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Hinweise fur Anleger in der Bundesrepublik Deutschland

Fur die Teilfonds DWS Invest Enhanced Commodity Strategy und DWS Invest Stepln Global Equities ist
keine Anzeige nach & 310 KAGB bei der Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht erstattet worden,
d. h. die Teilfonds durfen in der Bundesrepublik Deutschland somit nicht vertrieben werden.

Die Satzung, der Verkaufsprospekt, die ,Wesentlichen Anlegerinformationen”, Halbjahres- und
Jahresberichte, die Ausgabe- und Rucknahmepreise sind kostenlos bei der Verwaltungsgesellschaft
sowie den Zahl- und Informationsstellen erhaltlich.

Der Verwaltungsgesellschaftsvertrag, der Verwahrstellenvertrag, der Fondsmanagementvertrag und
Beratungsvertrage konnen an jedem Bankarbeitstag in Frankfurt am Main wahrend der Ublichen
Geschaftszeiten in der Geschaftsstelle der nachfolgend angegebenen Zahl- und Informationsstellen
eingesehen werden. Bei den Zahl- und Informationsstellen werden dartber hinaus die jeweils aktuellen
Nettoinventarwerte je Anteil sowie die Ausgabe- und Ruckgabepreise der Anteile zur Verfigung
gestellt.

Rucknahme- und Umtauschantrage konnen bei den deutschen Zahlstellen eingereicht werden. Samt-
liche Zahlungen (Rucknahmeerlose, etwaige Ausschuttungen und sonstige Zahlungen) werden durch
die deutschen Zahlstellen an die Anteilinhaber ausgezahlt.

Die Ausgabe- und Rucknahmepreise der Anteile sowie etwaige Mitteilungen an die Anteilinhaber
werden grundsatzlich im Internet unter www.dws.de veroffentlicht. Sofern in einzelnen Fallen eine
Veroffentlichung in einer Tageszeitung oder im Recueil Electronique des Sociétés et Associations (RESA)
des Handels- und Firmenregisters in Luxemburg gesetzlich vorgeschrieben ist, erfolgt die Veroffent-
lichung in Deutschland im Bundesanzeiger.

Vertriebs-, Zahl- und Informationsstellen fur Deutschland sind:

Deutsche Bank AG
Taunusanlage 12

D-60325 Frankfurt am Main
und deren Filialen

Deutsche Bank Privat- und Geschaftskunden AG
Theodor-Heuss-Allee 72

D-60486 Frankfurt am Main

und deren Filialen

Besonderheiten fur den Vertrieb in Deutschland:

Es erfolgt kein Vertrieb der Anteilklassen NC, ND, NCH und NDQ.
Bezliglich des Teilfonds DWS Invest Multi Opportunities erfolgt kein Vertrieb der Anteilklasse LDQ.
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Aktien- und
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Aktienmarkte im Geschaftsjahr

bis zum 31.12.2018

Politischer Gegenwind an
den internationalen
Aktienmarkten

International betrachtet ver-
zeichneten Aktien uUber die
zwolf Monate bis Ende Dezem-
ber 2018 insgesamt deutliche
Kursrickgange, auch wenn sich
auf regionaler Ebene ein diffe-
renziertes Bild ergab.

Dabei verlief die Entwicklung
der Aktienmarkte Uber den
gesamten Berichtszeitraum
gesehen zweigeteilt. Vor dem
Hintergrund eines robusten
globalen Wirtschaftswachstums
und eines Anstiegs der Unter-
nehmensgewinne konnten
Aktien zunachst spurbare
Kurszuwachse verbuchen.
Unterstutzend wirkte zudem die
Fortsetzung der expansiven
Geldpolitik seitens verschiede-
ner Notenbanken, beispielswei-
se der Europaischen Zentralbank
und der Bank of Japan. In den
USA hingegen setzte die US-
Notenbank Fed ihren Kurs
allmahlicher Zinserhohungen
fort, indem sie den Leitzins in
der Berichtsperiode in mehreren
Schritten auf einen Korridor

von 2,25% — 2,50% p.a. herauf-
setzte.

Im weiteren Verlauf des Betrach-
tungszeitraums erhielten die
Borsen vor allem von politischer
Seite zunehmend Gegenwind.
Fur Unsicherheit an den Mark-
ten sorgten insbesondere
Befurchtungen eines sich
international ausweitenden
Handelskonflikts der USA mit
China bzw. Europa. Dies galt
auch fur den schleppenden
Verlauf der Verhandlungen
zwischen Grof3britannien und
der Europaischen Union Uber
einen Austritt (,,Brexit”) des

Vereinigten Konigreichs aus
dem europaischen Staatenver-
bund und eine Debatte Uber den
italienischen Haushalt. Belastet
wurde die Entwicklung an den
Aktienmarkten zudem durch die
gegen Ende des Berichtszeit-
raums zunehmenden Sorgen
einer sich abschwachenden
Wirtschaftsdynamik.

Uber das gesamte Kalenderjahr
bis Ende Dezember 2018 be-
trachtet verbuchten die Aktien-
markte global — gemessen am
MSCI World — einen Ruckgang
von 8,9% in US-Dollar (-4,6% in
Euro).

Europaische Aktienmarkte
mit unterdurchschnittlicher
Performance

Europaische Aktien entwickelten
sich Uber das abgelaufene
Geschaftsjahr mit einem Wert-
ruckgang von 10,4% auf Euro-
Basis — gemessen am MSCI
Europe-Index — im internationa-
len Vergleich unterdurchschnitt-
lich.

Zwar erwies sich in Europa die
konjunkturelle Entwicklung
zunachst als weiterhin stabil
und die Europaische Zentral-
bank hielt an ihrem lockeren
geldpolitischen Kurs fest,
allerdings lasteten auch politi-
sche Risiken spurbar auf den
europaischen Aktienmarkten.
Insbesondere exportabhangige-
re Branchen und Volkswirtschaf-
ten bekamen die Auswirkungen
der Handelsspannungen mit den
USA und damit einhergehend
die Angst vor moglichen Straf-
zollen zu spuren. Aulderdem
ergaben sich aus den Unsicher-
heiten Uber die Details und
Konsequenzen des drohenden
Austritts GroRRbritanniens aus

Ausgepragte Kursbewegungen
im 5-Jahres-Zeitraum

219
202 A
185 wn [ y\.
168
JJapan/’\/‘J\\

151 ‘\/ ~~ Europa'
134
117 \
100 VAR Deutschland

83

12/13* 12114 12/15 12/16 12/17 1218

Auf Euro-Basis
*30.12.2013 = 100

Aktienindizes:
Il VSCI Europe
Il s&P 500
I TOPIX

[0 pAX

der Europaischen Union ebenso
Belastungen fur die Aktienkurse,
wie aus dem Machtkampf
zwischen der neuen italieni-
schen Regierung und der
EU-Kommission in Brussel. Die
Sorge um einen der grof3ten
europaischen Schuldner lastete
nicht nur auf den Anleihemark-
ten, sondern reflektierte sich
auch in den Aktienkursen
speziell in der Eurozone.

Die stark exportabhangige
deutsche Wirtschaft und damit
auch die Aktienkurse deutscher
Unternehmen wurden nicht nur
durch die seitens des US-Prasi-
denten Trump in Aussicht
gestellten Zolle, sondern auch
durch spezifische Probleme
einzelner Industrien belastet.
Der deutsche Aktienmarkt
verzeichnete vor diesem Hinter-
grund gemessen am DAX-Index
in der Berichtsperiode einen
Wertruckgang von 18,3% in
Landeswahrung.

In den USA deutliche Kurs-
ruckgange im 4. Quartal
US-Aktien nahmen eine Sonder-
rolle ein und wiesen zunachst
eine im Vergleich zu vielen
anderen Aktienmarkten Uber-



durchschnittliche Performance
auf. Beglnstigt wurde diese
Entwicklung durch eine weiter-
hin intakte wirtschaftliche
Dynamik in den Vereinigten
Staaten. Zudem entwickelte sich
auch der Arbeitsmarkt in den
USA solide. Daruber hinaus
trugen Steuersenkungen und
deregulierende Malinahmen zu
einer Verbesserung des Ge-
schaftsklimas bei. Die von
Prasident Trump eingeleitete
Steuerreform fuhrte sowohl zu
hoherer Kaufkraft bei der
amerikanischen Bevolkerung als
auch zu hoheren Unterneh-
mensgewinnen. Dies spiegelte
sich in einem Anstieg der
Aktienkurse wider. Viele Firmen
waren in der Lage, mit ihren
Geschaftsergebnissen die
Gewinnprognosen der Analysten
zu Ubertreffen und verliehen
dem Kursanstieg Uber Aktien-
ruckkaufe weiteren Auftrieb.

Die positive Stimmung wurde
allerdings im 4. Quartal 2018
spurbar gedampft. Ein bestim-
mender Faktor fur diese Ent-
wicklung waren die anhaltenden
Unsicherheiten im Zusammen-
hang mit den Handelsspannun-
gen zwischen den USA und
China und damit einhergehende
Sorgen einer Ausweitung zu
einem globalen Handelskonflikt.
Daruber hinaus belasteten
Unsicherheiten im Hinblick auf
den Zinsanstieg und die zuklnf-
tige Geldpolitik der US-Noten-
bank Fed, ebenso wie Gewinn-
warnungen und darauf folgende
Kursriickgange von bedeuten-
den Technologieunternehmen.
Diese hatten zuvor noch we-
sentlich zu der Uberdurch-
schnittlichen Performance der
US-amerikanischen Aktienmark-
te beigetragen. Vor diesem

Hintergrund nahmen auch
Befurchtungen hinsichtlich einer
Abschwachung der Wirtschafts-
dynamik zu. Uber den gesamten
Berichtszeitraum bis Ende
Dezember 2018 gesehen ver-
zeichneten US-Aktien gemessen
am S&P 500 einen Wertruck-
gang von 5,2% auf US-Dollar-
Basis (-0,7% in Euro).

Ruckgang der Aktienkurse
in Japan

In Japan war nach der Wieder-
wahl des Premierministers Abe
die Zuversicht auf eine Verlange-
rung der lockeren Geldpolitik
und eines Voranschreitens der
Unternehmensreformen gestie-
gen. Zudem entwickelten sich
die Firmengewinne trotz einer
zeitweise spurbar starkeren
japanischen Wahrung solide.
Das Gewinnwachstum bufte
allerdings im weiteren Verlauf
an Dynamik ein. Wesentliche
Belastungen ergaben sich dabei
aufgrund der Exportorientierung
der japanischen Wirtschaft aus
den Befurchtungen einer zuneh-
mend protektionistischeren
internationalen Handelspolitik
vor dem Hintergrund des
Handelskonflikts zwischen den
USA und China sowie zwischen
den USA und der Europaischen
Union. Japanische Aktien
verzeichneten gemessen am
TOPIX-Index Uber die gesamten
zwolf Monate gesehen einen
Wertruckgang von 15,6% in
Landeswahrung (-9,8% in Euro).

Volatile Kursentwicklung in
China und anderen
Schwellenlandern

Aktien der Schwellenlander
konnten sich den Kursrtickgan-
gen an den internationalen
Aktienmarkten nicht entziehen.
Der MSCI Emerging Markets-

Internationale Aktienmarkte im

Berichtszeitraum
Wertentwicklung in %
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Aktienindizes:

Deutschland: DAX — Europa: MSCI Europe —

USA: S&P 500 - Japan: TOPIX — weltweit: MSCI World —
Emerging Markets: MSCI Emerging Markets

Index wertete im Berichtszeit-
raum in US-Dollar um 14,5% ab
(-10,5% in Euro). Wesentliche
Belastungsfaktoren waren die
Sorgen hinsichtlich global
eskalierender Handelskonflikte
und Befurchtungen einer
nachlassenden Konjunkturdyna-
mik. So schwachte sich bei-
spielsweise das Wirtschafts-
wachstum in China deutlich ab.
Daruber hinaus rickten die
Probleme einiger fragilerer
Lander mit steigenden Zinsen in
den USA und einer Aufwertung
des US-Dollar starker in den
Fokus. Ein starker Riuckgang des
Olpreises in den letzten Mona-
ten des Berichtszeitraums
lastete zudem auf den Aktien-
markten Olexportierender
Lander. Brasilianische Aktien
verzeichneten hingegen eine im
internationalen Vergleich Uber-
durchschnittliche Kursentwick-
lung. Viele Investoren verbanden
mit einem Regierungswechsel in
dem lateinamerikanischen Land
die Hoffnung auf wirtschafts-
freundliche Reformen.



Anleihemarkte im Geschaftsjahr

bis zum 31.12.2018

Schwieriges Marktumfeld
Die internationalen Anleihe-
markte entwickelten sich im
Geschaftsjahr 2018 unter-
schiedlich und phasenweise
sehr volatil. Dabei machte sich
bei den Investoren zunehmend
Nervositat breit, was in steigen-
den Risikopramien zum Aus-
druck kam. Grund hierfir waren
Turbulenzen auf der weltpoli-
tischen Buhne, die die politi-
schen Risiken erhohten. Dazu
zahlten unter anderem populis-
tische Stromungen nicht nur

in den USA und Europa, auch
in den Emerging Markets, wie
zuletzt in Brasilien und Mexiko,
wo Populisten in die Regie-
rungen gewahlt wurden. Der
eskalierende Handelskonflikt
zwischen den USA einerseits
sowie Europa und China ande-
rerseits tat sein Ubriges. Zudem
ging ltalien im Rahmen seiner
Haushaltspolitik auf Konfronta-
tionskurs zur Europaischen Uni-
on (EU). Daruber hinaus verun-
sicherte weiterhin der drohende
Brexit die Marktteilnehmer,
insbesondere dahingehend, ob
der mogliche Austritt des Ver-
einigten Konigreiches aus der
EU geordnet oder — ohne ein
Ubereinkommen — ungeordnet
vollzogen wird. Im Gegensatz
zu den politischen Unsicher-
heiten standen die bislang eher
zuversichtlichen, konventionel-
len Wirtschaftsindikatoren. So
expandierte die Weltwirtschaft
kraftig, wenngleich sich deren
Wachstum im Laufe der zwei-
ten Jahreshalfte 2018 etwas
verlangsamte. Die Geldpolitik
war historisch gesehen immer
noch sehr locker, trotz der welt-
weit sehr hohen Verschuldung
und der Zinserhohungen der
US-Notenbank.

Entwicklung der Leitzinsen in den USA und im Euroraum
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Zinswende nach Rekordtiefs
bei Anleiherenditen?

Im Berichtszeitraum kam es an
den Anleihemarkten — wenn
auch uneinheitlich und unter-
schiedlich stark ausgepragt —
unter Schwankungen zu stei-
genden Renditen auf teilweise
immer noch sehr niedrigem
Niveau, begleitet von nachge-
benden Kursen. Dabei konnten
sich die Zinsen vor allem in den
USA weiter von ihren histori-
schen Tiefs |0sen. Gleichzeitig
wurde die Zentralbankdivergenz
zwischen den USA und dem
Euroraum immer deutlicher. An-
gesichts des Wirtschaftsbooms
in den USA hob die US-Noten-
bank Fed im Berichtszeitraum
den Leitzins in vier Schritten
weiter um einen Prozentpunkt
auf einen Korridor von 2,25% —
2,50% p.a. an. Die Europaische
Zentralbank (EZB) hingegen
hielt an ihrer Nullzinspolitik fest
und die Bank of Japan belief3
ihren Leitzins bei -0,10% p. a.
Die Fed begrundete ihre Zinser-
hohungen mit der Wachstums-
beschleunigung und der Voll-
beschaftigung am Arbeitsmarkt
in den USA. Zinserhohungen
ermaoglichten der US-Notenbank
einer Uberhitzung der US-Wirt-
schaft vorzubeugen, die durch
die prozyklische expansive
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Quelle: Thomson Financial Datastream
Stand: 31.12.2018

Fiskalpolitik des US-Prasidenten
Donald Trump in Form von
Steuererleichterungen und einer
Erhohung der Staatsausgaben
noch befeuert wurde. Vor die-
sem Hintergrund verzeichneten
die US-Bondmarkte einen spur-
baren Renditeanstieg, der mit
merklichen KursermafSigungen
einherging. Per saldo stiegen
die Renditen zehnjahriger US-
Staatsanleihen auf Jahressicht
von 2,4% p.a. auf 3,1% p.a.

Diese Entwicklung in den USA
hatte auf den Euroraum jedoch
nur phasenweise und partiell,
insgesamt aber kaum einen
zinstreibenden Effekt auf Staats-
anleihen aus den europaischen
Kernmarkten wie beispielsweise
Deutschland und Frankreich.
So gaben zehnjahrige deutsche
Bundesanleihen im Jahresver-
lauf 2018 unter Schwankungen
per saldo sogar von 0,42% p. a.
auf 0,25% p. a. nach. Vielmehr
standen die Anleihemarkte

der Eurolander — insbeson-

dere ab dem zweiten Quartal
2018 — unter dem Einfluss der
politischen und wirtschaftlichen
Entwicklung in der Eurozone,
vor allem in den Landern mit
hoher Verschuldung und nied-
rigem Wirtschaftswachstum.

In den Monaten Mai und Juni



2018 trubten Befurchtungen der
Marktteilnehmer die Stimmung
an den Finanzmarkten dahin-
gehend ein, dass Italien — neben
seiner hohen Staatsverschul-
dung - auf Konfrontationskurs
mit der Europaischen Union
gehen oder sich sogar vom
Euro verabschieden konnte.
Dies liel3 die Kurse italienischer
Staatsanleihen formlich ein-
brechen, wovon diese Zinstitel
sich in der Folgezeit bis zum
Jahresende 2018 kaum erholen
konnten. Begleitet wurde dies
von einem deutlichen Rendi-
tesprung zehnjahriger italieni-
scher Staatsanleihen, die nach
ihrem Renditetief zum Jahres-
ende 2017 (1,95% p.a.) voru-
bergehend im Oktober 2018 auf
3,70% p.a. stiegen und zuletzt
bei 2,77% p.a. rentierten.

Angesichts des im Berichtszeit-
raum immer noch weitgehend
vorherrschenden Niedrigzins-
umfelds boten nur riskantere
Zinspapiere wie beispielswei-

se Unternehmensanleihen
(Corporate Bonds) mit Invest-
ment-Grade-Status, Hochzinsan-
leihen (High Yield Bonds) sowie
Schwellenlanderanleihen (Emer-
ging Market Bonds) Chancen auf
eine nennenswerte Verzinsung.
Allerdings kam es zu merklichen
KurseinbuRen an den Kredit-
markten, begleitet von einer
Ausweitung der Risikopramien
und damit auch zu einem An-
stieg der Renditen bei Corporate
Bonds (Unternehmensanleihen).
Davon waren insbesondere
Emissionen mit einem schlechte-
ren Rating als Investment-Grade
(BBB- und besser der fihrenden
Ratingagenturen) betroffen. Zu
den Kursbelastungen trugen
maldgeblich die zunehmenden

Anleiherenditen von ihren historischen Tiefstanden zwischenzeitlich etwas gelost

Renditen zehnjahriger Staatsanleihen
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Handelsspannungen, aber auch
die Auseinandersetzungen uber
die Haushaltspolitik Italiens
sowie der drohende Brexit bei.
Die Emerging Markets schwa-
chelten ebenfalls — wenn auch
unterschiedlich stark ausge-
pragt — und gerieten im Laufe
des Jahres 2018 zunehmend
unter Druck. Griinde hierfir wa-
ren — neben landesspezifischen
Risiken und aufkommenden
Handelskonflikten — der Zinsan-
stieg in den USA, wodurch die
Attraktivitat von Anleihen aus
Schwellenlandern teils merklich
sank. Dies hatte zum Teil splrba-
re Kapitalabfllisse insbesondere
aus krisenbehafteten Schwellen-
landern zur Folge, beispielsweise
aus der Turkei und aus Argenti-
nien.

US-Dollar erholt

Die Kursentwicklung an den
Wahrungsmarkten verlief im
zuruckliegenden Geschaftsjahr
2018 phasenweise sehr volatil.
Der US-Dollar (USD), der seine
Schwachephase noch bis ins
erste Quartal 2018 fortsetzte,
konnte sich in der Folgezeit bis
Ende Dezember 2018 spurbar
erholen. Per saldo wertete der
.Greenback” gegenuber dem
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Quelle: Thomson Financial Datastream
Stand: 31.12.2018

Euro auf Jahressicht um 4,7%
auf. Grunde hierfur waren der
Zinsanstieg und das kraftige
Wirtschaftswachstum in den
USA. Unter Druck gerieten im
Berichtszeitraum vor allem die
Lokalwahrungen einiger Emer-
ging Markets, die mit grof3eren
Kapitalabflissen zu kampfen
hatten. MalRgeblich dafur war
unter anderem ein in Relation
zur Wirtschaftsleistung extrem
hoher Verschuldungsgrad. So
verlor die Indische Rupie gegen-
uber dem US-Dollar um 8,5% an
Wert (-4,2 auf Euro-Basis). Die
Turkische Lira wertete aufgrund
der massiven Auslandsverschul-
dung und des hohen Handels-
defizits der Turkei sowie poli-
tischer Spannungen per saldo
deutlich ab (-28,2% gegenuber
USD, -24,8% auf Euro-Basis).
Der Russische Rubel gab - trotz
der im Vergleich zu anderen
Emerging Markets niedrigen
Auslandsverschuldung und soli-
der Staatsfinanzen — gegenuber
dem Euro um 13,5% spurbar
nach (-17,3% auf USD-Basis).
Hierzu trugen insbesondere die
in den USA diskutierten ver-
scharften Sanktionen gegenuber
Russland bei.
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Hinweise

Die in diesem Bericht
genannten Fonds sind
Teilfonds einer SICAV
(Société d'Investissement
a Capital Variable) nach
Luxemburger Recht.

Wertentwicklung

Der Erfolg einer Investment-
fondsanlage wird an der
Wertentwicklung der Anteile
gemessen. Als Basis flur die
Wertberechnung werden die
Anteilwerte (= Ricknahmepreise)
herangezogen, unter Hinzu-
rechnung zwischenzeitlicher
Ausschuttungen, die z.B. im
Rahmen der Investmentkonten
bei der DWS Investment S.A.
kostenfrei reinvestiert werden.
Angaben zur bisherigen Wert-

entwicklung erlauben keine
Prognosen fir die Zukunft.
Daruber hinaus ist in dem
Bericht auch der entsprechende
Vergleichsindex — soweit vorhan-
den — dargestellt. Alle Grafik-
und Zahlenangaben geben den
Stand vom 31. Dezember 2018
wieder (sofern nichts anderes
angegeben ist).

Verkaufsprospekte

Der Kauf von Fondsanteilen
erfolgt auf Grundlage des zzt.
gultigen Verkaufsprospekts und
Verwaltungsreglements sowie
des Dokuments ,Wesentliche
Anlegerinformationen” und der
Satzung der SICAV, erganzt
durch den jeweiligen letzten
gepriften Jahresbericht und

Gesonderter Hinweis fur betriebliche Anleger:

zusatzlich durch den jeweiligen
Halbjahresbericht, falls ein
solcher jungeren Datums als der
letzte Jahresbericht vorliegt.

Ausgabe- und
Rucknahmepreise

Die jeweils gultigen Ausgabe-
und Rucknahmepreise sowie alle
sonstigen Informationen fur die
Aktionare konnen jederzeit am
Sitz der Verwaltungsgesellschaft
sowie bei den Zahlstellen erfragt
werden. Darlber hinaus werden
die Ausgabe- und Rucknahme-
preise in jedem Vertriebsland in
geeigneten Medien (z.B. Inter-
net, elektronische Informations-
systeme, Zeitungen, etc.)
veroffentlicht.

Anpassung des Aktiengewinns wegen des EuGH-Urteils in der Rs. STEKO Industriemontage GmbH und
der Rechtsprechung des BFH zu & 40a KAGG

Der Europaische Gerichtshof (EuGH) hat in der Rs. STEKO Industriemontage GmbH (C-377/07) entschieden, dass die
Regelung im KStG fiir den Ubergang vom kérperschaftsteuerlichen Anrechnungsverfahren zum Halbeinkiinfteverfah-
ren in 2001 europarechtswidrig ist. Das Verbot fur Korperschaften, Gewinnminderungen im Zusammenhang mit Be-
teiligungen an auslandischen Gesellschaften nach 8 8b Absatz 3 KStG steuerwirksam geltend zu machen, galt nach
8 34 KStG bereits in 2001, wahrend dies fur Gewinnminderungen im Zusammenhang mit Beteiligungen an inlandi-
schen Gesellschaften erst in 2002 galt. Dies widerspricht nach Auffassung des EuGH der Kapitalverkehrsfreiheit.

Der Bundesfinanzhof (BFH) hat mit Urteil vom 28. Oktober 2009 (Az. | R 27/08) entschieden, dass die Rs. STEKO grund-
satzlich Wirkungen auf die Fondsanlage entfaltet. Mit BMF-Schreiben vom 01.02.2011 ,,Anwendung des BFH-Urteils vom
28. Oktober 2009 — | R 27/08 beim Aktiengewinn (,,STEKO-Rechtsprechung”)” hat die Finanzverwaltung insbesondere
dargelegt, unter welchen Voraussetzungen nach ihrer Auffassung eine Anpassung eines Aktiengewinns aufgrund der
Rs. STEKO maoglich ist.

Der BFH hat zudem mit den Urteilen vom 25.6.2014 (I R 33/09) und 30.7.2014 (I R 74/12) im Nachgang zum Beschluss
des Bundesverfassungsgerichts vom 17. Dezember 2013 (1 BvL 5/08, BGBI | 2014, 255) entschieden, dass Hinzurech-
nungen von negativen Aktiengewinnen aufgrund des 8 40a KAGG i. d. F. des StSenkG vom 23. Oktober 2000 in den
Jahren 2001 und 2002 nicht zu erfolgen hatten und dass steuerfreie positive Aktiengewinne nicht mit negativen Ak-
tiengewinnen zu saldieren waren. Soweit also nicht bereits durch die STEKO-Rechtsprechung eine Anpassung des
Anleger-Aktiengewinns erfolgt ist, kann ggf. nach der BFH-Rechtsprechung eine entsprechende Anpassung erfolgen.
Die Finanzverwaltung hat sich hierzu bislang nicht geaulRert.

Im Hinblick auf mogliche MaRnahmen aufgrund der BFH-Rechtsprechung empfehlen wir Anlegern mit Anteilen im
Betriebsvermogen, einen Steuerberater zu konsultieren.



Zum 31. August 2018 wurden die folgenden Gesellschaften umfirmiert:

Deutsche Asset Management Investment GmbH in DWS Investment GmbH
Deutsche Asset Management International GmbH in DWS International GmbH
DWS Holding & Service GmbH in DWS Beteiligungs GmbH

Im Rahmen der auf3erordentlichen Generalversammlung vom 11. September 2018 der Deutsche Asset Management S.A.
wurde eine Anderung des Namens der Gesellschaft in DWS Investment S.A. mit Wirkung zum 1. Januar 2019 beschlossen.

Die SICAV mit Dachfondsstruktur Deutsche Invest | wurde mit Wirkung ab 15. August 2018 in DWS Invest umbenannt. Die
Namen aller Teilfonds anderten sich entsprechend.

Fusionen von SICAV-externen Fonds mit Teilfonds der SICAV

Mit Beschluss des jeweiligen Verwaltungsrats und Genehmigung der Luxemburger Aufsichtsbehorde CSSF wurde
der Teilfonds DB Platinum CROCI Branchen Stars (,eingebrachter Teilfonds”) der DB Platinum, SICAV mit Wirkung
zum 24. Mai 2018 in den Teilfonds Deutsche Invest | CROCI Sectors Plus (,,aufnehmender Teilfonds") der Deutsche
Invest I, SICAV eingebracht:

Eingebrachter Teilfonds Aufnehmender Teilfonds

Anteilklasse ISIN Anteilklasse ISIN Umtauschfaktor
1nC LU0227853388 ICH (P) LU1701862903 2881,4413739
R1C LU0227852737 LCH (P) LU1701862739 2,6096857
R1C-A LU0229884761 LCH (P) LU1701862739 2,9303397
R1C-B LU0229884845 FCH (P) LU1701862812 0,2224806

R1D LU0227852901 LDH (P) LU1701862655 1,8603816

Mit Beschluss des jeweiligen Verwaltungsrats und Genehmigung der Luxemburger Aufsichtsbehorde CSSF wurde
der Teilfonds DB Platinum CROCI Sectors (,eingebrachter Teilfonds”) der DB Platinum, SICAV mit Wirkung zum
28. August 2018 in den Teilfonds Deutsche Invest | CROCI Sectors (,,aufnehmender Teilfonds™) der DWS Invest, SICAV
eingebracht:

Eingebrachter Teilfonds Aufnehmender Teilfonds

Anteilklasse ISIN Anteilklasse ISIN Umtauschfaktor
11C-U LU1074236131 USD IC LU1769940450 1,0000000
11D-A LU0994350972 AUD ID LU1769939528 1,0000000
11D-E LU1106524538 ID LU1769939874 1,0000000

12C LU0419225080 IC LU1769939791 1,0000000

13C LU0419225759 IC LU1769939791 0,4488106
ROC-E LU0871835996 TFC LU1769940377 1,0000000
R1C-U LU1081235597 USD LC LU1769940534 1,0000000

R3C LU0419225247 LC LU1769940021 1,0000000

R3C-N LU0955076970 NOK LCH LU1769940294 1,0000000



Mit Beschluss des jeweiligen Verwaltungsrats und Genehmigung der Luxemburger Aufsichtsbehorde CSSF wurde
der Teilfonds DB Platinum IV CROCI Euro (,,eingebrachter Teilfonds”) der DB Platinum IV, SICAV mit Wirkung zum
28. August 2018 in den Teilfonds DWS Invest CROCI Euro (,,aufnehmender Teilfonds”) der DWS Invest, SICAV einge-
bracht:

Eingebrachter Teilfonds Aufnehmender Teilfonds

Anteilklasse ISIN Anteilklasse ISIN Umtauschfaktor
11C LU0194163308 IC LU1769937829 1,0000000
12C LU0194163563 IC LU1769937829 99,9731596
ROC-E LU0871989363 TFC LU1769938397 1,0000000
R1C LU0194163050 LC LU1769938041 1,0000000
R1C-A LU0225039444 LC LU1769938041 0,0872824
R1C-B LU0232964469 LC LU1769938041 0,6268671
R2C LU0194163134 LC LU1769938041 0,9366472
R1C-U LU1276735864 USD LCH LU1769938470 1,0000000
R1D LU0435932776 LD LU1769938124 1,0000000

Mit Beschluss des jeweiligen Verwaltungsrats und Genehmigung der Luxemburger Aufsichtsbehorde CSSF wurde
der Teilfonds DB Platinum IV CROCI Europe (,.eingebrachter Teilfonds”) der DB Platinum IV, SICAV mit Wirkung zum
28. August 2018 in den Teilfonds DWS Invest CROCI Europe (,,aufnehmender Teilfonds”) der DWS Invest, SICAV einge-
bracht:

Eingebrachter Teilfonds Aufnehmender Teilfonds

Anteilklasse ISIN Anteilklasse ISIN Umtauschfaktor
12C-E LU1163961227 IC EB LU1769938553 1,0000000
ROC-E LU1071364449 TFC LU1769938710 1,0000000

Mit Beschluss des jeweiligen Verwaltungsrats und Genehmigung der Luxemburger Aufsichtsbehorde CSSF wurde
der Teilfonds DB Platinum CROCI US Dividends (,eingebrachter Teilfonds") der DB Platinum, SICAV mit Wirkung zum
28. August 2018 in den Teilfonds DWS Invest CROCI US Dividends (,,aufnehmender Teilfonds*) der DWS Invest, SICAV
eingebracht:

Eingebrachter Teilfonds Aufnehmender Teilfonds

Anteilklasse ISIN Anteilklasse ISIN Umtauschfaktor
11C-U LU0808750292 usD IC LU1769942589 1,0000000
11D-U LU0832278773 usD ID LU1769942662 1,0000000
ROC-E LU0999667347 TFC LU1769942407 1,0000000
R1C-U LU0808749872 USD LC LU1769942746 1,0000000

R1D-U LU0832278005 uUsSD LD LU1769942829 1,0000000



Mit Beschluss des jeweiligen Verwaltungsrats und Genehmigung der Luxemburger Aufsichtsbehorde CSSF wurde
der Teilfonds DB Platinumm CROCI World (,eingebrachter Teilfonds”) der DB Platinum, SICAV mit Wirkung zum
28. August 2018 in den Teilfonds DWS Invest CROCI World (,,aufnehmender Teilfonds”) der DWS Invest, SICAV einge-
bracht:

Eingebrachter Teilfonds Aufnehmender Teilfonds

Anteilklasse ISIN Anteilklasse ISIN Umtauschfaktor
C=E LU0332019586 IC LU1769940708 1,0000000

11C-U LU0616480892 usD IC LU1769941185 1,0000000
11D-E LU1106524884 ID LU1769940880 1,0000000
R1C-E LU0332018422 LC LU1769941003 1,0000000
R1C-U LU0471593425 USD LC LU1769941268 1,0000000

Mit Beschluss des jeweiligen Verwaltungsrats und Genehmigung der Luxemburger Aufsichtsbehorde CSSF wurde
der Teilfonds DB Platinum IV CROCI Japan (,,aufnehmender Teilfonds”) der DB Platinum IV, SICAV mit Wirkung zum
30. August 2018 in den Teilfonds DWS Invest CROCI Japan (,,aufnehmender Teilfonds”) der DWS Invest, SICAV einge-
bracht:

Eingebrachter Teilfonds Aufnehmender Teilfonds

Anteilklasse ISIN Anteilklasse ISIN Umtauschfaktor
11C LU0194164538 JPY IC LU1769942076 1,0000000
11C-E LU0940292955 ICH LU1769941938 1,0000000

11C-U LU0940679367 uUsD ICH LU1769942316 1,0000000
ROC-G LU0946063061 GBP TFC LU1769941854 1,0000000

R1C LU0194163647 JPY LC LU1769942159 1,0000000
R1C-B LU0232967488 JPY LC LU1769942159 0,6720187

R2C LU0194164025 JPY LS LU1769942159 0,9659847
R1C-E LU0787646867 LCH LU1769942233 1,0000000

Mit Beschluss des jeweiligen Verwaltungsrats und Genehmigung der Luxemburger Aufsichtsbehorde CSSF wurde
der Teilfonds DB Platinum IV CROCI US (,eingebrachter Teilfonds”) der DB Platinum [V, SICAV mit Wirkung zum
30. August 2018 in den Teilfonds DWS Invest CROCI US (,,aufnehmender Teilfonds”) der DWS Invest, SICAV einge-
bracht:

Eingebrachter Teilfonds Aufnehmender Teilfonds

Anteilklasse ISIN Anteilklasse ISIN Umtauschfaktor
11C LU0194165345 usD IC LU1769939288 1,0000000
12C LU0194165691 usD IC LU1769939288 99,9964530
I11C-E LU0749964770 ICH LU1769938983 1,0000000
ROC-G LU0946704466 GBP TFC LU1769938801 1,0000000
ROC-U LU0871989447 USD TFC LU1769939445 1,0000000
R1C LU0194164702 uUsD LC LU1769939361 1,0000000
R1C-A LU0225039956 USD LC LU1769939361 0,0950310
R1C-B LU0232967132 UsSD LC LU1769939361 0,7124345
R2C LU0194164967 USD LC LU1769939361 0,9544763

R1C-E LU0743580630 LCH LU1769939106 1,0000000



Mit Beschluss des jeweiligen Verwaltungsrats und Genehmigung der Luxemburger Aufsichtsbehorde CSSF wurde
der Teilfonds DB Platinum CROCI Global Dividends (,eingebrachter Teilfonds®”) der DB Platinum, SICAV mit Wirkung
zum 30. August 2018 in den Teilfonds DWS Invest CROCI Global Dividends (,,aufnehmender Teilfonds”) der DWS
Invest, SICAV eingebracht:

Eingebrachter Teilfonds Aufnehmender Teilfonds

Anteilklasse ISIN Anteilklasse ISIN Umtauschfaktor
11C-E LU0781546758 IC LU1769943553 1,0000000
11C-G LU0781547053 GBP IC LU1769943124 1,0000000
11C-U LU0781546162 UsSD IC LU1769944015 1,0000000
11D-E LU0880444468 ID LU1769943637 1,0000000
11D-G LU0830444898 GBP ID LU1769943397 1,0000000
ROC-E LU0871835210 TFC LU1769943983 1,0000000
ROC-G LU0871835053 GBP TFC LU1769943041 1,0000000
R1C-E LU0781546329 LC LU1769943710 1,0000000
R1C-A LU0834626474 LC LU1769943710 0,9770421
R1C-G LU0781546915 GBP LC LU1769943470 1,0000000
R1C-U LU0781545867 USD LC LU1769944106 1,0000000
R1D-E LU0810518281 LD LU1769943801 1,0000000
R1D-U LU1077617568 USD LDQ LU1769944288 1,0000000

Mit Beschluss des jeweiligen Verwaltungsrats und Genehmigung der Luxemburger Aufsichtsbehorde CSSF wurde
der Teilfonds DB Platinum CROCI World ESG (,,eingebrachter Teilfonds”) der DB Platinum, SICAV mit Wirkung zum
30. August 2018 in den Teilfonds DWS Invest CROCI World ESG (,,aufnehmender Teilfonds") der DWS Invest, SICAV
eingebracht:

Eingebrachter Teilfonds Aufnehmender Teilfonds

Anteilklasse ISIN Anteilklasse ISIN Umtauschfaktor
11C-U LU1066225159 USD IC LU1769941771 1,0000000
12D-E LU1255455211 ID LU1769941342 1,0000000
ROC-E LU1066225233 TFC LU1769941698 1,0000000
R1D-E LU1106525006 LD LU1769941425 1,0000000

Mit Beschluss des jeweiligen Verwaltungsrats und Genehmigung der Luxemburger Aufsichtsbehorde CSSF wurde
der Teilfonds DB Platinum IV Sovereign Plus (,.eingebrachter Teilfonds”) der DB Platinum IV, SICAV mit Wirkung zum
22. November 2018 in den Teilfonds DWS Invest Multi Asset Income (,,aufnehmender Teilfonds”) der DWS Invest,
SICAV eingebracht:

Eingebrachter Teilfonds Aufnehmender Teilfonds

Anteilklasse ISIN Anteilklasse ISIN Umtauschfaktor
R1C LU0173942318 LC LU1054320897 1,4145865
R1C-A LU0232963909 LC LU1054320897 0,9628133

R1D LU0998468879 LD LU1054320970 0,9695860

Der vorgenannte jeweilige Umtauschfaktor gibt an, wie viele Aktien des aufnehmenden Teilfonds der SICAV fir eine
Aktie/einen Anteil des eingebrachten Teilfonds zum Tausch berechtigen.



Liquidationen von Anteilklassen von Teilfonds

Die Anteilklassen ICH, IDH und USD LCH (P) fur den Teilfonds Deutsche Invest | China Bonds wurden mit Wirkung
zum 2. August 2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Ma-
nagement S.A. geschlossen.

Die Anteilklasse RC fur den Teilfonds Deutsche Invest | Convertibles wurde mit Wirkung zum 2. August 2018 durch
den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Management S.A. geschlossen.

Die Anteilklassen SEK FCH und USD ID fur den Teilfonds Deutsche Invest | Emerging Markets Corporates wurden mit
Wirkung zum 2. August 2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche
Asset Management S.A. geschlossen.

Die Anteilklasse SEK FCH fur den Teilfonds Deutsche Invest | ESG Euro Bonds (Short) wurde mit Wirkung zum
2. August 2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Manage-
ment S.A. geschlossen.

Die Anteilklasse FD fuir den Teilfonds Deutsche Invest | ESG Global Corporate Bonds wurde mit Wirkung zum 2. August
2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Management S.A.
geschlossen.

Die Anteilklasse SEK FCH fiir den Teilfonds Deutsche Invest | Euro Corporate Bonds wurde mit Wirkung zum 2. August
2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Management S.A.
geschlossen.

Die Anteilklasse SEK FCH fiir den Teilfonds Deutsche Invest | Euro High Yield Corporates wurde mit Wirkung zum
2. August 2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Manage-
ment S.A. geschlossen.

Die Anteilklasse IC fuir den Teilfonds Deutsche Invest | Financial Hybrid Bonds wurde mit Wirkung zum 2. August 2018
durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Management S.A. ge-
schlossen.

Die Anteilklassen CHF FDH, CHF ICH, CHF LDH, ID und SEK FCH fur den Teilfonds Deutsche Invest | Global Bonds
wurden mit Wirkung zum 2. August 2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der
Deutsche Asset Management S.A. geschlossen.

Die Anteilklasse LDH fur den Teilfonds Deutsche Invest | Global High Yield Corporates wurde mit Wirkung zum
2. August 2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Manage-
ment S.A. geschlossen.

Die Anteilklasse SEK FCH (P) fur den Teilfonds Deutsche Invest | Global Real Estate Securities wurde mit Wirkung zum
2. August 2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Manage-
ment S.A. geschlossen.

Die Anteilklasse RCH fur den Teilfonds Deutsche Invest | Global Short Duration wurde mit Wirkung zum 2. August
2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Management S.A.
geschlossen.

Die Anteilklasse FD fur den Teilfonds Deutsche Invest | Multi Asset Moderate Income wurde mit Wirkung zum
2. August 2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Manage-
ment S.A. geschlossen.

Die Anteilklassen CHF FCH, RC und SEK FCH fur den Teilfonds Deutsche Invest | Multi Opportunities wurden mit Wir-
kung zum 2. August 2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset
Management S.A. geschlossen.

Die Anteilklassen CHF FCH und NC fur den Teilfonds Deutsche Invest | Multi Strategy wurden mit Wirkung zum
2. August 2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Manage-
ment S.A. geschlossen.

Die Anteilklassen FC und LDH (P) fir den Teilfonds Deutsche Invest | Real Assets Income wurden mit Wirkung zum
2. August 2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Manage-
ment S.A. geschlossen.

Die Anteilklasse LDH fur den Teilfonds DWS Invest Emerging Markets IG Sovereign Debt wurde mit Wirkung zum
16. August 2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Manage-
ment S.A. geschlossen.
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Die Anteilklassen USD LC und USD LDQ fur den Teilfonds DWS Invest Emerging Markets Top Dividend wurden mit
Wirkung zum 16. August 2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche
Asset Management S.A. geschlossen.

Die Anteilklasse GBP D RD fiir den Teilfonds DWS Invest Global Thematic wurde mit Wirkung zum 16. August 2018
durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Management S.A. ge-
schlossen.

Die Anteilklasse USD FC fiir den Teilfonds DWS Invest Gold and Precious Metals Equities wurde mit Wirkung zum
16. August 2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Manage-
ment S.A. geschlossen.

Die Anteilklassen ND und CHF LCH fuir den Teilfonds DWS Invest Multi Strategy wurden mit Wirkung zum 16. August
2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Management S.A.
geschlossen.

Die Anteilklassen USD LC und LDH fir den Teilfonds DWS Invest USD Corporate Bonds wurden mit Wirkung zum
16. August 2018 durch den Beschluss des vom Verwaltungsrat ermachtigten Vorstands der Deutsche Asset Manage-
ment S.A. geschlossen.

Umbenennungen von Teilfonds

Der Teilfonds Deutsche Invest | Euro Bonds (Short) wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2018 in Deutsche Invest | ESG
Euro Bonds (Short) umbenannt.

Der Teilfonds Deutsche Invest | CROCI Sectors wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2018 in Deutsche Invest | CROCI
Sectors Plus umbenannt.

Der Teilfonds Deutsche Invest | LowVol World wurde mit Wirkung zum 15. August 2018 in DWS Invest Qi LowVol
World umbenannt.

Umbenennungen von Anteilklassen

Die Anteilklasse IDH (P) des Teilfonds Deutsche Invest | Top Dividend wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2018 in
LDQH (P) umbenannt.

Die Anteilklasse SEK FCH (P) des Teilfonds Deutsche Invest | Top Dividend wurde mit Wirkung zum 1. Januar 2018 in
USD LDQH (P) umbenannt.

Die Anteilklasse ID des Teilfonds Deutsche Invest | Top Dividend wurde mit Wirkung zum 15. August 2018 in LCH (P)
umbenannt



Die in den Vermogensaufstellungen der jeweiligen Teilfonds aufgefihrten Angaben zu wahrend des Berichtszeit-
raums abgeschlossenen Geschaften, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen, umfassen im
Falle getatigter Wertpapier-Darlehen keine Ausfihrungen zu Art und Geschaftsvolumen der Transaktionen. Die ent-
sprechenden flr die Aktionare bestimmten Informationen hinsichtlich der betroffenen Teilfonds konnen jederzeit am
Sitz der Investmentgesellschaft oder der Verwaltungsgesellschaft erfragt werden.

