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DWS International GmbH

Frankfurt am Main

Jahresbilanz zum 31. Dezember 2018

Aktiva
Vorjahr
EUR TEUR
1. Forderungen an Kreditinstitute
taglich féllig 58.064.728,47 23.863
2. Forderungen an Kunden 115.117.996,14 100.092
3. Immaterielle Anlagewerte
a) entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 2.673.094,64 351
b) Geschifts- oder Firmenwert 17.512.603,76 0
4. Sachanlagen 562.897,75 527
5. Sonstige Vermogensgegenstinde 5.601.610,56 3.053
6. Rechnungsabgrenzungsposten 481.558,18 561
7. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrech-
nung 0,00 7.062
Summe der Aktiva 200.014.489,50 135.509




Passiva

Vorjahr
EUR EUR TEUR
1. Sonstige Verbindlichkeiten 26.588.900,68 16.522
2. Riickstellungen
a) Riickstellungen fiir Pensionen und
dhnliche Verpflichtungen 2.615.378,22 0
b) andere Riickstellungen 88.470.737,72 74.448
91.086.115,94
3. Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital 8.000.000,00 8.000
b) Kapitalriicklage 61.763.921,88 23.964
¢) Gewinnriicklagen
andere Gewinnriicklagen 12.575.551,00 82.339.472,88 12.575
Summe der Passiva 200.014.489,50 135.509
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DWS International GmbH

Frankfurt am Main

Anhang
fiir das Geschiftsjahr 2018

Gesellschaftsrechtliche Angaben
Die DWS International GmbH (DWS International) hat ihren Sitz in Frankfurt am Main und
ist im Handelsregister beim Amtsgericht Frankfurt am Main in der Abteilung B mit der Num-

mer 23891 eingetragen.

Die Gesellschaft wurde im Berichtsjahr umbenannt und fiihrt ab dem 31.08.2018 anstelle des
bisherigen Gesellschaftsnamen Deutsche Asset Management International GmbH nun den Ge-
sellschaftsnamen DWS International GmbH.

Vergleichbarkeit mit den Vorjahreszahlen

Die Zahlenangaben des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2018 sind nicht mit den Vorjah-
resangaben fiir den Jahresabschluss zum 31. Dezember 2017 vergleichbar, da dieser einen Zeit-
raum von acht Monaten fiir das Rumpfgeschéftsjahr vom 1. Mai 2017 bis 31. Dezember 2017
umfasst.

Grundlagen und Methoden

Der Jahresabschluss der DWS International ist nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches
(HGB) und des Gesetzes betreffend die Gesellschaften mit beschriankter Haftung (GmbHG)
sowie nach der Verordnung iiber die Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienst-

leistungsinstitute (RechKredV) aufgestellt worden.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Bilanzwidhrung ist EURO.

Verrechnungsverbot

Entsprechend § 246 Absatz 2 Satz 1 HGB werden grundsétzlich weder Aktivposten mit Pas-
sivposten noch Aufwendungen mit Ertrigen verrechnet. Lediglich Vermogensgegenstinde, die
ausschlieBlich der Erfiillung von Schulden aus Altersversorgungsverpflichtungen oder ver-
gleichbaren langfristig falligen Verpflichtungen dienen, werden mit den entsprechenden Schul-
den im Sinne von § 246 Absatz 2 Satz 2 HGB verrechnet.



Forderungen und Sonstige Vermogensgegenstinde

Die Forderungen und Sonstige Vermogensgegenstinde sind mit dem Nennwert ausgewiesen.

Sachanlagen und Immaterielle Anlagewerte

Die Bilanzierung der Sachanlagen erfolgt zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermin-
dert um planméBige lineare Abschreibungen entsprechend den steuerlich zuldssigen Nutzungs-
dauern. Bei voraussichtlich dauernden Wertminderungen werden aulerplanméflige Abschrei-
bungen vorgenommen. Fiir selbstindig nutzbare bewegliche Wirtschaftsgiiter des Anlagever-

mogens wird entsprechend den gesetzlichen Vorschriften ein Sammelposten gefiihrt.

Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erfiillungsbetrag angesetzt.

Riickstellungen

Die Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen werden gemil versicherungs-
mathematischen Grundsétzen nach der projizierten Einmalbeitragsmethode berechnet. Der ver-
wendete Zinssatz betrigt 3,21 %, die Steigerung der anrechenbaren Beziige wird mit 2,2 %, die
Anpassung der laufenden Renten mit 1,6 % angenommen. Als Sterbetafeln werden die Richt-
tafeln 2018 G von Dr. Klaus Heubeck verwendet.

Der Unterschiedsbetrag nach § 253 Abs. 6 Satz 1 HGB betrdgt zum 31.12.2018 TEUR 13.382
(Vj. TEUR 9.360) und gibt den Betrag an, um den die mit dem Rechnungszins fiir Altersver-
sorgungsverpflichtungen ermittelte Pensionsverpflichtung die wie bisher mit dem durchschnitt-
lichen Marktzins der vergangenen sieben Geschéftsjahre errechnete Pensionsverpflichtung un-

terschreitet.

Die anderen Riickstellungen sind gemall § 253 Abs. 2 Satz 1 HGB in Hohe des notwendigen
Erfiillungsbetrages gebildet.

Ertrige und Aufwendungen werden grundsitzlich periodengerecht abgegrenzt.

Erliuterungen zur Bilanz

Anlagevermogen
Das Anlagevermdgen hat sich im Geschéftsjahr wie folgt entwickelt:

Entwicklung des Anlagevermogens siehe Seite 11.



Forderungen an Kreditinstitute
Die Forderungen an Kreditinstitute sind tdglich fallig. Der Ausweis umfasst im Wesentlichen
Guthaben in laufender Rechnung tiber TEUR 53.829 (V). TEUR 18.003).

Forderungen an Kunden
Die Forderungen an Kunden sind kurzfristig fallig und resultieren im Wesentlichen aus der

Verwaltung von Finanzportfolien.

Immaterielle Anlagewerte

Die unter den Immateriellen Anlagewerten ausgewiesenen fortgeschriebenen Geschéfts —und
Firmenwerte in Hohe von TEUR 17.513 (V]j. TEUR 0) betreffen den Erwerb von Rechten zur
Erbringung von Vertriebsleistungen durch Filialen gegeniiber verbundenen Unternehmen und
stellen den Unterschiedsbetrag zwischen gezahltem Kaufpreis und den Werten der Vermogens-
gegenstinde abzgl. Schulden dar. Die Geschifts- und Firmenwerte werden {iber einen Zeit-

raum von zehn Jahren abgeschrieben.

