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Brief des Vorsitzenden der Geschaftsfuhrung

Frankfurt am Main, im Marz 2019

w’ Mwmnm wud ﬁ&m

2018 war fiir die DWS ein Ubergangsjahr, in dem wir von einem Geschéftsbereich der Deutschen Bank zu einem bdrsennotierten
Vermogensverwalter wurden.

Es war ein Jahr, in dem wir viele positive Entwicklungen in unserem Geschaft gesehen haben. Es war aber auch durch einen
zunehmenden Gegenwind fiir die Vermogensverwaltungsbranche insgesamt gekennzeichnet. Eine wachsende Unsicherheit be-
lastete die globalen Markte aufgrund gestiegener geopolitischer Spannungen und im zweiten Halbjahr sahen wir erhdhte Volatili-
tatsniveaus in schwierigen Aktienmarkten.

Diese Herausforderungen haben sich in unserem finanziellen Ergebnis widergespiegelt. Zwar zeigte sich die Managementgebiih-
renmarge widerstandsfahig und im Einklang mit unserem Mittelfristziel. Aber die Ertrédge reduzierten sich als Folge des negativen
Marktverlaufs und der Nettomittelabflisse. Letztere waren zum Teil das Ergebnis der herausfordernden Bedingungen und folgten
auf vier Quartale mit Mittelzuflissen im Jahr 2017. Ermutigend waren jedoch die positiven Zufllisse in die zuvor identifizierten
Wachstumsbereiche Passives Asset Management und Alternative Anlagen.

Angesichts des Marktumfelds war Kostenkontrolle im Jahr 2018 ein wichtiger Hebel fir die DWS und wird dies auch 2019 blei-
ben. Durch erfolgreiches Kostenmanagement konnten wir die Aufwendungen im vergangenen Jahr schneller als erwartet senken
und haben dabei unsere fiir das Gesamtjahr angekiindigten Kosteneinsparungen Ubertroffen. Im Ergebnis haben wir im vergan-
genen Jahr einen Konzerngewinn in Héhe von 391 Mio € erzielt.

Die Geschaftsfiihrung der DWS hat entschieden, diesen zu verwenden, um der Hauptversammlung fiir das Geschaftsjahr 2018
eine Dividende in H6he von 1,37 € pro Aktie vorzuschlagen. Die Ausschittung liegt damit innerhalb unseres mittelfristig ange-
strebten Zielkorridors.

Bei der Umsetzung unserer Strategie haben wir 2018 wichtige Fortschritte gemacht. Mit dem erfolgreichen Abschluss des Teil-
bérsengangs im Mérz ist die DWS in eine neue Ara ihrer langen und traditionsreichen Geschichte eingetreten. Am Tag unseres
Boérsengangs haben wir unser Geschaft unter einer Marke vereint — DWS. Zudem haben wir strategische Partnerschaften mit
Nippon Life sowie im weiteren Jahresverlauf mit Tikehau Capital und Generali vereinbart. Wir haben neue Partner fiir WISE, un-
sere White-Label-Losung fiir digitale Anlageberatung, gewonnen und wesentliche Fortschritte bei der Positionierung der DWS als
fuhrende Stimme fir Belange im Bereich Umwelt, Soziales und Governance (ESG) mit greifbaren Erfolgen beim Klimawandel-
Research erzielt. Darliber hinaus haben wir Minderheitsbeteiligungen am digitalen Vermégensverwalter Neo und dem Spezialis-
ten flr kiinstliche Intelligenz Skyline Al erworben. Dadurch starken wir unsere Vertriebsreichweite und unser Immobiliengeschaft.
Zudem haben wir gemeinsam mit einem global operierenden Unternehmen und ausgewahlten Zulieferern dieses Unternehmens
einen geschlossenen Fonds aufgelegt, der in erneuerbare Energien-Projekte auf dem chinesischen Festland investiert.

Auch in unseren drei Kerngeschaftsbereichen Aktives Asset Management, Passives Asset Management und Alternatives haben
wir uns im Jahr 2018 weiterentwickelt.

Im Aktiven Asset Management haben wir es im Jahresverlauf geschafft, unterjahrige Performance-Dellen zu beheben, die zwei
unserer Flaggschifffonds betrafen. Diese konnten trotz des volatilen Marktumfelds, das die letzten Monate des Jahres kennzeich-
nete, zum Jahresende wieder Mittelzufliisse generieren. Ferner haben wir in unser passiv gemanagtes Fondsgeschéaft investiert,
in welchem wir im Berichtsjahr den zweiten Platz bei den Nettomittelzufliissen von bérsengehandelten Produkten in Europa be-
legten. Im vergangenen Jahr hatten wir mit einem Marktanteil von 17 Prozent am gesamten Neugeschaft unseren groRten Markt-
anteil seit 2010. Im Bereich Alternatives verzeichneten wir auch 2018 Nettomittelzufliisse, die durch unser Immobiliengeschaft
bedingt waren und den Mittelabfluss bei den so genannten Liquid Alternatives mehr als ausgleichen konnten. Besonders stark
war die Nachfrage im Privatkundenbereich bei unserer Offenen Immobilienfondsfamilie Grundbesitz, deren verwaltetes Vermo-
gen in der zweiten Jahreshalfte 2018 die Marke von 10 Mrd € Uberschritten hat.

Insgesamt haben wir unsere klare Marktfiihrerschaft bei Publikumsfonds in Deutschland im vergangenen Jahr behalten.
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Trotz dieser Entwicklungen war unsere Performance beim Nettomittelaufkommen insgesamt enttduschend. Insbesondere flossen
erhebliche Mittel aufgrund einmaliger Ereignisse wie den Auswirkungen der US-Steuerreform, Abzligen von margenschwachen
Versicherungsmandaten und der Einflihrung von MiFID Il ab. Zudem haben die schwierigen Marktbedingungen die Mittelfliisse
im europaischen Privatkundengeschéft belastet.

Wenn wir nach vorne schauen, gibt es jedoch mehrere Griinde, positiv gestimmt zu sein. Wir sind zuversichtlich, dass wir es
schaffen werden, wieder Nettomittelzufllisse zu erreichen. Unsere Investment-Exzellenz und unser diversifiziertes Geschaftsmo-
dell, das auf unseren drei Saulen Aktives Asset Management, Passives Asset Management und Alternatives basiert, werden uns
dabei helfen, in diesem sich verandernden Markt zu wachsen. Wir werden uns weiterhin auf Wachstumsfelder wie Passives As-
set Management und Alternative Anlagen sowie auf unsere ESG- und digitalen Fahigkeiten konzentrieren, die wir in diesem Jahr
weiterentwickelt haben.

Dartiber hinaus erwarten wir nicht, dass sich mehrere Faktoren wiederholen, die sich im Jahr 2018 negativ auf unsere Mittel-
flisse ausgewirkt haben. So erwarten wir im Jahr 2019 beispielsweise keine Ricknahmen aufgrund der US-Steuerreform. Und in
unserem Versicherungsgeschéaft, das im vergangenen Jahr mehrere grof3e Abflisse bei Mandaten mit niedrigen Margen ver-
zeichnete, haben wir durch die Erweiterung unserer internen Kapazitaten, den Ausbau des Vertriebs und die Ausrichtung auf
neue Kunden Fortschritte erzielt.

Auflerdem haben wir wichtige organisatorische Veranderungen vorgenommen, um unsere Aufstellung zu optimieren, und den
Service flr unsere Kunden weiter verbessert. Diese MalRnahmen sollten uns bei der Rickkehr zu positiven Mittelzufliissen ge-
nauso helfen wie unsere strategischen Partnerschaften und Allianzen mit Nippon Life, Tikehau Capital und Generali.

Angesichts des Umfelds, in dem wir tatig sind, ist es entscheidend, dass wir unser Geschaftsmodell wetterfest machen. Kosten-
effizienz wird somit ein wichtiger Fokus bleiben. Deshalb haben wir beschlossen, die Initiativen zu beschleunigen, mit denen wir
bereits bis Ende dieses Jahres 100 Prozent der von uns angestrebten mittelfristigen Bruttoeinsparungen von 150 Mio € erreichen
wollen.

Da wir gerade in die spate Phase des Marktzyklus eintreten, werden wir zudem unsere Prioritdten und Initiativen weiterentwi-
ckeln, um sicherzustellen, dass wir flexibel und anpassungsfahig auf das sich schnell verandernde Marktumfeld reagieren kon-
nen.

