet sich in Gesprachen mit der

Staatsanwaltschaft, um das Verfahren abzuschlieBen, wobei ein Ergebnis noch nicht
feststeht. Vertragliche Verpflichtungen resultieren aus Kaufverpflichtungen, die im Wesentlichen

kinftige Zahlungen fur Technologie- und Asset Management-Dienstleistungen beinhalten.
In Bezug auf ausstehende Untersuchungen und Rechtsstreitigkeiten kann nicht

ausgeschlossen werden, dass die Ergebnisse unvorteilhaft ausfallen und Mittelabflisse nach Zu den Zusagen gehoren Eventualforderungen und Eventualverbindlichkeiten. Der Konzern
sich ziehen konnten, welche die Betrage der gebildeten Rickstellungen tbersteigen. Es wird hielt zum 31. Dezember 2023 und zum 31. Dezember 2022 keine Eventualforderungen.
aber derzeit nicht erwartet, dass eines dieser Verfahren wesentliche Auswirkungen auf die Eventualverbindlichkeiten umfassen im Wesentlichen unwiderrufliche Zusagen an Fonds, bei

Finanzlage des Konzerns hat. Der Konzern hat die Ruckstellungsbetrage nicht angegeben, um denen der Konzern als Investor fungiert.
den Ausgang der Verfahren nicht zu beeinflussen.

Vertragliche Verpflichtungen und Zusagen nach Laufzeitbandern

in Mio € 31.12.2023 31.12.2022
Kaufverpflichtungen:

<1 Jahr 41 42
1bis 3 Jahre 72 m
3 bis 5 Jahre 50 77
>5 Jahre 48 38
Kaufverpflichtungen insgesamt 210 268

Eventualverbindlichkeiten:

<1 Jahr 106 m
1bis 3 Jahre 0 0
3 bis 5 Jahre 0 0
>5 Jahre 0 0
Eventualverbindlichkeiten insgesamt 106 m

Anhang zur Konzernbilanz
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18 - Eigenkapital

Kapitalmanagement

Mit einem zukunftsorientierten Kapitalplan wird die Entwicklung des Kapitalangebots und
-bedarfs sowie die prognostizierte Kapitalausstattung des Konzerns aus rechnungs-
legungsbezogener, aufsichtsrechtlicher und 6konomischer Perspektive beurteilt. Die
okonomische Perspektive berlcksichtigt alle relevanten Risiken, die durch interne
Definitionen und Berechnungsmethoden quantifiziert werden. Die Kapitalplanung ist in den
Strategieplanungsprozess des Konzerns eingebettet, um einen integrierten Finanz- und
Risikoplanungsansatz sicherzustellen, und bertcksichtigt den definierten Risikoappetit. Die
Ergebnisse des Planungsprozesses flieBen in die Entscheidungen des Managements ein. Sie
unterstitzen die strategische Ausrichtung des Konzerns bei der Bewertung moglicher
profitabler Wachstums- und Beteiligungschancen.

Stammaktien

Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft besteht aus nennwertlosen Stammaktien. Zum

31. Dezember 2023 belief sich das gezeichnete Kapital der Gesellschaft auf 200 Mio € und ist
in bis zu 200.000.000 Inhaber-Stammaktien eingeteilt. Nach deutschem Recht entspricht jede
Aktie einem gleich hohen Anteil am gezeichneten Kapital. Demnach betragt der rechnerische
Nominalwert jeder Aktie 1,00 €, der sich mittels Division des gezeichneten Gesamtkapitals
durch die Anzahl der Aktien ergibt.

Alle ausgegebenen Stammaktien sind voll eingezahlt.

Anzahl der Aktien

Stammaktien zum 31. Dezember 2022 200.000.000
Anderungen 0
Stammaktien zum 31. Dezember 2023 200.000.000

Genehmigtes Kapital

Die personlich haftende Gesellschafterin ist ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis
zum 8. Juni 2025 durch Ausgabe neuer Aktien gegen Geld- oder Sacheinlagen einmalig oder
mehrmals insgesamt um bis zu 20 Mio € zu erhohen (,Genehmigtes Kapital 2022/1"). Die
personlich haftende Gesellschafterin ist zudem ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft
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bis zum 8. Juni 2025 durch Ausgabe neuer Aktien gegen Geldeinlagen einmalig oder
mehrmals insgesamt um bis zu 60 Mio € zu erhohen (,Genehmigtes Kapital 2022/11"). Die
naheren Einzelheiten ergeben sich aus § 4 der Satzung.

Genehmigtes Kapital Allgemeine Beschreibung Befristet bis
20.000.000 € Genehmigtes Kapital 2022/1 8. Juni 2025
60.000.000 € Genehmigtes Kapital 2022/11 8. Juni 2025

Dividendenzahlungen

2023 (Vorschlag) 2022
Bardividende (in Mio €) 1.220 410
Bardividende je Stammaktie (in €) 6,10 2,05

Die Geschaftsfuhrung und der Aufsichtsrat werden bei der Hauptversammlung am 6. Juni
2024 eine Dividendenzahlung von 6,10 € je Aktie vorgeschlagen, die sich aus einer
ordentlichen Dividende von 2,10 € fur das Geschaftsjahr 2023 und einer auBerordentlichen
Dividende in 2024 von 4,00 € zusammensetzt.

Anhang zur Konzernbilanz
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Zusatzliche Anhangangaben

19 - Leistungen an Arbeitnehmer

Im Konzern gibt es zwei Kategorien von aktienbasierten Vergltungsplanen, die im Folgenden
beschrieben werden: Aktienbasierte Plane der DWS (mit Barausgleich) und der DB Equity Plan
(mit Aktienlieferung).

Aktienbasierte Plane der DWS (mit Barausgleich)

Der Konzern gewahrt aktienbasierte Vergutung unter dem DWS Equity Plan. Dieser gewahrt
das Recht, unter bestimmten Bedingungen eine Barzahlung zu erhalten, die an den Wert der
DWS-Aktie wahrend eines bestimmten Zeitraums geknupft ist.

Im September 2018 wurde allen Konzern-Mitarbeitenden im Rahmen des DWS Stock
Appreciation Rights Plan eine einmalige Vergltung im Zusammenhang mit dem Borsengang
gewahrt. Einer begrenzten Anzahl an Fihrungskraften des Konzerns wurde im selben
Zusammenhang stattdessen eine einmalige Vergutung in Form des ,Performance Share Unit-
Award” im Rahmen des DWS Equity Plan gewahrt. Den Mitgliedern der Geschaftsfihrung
wurden im Zusammenhang mit dem Borsengang einmalige Awards im Rahmen des DWS
Equity Plan im Januar 2019 gewahrt.
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Der DWS Stock Appreciation Rights Plan gewahrt ein bedingtes Recht auf eine Barzahlung in
Hohe des Wertzuwachses des Nominalwertes einer bestimmten Anzahl fiktiver DWS-Aktien
Uber einen festgelegten Zeitraum. Diese VerglUtungskomponente verleiht keinen Anspruch auf
Erhalt von DWS-Aktien, Stimmrechten oder damit verbundenen Dividenden.