Sonstige Vermogensgegenstinde

Der Bilanzposten ,,Sonstige Vermogensgegenstinde* enthdlt im Wesentlichen Forderungen
aus der Verrechnung von Managementleistungen an Konzerngesellschaften in Hohe von TEUR
4.670 (Vj. TEUR 2.065).

Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrechnung
Der Ausweis im Vorjahr umfasste im Wesentlichen den Aktiviiberhang (TEUR 0; Vj. TEUR
7.062) aus der Verrechnung der Pensionsriickstellungen mit dem zugordneten Deckungsver-

mogen.

Sonstige Verbindlichkeiten

Unter Sonstige Verbindlichkeiten werden im Wesentlichen die Verbindlichkeit gegeniiber der
Muttergesellschaft, der DWS Group GmbH & Co. KGaA, aus der Ergebnisabfiihrung fiir das
Geschiéftsjahr 2018 in Hohe von TEUR 3.732 (V). TEUR 4.618) und weitere Verbindlichkeiten
aus der konzerninternen Leistungsverrechnung von TEUR 18.558 (Vj. TEUR 10.143) ausge-

wiesen.

Riickstellung fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die Gesellschaft hat im Rahmen der erstmaligen Anwendung der durch das Bilanzrechtsmo-
dernisierungsgesetz (BilMoG) festgelegten neuen handelsrechtlichen Bilanzierungs- und Be-
wertungsregeln im Geschéftsjahr 2010 das Wahlrecht nach EGHGB Artikel 67 Abs. 1 Satz 1
und 2 nicht angewendet.
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Die Riickstellung fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen wurde zum 31.12.2018 nach der
projizierten Einmalbeitragsmethode in Hohe von TEUR 81.743 (Vj TEUR 59.984) berechnet.

Das Deckungsvermdgen belduft sich zum Bilanzstichtag unter Ansatz zu Zeitwerten auf
TEUR 79.128 (Vj. TEUR 67.046). Der Anstieg des Deckungsvermogens um TEUR 12.082 ist
im Wesentlichen auf Vermogensiibertrige von Konzerngesellschaften zur Ausfinanzierung

tibernommener Pensionsriickstellungen zuriickzufiihren.

Nach Verrechnung des Deckungsvermogens mit der Pensionsriickstellung entsprechend der
Vorgaben des BilMoG ergibt sich eine Riickstellung in Hohe von TEUR 2.615 (Vj. Aktiviiber-
hang in Héhe von TEUR 7.062, der auf der Aktivseite unter dem Posten Aktiver Unterschieds-

betrag aus der Vermogensverrechnung ausgewiesen wurde).

Das Deckungsvermdgen besteht aus folgenden Vermogensgegenstinden:

2018 2017
TEUR  TEUR

Anteile an verschiedenen Pensionsfonds
Anschaffungskosten 78.865  66.269

Zeitwert 79.128  67.046

Andere Riickstellungen

Die anderen Riickstellungen sind im Wesentlichen fiir an Mitarbeiter zu zahlende Sonderver-
giitungen (TEUR 33.432; V). TEUR 24.399), fiir Vorruhestandsverpflichtungen (TEUR 5.658;
Vj. TEUR 1.810) sowie fiir konzerninterne Dienstleistungen (TEUR 36.830; Vj. TEUR 18.556)
gebildet.

Eigenkapital

Das Eigenkapital betrdgt zum Bilanzstichtag TEUR 82.339 (Vj. TEUR 44.539) und besteht aus
dem gezeichneten Kapital von TEUR 8.000 (Vj. TEUR 8.000), einer Kapitalriicklage von
TEUR 61.764 (V). TEUR 23.964) und den anderen Gewinnriicklagen von TEUR 12.576 (V].
TEUR 12.576). Die Muttergesellschaft hat im Berichtsjahr Einlagen in die Kapitalriicklage in
Hohe von TEUR 37.800 geleistet.



Fremdwiahrungsposition

Es liegen zum Bilanzstichtag auf ausldndische Wahrung lautende Forderungen an Kreditinsti-
tute in Hohe von TEUR 1.154 (Vj. TEUR 2.722), an Kunden in Hohe von TEUR 4.522 (V;j.
TEUR 3.416) vor. Die auf auslindische Wéhrung lautenden Verbindlichkeiten betragen
TEUR 1.540 (Vj. TEUR 315).

Angaben zu verbundenen Unternechmen

Am Bilanzstichtag bestehen Forderungen und Verbindlichkeiten an verbundene Unter-

nehmen
2018 2017
TEUR  TEUR
Forderungen an Kreditinstitute 30.382 22.291
Forderungen an Kunden 90.451 71.400
Sonstige Vermogensgegenstinde 4.670 2.035
Sonstige Verbindlichkeiten 22.290 14.761

Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniiber der Gesellschafterin

Am Bilanzstichtag besteht gegeniiber der alleinigen Gesellschafterin eine Verbindlichkeit aus
der Gewinnabfithrung aufgrund des Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrages in Héhe
von TEUR 3.732 (Vj. TEUR 4.618).

Termingeschiifte

Am Bilanzstichtag bestanden keine offenen Devisentermingeschéfte.

Erliuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Provisionsertrige

Die Provisionsertrdge enthalten im Wesentlichen Ertrdge aus der Finanzportfolioverwaltung in
Hoéhe von TEUR 112.888 (Vj. TEUR 66.411) sowie aus Vertriebsleistungen in Hohe von
TEUR 78.301 (V). TEUR 50.478).

Sonstige betriebliche Ertrige

Unter sonstige betriebliche Ertrdge wird im Wesentlichen der Ertrag aus der Auflosung von
Riickstellungen in Hohe von TEUR 2.938 (V). TEUR 1.097) ausgewiesen.
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Provisionsaufwendungen

Die Provisionsaufwendungen enthalten in Hohe von TEUR 5.688 (V). TEUR 3.516) Aufwen-
dungen fiir Vertriebstdtigkeiten sowie in Hohe von TEUR 3.739 (Vj. TEUR 2.202) Aufwen-
dungen fiir den Bezug von Portfolio-Managementleistungen.