Wesentliche Ereignisse nach dem Abschlussstichtag

Fur die im Portfolio des Teilfonds DWS Invest China Bonds im Zusammenhang mit der vormaligen Auslibung einer
Put-Option betreffend die Anleihe/den Emittenten ,China City Construction (International) Co. Limited, 5.35%, 3 July
2017, CNY” zum Abschlussstichtag ausgewiesene Forderung in Hohe von USD 5 617 314,68 hat die Verwaltungs-
gesellschaft der DWS Invest SICAV am 18. Januar 2019 folgende Wertkorrektur vorgenommen: Die Verwaltungs-
gesellschaft reagierte auf die fortwahrende intransparente Informationslage sowie den am 14. Januar 2019 auf einer
lokalen Finanzwebseite in Hong Kong erschienenen Artikel, demzufolge der Glaubigerausschuss des Emittenten ei-
nen Antrag auf Liquidation des Unternehmens eingereicht hat. Aufgrund der deutlichen Verdichtung von Hinweisen
und Informationen, wonach sich der Schuldner der Forderung in massiven wirtschaftlichen Schwierigkeiten befindet
bzw. dessen Abwicklung zu erwarten ist, wird der Forderungseingang auf Ebene des Teilfonds als auRerst zweifelhaft
angesehen. Die Verwaltungsgesellschaft geht ebenso wie der Verwaltungsrat der DWS Invest SICAV nunmehr von
der Uneinbringlichkeit der im Portfolio des Teilfonds ausgewiesenen Forderung aus. Daher wurde die verbliebene
Forderung in Hohe von 35% des ursprunglichen Nominals (65% hatte der Teilfonds bereits sukzessive erhalten), wel-
che bis dato auf Basis verfugbarer Marktquotierungen mit 65% bewertet wurde, durch die Verwaltungsgesellschaft
unter Einbindung des Pricing Committee und unter Kenntnisnahme des Verwaltungsrats der SICAV am 18. Januar
2019 vollstandig auf einen Erinnerungswert von 0,0001% abgeschrieben. Der damit einhergehende Wertverlust der
Forderung um USD 5 617 305,92 entspricht einer Vermogensminderung von insgesamt USD 5 617 305,92 bzw.
1,87%, jeweils bezogen auf das Nettofondsvermogen zum 31. Dezember 2018 dieses Teilfonds.

Verpflichtungen bei grenziiberschreitendem Vertrieb

Der Jahresabschluss dieser SICAV (Société d'Investissement a Capital Variable) enthalt einen Bericht des Réviseur
d’Entreprises agréé (Prifungsurteil des Abschlussprtifers). Dieser Bericht bezieht sich ausschlieRlich auf die deutsch-
sprachige Version des Jahresabschlusses, wie sie fur Zwecke der Erfullung der Pflichten gegentber der Aufsichts-
behorde des Herkunftslandes der SICAV erstellt wurde (, Originalfassung”). Bei grenziiberschreitendem Vertrieb ist
die SICAV u. a. verpflichtet, auch Jahresberichte in zumindest einer der Landessprachen des entsprechenden Ver-
triebslandes oder in einer anderen von den zustandigen Behorden des entsprechenden Vertriebslandes genehmigten
Sprache zu veroffentlichen, ggf. auch auszugsweise auf Teilfonds-Basis. Die in den Jahresberichten enthaltenen
steuerlichen Hinweise fiir Anleger, die in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind, sowie
spezielle Hinweise fur Anleger eines anderen Vertriebslandes entfallen in den Lander- bzw. Sprachversionen. Fur die
zur Mitte des Geschaftsjahres zu erstellenden Halbjahresberichte sind ebenfalls Lander- bzw. Sprachversionen zu
veroffentlichen. Bei jeglichen Abweichungen vom Inhalt der deutschen Originalfassung des Berichtes und/oder einer
Ubersetzung davon ist die deutsche Sprachversion maRgebend.
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DWS Invest Africa

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds DWS Invest Africa
ist auf den afrikanischen Kon-
tinent fokussiert. Das Manage-
ment investiert hauptsachlich

in Aktien von Emittenten, die
ihren Sitz in Afrika haben, ihre
Geschaftstatigkeit Uberwie-
gend in Afrika austiiben oder
als Holdinggesellschaften
uberwiegend Beteiligungen an
Unternehmen mit Sitz in Afrika
halten, insbesondere in Stdafri-
ka, Agypten, Mauritius, Nigeria,
Marokko und Kenia. Favorisiert
werden ertragsstarke Unter-
nehmen mit guter Marktpositi-
onierung und solider Bilanz. Bei
der Einzeltitelauswahl stehen
langerfristig u.a. die Themen
Rohstoffreichtum, Infrastruktur-
ausgaben und Konsumwachs-
tum im Fokus.

Im Geschaftsjahr bis Ende
Dezember 2018 kam es an den
internationalen Aktienmark-

ten zu phasenweise grofderen
Kursschwankungen. Zu den
Kursbelastungen trugen malf3-
geblich die Ankiindigungen des
US-Prasidenten Donald Trump
bei, Zolle insbesondere auf Wa-
ren aus Europa und aus China
erheben zu wollen. Dies wiede-
rum lie® bei den Marktteilneh-
mern Erwartungen eskalierender
Handelskonflikte aufkommen.
Die hieraus resultierende Verun-
sicherung strahlte auch auf die
afrikanischen Aktienmarkte aus,
da internationale Investoren auf-
grund kurzfristig allenfalls mo-
derater Wachstumserwartungen
generell nachlassendes Interes-
se an solchen Frontier-Markten
zeigten. Die insgesamt schwa-
che Kursentwicklung an den
afrikanischen Borsen belastete

DWS INVEST AFRICA
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht

112

106
100

94

88

82
76

70
12/13* 12114 12/15

Bl DWS Invest Africa (Anteilklasse LC)

12/16 12117 1218

*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse LC LU0329759764
Klasse FC LU0329759921
Klasse LD LU0363465583
Klasse NC LU0329759848
Klasse GBP D RD"  LU0399357671
Klasse USD LC? LU0329761075
in GBP

2in USD

Stand: 31.12.2018

3 Jahre
-13,6% -6,8% -24,1%
-12,7% -3,9% -20,3%
-13,6% -6,8% -24,2%
-14,3% -8,7% -26,6%
-11,3% 17,5% -13,8%
-17,6% -2,4% -36,5%

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlcksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

auch die Wertentwicklung des
Teilfonds. Vor diesem schwie-
rigen Hintergrund verzeichnete
DWS Invest Africa einen Wert-
ruckgang von 13,6% (Anteil-
klasse LC; nach BVI-Methode; in
EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Im abgelaufenen Geschaftsjahr
war das Portfolio angesichts
der schwierigen Marktbedin-
gungen breit diversifiziert,

um Kursrisiken moglichst zu
begrenzen. Das Management
investierte Uberwiegend in
Aktien von Unternehmen mit
seiner Einschatzung nach Uber-

Stand: 31.12.2018

zeugendem Geschaftsmodell
und Uberdurchschnittlich guten
Wachstumsperspektiven.

Bei der Landerallokation ist die
Gewichtung Agyptens weiter
aufgestockt worden von rd.
27,1% auf rd. 29,9% des Teil-
fondsvermogens. Auch der
Anteil Nigerias wurde ausge-
baut von rd. 11% auf 20,1% des
Teilfondsvermogens. Dagegen
reduzierte das Portfoliomanage-
ment die Gewichtung sutdaf-
rikanischer Aktien angesichts
der politischen Unsicherheiten
im Vorfeld der im Marz 2019 an-
stehenden Wahlen von rd. 38%
auf zuletzt 15,4% des Teilfonds-



vermogens. Die wirtschaft-
liche Entwicklung in Stdafrika
zeichnete sich durch allenfalls
moderates Wachstum bei
schwachem Sudafrikanischem
Rand aus. Zudem gerieten die
im Portfolio enthaltenen sudaf-
rikanischen Aktien im vierten
Quartal 2018 in den Sog der
Kursschwache an den interna-
tionalen Aktienmarkten; dies
belastete das Anlageergebnis
des Portfolios entsprechend.
Der zum Ende des vorangegan-
genen Geschaftsjahres noch
grof3te Einzelwert des Teilfonds,
Naspers, ist im Rahmen der Ab-
schwachung an den globalen
Aktienmarkten unter Fuhrung
der Technologieaktien aus Be-
wertungsgrinden komplett ver-
kauft worden. Dagegen ist die
Gewichtung von Finanzwerten
aufgrund ihrer vergleichsweise
glnstigeren Bewertung aus-
gebaut worden; hier bestand
beispielsweise eine Position in
Nedbank. Einen positiven Kurs-
verlauf wies die Versicherung
Old Mutual auf, die von einer
Refokussierung auf afrikanische
Geschaftsfelder profitierte und
ihre internationale Aktivitaten
zuruckfuhr.

In Agypten war eine leichte
Stabilisierung der volkswirt-
schaftlichen Entwicklung zu
verzeichnen. Die fortgesetzte
Implementierung von Struktur-
reformen wie z.B. die Privati-
sierung von Staatsbetrieben vor
dem Hintergrund eines Kre-
ditpakets des Internationalen
Wahrungsfonds IWF trug dazu
bei. Insbesondere Infrastruk-
turmalnahmen stlitzten das
Wachstum. Dennoch entwi-
ckelten sich agyptische Aktien
generell schwach. Lichtblick

DWS INVEST AFRICA
Anlageschwerpunkte nach Sektoren
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Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

war allerdings der Tourismus-
sektor, der nach Ruckschlagen
in den Vorjahren infolge von
Terroranschlagen wieder auf
Wachstumskurs schwenkte.
Hier profitierte das Portfolio mit
seinem Engagement in Oras-
com Hotels & Development von
deutlichen Kurssteigerungen.

Die Entwicklung in Nigeria
zeichnete sich zunachst durch
eine Verbesserung der wirt-
schaftlichen Rahmenbedingun-
gen aus, vor dem Hintergrund
der fortgesetzten deutlichen
Erholung des Olpreises. Hiervon
konnten in erster Linie Aktien
des Olsektors profitieren, deren
Profitabilitat deutlich zunahm.
Allerdings kam es im vierten
Quartal 2018 im Rahmen der
weltweiten Konjunkturunsi-
cherheiten zu einer deutlichen
Korrektur des Olpreises. Dies
dampfte die Entwicklung am
nigerianischen Aktienmarkt
spurbar. Dabei schnitten auch
die Aktien des Finanzsektors
schwach ab, da sich die Hoff-

nungen auf eine schnelle Erho-
lung der nigerianischen Wirt-
schaft als verfriht erwiesen.

Zur Diversifizierung des Portfo-
lios hielt der Teilfonds u.a. eine
Position in Marokko, mit Fokus
auf binnenmarktorientierte
Werte des lokalen Einzelhan-
dels mit relativ stabiler Ertrags-
entwicklung.
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DWS Invest Artificial Intelligence

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik ist es, ei-
nen langfristigen Wertzuwachs
zu erwirtschaften. Zu diesem
Zweck investiert der Teilfonds
vorrangig in Unternehmen an
den weltweiten Aktienmark-
ten, deren Geschaftstatigkeit
gegenwartig mit der Weiterent-
wicklung kunstlicher Intelligenz
(KI) verbunden ist oder kunftig
hiervon profitieren wird. Daru-
ber hinaus kann das Portfolio
Aktienwerte aller Borsenkapi-
talisierungen, Aktienzertifikate,
Partizipations- und Genuss-
scheine, Wandelanleihen sowie
Optionsscheine auf Aktien

in- und auslandischer Emitten-
ten enthalten. Die Auswahl der
einzelnen Anlagen obliegt dem
Teilfondsmanagement.

Im Berichtszeitraum vom 1. Ok-
tober 2018 (Auflegungsdatum)
bis Ende Dezember 2018 ver-
buchte DWS Invest Artificial In-
telligence einen Wertrtickgang
von 16,2% je Anteil (Anteil-
klasse LD; nach BVI-Methode;
in EUR). Viele Titel aus dem
Technologiesektor, die wahrend
eines Grol3teils des Jahres 2018
betrachtliche Kurssteigerungen
verzeichneten, wiesen im vier-
ten Quartal 2018 eine negative
Wertentwicklung auf.

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Teilfonds war global aus-
gerichtet und verfugte Uber ein
grofRes Engagement in den USA,
ein signifikantes Engagement

in China sowie kleinere Engage-
ments in anderen Markten wie
Europa und Japan. Daher hatten
die globalen Marktentwicklun-
gen, vor allem in den USA und

DWS INVEST ARTIFICIAL INTELLIGENCE

Wertentwicklung seit Auflegung
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Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse LD LU1863263429
Klasse FC LU1863263262
Klasse LC LU1863263346
Klasse NC LU1914383960
Klasse TFC LU1863263858
Klasse XC LU1863263932

Stand: 31.12.2018

seit Auflegung”
-16,2%
-16,0%
-16,2%
-5,4%
-16,0%
-15,9%

" Klassen FC, LC, LD, TFC und XC aufgelegt am 1.10.2018 / Klasse NC aufgelegt am 14.12.2018
Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

China, wahrend des Berichts-
zeitraums wesentlichen Einfluss
auf den Teilfonds. Drei wichtige
Faktoren gaben innerhalb des
betreffenden Dreimonats-
zeitraums an diesen Markten
die Richtung vor: Veranderte
Ansichten Uber die Hohe der
Zinsanhebungen durch die US-
Notenbank (Fed) im Jahr 2019,
veranderte Erwartungen im Hin-
blick auf eine Losung des Han-
delskonflikts zwischen den USA
und China und das Ausmal} der
Besorgnis Uber eine Konjunk-
turabkihlung in China. Nach
Auffassung der Marktteilnehmer
verschlimmerten sich diese drei
Probleme wahrend des Be-
richtszeitraums leicht, was zur

Stand: 31.12.2018

schwachen Wertentwicklung
des Marktes und des Teilfonds
flhrte. Trotz des mal3geblichen
Einflusses, den diese gesamt-
wirtschaftliche und politische
Unruhe auf die Entwicklung der
Aktienkurse hatte, profitiert die
Geschaftstatigkeit der Unterneh-
men im Portfolio des Teilfonds
auch weiterhin vom zunehmen-
den Einsatz von auf kunstlicher
Intelligenz basierenden Techno-
logien.

Auf Einzeltitelebene leiste-
ten die Trackingaktien von
VMWare, Dell Technologies
Inc Class V, die als ein unter-
bewertetes Instrument zur
Aktienbeteiligung an VMWare



identifiziert wurden, den
grofdten positiven Beitrag zur
Wertentwicklung des Teilfonds
wahrend des Berichtszeitraums.
Das Management stand VM-
Ware positiv gegenuber. Zudem
wurden Aktien des Unterneh-
mens vom Teilfonds auch direkt
gehalten und leisteten im Laufe
des Berichtszeitraums den
drittgrof3ten positiven Beitrag.
VMWare spielt eine wichtige
Rolle bei der Computerinfra-
struktur, auf der KI-Anwendun-
gen in Unternehmen betrieben
werden. Daruber hinaus zahlt
VMW are zu den Vorreitern beim
Einsatz von Kl, beispielsweise
im Rahmen eines effizienteren
Verfahrens, mit dem gefahr-
liches Verhalten der Benutzer
von Unternehmenssoftware
erkannt wird. Broadcom leiste-
te den zweitgroldten positiven
Beitrag zum Anlageergebnis.
Die Geschaftstatigkeit des Un-
ternehmens ist breit gefachert,
zu den am schnellsten wach-
senden Produktlinien zahlen
jedoch individuell gefertigte
Chips, die Kunden wie Alphabet
(Google) zur Durchfiihrung von
Kl-Berechnungen benotigen.

Der grofdte Negativbeitrag
stammte von Nvidia. Dieser
Anbieter von Chips, die fur das
LTraining” von KI-Programmen
unverzichtbar sind, erlebte
einen drastischen Umsatz-
riuckgang in seiner Sparte fur
Spiele-Grafikkarten. Diese
Grafikkarten wurden auch zum
Mining von Kryptowahrungen
eingesetzt und wahrend einer
entsprechenden Blase, die in
der zweiten Jahreshalfte 2018
abrupt endete, massenhaft
verkauft. Nach dem Ende der
Kryptowahrungsblase befanden

sich noch groRe Uberbestiande
an Karten in der Vertriebskette,
wodurch Nvidia zu einer deutli-
chen Senkung seiner Umsatzer-
wartungen gezwungen war.
Das Management zeigte Geduld
mit der Anlage in Nvidia, da die
Technologie des Unternehmens
nach wie vor eine Schlusselrolle
bei der Einfihrung kiinstlicher
Intelligenz spielt. Fur die auf-
wendigen KlI-Berechnungen in
den riesigen Rechenzentren von
Amazon, Microsoft usw. ist sie
ebenso notwendig wie flur die
KI-Steuerungen in autonomen
Fahrzeugen, die von grofRen
Automobilkonzernen herge-
stellt werden. Auch Amazon
schmalerte das Anlageergebnis
betrachtlich, denn aufgrund der
Besorgnis uber die schwache-
ren E-Commerce-Umsatze des
Unternehmens auf internationa-
ler Ebene entwickelte sich sein
Kurs schlecht. Das Manage-
ment betrachtete diese Schwa-
che als vorubergehend und
favorisierte Amazon weiterhin
als wichtigen Kl-Dienstleister.
Mit seiner Public-Cloud-Sparte
ist Amazon der grofdte Anbieter
von Cloud-Computing-Diensten,
Uber die jedes Unternehmen
Zugriff auf praktisch unbe-
grenzte KI-Rechenleistung und
immense Bibliotheken mit KlI-
Algorithmen erhalten kann.

Wahrend des Berichtszeitraums
erhohten die Teilfondsmanager
die Gewichtung in China und
nahmen die chinesische Such-
maschine Sogou neu ins Port-
folio auf. Dabei nutzten sie die
durch die unsichere Konjunktur-
lage in China bedingte Schwa-
che chinesischer Aktien. Sie
erwarben auch Dell Technolo-
gies Inc Class V, Trackingaktien

von VMWare, die im spateren
Verlauf des Berichtszeitraums
mit Gewinn verkauft wurden.
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DWS Invest Asian Bonds

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des Teil-
fonds DWS Invest Asian Bonds
ist die Erwirtschaftung eines
nachhaltigen Wertzuwachses.
Hierzu investiert der Teilfonds
in verzinsliche Wertpapiere von
Regierungen asiatischer Lan-
der, staatlichen Behorden in
Asien, Kommunalverwaltungen
asiatischer Lander und Unter-
nehmen, die ihren Hauptsitz in
einem asiatischen Land haben,
in verzinsliche Wertpapiere von
supranationalen Institutionen,
die in asiatischen Wahrungen
begeben werden, sowie in
verzinsliche Wertpapiere von
nicht asiatischen Unternehmen,
die in asiatischen Wahrungen
begeben werden. Die verzins-
lichen Wertpapiere konnen auf
US-Dollar, andere G7-Wahrun-
gen oder eine asiatische Wah-
rung lauten.

Die asiatischen Markte schwa-
chelten — wenn auch unter-
schiedlich stark — und gerieten
im Jahresverlauf 2018 zusehens
unter Druck. Dies lag nicht

nur an den landerspezifischen
Risiken und den aufkommen-
den Handelskonflikten, sondern
auch an den Zinserhohungen
der US-Notenbank Fed und
dem steigenden US-Dollar. Ver-
schiedene lokale Wahrungen

in Asien verloren gegenuber
dem US-Dollar an Wert, und
mehrere Anleihenmarkte in
Asien mussten Kapitalabfllisse
hinnehmen, als die Anlageklas-
se bei den Anlegern in Ungnade
fiel. Unter diesen schwierigen
Rahmenbedingungen verzeich-
nete DWS Invest Asia Bonds

im Geschaftsjahr 2018 einen
Wertrickgang von -1,3% je

DWS INVEST ASIAN BONDS
Wertentwicklung seit Auflegung
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Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

DWS Invest Asian Bonds
Wertentwicklung der Anteilklassen vs. Vergleichsindex (in USD)

Anteilklasse 1 Jahr 3 Jahre seit Auflegung®
Klasse USD FC LU0813325502 -1,3% 29,4% 34,4%
Klasse USD IC LU1589659504 -1,1% — 3,2%
Klasse USD LC LU0813325411 - - -2,3%
Klasse USD LDM LU1525638091 -1,5% — 6,3%
Klasse USD RC LU1589658522 -0,8% - 3,7%
Klasse USD TFC LU1663839352 -1,3% - -1,1%
Klasse USD XC LU1589658878 -0,9% - 3,5%
Klasse AUD LDMH?2 LU1880859548 - - 0,4%
Klasse FCH3) LU0813324794 -4,0% 21,9% 25,9%
Klasse IDH3) LU1796233663 - - -3,2%
Klasse LCH3 LU0813324364 - - -4,7%
Klasse LDH?3 LU0813324521 -4,5% - 1.1%
Klasse LDMH?3 LU1880859894 - - 0,1%
Klasse NCH3) LU1914384000 - - -0,2%
Klasse TFCH3 LU1663839196 -4,0% - -4,0%
Klasse TFDH3) LU1663839279 -4,0% - -4,0%
Klasse TFDMH?3) LU1880860041 - - 0,2%
Klasse HKD LDM?# LU1769795342 - - -1,6%
Klasse HKD LDMH# LU1805360861 - - -0,5%
Klasse HKD TFDMH# LU1880859621 - - 0,4%
Klasse SGD LDM® LU1769795698 - - 2,3%
Klasse SGD LDMH5 LU1805361083 - - -0,5%
Klasse SGD TFDMH® LU1880859977 - - 0,4%
JP Morgan Asian Credit Index -0,9% 11,0% 17,1%

) Klassen FCH und USD FC aufgelegt am 16.6.2014 / Klasse LDH aufgelegt am 30.11.2016 / Klasse USD LDM auf-
gelegt am 15.12.2016 / Klassen USD IC, USD RC und USD XC aufgelegt am 13.4.2017 / Klassen TFCH, TFDH und
USD TFC aufgelegt am 5.12.2017 / Klasse LCH aufgelegt am 15.1.2018 / Klasse USD LC aufgelegt am 29.1.2018 /
Klassen HKD LDM und SGD LDM aufgelegt am 15.2.2018 / Klasse IDH aufgelegt am 16.4.2018 / Klassen HKD
LDMH und SGD LDMH aufgelegt am 15.5.2018 / Klassen AUD LDMH, HKD TFDMH, LDMH, SGD TFDMH und
TFDMH aufgelegt am 31.10.2018 / Klasse NCH aufgelegt am 14.12.2018

2in AUD

3in EUR

4 in HKD

5 in SGD

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Bertiicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018



Anteil (Anteilklasse USD FC;
nach BVI-Methode). Damit lag
er hinter seinem Referenzindex,
der um -0,9% nachgab (jeweils
in USD). Finanzwerte, insbe-
sondere in Form von variabel
verzinslichen Investment-Grade-
Schuldverschreibungen, trugen
positiv zum Anlageergebnis bei,
wahrend Metalle, Bergbau und
Immobilien die Wertentwick-
lung belasteten.

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Zu Beginn des Geschaftsjahres
2018 waren die Markte risi-
kofreudig. Die Stimmung ging
mit einer lebhaften Emissions-
tatigkeit einher, da sich Emit-
tenten vor der erwarteten Serie
von Zinserhohungen in den
USA refinanzieren wollten. Es
wurde die Gelegenheit genutzt,
die Zinssensitivitat im Portfolio
(die seit dem letzten Jahr rick-
laufig ist) weiter auf 2,7 Jahre
im Dezember zu reduzieren.
Aufgrund der Einschatzung,
dass sich die Markte nicht mehr
an den Fundamentaldaten ori-
entieren, sondern zunehmend
durch technische Faktoren
beeinflusst werden, reduzierte
das Management die Bestande
mit hoherem Beta (Anlagen,
die schwankungsanfalliger als
der Gesamtmarkt sind). Dies
erfolgte insbesondere in Berei-
chen, die von der Verschlechte-
rung der Handelsbeziehungen
zwischen den USA und China
negativ beeinflusst werden
darften.

Mit den moglichen Zinsanhe-
bungen im Laufe des Jahres
2018 im Hinterkopf wurde
gleichwohl die Reduzierung
der Duration im Marz und April

DWS INVEST ASIAN BONDS
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Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

2018 vorubergehend einge-
stellt, da die Entwicklungen

an den allgemeinen Schwel-
lenmarkten genau beobach-

tet wurden und eine gewisse
Duration im Vorgriff auf die
Kapitalzuflisse in den ,sicheren
Hafen” von Staatsanleihen bei-
behalten wurde. Das Zinsrisiko
lield in den Monaten Mai bis Juli
angesichts der soliden Konjunk-
turdaten aus den USA, hoherer
Olpreise und aggressiverer
Tone von der US-Notenbank
Fed schliellich weiter nach. Ab
Anfang August 2018 stieg das
Durationsrisiko jedoch sukzes-
sive an. Das Portfolio beendete
das Jahr mit einer Duration

von 2,7 Jahren, da der Markt
die Wahrscheinlichkeit einer
aggressiveren geldpolitischen
Staffung seitens der Fed einzu-
preisen begann. Es ist wichtig
anzumerken, dass variabel ver-
zinsliche Schuldverschreibun-
gen (FRNs) im Geschaftsjahr zur
Steuerung der Zinssensitivitat
und als Liquiditatspuffer einge-
setzt wurden. Dies spiegelt die
bevorzugte Verwendung von
Kassa-Anleihen beim Durations-
management wider.

Im ersten Quartal 2018 wurde
der Bestand an chinesischen
Immobilienwerten im Portfolio
erhoht, um das Verlustpotenzial
aufgrund der zunehmenden

Handelsspannungen zu begren-
zen. Die Einschatzung lautete,
dass die Branche eine gewis-
se staatliche Unterstlitzung
erfahren wirde, da steigende
Immobilienpreise eine immer
wichtigere treibende Kraft

fur das Konsumwachstum

sind (der chinesische Immo-
biliensektor steuert fast ein
Funftel zum BIP bei). Beim
Aufbau dieser Positionen lag
der Schwerpunkt auf Papieren
von hoherer Qualitat mit einer
kurzen Laufzeit von drei bis funf
Jahren. Insgesamt wurden die
Positionen anschlief3end jedoch
reduziert, da der Sektor durch
die Abschwachung des Ren-
minbi zunehmend unter Druck
geriet. Hier wurde die Fahigkeit
der hoher verschuldeten Immo-
bilienentwickler auf die Probe
gestellt, ihre Verbindlichkeiten
in US-Dollar zu bedienen. Bis
zum Ende des Geschaftsjahres
wurde das Engagement im
chinesischen Immobiliensektor
zuruckgefahren, da die dortigen
Liquiditatsengpasse immer gra-
vierender wurden. Auf Indexe-
bene wurde der Marktrickgang
2018 vom Immobiliensektor
angefluhrt, der insgesamt nega-
tiv abschnitt. Etwas gemindert
wurde dies jedoch durch eine
kraftige Jahresendrallye bei
Zinsen und Spreads.
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Im Geschaftsjahr wurden grolRe
Positionen in den Bereichen
Metalle und Bergbau, Finanz-
wesen (uberwiegend hochwer-
tige FRNs), Technologie, Medien
und Telekommunikation (TMT)
und Immobilien gehalten. Dabei
war die Portfolioaktivitat hoher
als die relativ stabilen Headline-
Zahlen vermuten lassen. Der
Metall- und Bergbausektor
hatte die zweitgrofte durch-
schnittliche Gewichtung im
Geschaftsjahr. Er trug nur leicht
positiv zum Anlageergebnis

bei, da die Belastungsfaktoren
in Indonesien (wo die Mehrzahl
der Positionen gehalten wurde)
die Stimmung eintribte und zu
einer Abschwachung der Rupie
fuhrten, die unter dem starken
US-Dollar litt. Die Auswirkungen
auf das Portfolio waren jedoch
relativ begrenzt, da die Ertrage
der Emittenten im Metall- und
Bergbausektor tberwiegend in
US-Dollar erwirtschaftet werden
und sich die meisten Emitten-
ten im Portfolio bis 2021 und
daruber hinaus refinanziert ha-
ben. TMT war im Geschaftsjahr
der Sektor mit der drittgrofRten
Gewichtung. Die Positionen
setzten sich vorwiegend aus in-
dischen IT-Dienstleistern, einem
japanischen Technologiekon-
zern und einem Anbieter von
Breitbanddiensten in Hongkong
zusammen und wirkten sich
insgesamt negativ auf die Ge-
samtrendite aus.

Das Portfolio beteiligte sich zu
Beginn des Geschaftsjahres an
Neuemissionen, die jedoch ab
Februar 2018 wieder abgebaut
wurden. Chinesische Emit-
tenten wurden fast ganzlich
vermieden. Der Schwerpunkt
lag wahrend des restlichen

Jahres auf Emittenten aulRer-
halb Chinas. Selbst hier war der
Anteil gering, da die Neuemis-
sionspramien sanken und die
Anlegerstimmung im zweiten
Quartal zunehmend pessimisti-
scher wurde.



DWS Invest Asian |G Bonds

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des
Teilfonds DWS Invest Asian IG
Bonds ist die Erwirtschaftung
eines nachhaltigen Wertzu-
wachses, der den Referenzin-
dex Ubertrifft. Hierzu investiert
der Teilfonds in verzinsliche
Wertpapiere von Regierungen
asiatischer Lander, staatlichen
Behorden in Asien, Kommunal-
verwaltungen asiatischer Lan-
der und Unternehmen, die ihren
Hauptsitz in einem asiatischen
Land haben, in verzinsliche
Wertpapiere von supranationa-
len Institutionen, die in asia-
tischen Wahrungen begeben
werden, sowie in verzinsliche
Wertpapiere von nicht asia-
tischen Unternehmen, die in
asiatischen Wahrungen bege-
ben werden. Die verzinslichen
Wertpapiere konnen auf US-
Dollar, andere G7-Wahrungen
oder eine asiatische Wahrung
lauten. Das Teilfondsvermogen
wird uberwiegend in verzinsli-
chen Forderungswertpapieren
angelegt, die zum Zeitpunkt
des Erwerbs ein Investment-
Grade-Rating aufweisen. Die
Anlagepolitik kann auch durch
den Einsatz geeigneter Derivate
umgesetzt werden.

Die asiatischen Markte schwa-
chelten — wenn auch unter-
schiedlich stark — und gerieten
im Berichtszeitraum zusehends
unter Druck. Dies lag nicht

nur an den landerspezifischen
Risiken und den aufkommen-
den Handelskonflikten, sondern
auch an den Zinserhohungen
der US-Notenbank Fed und
dem steigenden US-Dollar. Ver-
schiedene lokale Wahrungen in
Asien verloren gegentber dem

DWS INVEST ASIAN IG BONDS
Wertentwicklung seit Auflegung
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Il DWW Invest Asian IG Bonds (Anteilklasse USD LC)

* aufgelegt am 31.8.2018 = 100
Angaben auf USD-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft.

Stand: 31.12.2018

Anteilklasse seit Auflegung”
Klasse USD LC LU1859276286 1,1%
Klasse USD IC LU1859276104 1,3%
Klasse USD TFC LU1859276443 1,2%
Klasse ICH2 LU1859275809 0,4%
Klasse TFCH? LU1859275981 0,3%
JPM JACI Investment Grade Total Return (USD) 0,7%

) Klassen ICH, TFCH, USD IC, USD LC und USD TFC aufgelegt am 31.8.2018

2in EUR

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft.

US-Dollar an Wert, und mehre-
re Anleihenmarkte in Schwel-
lenlandern mussten Kapital-
abflusse hinnehmen, als die
Anlageklasse bei den Anlegern
in Ungnade fiel. Trotz dieser
schwierigen Rahmenbedingun-
gen verzeichnete DWS Invest
Asian IG Bonds unter anderem
dank seiner selektiven Einzelti-
telauswahl im Berichtszeitraum
von seiner Auflegung am 31.
August 2018 bis Ende Dezem-
ber 2018 einen Wertzuwachs
von 1,1% je Anteil (Anteilklasse
USD LC; nach BVI-Methode).
Damit lag er vor seinem Refe-
renzindex, der um 0,7% zulegte
(jeweils in USD). Finanzwerte,

Stand: 31.12.2018

insbesondere in Form von vari-
abel verzinslichen Investment-
Grade-Schuldverschreibungen,
trugen positiv zum Anlageer-
gebnis bei, wahrend Metalle,
Bergbau und Immobilien die
Wertentwicklung belasteten.

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum ab seiner
Auflegung am 31. August 2018
stieg das Durationsrisiko suk-
zessive an. Das Portfolio been-
dete das Jahr mit einer Durati-
on von 2,4 Jahren, da der Markt
die Wahrscheinlichkeit einer
aggressiveren geldpolitischen
Straffung seitens der Fed einzu-
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preisen begann. Es ist wichtig
anzumerken, dass variabel ver-
zinsliche Schuldverschreibun-
gen (FRNs) im Berichtszeitraum
zur Steuerung der Zinssensiti-
vitat und als Liquiditatspuffer
eingesetzt wurden. Dies spie-
gelt die bevorzugte Verwen-
dung von Kassa-Anleihen beim
Durationsmanagement wider.

Beim Aufbau von Positionen in
chinesischen Immobilienwer-
ten lag der Schwerpunkt auf
Papieren von hoherer Qualitat
mit einer kurzen Laufzeit von
drei bis funf Jahren. Insge-
samt wurden die Positionen
anschliel3end jedoch reduziert,
da der Sektor durch die Ab-
schwachung des Renminbi
zunehmend unter Druck geriet.
Hier wurde die Fahigkeit der
hoher verschuldeten Immo-
bilienentwickler auf die Probe
gestellt, ihre Verbindlichkeiten
in US-Dollar zu bedienen. Bis
zum Ende des Geschaftsjahres
wurde das Engagement im
chinesischen Immobiliensektor
zuruckgefahren, da die dortigen
Liquiditatsengpasse immer gra-
vierender wurden. Auf Indexe-
bene wurde der Marktrickgang
2018 vom Immobiliensektor
angefuhrt, der insgesamt nega-
tiv abschnitt. Etwas gemindert
wurde dies jedoch durch eine
kraftige Jahresendrallye bei
Zinsen und Spreads.

Im Berichtszeitraum wurden
grof3e Positionen in den Be-
reichen Metalle und Bergbau,
Finanzwesen (Uberwiegend
hochwertige FRNs), Technolo-
gie, Medien und Telekommu-
nikation (TMT) und Immobilien
gehalten. Dabei war die Portfo-
lioaktivitat hoher als die relativ

stabilen Headline-Zahlen ver-
muten lassen. Der Metall- und
Bergbausektor hatte die zweit-
grofdte durchschnittliche Ge-
wichtung im Berichtszeitraum.
Er trug nur leicht positiv zum
Anlageergebnis bei, da die Be-
lastungsfaktoren in Indonesien
(wo die Mehrzahl der Positionen
gehalten wurde) die Stimmung
eintribten und zu einer Ab-
schwachung der Rupie fuhrten,
die unter dem starken US-
Dollar litt. Die Auswirkungen
auf das Portfolio waren jedoch
relativ begrenzt, da die Ertrage
der Emittenten im Metall- und
Bergbausektor tberwiegend

in US-Dollar erwirtschaftet
werden und sich die meisten
Emittenten im Portfolio bis 2021
und darUber hinaus refinanziert
haben. TMT war im Berichts-
zeitraum der Sektor mit der
drittgrofdten Gewichtung. Die
Positionen setzten sich vorwie-
gend aus indischen IT-Dienst-
leistern, einem japanischen
Technologiekonzern und einem
Anbieter von Breitbanddiensten
in Hongkong zusammen und
wirkten sich insgesamt negativ
auf die Gesamtrendite aus.

Der Schwerpunkt lag im Be-
richtszeitraum auf Neuemissio-
nen von Emittenten aulderhalb
Chinas, obgleich selbst hier der
Anteil gering war, da die Neu-
emissionspramien sanken und
die Anlegerstimmung zuneh-
mend pessimistischer wurde.



DWS Invest Asian Small/Mid Cap

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Anlageschwerpunkt des
Teilfonds DWS Invest Asian
Small/Mid Cap lag auf Aktien
asiatischer Unternehmen mit
geringer bis mittlerer Marktka-
pitalisierung. Im Geschaftsjahr
zum 31. Dezember 2018 ver-
zeichnete der Teilfonds einen
Wertrickgang von 14,1% je
Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode). Sein Vergleichs-
index verzeichnete im selben
Zeitraum ein Minus von 15,6%
(jeweils in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum verzeich-
neten asiatische Small- und
Mid-Cap-Aktien einen Wert-
ruckgang. Im gesamten Jahr
waren die Markte durch den
Handelsstreit zwischen den
USA und China sowie durch die
angespannte Liquiditatslage
aufgrund der Geldverknappung
und der Zinserhohung in den
USA getrubt. Angesichts der
Unsicherheiten gingen Konsum-
und Unternehmensausgaben
gegen Ende des Jahres zurlick.
Der IT-Sektor verzeichnete
rucklaufige Umsatze bei Smart-
phones und Servern. Der Druck
auf den Kapitalabfluss war im
ersten Halbjahr stark und liel3 in
der zweiten Jahreshalfte 2018
etwas nach. Hongkong, Indien,
Indonesien, Korea, Malaysia,
die Philippinen und Thailand
erhohten ihren Leitzins. Die
meisten asiatischen Wahrungen
werteten gegentber dem US-
Dollar ab. Hinsichtlich der Akti-
enkurse kleinerer Unternehmen
gaben China, Hongkong und
Indien starker nach als andere
regionale Markte, wahrend Sin-

DWS INVEST ASIAN SMALL/MID CAP
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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12/13* 12/14 12/15

Il DWS Invest Asian Small/Mid Cap (Anteilklasse LC)

Anteilklasse

Klasse LC LU0236153390
Klasse FC LU0236154950
Klasse LD LU0236153556
Klasse LS LU0254485450
Klasse NC LU0236154448
Klasse TFC LU1663839519
Klasse TFD LU1663839600
Klasse GBP C RD?  LU0982753047
Klasse USD FC® LU0273175025
Klasse USD LC® LU0273161744
Klasse USD TFC® LU1663839782

MSCI AC Asia ex Japan Small Cap

12/16 12/17 12/18

1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
-14,1% -0,3% 20,0%
-13,4% 2,3% 25,3%
-14,1% -0,3% 20,0%
-14,1% -0,3% 20,0%
-14,8% -2,6% 15,6%
-13,4% -10,8%" -
-13,4% -10,8%" -

- - 14,7%"
-17,3% 7,.0% 3,9%
-18,1% 4,3% -0,9%
-17,3% -13,6%" —
-15,6% 0,8% 25,3%

) Klasse GBP C RD aufgelegt am 14.9.2015 und letzte Anteilpreisberechnung am 31.3.2016 (Anteilklasse noch
aktiv) / Klassen TFC, TFD und USD TFC aufgelegt am 5.12.2017

2'in GBP
3in USD

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

gapur sich behauptete. Kom-
munikationsdienstleistungen,
Energie und Informationstech-
nologie waren die Sektoren mit
unterdurchschnittlicher Wert-
entwicklung, wahrend Immobi-
lien und zyklische Konsumguter
weniger stark zurickgingen.

Regional betrachtet war der
Teilfonds in China, Malaysia und
Singapur ubergewichtet und in

Stand: 31.12.2018

Indien, Korea und Thailand un-
tergewichtet. Das Management
reduzierte das Engagement im
Materialsektor aufgrund eines
schwacheren Wachstums.
Insbesondere wurden Gewinne
aus China Resources Cement
mitgenommen. Daruber hinaus
wurde die Ubergewichtung in
zyklischen Konsumgutern zur
Untergewichtung reduziert, da
die Automobilnachfrage welt-

*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis
Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

29



30

weit schwacher als erwartet
war. Das Management hielt
eine Ubergewichtung in Indus-
trie- und IT-Unternehmen bei,
insbesondere in den Unterneh-
men mit Produktionsstandort
in Sudostasien. Diese Region
verzeichnet moglicherweise
hohere Auslandsinvestitionen,
wenn die globalen Lieferketten
aus China abgezogen werden.

Gegenuber seiner Benchmark
erwiesen sich die Gewinn-
mitnahmen bei einigen Out-
performern und die Barmit-
telhaltung, um auf bessere
Marktbedingungen zu warten,
als vorteilhaft, insbesondere als
Unsicherheiten im Zusammen-
hang mit Handelsstreitigkeiten
vorherrschten. Insbesondere
wurde der Halbleiterhersteller
AEM Holdings im ersten Halb-
jahr abgestof3en, als die Investi-
tionen seiner Kunden weiterhin
kraftig blieben. AuRerdem
verkaufte das Management
die Positionen in China Maple
Leaf, nachdem die chinesi-
sche Regierung Uber mogliche
Regelungen zur Kontrolle der
Rentabilitat von Grundschulen
und weiterfuhrenden Schulen
beraten hatte.

Die erfolgreichsten Einzelin-
vestments im Berichtszeitraum
waren AEM Holdings, China
Resources Cement und China
Overseas Property, eine Dienst-
leistungsgesellschaft fur die
Immobilienverwaltung, die von
einem Zuwachs der verwal-
teten Bruttogeschossflache
profitierte. Das Unternehmen
begann mit der Ausweitung des
Geschafts von Wohnimmobili-
en auf gewerbliche und Regie-
rungsauftrage.

DWS INVEST ASIAN SMALL/MID CAP
Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 81,9%*
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Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

Die Investitionen mit der
schlechtesten Performance im
Berichtszeitraum waren TaiMed
Biologics und City Develop-
ments. TaiMed Biologics, ein
taiwanesischer Hersteller von
Biopharmazeutika zur Behand-
lung von AIDS, litt unter der
geringen Produktionsausbeute
seines Produktionspartners, ob-
wohl sein Medikament in den
USA auf den Markt kam. Zur
Steuerung der Risiken baute
das Management die Position
ab. City Developments, ein
Immobilienentwickler in Singa-
pur, litt unter hoheren, von der
Regierung eingefuhrten Stem-
pelsteuern auf Auslandskaufe.
Das Management hielt an der
Position fest, da die Aktienbe-
wertung nicht teuer erschien.

Als neue Position wurde Getac
Technology mit Sitz in Taiwan
aufgenommen. Das Unterneh-
men produziert Laptops und
Tablets fur die industrielle und
staatliche Nutzung, die Ge-
schaftsaussichten waren gut,

und es konnte seine operative
Marge zur Zeit der Bauteil-
verknappung bei effektiver
Bestandskontrolle erfolgreich
verteidigen. Das Management
baute auch eine Position in
Tripod aus Taiwan auf, einem
Platinenhersteller mit Produkti-
onsstatten in China und Taiwan.
Das Unternehmen erhohte sein
Engagement bei Produkten

fur den Automobilgebrauch,
was die Abschwachung bei
Smartphones und technischen
Geraten abfederte.



DWS Invest Brazilian Equities

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Anlageschwerpunkt des
Teilfonds DWS Invest Brazilian
Equities liegt auf Unternehmen,
die ihren Sitz in Brasilien haben
oder ihre Geschaftstatigkeit
Uberwiegend in Brasilien aus-
uben. Im Berichtszeitraum vom
1. Januar bis zum 31. Dezem-
ber 2018 erzielte der Teilfonds
einen Wertzuwachs von 13,8%
je Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode). Sein Vergleichs-
index, der MSCI Brazil 10/40 TR,
verbuchte im selben Zeitraum
ein Plus von 2,8% (jeweils in
EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum
Haupttreiber fur die brasili-
anischen Markte waren das
ganze Jahr 2018 hindurch die
Prasidentschaftswahlen, die
im Oktober 2018 stattfanden.
Die Markte starteten mit den
Aussichten auf die Wahl eines
reformwilligen Kandidaten
positiv gestimmt in das Jahr,
mussten allerdings auf Ge-
winne verzichten. Im Verlaufe
der Debatte gewannen die
linksgerichteten Kandidaten
an Boden. Am Ende konnte ein
reformorientierter, rechtsextre-
mer Kandidat die Wahl fir sich
entscheiden, was sich positiv
auf den Markt auswirkte. Das
eher verhaltene Szenario im
Ausland mit steigenden Zinsen
in den Industrielandern und
einem laufenden Handelsstreit
zwischen China und den USA
hatte insbesondere in der zwei-
ten Jahreshalfte einen negati-
ven Einfluss. Insgesamt zahlte
Brasilien im Berichtszeitraum zu
den Top-Performern unter den
weltweiten Aktienmarkten.

DWS INVEST BRAZILIAN EQUITIES
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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*12/2013 = 100
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Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LC LU0616856935
Klasse FC LU0616857586
Klasse IC LU1573968200
Klasse NC LU0616857313
Klasse TFC LU1663839865

MSCI Brazil 10/40 TR

13,8% 122,3% 30,6%
15,0% 129,4% 37,5%
15,5% 25,3%" =
12,9% 117,8% 26,3%
15,0% 18,3%" =
2,8% 94,0% 28,1%

1 Klasse IC aufgelegt am 15.3.2017 / Klasse TFC aufgelegt am 5.12.2017
Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Der Teilfonds hielt weiterhin an
einer Ubergewichtung in bin-
nenwirtschaftlich getragenen
Sektoren fest, vorwiegend in
zyklischen Konsumgutern und
Basiskonsumgutern. Von einer
Untergewichtung im Gesund-
heitssektor wurde mit der Auf-
nahme des Gesundheitsdienst-
leisters Hapvida, durch den ein
positiver relativer Beitrag ge-
neriert werden konnte, zu einer
Ubergewichtung gewechselt.

Die Ubergewichtung in Unter-
nehmen, die von einer Erholung
der lokalen Wirtschaft profi-
tierten, war ein wesentlicher
Grund fur die Outperformance

Stand: 31.12.2018

des Teilfonds. Auf Sektorebene
wirkte sich die Ubergewichtung
in Titeln aus dem zyklischen
Konsumguterbereich zusam-
men mit der Aktienauswahl im
Finanzsektor am meisten auf
die relative Wertentwicklung
aus. Die Untergewichtung in
den Segmenten Energie und
Grundstoffe leistete einen nega-
tiven Beitrag zur Performance.

Zu den besten Werten im Port-
folio zahlten der Internetmarkt-
platz B2W aus dem Bereich der
zyklischen Konsumguter, der
im ganzen Jahresverlauf ein
Umsatzwachstum und Margen
verzeichnete, die Uber den
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Erwartungen lagen. Die Digital-
bank Banco Inter entwickelte
sich nach ihrem Borsengang
ebenfalls sehr gut und lieferte
ausgezeichnete Wachstums-
raten und Renditen. Die Unter-
gewichtung in Vale do Rio Doce
und Petrobras hatte hingegen
einen negativen Einfluss auf die
relative Wertentwicklung, da
beide Titel Uberdurchschnittliche
Gewinne verbuchen konnten.