Der DWS Equity Plan ist ein Phantomaktienplan, der ein Recht gewahrt, unter bestimmten
Bedingungen eine Barzahlung zu erhalten, die an den Wert der DWS-Aktien wahrend eines
bestimmten Zeitraums geknupft ist.

Die Teilnehmer an einem aktienbasierten Vergltungsplan besitzen keinen Anspruch auf
Ausschuttung von Dividenden. Die aktienbasierten Vergutungen, die nach den Regeln eines
aktienbasierten Vergutungsplans begeben werden, konnen ganz oder teilweise verfallen,
wenn der Anspruchsberechtigte sein Arbeitsverhaltnis vor Ablauf der relevanten
Anwartschaftsfrist (bzw. Zuteilungsfrist bei sofort gewéahrten Anrechten) auf eigenen Wunsch
beendet. In bestimmten Fallen, wie der betriebsbedingten Beendigung des
Arbeitsverhaltnisses oder beim Eintritt in den Ruhestand, bleibt die Anwartschaft in der Regel
bestehen.

Zusatzliche Anhangangaben
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Grundsatzliche Merkmale der aktienbasierten Vergltungsplane

Jahre der Gewahrung Art des Vergutungsplans Anwartschaftsfrist Anspruchsberechtigung

2021-2023 Jahrliche Vergutungskomponente 1/4:12 Monate, 1/4: 24 Monate, 1/4: 36 Monate, 1/4: 48 Monate' Jahrlich gewahrte leistungsbasierte Vergltung fir ausgewéhlte Mitarbeitende (InstVV MRTs)

DWS Equity Plan Jahrliche Vergutungskomponente 1/3:12 Monate, 1/3: 24 Monate, 1/3: 36 Monate' Jahrlich gewéhrte leistungsbasierte Vergltung fir ausgewahlte Mitarbeitende (non-InstVV
MRTs)

Jahrliche Vergltungskomponente 1/5:12 Monate, 1/5: 24 Monate, 1/5: 36 Monate, 1/5: 48 Monate, 1/5: 60 Monate' Mitglieder der Geschaftsfihrung
(Senior Management)

Jahrliche Vergutungskomponente - Unmittelbar zugeteilt bei Gewz’a’hrung1 Mitarbeitende, die einer Vergltungsregulierung unterliegen
unmittelbar zugeteilt
Abfindung Individuelle Festlegung Regulatorische Anforderung fur bestimmte Mitarbeitende Abfindungszahlungen
aufzuschieben
Bleibepramie/Akquisitionspramie/ Individuelle Festlegung Ausgewahlte Mitarbeitende zur Gewinnung und Bindung der besten Talente
Off-Cycle’
2019-2020 Jahrliche Vergltungskomponente 1/3:12 Monate, 1/3: 24 Monate, 1/3: 36 Monate' Jahrlich gewahrte leistungsbasierte Vergltung fur ausgewahlte Mitarbeitende

DWS Equity Plan Jahrliche Vergiitungskomponente 1/5:12 Monate, 1/5: 24 Monate, 1/5: 36 Monate, 1/5: 48 Monate, 1/5: 60 Monate' ~ Mitglieder der Geschéftsfiihrung

(Senior Management)

Abfindung Individuelle Festlegung Regulatorische Anforderung fur bestimmte Mitarbeitende Abfindungszahlungen
aufzuschieben

Akquisitionspréimie/Offnycle4 Individuelle Festlegung Ausgewahlte Mitarbeitende zur Gewinnung und Bindung der besten Talente

Performance Share Unit Award 1/3: Mérz 2022, 1/3: Mérz 2023, 1/3: Marz 2024’ Mitglieder der Geschaftsfihrung

(einmalige IPO-bezogene
Vergitungskomponente)

2018 Performance Share Unit Award 1/3: Mérz 2022, 1/3: Mérz 2023, 1/3: Marz 2024’ Ausgewahlte Flhrungskrafte
DWS Equity Plan (einmalige IPO-bezogene

VergUtungskomponente)1
2018 Stock Appreciation Rights Award Fir non-MRTs: 1. Juni 2021° alle DWS-Mitarbeitende’
DWS Stock Appreciation  (einmalige IPO-bezogene Fir MRTs: 1. Méarz 2023"
Rights Plan VergUtungskomponente)1

' Abhingig von ihrem jeweiligen Regulierungsstatus gilt eine Wartefrist von sechs Monaten (MRTs nach AIFMD/OGAW) oder eine Wartefrist von zwolf Monaten (MRTs im Sinne der InstVV oder IFD mit Beginn in 2023) nach Eintritt der
Unverfallbarkeit.

? AuBer wenn Mitarbeitende einen Performance Share Unit Award erhalten haben.
Fir ausstehende Awards gilt eine 4-jahrige Ausibungsfrist nach der Unverfallbarkeit/Wartezeit.

* Off-Cycle Awards werden nur nicht-InstVV regulierten Mitarbeitende gewahrt.

Zusatzliche Anhangangaben
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Bewegungen der Aktienanrechte Ermittlung des Zeitwerts der VergUtungskomponenten des DWS Stock Appreciation Rights
Plan zum Tag der Gewahrung und des Bewertungsstichtags berucksichtigt:

DWS Equity Plan DWS SAR Plan

2023 2022 2023 2022

Anzahlvon  Anzahl von Anzahl von  Durchschnittlicher Anzahlvon  Durchschnittlicher
Aktien (in Tausend) Anrechten Anrechten Anrechtenl Auslibungspreis Anrechten Auslbungspreis Bewertungsstichtag Bewertungsstichtag
Ausstehend zu 31.12.2023 31.12.2022
Jahresbeginn 1.816 1.890 837 24,65 € 910 24,65 € SAR SAR
Neu gewahrt 895 863 0 0,00€ 0 0,00 € Anzahl (in Tausend) 696 850
Zugeteilt oder ausgeubt -924 -910 -125 24,65 € -42 24,65 € Beizulegender Zeitwert (gewichteter Durchschnitt) 10,81€ 7,64 €
Verfallen -49 -78 0 24,65 € -1 24,65 € Aktienkurs 34,80 € 30,36 €
Ausgelaufen 0 0 -16 0,00 € -15 0,00 € Austibungspreis 24,65 € 24,65 €
Andere Veranderungen 6 50 0 24,65 € -1 24,65 € Erwartete Volatilitat (gewichteter Durchschnitt) in % 32 32
Ausstehend zum Erwartete Lebensdauer (gewichteter Durchschnitt) in Jahren 1,9 3,0
Jahresende A 1.816 GEIE I 850 24,65 € Erwartete Dividende (% des Nettoeinkommens) 88 66

Davon ausubbar 0 0 655 0,00 € 652 0,00 €

' Vorgetragene Werte aus 2022 wurden auf Basis aktualisierter Informationen angepasst.