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

Unter den allgemeinen Verwaltungsaufwendungen werden im Wesentlichen Aufwendungen
fiir konzerninterne Leistungen tiber TEUR 73.402 (V). TEUR 42.657), fiir Werbung tiiber
TEUR 9.779 (TEUR 4.406) und elektronische Datenverarbeitung iiber TEUR 17.141 (V;].
TEUR 7.428) ausgewiesen.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Der Ausweis beinhaltet im Wesentlichen den Saldo aus dem Aufwand aus der Aufzinsung von
Pensionsverpflichtungen und dhnlichen langfristigen Verpflichtungen und dem Ertrag aus der
Bewertung der Vermogensgegenstinde der zugehorigen Deckungsvermdgen mit dem Zeitwert

in Hohe von TEUR 11.034 Saldo (Vj. TEUR 541).
2018  05-12/17
TEUR TEUR

Zinsaufwand aus Personalverpflichtungen -11.034 -2.247

Der Zinsaufwand wird mit den Ertrdgen bzw.

Aufwendungen der im Deckungsvermogen befindlichen

Pensionsfonds verrechnet:

Ergebnis aus der Bewertung zum Zeitwert

- Aufwand (-); Ertrag (+) - 0 1.706

Verbleibendes Zinsergebnis - Ertrag bzw. Aufwand (-) -
nach Verrechnung mit den Ertrigen (Aufwendungen)
aus dem Deckungsvermogen -11.034 -541




Periodenfremde Aufwendungen und Ertrige

Im Geschiéftsjahr 2018 sind folgende periodenfremde Ertrige und Aufwendungen vereinnahmt

worden:
2018 05-12/17
TEUR TEUR
Dienstleistungen
Ertrage 1.601 0
Aufwendungen 2.120 3.042
Fondsverwaltung
Ertrage 0 1.204
Aufwendungen
Gesamtergebnis -519 -1.838
Steueraufwand

Auf Basis des in 2017 mit der alleinigen Gesellschafterin, der DWS Group GmbH & Co.
KGaA, abgeschlossenen Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrages fallen fiir das Ge-

schiftsjahr keine laufenden Steuern an.

Die DWS Group GmbH & Co. KGaA verzichtet als Organtrdgerin auf eine Weiterbelastung

des Ertragssteueraufwandes an die Organgesellschaften.

Sonstige Angaben

Angaben zur Finanzportfolioverwaltung und Anlageberatung

Die Gesellschaft verwaltete oder beriet zum Bilanzstichtag 391 (Vj. 388) Portfolios bzw. Man-
date mit einem Volumen von Mio EUR 79.754 (Vj. Mio EUR 101.465).

Beziige der Geschiftsfithrung

Die Gesamtbeziige der Mitglieder der Geschiftsfiihrung betragen EUR 2.246.828,60 - davon
entfallen EUR 253.350,00 auf aktienbasierte Vergiitungen. An ehemalige Geschéftsfiihrer oder
deren Hinterbliebene wurden EUR 167.625,39 gezahlt. Die fiir ehemalige Geschéftsfiihrer ge-
bildeten Pensionsriickstellungen betragen EUR 2.409.848

Zahl der Mitarbeiter
Die Gesellschaft beschéftigte im Jahresdurchschnitt 364 (Vj. 247) au3ertariflich angestellte und
131 (Vj. 53) tariflich angestellte Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen.



Gesamthonorar des Abschlusspriifers
Das Gesamthonorar des Abschlusspriifers wird im Konzernabschluss zum 31.12.2018 der

Deutsche Bank AG ausgewiesen werden.

Mitglieder der Geschiftsfithrung

Alexander Preininger (bis 1. Oktober 2018)
Geschiftsfiihrer der DWS International GmbH

Mitglied des Aufsichtsrates der DWS Grundbesitz GmbH
Mitglied des Aufsichtsrates der Deutscher Pensionsfonds AG

Stephan Scholl (bis 31. Dezember 2018)
Geschiftsfiihrer der DWS International GmbH
Vorsitzender des Aufsichtsrates der Deutsche Asset Management Investmentaktiengesellschaft

mit Teilgesellschaftsvermogen

Matthias Liermann (seit 1. Januar 2019)
Geschiftsfuhrer der DWS International GmbH
Geschiftsfuhrer der DWS Investment GmbH

Georg Schuh
Geschiftsfiithrer der DWS International GmbH
Mitglied des Vorstands der Sterbekasse fiir die Angestellten der Deutsche Bank Gruppe

Hagen Schremmer
Geschiftsfuhrer der DWS International GmbH

Konzernzugehorigkeit
Alleinige Gesellschafterin ist die DWS Group GmbH & Co. KGaA GmbH, Frankfurt am Main,
eine Konzerngesellschaft der Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main.

Die DWS International GmbH gehort zum Konzernverbund der Deutsche Bank Gruppe und
wird deshalb befreiend in den Konzernabschluss der Deutsche Bank AG fiir den gréften Kreis
von Unternehmen der Deutsche Bank AG nach IFRS gemél § 3401 HGB 1.V. mit den Vor-
schriften nach Art. 57 Satz 1 Nr. 2 EGHGB sowie Artikel 4 der Verordnung (EG) Nr.
1606/2002 des Européischen Parlaments und Rates vom 19. Juli 2002 betreffend die Anwen-
dung internationaler Rechnungslegungsstandards (AB1. EG Nr. L 243 S.1) einbezogen. Der



Konzernabschluss der Deutsche Bank AG nach IFRS wird im Bundesanzeiger bekannt ge-

macht.

Die DWS International GmbH gehort als unmittelbare Tochtergesellschaft der DWS Group
GmbH & Co. KG aA auch zum Konzernverbund der DWS Group GmbH & Co. KG aA, Frank-
furt am Main.

Der Konzernabschluss der DWS Group GmbH & Co. KG aA nach IFRS wird im Bundesan-
zeiger bekannt gemacht.

Ergebnisabfiihrung

Der Gewinn des Geschiéftsjahres in Hohe von EUR 3.731.533,77 (Vj. TEUR 4.618) wird
aufgrund des bestehenden und Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrages an die DWS
Group GmbH & Co. KGaA abgefiihrt.

Frankfurt am Main, den 10. Mai 2019

Die Geschéftsfithrung

(Liermann) (Schremmer) (Schuh)
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DWS International GmbH
(bis 30.08.2018: Deutsche Asset Management International GmbH)

Frankfurt am Main
Lagebericht

fiir das Geschiiftsjahr 2018

1. Grundlagen der Gesellschaft - Geschiftsmodell

Die DWS International GmbH (DWS International) erbringt Vertriebstétigkeiten im Bereich
der DWS Gruppe. Zusitzlich verwaltet sie im Rahmen der Vermogensverwaltung Portfolios
und Beratungsmandate fiir deutsche und internationale institutionelle Anleger und betreut
geschlossene Beteiligungsmodelle.