DWS INVEST BRAZILIAN EQUITIES
Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 98,9%
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Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
der Vermogensaufstellung entstanden sein.



DWS Invest China Bonds

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des Teil-
fonds DWS Invest China Bonds
ist die Erwirtschaftung eines
nachhaltigen Wertzuwachses.
Um dies zu erreichen, investiert
der Teilfonds hauptsachlich

in auf den chinesischen Ren-
minbi lautende oder gegen

den Renminbi abgesicherte
Staatsanleihen chinesischer und
internationaler Emittenten sowie
in Sichteinlagen. Anlagen in auf
Renminbi lautende Wertpapiere
werden uber Renminbi-Markte
aulRerhalb Chinas oder Uber den
chinesischen Markt getatigt.

Die asiatischen Markte schwa-
chelten — wenn auch unter-
schiedlich stark — und gerieten
im weiteren Verlauf des Be-
richtszeitraums ab Jahresbe-
ginn 2018 zusehends unter
Druck. Dies lag nicht nur an
den landerspezifischen Risi-
ken und den aufkommenden
Handelskonflikten, sondern
auch an der Erhohung der
Zinssatze in den USA und der
festeren Notierung des US-
Dollar, was in einigen Fallen
eine deutliche Abwertung vieler
Lokalwahrungen und zeitgleich
einen Verlust der Attraktivitat
von Schwellenlanderanleihen
bewirkte. Dies fuhrte zu spurba-
ren Kapitalabflissen, insbeson-
dere aus krisengeschuttelten
Schwellenlandern. Vor diesem
schwierigen Hintergrund ver-
zeichnete DWS Invest China
Bonds im Geschaftsjahr 2018
einen Wertruckgang von 5,7%
je Anteil (Anteilklasse USD LC;
nach BVI-Methode; in USD).

Belastet wurde die Performance
zudem durch das Engagement

DWS INVEST CHINA BONDS

Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

in der Anleihe ,,China City
Construction (International) Co.
Limited, 5.35%, 3 July 2017,
CNY“. Aufgrund einer Veran-
derung der Eigentimerstruktur
des Emittenten im April 2016
entschied das Management des
Teilfonds, eine damit verbun-
dene Put-Option auszutiben
und das investierte Vermogen
vorzeitig abzurufen. Aufgrund
des sich in wirtschaftlichen
Schwierigkeiten befindlichen
Emittenten war unterjahrig eine
Wertanpassung der verblie-
benen Forderung notwendig;
die Forderung belief sich zum
Stichtag 31. Dezember 2018 auf
1,87% des Nettofondsvermo-
gens des Teilfonds.

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Die chinesischen Kreditmark-
te waren 2018 insbesondere
durch makrookonomische
Ereignisse beeinflusst, wobei
der Schuldenabbau und die US-
amerikanische Handelspolitik
die Anleger vollig in Anspruch
nahmen. Zwischen Februar und
Anfang Juli 2018 musste der
breite Markt eine betrachtliche
Abwartskorrektur hinnehmen,

gefolgt von einer Erholung zwi-
schen Juli und September 2018,
bevor in den Herbstmonaten
erneut Verkaufsdruck entstand.
Die Lustlosigkeit der Markte im
Marz und April verschlimmerte
sich im Mai 2018 noch, als es
durch diverse Kreditausfalle auf
dem inlandischen chinesischen
Anleihemarkt und einem Ausfall
im Ausland zu Verunsicherung
auf den Markten kam.

Das Management legte bei sei-
nen Anlagen den Schwerpunkt
auf Unternehmensanleihen

mit Investment-Grade-Rating.
Diese Papiere wiesen zum Be-
richtsstichtag Uberwiegend ein
Rating von BBB- und besser der
fuhrenden Ratingagenturen auf.
Unter Renditeaspekten mischte
es dem Portfolio selektiv auch
Hochzinsanleihen (High-Yield-
Bonds) bei. Hinsichtlich der
Branchenallokation war der
Teilfonds weiterhin breit aufge-
stellt. Gleichwohl bevorzugte
das Management Emissionen
aus den Sektoren Immobilien,
Finanzdienstleister und Staats-
unternehmen mit strategischer
Bedeutung mit Blick auf die
zunehmende Urbanisierung
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sowie die Reform staatseigener
Unternehmen. Der regionale
Fokus lag auf Anleihen aus
China und Hongkong. Daruber
hinaus engagierte sich DWS
Invest China Bonds in anderen
Schwellenlandern (z.B. Indone-
sien) und investierte ebenfalls
in Emissionen aus Industrielan-
dern, darunter beispielsweise
auch Japan.

Der Schwerpunkt des Portfolios
lag auf chinesischen Immobi-
lienwerten, zum Teil, um das
Verlustpotenzial aufgrund der
zunehmenden Handelsspan-
nungen zu begrenzen. Die
Einschatzung lautete, dass die
Branche eine gewisse staatliche
Unterstltzung erfahren wiurde,
da steigende Immobilienpreise
eine immer wichtigere treiben-
de Kraft fur das Konsumwachs-
tum sind (der chinesische
Immobiliensektor steuert fast
ein Funftel zum BIP bei). Der
Fokus lag auf Papieren hoherer
Qualitat mit kurzer Laufzeit. Der
Sektor geriet jedoch durch die
Abschwachung des Renminbi
zunehmend unter Druck. Hier
wurde die Fahigkeit der hoher
verschuldeten Immobilienent-
wickler, ihre Verbindlichkeiten
in US-Dollar zu bedienen, auf
die Probe gestellt. Auf Index-
ebene wurde der Marktrick-
gang 2018 vom Immobiliensek-
tor angefuhrt, der insgesamt
negativ abschnitt. Etwas
gemindert wurde dies jedoch
durch eine kraftige Jahresen-
drallye bei Zinsen und Spreads.

DWS INVEST CHINA BONDS
Anlagestruktur

Anleihen* I 04,6
Investmentfonds 11,7
Bankguthaben u. Sonstiges W 3,7
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Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermdgens Stand: 31.12.2018

(* inkl. anteiliger Stlckzinsen)

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
der Vermogensaufstellung entstanden sein.

DWS INVEST CHINA BONDS
Rating-Struktur der Anleihen im Portefeuille*

AAA I 12,6
AA I 38
A I 32,4
BBB I 35,5
BB N 3.3
B I 10,2
CcC N 2,2
0 10 20 30 40

* Mittelwerte Uberwiegend auf Basis der Ratings
von Standard & Poor’s, Moody’s und Fitch

Il Jeweils Anteil in % des Anleihevermdgens
(inkl. anteiliger Stiickzinsen)

AAA  Extrem starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung BB Die Bonitat ist entsprechend des héheren Geschéfts-
AA  Sehr starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung bis und Finanzrisikos ausreichend. Zins und Tilgung
A Starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung B werden in der Regel ohne Beeintrachtigung gezahlt.

BBB Angemessene Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung.
Ungiinstige konjunkturelle oder branchenspezifische
Verhéltnisse konnten zu einer Beeintrachtigung der Rating-Giite | CCC Das Rating entspricht nicht dem langfristigen Geschéfts-
flihren und modell des Unternehmens. Zins und Tilgung sind mittel-

schlechter bis langfristig potentiell beeintrachtigt.
Stand: 31.12.2018

Das Non-Investment Grade Rating entspricht dem
Geschéftsmodell des Unternehmens.



Anteilklasse

Klasse LCH?) LU0632805262 -8,3% 0,7% -0,7%
Klasse FCH? LU0632808951 -7,9% 2,1% 1,7%
Klasse FDH? LU0740831374 -7,8% 2,2% 2,9%"
Klasse ICH" 2 LU0982747239 -0,6% 6,1%" =
Klasse IDH" 2 LU0982747312 -0,6% 10,9% 11,2%
Klasse LDH? LU0740830996 -8,3% 0,7% -0,7%
Klasse NC? LU0616855887 -1,7% 0,9% 26,2%
Klasse NCH? LU0740831614 -8,7% -0,6% -2,7%
Klasse NDH? LU0740832000 -8,6% -0,5% -3,3%"
Klasse NDQH? LU1054325771 -8,6% -1,2%" =
Klasse PFCH? LU1054325854 -8,8% -0,7% -2,4%"
Klasse PFDQH? LU1054325938 -8,8% -0,9% -2,6%"
Klasse TFCH? LU1663839949 -7,9% -6,1%" =
Klasse TFDH? LU1663840012 -7,9% -6,1%" =
Klasse CHF FCH3 LU0813328357 -8,2% 0,6% -0,8%
Klasse CHF LCH3 LU0813327896 -8,7% -1,0% -3,3%
Klasse RMB FC# LU0813328860 0,2% 14,2% 23,9%
Klasse RMB LC# LU0813328787 -0,3% 12,3% 20,9%
Klasse SEK FCH® LU1322112480 -8,8% 0,7% -1,8%"
Klasse SEK LCH® LU1322112563 -7,8% 0,6% -1,9%"
Klasse USD FC LU0616856778 -5,1% 9,1% 9,4%
Klasse USD FCH (P) LU1322112647 -1,6% 4,1% 3,0%"
Klasse USD LC LU0616856422 -5,7% 7.3% 6,5%
Klasse USD LCH (P)®  LU1360450164 -2,4% 2,9%" =
Klasse USD LDH (P) LU1322112720 -2,1% 2,1% 0,7%"
Klasse USD LDMH (P) LU1322112993 -2,0% 2,5% 1,3%"
Klasse USD TFC LU1663840103 -5,1% -3,2%" =

1 Klasse NDH aufgelegt am 20.1.2014 / Klassen PFCH und PFDQH aufgelegt am 26.5.2014 / Klasse FDH aufge-
legt am 31.8.2015 / Klassen SEK FCH, SEK LCH, USD FCH (P), USD LDH (P) und USD LDMH (P) aufgelegt am
1.12.2015 / Klasse USD LCH (P) aufgelegt am 29.2.2016 / Klasse ICH aufgelegt am 16.8.2016 / Klasse NDQH auf-
gelegt am 28.4.2017 / Klassen TFCH, TFDH und USD TFC aufgelegt am 5.12.2017

2in EUR

3 in CHF

4in CNY

5in SEK

6) letzte Anteilpreisberechnung am 12.6.2018

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018
Anteilklasse ISIN Letzter Anteilpreis?
Klasse ICH LU0982747239 106,112

Klasse IDH LU0982747312 92,932

Klasse USD LCH (P) LU1360450164 102,87

" aufgrund der Riickgabe aller Anteile durch die Investoren am 12.6.2018

2 in EUR

35



36

DWS Invest Chinese Equities

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik ist die
Erwirtschaftung eines nach-
haltigen Wertzuwachses,

der den Referenzindex (MSCI
China 10/40 (EUR)) ubertrifft.
Hierzu investiert der Teilfonds
hauptsachlich in Aktien von
Emittenten mit Sitz oder Ge-
schaftsschwerpunkt in China.

In diesem Zusammenhang
orientiert sich der Teilfonds am
Referenzindex. Er bildet diesen
nicht genau nach, sondern
versucht, seine Wertentwick-
lung zu Ubertreffen, und kann
deshalb wesentlich — sowohl
positiv als auch negativ — davon
abweichen.

Das finanzielle Deleveraging,
die anhaltenden Handelsspan-
nungen zwischen den USA
und China, die Verscharfung
der Vorschriften in verschie-
denen privaten Sektoren (z. B.
Bildung, Online-Spiele und
Gesundheitswesen) sowie

die Verlangsamung des Wirt-
schaftswachstums in der zwei-
ten Jahreshalfte 2018 waren
einige der negativen Faktoren,
die im vergangenen Jahr zur
Abschwachung der Wirtschaft
und des Aktienmarktes beige-
tragen haben.

Vor diesem schwierigen Hinter-
grund verzeichnete DWS Invest
Chinese Equities im Geschafts-
jahr 2018 einen Wertrtickgang
von 11,2% je Anteil (Anteil-
klasse LC; nach BVI-Methode),
wahrend der MSCI China 10/40
Index um 14,7% (jeweils in
EUR) zurlckging.

DWS INVEST CHINESE EQUITIES
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse LC LU0273157635
Klasse FC LU0273146190
Klasse NC LU0273145622
Klasse TFC LU1663840285
Klasse GBP D RD"  LU0333022746
Klasse USD FC2 LU0273176932
Klasse USD LC? LU0273164177
Klasse USD TFC? LU1663840368

MSCI China 10/40 (EUR)

in GBP
2 in USD
3 Klassen TFC und USD TFC aufgelegt am 5.12.2017

Stand: 31.12.2018

3 Jahre 5 Jahre

-11,2% 14,8% 32,4%
-10,5% 17,6% 37.9%
-11,8% 12,4% 28,4%
-11,5% -9,5%9) -

-9,0% 43,2% 45,2%
-14,6% 22,8% 13,3%
-15,4% 19,5% 8,6%
-14,6% -11,6%% -
-14,7% 17.1% 48,8%

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlcksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Teilfonds schloss das Jahr
2018 gegenuber seiner Bench-
mark positiv ab, was vor allem
durch die Aktienauswahl des
Portfoliomanagements in den
Sektoren Internet, zyklische
Konsumguter, Grundstoffe und
Immobilien sowie die Unter-
gewichtung des Portfolios im
Gesundheitssektor unterstiutzt
wurde. Dartber hinaus erhohte
der Teilfonds den Bargeldbe-

Stand: 31.12.2018

stand im zweiten Halbjahr 2018
vorsorglich, was sich im Be-
richtszeitraum ebenfalls positiv
auswirkte.

Die groRten Ubergewichtun-
gen des Teilfonds bestanden
unter anderem in den Sektoren
zyklische Konsumguter und
Basiskonsumguter und, trotz
einer sich abschwachenden
Konjunktur im zweiten Halbjahr
2018, in erwarteten Anlage-
moglichkeiten in verschiedenen



Teilsektoren innerhalb des zykli-
schen Konsumgutersektors, wie
Bildung und Gebrauchsguter,
die weiterhin von dem struktu-
rellen Trend zu hoherwertigem
Konsum oder dem wachsenden
Marktanteil in China profitier-
ten.

Der Bereich Immobilien, von
dem das Portfoliomanagement
erwartete, dass selektive chi-
nesische Immobilienentwickler
in den nachsten ein bis zwei
Jahren ein starkes Ertrags-
wachstum ausweisen wurden,
profitierte von den grof3en
Grundstlcksbestanden und
dem anhaltenden Konsolidie-
rungstrend der Branche.

Die grofRten Untergewichtun-
gen des Teilfonds bestanden
unter anderem in den Sektoren
Industrieguter und Grundstoffe.
Im ersten Halbjahr 2018 erwar-
tete das Portfoliomanagement,
dass die angebotsseitige Re-
form und das finanzielle Dele-
veraging zu einem langsameren
Wachstum der Anlageinvestiti-
onen fuhren wirden, weshalb
der Teilfonds im Industriesektor
untergewichtet war. Im zweiten
Halbjahr 2018 war der Teilfonds
im Grundstoffsektor unterge-
wichtet, da das Portfolioma-
nagement vor dem Hintergrund
einer sich abschwachenden
Wirtschaft sowie weniger
Regierungsmalinahmen zur
Durchsetzung der angebotssei-
tigen Reform eine schwachere
Rohstoffnachfrage erwartete.

Auf Einzeltitelebene erwirt-
schaftete der Teilfonds ein
positives Anlageergebnis aus
Beteiligungen an CIFI Holdings,
Country Garden Holdings und

DWS INVEST CHINESE EQUITIES
Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 93,4%

Finanzsektor

e

Telekommunikationsdienste I 2, 1

Dauerhafte Konsumguter

I 1 S, S

Immobilien I G5
Energie I 5 6
Industrien I 4,
Hauptverbrauchsguter I 4,0
Gesundheitswesen Il 22
Versorger 2,
Grundstoffe | I

Sonstige Branchen 105

Bankguthaben u. Sonstiges I G,6

0 5

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens
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Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

KWG Group. Wegen der posi-
tiven Aussichten im Hinblick
auf ein starkes Wachstum bei
Geschaftsabschlissen und Er-
tragen von selektiven Immobili-
enentwicklern war der Teilfonds
im ersten Halbjahr 2018 im
chinesischen Immobiliensektor
Uubergewichtet.

China Resources Cement
profitierte von einer starken
Angebotsdisziplin der Zement-
hersteller in China sowie einer
soliden, durch den Immobilien-
bau gestutzten Nachfrage, und
der chinesische Zementsektor
erwirtschaftete im Jahr 2018
einen Rekordgewinn.

New Oriental Education ge-
horte zu den Anlagen, die am
schlechtesten abschnitten.
Aufgrund der von der chinesi-
schen Regierung geanderten
Vorschriften, die darauf abzie-
len, die Qualitat des Unterrichts
zu verbessern und die Belas-
tung der Schiler durch den

Nachhilfeunterricht zu verrin-
gern, entwickelte sich die Aktie
unterdurchschnittlich.

AAA Technologies entwickelte
sich aufgrund enttauschender
iPhone-Umsatze und zuneh-
mender Konkurrenz durch
andere Anbieter von Smartpho-
ne-Komponenten unterdurch-
schnittlich.
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DWS Invest Climate Tech

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds DWS Invest
Climate Tech investiert haupt-
sachlich in Aktien von Unter-
nehmen, die vorwiegend in Ge-
schaftsbereichen tatig sind, die
geeignet sind, den Klimawandel
und seine Auswirkungen zu
begrenzen oder zu reduzieren.
Im Fokus stehen insbesondere
Unternehmen, die Produkte,
Dienstleistungen und Losungen
anbieten, die zur Verringerung
von Emissionen durch die Er-
zeugung sauberer Energien so-
wie zur effizienten Energieuber-
tragung oder zur Steigerung
der Energieeffizienz beitragen,
jedoch auch in Unternehmen,
die sich in Bereichen wie Ge-
sundheitswesen, Wasser- und
Agrarwirtschaft oder Katas-
trophenschutz und Krisenbe-
waltigung fur die Bewaltigung
der Folgen des Klimawandels
einsetzen. Im Rumpfgeschafts-
jahr vom 1. Oktober (Tag der
Auflegung) bis Ende Dezember
2018 standen die internationa-
len Aktienmarkte deutlich unter
Kursdruck. In diesem Umfeld
verzeichnete der Teilfonds einen
Wertruckgang von 15,2% je
Anteil (Anteilklasse LD; nach
BVI-Methode; in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Teilfonds wurde in einem
von hohen Kursschwankungen
gepragten Anlageumfeld auf-
gelegt. Im Dezember 2018 kam
es dabei an den internationalen
Aktienmarkten zu erheblichen
Kursbelastungen, insbesondere
aufgrund von Befurchtungen
weiterer Zinsanhebungen durch
die US-Notenbank Fed sowie
gedampftere Wachstumspro-

DWS INVEST CLIMATE TECH
Wertentwicklung seit Auflegung
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1.10.18* 10/18 11/18 12/18

Il DWS Invest Climate Tech (Anteilklasse LD) * aufgelegt am 1.10.2018 = 100

Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LD LU1863261647
Klasse FC LU1863264070
Klasse LC LU1863264153
Klasse NC LU1914384182
Klasse TFC LU1863261720
Klasse XC LU1863261993

seit Auflegung”
-15,2%
-14,6%
-14,8%
-5,6%
-15,0%
-14,9%

" Klassen FC, LC, LD, TFC und XC aufgelegt am 1.10.2018 / Klasse NC aufgelegt am 14.12.2018
Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

gnosen durch den Handels-
konflikt um hohere Zolle und
zunehmende Brexit-Unsicher-
heiten.

Dem schwachen Borsenumfeld
konnte sich das Portfolio nicht
entziehen. Insbesondere zykli-
sche Sektoren wie Technologie
und Industrie konnten sich vor
diesem Hintergrund nicht be-
haupten und mussten spurbare
Einbuf3en in Kauf nehmen. Da-
gegen wirkte sich die Positio-
nierung in defensiven Sektoren,
beispielsweise in Immobilien
und Versorger, sowie die gerin-
ge Gewichtung von Olwerten
positiv aus. Thematisch trugen
Unternehmen mit Fokus auf

Stand: 31.12.2018

Umwelttests, Wind- und Was-
serkraft sowie Medikamente zur
Behandlung von Pollenallergien
positiv zum Anlageergebnis

bei. Negative Beitrage kamen
aus den Bereichen Tiernahrung,
intelligente Stromzahler, Schad-
lingsbekampfung und kritische
Rohstoffe/Materialien, die bei
der Produktion von Batterien fur
Elektrofahrzeuge und Energie-
speicher zum Einsatz kommen
oder helfen das Gewicht von
Fahrzeug- und Flugzeugteilen
deutlich zu reduzieren.

Regional lag der Investitions-
schwerpunkt des Portfolios
aufgrund des stabilen makro-
okonomischen Umfelds in den



USA. Die konjunkturellen Rah-
menbedingungen fur europai-
sche Aktien, die daneben einen
weiteren Schwerpunkt bildeten,
waren von rucklaufigen Wachs-
tumsprognosen beeintrachtigt.
Selektive Engagements in
japanische Aktien rundeten das
Portefeuille ab.
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DWS Invest Convertibles

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds DWS Invest
Convertibles strebt einen
nachhaltigen Wertzuwachs

an. Dabei investiert das Ma-
nagement global diversifiziert
in Wandelanleihen, mit einem
Fokus auf das sogenannte
.Balanced Segment” mit einem
Portfolio-Delta zwischen 30 und
60%. Alle Wahrungsrisiken
werden dabei in den jeweiligen
Anteilklassen systematisch ab-
gesichert (aulder bei der FC (CE)
Anteilklasse).

Das Anlageumfeld war im Be-
richtszeitraum — trotz partiellem
Zinsanstieg — immer noch von
sehr niedrigen Zinsen in den In-
dustrielandern sowie Schwan-
kungen an den Kapitalmarkten
gepragt. Neben der hohen
Verschuldung weltweit sowie
der Unsicherheit hinsichtlich ei-
ner von den USA ausgehenden
potenziellen Zinswende ruckten
unter anderem auch geopoli-
tische Themen wie Nordkorea
oder der Nahe Osten in den
Fokus der Marktteilnehmer. Das
globale Wirtschaftswachstum
zeigte sich robust und auf brei-
ter Basis expansiv, wenngleich
sich zum Ende des Berichts-
zeitraums das Tempo verlang-
samte. Vor diesem schwierigen
Hintergrund verzeichnete der
Teilfonds im Geschaftsjahr bis
Ende Dezember 2018 einen
Wertrickgang von 7,7% je
Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode; in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Im abgelaufenen Geschaftsjahr
hielt das Portfoliomanage-
ment angesichts phasenweise

DWS INVEST CONVERTIBLES
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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Il DWS Invest Convertibles (Anteilklasse LC) *12/2013 = 100

Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdéglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

DWS Invest Convertibles

Wertentwicklung der Anteilklassen (in EUR)

Anteilklasse ISIN 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
Klasse LC LU0179219752 -7.7% -6,3% 2,2%
Klasse FC LU0179220412 -7,2% -4,8% 5,0%
Klasse FC (CE) LU0740833669 -2,7% -3,9% 21,6%
Klasse FD LU0616868518 -7,2% -4,7% 5,0%
Klasse LC (CE) LU0740833404 -3,0% -5,5% 12,0%"
Klasse LD LU0179219919 -7,7% -6,3% 2,2%
Klasse NC LU0179220255 -8,1% -7.4% 0,2%
Klasse PFC LU1054326076 -8,1% -7.9% -4,4%"
Klasse RC LU1371981348 1,6% 7,8%" -
Klasse RC (CE) LU1483365398 -2,2% -0,7%" -
Klasse TFC LU1663841507 -7.2% -7,7%" =
Klasse TFD LU1663843032 -7.2% -7,7%" -
Klasse CHF FCH? LU0616868195 -7,7% -6,5% 2,0%
Klasse CHF LCH? LU0616867890 -8,2% -8,0% -2,8%"
Klasse CHF RCH2 LU1414757382 -7.5% -1,7%" —
Klasse GBP DH RD® LU0399358133 -6,3% -2,6% 8,3%
Klasse SEK FCH# LU1282658647 -7,6% -5,8% -3,0%"
Klasse SEK LCH# LU1282658720 -8,0% -7,3% -4,6%"
Klasse USD FCH?® LU0273179522 -4,8% 0,7% 11,2%
Klasse USD LCH® LU0273170141 -5,3% -0,9% 8,2%
Klasse USD TFCH®  LU1663844279 -4,7% -4,9%" -

) Klasse CHF LCH aufgelegt am 24.3.2014 / Klasse PFC aufgelegt am 26.5.2014 / Klasse LC (CE) aufgelegt am
4.6.2014 / Klassen SEK FCH und SEK LCH aufgelegt am 30.9.2015 / Klasse RC aufgelegt am 30.3.2016 und letz-
te Anteilpreisberechnung am 12.6.2018 / Klasse CHF RCH aufgelegt am 15.6.2016 / Klasse RC (CE) aufgelegt
am15.9.2016 / Klassen TFC, TFD und USD TFCH aufgelegt am 5.12.2017

2 in CHF

3in GBP

4in SEK

5 in USD

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlags. Wertentwicklungen der
Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018



starker Kursschwankungen an
der breiten Diversifizierung des
Portfolios fest. Der Teilfonds
bietet ein international aus-
gerichtetes Wandelanleihen-
Portfolio. Das Management
investierte Uberwiegend in
Wertpapiere von Unternehmen
mit seiner Einschatzung nach
Uberzeugendem Geschaftsmo-
dell und uberdurchschnittlich
guten Wachstumsperspektiven.
Allerdings wurde das Anlage-
ergebnis des Teilfonds belastet
durch den starken Kursrick-
gang der im Portfolio enthalte-
nen Steinhoff Finance Holding.
Angesichts von Bilanz-Unregel-
mafigkeiten, die zu signifikan-
ten Abstufungen internationaler
Rating-Agenturen fuhrten, war
die Position bereits im voran-
gegangenen Geschaftsjahr
deutlich reduziert worden. Die
verbliebene Position wurde
schlielich im Januar 2018 voll-
standig veraulRert, um weitere
Kursrisiken zu vermeiden.

Regional bildeten nach wie vor
Wandelanleihen aus den USA
und Europa in der Berichtspe-
riode den groldten Anteil am
Portfolio. Grund war, dass hier
die grofdte Auswahl an interes-
santen und attraktiv bewerteten
Underlyings und Strukturen
existierte. Aus Bewertungs-
grinden erhohte das Portfolio-
management dabei die USA-
Gewichtung etwas — zulasten
Europas. Japanische Titel wur-
den im Vergleich zum globalen
Wandelanleihemarkt reduziert.
Zudem sind Titel mit relativ
hohem Delta (Aktiensensitivitat)
aus den Sektoren Automobil
(Suzuki) und dem Finanzsektor
(SBI Holding) im Rahmen von
Gewinnmitnahmen verkauft

DWS INVEST CONVERTIBLES
Anlagestruktur

Anleihen*

I 06,5

Bankguthaben u. Sonstiges B 3,5

0 20

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens

(* inkl. anteiliger Stlickzinsen)

40 60 80 100
Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
der Vermogensaufstellung entstanden sein.

DWS INVEST CONVERTIBLES
Rating-Struktur der Anleihen im Portefeuille*

AA 104
A I 23,2
BBB I 33,3
BB I 23,9
B I 5,9
CCC 11
Sonstige 22
0 10 20 30 40 50

Hl Jeweils Anteil in % des Anleihevermdgens

AAA

BBB

(inkl. anteiliger Stlickzinsen)

Extrem starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung
Sehr starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung
Starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung
Angemessene Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung.
Ungtinstige konjunkturelle oder branchenspezifische Verhalt-

* Mittelwerte Uberwiegend auf Basis der Ratings
von Standard & Poor’s, Moody's und Fitch

BB Die Bonitét ist entsprechend des héheren Geschéfts-
bis und Finanzrisikos ausreichend. Zins und Tilgung

werden in der Regel ohne Beeintrachtigung gezahlt.
Das Non-Investment Grade Rating entspricht dem
Geschaftsmodell des Unternehmens.

nisse konnten zu einer Beeintrachtigung der Rating-Giite fiihren | CCC Das Rating entspricht nicht dem langfristigen Geschéfts-
und modell des Unternehmens. Zins und Tilgung sind mittel-
schlechter bis langfristig potenziell beeintrachtigt.

Stand: 31.12.2018

Anteilklasse
Klasse RC

LU1371981348

Letzter Anteilpreis™
107,79

) aufgrund der Ruickgabe aller Anteile durch die Investoren am 12.6.2018

worden, wahrend die Gewich-
tung des Gesundheitssektors
(Terumo) reduziert worden

ist. Wandelanleihen aus den
Schwellenlandern blieben wei-
terhin untergewichtet. Hierfur
sprach insbesondere in Asien
die hohe Verschuldung der
Unternehmen im Immobilien-
sektor.

Im Rahmen einer eher konser-
vativen Ausrichtung wiesen die
im Bestand gehaltenen Titel
unverandert weitestgehend
Investment-Grade-Status auf,

das heif3t ein Rating BBB und
besser der fuhrenden Rating-
agenturen, um die Konvexitat
der Wandelanleihen zu gewahr-
leisten. Anfang 2018 nahmen
die Risikopramien bei Wandel-
anleihen phasenweise spurbar
ab; allerdings kam es im Zuge
starkerer Kursriickgange im
vierten Quartal 2018 vor dem
Hintergrund zunehmender Kon-
junkturunsicherheiten weltweit
wieder zu ansteigenden Risi-
kopramien. Dies dampfte das
Anlageergebnis des Teilfonds
entsprechend.
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Engagements in High Yield
Convertible Bonds (zum Be-
richtsstichtag 31.Dezember
2018 rund ein Drittel des Port-
folios) sind unter Risikoaspek-
ten weiterhin untergewichtet
worden. Dabei handelte es sich
um Titel aus dem Non-Invest-
ment-Grade-Bereich, die an

den Markten grundsatzlich mit
merklich hoheren Risikoprami-
en gehandelt werden, allerdings
erfahrungsgemalfd auch spurbar
hohere Kursschwankungen ver-
zeichnen. Der Fokus des Port-
folio-Managements lag dabei
grundsatzlich auf sogenannten
Large Caps grofRerer, internatio-
nal bekannter Unternehmen mit
hoher Borsenkapitalisierung.
Zur Beimischung fanden dane-
ben auch sogenannte Mid Caps
(Unternehmen mit mittlerer
Borsenkapitalisierung) Beruck-
sichtigung. Zu den wichtigsten
Auswabhlkriterien zahlten die
Ertrags- und Liquiditatslage der
Titel im Zusammenhang mit der
Geschaftsentwicklung.

Branchenmalig favorisierte das
Management wachstumsstarke
Unternehmen aus dem IT- und
Technologiesektor und dane-
ben zyklische Konsum- und
Industriewerte. Zudem fanden
Titel aus dem Gesundheitssek-
tor vorzugsweise mit stabilen
Ertragen Berlcksichtigung im
Portfolio.

Herausforderungen fur das
Portfoliomanagement brachte
die Aktiensensitivitat des Teil-
fonds mit sich, in einem Umfeld
historisch niedriger Zinsen. Das
Portfolio-Management kon-
zentrierte sich dabei vor allem
auf Wandelanleihen mit einem
Aktien-Delta in einer Bandbrei-

te zwischen 30 und 60%. Das
Delta druckt die Sensitivitat der
jeweiligen Wandelanleihe in
Abhéangigkeit von der Anderung
des Preises des Basiswertes
aus. Das Portfolio wurde per-
manent angepasst. Dabei nahm
das Management Gewinne mit
bei Titeln mit hoherer Sensitivi-
tat gegenuber Marktpreisande-
rungen (und uberdurchschnitt-
lich hohem Delta) zugunsten
moderat bewerteter Titel (mit
niedrigerem Delta), um das
Portfolio balancierter auszurich-
ten. Das Management reduzier-
te angesichts der zunehmenden
Konjunkturunsicherheiten vor
dem Hintergrund des drohen-
den Handelskriegs zwischen
den USA einerseits und Europa
bzw. China andererseits im
Zuge einer eher defensiveren
Ausrichtung des Portfolios
unter Risikogesichtspunkten
das Delta bis zum Ende des
Geschaftsjahres auf rund 37%
(Ende des vorangegangenen
Geschaftsjahres: 49,6%), um
Kursbelastungen zu begrenzen.

In 2018 partizipierte der Teil-
fonds selektiv auch an der
Kursentwicklung von soliden
und fair bewerteten Neuemis-
sionen, breit gestreut nach
Regionen und Sektoren. Zu
den Selektionskriterien zahlten
grundsatzlich der Ausblick auf
die zugrundeliegende Aktie, die
Bewertung, das Chance/Risiko-
Profil, die Emissionsgrof3e, die
Kreditqualitat und die Liquiditat.
Wahrend der Schwerpunkt der
Neuemissionen von Wandelan-
leihen in den USA lag, insbe-
sondere im IT- und Technolo-
giesektor, blieben Europa und
Japan zurick.



DWS Invest Corporate Hybrid Bonds

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds DWS Invest
Corporate Hybrid Bonds strebt
die Erwirtschaftung einer tuber-
durchschnittlichen Rendite an.
Um dies zu erreichen, inves-
tiert er weltweit in verzinsliche
Wertpapiere, Wandelanleihen,
Optionsanleihen, deren zugrun-
de liegende Optionsscheine
Wertpapiere betreffen, Partizi-
pations- und Genussscheine,
Derivate sowie Geldmarkt-
papiere und liquide Mittel.
Mindestens 50% des Teilfonds-
vermogens sind weltweit in
Hybridanleihen zu investieren,
die von Unternehmensemitten-
ten begeben werden. Hybrid-
anleihen sind Anleihen, die
aufgrund ihrer Struktur Merk-
male sowohl von Schuld- als
auch Aktienkapital besitzen.
Hybridanleihen umfassen auch
Nachranganleihen (Tier-1- und
Tier-2-Anleihen), Genussschei-
ne, Options- und Wandelanlei-
hen sowie Nachranganleihen
von Versicherungsunterneh-
men. Bis zu 49% des Teilfonds-
vermogens konnen in verzinsli-
chen Forderungswertpapieren,
die die vorstehenden Kriterien
nicht erfullen, sowie in Geld-
marktinstrumenten und liqui-
den Mitteln angelegt werden.
Bis zu 100% des Teilfondsver-
mogens konnen in Nachrang-
anleihen angelegt werden. Bis
zu 10% des Teilfondsvermogens
konnen (durch Ausibung von
Wandlungsrechten) in Aktien
einschlielRlich wandelbaren
Vorzugsaktien angelegt wer-
den. Der Portfoliomanager
zielt darauf ab, das Portefeuille
gegen Wahrungsrisiken gegen-
uber dem Euro abzusichern. Fur
Absicherungen und Anlagen

DWS INVEST CORPORATE HYBRID BONDS
Wertentwicklung seit Auflegung
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Il Dws invest Corporate Hybrid Bonds * aufgelegt am 6.7.2015 = 100
(Anteilklasse LC) Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

DWS Invest Corporate Hybrid Bonds
Wertentwicklung der Anteilklassen (in EUR)

Anteilklasse ISIN 1Jahr 3 Jahre seit Auflegung?
Klasse LC LU1245923484 -5,7% 11,2% 8,7%
Klasse FC LU1245923302 -5,3% 12,4% 10,0%
Klasse FD LU1576724287 -5,3% - 1,0%
Klasse LD LU1245923641 -5,7% 11,2% 8,7%
Klasse TFC LU1663846050 -5,3% - -4,9%
Klasse TFD LU1663847967 -5,2% = -4,9%
Klasse XC LU1292896948 -4,9% 14,0% 14,2%
Klasse XD LU1292897086 -4,9% 14,0% 14,2%
Klasse CHF FCH? LU1292896518 -5,9% 10,4% 10,4%
Klasse CHF LCH? LU1292896609 -6,2% 9,4% 9,2%
Klasse SGD LDMH® |LU1532502355 -4,0% - 6,5%
Klasse USD FCH# LU1292896781 -2,8% 19,1% 19,3%
Klasse USD FDH# LU1532502272 -2,8% - 8,7%
Klasse USD FDQH4 LU1550205394 -2,8% - 6,9%
Klasse USD LCH# LU1292896864 -3.1% 17,9% 18,0%
Klasse USD LDMH# LU1532502439 -3,1% - 8,1%

) Klassen FC, LC und LD aufgelegt am 6.7.2015 / Klassen CHF FCH, CHF LCH, USD FCH, USD LCH, XC und XD
aufgelegt am 15.10.2015 / Klassen SGD LDMH, USD FDH und USD LDMH aufgelegt am 15.12.2016 / Klasse
USD FDQH aufgelegt am 30.1.2017 / Klasse FD aufgelegt am 15.3.2017 / Klassen TFC und TFD aufgelegt am
5.12.2017

2)in CHF
3in SGD
4in USD
Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft. Stand: 31.12.2018
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konnen Derivate eingesetzt
werden.

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum — trotz par-
tiellem Zinsanstieg — immer
noch von sehr niedrigen Zinsen
in den Industrielandern sowie
Schwankungen an den Kapi-
talmarkten gepragt. Neben der
hohen Verschuldung weltweit
sowie der Unsicherheit hin-
sichtlich einer von den USA
ausgehenden potenziellen Zins-
wende ruckten unter anderem
auch geopolitische Themen wie
Nordkorea oder der Nahe Osten
in den Fokus der Marktteilneh-
mer. Das globale Wirtschafts-
wachstum zeigte sich robust
und auf breiter Basis expansiv,
wenngleich sich zum Ende des
Berichtszeitraums das Tem-

po verlangsamte. Vor diesem
Hintergrund verzeichnete der
Teilfonds im Geschaftsjahr 2018
einen Wertruckgang von 5,7%
je Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode; in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Das Portfoliomanagement legte
im Rahmen seiner Anlagepolitik
weitgehend in Hybridanleihen
von Unternehmen an. Hinsicht-
lich der Branchenallokation
war der Teilfonds grundsatzlich
breit aufgestellt, wenngleich
Emissionen von Versorgern
(Strom, Energie) den Anlage-
schwerpunkt bildeten, da diese
Unternehmen den grof3ten Teil
der Emittenten am Markt fur
Hybridanleihen ausmachten.
Die im Portfolio gehaltenen
Zinstitel wiesen stichtagsbezo-
gen uberwiegend Investment-
Grade-Status auf, das heil3t ein
Rating von BBB- und besser

der fUhrenden Ratingagentu-
ren. Regional war der Teilfonds
global positioniert. Gleichwohl
richtete sich sein Anlagefokus
starker auf europaische Titel,
insbesondere auf deutsche und
franzosische Emissionen.

An den internationalen An-
leihemarkten kam es unter
Schwankungen zu — wenn auch
uneinheitlich und unterschied-
lich stark ausgepragt — stei-
genden Renditen auf teilweise
immer noch sehr niedrigem
Niveau, begleitet von nach-
gebenden Anleihekursen. Zu
den Kursbelastungen trugen
malfgeblich die Ankindigungen
des US-Prasidenten Donald
Trump bei, Zolle insbesonde-
re auf Waren aus Europa und
aus China erheben zu wollen.
Dies wiederum lief3 bei den
Marktteilnehmern Erwartungen
eskalierender Handelskonflikte
aufkommen. Zudem tribten

in den Monaten Mai und Juni
2018 Befurchtungen der Markt-
teilnehmer die Stimmung an
den Finanzmarkten dahinge-
hend ein, dass Italien — neben
seiner sehr hohen Staatsver-
schuldung - auf Konfrontati-
onskurs mit der Europaischen
Union gehen oder sich sogar
vom Euro verabschieden konn-
te. Auch die Emerging Markets
schwachelten und gerieten ab
Jahresanfang 2018 bis zu-

letzt zunehmend unter Druck.
Grunde hierfur waren — neben
landesspezifischen Risiken und
den Handelskonflikten — der
Zinsanstieg in den USA und
der fester notierende US-Dollar,
wodurch der Wert vieler Lo-
kalwahrungen und zugleich
die Attraktivitat von Anleihen
aus Schwellenlandern teils

merklich sank, was letztlich zu
spurbaren Kapitalabflissen aus
den Emerging Markets fuhrte.
Auf der Wahrungsseite lag der
Schwerpunkt nach wie vor bei
Euro-Anlagen. Die im Porte-
feuille aufgrund von Wertpa-
pieranlagen enthaltenen Fremd-
wahrungen wurden gegentiber
Euro kursgesichert.

Die im Bestand befindlichen
Rentenwerte rentierten Ende
Dezember 2018 im Durchschnitt
mit 3,9% p.a.* gegenulber 2,0%
p.a.* vor einem Jahr. Darin
kommt auch die Ausweitung
der Risikopramien der Hybrid
Corporate Bonds zum Ausdruck,
die mit gestiegenen Renditen
und - teils spurbaren — Kurs-
rickgangen einherging. Die
durchschnittliche Restlaufzeit
der Renteninvestments belief
sich stichtagsbezogen auf 8,5
Jahre. Um Kursrisiken aufgrund
von Zinsanderungen zu begren-
zen, reduzierte das Portfolioma-
nagement durch den Einsatz
von Finanzderivaten die durch-
schnittliche Kapitalbindung
(Duration) auf 3,9 Jahre.

* Stichtagsbezogene Durchschnittsrendite
der Teilfondsanlagen, die von der Nomi-
nalverzinsung der im Portefeuille enthal-
tenen Zinspapiere abweichen kann. Die
kinftige Wertentwicklung des Teilfonds
kann hieraus nicht abgeleitet werden.



DWS Invest CROCI Euro

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des Teil-
fonds DWS Invest CROCI Euro
ist die Erzielung eines langfris-
tigen Wertzuwachses durch
die Anlage in Aktien mit grof3er
Marktkapitalisierung aus der
Eurozone, deren Auswahl mit-
hilfe der CROCI-Methode und
der CROCI Euro-Anlagestrategie
erfolgt. Die CROCI-Methode
und -Strategie werden von der
CROCI Investment and Valuati-
on Group entwickelt und sind
fur die Verwendung durch DWS
Invest lizenziert. CROCI steht
fur ,,Cash Return on Capital
Invested” und basiert auf der
Annahme, dass die bei klassi-
schen Bewertungen verwen-
deten Daten (z.B. Bilanzdaten)
keine zutreffende Bewertung
der Vermogenswerte darstel-
len, nicht alle Verbindlichkeiten
berlicksichtigen oder nicht den
echten Wert eines Unterneh-
mens wiedergeben. Ziel des
CROCI-Investmentprozesses
ist die Generierung von Daten,
die einen Bewertungsvergleich
auf stetiger Basis ermaoglichen.
Dies fuhrt zu einer wirksamen
und effizienten Aktienauswahl
mit dem Ziel, in Titel mit ech-
tem Wertpotenzial zu investie-
ren. Die Anlagestrategie des
Teilfonds DWS Invest CROCI
Euro beinhaltet die Auswahl
der dreilRig Aktien mit dem
niedrigsten nach der CROCI-
Methode ermittelten positiven
okonomischen Kurs-Gewinn-
Verhaltnis (,,CROCI-0KGV")

aus einem Anlageuniversum,
das ca. 100 Aktien der nach
Marktkapitalisierung grofdten
Unternehmen der Eurozone
umfasst, fur die ein CROCI-
OKGV berechnet wird. Unter-

DWS INVEST CROCI EURO
Wertentwicklung seit Auflegung
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Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LC LU1769938041
Klasse IC LU1769937829
Klasse LD LU1769938124
Klasse NC LU1897138860
Klasse TFC LU1769938397
Klasse USD LCH? LU1769938470

EURO STOXX 50

seit Auflegung?

-17,0%
-16,8%
-17,0%

-7,7%
-16,9%
-16,3%
-13,1%

" Klassen IC, LC, LD, TFC und USD LCH aufgelegt am 28.8.2018 / Klasse NC aufgelegt am 15.11.2018

2'in USD

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

nehmen aus dem Finanz- und
Immobiliensektor werden nicht
in die Auswahl aufgenommen.
Aktien mit geringer Liquiditat
konnen ebenfalls ausgeschlos-
sen werden.

Das Anlageumfeld war im Be-
richtszeitraum von immer noch
extrem niedrigen Zinsen in den
Industrielandern sowie Schwan-
kungen an den Kapitalmarkten
gepragt. Hauptgrinde hierfur
waren die weltweit hohe Ver-
schuldung und die Unsicherheit
Uber den kunftigen Kurs der
Europaischen Zentralbank (EZB)

Stand: 31.12.2018

und die Zinsentwicklung in den
USA. Im Berichtszeitraum wur-
den die Borsen insbesondere
durch politische Faktoren belas-
tet. Der Handelsstreit der USA
mit China und Europa sorgte flr
Unsicherheit an den Markten.
Die europaischen Aktienmarkte
schnitten im internationalen
Vergleich unterdurchschnittlich
ab. Obgleich die Konjunktur in
Europa weiterhin robust war
und die EZB an ihrer lockeren
Geldpolitik festhielt, wurden die
europaischen Aktienmarkte von
den politischen Risiken eben-
falls deutlich in Mitleidenschaft
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gezogen. Branchen und Volks-
wirtschaften, die starker vom
Export abhangig sind, bekamen
die Auswirkungen des Handels-
konflikts mit den USA und die
damit einhergehende Angst vor
moglichen Strafzollen beson-
ders zu spuren. Hinzu kamen
die Unsicherheit Uber die De-
tails und Folgen des geplanten
Austritts GroRRbritanniens aus
der Europaischen Union sowie
der Machtkampf zwischen

der neuen italienischen Regie-
rung und der EU-Kommission
in Brussel, die ebenfalls die
Aktienkurse druckten. Die
Sorgen um den grof3ten euro-
paischen Schuldner belasteten
nicht nur die Rentenmarkte,
sondern spiegelten sich auch

in den Aktienkursen, vor allem
in der Eurozone, wider. Vor die-
sem schwierigen Hintergrund
verzeichnete DWS Invest CROCI
Euro im Berichtszeitraum vom
28. August 2018 (Auflegungs-
datum) bis zum 31. Dezember
2018 einen Wertruckgang von
-17,0% je Anteil (Anteilklas-

se LC; nach BVI-Methode).