Dartiber hinaus werden wir unser Geschaft weiterhin konsequent managen, um unsere wichtigsten Prioritdten zu erreichen: die
Schaffung von Shareholder Value und Wert fir unsere Kunden. Dabei agieren wir unverandert als treuhanderischer Vermégens-
verwalter, der sich der Anlageexzellenz, hervorragenden Produkten und konkurrenzlosen Dienstleistungen fiir unsere Kunden
verschrieben hat.

Nach vorne blickend freue ich mich sehr, Sie zur Teilnahme an unserer ersten Hauptversammlung am Mittwoch, den 5. Juni 2019
in das Congress Center Frankfurt am Main einzuladen und hoffe, dort méglichst viele von lhnen begriiRen zu diirfen.

/
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Dr. Asoka Wohrmann, CEO




DWS
Geschaftsbericht 2018

Geschaftsfuhrung

GeschaftsfUhrung der personlich haftenden

Gesellschafterin

Dr. Asoka Wohrmann, * 1965
Vorsitzender der Geschéaftsfiihrung (seit 25. Oktober 2018)

Pierre Cherki, * 1966
Co-Leiter Investment Group (seit 1. Marz 2018)

Mark Cullen, * 1955
Chief Operating Officer (seit 1. Dezember 2018)

Dirk Goérgen, * 1981
Co-Leiter Global Coverage Group (seit 1. Dezember 2018)

Robert Kendall, * 1974
Co-Leiter Global Coverage Group (seit 1. Marz 2018)

Stefan Kreuzkamp, * 1966

Chief Investment Officer und Co-Leiter Investment Group (seit 1.

Claire Peel, * 1974
Chief Financial Officer (seit 1. Marz 2018)

Nikolaus von Tippelskirch, * 1971
Chief Control Officer (seit 1. Marz 2018)

Mérz 2018)

Geschaftsfiihrung im Berichtsjahr:

Dr. Asoka Wéhrmann, * 1965
Vorsitzender der Geschéftsfiihrung (seit 25. Oktober 2018)

Pierre Cherki, * 1966
Co-Leiter Investment Group (seit 1. Marz 2018)

Mark Cullen, * 1955
Chief Operating Officer (seit 1. Dezember 2018)

Jonathan Eilbeck, * 1967
Chief Operating Officer (1. Marz 2018 — 30. November 2018)

Dirk Gorgen, * 1981
Co-Leiter Global Coverage Group (seit 1. Dezember 2018)

Robert Kendall, * 1974
Co-Leiter Global Coverage Group (seit 1. Marz 2018)

Stefan Kreuzkamp, * 1966
Chief Investment Officer und Co-Leiter Investment Group (seit 1. Marz 2018)

Thorsten Michalik, * 1972
Co-Leiter Global Coverage Group (1. Marz 2018 — 30. November 2018)

Nicolas Moreau, * 1965
Vorsitzender der Geschaftsfiihrung (1. Marz 2018 — 25. Oktober 2018)

Claire Peel, * 1974
Chief Financial Officer (seit 1. Marz 2018)

Nikolaus von Tippelskirch, * 1971
Chief Control Officer (seit 1. Marz 2018)
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Bericht des Aufsichtsrats

fidke Wekisirsun e Bz

die DWS Group GmbH & Co KGaA (,DWS KGaA*®) ist am 3. Marz 2018 von ihrer urspriinglichen Rechtsform einer Societas
Europaea (Europaische Gesellschaft, SE) in eine Kommanditgesellschaft auf Aktien (KGaA) nach deutschem Recht umgewan-
delt worden. Damit hat sich auch der Aufsichtsrat der Gesellschaft neu konstituiert. Der Aufsichtsrat hat mit groRer Sorgfalt darauf
geachtet, dass auch in der neuen Rechtsform eine stabile Governance-Struktur und effektive Governance-Standards geschaffen
wurden. Daher wurden in den Aufsichtsratssitzungen grundsatzliche Fragen der Unternehmensfiihrung und Unternehmenskon-
trolle, zur Compliance und zur Vergiitung eingehend besprochen.

Der Aufsichtsrat der DWS KGaA hat die ihm nach Gesetz, den Verwaltungsvorschriften, der Satzung der Gesellschaft sowie der
Geschéaftsordnung des Aufsichtsrats obliegenden Aufgaben in vollem Umfang wahrgenommen. Er hat die personlich haftende
Gesellschafterin der DWS KGaA, die DWS Management GmbH, im Rahmen seiner Verantwortung Giberwacht und ihre Ge-
schaftsfilhrung regelméRig beraten. Im Vordergrund der Beratungen standen Uberlegungen zur strategischen Weiterentwicklung
des Unternehmens sowie wichtige Geschéaftsvorfalle, Ereignisse und Personalangelegenheiten.

Der Aufsichtsrat hat sich von der Geschéftsflihrung auf der Grundlage ausftihrlicher, in schriftlicher und mindlicher Form erstatte-
ter Berichte Uber die wesentlichen Belange des Unternehmens unterrichten lassen. Dariiber hinaus fand ein regelmaRiger Infor-
mationsaustausch zwischen dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats, den Vorsitzenden der Aufsichtsratsausschiisse und der
Geschéaftsflihrung statt. Auf diese Weise war der Aufsichtsrat stets zeitnah und umfassend informiert Giber die Geschaftsentwick-
lung, die beabsichtigte Geschaftsstrategie, die Unternehmens-, Finanz- und Personalplanung, die Rentabilitat der Gesellschaft
sowie Uber das Risiko-, Liquiditats- und Kapitalmanagement.

Insgesamt fanden seit dem Rechtsformwechsel in die KGaA elf Sitzungen des Aufsichtsrats und seiner Ausschisse statt. Die
durchschnittliche Teilnahmequote bei allen Sitzungen betrug im Geschaftsjahr 2018 mehr als 96 Prozent. Eine individualisierte
Ubersicht (iber die Sitzungsteilnahmen der einzelnen Aufsichtsratsmitglieder ist im nachfolgenden Abschnitt ,Sitzungsteilnahme*
zu finden. Soweit zwischen den Sitzungen erforderlich, wurden Beschlussfassungen im Umlaufverfahren herbeigefiihrt.

Sitzungen des Aufsichtsratsplenums

Seit die Gesellschaft am 3. Marz 2018 in die Rechtsform einer KGaA umgewandelt wurde, fanden acht Sitzungen des Aufsichts-
ratsplenums statt, bei denen alle Angelegenheiten von hoher Relevanz fir die Gesellschaft erdrtert wurden.

In seiner konstituierenden Sitzung am 7. Marz 2018 bestand der Aufsichtsrat nur aus Aktionarsvertretern. Die Aktionarsvertreter
Herr Guido Fuhrmann, Herr Dr. Mathias Otto, Herr Dr. Dirk Reiche und Herr Dr. Michael Welker waren interimistisch bestellt. An
ihre Stelle sollten — wie spater geschehen — in der finalen Besetzung des Aufsichtsrats unabhangige Aktionarsvertreter treten. Die
Aktionarsvertreter wahlten Herrn Karl von Rohr einstimmig zum Vorsitzenden des Aufsichtsrats. Weitere Beschlliisse wurden in
dieser Sitzung nicht gefasst.

Am 22. Marz 2018 legten alle vier interimistisch bestellten Aktionérsvertreter wie geplant ihre Amter nieder. An ihre Stelle traten
die designierten unabhangigen Aktionarsvertreter Herr Aldo Cardoso, Herr Hiroshi Ozeki, Frau Margret Suckale und Frau Ute
Wolf.

Seine erste Sitzung nach dem Bérsengang der Gesellschaft am 23. Marz 2018 hielt der Aufsichtsrat am 9. April 2018 ab. Der
Aufsichtsrat bestand zu diesem Zeitpunkt weiterhin nur aus Aktionarsvertretern, da die Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat
noch nicht bestellt worden waren. Die Aktionarsvertreter im Aufsichtsrat erérterten die Einrichtung von drei standigen Ausschis-
sen, namlich des Priifungs- und Risikoausschusses, des Vergltungskontrollausschusses sowie des Nominierungsausschusses.