Die Gesellschaft hat am 08. Dezember 2017 bei der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht einen Lizenzerweiterungsantrag beziiglich der Erbringung von
Finanzdienstleistungen gem. § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 1¢ KWG (Platzierungsgeschift) gestellt.
Dieser Antrag wurde am 27. Februar 2018 genehmigt. Damit wurde die Gesellschaft zur
»Wertpapierfirma® und ,,Institut™ geméf der Capital Requirements Regulation (,,CRR)*.

Die Gesellschaft gehort zu dem Konzernverbund der DWS Gruppe und wird in den Konzern-
Abschluss der DWS Group GmbH & Co. KGaA (,,DWS KGaA*) nach IFRS einbezogen. Die
Gesellschaft gehort weiterhin der Deutsche Bank Gruppe an und wird in den Konzern-
Abschluss der Deutsche Bank AG nach IFRS einbezogen.

Die Deutsche Bank AG hat im Mérz 2017 ihren Plan bekanntgegeben, ihren Geschiftsbereich
Asset Management, dem die DWS International zugeordnet ist, in eine neue
Tochtergesellschaft auszugliedern und einen Teil der Aktien dieser Tochtergesellschaft an die
Borse zu bringen. In diesem Zusammenhang wurde die DWS KGaA errichtet, um als
Muttergesellschaft fiir das separierte Asset Management-Geschéft der Deutschen Bank zu
fungieren. Die DWS KGaA ist seit dem 23. Mérz 2018 an der Frankfurter Wertpapierborse
notiert.

Zur alleinigen Gesellschafterin, der DWS Group GmbH & Co. KGaA besteht ein
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag.



2. Wirtschaftsbericht

2.1.  Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

2.1. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Gemal DB Research diirfte die globale Konjunktur 2019 ein solides, im Vergleich zum Vorjahr
jedoch leicht riickldufiges Wachstum zeigen. Konkret wird ein Anstieg des globalen
Wirtschaftswachstums um 3,5% erwartet, da die Konjunktur in den USA leicht stagnieren und
sich in China und Europa abschwéchen diirfte. Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
werden zwar voraussichtlich stabil bleiben, doch ein langsamer Ausstieg aus der
akkommodierenden Geldpolitik konnte hohere Risiken mit héufigeren und gréferen
Volatilitdtsereignissen zur Folge haben. Prognosen zufolge wird sich die globale Inflationsrate
in 2019 sukzessive auf 3,1% verringern (2018: 3,3%). Fiir die Industrieldnder wird fiir 2019
eine Verlangsamung des Wachstums auf 1,8% und einen Anstieg der Verbraucherpreise um
1,4% erwartet. Das Wirtschaftswachstum in den Schwellenldndern wird im Jahr 2019
voraussichtlich leicht auf 4,6% sinken, wihrend die Inflation auf 4,3% steigen diirfte, nach
4,1% im Jahr 2018.

Fiir die Eurozone wird fiir das Jahr 2019 ein Riickgang des Wirtschaftswachstums auf 1,2%
erwartet. Dies spiegelt die Verschlechterung der auBBereuropdischen Wirtschaftslage wider, die
auf die binnenwirtschaftliche Stabilitit der Eurozone abzufiarben droht. Der Ausblick fiir die
Binnenkonjunktur der Eurozone wird zwar durch niedrigere Olpreise und eine Lockerung der
Finanzpolitik in groen Mitgliedstaaten wie Frankreich gestiitzt, kann aber durch einmalige
Faktoren wie die anhaltende Schwiéche der deutschen Automobilbranche und einen No Deal-
Ausgang der Brexit-Verhandlungen gefahrdet werden. Fiir 2019 wird mit einem Riickgang der
Inflation in der Eurozone auf 1,3% gerechnet. Nach einem BIP-Wachstum von 1,5% im Jahr
2018 wird fiir 2019 ein Wachstum der deutschen Wirtschaft von 1% erwartet, das fast
ausschlieBlich von der Binnennachfrage getragen wird.

Fiir die USA wird im Jahr 2019 mit einer leichten Verringerung des Wirtschaftswachstums auf
2,5% gerechnet. Der wirtschaftliche Aufschwung wird durch den starken Binnenkonsum und
die hohen Investitionen Auftrieb erhalten. Zudem werden die Steuersenkungen und
Fiskalausgaben der Konjunktur im Verlauf des Jahres noch Schub verleihen. Eine Eskalation
des Handelsstreits mit den daraus resultierenden Zollerhohungen stellt ein erhebliches
Abwirtsrisiko dar. Eine Rezession scheint 2019 nicht bevorzustehen — es gibt keinen deutlichen
Investitionsiiberhang, die Lohne steigen, die Arbeitslosigkeit ist auf einem 50-Jahres-
Tiefststand, und die Produktivitit nimmt zu. Es wird davon ausgegangen, dass die US-
Notenbank (Federal Reserve) den Leitzins im Jahr 2019 zwei Mal auf bis zu 2,875% erhéhen
wird. Aufgrund der gesunkenen Energiepreise wird fiir 2019 mit einer Inflationsrate von 1,5%
gerechnet.

Die japanische Konjunktur diirfte sich 2019 auf 0,7% abschwédchen — unter ihre
Potenzialwachstumsrate. Da das Ende des Investitionszyklus bald erreicht ist, sollte sich das
Investitionswachstum gegeniiber den Vorjahren verringern. Die geplante Erhohung der
Verbrauchssteuer wird die privaten Haushalte weiter unter Druck setzen. Diese negativen
Auswirkungen diirften teilweise durch die hoheren 6ffentlichen Ausgaben kompensiert werden.
Es wird erwartet, dass die Nettoexporte das BIP-Wachstum um einige Zehntelprozentpunkte
verringern werden. Ein Erfolg der Handelsgesprache zwischen den USA und Japan zu Beginn
des Jahres 2019 konnte den Exporten zusitzliche Impulse geben.
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Fiir 2019 wird ein leichter Riickgang des Wirtschaftswachstums in den Schwellenlédndern auf
4,6% und in Asien (ohne Japan) auf 5,7% prognostiziert. Die Inflation in den Schwellenldndern
wird sich voraussichtlich auf etwas iiber 4,3% erhohen, verglichen mit 4,1% in 2018. 2019
diirfte sich die chinesische Konjunktur moderat auf 6,1% verlangsamen. Das ist die niedrigste
Wachstumsrate seit Jahrzehnten. Die Einbuflen am Immobilienmarkt, das schlechtere
Konsumklima und der Handelskrieg zwischen den USA und China werden fiir das Wachstum
nicht ohne Folgen bleiben. Die erwarteten Steuersenkungen, die Lockerung der
Immobilienvorschriften und eine Erhéhung des Kreditangebots werden diese negativen
Wachstumseffekte jedoch vermutlich abfedern. Zwei weitere Reduzierungen des
Mindestreservesatzes sollten sich ebenfalls positiv auswirken. Die Inflation diirfte sich in 2019
auf 2,4% erhohen.