Da es keinen liquiden Markt fur die implizite Volatilitat der DWS-Aktien gibt, wird die
erwartete Volatilitat des DWS-Aktienkurses von der beobachteten Volatilitat einer

Wesentliche Informationen zu den gewahrten, zugeteilten und verbleibenden Aktienanrechten . . L . )
Vergleichsgruppe im zurickliegenden 5-Jahreszeitraum abgeleitet.

2023 2022
Gewichtet Gewich . . . . . .
beirsegender  Gewichteter beilegender  Gewichteter Aktienbasierte Plane der Deutschen Bank (mit Aktienlieferung)
Zeitwert pro Aktienpreis bei Gewichtete Zeitwert pro Aktienpreis bei Gewichtete
ahrt Zuteilung/ Restlaufzeit i ahrt Zuteil Restlaufzeit i ini R i H H A H H
Ao A‘L:Lé’ggg R | e Auussgigg o o Elnlg? Konzernmitarbeitende halten V\{elterhm gewahrte aktienbasierte
, Vergutungskomponenten des DB Equity Plans nach den vom Deutsche-Bank-Konzern
DWS Equity Plan 25,37 € 31,41€ 1,3 27,96 € 28,96 € 1,3 b Bedi
DWS Stock vorgegebenen Bedingungen.
A_ppreciation
Rights Plan 0.00€ 3164 € 19 0.00€ 3188 € 30 Die Aktienrechte, die nach den Planregeln des DB Equity Plan begeben werden, kénnen ganz
oder teilweise verfallen, wenn der Teilnehmer sein Arbeitsverhaltnis auf eigenen Wunsch vor
Ablauf des relevanten Anwartschaftszeitraums beendet. Die Zuteilung erfolgt regular bei
Zum 31. Dezember 2023 betrug der Marktwert ausstehender, in der Gewinn- und betriebsbedingtem Ausscheiden oder beim Eintritt in den Ruhestand.
Verlustrechnung erfasster aktienbasierter Vergitungskomponenten 46 Mio € (zum
31. Dezember 2022: 46 Mio €), davon bezogen sich 27 Mio € (zum 31. Dezember 2022: In Landern, in denen rechtliche oder sonstige Einschrankungen die Begebung von Aktien
20 Mio €) auf bereits unverfallbare Anwartschaften. verhindern, wurde eine Planvariante des DB Equity Plans mit Barausgleich angewandt.

Der Zeitwert der Vergutungskomponenten des DWS Stock Appreciation Rights Plan wurde
mit der allgemeinen Black-Scholes Formel ermittelt. Folgende Parameter wurden fur die

Zusatzliche Anhangangaben
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Grundsatzliche Merkmale der aktienbasierten Verglitungsplane des Deutsche-Bank-Konzerns

DWS 2023 Geschaftsbericht

Jahre der Gewahrung Art des Vergitungsplans Anwartschaftsfrist

Anspruchsberechtigung

2019-2023
DB Equity Plan

Jahrliche Vergutungskomponente

1/4:12 Monate, 1/4: 24 Monate, 1/4: 36 Monate, 1/4: 48 Monate'

Jahrlich gewahrte leistungsbasierte Vergltung fir ausgewahlte Mitarbeitende (InstVV MRTs und
Mitarbeitende in bestimmten Geschéaftsbereichen der Deutschen Bank)

Jahrliche Vergutungskomponente  1/3: 12 Monate, 1/3: 24 Monate, 1/3: 36 Monate'

Jahrlich gewahrte leistungsbasierte Vergltung fur ausgewahlte Mitarbeitende

Jahrliche Vergutungskomponente

1/5:12 Monate, 1/5: 24 Monate, 1/5: 36 Monate, 1/5: 48 Monate, 1/5: 60 Monate'

Jahrlich gewahrte leistungsbasierte Vergitung fir ausgewahlte Mitarbeitende (Senior
Management)

Jahrliche Vergutungskomponente  Unmittelbar zugeteilt bei Gewéihrung2

- Unmittelbar zugeteilt

Mitarbeitende, die einer Vergltungsregulierung unterliegen

Akquisitionspramie Individuelle Festlegung

Ausgewahlte Mitarbeitende zur Gewinnung der besten Talente

2018 Jahrliche Vergiitungskomponente  Zuteilung als Einmaltranche nach 54 Monaten'

DB Equity Plan

Senior Management

' Fur InstVV-regulierte Mitarbeitende (und Senior Management) gilt eine weitere Haltefrist von zwolf Monaten (sechs Monate fiir Zuteilungen in2018).

Die Lieferung von Aktien erfolgt nach einer weiteren Haltefrist von zwolf Monaten.

Daruber hinaus nimmt der Konzern an einem vom Deutsche-Bank-Konzern angebotenen breit
angelegten Beteiligungsprogramm fur Mitarbeitende teil, das die Bezeichnung Global Share
Purchase Plan tragt. Mitarbeitenden in bestimmten Landern wird die Moglichkeit gegeben,
Deutsche-Bank-Aktien in monatlichen Raten Uber eine einjahrige Ansparphase zu erwerben.
Nach der Ansparphase werden Gratisaktien im Verhaltnis 1:1 der angesparten Aktien bis zu
maximal zehn Stlck unter der Voraussetzung gewahrt, dass der Mitarbeitende ein weiteres
Jahr im Deutsche-Bank-Konzern verbleibt. Dieser Plan wird im 15. Zyklus, welcher im
November 2023 begann, von 519 Mitarbeitenden in neun Landern in Anspruch genommen.

Entwicklung der Anzahl von Anrechten des DB Equity Plan einschlieBlich der Zuteilungen im Rahmen
der Cash-Plan-Variante

2023 2022

Anzahl von Anzahl von

Aktien (in Tausend) Anrechtenl Anrechten
Ausstehend zu Jahresbeginn 235 627
Neu gewahrt 5 5
Zugeteilt oder ausgelibt -194 -386
Verfallen -4 -1
Ausgelaufen 0 0
Andere Veranderungen 10 26
Ausstehend zum Jahresende 52 271
Davon ausubbar 0 0

! Vorgetragene Werte aus 2022 wurden auf Basis aktualisierter Informationen angepasst.
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Wesentliche Informationen zu den gewahrten, aufgelosten und verbleibenden Anrechten

2023 2022
Gewichteter Gewichteter
beizulegender Gewichteter beizulegender Gewichteter
Zeitwert pro Aktienpreis bei Gewichtete Zeitwert pro Aktienpreis bei Gewichtete
gewahrtem Zuteilung/ Restlaufzeit in gewahrtem Zuteilung/ Restlaufzeit in
Anrecht im Jahr Auslbung Jahren Anrechtim Jahr Auslibung Jahren
DB Equity Plan 10,18 € 1,69 € 14 10,55 € 9,09 € 0,6

Zum 31. Dezember 2023 belief sich der gewahrte Wert der ausstehenden aktienbasierten
Vergutungen auf rund 0,3 Mio € (31. Dezember 2022: 3 Mio €).

Zusatzlich wurden infolge der Erdienung von in friheren Jahren gewahrten Vergutungen im
Rahmen des DB Equity Plan circa 0,2 Mio Aktien im Jahr 2023 an Planteilnehmer ausgegeben.