Nach diesen Erérterungen beschloss der Aufsichtsrat Giber die Wahl der Aktionarsvertreter sowie der Vorsitzenden des Prifungs-
und Risikoausschusses und des Vergutungskontrollausschusses und vertagte die Wahl der Arbeithehmervertreter fir alle stéandi-
gen Ausschlsse sowie die Einrichtung des Nominierungsausschusses auf einen spateren Zeitpunkt, zu dem die Arbeitnehmer-
vertreter im Aufsichtsrat bereits bestellt waren.
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Frau Ute Wolf wurde zur Vorsitzenden des Priifungs- und Risikoausschusses und Frau Sylvie Matherat sowie Herr Aldo Cardoso
zu weiteren Mitgliedern gewahlt. Ein vierter Sitz blieb bis zur spateren Besetzung mit einem Arbeitnehmervertreter zunachst un-
besetzt. Frau Margret Suckale wurde zur Vorsitzenden des Vergutungskontrollausschusses und Herr Aldo Cardoso sowie Herr
Dr. Asoka Woéhrmann wurden als zuséatzliche Mitglieder gewahlt. Ein vierter Sitz sollte noch mit einem Arbeitnehmervertreter be-
setzt werden.

Dartiber hinaus erorterte der Aufsichtsrat mit der Geschéaftsfiihrung die Organisationsstruktur der DWS KGaA, einschliellich des
Umfangs der aufsichtsrechtlichen Lizenzen ihrer wesentlichen Tochtergesellschaften, die Gesellschaftsorgane der DWS KGaA,
ihre Aufgaben und Verantwortlichkeiten sowie ihre Verfahrensordnungen und Wechselbeziehungen.

In seiner nachsten ordentlichen Sitzung am 23. April 2018 erdrterte und beschloss der Aufsichtsrat, unverandert ausschlieRlich
mit Aktionarsvertretern besetzt, die Geschaftsordnung fiir den Aufsichtsrat sowie die Geschaftsordnungen fiir zwei seiner drei
standigen Ausschusse, den Prifungs- und Risikoausschuss und den Vergiitungskontrollausschuss. In Bezug auf den Nominie-
rungsausschuss kam der Aufsichtsrat in Anlehnung an seine Beschlussfassung vom 9. April 2018 Uberein, nicht nur Gber dessen
Einrichtung und Zusammensetzung, sondern auch Uber den Erlass seiner Geschaftsordnung zu einem Zeitpunkt abzustimmen,
zu dem die Arbeitnehmervertreter bereits gerichtlich bestellt waren. Auflerdem einigte sich der Aufsichtsrat darauf, den Stellver-
tretenden Vorsitzenden des Aufsichtsrats zu wahlen, sobald die Arbeitnehmervertreter bestellt waren.

Zudem beschloss der Aufsichtsrat, Frau Ute Wolf und Herr Hiroshi Ozeki in ihrer Eigenschaft als Aktionarsvertreter im Aufsichts-
rat in den Gemeinsamen Ausschuss zu entsenden.

Auf Anfrage des Aufsichtsrats stellten alle Mitglieder der Geschaftsfihrung ihre Verantwortungsbereiche vor. Der Aufsichtsrat
erhielt eine Einflihrung in die Geschaftsaktivitaten der DWS KGaA und ihrer Tochtergesellschaften (,DWS Gruppe®), einschliel3-
lich deren Investment-, Vertriebs- und operativen Plattformen, Ertragslage und -ziele, Risiko- und Kontrollorganisation sowie stra-
tegischen Aufstellung firr die Zukunft. Darlber hinaus erorterte der Aufsichtsrat das Geschaftsergebnis der DWS Gruppe im
ersten Quartal 2018 mit der Geschéaftsfuihrung.

Am 17. Mai 2018 beschloss der Aufsichtsrat im Umlaufverfahren, der Empfehlung des Priifungs- und Risikoausschusses zu fol-
gen und ein Ausschreibungsverfahren fiir die Abschlussprifung fortzusetzen, das vor der Rechtsformumwandlung in die KGaA in
der vorherigen Rechtsform, der SE, angesto3en worden war. Gemaf den Bestimmungen der Verordnung (EU) Nr. 537/2014
Uber die regelmafige Rotation des Abschlussprifers war im Februar 2018 eine 6ffentliche Ausschreibung fur die Prifung des
Jahres- und Konzernabschlusses der DWS Group SE, inzwischen DWS KGaA, fiir das Jahr 2020 gestartet worden. Um ein effizi-
entes Auswahlverfahren im Berichtszeitraum zu gewahrleisten, wurde eine Projektorganisation unter der Leitung des Prifungs-
und Risikoausschusses aufgestellt. Bei ihm verblieben auch diesbezlglich die endgliltige Verantwortung und das Recht, Empfeh-
lungen an den Aufsichtsrat abzugeben.

Am 29. Mai 2018 wurden die vier Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat, Herr Stephan Accorsini, Frau Angela Meurer, Herr Erwin
Stengele und Herr Said Zanjani, gerichtlich bestellt.

An der nachsten ordentlichen Sitzung des Aufsichtsrats am 16. Juli 2018 nahmen erstmals die Arbeitnehmervertreter teil. Herr
Richard I. Morris, Jr. wohnte dieser Sitzung als Gast und designierter unabhangiger Aktionarsvertreter bei. Er sollte — wie spater
geschehen — nach der Amtsniederlegung von Herrn Philipp Gossow zur gerichtlichen Bestellung vorgeschlagen werden.

Der Aufsichtsrat befasste sich mit der Organisationsstruktur des Aufsichtsrats und Governance-Themen. Dazu gehdrte auch die
Wahl von Frau Ute Wolf zur Stellvertretenden Vorsitzenden des Aufsichtsrats. Des Weiteren wurden Herr Karl von Rohr, Frau
Margret Suckale, Herr Said Zanjani und — vorbehaltlich seiner gerichtlichen Bestellung — Herr Richard I. Morris, Jr. zu Mitgliedern
des Nominierungsausschusses gewahlt. Herr Karl von Rohr wurde ferner zum Vorsitzenden des Nominierungsausschusses ge-
wahlt. Die Geschéftsordnung des Nominierungsausschusses wurde erdrtert und beschlossen.

Der Aufsichtsrat wahlte zudem Herrn Stephan Accorsini zum Arbeitnehmervertreter im Prifungs- und Risikoausschuss und Herrn
Erwin Stengele zum Arbeitnehmervertreter im Vergiitungskontrollausschuss.

Dartiber hinaus wurde der Aufsichtsrat darliber informiert, dass die Gesellschafterversammlung der personlich haftenden Gesell-
schafterin Herrn James von Moltke und Herrn Karl von Rohr zu ihren Vertretern im Gemeinsamen Ausschuss der DWS KGaA
ernannt hat.

Des Weiteren erorterte der Aufsichtsrat die Vorbereitungen fiir die erste Hauptversammlung der DWS KGaA am 5. Juni 2019,
einschliel3lich wesentlicher Tagesordnungspunkte und Verfahrensthemen. Der Aufsichtsrat erhielt ferner einen Bericht des Vorsit-
zenden der Geschaftsfihrung, Herrn Nicolas Moreau, zu den wichtigsten Entwicklungen bei der DWS KGaA. Eingehend be-
sprach der Aufsichtsrat die Entwicklung des Aktienkurses, die Investmentperformance, die Nettomittelabflisse, den Marktausblick
und wesentliche strategische Projekte, darunter die weitere Ausgestaltung der strategischen Zusammenarbeit mit Nippon Life

\
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sowie Plane zur Ubertragung und Auslagerung der Fondsbuchhaltung und Depotbankfunktion in Deutschland an einen externen
Dienstleister. Der Aufsichtsrat hatte ferner Herrn Stefan Kreuzkamp und Herrn Pierre Cherki als Co-Leiter Investment Group ge-
beten, die Organisationsstruktur ihres Bereichs, wesentliche Indikatoren zur Messung der Performance der Investmentplattform
sowie die im CIO View abgebildeten Marktbewertungen und -ausblicke der DWS und wesentliche neue Anlageideen darzustel-
len. AuRerdem beschaftigte sich der Aufsichtsrat mit den vorldufigen Geschéaftsergebnissen der DWS Gruppe im zweiten Quartal
und ersten Halbjahr 2018.

Am 17. Juli 2018 legte Herr Philipp Gossow sein Amt als Mitglied des Aufsichtsrats wie angekiindigt nieder.