Sein Referenzindex, der EURO
STOXX 50, sank im selben
Zeitraum um -13,1% (jeweils

in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Am 28. August 2018 wurde der
Teilfonds DB Platinum IV CROCI
Euro bei unveranderter Anlage-
politik auf diesen Teilfonds
verschmolzen. Der Kommentar
in diesem Tatigkeitsbericht
bezieht sich auf den Zeitraum
vom 28. August 2018 bis zum
31. Dezember 2018. Im Be-
richtszeitraum trug die Aktien-
auswahl negativ zur relativen
Performance bei. Die Aktienaus-

wahl des Teilfonds DWS Invest
CROCI Euro beruht primar auf
einer 0konomischen Bewer-
tung; die Branchen- und Lan-
derstruktur ergibt sich unmit-
telbar aus der Aktienauswahl.
Wahrend des Berichtszeitraums
war DWS Invest CROCI Euro in
den Branchen zyklische Kon-
sumguter, Gesundheitswesen
und Versorgungsunternehmen
ubergewichtet und im Finanz-
sektor (der vom Anlagespekt-
rum ausgeschlossen ist), Kom-
munikations- und Energiesektor
untergewichtet.

Das Portfolio wurde im Be-
richtszeitraum Uberpruft.

Bei unverandertem Ausblick
erfolgte eine leichte Umschich-
tung von zyklischen Konsum-
gutern und Industriegutern in
Informationstechnologie und
Versorgungsunternehmen. Im
Vergleich zum Referenzindex
wirkte sich die Branchenaus-
wahl des Teilfonds DWS Invest
CROCI Euro nahezu neutral
aus. Dabei wurde die positive
Ubergewichtung bei Versor-
gungsunternehmen durch die
Untergewichtung im Kommu-
nikationssektor (Telekommu-
nikationsunternehmen) aus-
geglichen. Die Aktienauswahl
anhand einer systematischen
Bewertung innerhalb der Bran-
chenstruktur erwies sich als
schwierig, da der Markt auf das
Wachstum in vielen Branchen
positiv reagierte. Besonderes
Wertpotenzial wurde bei Aktien
aus dem Automobil-, Verkehrs-
und Grundstoffsektor identifi-
ziert.



DWS Invest CROCI Europe

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des Teil-
fonds DWS Invest CROCI Euro-
pe ist die Erzielung eines lang-
fristigen Wertzuwachses durch
die Anlage in europaischen
Aktien mit grol3er Marktkapitali-
sierung, deren Auswahl mithilfe
der CROCI-Methode und der
CROCI Europe-Anlagestrategie
erfolgt. Die CROCI-Methode
und -Strategie werden von der
CROCI Investment and Valuati-
on Group entwickelt und sind
fur die Verwendung durch DWS
Invest lizenziert. CROCI steht
fur ,,Cash Return on Capital
Invested” und basiert auf der
Annahme, dass die bei klassi-
schen Bewertungen verwen-
deten Daten (z.B. Bilanzdaten)
keine zutreffende Bewertung
der Vermogenswerte darstel-
len, nicht alle Verbindlichkeiten
berlicksichtigen oder nicht den
echten Wert eines Unterneh-
mens wiedergeben. Ziel des
CROCI-Investmentprozesses
ist die Generierung von Daten,
die einen Bewertungsvergleich
auf stetiger Basis ermaoglichen.
Dies fuhrt zu einer wirksamen
und effizienten Aktienauswahl
mit dem Ziel, in Titel mit ech-
tem Wertpotenzial zu investie-
ren. Die Anlagestrategie des
Teilfonds DWS Invest CROCI
Europe beinhaltet die Auswahl
der vierzig Aktien mit dem
niedrigsten nach der CROCI-
Methode ermittelten positiven
okonomischen Kurs-Gewinn-
Verhaltnis (,,CROCI-0KGV")

aus einem Anlageuniversum,
das ca. 200 Aktien der nach
Marktkapitalisierung grofdten
europaischen Unternehmen
umfasst, fur die ein CROCI-
OKGV berechnet wird. Unter-

DWS INVEST CROCI EUROPE
Wertentwicklung seit Auflegung
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Il DS invest CROCI Europe (Anteilklasse LC)

10/18 11/18 12/18

* aufgelegt am 28.8.2018/
erste Anteilpreisberechnung am 29.8.2018
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse LC? LU1769938637
Klasse IC EB LU1769938553
Klasse TFC LU1769938710
MSCI Europe

1 Klassen IC EB, LC und TFC aufgelegt am 28.8.2018
2) erste Anteilpreisberechnung am 28.8.2018

Stand: 31.12.2018

seit Auflegung?
-11,5%
-11,5%
-11,5%
-12,3%

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

nehmen aus dem Finanz- und
Immobiliensektor werden nicht
in die Auswahl aufgenommen.
Aktien mit geringer Liquiditat
konnen ebenfalls ausgeschlos-
sen werden.

Das Anlageumfeld war im Be-
richtszeitraum von immer noch
extrem niedrigen Zinsen in den
Industrielandern sowie Schwan-
kungen an den Kapitalmarkten
gepragt. Hauptgriunde hierfur
waren die weltweit hohe Ver-
schuldung und die Unsicherheit
Uber den kunftigen Kurs der
Europaischen Zentralbank (EZB)
und die Zinsentwicklung in den
USA. Im Berichtszeitraum wur-
den die Borsen insbesondere
durch politische Faktoren belas-

Stand: 31.12.2018

tet. Der Handelsstreit der USA
mit China und Europa sorgte flr
Unsicherheit an den Markten.
Die europaischen Aktienmarkte
schnitten im internationalen
Vergleich unterdurchschnittlich
ab. Obgleich die Konjunktur in
Europa weiterhin robust war
und die EZB an ihrer lockeren
Geldpolitik festhielt, wurden
die europaischen Aktienmark-
te von den politischen Risiken
ebenfalls deutlich in Mitleiden-
schaft gezogen. Branchen und
Volkswirtschaften, die starker
vom Export abhangig sind, be-
kamen die Auswirkungen des
Handelskonflikts mit den USA
und die damit einhergehende
Angst vor moglichen Strafzollen
besonders zu splren. Hinzu
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kamen die Unsicherheit Uber
die Details und Folgen des
geplanten Austritts Grof3bri-
tanniens aus der Europaischen
Union sowie der Machtkampf
zwischen der neuen italie-
nischen Regierung und der
EU-Kommission in Brussel,

die ebenfalls die Aktienkurse
druckten. Die Sorgen um den
grofRten europaischen Schuld-
ner belasteten nicht nur die
Rentenmarkte, sondern spiegel-
ten sich auch in den Aktienkur-
sen, vor allem in der Eurozone,
wider. Vor diesem schwierigen
Hintergrund verzeichnete DWS
Invest CROCI Europe im Be-
richtszeitraum vom 28. August
2018 (Auflegungsdatum) bis
zum 31. Dezember 2018 einen
Wertruckgang von 11,5% je
Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode). Sein Referenz-
index, der MSCI Europe, sank
im selben Zeitraum um -12,3%
(jeweils in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Am 28. August 2018 wurde
der Teilfonds DB Platinum IV
CROCI Europe bei unverander-
ter Anlagepolitik auf diesen
Teilfonds verschmolzen. Der
Kommentar in diesem Tatig-
keitsbericht bezieht sich auf
den Zeitraum vom 29. August
2018 bis zum 31. Dezember
2018. Das Anlageergebnis des
Teilfonds lag aufgrund der
Wertpapierauswahl leicht Uber
seinem Referenzindex. Die
Aktienauswahl der DWS Invest
CROCI Europe-Strategie beruht
primar auf einer konomischen
Bewertung; die Branchenstruk-
tur ergibt sich unmittelbar aus
der Aktienauswahl. Wahrend
des Berichtszeitraums war

DWS Invest CROCI Europe in
den Branchen Grundstoffe,
zyklische Konsumguter und
Industrieguter Ubergewichtet
und im Finanzsektor (der vom
Anlagespektrum ausgeschlos-
sen ist), Energie- und IT-Sektor
untergewichtet. Die regelma-
Rigen Uberpriifungen wahrend
des Berichtszeitraums ergaben
eine ahnliche Aufteilung.

Im Vergleich zum Referenz-
index profitierte DWS Invest
CROCI Europe von der Uberge-
wichtung und Aktienauswahl
im Gesundheitssektor. Inner-
halb des Einzelhandelssektors
machte sich der Vorteil einer
disziplinierten Value-Strategie
ebenfalls positiv bemerkbar, die
zu einer bedeutenden Gewinn-
mitnahme flur den Teilfonds
fuhrte, als die Bewertung nicht
mehr die Kriterien der Strategie
erfullte. Innerhalb des Kommu-
nikations- und Basiskonsum-
gutersektors war die Aktien-
auswahl hingegen schwieriger.
Aufgrund einer Anderung im
Branchenklassifizierungssys-
tem enthielt der Kommunika-
tionssektor, in den wegen der
Praferenz fur Telekommunika-
tionswerte investiert worden
war, gegen Ende des Berichts-
zeitraums viele Unternehmen
aus dem Mediensektor.



DWS Invest CROCI Global Dividends

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des Teil-
fonds DWS Invest CROCI Global
Dividends ist die Erzielung ei-
nes langfristigen Wertzuwach-
ses durch die weltweite Anlage
in Aktien von Unternehmen mit
grofRer Marktkapitalisierung
aus Industrielandern, deren
Auswahl mithilfe der CROCI-
Methode und der CROCI Global
Dividends-Anlagestrategie
erfolgt. Die CROCI-Methode
und -Strategie werden von der
CROCI Investment and Valuati-
on Group entwickelt und sind
fur die Verwendung durch DWS
Invest lizenziert. CROCI steht
fur ,, Cash Return on Capital
Invested” und basiert auf der
Annahme, dass die bei klassi-
schen Bewertungen verwen-
deten Daten (z.B. Bilanzdaten)
keine zutreffende Bewertung
der Vermogenswerte darstel-
len, nicht alle Verbindlichkeiten
bertcksichtigen oder nicht den
echten Wert eines Unterneh-
mens wiedergeben. Ziel des
CROCI-Investmentprozesses

ist die Generierung von Daten,
die einen Bewertungsvergleich
auf stetiger Basis ermoglichen.
Dies fuhrt zu einer wirksamen
und effizienten Aktienauswahl
mit dem Ziel, in Titel mit ech-
tem Wertpotenzial zu investie-
ren. Die Anlagestrategie des
Teilfonds DWS Invest CROCI
Global Dividends beinhaltet

die Auswahl der funfzig Aktien
mit dem niedrigsten nach der
CROCI-Methode ermittelten po-
sitiven okonomischen Kurs-Ge-
winn-Verhaltnis (,,CROCI-oKGV")
aus einem Anlageuniversum,
das mindestens 450 Aktien der
nach Marktkapitalisierung welt-
weit grofdten Unternehmen aus

DWS INVEST CROCI GLOBAL DIVIDENDS
Wertentwicklung seit Auflegung
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Il DWS Invest CROCI Global Dividends (Anteilklasse USD LC)
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* aufgelegt am 30.8.2018 = 100
Angaben auf USD-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdéglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse USD LC LU1769944106
Klasse USD IC LU1769944015
Klasse USD LDQ LU1769944288
Klasse I1C? LU1769943553
Klasse 1D? LU1769943637
Klasse LC2 LU1769943710
Klasse LD? LU1769943801
Klasse TFC2 LU1769943983
Klasse GBP IC3 LU1769943124
Klasse GBP ID? LU1769943397
Klasse GBP LC3 LU1769943470
Klasse GBP TFC? LU1769943041

MSCI World (NDR)

) aufgelegt am 30.8.2018

2 in EUR
Sin GBP

Stand: 31.12.2018

seit Auflegung’
-11,4%
-11,2%
-11,4%
-9,6%
-9,7%
-9,8%
-9,8%
-9,6%
-8,5%
-9,0%
-9,2%
-9,0%
-13,8%

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlcksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Industrielandern umfasst, fur
die ein CROCI-0KGV berechnet
wird. Unternehmen aus dem
Finanz- und Immobiliensektor
werden nicht in die Auswabhl

aufgenommen. AulRerdem wer-
den gemal der Anlagestrategie
keine Aktien ausgewabhlt, die
eine Reihe von Kriterien bezlg-
lich der Dividendennachhaltig-

Stand: 31.12.2018

keit nicht erfullen. Dazu zahlen
Barrendite, finanzielle Verschul-
dung und Volatilitat, Aktien
ohne Dividendenausschuttung
sowie Aktien mit einer aktuellen
Dividendenrendite unter dem
Mittelwert. Aktien mit geringer
Liquiditat konnen ebenfalls aus-
geschlossen werden.
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Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum von immer
noch extrem niedrigen Zinsen
in den Industrielandern sowie
Schwankungen an den Kapital-
markten gepragt. Hauptgrun-
de hierfur waren die weltweit
hohe Verschuldung und die
Unsicherheit Uber den kinf-
tigen Kurs der Europaischen
Zentralbank (EZB) und die
Zinsentwicklung in den USA.
Im Berichtszeitraum wurden
die Borsen insbesondere durch
politische Faktoren belastet.
Der Handelsstreit der USA mit
China und Europa sowie an-
dere Faktoren wie die Debatte
Uber den italienischen Haushalt
sorgten fur Unsicherheit an den
Markten. Die schleppenden
Brexit-Verhandlungen zwischen
GrofRbritannien und der Europa-
ischen Union beunruhigten die
Markte ebenfalls. Vor diesem
schwierigen Hintergrund ver-
zeichnete DWS Invest CROCI
Global Dividends im Berichts-
zeitraum vom 30. August 2018
(Auflegungsdatum) bis zum

31. Dezember 2018 einen Wert-
ruckgang von 11,4% je Anteil
(Anteilklasse USD LC; nach BVI-
Methode). Sein Referenzindex,
der MSCI World (NDR), sank

im selben Zeitraum um -13,8%
(jeweils in USD).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Am 30. August 2018 wurde
der Teilfonds DB Platinum
CROCI Global Dividends bei
unveranderter Anlagepoli-

tik auf diesen Teilfonds ver-
schmolzen. Der Kommentar
in diesem Tatigkeitsbericht
bezieht sich auf den Zeitraum
vom 30. August 2018 bis zum
31. Dezember 2018. In diesem

Zeitraum trugen sowohl die
Branchenstruktur als auch die
Wertpapierauswahl zur rela-
tiven Wertentwicklung bei.

Die Aktienauswahl der DWS
Invest CROCI Global Dividends-
Strategie beruht primar auf
einer okonomischen Bewertung
nach Ausschluss von Aktien,
die verschiedene Kriterien der
Dividendennachhaltigkeit nicht
erfullen; die Branchenstruktur
ergibt sich unmittelbar aus der
Aktienauswahl.

IT-Sektor. Schwieriger erwies
sich hingegen die Aktienaus-
wahl im Grundstoff- und Ver-
sorgungssektor.

Wahrend des Berichtszeitraums
war DWS Invest CROCI Global
Dividends in den Branchen
Gesundheitswesen, Grundstof-
fe, Industrieguter und zyklische
Konsumguter lUbergewichtet
und im Finanzsektor (der vom
Anlagespektrum ausgeschlos-
sen ist), IT- und Energiesektor
untergewichtet. Im Rahmen
der bewertungsbasierten
Strategie wurden innerhalb
des Gesundheitssektors die
Teilbereiche Pharma, Biotech-
nologie und Life Sciences
gegenuber Medizintechnik und
Gesundheitsdienstleistungen,
im IndustriegUtersektor der
Teilbereich Investitionsguter
gegenuber Dienstleistungen
und Verkehr und innerhalb

des zyklischen Konsumguter-
sektors die Automobilbranche
gegenulber Einzelhandel, Ver-
braucherdienstleistungen und
Gebrauchsgutern bevorzugt.
Die Branchenstruktur wirkte
sich positiv auf die relative
Performance im Vergleich zum
Referenzindex aus.

AufRerdem profitierte DWS

Invest CROCI Global Dividends
von der Aktienauswahl im Ge-
sundheits-, Industrieglter- und



DWS Invest CROCI Japan

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des
Teilfonds DWS Invest CROCI
Japan ist die Erzielung eines
langfristigen Wertzuwachses
durch die Anlage in japanischen
Aktien mit grol3er Marktkapitali-
sierung, deren Auswahl mithilfe
der CROCI-Methode und der
CROCI Japan-Anlagestrategie
erfolgt. Die CROCI-Methode
und -Strategie werden von der
CROCI Investment and Valuati-
on Group entwickelt und sind
fur die Verwendung durch DWS
Invest lizenziert. CROCI steht
fur ,,Cash Return on Capital
Invested” und basiert auf der
Annahme, dass die bei klassi-
schen Bewertungen verwen-
deten Daten (z.B. Bilanzdaten)
keine zutreffende Bewertung
der Vermogenswerte darstel-
len, nicht alle Verbindlichkeiten
berlicksichtigen oder nicht den
echten Wert eines Unterneh-
mens wiedergeben. Ziel des
CROCI-Investmentprozesses

ist die Generierung von Daten,
die einen Bewertungsvergleich
auf stetiger Basis ermaoglichen.
Dies fuhrt zu einer wirksamen
und effizienten Aktienauswahl
mit dem Ziel, in Titel mit ech-
tem Wertpotenzial zu investie-
ren. Die Anlagestrategie des
Teilfonds DWS Invest CROCI
Japan beinhaltet die Auswahl
der dreilRig Aktien mit dem
niedrigsten nach der CROCI-
Methode ermittelten positiven
okonomischen Kurs-Gewinn-
Verhaltnis (,,CROCI-OKGV")

aus einem Anlageuniversum,
das ca. 100 Aktien der nach
Marktkapitalisierung grofdten
japanischen Unternehmen
umfasst, fur die ein CROCI-
OKGV berechnet wird. Unter-

DWS INVEST CROCI JAPAN
Wertentwicklung seit Auflegung
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Il DS invest CROCI Japan (Anteilklasse JPY LC)
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* aufgelegt am 30.8.2018 = 100
Angaben auf JPY-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdéglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse JPY LC LU1769942159
Klasse JPY IC LU1769942076
Klasse ICH? LU1769941938
Klasse LCH? LU1769942233
Klasse GBP TFC3 LU1769941854
Klasse USD ICH#4 LU1769942316
TOPIX 100

" aufgelegt am 30.8.2018

2in EUR

3 in GBP

4in USD

Stand: 31.12.2018

seit Auflegung”
-14,7%
-14,5%
-14,7%
-14,9%
-11,6%
-13,8%
-12,8%

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

nehmen aus dem Finanz- und
Immobiliensektor werden nicht
in die Auswahl aufgenommen.
Aktien mit geringer Liquiditat
konnen ebenfalls ausgeschlos-
sen werden.

In Japan wuchs nach der Wie-
derwahl von Ministerprasident
Abe das Vertrauen, dass die
lockere Geldpolitik weiter an-
halt und die Unternehmensre-
formen vorangebracht werden.
Daruber hinaus stiegen trotz
der teilweise erheblichen Auf-
wertung des Yen die Unterneh-

Stand: 31.12.2018

mensgewinne. Auch wenn die
Ertragslage der Unternehmen
uber den gesamten Berichts-
zeitraum betrachtet solide war,
verlor das Gewinnwachstum
im weiteren Jahresverlauf
etwas an Dynamik. Die grof3-
ten Negativfaktoren ergaben
sich aus der Angst vor einer
zunehmend protektionistischen
internationalen Handelspolitik.
Hintergrund hierflr bildete der
Handelsstreit zwischen den
USA auf der einen Seite und der
Europaischen Union und China
auf der anderen Seite. Vor die-
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sem schwierigen Hintergrund
verzeichnete DWS Invest CROCI
Japan im Berichtszeitraum vom
30. August 2018 (Auflegungs-
datum) bis zum 31. Dezember
2018 einen Wertrickgang von
14,7% je Anteil (Anteilklasse
JPY LC; nach BVI-Methode).
Sein Vergleichsindex, der TOPIX
100, sank im selben Zeitraum
um -12,8% (jeweils in JPY).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Am 30. August 2018 wurde der
Teilfonds DB Platinum IV CROCI
Japan bei unveranderter Anla-
gepolitik auf diesen Teilfonds
verschmolzen. Der Kommentar
in diesem Tatigkeitsbericht
bezieht sich auf den Zeitraum
vom 30. August 2018 bis

zum 31. Dezember 2018. Im
Berichtszeitraum schnitt der
Teilfonds schlechter als sein Re-
ferenzindex ab, was sowohl an
der Branchenstruktur als auch
der Wertpapierauswahl lag. Die
Aktienauswahl der DWS Invest
CROCI Japan-Strategie beruht
primar auf einer okonomischen
Bewertung; die Branchenstruk-
tur ergibt sich unmittelbar aus
der Aktienauswahl.

Wahrend des Berichtszeitraums
war DWS Invest CROCI Japan
in den Branchen zyklische
Konsumguter, Grundstoffe und
Industrieguter ubergewichtet
und im Finanzsektor (der vom
Anlagespektrum ausgeschlos-
sen ist), Kommunikations- und
Basiskonsumgutersektor unter-
gewichtet. Die regelmaliigen
Uberprifungen wahrend des
Berichtszeitraums ergaben eine
ahnliche Aufteilung.

Im Vergleich zum Referenzindex
profitierte DWS Invest CROCI
Japan von seiner Aktienaus-
wahl im Industrieguter- und
zyklischen Konsumgutersek-
tor. Insbesondere wurden im
Rahmen der Strategie ver-
schiedene attraktiv bewertete
Aktien fuhrender Industrie- und
Automobilunternehmen identi-
fiziert, die sich auch unter sehr
schwierigen Marktbedingungen
behaupten konnten. Im Grund-
stoff- und Technologiesektor
erwies sich die Aktienauswahl
als schwierig, wobei mit der
Strategie Wertpotenzial in der
Chemie- und Halbleiterbranche
ermittelt wurde.



DWS Invest CROCI Sectors

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des
Teilfonds DWS Invest CROCI
Sectors ist die Erzielung eines
langfristigen Wertzuwachses
durch die weltweite Anlage in
Aktien mit grol3er Marktkapitali-
sierung, deren Auswahl mithilfe
der CROCI-Methode und der
CROCI Sectors-Anlagestrategie
erfolgt. Die CROCI-Methode
und -Strategie werden von der
CROCI Investment and Valuati-
on Group entwickelt und sind
fur die Verwendung durch DWS
Invest lizenziert. CROCI steht
fur ,,Cash Return on Capital
Invested” und basiert auf der
Annahme, dass die bei klassi-
schen Bewertungen verwen-
deten Daten (z.B. Bilanzdaten)
keine zutreffende Bewertung
der Vermogenswerte darstel-
len, nicht alle Verbindlichkeiten
berlicksichtigen oder nicht den
echten Wert eines Unterneh-
mens wiedergeben. Ziel des
CROCI-Investmentprozesses
ist die Generierung von Daten,
die einen Bewertungsvergleich
auf stetiger Basis ermaoglichen.
Dies fuhrt zu einer wirksamen
und effizienten Aktienauswahl
mit dem Ziel, in Titel mit ech-
tem Wertpotenzial zu investie-
ren. Die Anlagestrategie des
Teilfonds DWS Invest CROCI
Sectors sieht die Auswahl

der Aktien mit dem niedrigs-
ten nach der CROCI-Methode
ermittelten positiven 6konomi-
schen Kurs-Gewinn-Verhaltnis
(,CROCI-0KGV") aus den drei
Branchen mit den niedrigsten
mittleren CROCI-6KGV vor. Da-
bei stehen folgende Branchen
zur Auswahl: zyklische Kon-
sumguter, Basiskonsumguter,
Gesundheitswesen, Informa-

DWS INVEST CROCI SECTORS
Wertentwicklung seit Auflegung

105,0
102,5
100,0
97,5
95,0
92,5
90,0
87,5

28.8.18* 8/18 9/18 10/18 11/18 12/18

Il DWS Invest CROCI Sectors (Anteilklasse LC) * aufgelegt am 28.8.2018 = 100

Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose flr die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LC LU1769940021
Klasse IC LU1769939791
Klasse ID LU1769939874
Klasse TFC LU1769940377
Klasse AUD I1D? LU1769939528
Klasse NOK LCH3 LU1769940294
Klasse USD IC# LU1769940450
Klasse USD LC# LU1769940534
MSCI World

" aufgelegt am 28.8.2018

2 in NOK

4in USD

seit Auflegung”
-12,3%
-12,1%
-12,1%
-12,1%
-10,4%
-11,9%
-14,2%
-14,3%
-11,7%

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Bertlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

tionstechnologie, Industriegu-
ter, Grundstoffe, Telekommu-
nikationsdienstleistungen,
Versorgungsunternehmen und
Energie. Unternehmen aus dem
Finanz- und Immobiliensektor
werden nicht in die Auswabhl
aufgenommen. Innerhalb jeder
Branche werden die Aktien aus
einem Anlageuniversum aus-
gewahlt, das die nach Marktka-
pitalisierung weltweit grof3ten
Unternehmen aus den USA,
Europa und Japan abbildet, fur

Stand: 31.12.2018

die ein CROCI-6KGV berechnet
wird. Aktien mit geringer Liqui-
ditat konnen ebenfalls ausge-
schlossen werden.

Im Berichtszeitraum wurden
die Borsen insbesondere durch
politische Faktoren belastet.
Der Handelsstreit der USA mit
China und Europa sowie an-
dere Faktoren wie die Debatte
Uber den italienischen Haushalt
sorgten fur Unsicherheit an den
Markten. Die schleppenden
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Brexit-Verhandlungen zwischen
GroRbritannien und der Euro-
paischen Union beunruhigten
die Markte ebenfalls. In Japan
stiegen trotz der teilweise
erheblichen Aufwertung des

Yen die Unternehmensgewinne.

Auch wenn die Ertragslage der
Unternehmen Uber den gesam-
ten Berichtszeitraum betrachtet
solide war, verlor das Gewinn-
wachstum im weiteren Jah-
resverlauf etwas an Dynamik.
Die grof3ten Negativfaktoren
ergaben sich aus der Angst vor
einer zunehmend protektionis-
tischen internationalen Han-
delspolitik. Insgesamt war das
Anlageumfeld im Berichtszeit-
raum von immer noch extrem
niedrigen Zinsen in den Indus-
trielandern sowie Schwankun-
gen an den Kapitalmarkten
gepragt. Vor diesem schwieri-
gen Hintergrund verzeichnete
DWS Invest CROCI Sectors im
Berichtszeitraum vom 28. Au-
gust 2018 (Auflegungsdatum)
bis zum 31. Dezember 2018
einen Wertruckgang von 12,3%
je Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode). Sein Vergleichs-
index MSCI World TR sank im
selben Zeitraum um -11,7%
(jeweils in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Am 28. August 2018 wurde der
Teilfonds DB Platinum CROCI
Sectors bei unveranderter An-
lagepolitik auf diesen Teilfonds
verschmolzen. Der Kommentar
in diesem Tatigkeitsbericht
bezieht sich auf den Zeitraum
vom 28. August 2018 bis zum
31. Dezember 2018. In diesem
Zeitraum wurde der positive
Beitrag der Branchenstruktur
durch die Titelauswahl aufge-

hoben. Gemald der DWS Invest
CROCI Sectors-Strategie wer-
den zunachst die drei besten
Sektoren gemessen an ihrer
okonomischen Bewertung er-
mittelt und anschliel3end nach
der gleichen Vorgehensweise
die zehn besten Aktien aus
jedem dieser Sektoren ausge-
wahlt.

Wahrend des Berichtszeitraums
war DWS Invest CROCI Sectors
in den Branchen zyklische Kon-
sumguter, Gesundheitswesen
und Grundstoffe Ubergewichtet
und in allen ubrigen Sektoren
untergewichtet. Die Branchen-
struktur wirkte sich positiv auf
die relative Performance im Ver-
gleich zum Referenzindex aus.
Die Aktienauswahl innerhalb
der zyklischen Konsumguter-
branche leistete ebenfalls einen
positiven Beitrag, wahrend sich
die Aktienauswahl im Gesund-
heits- und Grundstoffsektor als
schwieriger erwies.



DWS Invest CROCI Sectors Plus

(vormals: Deutsche Invest | CROCI Sectors)

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des Teil-
fonds DWS Invest CROCI Sec-
tors Plus ist die Erzielung eines
langfristigen Wertzuwachses
durch die weltweite Anlage in
Aktien mit grol3er Marktkapitali-
sierung, deren Auswahl mithilfe
der CROCI-Methode und der
CROCI Sectors Plus-Anlage-
strategie erfolgt. Die CROCI-
Methode und -Strategie werden
von der CROCI Investment and
Valuation Group entwickelt und
sind fur die Verwendung durch
DWS Invest lizenziert. CROCI
steht fur ,,Cash Return on Ca-
pital Invested” und basiert auf
der Annahme, dass die bei klas-
sischen Bewertungen verwen-
deten Daten (z.B. Bilanzdaten)
keine zutreffende Bewertung
der Vermogenswerte darstel-
len, nicht alle Verbindlichkeiten
berlicksichtigen oder nicht den
echten Wert eines Unterneh-
mens wiedergeben. Ziel des
CROCI-Investmentprozesses

ist die Generierung von Daten,
die einen Bewertungsvergleich
auf stetiger Basis ermoglichen.
Dies fuhrt zu einer wirksamen
und effizienten Aktienauswahl
mit dem Ziel, in Titel mit ech-
tem Wertpotenzial zu investie-
ren. Die Anlagestrategie des
Teilfonds DWS Invest CROCI
Sectors Plus sieht die Auswahl
der Aktien mit dem niedrigs-
ten nach der CROCI-Methode
ermittelten positiven 6konomi-
schen Kurs-Gewinn-Verhaltnis
(,CROCI-0KGV") aus den drei
Branchen mit dem niedrigsten
mittleren CROCI-6KGV vor. Da-
bei stehen folgende Branchen
zur Auswahl: zyklische Kon-
sumguter, Basiskonsumguter,
Gesundheitswesen, Informati-

DWS INVEST CROCI SECTORS PLUS
Wertentwicklung seit Auflegung

130
124
118
112
106
100

94

88

18.11.15% 6/16 12/16 6/17 12/17 6/18 12/18

Il DWs Invest CROCI Sectors Plus
(Anteilklasse LC)

* aufgelegt am 18.11.2015 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit erméglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse 1Jahr 3 Jahre seit Auflegung”
Klasse LC LU1278917452 -15,5% 12,5% 8,7%
Klasse FC LU1278917379 -14,9% 14,8% 11,0%
Klasse FCH (P) LU1701862812 - - -14,3%
Klasse ICH (P) LU1701862903 - - -14,2%
Klasse LCH (P) LU1701862739 - - -14,7%
Klasse LDH (P) LU1701862655 - - -14,7%
Klasse NC LU1278917536 -16,2% 9,5% 5,7%
Klasse TFC LU1663849583 -15,0% = -13,8%
Klasse XC LU1308283701 -14,7% 16,1% 12,3%
MSCI World TR -4,8% 12,9% 9,4%

) Klassen FC, LC, NC und XC aufgelegt am 18.11.2015 / Klasse TFC aufgelegt am 5.12.2017 / Klassen FCH (P), ICH
(P), LCH (P) und LDH (P) aufgelegt am 24.5.2018

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

onstechnologie, Industrieguter,
Grundstoffe, Telekommunika-
tionsdienstleistungen, Versor-
gungsunternehmen und Ener-
gie. Innerhalb jeder Branche
werden die Aktien aus einem
Anlageuniversum ausgewahlt,
das die nach Marktkapitalisie-
rung weltweit grodten Unter-
nehmen aus den USA, Europa
und Japan abbildet, fur die ein
CROCI-6KGV berechnet wird.
Aktien mit geringer Liquiditat
konnen ebenfalls ausgeschlos-

sen werden.

Stand: 31.12.2018

Im Berichtszeitraum wurden
die Borsen insbesondere durch
politische Faktoren belastet.
Der Handelsstreit der USA mit
China und Europa sowie an-
dere Faktoren wie die Debatte
uber den italienischen Haushalt
sorgten fur Unsicherheit an den
Markten. Die schleppenden
Brexit-Verhandlungen zwischen
GrofRbritannien und der Euro-
paischen Union beunruhigten
die Markte ebenfalls. In Japan
stiegen trotz der teilweise
erheblichen Aufwertung des
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Yen die Unternehmensgewinne.
Auch wenn die Ertragslage der
Unternehmen uber den gesam-
ten Berichtszeitraum betrachtet
solide war, verlor das Gewinn-
wachstum im weiteren Jah-
resverlauf etwas an Dynamik.
Die grof3ten Negativfaktoren
ergaben sich aus der Angst vor
einer zunehmend protektionis-
tischen internationalen Han-
delspolitik. Insgesamt war das
Anlageumfeld im Berichtszeit-
raum von immer noch extrem
niedrigen Zinsen in den Indus-
trielandern sowie Schwankun-
gen an den Kapitalmarkten
gepragt. Vor diesem schwieri-
gen Hintergrund verzeichnete
DWS Invest CROCI Sectors Plus
im Geschaftsjahr 2018 einen
Wertruckgang von 15,5% je
Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode). Sein Referenzin-
dex, der MSCI World TR, sank
im selben Zeitraum um -4,8%
(jeweils in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum wurde der
positive Beitrag der Branchen-
struktur durch die Titelauswahl
ausgeglichen. Gemal der DWS
Invest CROCI Sectors Plus-
Strategie werden zunachst die
drei besten Sektoren gemessen
an ihrer dkonomischen Bewer-
tung ermittelt und anschliefsend
nach der gleichen Vorgehens-
weise die zehn besten Aktien
aus jedem dieser Sektoren
ausgewahlt. Der Teilfonds war
zunachst in den Branchen
zyklische Konsumguter, Ge-
sundheitswesen und Indus-
triegUter investiert. Nach der
regelméaBigen Uberprifung im
Mai 2018 wurden die Positionen
im Industriegutersektor infol-

ge der veranderten relativen
Bewertung durch Positionen
im Grundstoffsektor ersetzt.
Die Branchenstruktur wirkte
sich positiv auf die relative
Performance im Vergleich zum
Referenzindex aus.

DWS Invest CROCI Sectors
Plus profitierte zwar nicht von
der Aktienauswahl, wohl aber
von der Branchenstruktur.
Hierzu trug insbesondere bei,
dass Aktien in Branchen mit
unterdurchschnittlicher Wert-
entwicklung, wie Finanzen und
Energie, gemieden wurden
und andererseits eine Uberge-
wichtung im Gesundheits- und
zyklischen Konsumgutersektor
bestand. Etwas belastet wurde
die Branchenstruktur dadurch,
dass der Teilfonds keine Posi-
tionen in Sektoren mit guter
Performance, wie Informations-
technologie und Versorgungs-
unternehmen, hielt.

Am 24. Mai 2018 wurde der
Teilfonds DB Platinum CRO-

Cl Branchen Stars auf diesen
Teilfonds verschmolzen. Der DB
Platinum CROCI Branchen Stars
verfolgte vor der Verschmel-
zung eine ahnliche Anlagepo-
litik und GUbernahm ab dem
Fusionsstichtag die Anlagepo-
litik des Teilfonds DWS Invest
CROCI Sectors Plus.



DWS Invest CROCI US

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des Teil-
fonds DWS Invest CROCI US ist
die Erzielung eines langfristi-
gen Wertzuwachses durch die
Anlage in US-amerikanischen
Aktien mit grol3er Marktkapitali-
sierung, deren Auswahl mit-
hilfe der CROCI-Methode und
der CROCI US-Anlagestrategie
erfolgt. Die CROCI-Methode
und -Strategie werden von der
CROCI Investment and Valuati-
on Group entwickelt und sind
fur die Verwendung durch DWS
Invest lizenziert. CROCI steht
fur ,,Cash Return on Capital
Invested” und basiert auf der
Annahme, dass die bei klassi-
schen Bewertungen verwen-
deten Daten (z.B. Bilanzdaten)
keine zutreffende Bewertung
der Vermogenswerte darstel-
len, nicht alle Verbindlichkeiten
berlicksichtigen oder nicht den
echten Wert eines Unterneh-
mens wiedergeben. Ziel des
CROCI-Investmentprozesses ist
die Generierung von Daten, die
einen Bewertungsvergleich auf
stetiger Basis ermoglichen. Dies
fuhrt zu einer wirksamen und
effizienten Aktienauswahl mit
dem Ziel, in Titel mit echtem
Wertpotenzial zu investieren.
Die Anlagestrategie des DWS
Invest CROCI US beinhaltet

die Auswahl der vierzig Aktien
mit dem niedrigsten nach der
CROCI-Methode ermittelten
positiven 6konomischen Kurs-
Gewinn-Verhaltnis (,,CROCI-
0KGV") aus einem Anlageuni-
versum, das ca. 500 Aktien der
nach Marktkapitalisierung grof3-
ten US-amerikanischen Unter-
nehmen umfasst, fur die ein
CROCI-6KGV berechnet wird.
Unternehmen aus dem Finanz-

DWS INVEST CROCI US
Wertentwicklung seit Auflegung

100

98
96
94
92
90
88

86
30.8.18* 9/18

Il DWs Invest CROCI US (Anteilklasse USD LC)

10/18 1118 12/18

* aufgelegt am 30.8.2018 = 100
Angaben auf USD-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse USD LC LU1769939361
Klasse USD IC LU1769939288
Klasse USD TFC LU1769939445
Klasse IC? LU1900875656
Klasse ICH?2 LU1769938983
Klasse LC? LU1769939015
Klasse LCH?2 LU1769939106
Klasse TFC2 LU1902613287
Klasse GBP TFC3 LU1769938801
S&P 500

Stand: 31.12.2018

seit Auflegung?

-14,0%
-13,8%
-13,8%

-9,0%
-14,1%
-12,3%
-14,8%

-9,9%
-11,7%
-13,9%

) Klassen GBP TFC, ICH, LC, LCH, USD IC, USD LC, und USD TFC aufgelegt am 30.8.2018/ Klasse IC aufgelegt am

15.11.2018/ Klasse TFC aufgelegt am 30.11.2018
2in EUR
3in GBP

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

und Immobiliensektor werden
nicht in die Auswahl aufge-
nommen. Aktien mit geringer
Liquiditat konnen ebenfalls
ausgeschlossen werden.

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum von immer
noch extrem niedrigen Zinsen
in den Industrielandern sowie
Schwankungen an den Kapital-
markten gepragt. Hauptgriinde

Stand: 31.12.2018

hierflr waren die weltweit hohe
Verschuldung und die Unsicher-
heit Uber den kunftigen Kurs
der Europaischen Zentralbank
(EZB) und die Zinsentwick-

lung in den USA. Im Berichts-
zeitraum wurden die Borsen
insbesondere durch politische
Faktoren belastet. Der Handels-
streit der USA mit China und
Europa sowie andere Faktoren
wie die Debatte Uber den itali-
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enischen Haushalt sorgten fur
Unsicherheit an den Markten.
Die schleppenden Brexit-Ver-
handlungen zwischen GroRbri-
tannien und der Europaischen
Union beunruhigten die Markte
ebenfalls. Vor diesem schwie-
rigen Hintergrund verzeichnete
DWS Invest CROCI US im Be-
richtszeitraum vom 30. August
2018 (Auflegungsdatum) bis
zum 31. Dezember 2018 einen
Wertrtiickgang von 14,0% je An-
teil (Anteilklasse USD LC; nach
BVI-Methode). Sein Referenzin-
dex, der S&P 500 Total Return,
sank im selben Zeitraum um
-13,9% (jeweils in USD).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Am 30. August 2018 wurde der
Teilfonds DB Platinum IV CROCI
US bei unveranderter Anla-
gepolitik auf diesen Teilfonds
verschmolzen. Der Kommentar
in diesem Tatigkeitsbericht
bezieht sich auf den Zeitraum
vom 30. August 2018 bis zum
31. Dezember 2018. In diesem
Zeitraum wurde der positive
Beitrag der Branchenstruktur
durch die Titelauswahl aufge-
hoben. Die Aktienauswahl der
DWS Invest CROCI US-Strategie
beruht primar auf einer ckono-
mischen Bewertung; die Bran-
chenstruktur ergibt sich unmit-
telbar aus der Aktienauswahl.

Wahrend des Berichtszeitraums
war DWS Invest CROCI US in
den Branchen Gesundheitswe-
sen und Grundstoffe Uberge-
wichtet und im Finanzsektor
(der vom Anlagespektrum
ausgeschlossen ist), Basiskon-
sumguter- und Energiesektor
untergewichtet. Im Rahmen
der regelméaRigen Uberpriifun-

gen des Portfolios reduzierte
das Teilfondsmanagement die
Ubergewichtung bei zyklischen
Konsumgutern zugunsten des
IT- und Grundstoffsektors.
Innerhalb des zyklischen Kon-
sumgutersektors wurden ge-
malf der bewertungsbasierten
Strategie die Automobilbranche
und Gebrauchsguter gegenuber
dem Einzelhandel bevorzugt.
Die Branchenstruktur wirkte
sich positiv auf die relative
Performance im Vergleich zum
Referenzindex aus.

AufRerdem profitierte DWS
Invest CROCI US von der
Aktienauswahl im zyklischen
Konsumguter- und im Indust-
riegutersektor. Innerhalb dieser
Branchen machte sich der Vor-
teil eines disziplinierten Value-
Ansatzes bei mehreren Gele-
genheiten positiv bemerkbar,
als die Kombination aus nied-
riger Bewertung und positiven
Nachrichten dazu fihrte, dass
sich die Positionen einem nega-
tiven Trend entziehen konnten.
In anderen Branchen erwies
sich die Aktienauswahl jedoch
als schwieriger. Dies betraf vor
allem den Gesundheits- und
Grundstoffsektor, wo individu-
elle, unternehmensspezifische
Probleme eine geringe Anzahl
von Positionen beeintrachtig-
ten.



DWS Invest CROCI US Dividends

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des
Teilfonds DWS Invest CROCI
US Dividends ist die Erzielung
eines langfristigen Wertzu-
wachses durch die Anlage in
US-amerikanischen Aktien mit
grolder Marktkapitalisierung,
deren Auswahl mithilfe der
CROCI-Methode und der CROCI
US Dividends -Anlagestrategie
erfolgt. Die CROCI-Methode
und -Strategie werden von der
CROCI Investment and Valuati-
on Group entwickelt und sind
fur die Verwendung durch DWS
Invest lizenziert. CROCI steht
fur ,,Cash Return on Capital
Invested” und basiert auf der
Annahme, dass die bei klassi-
schen Bewertungen verwen-
deten Daten (z.B. Bilanzdaten)
keine zutreffende Bewertung
der Vermogenswerte darstel-
len, nicht alle Verbindlichkeiten
berlicksichtigen oder nicht den
echten Wert eines Unterneh-
mens wiedergeben. Ziel des
CROCI-Investmentprozesses

ist die Generierung von Daten,
die einen Bewertungsvergleich
auf stetiger Basis ermaoglichen.
Dies flhrt zu einer wirksamen
und effizienten Aktienauswabhl
mit dem Ziel, in Titel mit ech-
tem Wertpotenzial zu investie-
ren. Die Anlagestrategie des
Teilfonds DWS Invest CROCI US
Dividends beinhaltet die Aus-
wahl der vierzig Aktien mit dem
niedrigsten nach der CROCI-
Methode ermittelten positiven
okonomischen Kurs-Gewinn-
Verhaltnis (,,CROCI-0KGV”) aus
einem Anlageuniversum, das
ca. 300 Aktien der nach Markt-
kapitalisierung grof3ten US-
amerikanischen Unternehmen
umfasst, fur die ein CROCI-

DWS INVEST CROCI US DIVIDENDS
Wertentwicklung seit Auflegung

102
100
98
96
94
92
90
88

28.8.18* 8/18 9/18 10/18 11/18 12/18

Il DWS Invest CROCI US Dividends
(Anteilklasse USD LC)

* aufgelegt am 28.8.2018 = 100
Angaben auf USD-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse USD LC LU1769942746
Klasse USD IC LU1769942589
Klasse USD ID LU1769942662
Klasse USD LD LU1769942829
Klasse TFC? LU1769942407
S&P 500 TR

" aufgelegt am 28.8.2018

2in EUR

seit Auflegung?
-11,4%
-11,2%
-11,2%
-11,4%
-9,1%
-13,8%

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

OKGV berechnet wird. Unter-
nehmen aus dem Finanz- und
Immobiliensektor werden nicht
in die Auswahl aufgenommen.
Aul3erdem werden gemalf’ der
Anlagestrategie keine Aktien
ausgewahlt, die eine Reihe von
Kriterien bezlglich der Dividen-
dennachhaltigkeit nicht erful-
len. Dazu zahlen Barrendite,
finanzielle Verschuldung und
Volatilitat, Aktien ohne Dividen-
denausschuttung sowie Aktien
mit einer aktuellen Dividenden-
rendite unter dem Mittelwert.
Aktien mit geringer Liquiditat
konnen ebenfalls ausgeschlos-
sen werden.