Plane fur Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses

Charakterisierung der Plane

Der Konzern nimmt im Namen seiner Mitarbeitenden an einer Reihe von Planen fir
Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses teil. Diese Plane werden entweder
direkt vom Konzern oder von anderen Unternehmen des Deutsche-Bank-Konzerns finanziert.
Dabei handelt es sich sowohl um beitragsorientierte als auch um leistungsorientierte Plane.
Die Bilanzierung dieser Plane erfolgt anhand der Art und wirtschaftlichen Substanz des
jeweiligen Plans. Die Hohe der Anwartschaft der Planteilnehmer basiert bei den
leistungsorientierten Planen grundsatzlich auf der Vergutung der Mitarbeitenden und ihrer

Zusatzliche Anhangangaben
19 - Leistungen an Arbeitnehmer



Konzernabschluss

Dienstzeit. Beitrage flr beitragsorientierte Plane basieren in der Regel auf einem Prozentsatz
der Vergltung der Mitarbeitenden. Die weiteren Ausflihrungen in dieser Anhangangabe
beziehen sich vorwiegend auf die leistungsorientierten Plane des Konzerns.

Die leistungsorientierten Plane werden anhand ihrer geografischen Verteilung beschrieben,
die die Unterschiede bezogen auf die Art und die Risiken der Leistungen sowie hinsichtlich

Wesentliche Informationen zum Status der Planteilnehmer der leistungsorientierten Verpflichtungen

DWS 2023 Geschaftsbericht

des jeweiligen regulatorischen Umfelds bertcksichtigt. Insbesondere konnen sich lokale
regulatorische Anforderungen stark voneinander unterscheiden und bestimmen zu einem
gewissen Grad die Planausgestaltung und -finanzierung. Relevant ist auch die Unterteilung
nach Status der Planteilnehmer, die eine grobe Einschatzung hinsichtlich der Falligkeiten der
Verpflichtungen des Konzerns gibt.

31.12.2023 31.12.2022
EMEA EMEA

in Mio € (sofern nicht anders angegeben) Deutschland (ohne Deutschland) Asien/Pazifik Insgesamt Deutschland (ohne Deutschland) Asien/Pazifik Insgesamt
Pensionsverpflichtungen beziiglich:
Aktive Planteilnehmer 181 33 7 221 172 26 6 204
Teilnehmer mit unverfallbarer Anwartschaft 17 3 0 120 106 3 0 109
Leistungsempfanger 10 0 18 98 0 100
Pensionsverpflichtung insgesamt 409 43 7 458 376 31 6 413
Beizulegender Zeitwert des Planvermdégens 398 56 4 458 378 38 3 419
Ausfinanzierungsquote (in %) 97 130 55 100 100 124 46 101

Die grof3te Verpflichtung leistungsorientierter Pensionsplane des Konzerns besteht in
Deutschland. In den anderen Landern entfallen die groRten Verpflichtungen auf die Schweiz
und Luxemburg. In Deutschland werden Leistungen nach Beendigung des
Arbeitsverhaltnisses in der Regel auf kollektiver Basis mit Betriebsraten vereinbart. Die
wichtigsten Pensionsplane des Konzerns werden durch Treuhander, Vermogensverwalter
oder vergleichbare Instanzen Uberwacht.

Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses konnen im Rahmen der
Gesamtvergltung fur die Mitarbeitenden eine wichtige Rolle spielen. Der Konzern folgt dabei
dem Ansatz, der sich durch eine fur die Mitarbeitenden im jeweiligen Marktumfeld attraktive
sowie eine auf lange Sicht nachhaltige Plangestaltung auszeichnet. Zugleich versucht der
Konzern, dass aus derartigen Zusagen erwachsene Risiko zu begrenzen. Aus diesem Grund
ging der Konzern in den letzten Jahren in vielen Landern auf beitragsorientierte Plane Uber.

In der Vergangenheit basierten die Pensionsplane Ublicherweise auf dem zum Zeitpunkt des
Renteneintritts erreichten Endgehalts. Diese Zusageformen stellen nach wie vor einen
wesentlichen Teil der Pensionsverpflichtungen gegenuber Teilnehmern mit unverfallbarer
Anwartschaft oder Leistungsempfangern dar. Derzeit sind die wichtigsten
leistungsorientierten Pensionsplane fur aktive Mitarbeitende in Deutschland, der Schweiz und
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Luxemburg Kapitalkontenplane, bei denen der Konzern jahrlich einen auf das laufende Gehalt
des Mitarbeitenden bezogenen Jahresbetrag auf individuelle Konten der Mitarbeitenden
gutschreibt. Je nach den Planregeln wird der Saldo des Versorgungskontos mit einem festen
Zinssatz verzinst oder das Konto partizipiert an der Marktentwicklung bestimmter zugrunde
liegender Anlageformen, um das damit verbundene Investitionsrisiko zu vermindern.
Teilweise ist, wie insbesondere in Deutschland, eine garantierte Leistung in den Planregeln
vorgesehen, beispielsweise eine Zahlung mindestens in Hohe der geleisteten Beitrage. Nach
Renteneintritt konnen die Planbeglnstigten in der Regel wahlen, ob das erreichte Kapital als
Einmalbetrag auszuzahlen ist oder in eine Rentenleistung umgewandelt werden soll. Die
Umrechnung in eine Rente erfolgt haufig zum Zeitpunkt des Renteneintritts mit den dann
gultigen Marktkonditionen und Annahmen zur Lebenserwartung.

Die nachstehenden Betrage der erwarteten Versorgungsleistungen aus leistungsorientierten
Planen des Konzerns beruhen auf zuriickliegenden und angenommenen zukinftigen
Dienstzeiten und beinhalten sowohl Auszahlungen aus dem Pensionsvermogen flr
ausfinanzierte Plane als auch direkte Auszahlungen des Konzerns bei nicht ausfinanzierten
Planen.
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Erwartete zuklinftige Pensionszahlungen

EMEA (ohne

in Mio € (sofern nicht anders angegeben) Deutschland Deutschland) Asien/Pazifik Insgesamt
Erfolgte Leistungszahlungen 2023 n 1 1 12
Erwartete Leistungszahlungen 2024 12 3 1 16
Erwartete Leistungszahlungen 2025 12 3 1 15
Erwartete Leistungszahlungen 2026 14 3 1 17
Erwartete Leistungszahlungen 2027 15 3 1 19
Erwartete Leistungszahlungen 2028 17 2 1 21
Erwartete Leistungszahlungen 2029-2033 107 15 5 127
Gewichteter Durchschnitt der Duration der

Leistungsverpflichtung (in Jahren) 10 12 7 10

Gemeinschaftliche Plane mehrerer Arbeitgeber

Vor allem in GroRBbritannien und in den USA partizipieren einige Mitarbeitenden an leistungs-
orientierten Planen, die von anderen Unternehmen des Deutsche-Bank-Konzerns unterhalten
werden, wie Altersversorgungsplane in GroRbritannien und Plane flr medizinische
Versorgungsleistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses in den USA. Grundsatzlich
liegt das mit dem Plan verbundene Risiko beim Tragerunternehmen des Plans, wahrend die
arbeitgebenden Unternehmen des Konzerns lediglich verpflichtet sind, die Kosten zu tragen,
die den jeweiligen Mitarbeitenden innerhalb des Tragerunternehmens entstehen.