Der Halbjahresbericht fir das erste Halbjahr 2018 wurde vom Priifungs- und Risikoausschuss in dessen erster Sitzung am 24.
Juli 2018 erértert. Dieser und eine Beurteilung durch den Priifungs- und Risikoausschusses wurden dem Gesamtaufsichtsrat am
24. Juli 2018 zur Verfligung gestellt.

Am 18. Oktober 2018 wurde Herr Richard I. Morris, Jr. vom zusténdigen Gericht zum Mitglied des Aufsichtsrats bestellt.

In seiner Sitzung vom 22. Oktober 2018 erhielt der Aufsichtsrat einen vollstandigen Bericht zur ersten Sitzung des Prifungs- und
Risikoausschusses. Ferner berichtete der Vorsitzende der Geschaftsfiihrung, Herr Nicolas Moreau, zu den jlingsten Entwicklun-
gen bei der DWS Gruppe. Er prasentierte neben den Geschéaftsergebnissen auch die strategische Agenda 2019 bis 2023, die der
Aufsichtsrat mit der Geschaftsfiihrung detailliert besprach. Dabei wurde ein besonderer Schwerpunkt auf die in 2018 angestoRRe-
nen Wachstums- und Effizienzprogramme, die Kommunikation mit den Mitarbeitern und die bisherigen Erfolge gelegt. Zusétzlich
stellte die Geschaftsflihrung auf Anfrage des Aufsichtsrats ein verbessertes Berichtsformat vor, die sogenannten Business Per-
formance Scorecards, die mit den Mitgliedern der Geschaftsfiihrung besprochen wurden. Dariiber hinaus prasentierte der CFO,
Frau Claire Peel, die Eckdaten der Geschaftsergebnisse der DWS Gruppe fiir das dritte Quartal und den Stand der Finanzpla-
nung. Auflderdem hatte der Aufsichtsrat Herrn Robert Kendall und Herrn Thorsten Michalik als Co-Leiter Global Coverage Group
gebeten, ihren Verantwortungsbereich vorzustellen. Sie erlauterten die Leistungskennzahlen fir die Coverage-Teams sowie die
Wettbewerbsposition der DWS in wichtigen Markten, regulatorische Herausforderungen wie MiFID Il und neue Trends im Ver-
trieb, darunter die Digitalisierung.

Frau Ute Wolf als Vorsitzende des Priifungs- und Risikoausschusses und Frau Claire Peel informierten den Aufsichtsrat Gber den
Stand des Ausschreibungsverfahrens fiir die Rotation des Abschlussprifers. Frau Wolf erklarte, die Beurteilung der spezifischen
Qualifikationen und Eignung der bietenden Prifungsgesellschaften sei groRtenteils abgeschlossen. Die Ergebnisse des Berichts
zur Rotation des Abschlussprifers und die Empfehlung des Priifungs- und Risikoausschusses sollten dem Aufsichtsrat in dessen
nachster ordentlicher Sitzung vorgetragen werden.

In seiner auRerordentlichen Sitzung am 25. Oktober 2018 erorterte der Aufsichtsrat das Ausscheiden von Herrn Nicolas Moreau
und die Bestellung von Herrn Dr. Asoka Wohrmann zum Geschéaftsfihrer der personlich haftenden Gesellschafterin der DWS
KGaA und Vorsitzenden der Geschéaftsfihrung, die durch Beschluss der Gesellschafterversammlung der personlich haftenden
Gesellschafterin mit sofortiger Wirkung erfolgte. Vor seiner Bestellung zum Vorsitzenden der Geschaftsfiihrung und der Sitzung
des Aufsichtsrats hatte Herr Dr. Asoka W&hrmann sein Amt als Mitglied des Aufsichtsrats mit sofortiger Wirkung niedergelegt.

Das Ausscheiden von Herrn Jonathan Eilbeck und Herrn Thorsten Michalik und die Bestellung von Herrn Mark Cullen und Herrn
Dirk Gérgen zu Geschéftsfuhrern der persénlich haftenden Gesellschafterin der DWS KGaA, die durch Beschluss der Gesell-
schafterversammlung der personlich haftenden Gesellschafterin mit Wirkung zum 1. Dezember 2018 erfolgte, wurde in der au-
Rerordentlichen Sitzung des Aufsichtsrats am 28. November 2018 erértert.

In der letzten Sitzung des Jahres am 14. Dezember 2018 legte Herr Dr. Asoka Wohrmann den Bericht des Vorsitzenden der Ge-
schaftsflihrung vor und schilderte die jlingsten Entwicklungen bei der DWS Gruppe sowie die aktuellen Marktentwicklungen. Frau
Claire Peel als CFO stellte dem Aufsichtsrat den konsolidierten Finanzplan fir die Jahre 2019 bis 2022 vor. Ferner besprach der
Aufsichtsrat wesentliche Annahmen und die erwarteten Auswirkungen der strategischen Malinahmen mit der Geschéftsfihrung.
Dariiber hinaus erdrterte er die jingsten finanziellen Entwicklungen und die Business Performance Scorecards.

Herr Mark Cullen, der mit Wirkung zum 1. Dezember 2018 zum neuen Chief Operating Officer bestellt worden war, und Herr Dirk
Gorgen, seit 1. Dezember 2018 neuer Co-Leiter Global Coverage Group mit Zustandigkeit fur die Region EMEA, wurden dem
Aufsichtsrat vorgestellt und ihre wesentlichen Prioritaten fir die kommenden Monate besprochen. Frau Margret Suckale infor-
mierte als Vorsitzende des Vergitungskontrollausschusses tber die wichtigsten Tagesordnungspunkte der ersten Ausschusssit-
zung, die am selben Tag vor der Sitzung des Aufsichtsrats stattgefunden hatte. Zudem legten Frau Ute Wolf, Vorsitzende des
Prifungs- und Risikoausschusses, und Frau Claire Peel, CFO, die Ergebnisse des Ausschreibungsverfahrens der Gesellschaft
fur die Rotation des Abschlusspriifers und den Bericht Uiber die Auswahl des Abschlusspriifers vor. Anhand eines umfassenden
Auswahl- und Entscheidungsfindungsprozesses empfahl der Priifungs- und Risikoausschuss dem Aufsichtsrat, der Hauptver-
sammlung die Bestellung der Ernst & Young GmbH Wirtschaftspriufungsgesellschaft zum neuen Abschlussprifer der DWS KGaA
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fur das Geschaftsjahr 2020 vorzuschlagen. Der Aufsichtsrat erorterte diesen Vorschlag und beflirwortete ihn. Zusatzlich erorterte
und beschloss der Aufsichtsrat seinen Sitzungskalender und wesentliche Tagesordnungspunkte fiir 2019.

In seiner Sitzung vom 29. Januar 2019 erdrterte und bestimmte der Aufsichtsrat auf Vorschlag des Nominierungsausschusses
die Zielgréfie fur den Frauenanteil im Aufsichtsrat gemaR § 111 Absatz 5 Aktiengesetz (,AktG“) sowie die Ziele fur die Zusam-
mensetzung des Aufsichtsrats und dessen Kompetenzprofil gemaf der Empfehlung des Deutschen Corporate Governance Ko-
dex. SchlieBlich beschloss der Aufsichtsrat am 4. Marz 2019 die Entsprechenserklarung gemal § 161 AktG zu den
Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex.

Ausschusse des Aufsichtsrats

Prifungs- und Risikoausschuss

Der Priifungs- und Risikoausschuss hielt im Jahr 2018 zwei Sitzungen ab. Er unterstiitzte den Aufsichtsrat bei der Uberwachung
des Rechnungslegungsprozesses und befasste sich intensiv mit dem ersten Zwischenbericht der DWS Gruppe im Juli 2018. Die
Planung und Vorbereitung fiir die Erstellung des ersten Geschéaftsberichts der DWS Gruppe fiir das Geschéaftsjahr 2018 wurde im
Oktober 2018 vorgestellt und erdrtert.