Die Unsicherheit der globalen Prognose bleibt relativ hoch. Wesentliche Risiken sind der
Brexit, die politischen und wirtschaftlichen Entwicklungen in Italien, die Proteste in Frankreich
und die Wahl des Europidischen Parlaments sowie eine Eskalation des Handelskriegs,
insbesondere zwischen China und den USA. Sollte die Blockade im britischen Parlament in der
Frage des Austrittsabkommens andauern, hétte dies einen No Deal-Brexit zur Folge. Ein
ungeordneter Brexit konnte dann die bereits jetzt unsicheren wirtschaftlichen Aussichten in
Grofbritannien und Europa verschlechtern und das Wachstum hemmen. In Kontinentaleuropa
konnten die Konfrontation zwischen Italien und der Europédischen Kommission, eine Eskalation
der ,,Gelbwesten*“-Bewegung in Frankreich oder Unsicherheiten rund um die bevorstehenden
Wahlen des EU-Parlaments die Volatilitit erhdhen und dem Wachstum in der Eurozone
schaden. Der weltweite Handelskrieg ist das Schliisselereignis auf der globalen Biihne. Wird
kein Handelsabkommen zwischen den USA und China erreicht, konnten zusétzliche Zolle fiir
die Automobilbranche sowie auf die verbleibenden Importe aus China oder eine Ausweitung
der Konflikte iiber den Handel hinaus das Wachstum deutlich ddmpfen.

Die DWS Gruppe geht davon aus, dass das verwaltete Vermdgen der globalen
Vermogensverwaltungsbranche mittelfristig weiter wachsen wird. Der Wohlstand in
Schwellenldndern nimmt weiter zu. Dies bietet Vermdgensverwaltern neue Moglichkeiten, da
lokale Investoren ihren Anlagehorizont auf globale Mirkte ausdehnen. In den Industrieléndern
fiihren niedrige Zinssétze zu einer Verlagerung von nicht verwalteten Vermdgenswerten wie
Geld- und Einlagenkonten zu verwalteten Portfolios. Neue digitale Technologien wie ,,Robo-
Advisory* verbessern Vertriebsmoglichkeiten durch den Online-Zugang fiir Investoren,
wihrend dank der breiteren Einfithrung von kiinstlicher Intelligenz das Produktangebot
erweitert und die Performance optimiert wird. Vermogensverwalter spielen eine immer grof3ere
Rolle bei der Bereitstellung von Kapital fiir die Wirtschaft. Dabei profitieren sie von der
Einschrinkung der Kreditinstitute durch regulatorische und Kapitalbeschriankungen sowie der
verringerten Fahigkeit nationaler Regierungen, Infrastrukturprojekte zu finanzieren. Der Druck
auf Gebiihren und Kosten wird jedoch in einem Umfeld verschirften Wettbewerbs und
wachsender regulatorischer und Compliance-Anforderungen anhalten.

Der deutsche Markt fiir Investmentfonds und Vermodgensverwaltung zeigt gemaf3 der BVI
Investmentstatistik fiir 2018 mit EUR 973,6 Mrd (Vj. EUR 1.022,0 Mrd) verwalteten Vermogen
fiir Publikumsfonds einen Riickgang. Der Bereich der Spezialfonds zeigt mit EUR 1.618,7 Mrd
(Vj. EUR 1.594,0 Mrd) verwalteten Vermdgen jedoch einen weiteren Zuwachs.



2.2.  Geschiftsverlauf

Die DWS International beschiftigte in 2018 durchschnittlich 498 Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter (Vj. 300).

Die Gesellschaft verwaltete oder beriet zum Bilanzstichtag 454 (Vj. 388) Portfolios bzw.
Mandate mit einem Volumen von EUR 91.893 Mio (V]j. EUR 101.465 Mio).

Bestimmende Themen in 2018 waren aus regulatorischer Sicht die Einfiihrung der neuen
Fassung der MiFID-Direktive (Markets in Financial Instruments Directive). Durch die
Anpassungen im Rahmen von MiFID II, welche zum 3. Januar 2018 in Kraft getreten ist,
mochte die Europdische Kommission den Wettbewerb fordern, die Marktstrukturen
modernisieren, die Markttransparenz und den Anlegerschutz erhdhen sowie die
aufsichtsrechtlichen Regelungen harmonisieren.

Zentraler Fokus der Asset Management Strategie fiir die Gesellschaft liegt weiterhin in der
Steuerung des Produktangebotes und der nachhaltigen Verbesserung der Produktperformance.
Neben der Stirkung unseres Geschéftsfeldes Active Asset Management stellt dabei auch der
weitere Aufbau des Geschiftsfeldes Passive Asset Management eine wichtige Sdule dar.

Im Rahmen dieser Strategie plant die Gesellschaft im Laufe des Geschiftsjahres 2019 nach der
im Geschiftsjahr 2018 vollzogenen Akquisition und Integration des Asset Management-
Geschift der Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. Kommanditgesellschaft auf Aktien und der
Erdffnung der Niederlassungen in Frankreich, Italien, Osterreich, den Niederlande und Spanien
die Eroffnung einer Niederlassung in Schweden. Damit soll im Rahmen der Konzernstrategie
die europdische Priasenz ausgebaut und die Vertriebstitigkeit der DWS Group weiter gestérkt
werden.



2.3. Ertragslage

Die bedeutsame finanzielle Ertragskomponente der Gesellschaft sind Provisionsertrige aus der
Verrechnung der Vertriebsaktivititen innerhalb des Geschéiftsbereichs Deutsche Asset
Management der Deutsche Bank Gruppe sowie der Verwaltung von Portfolios sowie
Spezialfonds. Die Ertragslage der Gesellschaft hdangt daher weitgehend von der Entwicklung
der Kapitalméarkte, dem Anlageerfolg des Portfoliomanagements und dem Absatzerfolg ab.

Die Vorjahreswerte beziehen sich auf den Zeitraum des Rumpfgeschiftsjahres vom 1. Mai 2017
bis 31. Dezember 2017. Eine Vergleichbarkeit der Angaben ist aufgrund der unterschiedlichen
Zeitrdume somit nur bedingt gewéhrleistet.

Die Provisionsertrige belaufen sich auf EUR 250,4 Mio (Vj. EUR 127,7 Mio). Fiir eine ndhere
Darstellung der Provisionsertrdge verweisen wir auf die Darstellung im Anhang.