Ausgewahlte Gesellschaften des Konzerns sind neben anderen Finanzinstituten Mitglieds-
unternehmen des BVV Versicherungsverein des Bankgewerbes a.G. (BVV), der in Erganzung
zu den Konzernzusagen fur Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses
Altersversorgungsleistungen an berechtigte Mitarbeitende in Deutschland und Luxemburg
leistet. Sowohl Arbeitgeber als auch Arbeitnehmer leisten regelmaBig Beitrage an den BVV.
Die Tarife des BVV sehen feste Rentenzahlungen mit Uberschussbeteiligungen vor. Fiir den
BVV gilt die Subsidiarhaftung des Arbeitgebers in Deutschland in Bezug auf die Leistungen
zugunsten der eigenen Mitarbeitenden. Ein Anstieg der Leistungen kann auch durch
zusatzliche Verpflichtungen gegeniber den Ruhestandlern, Anpassungen zum Ausgleich der
Inflation vorzunehmen, entstehen. Der BVV-Plan ist ein leistungsorientierter
gemeinschaftlicher Plan mehrerer Arbeitgeber. Wie in der Branche tblich, behandelt der
Konzern ihn in der Rechnungslegung als beitragsorientierten Plan, da die verfigbaren
Informationen nicht ausreichen, um die auf die gegenwartigen und ehemaligen

Mitarbeitenden des Konzerns bezogenen Vermagenswerte und Schulden zu identifizieren. Das

liegt in der Tatsache begrindet, dass der BVV sein Planvermogen weder den Begunstigten
noch den Mitgliedsunternehmen vollstandig zuordnet. Basierend auf den jingsten Angaben
des BVV liegt derzeit kein Defizit vor, welches sich auf die Hohe der zukinftigen Beitrage des
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Konzerns auswirken konnte. Auflerdem werden etwaige in Zukunft auftretende
Planuberschusse an die Planteilnehmer ausgeschuttet, sodass dadurch die Konzernbeitrage
nicht reduziert werden konnen.

Uberwachung und Risikomanagement

Die Pensionsplane des Konzerns werden vom Risk and Control Committee beaufsichtigt.
Dabei handelt es sich um ein Gremium des Konzerns, welches die Geschaftsfihrung
beauftragt hat. Hierzu wird es von der Pension Working Group unterstitzt. Das Mandat
umfasst die Uberwachung der Richtlinien fir Ausfinanzierung, Portfoliostruktur, Bestimmung
der versicherungsmathematischen Annahmen und Risikomanagement. Das
Risikomanagement beinhaltet die Steuerung und die Kontrolle von Risiken, die dem Konzern
aus Marktentwicklungen, Kapitalanlagen, regulatorischen oder rechtlichen Anforderungen
erwachsen konnen, sowie die Uberwachung demografischer Veranderungen. Bei der
Auslbung dieser Uberwachung baut der Konzern auf der von dem Deutsche-Bank-Konzern
etablierten Pensionsaufsicht und operativen Kontrollmechanismen auf. Wahrend und nach
Akquisitionen oder bei Veranderungen im externen Umfeld (z. B. rechtlicher oder steuerlicher
Art) werden Themen wie die grundséatzliche Planausgestaltung oder potenzielle
Plananpassungen erortert. Im Rahmen des Grades der jeweiligen Ausfinanzierung der
Pensionsplane reduziert die Vermogensanlage die aus den Verpflichtungen resultierenden
Risiken, flhrt jedoch zu Investitionsrisiken.

Fur den Konzern bezieht sich das Risiko aus den Planen fur Leistungen nach Beendigung des
Arbeitsverhaltnisses auf potenzielle Veranderungen in Kreditausfallrisiken, Zinssatzen,
Inflation und Langlebigkeit, wenngleich deren Auswirkungen durch die Anlagestrategie
teilweise vermindert werden.

Der Konzern ist bestrebt, den durch Marktbewegungen verursachten Einfluss der
Pensionsplane auf seine Finanzlage zu minimieren, jedoch unter Berlicksichtigung weiterer
ZielgroBen im Zusammenhang mit der Ausfinanzierung von Leistungen nach Beendigung des
Arbeitsverhaltnisses, dem regulatorischen Eigenkapital sowie Einschrankungen durch lokale
Finanzierungs- oder Rechnungslegungsvorschriften. Der Deutsche-Bank-Konzern misst
regelmafig das Pensionsrisiko anhand von fur diesen Zweck entwickelten spezifischen
Kennzahlen. Dieser Prozess wird durch den Deutsche-Bank-Konzern durchgefihrt und
berucksichtigt Risikopositionen des Konzerns.
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Finanzierung Die folgende Darstellung der wichtigsten versicherungsmathematischen Annahmen zur
Bestimmung der leistungsorientierten Verpflichtungen zum 31. Dezember erfolgt in Form

Verschiedene externe Vermogenstreuhandstrukturen werden unterhalten, um die Mehrheit gewichteter Durchschnitte.

der Pensionsverpflichtungen des Konzerns auszufinanzieren. Die Ausfinanzierungsgrundsatze
des Konzerns zielen — insbesondere zur Erfullung lokaler gesetzlicher Anforderungen - auf

eine Deckung des Barwerts der leistungsorientierten Pensionsverpflichtung durch das Angewandte versicherungsmathematische Annahmen
Planvermogen in einem Rahmen von 80% bis 100% ab. Des Weiteren entschied der Konzern,