Der Prifungs- und Risikoausschuss iberwachte die Wirksamkeit des Risikomanagementsystems der DWS Gruppe, insbeson-
dere im Hinblick auf das interne Kontrollsystem und die Interne Revision. Dies deckte unter anderem die Uberwachung des Auf-
baus und Tatigkeitsspektrums der Kontrollfunktionen ab. Der Ausschuss erhielt regelmafige Berichte zu den wesentlichen
Kennzahlen zum Risikoappetit, zu den Indikatoren flir das Anlage- und finanzielle Risiko und erérterte das Modellrisiko mit dem
Head of DWS Risk. Des Weiteren liberwachte er die Behebung von Mangeln, die bei internen und externen Priifungen durch den
Abschlussprifer oder interne Kontrollfunktionen festgestellt wurden.

Vor der Umwandlung der Gesellschaft in ihre aktuelle Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien beauftragte der Auf-
sichtsrat die KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft (KPMG) mit der Abschlusspriifung und legte die Hohe der Vergiitung des
Abschlussprifers fiir den Berichtszeitraum 2018 fest. Der Abschlussprifer priifte auch die gesetzlich geforderte nichtfinanzielle
Berichterstattung und den Abhangigkeitsbericht. Beginnend ab dem Geschéftsjahr 2019 unterbreitet der Priifungs- und Risiko-
ausschuss dem Aufsichtsrat Vorschlage fiir die Bestellung des Abschlussprifers durch die Hauptversammlung.

Der Ausschuss befasste sich mit den priifungsvorbereitenden Malnahmen zum Jahres- und Konzernabschluss 2018, legte ei-
gene Prifungsschwerpunkte fest und verabschiedete einen Katalog von genehmigungsféhigen Nichtpriifungsleistungen. Der
Priifungs- und Risikoausschuss prifte ferner die gesetzlich geforderte nichtfinanzielle Berichterstattung. Ihm wurde regelmafig
Uber die Beauftragung von Wirtschaftspriifungsgesellschaften, einschlief3lich des Abschlusspriifers, mit Nichtpriifungsleistungen
berichtet.

Der Prifungs- und Risikoausschuss unterstiitzte den Aufsichtsrat zudem bei der Durchfiihrung des Ausschreibungsverfahrens fiir
die Auswahl eines neuen Abschlusspriifers der DWS KGaA fiir das Geschaftsjahr 2020. Das beim Priifungs- und Risikoaus-
schuss angesiedelte Audit Tender Steering Committee der DWS und ein Projektteam unterstitzten die Umsetzung des Aus-
schreibungsverfahrens. Die Festlegung der wesentlichen Prozessschritte, die Auswahlkriterien und die wichtigsten
Entscheidungen wurden vorab mit der Vorsitzenden des Priifungs- und Risikoausschusses sowie dem Lenkungsausschuss be-
sprochen und schlief3lich vom Prifungs- und Risikoausschuss genehmigt. In seinen Sitzungen erhielt der Prifungs- und Risiko-
ausschuss Berichte Uber den Fortschritt des Verfahrens, erérterte sie und beschloss die nachsten wichtigen Schritte. Das
Verfahren verlief fair, transparent und diskriminierungsfrei. Es entsprach damit den EU-Regelungen zur Vergabe 6ffentlicher Auf-
trage. Mit Veroffentlichung der Ausschreibung unter anderem im Bundesanzeiger wurden Prifungsgesellschaften darum gebe-
ten, zunachst ihr Interesse an einer Teilnahme an dem Auswahlverfahren zu bekunden. Im nachsten Schritt wurden den
interessierten Parteien umfangreiche Unterlagen zur Verfligung gestellt, um ihnen die Unterbreitung eines fundierten schriftlichen
Angebots zu ermdglichen. Zusatzlich erhielten alle Teilnehmer die Moglichkeit, Fragen zu stellen, die wahrend der Frage-und-
Antwort-Phase unbeantwortet geblieben waren. Die zwei schriftlich eingereichten Angebote wurden vom Projektteam und Len-
kungsausschuss analysiert und bewertet. Der Lenkungsausschuss lud im August 2018 die beiden Prifungsgesellschaften, die
Angebote eingereicht hatten zu einem Workshop ein. Im Anschluss an diesen Workshop und auf der Grundlage des Berichts
Uber die Auswahl des Abschlussprifers dufRerte der Lenkungsausschuss in seiner vorlaufigen Empfehlung an den Priifungs- und
Risikoausschuss vom 22. Oktober 2018 eine Praferenz fiir die Ernst & Young GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft. Am 25.
Oktober 2018 beschloss der Aufsichtsrat der Deutsche Bank AG, der Hauptversammlung die Bestellung von Ernst & Young zum
neuen Abschlussprifer vorzuschlagen. Vor diesem Hintergrund prifte und bestétigte der Lenkungsausschuss seine Empfehlung
an den Priifungs- und Risikoausschuss. Am 6. November 2018 beschloss der Prifungs- und Risikoausschuss, dem Aufsichtsrat
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den Vorschlag zu unterbreiten, der Hauptversammlung Ernst & Young als neuen Abschlussprifer der DWS KGaA fir das Ge-
schaftsjahr 2020 zur Bestellung vorzuschlagen. Der Aufsichtsrat der DWS KGaA erorterte und befiirwortete diesen Vorschlag in
seiner Sitzung am 14. Dezember 2018.

Vertreter des unabhangigen Abschlussprifers, der Vorsitzende der Geschéaftsflihrung, der CFO und der CCO der DWS Gruppe
sowie der Head of DWS Audit, der DWS Group Controller und der Head of DWS Risk nahmen an allen Sitzungen des Priifungs-
und Risikoausschusses teil.

Vergiitungskontrollausschuss

Nachdem die Besetzung des Vergltungskontrollausschusses im Juli 2018 abgeschlossen war, lieR er sich am 14. Dezember
2018 Uber die Strategie und deren Ausrichtung an den Anforderungen der variablen Verglitung berichten. Der Ausschuss unter-
stiitzte den Aufsichtsrat bei der Uberwachung der angemessenen Ausgestaltung der Vergiitungssysteme fiir die Mitarbeiter der
DWS Gruppe, und insbesondere der angemessenen Ausgestaltung der Vergutung fiir den Head of Compliance und die Mitarbei-
ter, deren Tatigkeit wesentlichen Einfluss auf das Risikoprofil der DWS Gruppe hat (Material Risk Takers). Dariiber hinaus be-
fasste er sich mit dem Vergtitungsbericht 2018.

Nominierungsausschuss
Der Nominierungsausschuss hielt im Jahr 2018 keine Sitzung ab. In seiner ersten Sitzung am 18. Januar 2019 bereitete er eine
Empfehlung fur die Festlegung der Zielgrof3e fiir den Frauenanteil im Aufsichtsrat gemal § 111 Absatz 5 AktG sowie die Ziele fur

die Zusammensetzung des Aufsichtsrats und dessen Kompetenzprofil gemafl den Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex vor.

Sitzungsteilnahme

Die Mitglieder des Aufsichtsrats nahmen wie folgt an den Sitzungen des Aufsichtsrats und der Ausschusse teil:

Sitzungen Sitzungen Teilnahme Sitzungen Teilnahme Teilnahme in %
Name inkl. Ausschiisse Plenum Plenum Ausschiisse Ausschiisse aller Sitzungen
Karl von Rohr 8 8 8 - - 100
Ute Wolf 9 7 7 2 2 100
Stephan Accorsini 7 5 5 2 2 100
Aldo Cardoso 10 7 7 3 3 100
Guido Fuhrmann 1 1 - - 100
Philipp Gossow 4 4 3 - 75
Sylvie Matherat 10 8 8 2 2 100
Angela Meurer 5 5 5 - - 100
Richard I. Morris, Jr. 5 5 5 - - 100
Dr. Mathias Otto 1 1 1 - - 100
Hiroshi Ozeki 7 7 7 - - 100
Dr. Dirk Reiche 1 1 1 - - 100
Erwin Stengele 6 5 5 1 1 100
Margret Suckale 8 7 6 1 1 87,5
Dr. Michael Welker 1 1 1 - - 100
Dr. Asoka Wohrmann 5 5 4 - - 80
Said Zanjani 5 5 5 - - 100

Corporate Governance

Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats und seiner standigen Ausschiisse entspricht guten Corporate Governance-Standards
und den aufsichtsrechtlichen Anforderungen. Die Arbeit in den Gremien war von einem offenen und intensiven Austausch und
einer vertrauensvollen Zusammenarbeit gepragt. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats und die Vorsitzenden seiner Ausschiisse
koordinierten ihre Tatigkeit und stimmten sich regelmaRig — und soweit erforderlich — anlassbezogen ab. Damit soll der Informati-
onsaustausch sichergestellt werden, der notwendig ist, damit der Aufsichtsrat und seine Ausschisse die ihm beziehungsweise
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ihnen nach Gesetz, Verwaltungsvorschriften, der Satzung der DWS KGaA und den jeweiligen Geschaftsordnungen obliegenden
Aufgaben wahrnehmen kénnen.