Die Provisionsaufwendungen beinhalten im Wesentlichen Aufwendungen fiir bestehende
Vertriebs- und Beratungskooperationen. Sie belaufen sich auf EUR 13,1 Mio (V].
EUR 10,3 Mio). Fiir eine ndhere Darstellung der Provisionsaufwendungen verweisen wir auf
die Darstellung im Anhang.

Das Nettoprovisionsergebnis — der bedeutsamste finanzielle Leistungsindikator der
Gesellschaft — belduft sich auf EUR 237,4 Mio (Vj. EUR 117,4 Mio). Die Vorjahresprognose
ging fiir das Geschéftsjahr 2018 von einem steigenden Nettoprovisionsergebnis bezogen auf
das Kalenderjahr 2017 aus und wurde damit erfiillt.

Die allgemeinen Verwaltungsaufwendungen liegen mit EUR 222,0 Mio deutlich iiber dem
Vorjahr (EUR 112,4 Mio). Sie setzen sich aus Personalaufwand in Hohe von EUR 98,8 Mio
(Vj. EUR 47,0 Mio) und anderen Verwaltungsaufwendungen in Héhe von EUR 123,2 Mio (V].
EUR 65,4 Mio) zusammen.

Das nach HGB bestimmte Aufwand-Nettoprovision-Verhéltnis der Gesellschaft betrdgt im
Geschiftsjahr 2018 93,5% gegeniiber einem Vorjahreswert von 95,75%.

Das Geschiftsjahr 2018 schlieft mit einem Jahresergebnis von EUR 3,7 Mio ab (Vj.
EUR 4,6 Mio). Dieses ist aufgrund des bestehenden Ergebnisabfiihrungsvertrages an die DW'S
Group GmbH & Co. KGaA, Frankfurt am Main, abzufiihren.



2.4. Finanz- und Vermogenslage

Die Finanz- und Vermogenslage der Gesellschaft war im Wesentlichen gepriagt durch
ausreichendes Eigenkapital und einer guten Liquiditétssituation. Die Zahlungsfdhigkeit der
Gesellschaft war jederzeit gewahrleistet.

Die wesentlichen Vermodgenspositionen der Gesellschaft bestehen aus kurzfristigen
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden, aus Geschifts- oder Firmenwert sowie aus
Sonstigen Vermogensgegenstinden (hier im Wesentlichen zum Bilanzstichtag noch nicht
eingegangene Konzernumlagen und -Vergiitungen) in Héhe von insgesamt EUR 196,3 Mio
(Vj. EUR 127,0 Mio). Der Anteil dieser wesentlichen Vermdgenspositionen belduft sich auf
98,1 % (Vj. 93,7%) der Bilanzsumme.

Die Sonstigen Verbindlichkeiten in Hohe von EUR 26,6 Mio (V). EUR 16,5 Mio) bestehen im
Wesentlichen aus mittelfristig konzerninternen Verbindlichkeiten. Die Reduktion dieser
Sonstigen Verbindlichkeiten resultiert im Wesentlichen aus der Verringerung der
konzerninternen Verbindlichkeiten im Rahmen des bestehenden Ergebnisabfiihrungsvertrages.

Die Riickstellungen in Hohe von EUR 91,1 Mio (V]. EUR 74,4 Mio) bestehen im Wesentlichen
aus Riickstellungen im Personalbereich und iibrigen Riickstellungen. Die Riickstellungen sind
ausreichend bemessen.

Das Eigenkapital der Gesellschaft belduft sich auf EUR 82,3 Mio (Vj. EUR 44,5 Mio). Der
Anstieg gegeniiber dem Vorjahr ist auf Einzahlungen in die Kapitalriicklage im Zuge der
Griindung der Auslandsfilialen zuriickzufiihren. Das Eigenkapital der Gesellschaft sowie der
unterjdhrig erzielte Liquidititsiiberschuss sind im Wesentlichen in Guthaben bei
konzernverbundenen Kreditinstituten angelegt.

Bei einer Bilanzsumme von rd. EUR 200,0 Mio (Vj. EUR 135,5 Mio) belduft sich der Anteil
des Eigenkapitals auf 41,2% (Vj. 32,9%).

Die Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft war jederzeit gewéhrleistet und die Gesellschaft konnte
ihre finanziellen Verpflichtungen jederzeit erfiillen. Der Uberschuss der liquiden Mittel als
Saldo der kurzfristigen Forderungen abziiglich der kurzfristigen Verbindlichkeiten betrdgt zum
Bilanzstichtag EUR 69,7 Mio (Vj. EUR 36,7 Mio).

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



2.5.  Finanzielle und nicht finanzielle Leistungsindikatoren

Der bedeutsame finanzielle Leistungsindikator der Gesellschaft (Netto-Provisionsergebnis)
wurde unter Punkt 2.3 — Ertragslage bereits diskutiert.

Bedeutsame nicht finanzielle Leistungsindikatoren sind neben dem verwalteten Fondsvolumen
(siche hierzu auch Punkt 2.2 — Geschéftsverlauf) die Performance der Produkte und das
Serviceangebot. Die Planung und Steuerung dieser nicht finanziellen Leistungsindikatoren
erfolgt auf gesellschaftsiibergreifender Ebene der DWS Gruppe unter Einbindung der
Geschiéftsfithrung der DWS International.

In 2018 erhielt die DWS Gruppe erneut eine Vielzahl von Auszeichnungen fiir die Produktplatte
und den Stand des Serviceangebotes.

Eine weiterhin ziel- und leistungsbasierte Personalpolitik bewirkt, dass die Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter auf allen Ebenen der Gesellschaft ein unternehmerisches Denken umsetzen.
Unterstiitzt wird dies durch variable Vergiitungskomponenten, die sich an der Erreichung
individueller- bzw. gruppenbezogener sowie langfristiger Leistungsziele orientieren. Dariiber
hinaus sind auch entsprechende Ausbildungs- und Fortbildungsmalnahmen fiir die
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Gesellschaft sowie der DWS Gruppe und der Deutsche
Bank Gruppe zu nennen.

An dieser Stelle mochten wir unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fiir ihr grofBes
Engagement und ihre hohe Leistungsbereitschaft im abgelaufenen Geschéftsjahr danken. Durch
ihren Einsatz ist es uns gelungen, auch in dem derzeit von Herausforderungen geprigten
wirtschaftlichen Umfeld ein insgesamt zufriedenstellendes Ergebnis zu erzielen.

Unseren Kunden danken wir fiir das Vertrauen, das sie in uns setzen und fiir die vielfaltigen
Impulse, die sie uns im Rahmen unserer Zusammenarbeit immer wieder geben.