Stand: 31.12.2018

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum von immer
noch extrem niedrigen Zinsen
in den Industrielandern sowie
Schwankungen an den Kapital-
markten gepragt. Hauptgrin-
de hierflir waren die weltweit
hohe Verschuldung und die
Unsicherheit tber den kinf-
tigen Kurs der Europaischen
Zentralbank (EZB) und die
Zinsentwicklung in den USA.
Im Berichtszeitraum wurden
die Borsen insbesondere durch
politische Faktoren belastet.
Der Handelsstreit der USA mit
China und Europa sowie an-
dere Faktoren wie die Debatte
Uber den italienischen Haushalt
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sorgten fur Unsicherheit an den
Markten. Die schleppenden
Brexit-Verhandlungen zwischen
Grof3britannien und der Europa-
ischen Union beunruhigten die
Markte ebenfalls. Vor diesem
schwierigen Hintergrund ver-
zeichnete DWS Invest CROCI
US Dividends im Berichtszeit-
raum vom 28. August 2018
(Auflegungsdatum) bis zum

31. Dezember 2018 einen Wert-
ruckgang von 11,4% je Anteil
(Anteilklasse USD LC; nach BVI-
Methode). Sein Referenzindex,
der S&P 500 Total Return, sank
im selben Zeitraum um -13,8%
(jeweils in USD).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Am 28. August 2018 wurde der
Teilfonds DB Platinum CROCI
US Dividends bei unveranderter
Anlagepolitik auf diesen Teil-
fonds verschmolzen. Der Kom-
mentar in diesem Tatigkeits-
bericht bezieht sich auf den
Zeitraum vom 28. August 2018
bis zum 31. Dezember 2018. In
diesem Zeitraum trugen sowohl
die Branchenstruktur als auch
die Wertpapierauswahl zur
relativen Wertentwicklung bei.
Die Aktienauswahl der DWS
Invest CROCI US Dividends-
Strategie beruht primar auf
einer okonomischen Bewertung
nach Ausschluss von Aktien,
die verschiedene Kriterien der
Dividendennachhaltigkeit nicht
erflllen; die Branchenstruktur
ergibt sich unmittelbar aus der
Aktienauswabhl.

Wahrend des Berichtszeit-
raums war DWS Invest CROCI
US Dividends in den Branchen
Basiskonsumguter, zyklische
Konsumguter und Grundstoffe

Ubergewichtet und im Finanz-
sektor (der vom Anlagespek-
trum ausgeschlossen ist),
Kommunikations- und Versor-
gungssektor untergewichtet.

Innerhalb der Schlusselbran-
chen wurde im Rahmen der
Strategie ein Engagement

bei hoher bewerteten Aktien
im Software- und Dienstleis-
tungssektor vermieden und
stattdessen in Hardware- und
Halbleiteraktien investiert.
Anlasslich einer regelmalii-
gen Uberpriifung wurde die
Position im IT-Sektor gegen
Ende des Berichtszeitraums
reduziert. Der Teilfonds wies
im gesamten Berichtszeitraum
eine Ubergewichtung bei zykli-
schen Konsumgutern auf. Diese
wurde jedoch wahrend des
Berichtszeitraums im Septem-
ber reduziert und anschlieRend
im Dezember 2018 nach der
veranderten Marktbewertung
wieder erhoht.

Im Vergleich zum Referenzindex
profitierte DWS Invest CROCI
US Dividends insbesondere

von der Aktienauswahl im IT-
Sektor, der Ubergewichtung

bei Basiskonsumgutern sowie
der Aktienauswahl und Uberge-
wichtung im Gesundheitswe-
sen. Weniger gunstig war das
Engagement im Grundstoffsek-
tor, wo die Strategie attraktive
Bewertungen in der Chemie-,
Papier- und Stahlbranche
ermittelte. Unter schwierigen
Marktbedingungen wurde die
relative Performance gegentber
dem Referenzindex auch durch
die Untergewichtung im Versor-
gungssektor belastet.



DWS Invest CROCI World

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des
Teilfonds DWS Invest CROCI
World ist die Erzielung eines
langfristigen Wertzuwachses
durch die weltweite Anlage in
Aktien mit grolder Marktkapi-
talisierung aus Industrielan-
dern, deren Auswahl mithilfe
der CROCI-Methode und der
CROCI World-Anlagestrategie
erfolgt. Die CROCI-Methode
und -Strategie werden von der
CROCI Investment and Valuati-
on Group entwickelt und sind
fur die Verwendung durch DWS
Invest lizenziert. CROCI steht
fur ,,Cash Return on Capital
Invested” und basiert auf der
Annahme, dass die bei klassi-
schen Bewertungen verwen-
deten Daten (z.B. Bilanzdaten)
keine zutreffende Bewertung
der Vermogenswerte darstel-
len, nicht alle Verbindlichkeiten
berlicksichtigen oder nicht den
echten Wert eines Unterneh-
mens wiedergeben. Ziel des
CROCI-Investmentprozesses
ist die Generierung von Daten,
die einen Bewertungsvergleich
auf stetiger Basis ermaoglichen.
Dies flhrt zu einer wirksamen
und effizienten Aktienauswahl
mit dem Ziel, in Titel mit ech-
tem Wertpotenzial zu investie-
ren. Die Anlagestrategie des
Teilfonds DWS Invest CROCI
World beinhaltet die Auswahl
der hundert Aktien mit dem
niedrigsten nach der CROCI-
Methode ermittelten positiven
okonomischen Kurs-Gewinn-
Verhaltnis (,,CROCI-0KGV”) aus
einem Anlageuniversum, das
mindestens 450 Aktien der
nach Marktkapitalisierung welt-
weit grofdten Unternehmen aus
Industrielandern umfasst, fur

DWS INVEST CROCI WORLD
Wertentwicklung seit Auflegung

102,5
100,0
97,5
95,0
92,5
90,0
87,5
85,0

28.8.18* 8/18 9/18 10/18 11/18 12/18

Il DWs Invest CROCI World
(Anteilklasse LC)

* aufgelegt am 28.8.2018 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

seit Auflegung”

-13,0%
-12,7%
-12,7%

-8,0%
-14,8%
-15,0%
-11,7%

) Klassen IC, ID, LC, USD IC und USD LC aufgelegt am 28.8.2018 / Klasse TFC aufgelegt am 30.11.2018

Anteilklasse

Klasse LC LU1769941003
Klasse IC LU1769940708
Klasse ID LU1769940880
Klasse TFC LU1902608444
Klasse USD IC? LU1769941185
Klasse USD LC? LU1769941268
MSCI World TR

2 in USD

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

die ein CROCI-0KGV berechnet
wird. Unternehmen aus dem
Finanz- und Immobiliensektor
werden nicht in die Auswahl
aufgenommen. Im Rahmen der
Anlagestrategie werden ausge-
wogene spezifische regionale
Gewichtungen angestrebt,

und das Engagement in einer
einzelnen Branche wird auf
hochstens 25% des Teilfonds-
vermogens begrenzt. Aktien
mit geringer Liquiditat konnen
ebenfalls ausgeschlossen wer-
den.

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum von immer

Stand: 31.12.2018

noch extrem niedrigen Zinsen
in den Industrielandern sowie
Schwankungen an den Kapital-
markten gepragt. Hauptgrun-
de hierfiir waren die weltweit
hohe Verschuldung und die
Unsicherheit Uber den kinf-
tigen Kurs der Europaischen
Zentralbank (EZB) und die
Zinsentwicklung in den USA.
Im Berichtszeitraum wurden
die Borsen insbesondere durch
politische Faktoren belastet.
Der Handelsstreit der USA mit
China und Europa sowie an-
dere Faktoren wie die Debatte
Uber den italienischen Haushalt
sorgten fur Unsicherheit an den
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Markten. Die schleppenden
Brexit-Verhandlungen zwischen
Grofbritannien und der Europa-
ischen Union beunruhigten die
Markte ebenfalls. Vor diesem
schwierigen Hintergrund ver-
zeichnete DWS Invest CROCI
World im Berichtszeitraum vom
28. August 2018 (Auflegungs-
datum) bis zum 31. Dezember
2018 einen Wertruckgang von
-13,0% je Anteil (Anteilklasse
LC; nach BVI-Methode). Sein
Referenzindex, der MSCI World
TR, sank im selben Zeitraum
um -11,7% (jeweils in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Am 28. August 2018 wurde der
Teilfonds DB Platinum CROCI
World bei unveranderter Anla-
gepolitik auf diesen Teilfonds
verschmolzen. Der Kommentar
in diesem Tatigkeitsbericht
bezieht sich auf den Zeitraum
vom 28. August 2018 bis zum
31. Dezember 2018. In diesem
Zeitraum wurde der positive
Beitrag der Branchenstruktur
durch die Titelauswahl aufge-
hoben. Die Aktienauswahl des
Teilfonds DWS Invest CROCI
World-Strategie beruht — vorbe-
haltlich regionaler und bran-
chenspezifischer Einschran-
kungen — primar auf einer
okonomischen Bewertung; die
Branchenstruktur ergibt sich
unmittelbar aus der Aktienaus-
wahl.

Wahrend des Berichtszeitraums

war DWS Invest CROCI World
in den Branchen Gesundheits-
wesen, Grundstoffe und zykli-

sche Konsumguter ubergewich-

tet und im Finanzsektor (der
vom Anlagespektrum ausge-
schlossen ist), Energie- und

Immobiliensektor untergewich-
tet. Innerhalb des zyklischen
Konsumgutersektors wurden
gemal der bewertungsbasier-
ten Strategie die Automobil-
und Medienbranche gegenuber
dem Einzelhandel und Verbrau-
cherdienstleistungen bevorzugt.
Anlasslich der regelmafigen
Uberpriifungen des Portfolios
erhohte der Teilfonds das En-
gagement bei Industriegltern
und reduzierte die Positionen
bei Basiskonsumgutern, Ver-
sorgungsunternehmen und im
Gesundheitswesen. Die Bran-
chenstruktur wirkte sich positiv
auf die relative Performance im
Vergleich zum Referenzindex
aus.

DWS Invest CROCI World profi-
tierte von der Aktienauswahl im
Kommunikations- und Indust-
riegutersektor. In anderen Bran-
chen, insbesondere im Grund-
stoff- und Gesundheitssektor,
erwies sich die Aktienauswabhl
jedoch als schwieriger.



DWS Invest CROCI World ESG

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des Teil-
fonds DWS Invest CROCI World
ESG ist die Erzielung eines lang-
fristigen Wertzuwachses durch
die weltweite Anlage in Aktien
mit groRer Marktkapitalisierung
aus Industrielandern, deren
Auswahl mithilfe der CROCI-
Methode und der CROCI World
ESG-Anlagestrategie erfolgt.
Die CROCI-Methode und -Stra-
tegie werden von der CROCI In-
vestment and Valuation Group
entwickelt und sind fur die Ver-
wendung durch DWS Invest li-
zenziert. CROCI steht fur ,,Cash
Return on Capital Invested” und
basiert auf der Annahme, dass
die bei klassischen Bewertun-
gen verwendeten Daten (z. B.
Bilanzdaten) keine zutreffende
Bewertung der Vermogenswer-
te darstellen, nicht alle Verbind-
lichkeiten berlcksichtigen oder
nicht den echten Wert eines
Unternehmens wiedergeben.
Ziel des CROCI-Investmentpro-
zesses ist die Generierung von
Daten, die einen Bewertungs-
vergleich auf stetiger Basis
ermoglichen. Dies flhrt zu einer
wirksamen und effizienten
Aktienauswahl mit dem Ziel, in
Titel mit echtem Wertpotenzial
zu investieren. Die Anlagestra-
tegie des Teilfonds DWS Invest
CROCI World ESG beinhaltet die
Auswahl der 75 Aktien mit dem
niedrigsten nach der CROCI-
Methode ermittelten positiven
okonomischen Kurs-Gewinn-
Verhaltnis (,,CROCI-0KGV")

aus einem Anlageuniversum,
das mindestens 450 Aktien

der nach Marktkapitalisierung
weltweit grofdten Unternehmen
aus Industrielandern umfasst,
fur die ein CROCI-0KGV be-

DWS INVEST CROCI WORLD ESG
Wertentwicklung seit Auflegung

100,0
97,5
95,0
92,5
90,0
87,5
85,0
82,6

30.8.18* 9/18 10/18 11/18 12/18

Il DWS Invest CROCI World ESG (Anteilklasse LD) * aufgelegt am 30.8.2018 = 100

Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LD LU1769941425
Klasse ID LU1769941342
Klasse TFC LU1769941698
Klasse USD IC? LU1769941771
MSCI World TR

1 aufgelegt am 30.8.2018
2 in USD

seit Auflegung”
-16,5%
-16,3%
-16,3%
-17,7%
-12,1%

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft.

rechnet wird. Dabei werden
jedoch bestimmte Aktien nach
Berucksichtigung okologischer
und sozialer Gesichtspunkte
und der Corporate Governance
(ESG-Faktoren) ausgeschlossen.
Unternehmen aus dem Finanz-
und Immobiliensektor werden
nicht in die Auswahl aufgenom-
men. Im Rahmen der Anlage-
strategie werden ausgewogene
spezifische regionale Gewich-
tungen angestrebt, und das
Engagement in einer einzelnen
Branche wird auf hochstens
25% des Teilfondsvermogens
begrenzt. Aktien mit geringer
Liquiditat konnen ebenfalls aus-
geschlossen werden.

Stand: 31.12.2018

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum von immer
noch extrem niedrigen Zinsen
in den Industrielandern sowie
Schwankungen an den Kapital-
markten gepragt. Hauptgriinde
hierfir waren die weltweit hohe
Verschuldung und die Unsicher-
heit Uber den kinftigen Kurs
der Europaischen Zentralbank
(EZB) und die Zinsentwick-

lung in den USA. Im Berichts-
zeitraum wurden die Borsen
insbesondere durch politische
Faktoren belastet. Der Handels-
streit der USA mit China und
Europa sowie andere Faktoren
wie die Debatte Uber den itali-
enischen Haushalt sorgten flr
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Unsicherheit an den Markten.
Die schleppenden Brexit-Ver-
handlungen zwischen GroRbri-
tannien und der Europaischen
Union beunruhigten die Markte
ebenfalls. Vor diesem schwie-
rigen Hintergrund verzeichne-
te DWS Invest CROCI World
ESG im Berichtszeitraum vom
30. August 2018 (Auflegungs-
datum) bis zum 31. Dezember
2018 einen Wertrickgang von
-16,5% je Anteil (Anteilklasse
LD; nach BVI-Methode). Sein
Referenzindex, der MSCI World
TR, sank im selben Zeitraum
um -12,1% (jeweils in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Am 30. August 2018 wurde der
Teilfonds DB Platinum CROCI
World ESG bei unveranderter
Anlagepolitik auf diesen Teil-
fonds verschmolzen. Der Kom-
mentar in diesem Tatigkeits-
bericht bezieht sich auf den
Zeitraum vom 30. August 2018
bis zum 31. Dezember 2018. In
diesem Zeitraum trugen weder
die Aktienauswahl noch die
Branchenstruktur zur relati-
ven Wertentwicklung bei. Die
Aktienauswahl der DWS Invest
CROCI World ESG-Strategie
beruht — vorbehaltlich regiona-
ler und branchenspezifischer
Einschrankungen sowie Aus-
schllssen unter okologischen,
sozialen und Governance-
bezogenen Gesichtspunkten —
primar auf einer konomischen
Bewertung; die Branchenstruk-
tur ergibt sich unmittelbar aus
der Aktienauswahl.

Wahrend des Berichtszeitraums

war DWS Invest CROCI World
ESG in den Branchen Gesund-
heitswesen, Grundstoffe und

zyklische Konsumguter uber-
gewichtet und im Finanzsektor
(der vom Anlagespektrum aus-
geschlossen ist), Energie- und
Immobiliensektor untergewich-
tet. Innerhalb des zyklischen
Konsumgutersektors wurden
gemald der bewertungsbasier-
ten Strategie die Automobil-
und Basiskonsumguterbranche
gegenuber dem Einzelhandel
und Verbraucherdienstleis-
tungen bevorzugt. Die Bran-
chenstruktur leistete keinen
positiven Beitrag zur relativen
Performance im Vergleich zum
Referenzindex.

DWS Invest CROCI World ESG
profitierte von der Aktienaus-
wahl im Versorgungssektor. In
allen anderen Branchen, ins-
besondere im Grundstoff- und
Gesundheitssektor, erwies sich
die Aktienauswahl jedoch als
schwieriger.



DWS Invest Dynamic Opportunities

Anlageziel und Anlagepolitik
Der Teilfonds DWS Invest
Dynamic Opportunities ist

ein richtlinienkonformer Fee-
derfonds (der ,,Feederfonds”)
des OGAW-Masterfonds DWS
Dynamic Opportunities (der
.Masterfonds”). In dieser Eigen-
schaft legt der Feederfonds
permanent mindestens 85% des
Teilfondsvermogens in Anteilen
des Masterfonds an. Mindestens
60% des Masterfondsvermo-
gens werden in Aktien angelegt,
die zum amtlichen Borsenhandel
zugelassen oder an einem orga-
nisierten Markt zugelassen oder
in diesen einbezogen sind, und
die nicht Anteile eines Invest-
mentfonds sind.

Zum 31. Dezember 2018 setzte
sich die Struktur des Feeder-
fonds wie folgt zusammen:
96,9% des Teilfondsvermogens
sind in den Masterfonds in-
vestiert und 3,1% entfallen auf
Bankguthaben und Sonstiges.

Des weiteren wurden zum Be-
richtsstichtag 0,4% des Fonds-
vermogens des Masterfonds
vom Feederfonds gehalten.

Weitere Angaben zu den Auf-
wendungen des Masterfonds
und des Feederfonds sind der
Seite 937 dieses Berichts zu
entnehmen.

Die Verwaltungsgesellschaft
des Masterfonds ist die DWS
Investment GmbH, Mainzer
Landstraf’e 11-17 in 60329
Frankfurt am Main, Deutsch-
land, dort ist auch der Bericht
des Masterfonds erhaltlich
sowie nahere Informationen
u.a. Verkaufsprospekt, Jahres-
bericht usw.).

DWS INVEST DYNAMIC OPPORTUNITIES
Wertentwicklung seit Auflegung

102,4
101,2
100,0
98,8
97,6
96,4
95,2
94,0

15.10.18* 10/18 11/18 12/18

Il DWs Invest Dynamic Opportunities (Anteilklasse LC) * aufgelegt am 15.10.2018 = 100

Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse seit Auflegung?
Klasse LC LU1868537090 -5,5%
Klasse FC LU1868536878 -5,4%
Klasse FD LU1905503204 -5,7%
Klasse IC LU1899149113 -5,4%
Klasse NC LU1868537256 -5,6%
Klasse PFC LU1868537330 -5,8%
Klasse TFC LU1899149204 -5,4%
Klasse USD FCH2 LU1868537504 -4,8%

" Klassen FC, LC, NC, PFC und USD FCH aufgelegt am 15.10.2018 / Klassen IC und TFC aufgelegt am 15.11.2018 /

Klasse FD aufgelegt am 30.11.2018
2in USD

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Ziel der Anlagepolitik des Fee-
derfonds ist es, den Anlegern
eine Partizipation an der Wert-
entwicklung des Masterfonds
zu ermoglichen. Aus diesem
Grund strebt das Teilfondsma-
nagement faktisch eine mog-
lichst vollstandige Investition
des Werts des Feederfonds

in den Masterfonds an, damit
die Anteilscheininhaber fast
vollumfanglich an der Wert-
entwicklung des Masterfonds
partizipieren konnen. Der Fee-
derfonds kann zusatzlich bis zu
15% seines Vermogens in liqui-
den Mitteln, einschlie3lich Zah-

Stand: 31.12.2018

lungsmitteln, Zahlungsmittel-
aquivalenten und kurzfristigen
Geldeinlagen bei Kreditinstitu-
ten, gemald den Bestimmun-
gen in Artikel 41 Absatz 2 des
Gesetzes von 2010 sowie in
Finanzderivaten nach MalRgabe
von Artikel 41 Absatz 1 Buch-
stabe g) und Artikel 42 Absatz 2
und 3 des Gesetzes von 2010
halten, wobei Derivate nur fur
Absicherungszwecke eingesetzt
werden durfen. Die jeweiligen
mit Anlagen in diesem Teilfonds
verbundenen Risiken sind im
Verkaufsprospekt — Allgemeiner
Teil dargestellt.

65



66

Anlageergebnis im
Berichtszeitraum

DWS Invest Dynamic
Opportunities investierte in der
Zeit seit Auflegung am 15. Ok-
tober 2018 bis zum Geschafts-
jahresende 31. Dezember 2018
uber den Masterfonds weltweit
in ertragsstarke Unternehmen
mit soliden Geschaftsmodellen
und attraktiver Bewertung. Ein
Fokus lag dabei auf qualitativ
hochwertigen Titeln aus di-
videndenstarken Bereichen,
erganzt um ausgewahlte
Wachstumstitel. Festverzins-
liche Wertpapiere rundeten
das Portfolio ab. Im Rumpfge-
schaftsjahr vom 15. Oktober
bis 31. Dezember 2018 ver-
zeichnete das Portfolio vor dem
Hintergrund der Kursschwache
an den internationalen Akti-
enmarkten angesichts einge-
tribter Konjunkturperspektiven
einen Wertruckgang von 5,5%
je Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode; in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

DWS Invest Dynamic
Opportunities bewegte sich in
der Berichtsperiode in einem
herausfordernden Marktumfeld,
das von diversen politischen
Belastungsfaktoren gepragt
war. Die Aktienmarktentwick-
lung stand im Rumpfgeschafts-
jahr dabei unter dem Einfluss
zahlreicher Risikofaktoren.
Hierzu zahlte nach Ansicht des
Aktienteilfondsmanagements
in den Industrielandern die
Unsicherheit Gber die weitere
Entwicklung der Geldpolitik der
Zentralbanken. Wahrend in den
USA die US-Notenbank (Fed) im
Berichtszeitraum den Leitzins
weiter anhob (um 0,25 Prozent-

punkte auf einen Korridor von
2,25%-2,50% p.a.), hielten die
Europaische Zentralbank und
die Bank of Japan an ihrer sehr
lockeren Geldpolitik fest. Als
weitere Risiken sah das Portfo-
liomanagement unter anderem
die Unsicherheit bezuglich des
okomischen Wachstums in
China an und dessen Auswir-
kungen auf die Weltwirtschaft.
Hinzu kamen temporare Belas-
tungsfaktoren wie die Folge-
wirkungen eines Ausstiegs
Grol3britanniens aus der Euro-
paischen Union (, Brexit”), die
sehr hohe Staatsverschuldung
Italiens und der Handelsstreit
zwischen den USA einerseits
und Europa beziehungsweise
China andererseits.

Das Anlageergebnis wurde
insbesondere von den deutli-

chen Verlusten an den globalen

Aktienmarkten im Dezember
beeintrachtigt. Das Manage-
ment setzte grundsatzlich bei
der Sektor-Allokation auf einen
ausgewogenen Mix aus defen-
siven, dividendenstarken Titeln

zum Beispiel im Gesundheitsbe-
reich sowie strukturelle Wachs-

tumsthemen beispielsweise
im Technologie- und Indust-
riesektor. Im Berichtszeitraum
trugen insbesondere Technolo-
gietitel zum Wertrickgang des
Teilfonds bei, nachdem sich
diese in den vorangegangenen
Quartalen noch sehr positiv

entwickelt hatten. Auch Indust-

rie- und Finanzwerte erlitten im
Zuge der zunehmenden Kon-
junkturunsicherheiten Verluste.

Mit einer flexiblen Steue-
rung des Investitionsgrades
konnten die Kursriickgange
allerdings etwas abgemildert

werden. So lag die Aktienquo-
te des Masterfonds zu Beginn
des Berichtszeitraums nah

an der Untergrenze von 60%
des Teilfondsvermogens, um
Kursruckgange zu begrenzen.
Im Zuge der Korrektur an den
Aktienmarkten wurde die Ak-
tienquote bis zum Jahresende
auf moderateren Bewertungsni-
veaus schrittweise erhoht. Ende
Dezember 2018 lag sie bei rund
70% des Teilfondsvermogens
(inkl. Index-Futures).

Positive Beitrage erzielte der
Masterfonds Uber seine Gold-
position, aus Fremdwahrungen
sowie mit Staatsanleihen.



DWS Invest Emerging Markets Corporates

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds strebt die Erwirt-
schaftung eines nachhaltigen
Wertzuwachses gegenuber
dem Vergleichsmal3stab (JPM
CEMBI Broad Diversified) an.
Hierzu richtet er seinen An-
lagefokus auf Zinstitel, die

von einem Unternehmen mit
Sitz in einem Schwellenland
oder Firmen, die ihren Ge-
schaftsschwerpunkt in einem
Schwellenland haben, emittiert
werden. Als Schwellenlander
werden alle diejenigen Lander
angesehen, die zum Zeitpunkt
der Anlage vom Internationa-
len Wahrungsfonds, der Welt-
bank, der International Finance
Corporation (IFC) oder einer der
grofRen international tatigen
Investmentbanken als nicht
entwickelte Industrielander be-
trachtet werden. Anlagen in auf
Renminbi lautende Wertpapiere
werden Uber Markte aufRerhalb
Chinas oder uber den chine-
sischen Markt getatigt. Die
Anlage erfolgt vorwiegend in
Hartwahrungsanleihen, wie
z.B. in US-Dollar denominierten
Titeln.

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum — trotz par-
tiellem Zinsanstieg — immer
noch von sehr niedrigen Zinsen
in den Industrielandern sowie
Schwankungen an den Kapi-
talmarkten gepragt. Neben der
hohen Verschuldung weltweit
sowie der Unsicherheit hin-
sichtlich einer von den USA
ausgehenden potenziellen Zins-
wende ruckten unter anderem
auch geopolitische Themen
wie Nordkorea oder der Nahe
Osten in den Fokus der Markt-
teilnehmer. Das globale Wirt-

DWS INVEST EMERGING MARKETS CORPORATES

Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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Il DS Invest Emerging Markets Corporates *12/2013 = 100

(Anteilklasse USD LC)

Angaben auf USD-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft.

schaftswachstum zeigte sich
robust und auf breiter Basis
expansiv, wenngleich sich zum
Ende des Berichtszeitraums das
Tempo verlangsamte. Vor die-
sem Hintergrund verzeichnete
DWS Invest Emerging Markets
Corporates im Geschaftsjahr
2018 einen Wertrickgang von
7,4% je Anteil (Anteilklasse USD
LC; nach BVI-Methode) und lag
damit hinter seiner Benchmark
(-1,6%, jeweils in USD).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Rententeilfonds konzent-
rierte seine Engagements nach
wie vor auf Unternehmensan-
leihen (Corporate Bonds) aus
den Schwellenlandern. Regio-
nal war er grundsatzlich breit
aufgestellt. Von den im Portfolio
gehaltenen Emissionen wiesen
zum Berichtsstichtag 42% des
Teilfondsvermogens Invest-
ment-Grade-Status auf, das
heil3t ein Rating von BBB- und
besser der fliihrenden Rating-
Agenturen. Die Ubrigen Invest-
ments waren Hochzinsanleihen
(High Yield Bonds) mit geringe-
rer Bonitat.

Stand: 31.12.2018

Im Jahr 2018 kam es zu spur-
baren KurseinbulRen an den
Bondmarkten der Schwellen-
lander, begleitet von einem
Anstieg der Anleiherenditen.

Zu den Kursbelastungen trugen
unter anderem die Anktndigun-
gen des US-Prasidenten Donald
Trump bei, Zolle insbesondere
auf Waren aus Europa und

aus China erheben zu wollen.
Dies wiederum liel3 bei den
Marktteilnehmern Erwartungen
eskalierender Handelskonflikte
aufkommen. Weitere Grin-

de fur den Kursdruck an den
Emerging Markets waren —
neben landesspezifischen
Risiken und den Handelskon-
flikten — der Zinsanstieg in den
USA, wodurch die Attraktivitat
von Anleihen aus Schwellenlan-
dern teils merklich sank, was
letztlich zu phasenweise spur-
baren Kapitalabflissen aus den
Emerging Markets fuhrte.

Malgeblich fur das im Ver-
gleich zu seiner Benchmark
schwachere Abschneiden des
Teilfonds war unter anderem
dessen Ubergewichtung in
Hochzinsanleihen, die von
den Kursbelastungen starker
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betroffen waren als Corporate
Bonds aus dem Investment-
Grade-Bereich. Auch die un-
ter Renditeaspekten regional
starkere Gewichtung von
Unternehmensanleihen aus
Lateinamerika (Argentinien,
Brasilien, Mexiko) sowie aus der
Turkei belasteten das relative
Anlageergebnis des Teilfonds
DWS Invest Emerging Markets
Corporates, bedingt unter an-
derem durch landesspezifische
politische Risiken sowie durch
eine drohende Ausweitung

des Handelskonflikts zwischen
den USA einerseits und Europa
beziehungsweise China ande-
rerseits.

Die Durchschnittsrendite

der Teilfondsanlagen belief
sich Ende Dezember 2018

auf 8,7% p.a.* gegenuber
5,5% p.a.* vor einem Jahr. Da-
rin kommen auch die erhohten
Risikopramien zum Ausdruck,
die mit gestiegenen Renditen
und merklichen Kursriuckgan-
gen einhergingen. Die durch-
schnittliche Restlaufzeit belief
sich stichtagsbezogen auf

10,8 Jahre. Um Kursrisiken auf-
grund von Zinsanderungen zu
begrenzen, wurde die Duration
(durchschnittliche Kapitalbin-
dung) auf stichtagsbezogen
4,5 Jahre verkurzt.

* Stichtagsbezogene Durchschnittsrendite
der Teilfondsanlagen, die von der Nomi-
nalverzinsung der im Portefeuille enthal-
tenen Zinspapiere abweichen kann. Die
kinftige Wertentwicklung des Teilfonds
kann hieraus nicht abgeleitet werden.

DWS INVEST EMERGING MARKETS CORPORATES
Anlagestruktur

Anleihen* I 06,3
Investmentfonds 120
Bankguthaben u. Sonstiges 1 1,7

0 20 40 60 80 100

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens Stand: 31.12.2018

(* inkl. anteiliger Stlickzinsen)

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
der Vermogensaufstellung entstanden sein.



Anteilklasse 3 Jahre 5 Jahre
Klasse USD LC LU0273170737 -7,4% 14,6% 16,1%
Klasse USD FC LU0273179951 -6,9% 16,4% 19,1%
Klasse USD ID LU1054326746 -4,7% 19,9% 15,8%" ©
Klasse USD LD LU0273170653 -7,4% 14,7% 16,1%
Klasse USD LDM LU0544572273 -7,4% 14,7% 16,1%
Klasse USD RC LU1616932510 -6,4% -2,7%" -
Klasse USD TFC LU1663855044 -7,0% -6,8%" -
Klasse USD TFD LU1663857685 -6,9% -6,7%" -
Klasse CHF FCH?2) LU0616861778 -9,9% 7,7% 5,6%"
Klasse FCH? LU0507270097 -9,5% 9,2% 11,3%
Klasse LCH® LU0436052673 -9,9% 7,6% 8,4%
Klasse LDH3 LU0507269834 -10,0% 7,5% 8,5%
Klasse NCH3 LU0436053051 -10,2% 6,3% 6,4%
Klasse ND? LU1054326233 -3,4% 7,.9% 14,8%"
Klasse NDH?3) LU0544572190 -10,3% 6,2% 6,2%
Klasse NDQH3 LU1054327041 -10,3% -9,1%" -
Klasse PFCH3 LU1054327124 -10,8% 5,6% -1,3%"
Klasse PFDQH3 LU1054327397 -10,9% 5,4% -1,6%"
Klasse TFCH?®) LU1663850912 -9,5% -9,6%" -
Klasse TFDH3 LU1663853429 -9,5% -9,5%" -
Klasse SEK FCH# LU1297621101 -6,0% 13,2% 10,8%" 6
Klasse SEK LCH# LU1297621283 -10,1% 7.2% 4,9%"
Klasse SGD LDMH® LU0911034782 -8,2% 13,4% 15,4%
JPM CEMBI Broad Diversified

seit dem 24.11.2016 -1,6% 18,0% 24,1%

(vorher: JPM CEMBI)

1) Klassen PFCH und PFDQH aufgelegt am 26.5.2014 / Klasse ND aufgelegt am 3.11.2014 (erste Anteilpreisberech-
nung am 6.11.2014) / Klasse CHF FCH aufgelegt am 15.1.2015 / Klasse USD ID aufgelegt am 31.3.2015 / Klassen
SEK FCH und SEK LCH aufgelegt am 1.12.2015 / Klasse NDQH aufgelegt am 28.4.2017 / Klasse USD RC aufge-
legt am 31.5.2017 / Klassen TFCH, TFDH, USD TFC und USD TFD aufgelegt am 5.12.2017

2 in CHF

3in EUR

4 in SEK

5'in SGD

6 |etzte Anteilpreisberechnung am 12.6 2018

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Stand: 31.12.2018

Anteilklasse ISIN Letzter Anteilpreis?
Klasse SEK FCH LU1297621101 1.108,282
Klasse USD ID LU1054326746 100,63

" aufgrund der Riickgabe aller Anteile durch die Investoren am 12.6.2018

2 in SEK
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DWS Invest Emerging Markets |G Sovereign Debt

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds strebt einen nach-
haltigen Wertzuwachs gegen-
Uber dem Vergleichsmal3stab
(JPM EMBI Global Diversified In-
vestment-Grade) an. Mindestens
80% des Teilfondsvermogens
werden weltweit in auf US-Dol-
lar oder Euro lautenden Schuld-
titeln angelegt, die von Staaten
oder quasi-staatlichen Einrich-
tungen (staatseigene Unterneh-
men/Gesellschaften/Behorden)
aus Schwellenlandern oder von
quasi-staatlichen Einrichtun-
gen mit Geschaftsschwerpunkt
in solchen Landern begeben
werden. Mindestens 80% des
Teilfondsvermogens werden in
verzinslichen Forderungspapie-
ren mit Investment-Grade-Status
investiert. Hochstens 20% des
Teilfondsvermogens konnen in
verzinslichen Forderungswert-
papieren angelegt werden, die
die vorstehenden Kriterien nicht
erflllen, sowie in Barmitteln
und Geldmarktinstrumenten.
Der Teilfonds kann Derivate zur
Wertsicherung und fur Anlage-
zwecke einsetzen.

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum — trotz par-
tiellem Zinsanstieg — immer
noch von sehr niedrigen Zinsen
in den Industrielandern sowie
Schwankungen an den Kapi-
talmarkten gepragt. Neben der
hohen Verschuldung weltweit
sowie der Unsicherheit hin-
sichtlich einer von den USA
ausgehenden potenziellen Zins-
wende ruckten unter anderem
auch geopolitische Themen wie
Nordkorea oder der Nahe Osten
in den Fokus der Marktteilneh-
mer. Das globale Wirtschafts-
wachstum zeigte sich robust

DWS INVEST EMERGING MARKETS IG SOVEREIGN DEBT
Wertentwicklung seit Auflegung

108,8
106,6
104,4
102,2
100,0
97,8
95,6
93,4

20.3.16* 12/15 6/16 12/16 6/17

Il Dws invest Emerging Markets IG Sovereign Debt
(Anteilklasse IDH)

12117 6/18 12/18

* aufgelegt am 20.3.2015 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit erméglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

1 Jahr

Anteilklasse

Klasse IDH LU0982740572  -5,7%
Klasse LDH LU0982740143 -
Klasse TFCH LU1663860127  -5,9%
JPM EMBI Global Diversified Inv Grade
(hedged in EUR) seit dem 24.11.16

(vorher: JPM EMBI Global Diversified  -5,1%

Comp. Selected (hedged in EUR))

3 Jahre seit seit Beginn des
Auflegung!  Rumpfgeschéftsjahres?
6,4% 1,6% -
- - -5,7%
- -6,1% -
7.2% 3,0% =

) Klasse IDH aufgelegt am 20.3.2015 / Klasse TFCH aufgelegt am 5.12.2017

2) Auflésungsstichtag 16.8.2018

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose flr die Zukunft.

Anteilklasse ISIN
Klasse LDH

und auf breiter Basis expansiv,
wenngleich sich zum Ende des
Berichtszeitraums das Tem-

po verlangsamte. Vor diesem
Hintergrund verzeichnete der
Teilfonds im Geschaftsjahr 2018
einen Wertruckgang von 5,7%
je Anteil (IDH Anteilklasse; nach
BVI-Methode). Damit lag er
hinter seiner Benchmark (-5,1%,
jeweils in Euro).

LU0982740143

Stand: 31.12.2018

Liquidationserlos je Anteil
98,91

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Teilfonds engagierte sich
im Rahmen seiner Anlagepolitik
nach wie vor in Staatsanleihen
und in Staatsbesitz befindlichen
Unternehmensanleihen aus
Schwellenlandern. Regional
war der Rententeilfonds grund-
satzlich breit aufgestellt.



Im Jahr 2018 kam es zu spur-
baren KurseinbulRen an den
Bondmarkten der Schwellen-
lander, begleitet von einem
Anstieg der Anleiherenditen.

Zu den Kursbelastungen trugen
unter anderem die Ankundigun-
gen des US-Prasidenten Donald
Trump bei, Zolle insbesondere
auf Waren aus Europa und

aus China erheben zu wollen.
Dies wiederum liefd bei den
Marktteilnehmern Erwartungen
eskalierender Handelskonflik-
te aufkommen. Ein weiterer
Grund fir den Kursdruck an den
Emerging Markets war — ne-
ben landesspezifischen Risiken
und den Handelskonflikten —
der Zinsanstieg in den USA,
wodurch die Attraktivitat von
Anleihen aus Schwellenlandern
teils merklich sank, was letzt-
lich zu phasenweise spurbaren
Kapitalabflissen aus den Emer-
ging Markets fuhrte.

MalRgeblich fiir das im Ver-
gleich zu seiner Benchmark
schwachere Abschneiden des
Teilfonds war unter anderem
dessen Ubergewichtung in
Anleihen aus Russland und
Oman. Grunde hierfur waren
neben dem per saldo gesun-
kenen Olpreis das relativ hohe
Budgetdefizit Omans sowie die
Unsicherheit hinsichtlich einer
Verscharfung der US-Sanktio-
nen gegenuber Russland. Im
Rahmen seiner Investments
engagierte sich der Teilfonds
auch in Zinspapieren aus osteu-
ropaischen Emerging Markets,
allerdings in geringerem Um-
fang als seine Vergleichsgrol3e.
Dadurch konnte der DWS Invest
Emerging Markets |G Sovereign
Debt jedoch nicht im gleichen
MalRe wie seine Benchmark an

der wider Erwarten glinstigeren
Entwicklung dieser Zinstitel
partizipieren, was ebenfalls zur
Underperformance des Teil-
fonds beitrug.
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DWS Invest Emerging Markets Opportunities

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds DWS Invest
Emerging Markets Opportuni-
ties wurde am 15. Januar 2018
aufgelegt. Ziel der Anlagepolitik
ist die Erwirtschaftung einer
uberdurchschnittlichen Rendite.
Hierzu investiert der Teilfonds
in verzinsliche Forderungswert-
papiere von Emittenten mit Sitz
oder Geschaftsschwerpunkt

in einem Schwellenland. Zu
diesem Zweck investiert das
Portfoliomanagement auf op-
portunistische oder indexunab-
hangige Art in Staatsanleihen,
quasi-staatliche Emissionen
und Unternehmensanleihen der
Schwellenlander. Der Teilfonds
verfolgt eine flexible Anlage-
strategie in Bezug auf das Dura-
tions- und Kreditrisiko. Von der
Moglichkeit, daruber auch in
Anleihen aus Schwellenlandern
zu investieren, die auf Lokal-
wahrungen lauten, hat der Teil-
fonds in 2018 keinen Gebrauch
gemacht, um Wahrungsrisiken
zu begrenzen. Die Anlagepolitik
kann auch unter Verwendung
geeigneter derivativer Finanzin-
strumente umgesetzt werden.

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum — trotz par-
tiellem Zinsanstieg — immer
noch von sehr niedrigen Zinsen
in den Industrielandern sowie
Schwankungen an den Kapi-
talmarkten gepragt. Neben der
hohen Verschuldung weltweit
sowie der Unsicherheit hin-
sichtlich einer von den USA
ausgehenden potenziellen Zins-
wende ruckten unter anderem
auch geopolitische Themen
wie Nordkorea oder der Nahe
Osten in den Fokus der Markt-
teilnehmer. Das globale Wirt-

DWS INVEST EMERGING MARKETS OPPORTUNITIES
Wertentwicklung seit Auflegung

100,0
98,9
97.8
96,7
95,6
94,5
93,4
92,3

15.1.18* 3/18 6/18 9/18 12/18

* aufgelegt am 15.1.2018 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Il Dws invest Emerging Markets Opportunities (Anteilklasse LC)

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LC LU1747710736
Klasse FC LU1747710579
Klasse IC LU1747710652
Klasse ID50 LU1862379432
Klasse RC LU1747710819
Klasse XC LU1747710900

seit Auflegung”
-6,8%
-6,4%
-6,1%
1,1%
-5,9%
-6,0%

1 Klassen FC, IC, LC, RC und XC aufgelegt am 15.1.2018 / Klasse ID50 aufgelegt am 31.8.2018
Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

schaftswachstum zeigte sich
robust und auf breiter Basis
expansiv, wenngleich sich zum
Ende des Berichtszeitraums das
Tempo verlangsamte. Vor die-
sem Hintergrund verzeichnete
DWS Invest Emerging Markets
Opportunities in der Zeit vom
15. Januar 2018 (Tag der Auf-
legung) bis zum 31. Dezember
2018 einen Wertrickgang von
6,8% je Anteil (Anteilklasse LC;
nach BVI-Methode; in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Teilfonds engagierte sich
im Rahmen seiner Anlagepolitik
weitgehend (ca. drei Viertel des
Portfolios) in Hochzinsanleihen

Stand: 31.12.2018

(High Yield Bonds) mit gerin-
gerer Bonitatseinschatzung im
Vergleich zu deutschen oder
US-Staatsanleihen. Daneben
bestanden in geringerem Um-
fang Engagements in Staats-
anleihen und in Staatsbesitz
befindlichen Unternehmensan-
leihen aus Schwellenlandern.
Die im Portfolio gehaltenen
Emissionen wiesen zum Be-
richtsstichtag zu rund 28,7%
des Teilfondsvermogens Invest-
ment-Grade-Status auf, das
heif3t ein Rating von BBB- und
besser der fihrenden Rating-
Agenturen. Die ubrigen Invest-
ments waren Hochzinsanleihen
(High Yield Bonds) mit gerin-
gerer Bonitatseinschatzung.



Hinsichtlich seiner regionalen
Allokation war der Rententeil-
fonds grundsatzlich global
positioniert.

Im Jahr 2018 kam es zu spur-
baren KurseinbulRen an den
Bondmarkten der Schwellen-
lander, begleitet von einem
Anstieg der Anleiherenditen.
Zu den Kursbelastungen trugen
unter anderem die Ankundigun-
gen des US-Prasidenten Donald
Trump bei, Zolle insbesondere
auf Waren aus Europa und aus
China erheben zu wollen. Dies
wiederum lief3 bei den Markt-
teilnehmern Sorgen aufkom-
men, dass Handelskonflikte
eskalieren konnten. Weitere
Grunde fir den Kursdruck an
den Emerging Markets waren —
neben landesspezifischen Risi-
ken und den Handelskonflikten
— der Zinsanstieg in den USA.
Dies belastete die Stimmung
an den Anleihemarken von
Schwellenlandern und fuhrte
im zweiten Halbjahr 2018 zu
spurbaren Kapitalabflissen aus
den Emerging Markets.

Unter Renditeaspekten hat-

te das Portfoliomanagement

im Rahmen seines Konzeptes
Hochzinsanleihen (High Yield
Bonds) mit hoheren Risikopra-
mien und damit hoheren Ren-
diteaufschlagen Ubergewichtet.
Darunter befanden sich Emis-
sionen aus Afrika, z.B. Angola,
Senegal und Elfenbeinklste,
sowie aus Argentinien und der
Turkei. Diese Zinstitel gerieten
sowohl aufgrund landespezifi-
scher Probleme als auch wegen
der oben beschriebenen globa-
len Belastungsfaktoren unter
Druck und verzeichneten Kurs-
ruckgange bei zunehmenden

Renditen. Gerade Emittenten,
die starker von auslandischem
Kapital abhangig sind, litten in
ihrer Bewertung. Dies erklart
insgesamt im Wesentlichen das
Anlageergebnis des Teilfonds
DWS Invest Emerging Markets
Opportunities. Die Kursentwick-
lung war jedoch kein Spiegel-
bild von Kreditausfallen im
Teilfonds, da alle im Portfolio
enthaltenen Emittenten regular
ihre Zinsverpflichtungen be-
dienten.
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DWS Invest Emerging Markets Sovereign Debt

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds strebt einen
nachhaltigen Wertzuwachs
gegenuber dem Vergleichsmal3-
stab (JPM EMBI Global Diversi-
fied) an. Um dies zu erreichen,
investiert er weltweit in An-
leihen, die von Staaten oder
quasi-staatlichen Einrichtungen
in Schwellenlandern begeben
werden. Daruber hinaus kann in
Anleihen, die von Staaten oder
staatlichen Einrichtungen (Zent-
ralbanken, Regierungsbehorden
und supranationalen Instituti-
onen) begeben oder garantiert
werden, sowie in Geldmarkt-
instrumenten, Covered Bonds
und Bankguthaben angelegt
werden. Der Teilfonds setzt
Derivate zur Wertsicherung und
fur Anlagezwecke ein.