Die Vorsitzenden der Ausschusse berichteten in den Sitzungen des Aufsichtsrats regelmafig Gber die Arbeit der Ausschiisse.
Vor den Sitzungen des Aufsichtsrats fanden vereinzelt getrennte Vorbesprechungen der Arbeitnehmervertreter und Aktionars-
vertreter statt. Zu Beginn beziehungsweise am Ende der Sitzungen des Aufsichtsrats oder seiner Ausschisse erfolgten haufig
sogenannte ,Executive Sessions® ohne Teilnahme der Geschéftsfiihrung. Im Einklang mit der Geschaftsordnung des Priifungs-
und Risikoausschusses stellte der Aufsichtsrat fest, dass Frau Ute Wolf die Anforderungen des § 100 Abs. 5 AktG erflillt.

Zudem stellte der Aufsichtsrat fest, dass ihm seiner Einschatzung nach eine ausreichende Anzahl unabhangiger Mitglieder ange-
hort.

Die Entsprechenserklarung nach § 161 AktG wurde am 4. Marz 2019 vom Aufsichtsrat beschlossen. Der Wortlaut der Entspre-
chenserklarung ist im Geschéaftsbericht unter Sektion 3 veréffentlicht.

Aus- und Fortbildungsmalinahmen

Es fanden FortbildungsmalRnahmen mit dem Aufsichtsratsplenum und seinen Ausschiissen statt, bei denen die Organisations-
struktur der DWS Gruppe, einschlief3lich ihrer Governance-Struktur, vorgestellt und das zur Erflillung einer guten Corporate
Governance erforderliche Fachwissen auf- und ausgebaut wurde. Zu den insgesamt Gber zehn Themen gehdrten neue aufsichts-
rechtliche Anforderungen mit wesentlichen Auswirkungen auf die DWS Gruppe und deren Umsetzung (beispielsweise MiFID 1),
die Digitalisierung, die nichtfinanzielle Berichterstattung, Trends in der Vermdgensverwaltungsbranche, makrodkonomische Ent-
wicklungen und der CIO View der DWS. Die Fortbildungsmafnahmen fanden sowohl einfiihrend vor den Befassungen des Auf-
sichtsrats im Rahmen der ordentlichen Sitzungen als auch in gesonderten Terminen statt.

Fir alle Mitglieder des Aufsichtsrats wurden Einfliihrungskurse abgehalten, um ihnen den Start in das Amt zu erleichtern.

Interessenkonflikte und deren Handhabung

Es wurden im Berichtsjahr keine Interessenkonflikte gemeldet und es sind auch keine Interessenkonflikte ersichtlich, Gber die die
Hauptversammlung gemaf der Empfehlung von Ziffer 5.5.3 des Deutschen Corporate Governance Kodex informiert werden soll.

Jahres- und Konzernabschluss, gesonderter Nichtfinanzieller Konzern-
bericht und Abhangigkeitsbericht

KPMG hat den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfihrung und den Lagebericht sowie den Konzernabschluss und
den Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr 2018 und den Abhangigkeitsbericht gepruft und am 15. Marz 2019 jeweils einen
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt. Die Bestatigungsvermerke wurden durch die Herren Wirtschaftsprifer Kuppler
und Lehmann gemeinsam unterzeichnet.

KPMG hat dartber hinaus auch eine Prifung zur Erlangung einer begrenzten Sicherheit bezuglich der nichtfinanziellen Berichter-
stattung durchgefiihrt und einen uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt.

Der Priifungs- und Risikoausschuss erorterte die Unterlagen zum Jahres- und Konzernabschluss 2018 und zur nichtfinanziellen
Berichterstattung 2018 sowie den Abhangigkeitsbericht in der Sitzung am 18. Marz 2019. Die Vertreter von KPMG informierten
abschlielRend Uber die Ergebnisse der Prifungen. Die Vorsitzende des Priifungs- und Risikoausschusses berichtete hierliber in
der Sitzung des Aufsichtsrats vom 20. Marz 2019. Auf Grundlage der Empfehlung und Vorbefassung des Priifungs- und Risiko-
ausschusses und seiner eigenen Befassung stimmte der Aufsichtsrat dem Ergebnis der Priifungen nach Einsicht in die Jahres-
und Konzernabschlussunterlagen sowie in die Unterlagen zur nichtfinanziellen Berichterstattung und nach eingehender Erdrte-
rung im Aufsichtsrat sowie mit den Vertretern der KPMG zu. Der Aufsichtsrat stellte fest, dass auch nach dem abschlielenden
Ergebnis seiner Priifungen keine Einwendungen zu erheben sind.

Den von der Geschaftsfuhrung aufgestellten Jahresabschluss und den Konzernabschluss billigte der Aufsichtsrat am 20. Méarz
2019. Dem Vorschlag der Geschéftsfuhrung fur die Gewinnverwendung schloss sich der Aufsichtsrat an.
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Die DB Beteiligungs-Holding GmbH, eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Deutsche Bank AG, halt einen Anteil von
79,49% an der DWS KGaA. Da zwischen diesen beiden Gesellschaften kein Beherrschungs- und/oder Gewinnabfiihrungsvertrag
besteht, hat die Geschéaftsfiihrung einen Bericht Uber Beziehungen der Gesellschaft zu verbundenen Unternehmen (Abhéngig-
keitsbericht) gemanl § 312 AktG fur den Zeitraum vom 1. April 2018 bis 31. Dezember 2018 erstellt. Der Abhangigkeitsbericht
wurde von KPMG, dem von der Gesellschaft bestellten unabhangigen Abschlusspriifer, geprift. Der unabhangige Abschlussprii-
fer hat keine Einwendungen erhoben und folgende Bestatigung gemaR § 313 AktG abgegeben: ,Einwendungen im Sinne von

§ 313 Abs. 4 AktG sind nach dem abschlieRenden Ergebnis unserer Prifung gegen den Bericht der gesetzlichen Vertreter tiber
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen nicht zu erheben. Wir erteilen daher dem Bericht der gesetzlichen Vertreter Gber
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen der DWS Group GmbH & Co. KGaA, Frankfurt am Main, fur die Zeit vom 1. April
2018 bis 31. Dezember 2018 den folgenden uneingeschrankten Bestatigungsvermerk gemafl § 313 Abs. 3 AktG: An die DWS
Group GmbH & Co. KGaA, Frankfurt am Main: Nach unserer pflichtmaRigen Prifung und Beurteilung bestatigen wir, dass 1) die
tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind, 2) bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschaften die Leistung der Gesell-
schaft nicht unangemessen hoch war, 3) bei den im Bericht aufgefiihrten MaRnahmen keine Umstande fiir eine wesentlich an-
dere Beurteilung als die durch die gesetzlichen Vertreter sprechen.” Der Abhangigkeitsbericht und der Priifungsbericht des
Abschlussprifers wurden dem Priifungs- und Risikoausschuss und dem Aufsichtsrat zur Verfligung gestellt. Deren Priifung ergab
keine Beanstandungen. Ebenso hatte der Aufsichtsrat keine Einwendungen gegen die Erklarungen der Geschéftsfihrung tiber
die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen erhoben.

Personalentwicklungen

Herr Guido Fuhrmann, Herr Dr. Mathias Otto, Herr Dr. Dirk Reiche und Herr Dr. Michael Welker wurden vor dem Bérsengang der
DWS KGaA zu Mitgliedern des Aufsichtsrats bestellt. Sie legten ihr Amt nieder und wurden am 22. Marz 2018 von den designier-
ten unabhangigen Aktionarsvertretern Herrn Aldo Cardoso, Herrn Hiroshi Ozeki, Frau Margret Suckale und Frau Ute Wolf abge-
I8st.

Herr Stephan Accorsini, Frau Angela Meurer, Herr Erwin Stengele und Herr Said Zanjani wurden am 29. Mai 2018 vom zustandi-
gen Gericht zu Arbeitnehmervertretern im Aufsichtsrat bestellt.