3. Prognose-, Chancen- und Risikobericht
3.1.  Risikobericht

Die Geschiftstitigkeit der Gesellschaft erfordert ein addquates Risikomanagementsystem.
Hierbei ist die Gesellschaft insbesondere in das konzernweite Risikomanagementsystem der
Deutsche Bank Gruppe einbezogen.

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

Die strategische Risikoausrichtung wird unter Beriicksichtigung der konzernweiten Einbindung
und Verantwortlichkeit der Geschéftsfiihrung festgelegt. Die Risikoposition der Gesellschaft
wird mittels systematischer Identifizierung von Risikopotentialen gesteuert. Zudem werden auf
Basis regelmiBig durchgefiihrter Risikoanalysen und deren Kommunikation entsprechende
MalBnahmen eingeleitet.

Die von der Gesellschaft eingerichteten Abteilungen Compliance und Audit sind in das von der
Deutsche Bank Gruppe entwickelte Konzept fiir Compliance und Audit eingebunden und
nehmen ihre Aufgaben unabhéngig, risikoorientiert und prozessunabhédngig wahr.

Risiken, welche den Fortbestand der Gesellschaft gefihrden konnten, sind dabei nicht
erkennbar.

3.1.1.  Operationelle Risiken

Operationelle Risiken stellen das bedeutsamste Risiko fiir die Gesellschaft dar und resultieren
insbesondere aus dem Vermogensverwaltungsgeschift. Diese operationellen Risiken aus der
Vermogensverwaltung kdnnen insbesondere aus aktiven Anlagegrenzverletzungen (aufgrund
von gesetzlichen und vertraglichen Vorgaben), die eine Entschadigungsverpflichtung der
Gesellschaft nach sich ziehen, resultieren und werden systemgesteuert im Rahmen einer
Limitiiberwachung gepriift.

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

Die Identifizierung, Bewertung und Entscheidung zur aktiven Steuerung ist fortwéhrend zu
gewihrleisten. Die Gesellschaft unterliegt hierzu den Vorgaben der Deutsche Bank Gruppe, die
konzernweit den fortgeschrittenen Messansatz (Advanced Measurement Approach) zur
Quantifizierung der Operationellen Risiken anwendet. Das Rahmenwerk umfasst dezidierte
Richtlinien, Arbeitsanweisungen und entsprechende IT Systeme. Zur Bewertung des
operationellen Risikos werden diverse qualitative Konzepte angewendet. Daraus leiten sich
entsprechende MaBBnahmen zur Steuerung ab.



3.1.2.  Sonstige Risiken

Aufgrund der bestehenden Struktur der direkten Vermogenspositionen bestehen keine
besonderen Preisdnderungs-, Ausfall- und Liquiditétsrisiken, die fiir die Beurteilung der Lage
der Gesellschaft nach dem jetzigen Kenntnisstand relevant sind. Insbesondere erfolgt die
Anlage des eigenen Vermogens im Rahmen von Tages- und Termingeldern bei
konzernverbundenen und konzernexternen Kreditinstituten.

Die Gesellschaft hat zudem zur Deckung der Pensionsverpflichtungen Anteile an von der
Gesellschaft aufgelegten Investmentvermogen, die an einen Vermogenstreuhédnder iibertragen
wurden, erworben. Hierbei handelt es sich iiberwiegend um Anlagen in Rentenfonds. Der
beizulegende Zeitwert dieses Deckungsvermdgens wird fiir Rechnungslegungszwecke mit den
Pensionsverpflichtungen verrechnet. Der Deckungsgrad der Pensionsverpflichtungen durch
diese Vermogensgegenstinde wird von der Gesellschaft regelmifBig iiberwacht. Zum
Jahresende besteht kein aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensverrechnung in Hohe
mehr (V). EUR 7,1 Mio). Auch hieraus sind aktuell keine wesentlichen Risiken zu erwarten.

Fiir die Gesellschaft liegen die Risiken der kiinftigen Ertragsentwicklung hauptsichlich in einer
nicht erwartungsgemédfen Entwicklung ihrer Assets under Management. Ursache hierfiir kann
sowohl ein moglicher Riickgang der Marktpreise als auch aktive Mittelabziige durch unsere
Kunden sein.

Die Entwicklung der Assets under Management und Mittelzu- bzw. -abfliisse werden seitens
der Gesellschaft kontinuierlich liberwacht und der Geschiftsfilhrung kommuniziert. Hierbei
werden im Rahmen regelméBiger Stresstestanalysen auf Gesellschaftsebene die wesentlichen
Risiken erfasst und quantifiziert.

Im Rahmen der Risikotragfahigkeit stellt die Gesellschaft das Risikodeckungskapital (hier:
Hohe des Haftenden Eigenkapitals zzgl. einem Planergebnis der Folgeperiode abzgl. den
regulatorischen Kapitalanforderungen) dem Risikokapitalbedarf regelméBig gegeniiber (hier:
okonomisches Kapital der Gesellschaft auf Basis der identifizierten Risiken). Die Abdeckung
des Risikokapitalbedarfs durch das Risikodeckungskapital war im Geschéftsjahr jederzeit
gewihrleistet. Zudem {iberwacht die Gesellschaft kontinuierlich die aufsichtsrechtlichen
Kapitalanforderungen nach Artikel 72 der Capital Requirements Regulation (CRR) und stellt
deren Einhaltung iiber das Vorhandensein ausreichender Eigenmittel (EUR 62,2 Mio zum
31. Dezember 2018) sicher.



3.2.  Prognosebericht (inkl. Chancenbericht)

Innerhalb der DWS Gruppe bietet die Gesellschaft privaten, institutionellen und vermdgenden
Kunden auch 2019 ein umfassendes Leistungsspektrum. Die Gesellschaft vereint umfassendes
Kapitalmarktverstidndnis, weitreichende Investment-Expertise und jahrzehntelange Erfahrung
mit Losungskompetenzen zu allen wichtigen Anlageklassen.

Die Branche steht trotz der erfolgreichen letzten Jahre vor grolen Herausforderungen. Zum
einen steigen die Anforderungen aus der zunehmenden Regulierung. Zum anderen ist der
Gesamtmarkt weiterhin von einem starken Konkurrenzkampf mit tendenziell sinkenden
Margen, die nur langsame Abkehr vom niedrigen Zinsumfeld und hoheren administrativen
Anforderungen, unter anderem durch die Anfang 2018 in Kraft getretenen MiFID II-
Regelungen, geprigt.