. ; . i . . . - 31.12.2023 3112.2022
dass bestimmte Plane nicht extern ausfinanziert werden. Dieser Ansatz wird regelmaRig i :
. . o X . . i B EMEA (ohne Asien/ EMEA (ohne Asien/
Uberpruft, beispielsweise wenn sich lokale Vorschriften oder Praktiken verandern. Deutschland  Deutschland) Pazifik Deutschland ~ Deutschland) Pazifik
Verpflichtungen fir nicht extern ausfinanzierte Plane werden von dem Konzern bei Bedarf in Diskontierungszinssatz (in %) 3,33 175 4,06 3.80 2,63 3,61
der Bilanz abgegrenzt. Inflationsrate (in %) 2,33 152 1,60 2,63 186 1,60
Nominale Gehaltssteigerungs-
} o _ o L ' ' rate (in %) 2,51 1,91 4,81 2,82 2,20 4,25
Fur extern ausfinanzierte leistungsorientierte Plane konnen lokale Mindestdotierungs- Nominale Pensionssteigerungs-
anforderungen bestehen. Fur leistungsorientierte Plane in Deutschland, die vor allem Uber rate (in %) 279 0,55 N/A 2,97 0.77 N/A
Treuhandvermogen finanziert sind, bestehen hingegen keine regulatorischen Vorgaben fur die
. . . . . . . . Zugrunde gelegte Lebenserwar-
Ausfinanzierung der leistungsorientierten Pensionsverpflichtungen. Zusatzlich kann der tung im Alter von 65 Jahren:
Konzern anhand der eigenen Ausfinanzierungsgrundsatze uber zusatzliche Planbeitrage fir zum Bewertungsstichtag
. ! . . . : 65-jahrige Méanner 21,4 21,9 N/A 21,3 21,8 N/A
entscheiden. In den meisten Landern erwartet der Konzern einen wirtschaftlichen Nutzen aus .
- . . . . . fur zum Bewertungsstichtag
eventuellen Uberdeckungen von leistungsorientierten Pensionsverpflichtungen durch 65ahrige Frauen 236 23,8 N/A 236 23,7 N/A
Planvermogen, tUblicherweise in Form reduzierter kinftiger Betrage. Ausgehend von der fiir zum Bewertungsstichtag
nahezu vollstandigen Ausfinanzierung und der Gbernommenen Investitionsstrategie fir die 45ahrige Manner ey 28 WIS 226 236 N/A
. . fi . . . . .. . flr zum Bewertungsstichtag
wichtigsten ausfinanzierten leistungsorientierten Plane des Konzerns erwartet der Konzern im 454ahrige Frauen 247 25,5 N/A 247 25,4 N/A
Falle etwaiger Mindestdotierungsanforderungen kurzfristig keine wesentlichen, die Liquiditat
belastenden Unterdeckungen. Der Konzern prift jahrlich, inwieweit die aus dem Angewendete Sterbetafeln modifizierte Sanders 73y modifizierte Lander- N/A
. . . . Richttafeln  spezifische Richttafeln  spezifische
Unternehmensvermogen gezahlten Pensionsleistungen durch den Treuhander erstattet Heulaaalk Tabellen Heubeck Tabellen
werden sollen oder auch nicht, was indirekt einer entsprechenden Zufiihrung zum 2018G 2018G

Planvermogen entspricht.

Seit 2022 hat sich der Finanzierungsstatus der Pensionsplane in Deutschland und Luxemburg Fir die bedeutendsten Plane des Konzerns wird der Diskontierungszinssatz zum

aufgrund erheblicher Marktbewegungen insgesamt zu einem Aktiv-Uberhang entwickelt. Der Bewertungsstichtag Uber eine Zinsstrukturkurve qualitativ hochwertiger Unternehmens-

Konzern hat sich in 2023 aus der Bilanz gezahlte Leistungen in Hohe von 12 Mio € (in 2022: anleihen - abgeleitet von umfangreichen, durch renommierte externe Index- oder

14 Mio €) von der Treuhandgesellschaft erstatten lassen. Datenanbieter beziehungsweise Ratingagenturen veréffentlichten Anleiheinformationen -
ermittelt, der den Zeitpunkt zukinftiger Leistungen sowie deren Hohe und Wahrung fur jeden

Versicherungsmathematische Methoden und Annahmen Plan beriicksichtigt.

Bewertungsstichtag fur alle Plane ist der 31. Dezember. Samtliche Plane werden durch
unabhangige, qualifizierte Aktuare gemaf der Methode der laufenden Einmalpramien
bewertet.

Die Annahmen zur Inflationsrate in der Eurozone werden mit Bezug auf am Kapitalmarkt
gehandelte Inflationsprodukte bestimmt. Mal3geblich sind die Inflationsswapsatze in den
betreffenden Markten zum jeweiligen Bewertungsstichtag. In anderen Landern liegt der
Bezug fur deren Preissteigerungsannahmen Ublicherweise auf den Inflationsprognosen von
Consensus Economics Inc.
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Die Annahmen zur zuklnftigen Gehalts- und Pensionssteigerung werden fur jeden Plan Neben anderen Annahmen konnen die Annahmen zur Lebenserwartung fur die Bewertung
getrennt, falls sachgerecht, von der angenommenen Inflationsrate abgeleitet und spiegeln der Verpflichtungen des Konzerns aus seinen leistungsorientierten Planen von Bedeutung
sowohl Vergutungsstruktur oder -grundsatze des Konzerns im jeweiligen Markt als auch lokale  sein. Diese Annahmen wurden im Einklang mit den Ublichen Ansatzen in den jeweiligen
gesetzliche Anforderungen oder planspezifische Regelungen wider. Landern festgelegt. Wenn maglich, wurden potenzielle zuklnftige Steigerungen der

Lebenserwartung in die Annahmen mit einbezogen.

Uberleitung von Verpflichtungen und Vermégenswerten — Auswirkungen auf den Konzernabschluss

2023 2022
EMEA EMEA
in Mio € Deutschland (ohne Deutschland) Asien/Pazifik Insgesamt Deutschland (ohne Deutschland) Asien/Pazifik Insgesamt
Verénderungen im Barwert der Pensionsverpflichtung:
Verpflichtung am Jahresanfang 376 31 6 413 478 35 5 518
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Pensionsaufwendungen:
Laufender Dienstzeitaufwand n 1 1 13 13 2 1 15
Zinsaufwand 14 1 0 15 5 0 0 6
Nachtraglich zu verrechnender Dienstzeitaufwand und aus Planabgeltungen
entstandener Gewinn/Verlust 1 0 0 1 2 0 0 2
In der Gesamtergebnisrechnung erfasste Pensionsaufwendungen:
Versicherungsmathematischer Gewinn/Verlust aufgrund der Veranderung
finanzmathematischer Annahmen 16 2 0 18 -116 -7 0 -124
Versicherungsmathematischer Gewinn/Verlust aufgrund der Veranderung
demografischer Annahmen 0 0 0 0 9 0 0 ¢
Erfahrungsbedingter versicherungsmathematischer Gewinn/Verlust 0 6 0 6 0 1 0 1
Kapitalfluss und andere Veranderungen:
Zufihrungen der Planteilnehmer 0 1 0 1 0 1 0 1
Leistungszahlungen -1 -1 -1 -12 -14 -1 0 -15
Akquisitionen/VerauBerungen 0 0 0 -5 -1 0 -6
Wechselkursanderungen 0 1 0 1 0 1
Sonstige' 2 1 3 4 0 2 6
Verpflichtung am Jahresende 409 43 7 458 376 31 6 413
davon:
intern finanziert 0 1 3 4 0 1 3 5]
extern finanziert 409 42 4 454 376 30 3 408

Zusatzliche Anhangangaben
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2023 2022
EMEA EMEA
in Mio € Deutschland (ohne Deutschland) Asien/Pazifik Insgesamt Deutschland (ohne Deutschland) Asien/Pazifik Insgesamt
Veranderungen im beizulegenden Zeitwert des Planvermdgens:
Planvermégen am Jahresanfang 378 38 3 419 429 39 1 469
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Pensionsaufwendungen:
Zinsertrag 14 1 0 16 5 0 0 5

In der Gesamtergebnisrechnung erfasste Pensionsaufwendungen:
Ertrag aus Planvermogen abzlglich des in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfassten Betrags 10 13 0 23 -52 -3 0 -56