Am 17. Juli 2018 legte Herr Philipp Gossow sein Amt als Mitglied des Aufsichtsrats wie angekiindigt nieder. Sein designierter
Nachfolger, Herr Richard I. Morris, Jr., wurde am 18. Oktober 2018 vom zustandigen Gericht zum Mitglied des Aufsichtsrats be-
stellt.

Vor seiner Bestellung zum Geschéaftsfiihrer und Vorsitzenden der Geschéaftsflihrung der persénlich haftenden Gesellschafterin
der DWS KGaA sowie vor der auerordentlichen Sitzung des Aufsichtsrats am 25. Oktober 2018 legte Herr Dr. Asoka Wéhrmann
mit sofortiger Wirkung sein Amt als Mitglied des Aufsichtsrats der DWS KGaA nieder.

Wir danken den ausgeschiedenen Mitgliedern fiir inr hohes Engagement und die konstruktive Begleitung der DWS wahrend des
vergangenen Jahres.

Darlber hinaus danken wir den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der DWS fiir ihren hohen persoénlichen Einsatz in diesem fir die
Gesellschaft besonderen Jahr.

Frankfurt am Main, 20. Marz 2019

C“LWW

Der Aufsichtsrat
Karl von Rohr
Vorsitzender
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Aufsichtsrat

Karl von Rohr

- Vorsitzender des Aufsichtsrats
seit 3. Marz 2018

Frankfurt am Main

Ute Wolf

- Stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsrats
seit 22. Marz 2018
Dusseldorf

Stephan Accorsini *
seit 29. Mai 2018
Frankfurt am Main

Aldo Cardoso
seit 22. Marz 2018
London

Guido Fuhrmann
von 3. Marz 2018 bis 22. Marz 2018
Frankfurt am Main

Philipp Gossow
von 3. Marz 2018 bis 17. Juli 2018
Frankfurt am Main

Sylvie Matherat
seit 3. Marz 2018
Frankfurt am Main

Angela Meurer *
seit 29. Mai 2018
Frankfurt am Main

Richard I. Morris, Jr.
seit 18. Oktober 2018
London

Dr. Mathias Otto
von 3. Marz 2018 bis 22. Marz 2018
Sulzbach

Hiroshi Ozeki
seit 22. Marz 2018
New York

Dr. Dirk Reiche
von 3. Marz 2018 bis 22. Marz 2018
Hamburg

Erwin Stengele *
seit 29. Mai 2018
Oberursel
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Margret Suckale
seit 22. Marz 2018
Hamburg

Dr. Michael Welker
von 3. Marz 2018 bis 22. Marz 2018
Kdnigstein im Taunus

Dr. Asoka Wohrmann
von 3. Marz 2018 bis 25. Oktober 2018
Konigstein im Taunus

Said Zanjani *

seit 29. Mai 2018
Langgdns

* Arbeitnehmervertreter
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Standige Ausschusse des Aufsichtsrats

Prufungs- und Risikoausschuss

Ute Wolf
- Vorsitzende

Stephan Accorsini *
Aldo Cardoso

Sylvie Matherat

Nominierungsausschuss

Karl von Rohr
- Vorsitzender

Richard I. Morris, Jr.
Margret Suckale

Said Zanjani *

Vergutungskontrollausschuss

Margret Suckale
- Vorsitzende

Aldo Cardoso

Erwin Stengele *

* Arbeitnehmervertreter
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Bericht des Gemeinsamen Ausschusses

Gemal § 15 der Satzung der DWS Group GmbH & Co. KGaA hat die Gesellschaft einen Gemeinsamen Ausschuss, der aus je-
weils zwei von der Gesellschafterversammlung der persdnlich haftenden Gesellschafterin bestellten und von den Vertretern der
Anteilseigner im Aufsichtsrat aus ihrer Mitte entsandten Mitgliedern besteht.

Der Gemeinsame Ausschuss beschlielt insbesondere Ulber die Zustimmung zu bestimmten Transaktionen und Rechtsgeschaf-
ten der personlich haftenden Gesellschafterin, die von wesentlicher Bedeutung sind (beispielsweise Umstrukturierungen der
Gruppe und damit verbundene Vertrage, Erwerb und VerauRerung von Immobilien oder Beteiligungen, wenn der Wert der Trans-
aktion einen bestimmten Schwellwert iberschreitet). Ferner besitzt der Gemeinsame Ausschuss ein Vorschlagsrecht fir die Ent-
scheidung Uber die Entlastung sowie Uber die Festsetzung der variablen Verguitung der Geschaftsfiihrer der personlich haftenden
Gesellschafterin. Im abgelaufenen Geschéftsjahr ist der Gemeinsame Ausschuss einmal zusammengetreten und berichtet im
Folgenden der Hauptversammlung gemaR § 19 Absatz 2 der Satzung Uber seine Tatigkeit:

In seiner ersten Sitzung am 16. Juli 2018 beschaftigte sich der Gemeinsame Ausschuss mit der Vergutungsstruktur und den Ziel-
vorgaben flr die Geschéftsfihrer der personlich haftenden Gesellschafterin. Nach sorgfaltiger Priifung und Beratung formulierte
der Gemeinsame Ausschuss einstimmig einen Vorschlag fur ein Vergitungs- und Zielsystem fir die Geschaftsfihrer der persoén-
lich haftenden Gesellschafterin, den er an die Gesellschafterversammlung der personlich haftenden Gesellschafterin Gbermittelte
und der dort beschlossen wurde.

Von der Gesellschafterversammlung der persdnlich haftenden Gesellschafterin sind Herr Karl von Rohr und Herr James von
Moltke in den Gemeinsamen Ausschuss der Gesellschaft entsandt. Herr Karl von Rohr ist dartiber hinaus als Vorsitzender des
Gemeinsamen Ausschusses bestellt. Fir die Vertreter der Anteilseigner im Aufsichtsrat der DWS Group GmbH & Co. KGaA sind
zwei unabhangige Aufsichtsratsmitglieder, Frau Ute Wolf und Herr Hiroshi Ozeki, in den Gemeinsamen Ausschuss gewahilt.
Samtliche Mitglieder des Gemeinsamen Ausschusses nahmen an der Beratung und Abstimmung in der Sitzung vom 16. Juli
2018 teil.

Frankfurt am Main, 20. Marz 2019
Der Gemeinsame Ausschuss der Gesellschaft

s

Karl von Rohr
Vorsitzender
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Unsere Strategie

Die DWS ist mit einem verwalteten Vermégen von 662 Mrd € zum 31. Dezember 2018 einer der fiihrenden Vermdgensverwalter.
Unsere Zentrale befindet sich in Deutschland, unsere Mitarbeiter sind jedoch global tatig und bieten institutionellen Kunden und
Privatkunden weltweit das gesamte Spektrum an traditionellen und alternativen Investmentdienstleistungen. Im Marz 2018 wurde
die DWS als Vermdgensverwalter an der Frankfurter Wertpapierbdrse gelistet, was uns eine eigenstandigere operative Tatigkeit
ermoglicht.

Wir haben zahlreiche strategische Initiativen gestartet, um unsere mittelfristigen Ziele zu erreichen und durch Nettomittelzuflusse,
Ertragswachstum, Kostendisziplin und Dividendenausschuttungen Shareholder Value zu schaffen. Wir sind davon Uberzeugt,
dass die breite Palette leistungsstarker Produkte und Anlageldsungen der DWS Gruppe eine starke Basis fiir eine Steigerung des
verwalteten Vermdgens und der Ertrage bietet.

— Landerlbergreifende Vertriebskanale fir Privat- und institutionelle Kunden kénnen uns dabei unterstiitzen, unser Ziel ei-
nes jahrlichen Nettomittelzuflusses von 3% bis 5% (des zu Beginn der Periode verwalteten Vermodgens) zu erreichen.

— Dank unserer diversifizierten und auf hdhermargige Produkte ausgerichteten Vermdgensbasis weisen wir eine hohe Wi-
derstandsfahigkeit gegentiber Margenentwicklungen auf. Ziel ist es, eine durchschnittliche Managementgebihrenmarge
von mindestens 30 Basispunkten zu erreichen.

— Die starke und skalierbare operative Plattform soll gemeinsam mit Kosteneffizienzinitiativen fiir eine Senkung unserer be-
reinigten Aufwand-Ertrag-Relation auf unter 65% sorgen.