Fiir das nichste Jahr erwartet die Gesellschaft ein erneut schwieriges Marktumfeld. Dieses wird
insbesondere durch starke Volatilitidt der Markte, auch vor dem Hintergrund des Brexits und
der Handelsstreitigkeiten zwischen den USA und China, gepragt. Auch das weiter andauernde
Niedrigzinsumfeld, die zunehmende Regulierung der Finanzmérkte sowie der Druck auf die
Margen werden sich belastend auswirken.

Positive Impulse erwartet die Gesellschaft nach wie vor durch den andauernden
demographischen Wandel und die daraus erwartete steigende Nachfrage nach modernen
Altersvorsorgeprodukten sowie die Moglichkeit im Rahmen der fortschreitenden
Digitalisierung individuelle Losungen fiir verdnderte Kundenbediirfnisse zu entwickeln und
anzubieten.

Die DWS Gruppe hat als integraler Bestandteil des Geschiftsmodells durch den erfolgreichen
Teil-Borsengang die Rolle als Treuhdnder seiner Kunden unterstrichen und strebt ein weiteres
Wachstum mit Aktiv-, Passiv- und alternativen Anlagen an.

Die Gesellschaft plant weiterhin, durch weitere Organisations- und OptimierungsmafBnahmen
sowie die Nutzung strategischer Partnerschaften die Integration und Effizienz der Plattform zu
starken. Die Anforderungen aus der zunehmenden Regulierung von den nationalen sowie
globalen Finanzmirkten werden von der Gesellschaft zeitnah aufgenommen und in
gesellschaftsspezifische Anforderungen und Richtlinien umgesetzt.

Auf Basis der oben genannten Einschitzungen erwartet die Gesellschaft fiir das Kalenderjahr
2019 ein leicht steigendes Netto-Provisionsergebnis bezogen auf das Kalenderjahr 2018
(normalisiert und ohne Einmaleffekte). Ein Treiber dafiir sollte sein, dass im Vergleich zum
Vorjahr die Beitrdge der erworbenen Asset Management-Geschéfts der Sal. Oppenheim jr. &
Cie. AG & Co. Kommanditgesellschaft auf Aktien sowie der Auslandsfilialen mit Ausnahme
der fiir das Geschiftsjahr 2019 geplanten Eroffnung der Filiale Schweden fiir das volle
Kalenderjahr einflieBen werden.

Diese Einschitzung beruht auf der Pridmisse von einem zumindest gleichbleibendem
Marktumfeld und gleichbleibender Assets under Management. Gravierende Anderungen an den
Mirkten und in den Rahmenbedingungen kdnnen zu einer anderen Einschitzung fiihren.
Unter den derzeit gegebenen rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen ist kein
Gefahrdungspotential fiir die Ertrags- und Vermogensentwicklung der Gesellschaft zu
erkennen.
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Unter den derzeit gegebenen rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen ist kein

Gefdhrdungspotential fiir die Ertrags- und Vermogensentwicklung der Gesellschaft zu
erkennen.

Frankfurt am Main, 10. Mai 2019

Die Geschiftsfithrung

(Dr. Liermann) (Schremmer) (Schuh)
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pestatioungsvermerk des unabhangigen
Apschiussprurers

An die DWS International GmbH, Frankfurt am Main

Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der DWS International GmbH (bis 30. August 2018: Deutsche
Asset Management International GmbH), Frankfurt am Main — bestehend aus der Jahresbilanz
zum 31. Dezember 2018 und der Gewinn- und Verlustrechnung flr das Geschaftsjahr vom

1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 sowie dem Anhang, einschlief3lich der Darstellung
der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Darlber hinaus haben wir den Lage-
bericht DWS International GmbH flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum

31. Dezember 2018 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

— entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen,
fUr Institute geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der
deutschen Grundséatze ordnungsmaliger Buchfihrung ein den tatsdchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember
2018 sowie ihrer Ertragslage fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum
31. Dezember 2018 und

— vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chan-
cen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemal &8 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen
gegen die Ordnungsmaligkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.
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Grundlage fiir die Priafungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung
mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundséatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchgefihrt. Unsere Verantwor-
tung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Ab-
schlussprifers flr die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts” unseres Bestéa-
tigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhangig in
Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften
und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen
Anforderungen erflllt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachwei-
se ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile zum Jahres-
abschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der
den deutschen, flr Institute geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und daflir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen
Grundsétze ordnungsmafiiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechen-
des Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung
mit den deutschen Grundséatzen ordnungsmaéRiger Buchflhrung als notwendig bestimmt
haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen
— beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafir verantwort-
lich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen.
Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfih-
rung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Darlber hinaus sind sie daflr
verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatséchliche oder rechtliche Gegeben-
heiten entgegenstehen.

AufRRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Lageberichts,
der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen
wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzli-
chen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung zutref-
fend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Vorkehrungen und
Malfinahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines
Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschrif-
ten zu ermoglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise flr die Aussagen im Lagebe-
richt erbringen zu kénnen.
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Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darlber zu erlangen, ob der Jahresabschluss
als Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstel-
lungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesell-
schaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit
den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzli-
chen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung zutref-
fend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Priafungsurteile zum
Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf3 an Sicherheit, aber keine Garantie daflr, dass eine
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchgefihr-
te Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen
aus VerstoRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn
vernlUnftigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der
Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entschei-
dungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung Gben wir pflichtgemalkes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. DarUber hinaus

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsich-
tigter — falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fihren
Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnach-
weise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile zu
dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist
bei VerstéRen hdher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoRe betrligerisches Zusammenwir-
ken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irreflihrende Darstellungen bzw. das
Aulerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

— gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten
internen Kontrollsystem und den fiir die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrun-
gen und Mafdnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Um-
stdnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit
dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

— beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.
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ziehen wir Schlussfolgerungen lUber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertre-
tern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmensta-
tigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeut-
same Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit
aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im
Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben un-
angemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks
erlangten Prifungsnachweise. Zuklnftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch
dazu flhren, dass die Gesellschaft inre Unternehmenstéatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses
einschlieRlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Ge-
schaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundséatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

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

fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Anga-
ben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und
beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen An-
nahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu
den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unver-
meidbares Risiko, dass kinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Anga-
ben abweichen.

Wir erértern mit den fur die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten

Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, ein-
schlielRlich etwaiger Méngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung
feststellen.
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Verantwortlicher Wirtschaftspriifer

Der flr die Prifung verantwortliche Wirtschaftsprtfer ist Ulrich Kuppler.

Frankfurt am Main, den 20. Mai 2019

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
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WIRTSCHAFTS-

PRUFUNGS-
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At

Kuppler Poli
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprufer
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