Kapitalfluss und andere Veranderungen:

Zuflihrungen der Planteilnehmer 0 1 0 1 0 1 0 1
Zuflihrungen des Arbeitgebers 5 1 0 7 6 1 0 8
Leie;tungszahlungen2 -1 -1 0 -12 -14 -1 0 -15
Akquisitionen/VerauBerungen 0 0 0 0 0 0 0
Wechselkursanderungen 0 0 1 0 1
Sonstige’ 2 1 0 2 6
Kosten der Planadministration 0 0 0 0 0 0 0
Planvermégen am Jahresende 398 56 4 458 378 38 3 419
Finanzierungsstatus am Jahresende -1 13 -3 0 2 7 -3 6
Veranderungen in der Begrenzung des Ansatzes von Vermdgenswerten:
Saldo am Jahresanfang 0 -6 0 -6 0 -5 0 -5
Zinsaufwand 0 0 0 0 0 0 0 0
Veranderungen im Begrenzungswert 0 -5 0 -5 0 -1 0 -1
Wechselkursanderungen 0 -1 0 -1 0 0 0 0
Saldo am Jahresende 0 -12 0 -12 0 -6 0 -6
Nettovermdégenswert/-schuld (=) -1 1 -3 12° 2 2 -3 o’

! Ubertragungen zwischen Tochtergesellschaften.

% Nur fiir extern finanzierte Pensionsplane.

% Davon 8 Mio € in sonstigen Vermogensgegenstanden und 21 Mio € in den sonstigen Verbindlichkeiten erfasst.
Davon 10 Mio € in sonstigen Vermdgensgegenstanden und 10 Mio € in den sonstigen Verbindlichkeiten erfasst.

Zusatzliche Anhangangaben
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Konzernabschluss

Anlagestrategie

Der Konzern nimmt an der Gesamtanlagestrategie des Deutsche-Bank-Konzerns teil. Das
Anlageziel ist, sich vor nachteiligen Auswirkungen auf wichtige Finanzkennzahlen zu
schitzen, die aus Veranderungen des Finanzierungsstatus der leistungsorientierten
Pensionsplane resultieren. Dabei liegt der primare Fokus auf der Absicherung des IFRS-
Finanzierungsstatus. Zudem werden die Auswirkungen der Plane auf andere Kennzahlen wie
aufsichtsrechtliches Eigenkapital und lokale Gewinn- und Verlustrechnungen bericksichtigt.
Seit 2021 gibt es eine Anpassung in der Anlagestrategie fur ausgewahlte Markte als Reaktion
auf veranderte Kennzahlen. Die Anlagestrategen operieren in Ubereinstimmung mit den
erteilten Anlagemandaten oder -grundsatzen, die mit den Treuhandern der Pensionsplane
und den Anlageausschussen vereinbart wurden.

Zur Erreichung des primaren Ziels, den Finanzierungsstatus nach IFRS in den wichtigsten
leistungsorientierten Pensionsplanen abzusichern, wird ein verpflichtungsorientiertes
Anlagekonzept angewendet. Risiken aus Inkongruenzen zwischen den Schwankungen des
Barwerts der leistungsorientierten Verpflichtungen und des Planvermogens aufgrund von
Kapitalmarktbewegungen werden durch entsprechende Absicherungsgeschafte minimiert.
Dies wird durch eine Vermogensanlage erreicht, die in etwa der zugrundeliegenden
Verpflichtung in Bezug auf die Marktrisikofaktoren Zinsniveau, Risikoaufschlagen und Inflation
entspricht. Dabei spiegelt das Planvermogen im Wesentlichen das Risikoprofil und die
Wahrung der Verpflichtung wider.

In den Fallen, in denen das gewunschte Absicherungsniveau entsprechend der
Gesamtanlagestrategie des Deutsche-Bank-Konzerns fur diese Risiken durch physische
Instrumente (z. B. Unternehmens- und Staatsanleihen) nicht erreicht werden kann, werden
Derivate eingesetzt. Derivative beinhalten vorwiegend Zins-, Inflations- und
Kreditausfallswaps. Es werden aber auch andere derivative Instrumente wie
Zinsterminkontrakte und Optionen eingesetzt. In der Praxis ist die Umsetzung einer
vollstandigen Absicherung nicht maglich aufgrund einer unzureichenden Markttiefe fur
Unternehmensanleihen mit sehr langen Laufzeiten wie auch aufgrund von Liquiditats- und
Kostenaspekten. Daher beinhaltet das Planvermagen auch andere Anlageklassen, wie Aktien,
Immobilien, Hochzinsanleihen oder Anleihen aus Schwellenlandern, um eine langfristige
Wertsteigerung und einen Nutzen aus der Risikostreuung zu erzielen. Daruber hinaus
ermoglicht die bereits erwahnte Anpassung der Anlagestrategie in 2021 das aktive Eingehen
von Marktrisiken aus Zinssatzen und Kreditrisikopramien innerhalb bestimmter Grenzen.
Infolgedessen wurde das Marktrisiko aus dem Planvermaogen reduziert.

133

DWS 2023 Geschaftsbericht

Vermogensverteilung in verschiedene Anlageklassen

Die folgende Tabelle stellt die Aufteilung des Portfolios der ausfinanzierten
leistungsorientierten Pensionsplane des Konzerns nach wesentlichen Anlageklassen dar. Die
Allokation des Planvermogens beinhaltet sowohl physische Wertpapiere in den einzeln
verwalteten Portfolios als auch die zugrunde liegenden Fondsstrukturen von Mischfonds
(sogenannte Commingled Funds), in die das Planvermogen investiert wird.

Die Vermogenswerte umfassen notierte (das heif3t Stufe 1im Einklang mit IFRS 13
.Bemessung des beizulegenden Zeitwerts” - der beizulegende Zeitwert kann direkt von
Preisen abgeleitet werden, die in aktiven und liquiden Markten notiert sind) und sonstige (das
heil3t Stufe 2 und Stufe 3 gemal IFRS 13) Vermdgensanlagen.

Zusatzliche Anhangangaben
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Allokation des Planvermogens in Anlageklassen

Konzernabschluss

DWS 2023 Geschaftsbericht

Die folgende Tabelle weist nur die Vermogensanlagen des ausfinanzierten Planvermogens
von leistungsorientierten Konzernplanen aus, die in aktiven Markten notiert sind, das heif3t

Stufe 1 gemafR IFRS 13.