— Dank der vorgenannten Sachverhalte ist die DWS Gruppe in der Lage, Shareholder Value Uber eine angestrebte Aus-
schittungsquote von 65% bis 75% (des Jahresuberschusses) zu erzielen.

Die nachfolgend beschriebenen Wachstumsziele werden durch eine geplante mittelfristige Investition in Hohe von 90 Mio € flr
die Digitalisierung, die Investment Group und die Einstellung weiterer Mitarbeiter im Vertrieb unterstiitzt. Durch Kosteneffizienzini-
tiativen streben wir bei unserer Kostenbasis mittelfristige jahrliche Bruttoeinsparungen von 125 Mio € bis 150 Mio € im Vergleich
zu 2017 an.

Ausbau einer marktfihrenden Position in Europa

Ein entscheidender strategischer Fokus liegt darauf, unsere marktfihrenden Positionen in Deutschland und der EMEA-Region
(Europa, Mittlerer Osten und Afrika) aufrechtzuerhalten sowie die bedeutenden globalen Wachstumschancen zu nutzen. Unsere
starke Positionierung in Deutschland und EMEA unterstreicht, dass wir im Retailgeschaft in Deutschland Platz 1, bei den europai-
schen ETFs/ETPs (englisch Exchange-Trade Funds bzw. Exchange-Trade Products) Platz 2 sowie im Geschéaft mit deutschen
beziehungsweise européischen institutionellen Kunden Platz 4 beziehungsweise Platz 8 belegen'. Zu unseren Schwerpunkten
gehdren die Mobilisierung des Volumens an nicht investierten Privatkundengeldern in Deutschland und im ibrigen Europa sowie
die Bereitstellung innovativer Lésungen fir den Ruhestandsbedarf und die Altersvorsorge. Im institutionellen Geschaft gehen wir
davon aus, durch die zunehmende Auslagerung von Versicherungsvermdgen und den wachsenden Altersvorsorgemarkt in der
Region EMEA Wachstum erzielen zu kénnen. Auch sehen wir in der EMEA-Region und weltweit Potenzial fir unsere digitalen
Lésungen. Zu diesen gehdrt WISE, unsere digitale White-Label-Investmentplattform fir diskretionares Portfoliomanagement.

Zielgerichtetes Wachstum in Nord- und Stidamerika

In Nord- und Stidamerika zielen wir auf Wachstum als ,Multi-Spezialist* ab. Dabei konzentrieren wir uns konsequent auf die Kun-
densegmente, deren Bedirfnisse am besten durch unsere Investmentkompetenzen und Mehrwertdienstleistungen in den USA
und weltweit erfiillt werden kénnen. Im institutionellen Bereich sehen wir starkes Potenzial, unser Engagement mit ausgewahlten
Kundengruppen Uber die Bereiche Fixed Income und Zahlungsmittel hinaus auszuweiten. Ein wesentlicher Treiber fir Wachstum
und Profitabilitat in der Region wird unsere starke Position im Geschaft mit alternativen Anlagen, insbesondere Real Assets, sein.
Im Retailsegment haben wir gezielte Wachstumsinitiativen fiir ausgewahlte Vertriebskanale, darunter Vermdgensberater, einge-
tragene Anlageberater und vermégende Kaufer, entwickelt. Besonders hervorzuheben ist der Xtrackers USD High Yield Corpo-
rate Bond ETF, der im Jahr 2018 Nettomittelzufliisse von tber 1 Mrd US-$ verzeichnete.

T BVI Investmentstatistik: Offene Publikumsfonds (31. Dezember 2018), ETFGI (31. Dezember 2018), BVI Institutional Ranking 2018 (31. De-
zember 2018), IPE European Institutional (31. Dezember 2017)
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Ausbau der Kundenbetreuung in der Region Asien-Pazifik

In der Region Asien-Pazifik reflektiert unser Ansatz fiir die Kundenbetreuung die Konzentration des Vermdgens innerhalb einer

relativ kleinen Anzahl regionaler Institutionen. Unser Ziel ist es, die umfassende Palette an Produkten und Losungen der

DWS Gruppe zu nutzen, um von dem anhaltenden Trend hin zur Auslagerung institutioneller Mandate in der Region zu profitie-

ren. Wir sehen auch Wachstumspotenzial in ausgewahlten europaischen und US-amerikanischen Anlageklassen in der Region

sowie im Ausbau von Partnerschaften mit groReren regionalen Vermdgensverwaltern und Vertriebspartnern. Darlber hinaus ar-
beiten wir mit Harvest Fund Management zusammen, insbesondere bei einer Reihe von Vertriebs- und Produktinitiativen.

Strategische Allianzen

Im Berichtsjahr haben wir durch die Starkung unserer strategischen Allianzen unsere Vertriebskapazitaten ausgebaut. In Europa
haben wir nach der Beteiligung von Tikehau Capital am Borsengang der DWS im Marz 2018 unsere bestehende Geschéftsbezie-
hung mit dem Unternehmen weiter vertieft. Wir sind dabei gemeinsam weitere Méglichkeiten fiir den Vertrieb und die Einflihrung
von Produkten, vor allem im Bereich der alternativen Anlagen, zu eruieren. AuRerdem haben wir einen Kooperationsvertrag mit
der Generali Group geschlossen, um unsere Geschéaftsbeziehung auszubauen. Durch diese Partnerschaft werden wir als einer
der wenigen bevorzugten Vermdgensverwalter von Generali eng mit dem Unternehmen zusammenarbeiten, um unsere Ver-
triebskanale in Frankreich, der Schweiz, Italien und Deutschland auszubauen. Dabei wird ein besonderer Fokus auf fondsgebun-
dene Produktlésungen gelegt. Gleichzeitig setzen wir in Asien unsere enge Zusammenarbeit mit unseren Partnern Nippon Life
und Harvest Fund Management fort, um neue Geschéaftsmaoglichkeiten in der Region zu erschlieRen.

Fokussierung auf die Investmentperformance bei gleichzeitigem Ausbau unserer Anlageldsungen

Ein wichtiger strategischer Schwerpunkt ist es, unseren Kunden kontinuierlich eine Gberdurchschnittliche Investmentperformance
zu bieten. Wir werden unsere vielfaltigen Produktkompetenzen weiterhin nutzen, um unser Multi-Asset-Angebot und unsere Pa-
lette von Anlagelésungen zu erweitern. Darlber hinaus investieren wir gezielt in die Entwicklung ausgewahlter Produktkompeten-
zen, darunter Alternative Credit, Real Asset Debt, Nachhaltige Investments, Exchange Traded Fund (ETFs) sowie systematische
und quantitative Anlagen.

Ausbau der digitalen Kapazitaten als Reaktion auf die Kundennachfrage

Wir werden weiter in die Digitalisierung der DWS Gruppe investieren. Ausgewahlte Beispiele sind unsere Frontend-Anwendung
EDISON, die das Kundenerlebnis fiir Privatanleger und unsere Vertriebspartner auf unserer Fondsplattform IKS verbessern soll,
sowie unsere selbst entwickelte digitale White-Label-Investmentplattform WISE. Unsere Wachstumsinitiativen in den Bereichen
Digitalisierung und Technologie werden durch die kirzlich unterzeichneten Vereinbarungen Gber den Erwerb einer 15-prozenti-
gen Beteiligung an Neo Technologies, einer digitalen Investmentplattform im Nahen Osten, sowie durch die strategische Partner-
schaft mit Skyline Al unterstrichen, einem Technologie-Startup-Unternehmen fir Immobilien-Vermégensverwaltung, das selbst
entwickelte kiinstliche Intelligenz (Al) nutzt, um institutionelle Immobilien-Anlagemaéglichkeiten in den gesamten Vereinigten Staa-
ten zu bewerten.

Starkere operative Autonomie zur Umsetzung der Geschaftsstrategie und zur Erzielung von Gewinnwachstum

Als eigenstandiger Vermogensverwalter haben wir die Marke DWS fiir unser Geschaft global positioniert, um einen konsistenten
Markenauftritt sicherzustellen und unsere externe Markenwahrnehmung zu scharfen. Die Integration unserer Service- und Infra-
strukturfunktionen vom Deutsche Bank Konzern in die DWS Gruppe sollte es uns er