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum — trotz par-
tiellem Zinsanstieg — immer
noch von sehr niedrigen Zinsen
in den Industrielandern sowie
Schwankungen an den Kapi-
talmarkten gepragt. Neben der
hohen Verschuldung weltweit
sowie der Unsicherheit hin-
sichtlich einer von den USA
ausgehenden potenziellen Zins-
wende ruckten unter anderem
auch geopolitische Themen
wie Nordkorea oder der Nahe
Osten in den Fokus der Markt-
teilnehmer. Das globale Wirt-
schaftswachstum zeigte sich
robust und auf breiter Basis
expansiv, wenngleich sich zum
Ende des Berichtszeitraums das
Tempo verlangsamte. Vor die-
sem Hintergrund verzeichnete
DWS Invest Emerging Markets
Sovereign Debt im Geschafts-
jahr 2018 einen Wertrtickgang
von 9,5% je Anteil (Anteilklasse

DWS INVEST EMERGING MARKETS SOVEREIGN DEBT

Wertentwicklung seit Auflegung
115

112
109

106
103
100
97
94

25.3.15% 12/15 12/16
Il Dws invest Emerging Markets Sovereign Debt

(Anteilklasse LDH)

12117 12/18

* aufgelegt am 25.3.2015 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse USD IC  LU0982741976
Klasse IDH? LU0982741547
Klasse LDH? LU0982741208

JPM EMBI Global Diversified

" Klassen IDH, LDH und USD IC aufgelegt am 25.3.2015

2in EUR

Stand: 31.12.2018

1 Jahr 3 Jahre seit Auflegung”
-6,1% 17,2% 14,2%
-8,6% 10,2% 7.1%
-9,5% 7.5% 3,8%
-4,2% 16,3% 15,3%

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen der

Vergangenheit erméglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

LDH; nach BVI-Methode). Damit
lag er hinter seiner Benchmark
(-7,0%, jeweils in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Teilfonds engagierte sich
im Rahmen seiner Anlagepolitik
nach wie vor in Staatsanleihen
und in Staatsbesitz befindlichen
Unternehmensanleihen aus
Schwellenlandern. Die im Port-
folio gehaltenen Emissionen
wiesen zum Berichtsstichtag zu
rund 36,0% des Teilfondsvermo-
gens Investment-Grade-Status
auf, das heil3t ein Rating von
BBB- und besser der fuhrenden
Rating-Agenturen. Die Ubrigen
Investments waren Hochzins-
anleihen (High Yield Bonds)

Stand: 31.12.2018

mit geringerer Bonitatsein-
schatzung. Hinsichtlich seiner
regionalen Allokation war der
Rententeilfonds grundsatzlich
global positioniert.

Im Jahr 2018 kam es zu spur-
baren KurseinbulRen an den
Bondmarkten der Schwellen-
lander, begleitet von einem
Anstieg der Anleiherenditen.

Zu den Kursbelastungen trugen
unter anderem die Ankundigun-
gen des US-Prasidenten Donald
Trump bei, Zolle insbesondere
auf Waren aus Europa und aus
China erheben zu wollen. Dies
wiederum lie3 bei den Markt-
teilnehmern Sorgen aufkom-
men, dass Handelskonflikte
eskalieren konnten. Ein weiterer



Grund fur den Kursdruck an den
Emerging Markets war — neben
landesspezifischen Risiken und
den Handelskonflikten — der
Zinsanstieg in den USA. Dies
belastete die Stimmung an den
Anleihemarken von Schwellen-
landern und fuhrte im zweiten
Halbjahr 2018 zu splirbaren
Kapitalabfllissen aus den Emer-
ging Markets.

Unter Renditeaspekten hat-

te das Portfoliomanagement
Hochzinsanleihen (High Yield
Bonds) mit hoheren Risiko-
pramien und damit hoheren
Renditeaufschlagen Uberge-
wichtet. Darunter befanden
sich Emissionen aus Afrika, z.B.
Sambia und der Elfenbeinkis-
te, sowie aus Argentinien und
Sri Lanka. Allerdings gerieten
diese Zinstitel unter anderem
durch landesspezifische po-
litische Risiken sowie durch
eine drohende Ausweitung
des Handelskonflikts zwischen
den USA einerseits und Europa
beziehungsweise China ande-
rerseits verstarkt unter Druck.
Zudem war der Teilfonds in
Emerging Market Bonds aus
Osteuropa mit kurzer Rest-
laufzeit untergewichtet, die
sich jedoch im schwierigen
Anlageumfeld besser entwi-
ckelten. Dies erklart insgesamt
im Wesentlichen, weshalb der
Teilfonds DWS Invest Emerging
Markets Sovereign Debt nicht
zu seiner Vergleichsgrol3e auf-
schlie3en konnte.

75



76

DWS Invest Emerging Markets Top Dividend

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
DWS Invest Emerging Mar-
kets Top Dividend investiert
vornehmlich in Unternehmen
mit Sitz bzw. Geschaftsschwer-
punkt in den Emerging Mar-
kets. Bei der Aktienauswahl
spielt das Kriterium Dividen-
denrendite sowie deren Nach-
haltigkeit, Hohe und Wachstum
eine wichtige Rolle. Im Ge-
schaftsjahr bis Ende Dezember
2018 verzeichnete der Teilfonds
einen Wertruckgang von 8,2%
je Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode; in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Aktien aus den Emerging Mar-
kets konnten sich im Berichts-
zeitraum den Kursruckgangen
an den internationalen Kapital-
markten nicht entziehen. Belas-
tungsfaktoren waren dabei v. a.
der Zinsanstieg in den USA und
die Aufwertung des US-Dollars,
die Sorgen hinsichtlich eines
global eskalierenden Handels-
konflikts zwischen den USA
und China sowie die Abschwa-
chung des chinesischen Wirt-
schaftswachstums.

Vor dem Hintergrund der ge-
stiegenen Unsicherheit an den
Aktienmarkten wurde das Port-
folio im Berichtszeitraum defen-
siver aufgestellt und der Anteil
von zyklischeren Titeln — v.a.
aus dem Technologiebereich —
deutlich reduziert. Durch diese
Ausrichtung und eine flexible
Steuerung der Kasseposition
konnten Kursverluste relativ zu
breiten Schwellenlanderindizes
wie dem MSCI Emerging Mar-
kets (-10,5% in Euro) gesehen
teilweise abgemildert werden.

DWS INVEST EMERGING MARKETS TOP DIVIDEND
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht

136
130
124
118
112
106
100

94

12/13* 12/14 12/15 12/16 12/17 12/18

Il DS Invest Emerging Markets Top Dividend *12/2013 = 100
(Anteilklasse LC) Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Bertlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse 1Jahr ~ 3Jahre  5Jahre seit Beginn des
Rumpfgeschiftsjahres!

Klasse LC LU0329760002  -8,2% 7,6%  15,1% -
Klasse FC LU0329760267 -7,4% 10,2% 19,7% -
Klasse LD LU0363468686  -8,2% 7,6%  15,1% -
Klasse NC LU0329760184  -8,8% 54% 11,2% -
Klasse ND LU1054328791  -8,8%  -6,7%? - -
Klasse PFC LU1054329336  -9,3%  4,2% 4,0%?2 -
Klasse PFD LU1054329419  -9,3% 4,0% 3,7%2 -
Klasse TFC LU1663862685  -7,4%  -6,2%2 - -
Klasse TFD LU1663863816  -7,4%  -6,2%2 - -
Klasse USD FC% LU0329761406 -11,6% 15,6%  -0,5% -
Klasse USD LC® LU0329761232 - - - -9,7%
Klasse USD LDQ®  LU0911034865 - - - -9,7%

Klasse USD TFC®  LU1663864624 -11,6% -9,3%2 - =

Klasse USD TFD3  LU1663865944  -11,6% -9,2%2 - =

) Auflésungsstichtag 16.8.2018
2 Klassen PFC und PFD aufgelegt am 26.5.2014 / Klasse ND aufgelegt am 28.4.2017 / Klassen TFC, TFD, USD TFC
und USD TFD aufgelegt am 5.12.2017

3in USD
Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose flr die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse ISIN Liguidationserlos je Anteil
Klasse USD LC LU0329761232 90,25
Klasse USD LDQ LU0911034865 87,17



Auf Branchenebene trugen
insbesondere Engagements in
den Bereichen Versorger und
Telekommunikation Uberdurch-
schnittlich zur Performance
bei, wahrend Positionen in den
Sektoren Finanzen, Industrie
und Energie einen unterdurch-
schnittlichen Beitrag zum
Gesamtergebnis des Teilfonds
beisteuerten.

Auf Einzeltitelebene leisteten
v.a. die Aktien von Guangdong
Investment, CLP Holdings,
Chunghwa Telecom und Uni-
President Enterprises einen
uberdurchschnittlichen Perfor-
mancebeitrag. Die Aktie der
u.a. in den Bereichen Wasser-
und Energieversorgung sowie
Infrastruktur und Immobilien
tatigen Guangdong Investment
profitierte neben einem Wachs-
tum im Bereich neuer Wasser-
projekte auch von insgesamt
gestiegenen Gewinnen und
einer positiven Entwicklung an-
derer Geschaftssegmente (z.B.
im Immobilienbereich und dem
Energiemanagement). Vor die-
sem Hintergrund hob das Un-
ternehmen auch seine Dividen-
de an. Die Aktie des integrierten
Energieversorgers CLP Holdings
verzeichnete angesichts einer
guten Geschaftsentwicklung
ebenfalls Kurszuwachse. Zudem
konnte sich die Aktienposition
im Telekommunikationsdienst-
leister Chunghwa Telecom in
einem schwierigen Marktum-
feld relativ gut behaupten. Fur
das Unternehmen sprachen
eine solide Bilanz, ein robustes
Geschaftsmodell und stabile
Cashflows. Auch die Aktie des
in der Lebensmittelbranche
tatigen Unternehmens Uni-
President Enterprises war in

DWS INVEST EMERGING MARKETS TOP DIVIDEND
Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 95,7%
Finanzsektor

I 06,8
Hauptverbrauchsguter I 13,3
Telekommunikationsdienste I 12,0

Informationstechnologie I 0,7

Versorger I O 4
Energie I G, 5
Dauerhafte Konsumguter I 6,1
Grundstoffe I 5,6
Industrien N 3,0
Immobilien Hl 2,0
Sonstige Branchen 103
Bankguthaben u. Sonstiges N 4,3
0 5 10 15 20 25 30

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermdgens Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
der Vermogensaufstellung entstanden sein.

der Lage, mit guten Geschafts-
ergebnissen und einer Fortset-
zung des Wachstumskurses
den Kursriuckgangen an den
Aktienmarkten zu trotzen.

Aktie der schwerpunktmalig in
der Produktion von Tabakwaren
tatigen KT&G wirkte sich der
Markteintritt eines Wettbewer-
bers im Bereich der e-Zigaretten
auf dem koreanischen Markt
performancedampfend aus,
ebenso wie Belastungen im
Exportbereich. Diese ergaben
sich aus Steuererhohungen und
Wechselkursschwankungen im
Nahost-Geschaft des Unterneh-
mens.

Im Gegensatz dazu steuerten
auf Einzelwertebene insbe-
sondere die Engagements

in Thai Beverage, Samsonite
International und KT&G einen
unterdurchschnittlichen Perfor-
mancebeitrag bei. Der Aktien-
kurs von Thai Beverage, einem
Getrankehersteller mit attrakti-
ver Dividende, litt unter unter-
nehmensinternen Problemen,
der infolge einer teuren Akquisi-
tion gestiegenen Verschuldung
und einer Abschwachung des
Umsatzvolumens v.a. im Spi-
rituosenbereich. Die Aktie des
Reisegepackherstellers Samso-
nite International wurde hinge-
gen deutlich durch den Han-
delsstreit der USA mit China,
bei dem eine Ausweitung auf
internationaler Ebene beflirch-
tet wurde, belastet. Fur die
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DWS Invest Enhanced Commodity Strategy

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik ist es,
einen nachhaltigen Kapitalzu-
wachs gegenuber der Bench-
mark (Bloomberg-Commodity-
Index Total Return) zu erzielen.
Um dieses Ziel zu erreichen,
legt der Teilfonds sein Vermo-
gen vor allem in rohstoffabhan-
gigen Anlagen aus unterschied-
lichen Rohstoffsektoren an,
darunter unter anderem Land-
wirtschaft, Industrie, Edelmetal-
le und Energie. Dartber hinaus
kann der Teilfonds in derivative
Finanzinstrumente investieren,
zu deren Basiswerten Roh-
stoffindizes gehoren.

Im Berichtszeitraum vom

15. Oktober 2018 (Auflegungs-
datum) bis Ende Dezember
2018 verbuchte DWS Invest
Enhanced Commodity Strategy
einen Ruckgang von 7,8% je
Aktie (Anteilklasse USD TFC;
nach BVI-Methode). Damit
ubertraf er seine Benchmark,
den Bloomberg-Commodity-
Index-Total Return, die im glei-
chen Zeitraum 10,5% einbuf3te
(jewells in USD). Die Strategie
des Managements, das Enga-
gement im Markt unterzuge-
wichten und den relativen Wert
der Goldinvestitionen hoher zu
gewichten sowie im Gegensatz
dazu eine Untergewichtung in
Basismetallen und Ol zu halten,
leistete einen positiven Bei-
trag zum Anlageergebnis des
Teilfonds gegenuber der Bench-
mark.

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum
Der Teilfonds setzte Total Return
Swaps ein, die an verschiedene
Rohstoffindizes gebunden sind,

DWS INVEST ENHANCED COMMODITY STRATEGY
Wertentwicklung seit Auflegung

100,0
98,8
97,6
96,4
95,2
94,0
92,8
91,6

15.10.18* 10/18 11/18 12/18

Hl DWS Invest Enhanced Commodity Strategy (Anteilklasse USD TFC) * aufgelegt am 15.10.2018 = 100

Angaben auf USD-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse seit Auflegung®
Klasse USD TFC LU1881477555 -7,8%
Klasse USD IC LU1881477399 -6,0%
Klasse JPY JC2 LU1877301470 -9,4%
Klasse JPY JCH (P)? LU1877301553 -8,5%
Bloomberg-Commodity-Index Total Return -10,5%

) Klassen JPY JC, JPY JCH (P), USD IC und USD TFC aufgelegt am 15.10.2018

2 in JPY

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

um ein Engagement in Rohstof-
fen herzustellen.

Im Berichtszeitraum bis Ende
Dezember 2018 gestaltete sich
das Marktumfeld des Teilfonds
durch Kursverluste im Rohstoff-
und Energiesektor schwierig.
Angesichts eines nachlassen-
den gesamtwirtschaftlichen
Umfelds gaben nicht nur die
Olpreise aufgrund der Sorge vor
einem Uberangebot bei schwa-
cherem globalem Nachfra-
geausblick nach, sondern auch
viele andere Rohstoffpreise.

Vor diesem Hintergrund leistete
die defensive Rohstoffanlage-
strategie des Teilfonds, in deren

Stand: 31.12.2018

Rahmen das Engagement im
Zuge des Marktausverkaufs ab-
gebaut wurde, einen positiven
Beitrag zur relativen Wertent-
wicklung. Die Geschaftsfuhrung
nutzte zudem Rohstoffindizes
mit Bezug auf Kontrakte mit
Falligkeitsaufschub. Auch dies
wirkte sich im Berichtszeitraum
positiv aus.



DWS Invest ESG Equity Income

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik ist es,
mittel- bis langfristig einen
nachhaltigen Wertzuwachs zu
erwirtschaften. Um dies zu er-
reichen, investiert der Teilfonds
hauptsachlich in Wertpapiere
globaler Emittenten, die sich
neben finanziellem Erfolg durch
die Berucksichtigung okologi-
scher und sozialer Aspekte und
der Grundsatze guter Unter-
nehmensfuhrung (Environ-
mental, Social and Corporate
Governance — ESG-Aspekte)
auszeichnen. ESG-Aspekte

der Geschaftstatigkeit eines
Unternehmens beinhalten die
Anwendung anerkannter okolo-
gischer und sozialer Standards
sowie bewahrter Grundsatze
der Unternehmensfuhrung
durch das Unternehmen und
werden losgelost vom finanzi-
ellen Erfolg bewertet. In diesem
Zusammenhang obliegt die
Auswahl der einzelnen Invest-
ments dem Fondsmanagement.

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum von weiterhin
niedrigen Zinsen in den Indust-
rielandern gepragt. DWS Invest
ESG Equity Income verzeich-
nete im Berichtszeitraum von
Anfang Januar 2018 bis Ende
Dezember 2018 einen Wert-
ruckgang von 1,6% je Anteil
(Anteilklasse LC; nach BVI-
Methode; in Euro).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Die Entwicklung an den Ak-
tienmarkten verlief Uber das
Gesamtjahr 2018 gesehen
zweigeteilt. Dabei konnten Ak-
tien international gesehen vor
dem Hintergrund einer soliden

DWS INVEST ESG EQUITY INCOME
Wertentwicklung seit Auflegung

106,8
105,1
103,4
101,7
100,0
98,3
96,6
94,9

7.8.17% 917 12117

Il DWS Invest ESG Equity Income
(Anteilklasse LC)

3/18 6/18 9/18 12/18
* aufgelegt am 7.8.2017 = 100

Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse 1 Jahr seit Auflegung?
Klasse LC LU1616932866 -1,6% 0,1%
Klasse FC LU1616932601 -0,8% 1,3%
Klasse FD LU1616932783 -0,8% 1,3%
Klasse LCH (P) LU1729940673 = -5,9%
Klasse LD LU1616932940 -1,6% 0,1%
Klasse NC LU1729948221 - -2,1%
Klasse NCH (P) LU1747711205 = -2,6%
Klasse PFC LU1747711387 - 2,1%
Klasse PFCH (P) LU1747711460 - -2,3%
Klasse TFC LU1747711031 - 3,2%
Klasse TFD LU1747711114 - 3.2%
Klasse WFD LU1805361166 - -0,6%
Klasse XC LU1616933088 -0,3% 2,0%
Klasse XD LU1616933161 -0,3% 2,0%
Klasse GBP D RD? LU1820750781 = 1,3%

) Klassen FC, FD, LC, LD, XC und XD aufgelegt am 7.8.2017 / Klassen LCH (P) und NC aufgelegt am 29.1.2018 /
Klassen NCH (P), PFC, PFCH (P), TFC und TFD aufgelegt am 15.2.2018 / Klasse WFD aufgelegt am 30.5.2018 /
Klasse GBP D RD aufgelegt am 15.6.2018

2in GBP

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Stand: 31.12.2018
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Konjunkturentwicklung in der
ersten Geschaftsjahreshalfte
zunachst spurbare Kurszuwach-
se verzeichnen. Unterstutzend
wirkte zudem die weiterhin
expansive Geldpolitik der Euro-
paischen Zentralbank, wahrend
in den USA die Notenbank Fed
ihren Kurs allmahlicher Zinser-
hohungen fortsetzte. Allerdings
erhielten die Borsen im weite-
ren Verlauf des Betrachtungs-
zeitraums zunehmend Gegen-
wind von politischer Seite. Fur
Nervositat an den Aktienmark-
ten sorgten dabei Beflrchtun-
gen hinsichtlich eines sich auf
internationaler Ebene auswei-
tenden Handelskonflikts sowie
Unsicherheiten in Bezug auf
den drohenden Austritt Grol3-
britanniens aus der Europai-
schen Union und zunehmende
Erwartungen einer wirtschaftli-
chen Abschwachung.

In einem insbesondere wah-
rend der zweiten Geschafts-
jahreshalfte schwierigen, von
Kursruckgangen gepragten
Aktienmarktumfeld erwies sich
die defensivere Ausrichtung des
Teilfonds als vorteilhaft. Perfor-
mancebegunstigend wirkte sich
beispielsweise das Engagement
in weniger zyklischen Aktien
aus dem Gesundheitsbereich
aus. Positionen bestanden hier
z.B. in Merck, die von gestiege-
nen Umsatzen im Immunonko-
logiebereich profitierte, sowie
Siemens Healthineers, an deren
erfolgreichem Borsengang der
Teilfonds partizipierte. Eine
Uberdurchschnittliche Kursent-
wicklung verzeichneten auch
Titel aus dem Versicherungsbe-
reich, die im Vergleich zu Bank-
aktien aufgrund ihres relativ
stabilen Geschaftsmodells im

Portfolio starker berucksichtigt
wurden. Dazu zahlten Tokio
Marine, Allianz und Hannover
Ruck, fur die ein Anstieg der
Dividenden und Aktienruckkau-
fe sprachen. Vorteilhaft waren
auch die Engagements in Ge-
sellschaften aus dem weniger
zyklischen Konsumbereich und
in US-amerikanischen Versor-
gungsunternehmen wie CMS
Energy und American Water
Works, die angesichts ihrer
weniger konjunkturabhangigen,
stabilen Geschaftsentwicklung
in einem Umfeld ausgepragter
Marktturbulenzen verstarkt sei-
tens der Investoren nachgefragt
wurden.

Wenngleich sich Sektorallo-
kation und Einzeltitelselektion
ebenso wie eine Erhohung der
Kasseposition v.a. im 4. Quartal
2018 insgesamt gunstig auf die
Wertentwicklung des Teilfonds
auswirkten und Kursrickgan-
ge im Vergleich zum breiten
Markt begrenzen konnten,
wurde das Gesamtergebnis
durch die unterdurchschnitt-
liche Performance einzelner
Aktienpositionen gedampft.
Dazu zahlten der Leuchtmit-
telhersteller Osram, dessen
Aktienkurs durch Auftragsrick-
gange und eine Reduzierung
der Gewinnerwartungen belas-
tet wurde. Auch die Position im
Logistikkonzern Deutsche Post
entwickelte sich vor dem Hin-
tergrund einer Gewinnwarnung
eher enttauschend. Hinter den
Erwartungen zurtick blieb auch
die Aktienkursentwicklung des
Halbleiterherstellers Infineon,
die durch Sorgen im Hinblick
auf eine Abschwachung der
Halbleiternachfrage belastet
wurde.



DWS Invest ESG Euro Bonds (Short)

(vormals: Deutsche Invest | Euro Bonds (Short)

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds strebt die Erwirt-
schaftung eines nachhaltigen
Wertzuwachses gegenuber
dem Vergleichsmal3stab

(iBoxx Euro Overall 1-3Y (Rl))
an. Hierzu investiert er in auf
Euro lautende oder gegen Euro
abgesicherte Staatsanleihen,
Covered Bonds (z.B. deutsche
Pfandbriefe) und Unterneh-
mensanleihen. Dabei richtet

er sein Portefeuille auf das
karzere Laufzeitsegment aus;
das heil3t, die durchschnittliche
Restlaufzeit der im Bestand
befindlichen Anleihen und
vergleichbarer Anlagen soll

drei Jahre nicht Ubersteigen. Es
werden neben dem finanziellen
Erfolg auch okologische und
soziale Aspekte und die Grund-
satze guter Unternehmensfih-
rung (Environmental, Social
und Corporate Governance -
ESG-Aspekte) bei der Auswabhl
der Anlagen berucksichtigt.

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum — trotz par-
tiellem Zinsanstieg — immer
noch von sehr niedrigen Zinsen
in den Industrielandern sowie
Schwankungen an den Kapi-
talmarkten gepragt. Neben der
hohen Verschuldung weltweit
sowie der Unsicherheit hin-
sichtlich einer von den USA
ausgehenden potenziellen Zins-
wende ruckten unter anderem
auch geopolitische Themen wie
Nordkorea oder der Nahe Osten
in den Fokus der Marktteilneh-
mer. Das globale Wirtschafts-
wachstum zeigte sich robust
und auf breiter Basis expansiv,
wenngleich sich zum Ende des
Berichtszeitraums das Tem-

po verlangsamte. Vor diesem

DWS INVEST ESG EURO BONDS (SHORT)
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht

102,8
102,4
102,0
101,6
101,2
100,8
100,4
100,0
12/13* 12/14 12/15 12/16 12/17 12/18

Il DWS Invest ESG Euro Bonds (Short) *12/2013 = 100

(Anteilklasse LC) Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdéglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse 1 Jahr CEL I

Klasse LC LU0145655824 -1,5% -0,1% 0,9%
Klasse FC LU0145657366 -1,3% 0,7% 2,2%
Klasse 1C100 LU1815111171 -1,3%? - -
Klasse LD LU0145656475 -1,5% -0,1% 0,9%
Klasse NC LU0145656715 -1,8% -1,2% -1,3%
Klasse NDQ LU1054330185 -1,8% -1,6%2 -
Klasse PFC LU1054330268 -2,3% -2,3% -3,9%2
Klasse PFDQ LU1054330342 -1,8% -1,8% -3,4%2
Klasse TFC LU1663869268 -1,3% -1,6%2 -
Klasse TFD LU1663870860 -1,3% -1,6%2 -
Klasse SEK FCH" 3 |.U1333039870 -1,6% 0,0%2 -
Klasse SEK LCH® LU1333039953 -1,9% -0,9%2? -
iBoxx € Overall 1-3J (RI) -0,2% 0,3% 2,7%

) letzte Anteilpreisberechnung am 12.6.2018

2 Klassen PFC und PFDQ aufgelegt am 26.5.2014 / Klassen SEK FCH und SEK LCH aufgelegt am 14.1.2016 /
Klasse NDQ aufgelegt am 28.4.2017 / Klassen TFC und TFD aufgelegt am 5.12.2017 / Klasse IC100 aufgelegt am
15.5.2018

3 in SEK

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018
Anteilklasse ISIN Letzter Anteilpreis"
Klasse SEK FCH LU1333039870 1.000,07

1 aufgrund der Riickgabe aller Anteile durch die Investoren am 12.6.2018
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Hintergrund verzeichnete der
Teilfonds im Geschaftsjahr 2018
einen Wertruckgang von 1,5%
je Anteil (LC Anteilklasse; nach
BVI-Methode) und lag damit
hinter seiner Benchmark (-0,2%,
jeweils in Euro).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Teilfonds legte im Rah-
men seiner Anlagepolitik nach
wie vor in kurzer laufende
Euro-Zinstitel an. Staatspapiere
inklusive staatsnahe Emissio-
nen bildeten dabei den Anlage-
schwerpunkt. Zudem investierte
das Portfoliomanagement unter
Renditeaspekten in Finanz-
dienstleistern (Financials), Un-
ternehmensanleihen (Corporate
Bonds) sowie Covered Bonds.
Diese Papiere boten — wenn
auch unterschiedlich stark
ausgepragt — Renditevorteile im
Vergleich zu deutschen Bundes-
anleihen, deren Renditen im
kurzen und mittleren Laufzeit-
segment immer noch merklich
unterhalb der Nullprozentmarke
lagen. Die im Bestand befind-
lichen Anleihen hatten zum
Berichtsstichtag weitestgehend
Investment-Grade-Status, das
heil3t ein Rating von BBB- und
besser der fihrenden Rating-
Agenturen.

Regional hatte das Portfolio-
management Zinstitel aus

den Kernmarkten, wie z.B.

aus Deutschland, wegen ihrer
extrem niedrigen Verzinsung
geringer gewichtet. So wiesen
beispielsweise zweijahrige Bun-
desanleihen im Berichtszeitraum
Negativrenditen auf und beweg-
ten sich im Jahresverlauf zwi-
schen -0,78% und -0,50% p. a.
Stattdessen wurden Zinspapiere

DWS INVEST ESG EURO BONDS (SHORT)

Anlagestruktur

Anleihen* I 08,4
Investmentfonds 115
Bankguthaben u. Sonstiges | 0,1

0 20

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens
(* inkl. anteiliger Stuckzinsen)

40 60 80 100
Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

DWS INVEST ESG EURO BONDS (SHORT)
Rating-Struktur der Anleihen im Portefeuille*

AAA I 15,5
AA 14
A I 5,1
BBB I 56, S
BB 10,3
B 109
0 10 20 30 40 50 60 70

Hl Jeweils Anteil in % des Anleihevermdgens
(inkl. anteiliger Stuickzinsen)

AAA  Extrem starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung

AA Sehr starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung
A Starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung

BBB Angemessene Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung.
Ungiinstige konjunkturelle oder branchenspezifische Verhalt-
nisse konnten zu einer Beeintrachtigung der Rating-Giite fihren

aus den Euro-Peripherielandern,
vor allem aus ltalien, favorisiert,
die im Vergleich zu deutschen
Zinstiteln immer noch hoher
rentierten.

An den internationalen Anleihe-
markten kam es unter Schwan-
kungen zu — wenn auch un-
einheitlich und unterschiedlich
stark ausgepragt — steigenden
Renditen auf teilweise immer
noch sehr niedrigem Niveau,
begleitet von nachgebenden
Anleihekursen. Zu den Kursbe-
lastungen trugen mafgeblich
die Ankundigungen des US-
Prasidenten Donald Trump bei,
Zolle insbesondere auf Waren
aus Europa und aus China erhe-
ben zu wollen. Dies wiederum

* Mittelwerte Uberwiegend auf Basis der Ratings
von Standard & Poor’s, Moody's und Fitch

BB Die Bonitét ist entsprechend des héheren Geschéfts-
bis und Finanzrisikos ausreichend. Zins und Tilgung

werden in der Regel ohne Beeintrachtigung gezahlt.
Das Non-Investment Grade Rating entspricht dem
Geschaftsmodell des Unternehmens.

ccc Das Rating entspricht nicht dem langfristigen Geschafts-
und modell des Unternehmens. Zins und Tilgung sind mittel-
schlechter bis langfristig potenziell beeintrachtigt.

Stand: 31.12.2018

liel bei den Marktteilnehmern
Erwartungen eskalierender
Handelskonflikte aufkom-
men. Zudem trubten in den
Monaten Mai und Juni 2018
Beflrchtungen der Marktteil-
nehmer die Stimmung an den
Finanzmarkten dahingehend
ein, dass ltalien — neben seiner
sehr hohen Staatsverschul-
dung — auf Konfrontationskurs
mit der Europaischen Union
gehen oder sich sogar vom
Euro verabschieden konnte.
Auch die Emerging Markets
schwachelten und gerieten ab
Jahresanfang 2018 bis zuletzt
zunehmend unter Druck. Grund
hierfir war — neben landes-
spezifischen Risiken und den
Handelskonflikten — der Zins-



anstieg in den USA, wodurch
die Attraktivitat von Anleihen
aus Schwellenlandern teils
merklich sank, was letztlich zu
spurbaren Kapitalabflissen aus
den Emerging Markets fuhrte.
Dies beeintrachtigte insgesamt
auch die Wertentwicklung des
Teilfonds. Vor allem der uner-
wartete Kursrutsch italienischer
Anleihen im Mai / Juni 2018,
von dem diese Zinspapiere sich
in der Folgezeit kaum erholen
konnten, belastete das Anlage-
ergebnis des Teilfonds.

Die Durchschnittsrendite der
im Rententeilfonds gehalte-
nen Anleihen belief sich Ende
Dezember 2018 auf 0,4% p.a.*
gegenuber 0,2% p.a.* vor
einem Jahr. Darin kommt auch
der Renditeanstieg der An-
leihen zum Ausdruck, der mit
Kursermafldigungen einherging.
Die durchschnittliche Restlauf-
zeit betrug stichtagsbezogen
1,7 Jahre.

* Stichtagsbezogene Durchschnittsrendite
der Teilfondsanlagen, die von der Nomi-
nalverzinsung der im Portefeuille enthal-
tenen Zinspapiere abweichen kann. Die
kunftige Wertentwicklung des Teilfonds
kann hieraus nicht abgeleitet werden.
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DWS Invest ESG European Small/Mid Cap

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des
Teilfonds DWS Invest ESG
European Small/Mid Cap ist

die Erzielung eines uberdurch-
schnittlichen Wertzuwachses.
Hierzu investiert der Teilfonds
Uberwiegend in Aktien mittel-
grofRer und kleiner europaischer
Emittenten (Mid Caps und
Small Caps), die besonderes
Augenmerk auf okologische
und soziale Themen sowie
Corporate Governance (ESG)
legen. Aulierdem kann das Teil-
fondsvermogen in verzinslichen
Wertpapieren und Geldmarkt-
instrumenten angelegt werden.

Im vierten Quartal kam es an
den internationalen Aktien-
markten zu erheblichen Kurs-
belastungen insbesondere
aufgrund von Befurchtungen
weiterer Zinsanhebungen durch
die US-Notenbank Fed sowie
gedampfterer Wachstums-
prognosen und zunehmender
Brexit-Unsicherheiten. Dem
schwachen Borsenumfeld
konnten sich die vom Manage-
ment praferierten mittelgrofsen
und kleineren ESG-Aktienwerte
nicht entziehen. Diese wiesen
aufgrund ihrer vergleichswei-
se geringeren Liquiditat hohe
Kursschwankungen auf und
standen Uberdurchschnittlich
unter Kursdruck. Im Rumpfge-
schaftsjahr vom 1. Oktober bis
31. Dezember 2018 verzeich-
nete das Portfolio vor diesem
schwierigen Hintergrund einen
Wertrickgang von 18,7% je
Anteil (Anteilklasse LD; nach
BVI-Methode; in EUR).

DWS INVEST ESG EUROPEAN SMALL/MID CAP

Wertentwicklung seit Auflegung
104

100
96

92
88
84
80

76
1.10.18* 10/18

Il DWS Invest ESG European Small/Mid Cap (Anteilklasse LD)

11/18 12/18

* aufgelegt am 1.10.2018 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LD LU1863262371
Klasse FC LU1863262025
Klasse LC LU1863262298
Klasse XC LU1863262454

" Klassen FC, LC, LD, und XC aufgelegt am 1.10.2018

seit Auflegung?
-18,7%
-18,6%
-18,7%
-18,5%

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlcksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Bei der Einzeltitelauswahl
favorisierte das Teilfondsma-
nagement mit einem sehr
konzentrierten Portfolioansatz
Unternehmen mit Uberdurch-
schnittlicher Managementqua-
litat sowie Nischenanbieter, die
von hohen Markteintrittsbarrie-
ren profitieren. Darlber hinaus
standen Innovationsfihrer im
Fokus sowie wettbewerbsstar-
ke Titel, die vom strukturellen
Wachstum profitieren.

Nachhaltige Wachstumstreiber
waren dabei u.a. der fortge-
setzte Nachfrageschub aus den
Schwellenlandern, demographi-
sche Trends, Ressourceneffizi-
enz und technologische Trends

Stand: 31.12.2018

mit dem Potential zu Uber-
durchschnittlichem Gewinn-
wachstum auf mittlere und
langere Sicht.

In der relativ kurzen Berichtspe-
riode investierte das Manage-
ment Mittelzuflisse in den Mo-
naten Oktober und November
zugig. Dabei wurden Industrie-
werte bevorzugt, die einen Port-
folioschwerpunkt bildeten, und
trotz Partizipation an strukturel-
len Wachstumstrends von den
deutlichen Kursrickgangen an
den Aktienborsen insbesondere
im Dezember Uberdurchschnitt-
lich betroffen waren. Hierzu
zahlten Unternehmen aus dem
Logistikbereich wie z.B. Gabel-
staplerhersteller, obwohl sie zu
den Profiteuren beim Trend hin



zum Online-Versandhandel zahl-
ten. Ebenso standen Unterneh-
men des Windenergiesektors
unter Kursdruck, ungeachtet
des Trends hin zu erneuerbaren
Energien. Auch Zulieferer von
Flugzeugherstellern konnten
nicht vom starken Wachstum
des weltweiten Flugverkehrs
profitieren.

Im ebenfalls stark gewichteten
Sektor Dauerhafte Konsum-
guter bestanden Positionen
beispielsweise in britischen Ge-
neralunternehmen fur schlis-
selfertiges Bauen, die aufgrund
der anhaltenden Unsicherheit
Uber den Brexit unter Druck
gerieten.

Der Sportartikelhersteller Puma
steigerte Umsatz und Profitabi-
litat und konnte sich daher re-
lativ gut in der Marktschwache
behaupten. Das Management
fokussierte zudem vorbildlich
auf Lieferanten, die unter nach-
haltigen Bedingungen produ-
zieren.

Aktien des Finanzsektors fan-
den ebenfalls Bericksichtigung;
bevorzugt wurden Vermogens-
verwalter in der Schweiz und
bei den Banken eher mittelgro-
e spanische Nischenanbieter.
Im Gesundheitsbereich favori-
sierte das Portfoliomanagement
innovative Medizintechnikan-
bieter und Laborausruster,

die von der Auslagerung der
Forschung von Pharmaunter-
nehmen profitierten.
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DWS Invest ESG Global Corporate Bonds

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds strebt einen
nachhaltigen Wertzuwachs
gegenuber dem Vergleichsmal3-
stab (Barclays Global Aggregate
Corporate TR (EUR hedged)) an.
Um dies zu erreichen, investiert
der Teilfonds hauptsachlich
weltweit in auf US-Dollar und
Euro lautende Unternehmens-
anleihen, die zum Zeitpunkt des
Erwerbs ein Investment-Grade-
Rating haben. Hierzu konnen
jedoch auch Unternehmensan-
leihen zahlen, die diese Bedin-
gungen nicht erfullen. Zudem
wird das Teilfondsvermogen
vorwiegend in Wertpapieren in-
und auslandischer Emittenten
angelegt, die ein besonderes
Augenmerk auf die okologische
und soziale Leistung von Unter-
nehmen sowie deren Corporate
Governance (Environmental,
Social und Corporate Gover-
nance, kurz: ESG) legen*.

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum — trotz par-
tiellem Zinsanstieg — immer
noch von sehr niedrigen Zinsen
in den Industrielandern sowie
Schwankungen an den Kapi-
talmarkten gepragt. Neben der
hohen Verschuldung weltweit
sowie der Unsicherheit hin-
sichtlich einer von den USA
ausgehenden potenziellen Zins-
wende ruckten unter anderem
auch geopolitische Themen wie
Nordkorea oder der Nahe Osten
in den Fokus der Marktteilneh-
mer. Das globale Wirtschafts-
wachstum zeigte sich robust
und auf breiter Basis expansiv,
wenngleich sich zum Ende des
Berichtszeitraums das Tem-

po verlangsamte. Vor diesem
Hintergrund verzeichnete DWS

DWS INVEST ESG GLOBAL CORPORATE BONDS
Wertentwicklung seit Auflegung

106,0
104,5
103,0
101,5
100,0
98,5
97,0
95,5
31.3.15* 12/15 6/16 12/16 6/17 12117 6/18 12/18

Il DWsS Invest ESG Global Corporate Bonds * aufgelegt am 31.3.2015 = 100

(Anteilklasse FC) Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse 1Jahr 3 Jahre seit Auflegung?
Klasse FC LU0982744301 -5,3% 3,9% 0,1%
Klasse FD" LU0982744483 -3,8% 5,4% 3,5%
Klasse FD10 LU1747711544 - = -5,0%
Klasse ID LU1054336893 -5,1% 4,7% 1.1%
Klasse TFC LU1663917257 -5,2% - -5,3%
Klasse TFD LU1663919899 -5,3% - -5,3%
Klasse XC LU1747711890 = = -0,2%

Barclays Global Aggregate Corporate TR
(EUR hedged) seit dem 17.8.2015
(vorher: Barclays Capital Global
Aggregate Credit-hedged (EUR))

1) letzte Anteilpreisberechnung am 12.6.2018

2) Klassen FC und ID aufgelegt am 31.3.2015 / Klasse FD aufgelegt am 15.5.2015 / Klassen TFC und TFD aufgelegt
am 5.12.2017 / Klasse FD10 aufgelegt am 15.1.2018 / Klasse XC aufgelegt am 15.11.2018

-3,9% 4,3% 1.7%

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse ISIN Letzter Anteilpreis"
Klasse FD LU0982744483 96,96

) aufgrund der Rickgabe aller Anteile durch die Investoren am 12.6.2018




Invest ESG Global Corporate
Bonds im Geschaftsjahr 2018
einen Wertruckgang von 5,3%
je Anteil (Anteilklasse FC; nach
BVI-Methode). Damit lag er
hinter seiner Benchmark (-3,9%,
jeweils in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Teilfonds richtete im Rah-
men seiner Anlagepolitik den
Fokus nach wie vor auf Unter-
nehmensanleihen (Corporate
Bonds) sowie Zinstitel von
Finanzdienstleistern (Financi-
als). Hinsichtlich seiner regio-
nalen Allokation bevorzugte das
Portfoliomanagement Emissio-
nen aus den USA und Europa.
Daruber hinaus mischte es dem
Portefeuille Corporate Bonds
aus Emerging Markets bei. Die
im Bestand befindlichen Anlei-
hen wiesen zum Berichtsstich-
tag uberwiegend Investment-
Grade-Status auf, das heif3t ein
Rating von BBB- und besser der
fuhrenden Ratingagenturen.

Im Jahr 2018 verzeichneten

die Corporate Bond-Markte per
saldo merkliche Kursermal3i-
gungen, begleitet von einem
Anstieg der Anleiherenditen.
Insbesondere im vierten Quartal
2018 kam es zu einem Kurs-
einbruch bei den Corporate
Bonds, der mit einer deutlichen
Ausweitung ihrer Risikopramien
einherging. Zu den Kursbelas-
tungen trugen mafgeblich die
Ankundigungen des US-Prasi-
denten Donald Trump bei, Zolle
insbesondere auf Waren aus
Europa und aus China erhe-
ben zu wollen. Dies wiederum
liel3 bei den Marktteilnehmern
Erwartungen eskalierender
Handelskonflikte aufkommen.

Zudem tribten in den Monaten
Mai und Juni 2018 Befurchtun-
gen der Marktteilnehmer die
Stimmung an den Finanzmark-
ten dahingehend ein, dass Ita-
lien — neben seiner sehr hohen
Staatsverschuldung — auf Kon-
frontationskurs mit der Europa-
ischen Union gehen oder sich
sogar vom Euro verabschieden
konnte. Auch die Emerging
Markets schwachelten und ge-
rieten ab Jahresanfang 2018 bis
zuletzt zunehmend unter Druck.
Grunde hierfur waren — neben
landesspezifischen Risiken und
den Handelskonflikten — der
Zinsanstieg in den USA und

der fester notierende US-Dollar,
wodurch der Wert vieler Lokal-
wahrungen und zugleich die
Attraktivitat von Anleihen aus
Schwellenlandern teils merklich
sank, was letztlich zu spurbaren
Kapitalabflissen aus den Emer-
ging Markets fuhrte.

Unter Renditeaspekten hatte
das Portfoliomanagement hoch
verzinsliche Unternehmensan-
leihen (High Yield Bonds) mit
hoheren Risikopramien und
damit hoheren Renditeaufschla-
gen, darunter Hybrid Corporate
Bonds (z.B. Nachranganleihen),
sowie Emerging Market Bonds
Ubergewichtet. Diese Zinstitel
gerieten allerdings im vierten
Quartal 2018 aufgrund der zu-
nehmenden Risikoaversion der
Investoren verstarkt unter Kurs-
druck, was im Wesentlichen
erklart, weshalb der DWS Invest
ESG Global Corporate Bonds
nicht zu seiner Vergleichsgrof3e
aufschlieRen konnte.

Die Teilfondsanlagen rentierten
Ende Dezember 2018 im Durch-
schnitt mit 3,9% p.a.** gegen-

uber 3,0% p.a.** vor einem
Jahr. Dies spiegelt auch den
Renditeanstieg bei Corporate
Bonds wider, der per saldo mit
Kursruckgangen einherging.
Die durchschnittliche Restlauf-
zeit betrug stichtagsbezogen
10,0 Jahre. Um Kursrisiken
aufgrund von Zinsanderungen
zu begrenzen, wurde die Dura-
tion (durchschnittliche Kapital-
bindung) auf zuletzt 6,7 Jahre
verkurzt.

* Weitere Details sind im aktuellen Ver-
kaufsprospekt dargestellt.

** Stichtagsbezogene Durchschnittsren-
dite der Teilfondsanlagen, die von der
Nominalverzinsung der im Portefeuille
enthaltenen Zinspapiere abweichen
kann. Die kiinftige Wertentwicklung des
Teilfonds kann hieraus nicht abgeleitet
werden.
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DWS Invest Euro Bonds (Premium)

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds strebt die Erwirt-
schaftung eines nachhaltigen
Wertzuwachses an. Hierzu
investiert er hauptsachlich in
Anleihen von staatlichen Ein-
richtungen und Pfandbriefen,
die auf Euro lauten. Zu den
staatlichen Einrichtungen zahlen
Zentralbanken, Regierungsbe-
horden, Regionalbehorden und
supranationale Einrichtungen.