Allokation des Planvermogens von Stufe 1 Vermogenswerten

31.12.2023 31.12.2022
EMEA EMEA
(ohne (ohne
Deutsch-  Deutsch- Asien/ Deutsch-  Deutsch- Asien/
in Mio € land land) Pazifik  Insgesamt land land) Pazifik  Insgesamt
Liquide Mittel 10 2 1 14 3 2 2 7
Aktien' 49 14 0 63 41 9 0 49
Hochrangige Anleihen®:
Staatsanleihen 72 9 1 82 69 5 1 75
Unternehmensanleihen 150 16 0 166 139 n 0 150
Nicht-hochrangige Anleihen:
Staatsanleihen 4 0 0 4 3 0 0 4
Unternehmensanleihen 13 1 0 14 n 0 12
Sonatdttel 0 1o 1 o o o 1
Alternative Anlagen:
Immobilien 27 8 0 85 24 6 0 30
Rohstoffe 0 0 2 0 0
Beteiligungen 0 0 0 0 0 0
Andere’ 38 3 0 4 37 2 0 39
Derivate (Marktwert) auf:
Zinsanderung 34 1 0 35 47 1 0 48
Kreditausfallrisiko -1 0 0 -1 0 0 0 0
Inflationsanderung 0 0 0 0 0 0 0 0
Wechselkursanderung 1 0 0 1 2 0 0 2
Andere 0 0 0 0 0 0 0 0
Beizulegender Zeitwert des
Planvermdgens 398 56 4 458 378 38 3 419

' Die Verteilung des Aktienportfolios erfolgt weitestgehend anhand typischer Indizes in den jeweiligen Markten.

? Hochrangig (sogenanntes ,Investment Grade”) bedeutet eine Rating Einstufung von BBB und darUber, welche als
Durchschnittswert auf Basis der Bewertungen der Rating Agenturen Fitch, Moody’s und S&P ermittelt wurden. Die
durchschnittliche Bewertung der im Planvermogen des Konzerns gehaltenen Anleihen ist ungefahr A.

% Unter anderem enthilt diese Position Mischfonds, deren Komponenten sich nicht auf die anderen Anlagekategorien

aufteilen lassen.
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31.12.2023 31.12.2022
EMEA EMEA
(ohne (ohne
Deutsch-  Deutsch- Asien/ Deutsch-  Deutsch- Asien/
in Mio € land land) Pazifik  Insgesamt land land) Pazifik  Insgesamt
Liquide Mittel 3 1 0 5 -4 1 0 -3
Aktien' 37 1 0 39 30 1 0 31
Hochrangige Anleihen®: 0 0 0 0
Staatsanleihen 23 4 0 27 26 3 0 28
Unternehmensanleihen 0 0 0 0 0 0 0 0
Nicht-hochrangige Anleihen: 0 0 0
Staatsanleihen 0 0 0 0 0 0 0 0
Unternehmensanleihen 0 0 0 0 0 0 0 0
Lt ndener o o o o o o o o
Alternative Anlagen:
Immobilien 0 0 0 0 0 0 0 0
Rohstoffe 0 0 0 0 0 0 0 0
Beteiligungen 0 0 0 0 0 0 0 0
Andere 0 0 0 0 0 0 0 0
Derivate (Marktwert) auf: 0 0 0 0
Zinsanderung 0 0 0 0 0 0 0 0
Inflationsanderung 0 0 0 0 0 0 0 0
Andere 0 0 0 0 0 0 0 0
Beizulegender Zeitwert des
notierten Planvermdgens 64 6 0 70 52 5 0 56

" Die Verteilung des Aktienportfolios erfolgt weitestgehend anhand typischer Indizes in den jeweiligen Markten.
Hochrangig (sogenanntes ,Investment Grade”) bedeutet eine Rating Einstufung von BBB und darlber, welche als
Durchschnittswert auf Basis der Bewertungen der Rating Agenturen Fitch, Moody’s und S&P ermittelt wurden. Die
durchschnittliche Bewertung der im Planvermdgen des Konzerns gehaltenen Anleihen ist ungefahr A.

Zusatzliche Anhangangaben
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Geografische Verteilung des investierten Planvermogens der leistungsorientierten Pensionsplane
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31.12.2023 31.12.2022
Vereinigte Andere Weitere Entwicklungs- Vereinigte Andere Weitere Entwicklungs-
Staaten von Lander der Industrie-  und Schwellen- Staaten von Lander der Industrie-  und Schwellen-
in Mio € (sofern nicht anders angegeben) Deutschland  GroRBbritannien Amerika Eurozone staaten lander Insgesamt Deutschland ~ GroRBbritannien Amerika Eurozone staaten lander Insgesamt
Liquide Mittel 0 0 1 10 2 1 14 0 0 2 2 1 2 7
Aktien 1 2 36 13 9 2 63 1 1 27 12 6 1 49
Hochrangige Staatsanleihen 16 0 3 35 9 19 82 13 0 3 39 4 15 75
Nicht-hochrangige Staatsanleihen 0 0 0 0 0 4 4 0 0 0 0 0 4 4
Hochrangige Unternehmensanleihen 15 4 56 vl 18 1 166 10 9 50 65 15 1 150
Nicht-hochrangige
Unternehmensanleihen 0 0 1 13 0 0 14 0 0 0 1 0 0 12
Verbriefte und andere Schuldtitel 0 0 0 0 1 0 1 0 0 0 0 0 0 1
Zwischensumme 32 7 96 144 39 27 344 25 10 82 129 28 23 296
Anteil (in %) 9 2 28 42 n 8 100 8 3 28 44 9 8 100
Weitere Anlagekategorien 1n4 122
Beizulegender Zeitwert des
Planvermdégens 458 419

Zum 31. Dezember 2023 waren im Planvermogen Derivate-Transaktionen mit anderen
Gesellschaften im Deutsche-Bank-Konzern mit einem positiven Marktwert von 33 Mio €

(31. Dezember 2022: positiver Marktwert von 46 Mio €) enthalten. Im Planvermégen gab es
weder materielle Betrage vom Konzern emittierter Wertpapiere noch sonstiger Forderungen
gegen den Konzern. Es waren keine vom Konzern genutzten Immobilienwerte enthalten.

Wichtige Risikosensitivitaten

Die leistungsorientierten Pensionsverpflichtungen des Konzerns sind sensitiv in Bezug auf
Veranderungen der Bedingungen auf den Kapitalmarkten und der
versicherungsmathematischen Annahmen. Die Sensitivitaten hinsichtlich der Veranderungen
am Kapitalmarkt und der bedeutendsten Annahmen werden in der folgenden Tabelle
dargestellt. Jeder Marktrisikofaktor beziehungsweise jede Annahme wird dabei jeweils isoliert
verandert. Die Sensitivitaten der leistungsorientierten Verpflichtungen werden anhand von
geometrischen Extrapolationsmethoden, die auf der Planduration fur die jeweilige Annahme
basieren, naherungsweise ermittelt. Die Duration ist ein RisikomaR fur die grundsatzliche
Sensitivitat der Verpflichtungen hinsichtlich der Veranderung einer zugrunde liegenden
Annahme und gibt einen angemessenen Naherungswert fur kleine bis moderate
Veranderungen solcher Annahmen an.

Beispielsweise wird die Zinsduration von der Veranderung der leistungsorientierten

Verpflichtung bezogen auf abweichende Zinsannahmen abgeleitet, die die lokalen Aktuare fur
die jeweiligen Plane ermitteln. Die sich daraus ergebende Duration wird zur Schatzung des
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aus der Verpflichtung resultierenden Neubewertungsverlusts oder -gewinns bei verandertem
Zinssatz genutzt. Fur