Das Anlageumfeld war im Be-
richtszeitraum — trotz partiellem
Zinsanstieg — immer noch von
sehr niedrigen Zinsen in den In-
dustrielandern sowie Schwan-
kungen an den Kapitalmarkten
gepragt. Neben der hohen
Verschuldung weltweit sowie
der Unsicherheit hinsichtlich ei-
ner von den USA ausgehenden
potenziellen Zinswende ruckten
unter anderem auch geopoli-
tische Themen wie Nordkorea
oder der Nahe Osten in den
Fokus der Marktteilnehmer. Das
globale Wirtschaftswachstum
zeigte sich robust und auf brei-
ter Basis expansiv, wenngleich
sich zum Ende des Berichts-
zeitraums das Tempo verlang-
samte. Vor diesem Hintergrund
verzeichnete DWS Invest Euro
Bonds (Premium) im Geschafts-
jahr 2018 einen Wertrtickgang
von 3,6% je Anteil (Anteilklas-
se LC; nach BVI-Methode;

in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Anlagefokus war nach wie
vor auf Staatsanleihen gerich-
tet. Covered Bonds (Pfandbriefe
und pfandbriefahnliche Papie-
re) sowie Zinstitel staatsna-

her Emittenten rundeten das

DWS INVEST EURO BONDS (PREMIUM)

Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht

115,4

113,2
111,0

108,8
106,6
104,4
102,2
100,0

12/13* 12/14 12/15

Bl DWS Invest Euro Bonds (Premium)
(Anteilklasse LC)

12/16 12/17 12/18

*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse LC LU0254489874
Klasse FC LU0254490534
Klasse LD LU0254491003
Klasse NC LU0254489106
Klasse TFC LU1663867304

) Klasse TFC aufgelegt am 5.12.2017

Stand: 31.12.2018

1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
-3,6% 0,0% 8,6%
-3,1% 1,3% 11,0%
-3,6% 0,0% 8,6%
-4,0% -1,3% 6,5%
-3,2% -3,2%" -

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Portefeuille ab. Regional bevor-
zugte das Portfoliomanagement
europaische Emissionen, ins-
besondere aus dem Euroraum.
Dabei legte es im Geschafts-
jahresverlauf unter Rendite-
aspekten in grofierem Um-
fang in Zinspapieren aus den
Euro-Peripherielandern ltalien,
Spanien und Portugal an. Diese
Zinstitel aus der Euro-Peripherie
wiesen immer noch eine hohe-
re Verzinsung im Vergleich zu
deutschen Staatsanleihen auf.
Zudem investierte das Portfo-
liomanagement in Anleihen aus
Emerging Markets, wahrend es
Zinspapiere aus den europai-
schen Kernmarkten, wie z.B.
Frankreich, angesichts ihrer au-

Stand: 31.12.2018

Rerst niedrigen Renditen gering
gewichtete. Daruber hinaus
wandte es eine Covered-Call-
Writing-Strategie an, bei der
durch den Einsatz von Optionen
insbesondere auf deutsche
Bund-Terminkontrakte Volatilitat
verkauft wurde. Die im Bestand
befindlichen Emissionen wiesen
zum Berichtsstichtag uberwie-
gend Investment-Grade-Status
auf, das heifdt ein Rating von
BBB- und besser der fihrenden
Rating-Agenturen.

An den internationalen Anleihe-
markten kam es unter Schwan-
kungen zu — wenn auch un-
einheitlich und unterschiedlich
stark ausgepragt — steigenden



Renditen auf teilweise immer
noch sehr niedrigem Niveau,
begleitet von nachgebenden
Anleihekursen. Zu den Kursbe-
lastungen trugen malfdgeblich
die Ankundigungen des US-
Prasidenten Donald Trump bei,
Zolle insbesondere auf Waren
aus Europa und aus China erhe-
ben zu wollen. Dies wiederum
liel3 bei den Marktteilnehmern
Erwartungen eskalierender
Handelskonflikte aufkommen.
Zudem trubten in den Monaten
Mai und Juni 2018 Befuirchtun-
gen der Marktteilnehmer die
Stimmung an den Finanzmark-
ten dahingehend ein, dass Ita-
lien — neben seiner sehr hohen
Staatsverschuldung — auf Kon-
frontationskurs mit der Europa-
ischen Union gehen oder sich
sogar vom Euro verabschieden
konnte. Auch die Emerging
Markets schwachelten und ge-
rieten ab Jahresanfang 2018 bis
zuletzt zunehmend unter Druck.
Grunde hierfur waren — neben
landesspezifischen Risiken und
den Handelskonflikten — der
Zinsanstieg in den USA und

der fester notierende US-Dollar,
wodurch der Wert vieler Lokal-
wahrungen und zugleich die
Attraktivitat von Anleihen aus
Schwellenlandern teils merklich
sank, was letztlich zu sptrba-
ren Kapitalabflissen aus den
Emerging Markets fuhrte. Dies
beeintrachtigte insgesamt auch
die Wertentwicklung des Teil-
fonds. Vor allem der in seinem
Ausmal’ unerwartete Kurs-
rutsch italienischer Anleihen im
Mai / Juni 2018, von dem diese
Zinspapiere sich in der Folgezeit
kaum erholen konnten, belas-
tete das Anlageergebnis des
Teilfonds.

DWS INVEST EURO BONDS (PREMIUM)
Anlagestruktur

Anleihen* I, 08,7
Bankguthaben u. Sonstiges 1 1,3

0 20 40 60 80 100
Stand: 31.12.2018

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens
(* inkl. anteiliger Stlckzinsen)

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
der Vermdgensaufstellung entstanden sein.

DWS INVEST EURO BONDS (PREMIUM)
Rating-Struktur der Anleihen im Portefeuille*

AAA I 53
AA . 74
A I 17,2
BBB I 64,5
BB N 5,1
0 20 40 60 80

* Mittelwerte Uberwiegend auf Basis der Ratings

Il Jeweils Anteil in % des Anleihevermdgens
von Standard & Poor’s, Moody's und Fitch

(inkl. anteiliger Stlckzinsen)

AAA  Extrem starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung BB Die Bonitét ist entsprechend des héheren Geschéfts-
AA  Sehr starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung bis und Finanzrisikos ausreichend. Zins und Tilgung
A Starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung B werden in der Regel ohne Beeintrachtigung gezahlt.

Das Non-Investment Grade Rating entspricht dem
Geschaftsmodell des Unternehmens.

BBB Angemessene Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung.
Ungiinstige konjunkturelle oder branchenspezifische
Verhaltnisse kénnten zu einer Beeintrachtigung der Rating-Giite | CCC Das Rating entspricht nicht dem langfristigen
flhren und Geschaftsmodell des Unternehmens. Zins und Tilgung

schlechter sind mittel- bis langfristig potentiell beeintrachtigt.
Stand: 31.12.2018

Die Durchschnittsrendite

der Teilfondsanlagen belief
sich Ende Dezember 2018

auf 1,2% p.a.* gegenuber
0,9% p.a.* vor einem Jahr.
Darin kommt auch der Ren-
diteanstieg der Anleihen zum
Ausdruck, der mit merklichen
Kursermaldigungen einherging.
Die durchschnittliche Restlauf-
zeit belief sich stichtagsbezo-
gen auf 5,4 Jahre.

* Stichtagsbezogene Durchschnittsrendite
der Teilfondsanlagen, die von der Nomi-
nalverzinsung der im Portefeuille enthal-
tenen Zinspapiere abweichen kann. Die
kinftige Wertentwicklung des Teilfonds
kann hieraus nicht abgeleitet werden.
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DWS Invest Euro Corporate Bonds

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Rententeilfonds strebt ei-
nen nachhaltigen Wertzuwachs
an. Hierzu investiert er in auf
Euro lautende Unternehmens-
anleihen (Corporate Bonds).
Derivate setzt er sowohl zur
Wertsicherung als auch zu An-
lagezwecken ein.

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum — trotz par-
tiellem Zinsanstieg — immer
noch von sehr niedrigen Zinsen
in den Industrielandern sowie
Schwankungen an den Kapi-
talmarkten gepragt. Neben der
hohen Verschuldung weltweit
sowie der Unsicherheit hin-
sichtlich einer von den USA
ausgehenden potenziellen Zins-
wende ruckten unter anderem
auch geopolitische Themen wie
Italien oder der ,,Brexit” in den
Fokus der Marktteilnehmer. Das
globale Wirtschaftswachstum
zeigte sich robust und auf brei-
ter Basis expansiv, wenngleich
sich zum Ende des Berichts-
zeitraums das Tempo verlang-
samte. Vor diesem Hintergrund
verzeichnete DWS Invest Euro
Corporate Bonds im Geschafts-
jahr 2018 einen Wertrickgang
von 2,2% (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode) und lag damit
hinter seiner Benchmark (-1,3%,
jeweils in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Teilfonds richtete im Rah-
men seiner Anlagepolitik den
Fokus nach wie vor auf Unter-
nehmensanleihen (Corporate
Bonds) sowie Zinstitel von Fi-
nanzdienstleistern (Financials).
Hinsichtlich seiner regionalen
Allokation wurden Emissio-

DWS INVEST EURO CORPORATE BONDS

Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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Il DWS Invest Euro Corporate Bonds
(Anteilklasse LC)

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Bericksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
Stand: 31.12.2018

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

DWS Invest Euro Corporate Bonds
Wertentwicklung der Anteilklassen vs. Vergleichsindex (in EUR)

Anteilklasse ISIN 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
Klasse LC LU0300357554 -2,2% 6,1% 13,7%
Klasse FC LU0300357802 -1,9% 7.0% 15,4%
Klasse FC10 LU1844096583 -1,3%" - -
Klasse IC LU0982748476 -1,6% 7.8% 10,0%"
Klasse LD LU0441433728 -2,2% 6,1% 13,6%
Klasse NC LU0300357638 -2,6% 4,8% 11,4%
Klasse NDQ LU1054330771 -2,6% -1,0%" -
Klasse PFC LU1054330854 -2,9% 4,0% 5,2%"
Klasse PFDQ LU1054330938 -2,9% 3,9% 5,0%"
Klasse RC LU1490674006 -1,4% 0,6%" -
Klasse RD LU1633890295 -1,5% 0,2%" -
Klasse TFC LU1663872726 -1,8% -2,3%" -
Klasse TFD LU1663874342 -1,9% -2,4%" -
Klasse CHF FCH?) LU0813333605 -2,4% -0,4%" —
Klasse GBP CH RD® LU1322113371 -0,9% 9,8% 8,7%"
Klasse SEK FCH#4® | U1322113538 -1,4% 6,9% 5,8%"
Klasse SEK LCH# LU1322113611 -2,3% 5,4% 4,2%"
Klasse USD FCH® LU0911036217 0,6% 5,8%" -
iBoxx € Corporate -1,3% 5,8% 13,8%

) Klassen PFC und PFDQ aufgelegt am 26.5.2014 / Klasse IC aufgelegt am 1.7.2014 / Klassen GBP CH RD, SEK FCH
und SEK LCH aufgelegt 1.12.2015 / Klasse RC aufgelegt am 30.9.2016 / Klassen CHF FCH und USD FCH aufgelegt
31.10.2016 / Klasse NDQ aufgelegt am 28.4.2017 / Klasse RD aufgelegt am 14.7.2017 / Klassen TFC und TFD auf-
gelegt am 5.12.2017 / Klasse FC10 aufgelegt am 16.7.2018

2 in CHF

3 in GBP

4 in SEK

5 in USD

6) letzte Anteilpreisberechnung am 12.6.2018

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis



nen aus Europa und den USA
bevorzugt. Die im Portefeuille
befindlichen Anleihen wiesen
zum Berichtsstichtag uberwie-
gend Investment-Grade-Status
auf, das heil3t ein Rating von
BBB- und besser der fihrenden
Ratingagenturen.

Im Jahr 2018 verzeichneten

die Corporate Bond-Markte per
saldo merkliche Kursermalf3i-
gungen, begleitet von einem
Anstieg der Anleiherenditen.
Insbesondere im vierten Quartal
2018 kam es zu einem Kurs-
einbruch bei den Corporate
Bonds, der mit einer deutlichen
Ausweitung ihrer Risikopramien
einherging. Zu den Kursbelas-
tungen trugen mafgeblich die
Ankutndigungen des US-Prasi-
denten Donald Trump bei, Zolle
insbesondere auf Waren aus
Europa und aus China erhe-
ben zu wollen. Dies wiederum
lie3 bei den Marktteilnehmern
Erwartungen eskalierender
Handelskonflikte aufkommen.
Zudem tribten in den Monaten
Mai und Juni 2018 Beflirchtun-
gen der Marktteilnehmer die
Stimmung an den Finanzmark-
ten dahingehend ein, dass Ita-
lien — neben seiner sehr hohen
Staatsverschuldung — auf Kon-
frontationskurs mit der Europa-
ischen Union gehen oder sich
sogar vom Euro verabschieden
konnte. Auch die Emerging
Markets schwachelten und
gerieten ab Jahresanfang 2018
bis zuletzt zunehmend unter
Druck. Grund hierfur war — ne-
ben landesspezifischen Risiken
und den Handelskonflikten —
der Zinsanstieg in den USA,
wodurch die Attraktivitat von
Anleihen aus Schwellenlandern
teils merklich sank, was letzt-

DWS INVEST EURO CORPORATE BONDS
Anlagestruktur

Anleihen* I 03,3
Investmentfonds 11,9
Bankguthaben u. Sonstiges 1 4,8

0 20 40 60 80 100

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens Stand: 31.12.2018

(* inkl. anteiliger Stlckzinsen)

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
der Vermogensaufstellung entstanden sein.

DWS INVEST EURO CORPORATE BONDS
Rating-Struktur der Anleihen im Portefeuille*

AA . 41
A I 35,0
BBB I 56, 1
BB . 42
B 104
cce 10,2
0 10 20 30 40 50 60 70

Il Jeweils Anteil in % des Anleihevermdgens
(inkl. anteiliger Sttickzinsen)

* Mittelwerte Uberwiegend auf Basis der Ratings
von Standard & Poor’s, Moody's und Fitch

AAA  Extrem starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung BB Die Bonitét ist entsprechend des héheren Geschéfts-
AA  Sehr starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung bis und Finanzrisikos ausreichend. Zins und Tilgung
A Starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung B werden in der Regel ohne Beeintrachtigung gezahlt.

BBB Angemessene Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung.
Unglinstige konjunkturelle oder branchenspezifische
Verhaltnisse konnten zu einer Beeintrachtigung der Rating-Giite | CCC Das Rating entspricht nicht dem langfristigen
flhren und Geschaftsmodell des Unternehmens. Zins und Tilgung

schlechter sind mittel- bis langfristig potentiell beeintrachtigt.

Das Non-Investment Grade Rating entspricht dem
Geschaftsmodell des Unternehmens.

Stand: 31.12.2018

Anteilklasse
Klasse SEK FCH

LU1322113538

Letzter Anteilpreis?
1.057,50

) aufgrund der Rickgabe aller Anteile durch die Investoren am 12.6.2018

lich zu splrbaren Kapitalabflus-
sen aus den Emerging Markets
flhrte.

Unter Renditeaspekten hatte
das Portfoliomanagement unter
anderem Nachranganleihen

mit hoheren Risikopramien und
damit hoheren Renditeaufschla-
gen aulderhalb des Finanzsek-
tors ubergewichtet. Diese Zins-
papiere gerieten allerdings im
vierten Quartal 2018 aufgrund

der zunehmenden Risikoaver-
sion der Investoren verstarkt
unter Kursdruck, was auch das
schwachere Abschneiden des
Teilfonds DWS Invest Euro Cor-
porate Bonds gegenuber seiner
Vergleichsgrole erklart.

Die Durchschnittsrendite

der Teilfondsanlagen belief
sich Ende Dezember 2018
auf 2,1% p.a.* gegentber
1,1% p.a.* vor einem Jahr.
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Darin kommen auch der Rendi-
teanstieg auf niedrigem Rendi-
teniveau sowie die Ausweitung
der Risikopramien zum Aus-
druck, was mit Kursrickgangen
bei Corporate Bonds einher-
ging. Die durchschnittliche
Restlaufzeit betrug stichtagsbe-
zogen 7,2 Jahre.

* Stichtagsbezogene Durchschnittsrendite

der Teilfondsanlagen, die von der Nomi-
nalverzinsung der im Portefeuille enthal-
tenen Zinspapiere abweichen kann. Die
kinftige Wertentwicklung des Teilfonds
kann hieraus nicht abgeleitet werden.



DWS Invest Euro High Yield Corporates

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Rententeilfonds strebt ei-
nen nachhaltigen Wertzuwachs
gegenuber dem Vergleichs-
mafdstab (ML Euro BB-B Non-Fi-
nancial Fixed & FRN High Yield
Constrained) an. Hierzu inves-
tiert er weltweit in Unterneh-
mensanleihen und konzentriert
dabei seine Engagements auf
hoch verzinsliche Titel, soge-
nannte High Yield Bonds.

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum — trotz par-
tiellem Zinsanstieg — immer
noch von sehr niedrigen Zinsen
in den Industrielandern sowie
Schwankungen an den Kapi-
talmarkten gepragt. Neben der
hohen Verschuldung weltweit
sowie der Unsicherheit hin-
sichtlich einer von den USA
ausgehenden potenziellen Zins-
wende ruckten unter anderem
auch geopolitische Themen wie
Nordkorea oder der Nahe Osten
in den Fokus der Marktteilneh-
mer. Das globale Wirtschafts-
wachstum zeigte sich robust
und auf breiter Basis expansiv,
wenngleich sich zum Ende des
Berichtszeitraums das Tem-

po verlangsamte. Vor diesem
Hintergrund verzeichnete der
Teilfonds DWS Invest Euro High
Yield Corporates im Geschafts-
jahr 2018 einen Wertruckgang
von 4,2% (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode) und lag damit
hinter seiner Benchmark (-3,2%,
jeweils in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Das Portfoliomanagement
legte nach wie vor global in
Hochzins-Unternehmensanlei-
hen an, wobei Emissionen aus

DWS INVEST EURO HIGH YIELD CORPORATES

Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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Il DWs Invest Euro High Yield Corporates
(Anteilklasse LC)
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*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Europa den Anlageschwerpunkt
bildeten. Bei diesen High Yield
Bonds handelt es sich um Zins-
papiere mit Non-Investment-
Grade-Status, die an den Mark-
ten grundsatzlich mit merklich
hoheren Risikopramien ge-
genuber Staatstiteln aus den
Kernmarkten gehandelt werden
und daflr eine spurbar hohere
Verzinsung aufwiesen. Unter
Risikogesichtspunkten konzent-
rierte das Portfoliomanagement
seine Investments auf High
Yield Bonds mit einem Rating
von BB und B der fihrenden
Ratingagenturen. Hinsichtlich
seiner Branchenallokation war
das Portefeuille grundsatzlich
breit aufgestellt.

Im Jahr 2018 verzeichneten

die Corporate Bond-Markte per
saldo merkliche Kursermafi-
gungen, begleitet von einem
Anstieg der Anleiherenditen.
Insbesondere im vierten Quartal
2018 kam es zu einem Kurs-
einbruch bei den Corporate
Bonds, der mit einer deutlichen
Ausweitung ihrer Risikopramien
einherging. Zu den Kursbelas-
tungen trugen malRgeblich die
Ankundigungen des US-Prasi-

Stand: 31.12.2018

denten Donald Trump bei, Zolle
insbesondere auf Waren aus
Europa und aus China erhe-
ben zu wollen. Dies wiederum
lieR bei den Marktteilnehmern
Erwartungen eskalierender
Handelskonflikte aufkommen.
Zudem trubten in den Monaten
Mai und Juni 2018 Beflrchtun-
gen der Marktteilnehmer die
Stimmung an den Finanzmark-
ten dahingehend ein, dass Ita-
lien — neben seiner sehr hohen
Staatsverschuldung — auf Kon-
frontationskurs mit der Europa-
ischen Union gehen oder sich
sogar vom Euro verabschieden
konnte. Auch die Emerging
Markets schwachelten und
gerieten ab Jahresanfang 2018
bis zuletzt zunehmend unter
Druck. Grund hierfiir war — ne-
ben landesspezifischen Risiken
und den Handelskonflikten —
der Zinsanstieg in den USA,
wodurch die Attraktivitat von
Anleihen aus Schwellenlandern
teils merklich sank, was letzt-
lich zu splrbaren Kapitalabflis-
sen aus den Emerging Markets
fahrte.

Unter Renditeaspekten hat-
te das Portfoliomanagement
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Emissionen mit einem Rating
von B und CCC ubergewichtet.
Diese Zinspapiere gerieten aller-
dings im vierten Quartal 2018
aufgrund der zunehmenden
Risikoaversion der Investoren
verstarkt unter Kursdruck, was
auch erklart, weshalb der DWS
Invest Euro High Yield Corpo-
rates nicht an seine Vergleichs-
grolde herankam.

Die Teilfondsanlagen rentier-
ten Ende Dezember 2018 im
Durchschnitt mit 5,6% p.a.*
gegenuber 3,8% p.a.* vor
einem Jahr. Darin kommt auch
die Ausweitung der Risiko-
pramien bei High Yield Bonds
zum Ausdruck, was mit ge-
stiegenen Renditen und damit
verbundenen Kursrickgangen
einherging. Die durchschnitt-
liche Restlaufzeit belief sich
auf 5,6 Jahre. Um Kursrisiken
aufgrund von Zinsanderun-
gen zu begrenzen, wurde die
durchschnittliche Kapitalbin-
dung (Duration) auf 4,3 Jahre
reduziert.

* Stichtagsbezogene Durchschnittsrendite
der Teilfondsanlagen, die von der Nomi-
nalverzinsung der im Portefeuille enthal-
tenen Zinspapiere abweichen kann. Die
kunftige Wertentwicklung des Teilfonds
kann hieraus nicht abgeleitet werden.

DWS INVEST EURO HIGH YIELD CORPORATES
Anlagestruktur

Anleihen* I 06,0
Bankguthaben u. Sonstiges l 4,0
0 20

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens
(* inkl. anteiliger Stuckzinsen)

40 60 80 100
Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
der Vermogensaufstellung entstanden sein.

DWS INVEST EURO HIGH YIELD CORPORATES
Rating-Struktur der Anleihen im Portefeuille*

AA 104
BBB Il 3,0
BB I, 47,8
B I 40,3
CCC I 57
kein Rating Il 28
0 10 20 30 40 50 60

* Mittelwerte Uberwiegend auf Basis der Ratings

Hl Jeweils Anteil in % des Anleihevermdgens
von Standard & Poor’s, Moody’s und Fitch

(inkl. anteiliger Stlckzinsen)

AAA  Extrem starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung BB Die Bonitat ist entsprechend des hoheren Geschafts-
AA  Sehr starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung bis und Finanzrisikos ausreichend. Zins und Tilgung
A Starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung B werden in der Regel ohne Beeintrachtigung gezahlt.

Das Non-Investment Grade Rating entspricht dem
Geschéftsmodell des Unternehmens.

BBB Angemessene Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung.
Ungiinstige konjunkturelle oder branchenspezifische
Verhéltnisse konnten zu einer Beeintrachtigung der Rating-Glite | CCC Das Rating entspricht nicht dem langfristigen
flihren und Geschéftsmodell des Unternehmens. Zins und Tilgung

schlechter sind mittel- bis langfristig potentiell beeintréchtigt.
Stand: 31.12.2018



Anteilklasse 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre

Klasse LC LU0616839501 -4,2% 13,6% 22,1%
Klasse FC LU0616840772 -3,7% 15,2% 24,9%
Klasse FD LU0813334322 -3,7% 15,2% 24,8%
Klasse IC LU1054331407 -3,5% 0,2%" =
Klasse LD LU0616839766 -4,2% 13,6% 22,1%
Klasse NC LU0616840186 -4,5% 12,3% 19,6%
Klasse ND LU0616840426 -4,5% 12,3% 19,1%"
Klasse NDQ LU1054332397 -4,5% -1,7%" =
Klasse PFC LU1054332470 -4,9% 11,5% 14,4%")
Klasse PFDQ LU1054332553 -4,9% 11,4% 14,2%"
Klasse RC LU1506496410 -3,4% 4,8%" =
Klasse RD LU1432415641 -3,4% 8,0%" =
Klasse RDQ LU1808738642 -3,56%" = =
Klasse TFC LU1663875406 -3,8% -3,8%" =
Klasse TFD LU1663877287 -3,8% -3,9%" =
Klasse CHF FCH? LU1426784200 -4,3% 7,8%" =
Klasse SEK FCH3 ®  LU1322113025 -0,6% 18,3% 16,6%"
Klasse SEK LCH3 LU1322113298 -4,4% 12,6% 10,9%"
Klasse USD FCH% LU0911036480 -1,2% 22,3% 27,7%"
Klasse USD LCH# LU0911036308 -1,6% 20,4% 25,0%"
Klasse USD LDMH#  LU0616840939 -1,7% 20,5% 22,2%"
Klasse USD TFCH#  LU1663879069 -1,2% -1,0%" =

ML Euro BB-B Non-Financial

i 0, o, o,

Fixed & FRN HY Constr. Index Re PRI/ e300

) Klasse ND aufgelegt am 31.1.2014 / Klassen PFC und PFDQ aufgelegt am 26.5.2014 / Klassen USD FCH und USD
LCH aufgelegt am 21.7.2014 / Klasse USD LDMH aufgelegt am 16.2.2015 / Klassen SEK FCH und SEK LCH aufge-
legt am 1.12.2015 / Klasse CHF FCH aufgelegt am 15.6.2016 / Klasse RD aufgelegt am 15.7.2016 / Klasse RC auf-
gelegt am 31.10.2016 / Klassen IC und NDQ aufgelegt am 28.4.2017 / Klassen TFC, TFD und USD TFCH aufgelegt
am 5.12.2017 / Klasse RDQ aufgelegt am 30.4.2018

2 in CHF

3in SEK

4in USD

5) |etzte Anteilpreisberechnung am 12.6.2018

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlcksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018
Anteilklasse ISIN Letzter Anteilpreis?
Klasse SEK FCH LU1322113025 1.165,76

) aufgrund der Rickgabe aller Anteile durch die Investoren am 12.6.2018

95



96

DWS Invest Euro-Gov Bonds

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds DWS Invest
Euro-Gov Bonds strebt die
Erwirtschaftung eines nachhal-
tigen Wertzuwachses an. Um
dies zu erreichen, investiert der
Teilfonds in auf Euro lautende
oder gegen den Euro abgesi-
cherte Staatsanleihen (Govern-
ment Bonds) und Anleihen von
staatlichen Institutionen. Zu
den staatlichen Institutionen
zahlen Zentralbanken, Regie-
rungsbehorden, regionale Ge-
bietskorperschaften und supra-
nationale Institutionen.

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum — trotz par-
tiellem Zinsanstieg — immer
noch von sehr niedrigen Zinsen
in den Industrielandern sowie
Schwankungen an den Kapi-
talmarkten gepragt. Neben der
hohen Verschuldung weltweit
sowie der Unsicherheit hin-
sichtlich einer von den USA
ausgehenden potenziellen Zins-
wende ruckten unter anderem
auch geopolitische Themen wie
Nordkorea oder der Nahe Osten
in den Fokus der Marktteilneh-
mer. Das globale Wirtschafts-
wachstum zeigte sich robust
und auf breiter Basis expansiv,
wenngleich sich zum Ende des
Berichtszeitraums das Tem-

po verlangsamte. Vor diesem
Hintergrund verzeichnete der
Teilfonds im Jahr 2018 eine
leichte Wertermal3igung von
0,1% je Anteil (Anteilklasse LC;
nach BVI-Methode), lag damit
allerdings hinter seiner Bench-
mark (+1,0%; jewelils in EUR).

DWS INVEST EURO-GOV BONDS
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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Il DWS Invest Euro-Gov Bonds *12/2013 = 100
(Anteilklasse LC) Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LC LU0145652052
Klasse FC LU0145654009
Klasse IC LU1370690676
Klasse IC100 LU1820805940
Klasse LD LU0145652300
Klasse NC LU0145652649
Klasse TFC LU1663881479
Klasse TFD LU1663883681

iBoxx Sovereign Eurozone Overall

1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
-0,1% 3,6% 17,9%
0,1% 4,4% 19,4%
0,2% 2,2%" -
2,8%" — —
-0,1% 3,6% 17,9%
-0,7% 1,7% 14,4%
0,1% -1,2%" -
0,1% -1,1%" -
1,0% 4,3% 19,9%

" Klasse IC aufgelegt am 15.3.2016 / Klassen TFC und TFD aufgelegt am 5.12.2017 / Klasse IC100 aufgelegt am

30.5.2018

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Das Teilfondsportefeuille war
grundsatzlich breit diversifiziert
aufgestellt. Dabei investierte
das Portfoliomanagement im
Rahmen der Anlagepolitik in
staatlichen Emissionen aus
dem Euroraum. Hinsichtlich der
regionalen Allokation hatte es
Zinstitel aus den Kernmarkten,
wie z.B. aus Deutschland, we-
gen ihrer extrem niedrigen Ver-
zinsung geringer gewichtet. So
bewegten sich beispielsweise
die Renditen achtjahriger deut-

Stand: 31.12.2018

scher Bundesanleihen wahrend
des Berichtszeitraums in einer
Bandbreite zwischen -0,01%
und 0,49% p.a. Stattdessen be-
vorzugte das Management Zins-
papiere aus den Euro-Periphe-
rielandern, vor allem aus ltalien
und Spanien, die im Vergleich
zu deutschen Zinstiteln immer
noch merklich hoher rentierten.
Die im Bestand befindlichen
Anleihen hatten zum Berichts-
stichtag Investment-Grade-
Status, das heil3t ein Rating von
BBB- und besser der fihrenden
Rating-Agenturen.



An den internationalen An-
leihemarkten kam es unter
Schwankungen zu — wenn auch
uneinheitlich und unterschied-
lich stark ausgepragt — stei-
genden Renditen auf teilweise
immer noch sehr niedrigem
Niveau, begleitet von nach-
gebenden Anleihekursen. Zu
den Kursbelastungen trugen
maldgeblich die Ankindigungen
des US-Prasidenten Donald
Trump bei, Zolle insbesonde-

re auf Waren aus Europa und
aus China erheben zu wollen.
Dies wiederum liel3 bei den
Marktteilnehmern Erwartungen
eskalierender Handelskonflikte
aufkommen. Zudem tribten

in den Monaten Mai und Juni
2018 Beflurchtungen der Markt-
teilnehmer die Stimmung an
den Finanzmarkten dahinge-
hend ein, dass Italien — neben
seiner sehr hohen Staatsver-
schuldung - auf Konfrontati-
onskurs mit der Europaischen
Union gehen oder sich sogar
vom Euro verabschieden konn-
te. Dies, vor allem der unerwar-
tete Kursrutsch italienischer
Anleihen im Mai / Juni 2018,
von dem diese Zinspapiere sich
in der Folgezeit kaum erholen
konnten, belastete das Anlage-
ergebnis des Teilfonds.

Maf3geblich dafur, dass der
Teilfonds nicht an seine Bench-
mark herankam, war dessen
Ubergewichtung italienischer
Zinspapiere und dessen Unter-
gewichtung deutscher Staats-
anleihen, die sich wider Erwar-
ten gunstiger entwickelten.

Die Durchschnittsrendite

der Teilfondsanlagen belief
sich Ende Dezember 2018
auf 1,4% p.a.* gegenuber

DWS INVEST EURO-GOV BONDS
Anlagestruktur

Anleihen* I ©2,8
Investmentfonds 51
Bankguthaben u. Sonstiges W 2,1

0 20 40 60 80 100

Bl Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens Stand: 31.12.2018

(* inkl. anteiliger Stlickzinsen)

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
der Vermdgensaufstellung entstanden sein.

DWS INVEST EURO-GOV BONDS
Rating-Struktur der Anleihen im Portefeuille*

AAA 016
AA I 07,1
A Il 5,8
BBB I G5, 5
0 20 40 60 80

* Mittelwerte Uberwiegend auf Basis der Ratings

Hl Jeweils Anteil in % des Anleihevermdgens T
von Standard & Poor’s, Moody's und Fitch

(inkl. anteiliger Sttickzinsen)

AAA  Extrem starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung BB Die Bonitat ist entsprechend des hoheren Geschafts-
AA  Sehr starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung bis und Finanzrisikos ausreichend. Zins und Tilgung
A Starke Féhigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung B werden in der Regel ohne Beeintrachtigung gezahlt.

BBB Angemessene Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung. Das Non-Investment Grade Rating entspricht dem

Ungtinstige konjunkturelle oder branchenspezifische Verhalt- Geschéaftsmodell des Unternehmens.
nisse kénnten zu einer Beeintrachtigung der Rating-Giite fiihren | CCC Das Rating entspricht nicht dem langfristigen Geschéfts-
und modell des Unternehmens. Zins und Tilgung sind mittel-

schlechter bis langfristig potenziell beeintrachtigt.
Stand: 31.12.2018

1,2% p.a.* vor einem Jahr. Dies
spiegelt auch den Renditean-
stieg der Anleihen im Portfolio
wider, der mit Kursermaf3i-
gungen einherging. Die durch-
schnittliche Restlaufzeit betrug
8,8 Jahre. Um Kursrisiken
aufgrund von Zinsanderungen
zu begrenzen, wurde die Dura-
tion (durchschnittliche Kapi-
talbindung) durch den Einsatz
von Finanzderivaten auf zuletzt
7,0 Jahre reduziert.

* Stichtagsbezogene Durchschnittsrendite
der Teilfondsanlagen, die von der Nomi-
nalverzinsung der im Portefeuille enthal-
tenen Zinspapiere abweichen kann. Die
kinftige Wertentwicklung des Teilfonds
kann hieraus nicht abgeleitet werden.
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DWS Invest European Small Cap

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des Teil-
fonds ist es, einen nachhaltigen
Wertzuwachs gegenuber dem
Vergleichsmalstab (STOXX
Europe Small 200 Index) zu
erzielen. Um dies zu erreichen,
investiert der Teilfonds haupt-
sachlich in Aktien von kleinen
Emittenten, die ihren Sitz in
einem europaischen Land
haben oder die ihre Geschafts-
tatigkeit Uberwiegend in Europa
ausuben oder die als Holding-
gesellschaften Uberwiegend
Beteiligungen an Unternehmen
mit Sitz in Europa halten. Kleine
Unternehmen sind solche, die
in einem Marktindex fur kleine
Unternehmen enthalten sind
oder eine vergleichbare Markt-
kapitalisierung aufweisen. Das
Portfoliomanagement legt mit
seiner selektiven Titelauswahl
in europaische Nebenwerte
kleinerer Unternehmen an, die
gegenuber den Standardaktien
erfahrungsgemalr ein hohe-

res Wachstumspotenzial und
Kursschwankungen aufweisen
konnen.

Im Geschaftsjahr 2018 beweg-
te sich der Teilfonds in einem
Umfeld, das insbesondere im
vierten Quartal 2018 von deut-
lichen Kursriickgangen an den
europaischen und globalen
Aktienmarkten beeintrachtigt
war. Vor allem die im Portfolio
ubergewichteten eher konjunk-
turabhangigen zyklischen Unter-
nehmen sind von Wachstums-
unsicherheiten im Zuge des
Handelskonflikts zwischen USA
und China sowie Europa star-
ker beeintrachtigt worden. Dies
schuf insgesamt schwierige
Rahmenbedingungen flr das

DWS INVEST EUROPEAN SMALL CAP
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht

166

155
144

133

122
111
100

89

12/13* 12114 12/15

Il DWS Invest European Small Cap
(Anteilklasse LC)

12/16 12117 12/18

*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LC LU0236146774
Klasse FC LU0236150610
Klasse FD100 LU1796233747
Klasse 1D LU0435837868
Klasse LD LU0236146857
Klasse NC LU0236147079
Klasse TFC LU1663886940
Klasse TFD LU1663890116
Klasse USD LCH? LU0911036563

STOXX Europe Small 200

1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
-22,6% -8,3% 22,6%
-22,0% -5,9% 27,8%
-21,7%" - -
-21,8% -5,5% 28,7%
-22,6% -8,3% 22,6%
-23,2% -10,3% 18,4%
-21,9% -20,9%" -
-22,0% -20,9%" -
-20,5% -19,7%" -
-13,4% 2,5% 25,1%

) Klasse USD LCH aufgelegt am 29.9.2017 / Klassen TFC und TFD aufgelegt am 5.12.2017 / Klasse FD100 auf-

gelegt am 16.4.2018
2 in USD

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose flr die Zukunft.

Portfoliomanagement. In die-
sem Umfeld verzeichnete der
Teilfonds einen Wertriickgang
von 22,6% je Anteil (Anteilklas-
se LC; nach BVI-Methode). Der
Vergleichsindex STOXX Euro-
pe Small 200 verzeichnete ein
Minus von 13,4% (alle Angaben
auf EUR-Basis).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Die Aktienmarktentwicklung
stand im abgelaufenen Ge-

Stand: 31.12.2018

schaftsjahr unter dem Einfluss
zahlreicher Risikofaktoren.
Hierzu zahlte nach Ansicht des
Portfoliomanagements in den
Industrielandern die Unsicher-
heit Uber die weitere Entwick-
lung der Geldpolitik der Zentral-
banken. Wahrend in den USA
die US-Notenbank (Fed) im Be-
richtszeitraum in vier Schritten
den Leitzins weiter um einen
Prozentpunkt auf einen Korridor
von 2,00%-2,25% p.a. anhob,
hielten die Europaische Zen-



tralbank und die Bank of Japan
an ihrer sehr lockeren Geld-
politik fest. Als weitere Risiken
sah das Portfoliomanagement
unter anderem die Unsicherheit
bezlglich des 6konomischen
Wachstums in China an und
dessen Auswirkungen auf die
Weltwirtschaft. Hinzu kamen
temporare Belastungsfaktoren
wie die Folgewirkungen eines
Ausstiegs GroRbritanniens

aus der Europaischen Union
(,Brexit”), die sehr hohe Staats-
verschuldung Italiens und der
Handelsstreit zwischen den
USA einerseits und Europa
beziehungsweise China ande-
rerseits.

Die Anlagestrategie des Portfo-
liomanagements mit Fokussie-
rung auf Wachstumswerte war
in der Zeit von Geschaftsjahres-
beginn bis zum Ende des drit-
ten Quartals 2018 erfolgreich.
Dabei schnitt der Teilfonds
gegenuber seiner Benchmark
besser ab. Dies war wesentlich
auf eine vorteilhafte Einzeltitel-
selektion zurtickzufihren.

Im vierten Quartal 2018 kam es
an den europaischen Aktien-
markten allerdings zu erhebli-
chen Kursbelastungen aufgrund
von Risikofaktoren. Insbeson-
dere Beflirchtungen weiterer
Zinsanhebungen durch die
US-Notenbank Fed sowie re-
duzierte Wachstumsprognosen
und zunehmende Brexit-Unsi-
cherheiten flhrten bei den im
Portfolio deutlich Ubergewich-
teten Aktien aus konjunkturzy-
klischen und exportorientierten
Sektoren wie beispielsweise
Industrie zu spurbaren Kurs-
ruckgangen, nachdem sie noch
bis zum dritten Quartal von den

DWS INVEST EUROPEAN SMALL CAP

Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 97,3%

Industrien

I O, 6

Finanzsektor

I (G, 7

Dauerhafte Konsumguter

I 14,5

Telekommunikationsdienste N 3,6

Grundstoffe I /.6
Gesundheitswesen I G, 6
Hauptverbrauchsguter I S,
Informationstechnologie I S,
Immobilien Il 2,0
Energie 15
Investmentfonds |10
Bankguthaben u. Sonstiges 1 1,7
0 5 10 15 20 25 30 35

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens

Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

Investoren bevorzugt wurden.
Dagegen war das Portfolio
untergewichtet in den Sektoren
Immobilien, Gesundheit und
Versorger, die sich besser be-
haupteten. Dies trug dazu bei,
dass der Teilfonds insgesamt
hinter dem Vergleichsindex
zuruckblieb.

Die im Portfolio vertretenen
Internetaktien HelloFresh,
Boozt und Edream wiesen trotz
unveranderter Wachstums-
perspektiven uberdurchschnitt-
liche Kursruckgange auf. Scout
und Takeaway konnten sich da-
gegen behaupten. Edream wur-
de aufgrund einer schwacheren
Margenentwicklung verkauft.
An den anderen Titeln hielt das
Management aus Bewertungs-
grunden weiter fest. Bei den
zyklischen Konsumwerten stan-
den vor allem der franzosische
Wohnwagenhersteller Trigano
und der schwedische Herstel-
ler von Caravaninstallationen
Dometic aufgrund unerwartet

schwacher Geschaftsentwick-
lung unter Kursdruck.

Bei OSRAM spiegelte der
deutlich gesunkene Aktienkurs
den Ruckgang der Gewinnent-
wicklung wider, die auch eine
unerwartete Kurzung der Ergeb-
nisprognose zur Folge hatte.
Die Schwache der Autoindust-
rie schlug auf das Ergebnis des
Lichtspezialisten durch.

Im Industriebereich wurden
der italienische Laserspezialist
Prima Industrie und der Gabel-
staplerhersteller Jungheinrich
von nachlassenden Wachs-
tumsraten belastet.

Im Dienstleistungsbereich
stand Altran Technologies auf-
grund von Buchungsunregel-
maligkeiten bei einem kurzlich
ubernommenen Unternehmen
unter Kursdruck.

Positive Ergebnisbeitrage steu-
erte der im Portfolio vertretene
Kinobetreiber Cineworld bei.
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Das Unternehmen war gunstig
in Osteuropa positioniert und
startete die Expansion in den
USA, was den Aktienanstieg
forderte. Positiv war auch die
Entwicklung der franzosischen
Sartorius Stedim im Biotech-
sektor angesichts starken
Wachstums. Auf Erfolgskurs
war im Konsumbereich zudem
die italienische Moncler, die
von einem starken Wachstum
der Luxusguter-Nachfrage in
den Schwellenlandern profi-
tierte. Fenner, CEVA und UBM
profitierten von Ubernahmean-
geboten.



DWS Invest Financial Hybrid Bonds

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds DWS Invest
Financial Hybrid Bonds strebt
die Erwirtschaftung einer uber-
durchschnittlichen Rendite an.
Um dies zu erreichen, investiert
er Uberwiegend in Hybrid-
anleihen, die von Emittenten
aus dem Finanzsektor begeben
werden. Hybridanleihen sind
nachrangige Unternehmens-
anleihen mit aktienahnlichen
Merkmalen, die eine sehr lange
oder unbegrenzte Laufzeit
haben und eine Kundigungs-
moglichkeit des Emittenten zu
einem vorher festgelegten Zeit-
punkt vorsehen. Sie stellen eine
Mischform zwischen Aktien
und festverzinslichen Wertpa-
pieren dar. Fur Absicherungen
und Anlagen konnen Derivate
eingesetzt werden.

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum — trotz par-
tiellem Zinsanstieg — immer
noch von sehr niedrigen Zinsen
in den Industrielandern sowie
Schwankungen an den Kapi-
talmarkten gepragt. Neben der
hohen Verschuldung weltweit
sowie der Unsicherheit hin-
sichtlich einer von den USA
ausgehenden potenziellen Zins-
wende ruckten unter anderem
auch geopolitische Themen wie
Nordkorea, der Nahe Osten, Ita-
lien oder der drohende ,,Brexit”
in den Fokus der Marktteilneh-
mer. Das globale Wirtschafts-
wachstum zeigte sich robust
und auf breiter Basis expansiv,
wenngleich sich zum Ende des
Berichtszeitraums das Tem-

po verlangsamte. Vor diesem
Hintergrund verzeichnete der
Teilfonds im Geschaftsjahr 2018
einen Wertrickgang von 6,1%

DWS INVEST FINANCIAL HYBRID BONDS
Wertentwicklung seit Auflegung

118,0
114,4
110,8
107,2
103,6
100,0

96,4

92,8

30.11.15* 6/16 12/16 6/17 12/17 6/18 12/18

Il DWs invest Financial Hybrid Bonds
(Anteilklasse FC)

* aufgelegt am 30.11.2015 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse FC LU1318737514
Klasse FD LU1322112308
Klasse 1C2 LU1318737787

) Klassen FC, FD und IC aufgelegt am 30.11.2015
2) |etzte Anteilpreisberechnung am 12.6.2018

1Jahr 3 Jahre seit Auflegung”
-6,1% 5,9% 5,9%
-6,1% 5,9% 5,7%
-3,3% 9,7% 9,7%

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen der

Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse ISIN
LU1318737787

Klasse IC

Stand: 31.12.2018

Letzter Anteilpreis"
109,69

1 aufgrund der Ruckgabe aller Anteile durch die Investoren am 12.6.2018

je Anteil (Anteilklasse FC; nach
BVI-Methode; in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Das Portfoliomanagement rich-
tete nach wie vor den Anlagefo-
kus auf Hybridanleihen (Hybrid
Bonds) von Finanzdienstleis-
tern. Hybrid Bonds sind Anlei-
hen, die aufgrund ihrer Aus-
gestaltung sowohl Fremd- als
auch Eigenkapitalmerkmale
aufweisen. Eigenkapitalahn-
liche Merkmale konnen unter

anderem Verlustbeteiligun-

gen sowie gewinnabhangige
Zinszahlungen sein. Fremdka-
pitalahnliche Merkmale konnen
unter anderem ein festes Lauf-
zeitende oder bei der Emission
fixierte sogenannte Call-Termine
sein, mit denen Hybridanleihen
haufig ausgestattet sind. In das
Segment der Hybridanleihen
fallen auch Nachranganleihen
(Tier 1- und Tier 2-Anleihen),
Genussscheine, Wandel- und
Optionsanleihen sowie Anleihen
mit Versicherungsnachrang und

101



102

Contingent Convertible Bonds
(CoCos).

Die Anlageschwerpunkte

des Teilfonds bildeten zuletzt
Contingent Convertible Bonds.
Hierbei handelt es sich um
langfristige Nachranganleihen
mit festem Zinskupon. Diese
Bonds werden nach vorher
festgelegten Wandlungskriteri-
en automatisch von Fremd- in
Eigenkapital gewandelt und
weisen eine relativ geringe
Zinssensitivitat auf.

Das Portfolio war insgesamt
breit aufgestellt. Bei der Titel-
selektion wurden Anleihen von
Emittenten mit ausreichender
Kapitalisierung favorisiert.
Regional lag der Anlageschwer-
punkt auf Anleihen aus Europa
und den USA. Von den im Be-
stand befindlichen Zinspapieren
wiesen zum Berichtsstichtag
rund 41% des Teilfondsvermo-
gens Investment-Grade-Status
auf, das heif3t ein Rating von
BBB- und besser der fuhrenden
Ratingagenturen. Uber die Half-
te der Zinstitel waren aus dem
Non-Investment-Grade-Bereich.

An den internationalen Anleihe-
markten kam es unter Schwan-
kungen zu — wenn auch un-
einheitlich und unterschiedlich
stark ausgepragt — steigenden
Renditen auf teilweise immer
noch sehr niedrigem Niveau,
begleitet von nachgebenden
Anleihekursen. Zu den Kursbe-
lastungen trugen mafgeblich
die Anklindigungen des US-
Prasidenten Donald Trump bei,
Zolle insbesondere auf Waren
aus Europa und aus China erhe-
ben zu wollen. Dies wiederum
liel bei den Marktteilnehmern

Erwartungen eskalierender
Handelskonflikte aufkommen.
Zudem tribten in den Monaten
Mai und Juni 2018 Beflrch-
tungen der Marktteilnehmer

die Stimmung an den Finanz-
markten dahingehend ein,

dass Italien — neben seiner sehr
hohen Staatsverschuldung -
auf Konfrontationskurs mit der
Europaischen Union gehen oder
sich sogar vom Euro verab-
schieden konnte. Im vierten
Quartal 2018 sorgte die wieder
aufgeflammte Diskussion um
den drohenden Brexit (Austritt
des Vereinigten Konigreichs aus
der Europaischen Union) erneut
fur Verunsicherung an den
Markten. Insgesamt beeintrach-
tigten diese Kursbelastungen
auch die Wertentwicklung des
Teilfonds.

Die im Bestand befindlichen
Anleihen rentierten Ende De-
zember 2018 im Durchschnitt
mit 4,5% p.a.* gegenuber
2,6% p. a.* vor einem Jahr. Da-
rin kommt auch die Ausweitung
der Risikopramien der Financial
Hybrid Bonds zum Ausdruck,
die mit gestiegenen Renditen
und merklichen Kursrickgan-
gen einherging. Die durch-
schnittliche Restlaufzeit betrug
stichtagsbezogen 4,8 Jahre, die
durchschnittliche Kapitalbin-
dung (Duration) 3,8 Jahre.

* Stichtagsbezogene Durchschnittsrendite
der Teilfondsanlagen, die von der Nomi-
nalverzinsung der im Portefeuille enthal-
tenen Zinspapiere abweichen kann. Die
kiinftige Wertentwicklung des Teilfonds
kann hieraus nicht abgeleitet werden.



DWS Invest German Equities

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds DWS Invest
German Equities richtet seinen
Fokus auf substanzstarke deut-
sche Standardwerte, erganzt
um ausgewahlte mittlere und
kleine Titel. Bei der Einzeltitel-
auswahl praferiert das Portfolio-
Management Aktien mit ausge-
pragtem Wachstum und hoher
Exportorientierung.

Der Teilfonds bewegte sich

im Berichtszeitraum in einem
Umfeld, das per saldo von
deutlichen Kursruckgangen an
den deutschen und globalen
Aktienmarkten beeintrachtigt
war. Insbesondere die im Port-
folio starker gewichteten, eher
konjunkturabhangigen Unter-
nehmen sind von Wachstums-
unsicherheiten im Zuge des
Handelskonflikts zwischen den
USA und China sowie Europa
vergleichsweise starker beein-
trachtigt worden. Vor diesem
Hintergrund verzeichnete der
Teilfonds im Geschaftsjahr 2018
einen Wertrickgang von 24,3%
je Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode), wahrend der
Vergleichsindex CDAX ein Mi-
nus von 18,1% (jeweils in EUR)
aufwies.

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Die Aktienmarktentwicklung
stand im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr unter dem Einfluss
zahlreicher Risikofaktoren.
Hierzu zahlte nach Ansicht des
Aktienteilfondsmanagements
in den Industrielandern die
Unsicherheit Uber die weitere
Entwicklung der Geldpolitik der
Zentralbanken. Wahrend in den
USA die US-Notenbank (Fed) im

DWS INVEST GERMAN EQUITIES
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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12/13* 12/14 12/15

Il DWS Invest German Equities
(Anteilklasse LC)

12/16 12/17 12/18

*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit erméglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse LC LU0740822621
Klasse FC LU0740823785
Klasse LD LU0740822977
Klasse NC LU0740823439
Klasse PFC LU1054333015
Klasse TFC LU1663897558
Klasse TFD LU1663900287
Klasse GBP CH RD? LU1054332983
Klasse USD FCH?® LU0911036993
Klasse USD LC® LU0740824916
Klasse USD LCH?® LU0911036720

CDAX

Stand: 31.12.2018

1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
-24,3% -4,8% 12,3%
-23,8% -2,7% 16,6%
-24,3% -4,8% 12,3%
-24,9% -6,8% 8,4%
-25,4% -8,2% 2,9%"
-23,8% -23,6%" =
-23,8% -23,6%" =
-23,2% -1,9% -6,1%"
-21,8% 3.4% 0,5%"
-27,8% -0,4% -7,0%
-22,4% 0,2% 16,3%
-18,1% 1,1% 16,1%

) Klasse PFC aufgelegt am 26.5.2014 / Klasse USD FCH aufgelegt am 30.4.2015 / Klasse GBP CH RD aufgelegt am

1.12.2015 / Klassen TFC und TFD aufgelegt am 5.12.2017

2 in GBP
3 in USD

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose flir die Zukunft.

Berichtszeitraum in vier Schrit-
ten den Leitzins weiter um
einen Prozentpunkt auf einen
Korridor von 2,00%-2,25% p. a.
anhob, hielten die Europaische
Zentralbank und die Bank of
Japan an ihrer sehr lockeren
Geldpolitik fest. Als weitere we-
sentliche Risiken sah das Port-
foliomanagement unter ande-
rem die Unsicherheit bezlglich

Stand: 31.12.2018

des okomischen Wachstums in
China an und dessen Auswir-
kungen auf die Weltwirtschaft.
Hinzu kamen temporare Belas-
tungsfaktoren wie die Folge-
wirkungen eines Ausstiegs
Grol3britanniens aus der Euro-
paischen Union (, Brexit”), die
sehr hohe Staatsverschuldung
Italiens und der Handelsstreit
zwischen den USA einerseits
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und Europa beziehungsweise
China andererseits.

Vor diesem Hintergrund steu-
erte das Portfoliomanagement
den Investitionsgrad flexibel,
um den im Vergleich zum
Vorjahr spurbar zunehmenden
Kursschwankungen Rechnung
zu tragen. Trotz der insgesamt
etwas defensiveren Ausrich-
tung des Portfolios wurde das
Anlageergebnis relativ zum
Vergleichsindex durch die Kurs-
schwache von Einzelwerten
mit nachlassendem Gewinn-
momentum belastet. Hiervon
war auch die Beimischung von
kleineren und mittleren Aktien-
werten (ca. ein Funftel des Teil-
fondsvermogens), sogenannten
Nebenwerten, betroffen.

In dem insgesamt schwierigen
Marktumfeld erwies sich die
Einzeltitelauswahl, das soge-
nannte Stock-Picking, als Her-
ausforderung. Branchenmal3ig
stand vor allem der Autosek-
tor deutlich unter Kursdruck.
Grund waren eine schwachere
Entwicklung des chinesischen
Automarktes und Herausforde-
rungen durch die Elektro-Mobi-
litat. Insbesondere die Umstel-
lung auf den neuen Abgas- und
Verbrauchstandard WLTP flihrte
zu Produktionsausfallen und
Ertragsrickgangen. Dies fuhrte
u.a. zu einer Gewinnwarnung
bei Continental und beeintrach-
tigte die Kursentwicklung spur-
bar negativ. Die Position wurde
daher reduziert. Bei OSRAM
spiegelte der deutlich gesun-
kene Aktienkurs den Ruckgang
der Gewinnentwicklung wider.
Die Schwache der Autoindus-
trie schlug auf das Ergebnis
des Lichtspezialisten durch.

DWS INVEST GERMAN EQUITIES
Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 97,3%

Industrien

I /1

Informationstechnologie

I (/.0

Finanzsektor

—————— )

Dauerhafte Konsumguter

I 13, 1

Grundstoffe

I 12,9

Gesundheitswesen

I © O

Telekommunikationsdienste I 6,9

Versorger . 1,/
Hauptverbrauchsgtiter I 1,3
Immobilien 005
Zertifikate Il 1,9
Bankguthaben u. Sonstiges W 0,8
0 10 15 20 25

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermdgens

Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

Im Chemiebereich enttauschte
die reduzierte Position in BASF.
Grunde waren die geringere
Preissetzungsmacht des Unter-
nehmens aufgrund des zuneh-
menden Wettbewerbsdrucks
sowie schwache Endkunden-
markte, beispielsweise im
Automobilsektor. Die Position
in Deutsche Post trug ebenfalls
deutlich zum Wertriuckgang
des Teilfonds bei, bedingt durch
die schwache Entwicklung der
Briefsparte. Allerdings profi-
tierte das Paketgeschaft nach
wie vor vom Boom im Online-
handel. Zudem fokussierte das
Management starker darauf, In-
effizienzen zu bereinigen. Daher
hielt das Portfoliomanagement
an der Position fest. Aufgrund
des schwacheren Gewinn-
momentums zahlten ebenso
HeidelbergCement, Deutsche
Lufthansa, United Internet und
KION zu den Underperformern.
Auch der weltweit fuhrende
Anbieter von Gabelstaplern,
Lagertechnik und Spezialist flr
Logistiklosungen KION war von

dem zeitweisen Abverkauf von
Nebenwerten betroffen. Die Po-
sition wurde aus Bewertungs-
grunden beibehalten.

Die Ubergewichtung in wachs-
tumsstarken Technologieaktien
wie Bechtle lieferte weiterhin
signifikante Wertentwicklungs-
beitrage. Der IT-Dienstleister
Bechtle setzte die Unterneh-
mensstrategie weiter erfolg-
reich fort. Angesichts kraftiger
Umsatzsteigerungen und
Marktanteilsgewinne bei Soft-
ware, IT-Ausristung, Beratung
und Services erhohte das
Unternehmen die Gewinnpro-
gnose. Der Autovermieter SIXT
performte Uberdurchschnitt-
lich gut; die gute Entwicklung
des Unternehmens spiegelt
das fortgesetzte Wachstum

bei Mietfahrzeugen wider.

Der Arzneimittelforscher Evo-
tec legte im Kurs uberdurch-
schnittlich zu und war im
Portfolio Ubergewichtet. Eine
gunstige Positionierung durch
Forschungsallianzen infolge



von Kooperationen und Part-
nerschaften mit Pharmaun-
ternehmen nahrte weiterhin
Wachstumsphantasie. Die eher
defensive und konjunkturunab-
hangigere Position in Deutsche
Telekom zeigte sich gut be-
hauptet insbesondere in volati-
len Marktphasen.

Im vierten Quartal kam es

am deutschen Aktienmarkt

zu erheblichen Kursbelastun-
gen aufgrund der genannten
Risikofaktoren. Insbesonde-

re Beflirchtungen weiterer
Zinsanhebungen durch die
US-Notenbank Fed sowie
gedampftere Wachstumsprog-
nosen und zunehmende Brexit-
Unsicherheiten flhrten bei den
im Portfolio stark vertretenen
konjunkturzyklischen und ex-
portorientierten Unternehmen
zu deutlichen Kursrickgangen.
Dies trug dazu bei, dass der
Teilfonds hinter dem Vergleichs-
index zuruckblieb.

105



106

DWS Invest Global Agribusiness

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Anlagefokus des Teifonds
DWS Invest Global Agribusiness
lag auf Aktien von Unterneh-
men, die in der Agrar-Wert-
schopfungskette tatig sind. Im
Rahmen des Investmentpro-
zesses wird insbesondere nach
Unternehmen Ausschau gehal-
ten, die zur Beseitigung globa-
ler Ineffizienzen in der Nah-
rungsmittelherstellung, -logistik
und beim Verbrauch beitragen.
Dazu zahlen beispielsweise
Dungemittel- und Saatgut-
hersteller, Pflanzenschutz und
Nahrungsmittelproduzenten
bzw. allgemein in der gesamten
Lebensmittelwertschopfungs-
kette tatige Gesellschaften.

DWS Invest Global Agribusiness
verzeichnete im Geschaftsjahr
bis Ende Dezember 2018 einen
Wertruckgang von 7,9% je
Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode; in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Aktien aus dem Agrarbereich
und damit in Verbindung
stehenden Sektoren konnten
sich im Berichtszeitraum der
volatilen Entwicklung an den
internationalen Kapitalmarkten
nicht entziehen und verzeich-
neten in der Summe deutliche
Kursruckgange. Belastungs-
faktoren waren dabei u. a. der
Zinsanstieg in den USA und die
Aufwertung des US-Dollar, Be-
firchtungen hinsichtlich global
eskalierender Handelskonflikte
sowie Sorgen hinsichtlich einer
Abschwachung des Wirt-
schaftswachstums.

DWS INVEST GLOBAL AGRIBUSINESS
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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100
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12/13* 12114 12/15 12/16 12117 12/18

Il DS Invest Global Agribusiness
(Anteilklasse LC)

*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse

Stand: 31.12.2018

Klasse LC?® LU0273158872
Klasse FC3 LU0273147834
Klasse LD LU0363470070
Klasse NC3 LU0273147594
Klasse PFC? LU1054333528
Klasse TFC3 LU1663901848
Klasse TFD3 LU1663904511
Klasse GBP D RD?  LU0435837942
Klasse GBP LD DS? LU0329762636
Klasse USD FC LU0273177401
Klasse USD IC LU1203060063
Klasse USD LC LU0273164847
Klasse USD TFC LU1663906300

-7,.9% 2,7% 6,0%
-7.3% 5,0% 10,0%
-7,.9% 2,7% 6,8%
-8,6% 0,6% 2,5%
-9,0% -0,6% -6,7%"
-7,3% -5,6%" =
-7,3% -5,5%" =
-5,6% 28,6% 18,6%
-6,3% 25,9% 14,5%
-11,4% 10,3% -8,4%
-11.1% 11,4% -5,8%"
-12,1% 7,8% -11,8%
-11,3% -8,4%! =

) Klasse PFC aufgelegt am 26.5.2014 und erste Anteilpreisberechnung am 27.5.2014 / Klasse USD IC aufgelegt am
31.3.2015 / Klassen TFC, TFD und USD TFC aufgelegt am 5.12.2017

2 in GBP
3in EUR

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose flr die Zukunft.

In dem insbesondere wah-

rend der zweiten Geschafts-
jahreshalfte schwierigen, von
Kursriickgangen gepragten
Aktienmarktumfeld richtete das
Management das Portfolio zu-
nehmend defensiver aus, indem
es Aktien von Unternehmen aus
dem Nahrungsmittelbereich
favorisierte und stattdessen den

Stand: 31.12.2018

Anteil von starker zyklischen
Unternehmen aus dem Grund-
stoffsegment und damit zu-
sammenhangenden Branchen
reduzierte. Zudem wurden Titel
aus dem Bereich der Online-
Lebensmittelbestellung bzw.
Lebensmittel-Lieferservices
nach guter Performance redu-
ziert, da hier ein erhohtes Risiko



fur Kursriickgange gesehen
wurde.

Regional betrachtet verzeich-
neten vor allem brasilianische
Aktien eine deutlich bessere
Performance als viele andere
Anlageregionen. Die Kursent-
wicklung von im Portfolio
enthaltenen Unternehmen wie
SLC Agricola (landwirtschaftli-
che Produkte) und JBS (Rinder-
zucht) wurde dabei durch eine
Abwertung des brasilianischen
Reals begunstigt, die sich vor-
teilhaft auf den Export auswirk-
te. Darlber hinaus zahlten auf
Branchenebene betrachtet Un-
ternehmen aus dem Einzelhan-
delssegment zu den Titeln mit
Uberdurchschnittlicher Kursent-
wicklung. Hier zeigte sich, dass
das Geschaft der Unternehmen
weniger stark als urspringlich
von vielen Marktteilnehmern
beflirchtet durch Wettbewerber
aus dem Online-Handel belas-
tet wurde, was beispielsweise
auch dem im Portfolio enthal-
tenen Anbieter von Produkten
fur den Landwirtschaftsbedarf
Tractor Supply zugutekam.
Relativ gut behaupten konnten
sich insgesamt auch Engage-
ments aus dem Dungemittel-
bereich, die unter anderem

von einem Anstieg der Kali und
Stickstoffpreise profitierten.
Diese Entwicklung kam auch
dem im Portfolio enthaltenen
Dungemittelhersteller Mosaic
zugute, der mit seinen Ge-
schaftsergebnissen Uberzeugen
konnte. Eine Ausnahme bildete
der deutsche Produzent von
Salz und Kalidinger K&S, bei
dem niedrige Wasserstande bei
Flissen zu Problemen und Still-
standen beim Binnentransport
fuhrten. Eine insgesamt schwa-

DWS INVEST GLOBAL AGRIBUSINESS
Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 95,0%

Nahrungsmittel & Fleisch . 0/, 7

Diingemittel/Agrochemie I 19,3

Agrarprodukte

I (2,4

Diverse Chemikalien I S S

Agrar- & Landwirtschaftsm. I 5, 2

Spezialchemikalien I /4
Korperpflegeprodukte I 38
Alkoholfreie Getranke I 35
Nahrungsmitteleinzelhande! I 3,5
Eisenbahn 2,1

Sonstige Branchen I 10,3

Bankguthaben u. Sonstiges I 5,0

0 5 10

Hl Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermégens

30

Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

chere Kursentwicklung wiesen
auch Positionen in Unterneh-
men mit geringerer Marktkapi-
talisierung wie die im Portfolio
enthaltene Calyxt auf, die von
den Investoren angesichts der
im Verlauf des Berichtszeit-
raums gestiegenen Unsicher-
heit an den Aktienmarkten eher
gemieden wurden.
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DWS Invest Global Bonds

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds DWS Invest
Global Bonds strebt einen
nachhaltigen Wertzuwachs an.
Das Teilfondsvermogen kann
weltweit in Staatsanleihen,
Anleihen von staatsnahen Emit-
tenten, forderungsbesicherten
Wertpapieren (ABS) und Co-
vered Bonds angelegt werden.
Zu den staatsnahen Emittenten
gehoren Zentralbanken, Regie-
rungsbehorden, Gebietskorper-
schaften und supranationale In-
stitutionen. Auf3erdem kdonnen
dem Portfolio Unternehmensan-
leihen und Anleihen von Emit-
tenten aus Schwellenlandern
beigemischt werden.

Das Geschaftsjahr 2018 begann
mit einem marktweiten Ausver-
kauf, der durch Inflationsangste
in den USA aufgrund der besser
als erwarteten Arbeitsmarkt-
daten im Februar ausgelost
wurde. Anschlieend gaben
geopolitische Risiken Anlass zu
erheblicher Besorgnis, die dazu
fuhrte, dass die Stimmung im
gesamten Jahr verhaltener war.
MalRgeblicher Grund hierfir
war der Handelsstreit zwischen
den USA und anderen grofden
Volkswirtschaften (insbeson-
dere China, aber auch der EU
sowie Kanada/Mexiko). Ein
weiterer Faktor waren die an-
haltenden politischen Risiken in
Europa, die durch den Ausgang
der Wahlen in Italien und die
anschlie3ende Koalitionsbil-
dung zwischen den beiden po-
pulistischen, europaskeptischen
Parteien und die Brexit-Ver-
handlungen mit GroRbritannien
weiter gestiegen sind. Diese
Ereignisse schurten die Sorge,
dass sich das globale Wachs-

DWS INVEST GLOBAL BONDS
Wertentwicklung seit Auflegung
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99
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4.6.14* 1214 12/15

Il DWS Invest Global Bonds
(Anteilklasse LC)

12/16 12117 12/18

* aufgelegt am 4.6.2014 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fir die Zukunft.

tum abschwachen konnte, und
fuhrten dazu, dass die Zentral-
banken zum Jahresende hin
eine gemaligtere, datenabhan-
gige Haltung einnahmen. Im
Markt setzte eine Abkehr vom
Risiko ein, die mit einer Auf-
wertung des US-Dollar, einem
sprunghaften Anstieg der Kern-
raten, einem Ausverkauf bei Ak-
tien und einer Ausweitung der
Credit Spreads einherging. Der
starkere US-Dollar I6ste Besorg-
nis in den Schwellenlandern
aus. Lander mit einem hohen
Anteil auslandischer Finanzie-
rungen, insbesondere die Turkei
und Argentinien, wurden stark
in Mitleidenschaft gezogen. Die
US-Notenbank Fed erhohte wie
allgemein erwartet viermal den
Leitzins. Die EZB beendete im
Dezember das Programm zum
Ankauf von Wertpapieren des
Unternehmenssektors (Corpo-
rate Sector Purchase Program-
me — CSPP), wodurch wieder
Liquiditatsangste aufkamen.

In diesem schwierigen Umfeld
verzeichnete der Teilfonds im

Geschaftsjahr zum 31. Dezem-
ber 2018 einen Wertrickgang

Stand: 31.12.2018

von 4,9% je Anteil (Anteilklasse
LC, in Euro, nach BVI-Methode).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

2018 war weltweit eine Aus-
weitung der Credit Spreads
festzustellen, von denen euro-
paische und US-amerikanische
Hochzins- und Investment-
Grade-Anleihen ebenso betrof-
fen waren wie Anleihen aus
Schwellenlandern. Da die Bo-
nitat den grofRten Risikofaktor
fur die Strategie darstellt, war
das negative Anlageergebnis
des Teilfonds im Geschaftsjahr
2018 hauptsachlich auf die
Ausweitung der Credit Spreads
zurUckzufuhren. Gemessen am
gesamten Beitrag des DtS (Du-
ration Time Spread) hatten An-
leihen aus Schwellenlandern,
europaische Hochzinsanleihen
sowie Staatsanleihen von
Peripherielandern den grof3ten
Anteil an diesem Anlageergeb-
nis. Die Kurven der Kernraten
flachten sich 2018 ab. In den
USA und GroRbritannien lag
dies am Ausverkauf am vorde-
ren Ende der Kurve, wahrend
in Europa der starke Anstieg



am langen Ende den Ausschlag
gab. Das Portfolio war am
Jahresanfang mit einer langen
Duration in den USA und einer
kurzen Duration in Europa
(durch Frankreich) aufgestellt,
was die Wertentwicklung be-
lastete. Gegen Ende Juni 2018
wurde diese Strategie vom
Team korrigiert.

Die Strategie des Teilfonds be-
gann mit grofRen DtS-Beitragen
aus dem Finanzsektor und den
Schwellenlandern. Diese wur-
den im Jahresverlauf reduziert.
Ein weiterer Schwerpunkt des
Portfoliomanagement-Teams
lag auf der Diversifizierung

des Beitrags innerhalb die-

ser beiden Segmente sowie
uber alle Bonitatsklassen. Der
Anteil von ABS im Rahmen der
Strategie wurde wahrend des
Jahres erhoht. Aufgrund der
erwarteten Beendigung des
CSPP (Programm zum Ankauf
von Wertpapieren des Unter-
nehmenssektors) durch die EZB
achtete das Portfoliomanage-
ment-Team 2018 auch darauf,
liguide Anlagen in den Bestand
aufzunehmen. Hierzu flugte das
Team Positionen auf den Credit
Default Swap- (CDS-) Index in
den USA und Europa hinzu.

Die Positionen mit der besten
Wertentwicklung 2018 waren
der JPY/USD-Wahrungsswap,
da sich der Wahrungs-Spread
aufgrund der sinkenden Nach-
frage nach USD-Absicherung
wahrend der Zinsanhebungen
durch die Fed verengt hat; und
die CDS-Transaktionen, da diese
Positionen nicht wie Kassaan-
leihen vom steigenden Liquidi-
tatsaufschlag in Mitleidenschaft
gezogen werden.

DWS INVEST GLOBAL BONDS
Anlagestruktur

Anleihen* I S5, 1
Investmentfonds Il 6,8
Bankguthaben u. Sonstiges N 8,1

0 20 40 60 80 100

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens Stand: 31.12.2018

(* inkl. anteiliger Stlickzinsen)

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfliigige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
der Vermogensaufstellung entstanden sein.

DWS INVEST GLOBAL BONDS
Rating-Struktur der Anleihen im Portefeuille*

AAA I, 15,0
AA I 4,0
A I, 23,0
BBB I 24,0
BB I 16,0
B I, 13,0
0 10 20 30 40

* Mittelwerte Uberwiegend auf Basis der Ratings

Il Jeweils Anteil in % des Anleihevermdgens I
von Standard & Poor’s, Moody's und Fitch

(inkl. anteiliger Stickzinsen)

AAA  Extrem starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung BB Die Bonitéat ist entsprechend des héheren Geschéfts-
AA  Sehr starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung bis und Finanzrisikos ausreichend. Zins und Tilgung
A Starke Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung B werden in der Regel ohne Beeintrachtigung gezahlt.

Das Non-Investment Grade Rating entspricht dem
Geschaftsmodell des Unternehmens.

BBB Angemessene Fahigkeit zur Zahlung von Zinsen und Tilgung.
Ungiinstige konjunkturelle oder branchenspezifische
Verhaltnisse konnten zu einer Beeintrachtigung der Rating-Giite | CCC Das Rating entspricht nicht dem langfristigen
flhren und Geschaftsmodell des Unternehmens. Zins und Tilgung

schlechter sind mittel- bis langfristig potentiell beeintréchtigt.

Die Anlage in Staatsanlei-

hen aus Peripherielandern,

die im ersten Quartal 2018 in
das Portfolio aufgenommen
wurden, trugen zur negativen
Performance bei. Diese Anla-
ge erlebte einen Ausverkauf,
als sich die politische Lage in
Italien mit den Haushaltsplanen
der neuen Koalition zuspitzte.
Das Portfoliomanagement-Team
reduzierte diese Position, als die
Situation weiter eskalierte.

Negativ wirkte sich auch das
Engagement in Schwellenlan-
dern aus, das einen massiven
Ruckgang hinnehmen musste,
als der US-Dollar im Jahres-
verlauf parallel zu den Zinser-
hohungen der Fed stark zuleg-

Stand: 31.12.2018

te. Diese Positionen wurden
wahrend des Jahres ebenfalls
reduziert.

Die hochverzinslichen Anlagen
(Korb von EUR, USD und GBP)
belasteten ebenfalls das Anla-
geergebnis. Sie wurden gegen
Ende des Geschaftsjahres
ausverkauft, als sich die Sorge
um einen Handelskrieg und die
Abschwachung der Konjunktur
in China zuspitzte.

Zu Beginn des Geschaftsjahres
eroffnete der Teilfonds eine
Position in Peripherie-Staats-
anleihen aus Spanien, Portugal
und lItalien, die das Portfolio-
management-Team reduzierte,
als sich der Streit Uber den
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italienischen Haushalt weiter
verscharfte. Ebenfalls reduziert
wurde die Position in Emerging
Markets von 13,5% des Teil-
fondsvermogens am Jahres-
anfang auf 4% am Geschafts-
jahresende (einschliellich der
Short-Positionen im CDX EM),
um Risiken zu vermeiden.

Uber den Einsatz von Derivaten,
insbesondere CDS/IRS/Wah-
rungsswaps/Futures, wurden
neue direkte Engagements

an Markten eingegangen und
bestehende Positionen abgesi-
chert.

Das Wahrungsrisiko wurde
durch Devisenkassa- und -ter-
mingeschafte abgesichert.

Anteilklasse 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
Klasse LC LU0616844923 -4,9% -3,5% -2,9%"
Klasse FC LU0616846035 -4,5% -2,4% 0,3%
Klasse FD LU1054334179 -4,5% -2,4% -3,56%"
Klasse IC LU1054333791 -4,3% -1,8% -2,6%"
Klasse ID © LU1054333874 -1,5% 1,0% -0,2%"
Klasse LD LU0616845144 -4,9% -3,5% -1,9%"
Klasse NC LU0616845490 -5,4% -5,0% -5,2%"
Klasse NDQ LU1576724360 -5,4% -5,8%" -
Klasse PFC LU1054334252 -5,0% -5,0% -5,9%"
Klasse PFDQ LU1054334336 -4,2% -4,2% -5,2%"
Klasse TFC LU1663911300 -4,5% -4,4%" -
Klasse TFD LU1663913009 -4,5% -4,4%" -
Klasse CHF FCH2) LU1054335655 -5,2% -4,3% -5,7%"
Klasse CHF FDH2 8 |U1054335739 -2,0% -0,9% -2,5%"
Klasse CHF ICH26 | U1054335499 -1,9% -0,3% -1,2%"
Klasse CHF LCH? LU1054335812 -5,4% -5,1% -6,8%"
Klasse CHF LDH2 9 |U1054335903 -2,1% -2,0% -3,7%"
Klasse GBP CH RD® LU1249493864 -3,5% 0,1% 0,1%"
Klasse GBP DH RD® LU1054335226 -3,5% 0,1% 1,2%"
Klasse GBP IDH3 LU1054335069 -3,4% 0,5% 2,1%"
Klasse SEK FCH#4®  |U1281067584 -1,8% -0,1% 0,3%"
Klasse SEK LCH# LU1281067741 -5,1% -4,3% -3,9%"
Klasse USD FCH® LU1054334682 -1,8% 3,5% 3,3%"
Klasse USD LCH® LU1054334849 -2,3% 2,3% 2,0%"
Klasse USD TFCH®  LU1663914742 -1,9% -1,5%" -

) Klasse LD aufgelegt am 17.2.2014 / Klassen PFC und PFDQ aufgelegt am 26.5.2014 / Klassen LC und NC aufge-
legt am 4.6.2014 / Klasse GBP IDH aufgelegt am 16.6.2014 / Klasse GBP DH RD aufgelegt am 21.7.2014 / Klassen
CHF ICH und USD LCH aufgelegt am 8.9.2014 / Klasse USD FCH aufgelegt am 1.12.2014 / Klasse IC aufgelegt am
30.1.2015 / Klasse ID aufgelegt am 2.3.2015 / Klasse FD aufgelegt am 16.3.2015 / Klassen CHF FCH, CHF FDH,
CHF LCH und CHF LDH aufgelegt am 30.4.2015 / Klasse GBP CH RD aufgelegt am 17.8.2015 / Klassen SEK FCH
und SEK LCH aufgelegt am 30.9.2015 / Klasse NDQ aufgelegt am 28.4.2017 / Klassen TFC, TFD und USD TFCH
aufgelegt am 5.12.2017

2 in CHF

3in GBP

4in SEK

5 in USD

6 |etzte Anteilpreisberechnung am 12.6.2018

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse ISIN Letzter Anteilpreis”
Klasse CHF FDH LU1054335739 92,502
Klasse CHF ICH LU1054335499 98,772
Klasse CHF LDH LU1054335903 92,292
Klasse 1D LU1054333874 93,94
Klasse SEK FCH LU1281067584 1.003,443

) aufgrund der Ruckgabe aller Anteile durch die Investoren am 12.6.2018

2 in CHF
3in SEK



DWS Invest Global Bonds High Conviction

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Rententeilfonds strebt die
Erwirtschaftung eines nachhal-
tigen Wertzuwachses an. Um
dies zu erreichen, investiert er
weltweit in Staats- und Un-
ternehmensanleihen, Covered
Bonds sowie Anleihen aus dem
Finanzsektor. Derivative Finanz-
instrumente konnen sowohl fur
Anlagezwecke als auch fur die
Absicherung eingesetzt wer-
den. Wandel- und Optionsanlei-
hen konnen ebenfalls einbezo-
gen werden.

Das Anlageumfeld war im Be-
richtszeitraum — trotz partiellem
Zinsanstieg — immer noch von
sehr niedrigen Zinsen in den In-
dustrielandern sowie Schwan-
kungen an den Kapitalmarkten
gepragt. Neben der hohen
Verschuldung weltweit sowie
der Unsicherheit hinsichtlich ei-
ner von den USA ausgehenden
potenziellen Zinswende ruckten
unter anderem auch geopoliti-
sche Themen wie Nordkorea,
der Nahe Osten, Italien oder
der drohende ,,Brexit” in den
Fokus der Marktteilnehmer. Das
globale Wirtschaftswachstum
zeigte sich robust und auf brei-
ter Basis expansiv, wenngleich
sich zum Ende des Berichts-
zeitraums das Tempo verlang-
samte. Vor diesem Hintergrund
erreichte der Teilfonds DWS
Invest Global Bonds High Con-
viction im Geschaftsjahr 2018
eine leichte Wertsteigerung von
0,1% (Anteilklasse FC; nach
BVI-Methode; in Euro).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum
Hinsichtlich der Emittenten-
struktur investierte das Portfo-

DWS INVEST GLOBAL BONDS HIGH CONVICTION

Wertentwicklung seit Auflegung

102,0

101,6

101,2
100,8

100,4
100,0
99,6

99,2
1.8.16* 12/16 6/17

Il DWS invest Global Bonds High Conviction

(Anteilklasse FC)

12/17 6/18 12/18

* aufgelegt am 1.8.2016 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fur die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse FC LU1445758144
Klasse FD LU1445758227
Klasse LC LU1445758573
Klasse LD LU1445758656
Klasse RC LU1717102278
Klasse TFC LU1663910088
Klasse TFD LU1663908264

Stand: 31.12.2018

seit Auflegung”

0,1% 0,0%

0,1% 0,0%
-0,3% -1,1%
-0,3% -1,1%

0,1% 0,2%

0,1% 0,2%

0,1% 0,2%

) Klassen FC, FD, LC und LD aufgelegt am 1.8.2016 / Klassen TFC und TFD aufgelegt am 5.12.2017 / Klasse RC auf-

gelegt am 12.12.2017

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen der

Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

liomanagement nach wie vor
in Staatsanleihen und hoher
verzinslichen Unternehmens-
anleihen (Corporate Bonds),
darunter auch nachrangige
Zinstitel. Regional war der
Teilfonds grundsatzlich global
aufgestellt. Gleichwohl wurden
Emissionen aus Industrielan-
dern bevorzugt, wobei Titel aus
den europaischen Kernmarkten
wie Deutschland, Frankreich
und die USA starker gewichtet
waren. Zudem legte das Port-
foliomanagement in Staatsan-
leihen und Bonds staatsnaher
Unternehmen aus Emerging
Markets an. Die im Bestand

Stand: 31.12.2018

befindlichen Anleihen wiesen
zum Berichtsstichtag uberwie-
gend Investment-Grade-Status
auf, das heifdt ein Rating von
BBB- und besser der fuhren-
den Ratingagenturen. Kleinere
Positionen in High Yield Bonds
(Hochzinsanleihen) rundeten
das Portefeuille ab.

An den internationalen Anleihe-
markten kam es unter Schwan-
kungen zu — wenn auch un-
einheitlich und unterschiedlich
stark ausgepragt — steigenden
Renditen auf teilweise immer
noch sehr niedrigem Niveau,
begleitet von nachgebenden
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Anleihekursen. Zu den Kursbe-
lastungen trugen mafgeblich
die Anklindigungen des US-
Prasidenten Donald Trump bei,
Zolle insbesondere auf Waren
aus Europa und aus China erhe-
ben zu wollen. Dies wiederum
lie3 bei den Marktteilnehmern
Erwartungen eskalierender
Handelskonflikte aufkommen.
Zudem tribten in den Monaten
Mai und Juni 2018 Beflrchtun-
gen der Marktteilnehmer die
Stimmung an den Finanzmark-
ten dahingehend ein, dass Ita-
lien — neben seiner sehr hohen
Staatsverschuldung — auf Kon-
frontationskurs mit der Europa-
ischen Union gehen oder sich
sogar vom Euro verabschieden
konnte. Auch die Emerging
Markets schwachelten und
gerieten ab Jahresanfang 2018
bis zuletzt zunehmend unter
Druck. Grund hierfir war — ne-
ben landesspezifischen Risiken
und den Handelskonflikten —
der Zinsanstieg in den USA,
wodurch die Attraktivitat von
Anleihen aus Schwellenlandern
teils merklich sank, was letzt-
lich zu spurbaren Kapitalabflis-
sen aus den Emerging Markets
fuhrte.

Angesichts zunehmender
Risikoaversion bei den Markt-
teilnehmern reduzierte das Port-
foliomanagement im vierten
Quartal 2018 sein Creditexpo-
sure (Engagements beispiels-
weise in Corporate Bonds), um
die Kursbelastungen fir den
Teilfonds zu begrenzen, was
sich stabilisierend auf dessen
Wertentwicklung auswirkte.
Auf der Wahrungsseite ging
das Portfoliomanagement
durch den Einsatz von Options-
strategien im US-Dollar ,long”.

Dadurch partizipierte der Teil-
fonds an der per saldo festeren
Notierung des ,,Greenback”
gegenuber dem Euro.

Die Teilfondsanlagen rentierten

Ende Dezember 2018 im Durch-
schnitt mit 1,4% p.a.* bei einer
durchschnittlichen Restlaufzeit

von 6,8 Jahren.

* Stichtagsbezogene Durchschnittsrendite
der Teilfondsanlagen, die von der Nomi-
nalverzinsung der im Portefeuille enthal-
tenen Zinspapiere abweichen kann. Die
kunftige Wertentwicklung des Teilfonds
kann hieraus nicht abgeleitet werden.



DWS Invest Global Commodities Blend

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik ist es,
einen nachhaltigen Wertzu-
wachs gegenuber der Bench-
mark (Bloomberg Commodity
Index Total Return) zu erzielen.
Um dies zu erreichen, investiert
der Teilfonds hauptsachlich in
ubertragbare Wertpapiere von
Unternehmen im Rohstoffsek-
tor sowie in derivative Finanz-
instrumente, deren Basiswerte
rohstoffbezogene Finanzindizes
sind. In diesem Rahmen ob-
liegt die Auswahl der einzelnen
Anlagen dem Management.
Der Teilfonds orientiert sich am
Referenzindex (Benchmark). Er
bildet diesen nicht genau nach,
sondern versucht, seine Wert-
entwicklung zu Ubertreffen, und
kann deshalb wesentlich — so-
wohl positiv als auch negativ —
davon abweichen.

Im Geschaftsjahr zum 31. De-
zember 2018 verzeichnete der
Teilfonds einen Wertrickgang
von 8,8% je Anteil (Anteilklasse
LC; nach BVI-Methode). Seine
Benchmark, der Bloomberg
Commodity Index Total Return,
verbuchte ein Minus von 6,0%
(beide Prozentangaben in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Zu den entscheidenden Fak-
toren fur die Kursentwicklung
von Aktien aus dem Bereich
Rohstoffe und natlrliche
Ressourcen weltweit zahlten
innerhalb des Berichtszeitraums
die Unsicherheit rund um die
US-Handelspolitik, der drohen-
de Handelskrieg und Zolle (vor
allem im Zusammenhang mit
China und dessen Nachfrage
nach Nichtedelmetallen). Ferner

DWS INVEST GLOBAL COMMODITIES BLEND

Wertentwicklung seit Auflegung
100

96
92

88

84
80
76
72

30.4.16* 12/15 12/16

Il DWsS Invest Global Commodities Blend
(Anteilklasse LC)

12117 12/18

* aufgelegt am 30.4.2015 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse

Stand: 31.12.2018

Klasse LC LU0982743675
Klasse FC LU0982743832
Klasse NC LU0982743758
Klasse USD FC? LU1205724070
Klasse USD LC2 LU1205730390

Bloomberg Commodity Index
Total Return

1Jahr 3 Jahre seit Auflegung”
-8,8% -3,9% -25,7%
-8,0% -1,4% -23,2%
-9,2% -5,1% -26,8%

-12,2% 3,4% -21,5%

-12,9% 0,7% -24,0%
-6,0% -1,9% -24,4%

" Klassen FC, LC, NC, USD FC und USD LC aufgelegt am 30.4.2015

2'in USD

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen der

Vergangenheit erméglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

war auch die anhaltende Starke
des US-Dollar von grolRer Be-
deutung, denn dadurch geriet
Gold im Berichtszeitraum unter
Druck, was sich negativ auf
Bergbauunternehmen nieder-
schlug. Energietitel wurden
durch Uberbestande an Rohdl
und die Aussicht auf einen
Ruckgang der Nachfrage belas-
tet.

Im Rohstoffbereich entfielen
die im Durchschnitt grof3ten
Ubergewichtungen auf Indus-
triemetalle (Ubergewichtung
von Kupfer) und Edelmetalle
(Ubergewichtung von Palla-

Stand: 31.12.2018

dium, Platin und Gold sowie
Untergewichtung von Silber).
Insgesamt stand das Manage-
ment dem Energiesektor neut-
ral gegenlber, setzte jedoch auf
eine merkliche Ubergewichtung
der Roholsorte Brent und kom-
pensierte damit eine Unterge-
wichtung der Roholsorte WTI.
Bei Aktien aus dem Bereich
naturlicher Rohstoffe hielt das
Management insgesamt an ei-
ner Untergewichtung des Ener-
giesektors fest. Innerhalb des
Energiesektors stellten integ-
rierte Ol- und Gasunternehmen
(ahnlich wie im Vorjahr) die

am starksten untergewichtete
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Teilbranche dar, was den pessi-
mistischen Ausblick fir diesen
Bereich widerspiegelt. Wahrend
des Berichtszeitraums hatte der
Teilfonds das Segment Ol- und
Gasexploration und -forderung
im Durchschnitt Ubergewichtet.
Im Grundstoffsektor entfielen
die durchschnittlich starksten
Ubergewichtungen auf diver-
sifizierte Chemikalien, Stahl
und Industriegase. Die grof3ten
Untergewichtungen trafen die
Segmente Spezialchemikalien,
chemische Rohstoffe sowie
diversifizierte Metalle und Berg-
bau.

Der Teilfonds profitierte sowohl
im Rohstoffbereich als auch bei
naturlichen Ressourcen in ers-
ter Linie von einer vorteilhaften
Titelauswahl. Bei den Rohstof-
fen leistete die Positionierung
im Energiesektor den grof3ten
positiven Beitrag. Im Bereich
naturlicher Ressourcen war die
Titelauswahl bei Gold, integrier-
ten Ol- und Gasunternehmen
und diversifizierten Chemika-
lien am besten. Im Gegensatz
hierzu belastete die unglnstige
Titelauswahl in den Segmenten
diversifizierte Metalle und Berg-
bau sowie Ol- und Gasexplora-
tion und -forderung die Wert-
entwicklung. Wahrungseffekte
hatten einen leicht negativen
Einfluss, wohingegen sich die
Barmittel positiv auswirkten.

Am besten entwickelten sich im
Berichtszeitraum die Anlagen in
Kirkland Lake Gold und Andea-
vor. Kirkland Lake ist ein mittel-
grofRer, in Kanada und Austra-
lien tatiger Goldproduzent. Das
Unternehmen ist ein fihrender
Anbieter im Gold- und Edelme-
tallsektor und zahlte 2018 zu

den Favoriten, da sowohl die
Fundamentaldaten als auch

die technischen Kennzahlen
Uberzeugten. Sein Bergwerk in
Forsterville enthalt die hoch-
wertigsten Goldvorkommen
weltweit und konnte in den
letzten Jahren eine beispiellose
Produktionssteigerung ver-
zeichnen. Gleichzeitig gelang es
dem Unternehmen, die Kosten
niedrig zu halten. Andeavor ist
ein Unternehmen, das sich mit
der Raffinierung und Vermark-
tung von Ol und Gas beschéf-
tigt. Es profitierte von den
wieder anziehenden Margen bei
der Olraffinierung, die vor allem
der weltweit starken Nachfrage
nach Diesel geschuldet sind.
Am schlechtesten entwickelten
sich wahrend des Berichtszeit-
raums die Anlagen in Devon
Energy Corporation und in Dia-
mondback Energy, da Titel aus
dem Bereich Ol- und Gasexplo-
ration 2018 mit verschiedenen
infrastrukturbedingten Schwie-
rigkeiten zu kampfen hatten.

Zu den im Berichtszeitraum
vollstandig verkauften Positi-
onen zahlten Suncor Energy,
Andeavor, Linde, Monsanto und
Eastman Chemical Company.
Neu ins Portfolio aufgenommen
wurden wahrend des Berichts-
zeitraums unter anderem BHP
Group, BP, FMC, Linde, Occi-
dental Petroleum und LUKOIL.



DWS Invest Global Emerging Markets Equities

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik ist die
Erwirtschaftung eines nachhal-
tigen Wertzuwachses, der den
Referenzindex (MSCI Emerging
Markets) ubertrifft. Um dies zu
erreichen, wird das Teilfonds-
vermogen hauptsachlich in
Aktien von Unternehmen an-
gelegt, die ihren Sitz in einem
Schwellenland haben oder ihre
Geschaftstatigkeit Uberwiegend
in Schwellenlandern ausuben
oder die als Holdinggesellschaf-
ten Uberwiegend Beteiligungen
an Unternehmen mit Sitz in
einem Schwellenland halten.

Aktien aus Schwellenlandern
wurden im letzten Geschafts-
jahr durch das Zusammenwir-
ken mehrerer Faktoren belastet.
Die vier Zinserhohungen der
US-amerikanischen Noten-
bank (Fed) und der allmahliche
Ausstieg aus der quantitativen
geldpolitischen Lockerung, die
den globalen Finanzmarkten
Liquiditat entzogen, waren der
Hauptgrund fur die schwache
Entwicklung. Die steigenden
Zinsen gaben Anlass zur Sorge,
dass Argentinien, die Turkei
und andere Lander mit hohen
Leistungsbilanzdefiziten keine
finanziellen Mittel zu ange-
messenen Konditionen mehr
aufnehmen konnten. Dies
wiederum schurte im Sommer
die Angst vor einer moglichen
~Ansteckung”. Diese Faktoren
setzten nicht nur den Aktien,
sondern auch den Schwellen-
landerwahrungen stark zu —
eine weitere Belastung fur
Anleger in US-Dollar. Aktien
aus Schwellenlandern wur-
den auch von der zunehmend
protektionistischen Handels-

DWS INVEST GLOBAL EMERGING MARKETS EQUITIES
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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Il DWS Invest Global Emerging Markets Equities
(Anteilklasse LC)

*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse
Klasse LC
Klasse FC
Klasse LCH (P)
Klasse LD
Klasse NC
Klasse PFC
Klasse TFC
Klasse TFCH (P)
Klasse TFD
Klasse USD FC?2
Klasse USD LC?
Klasse USD LD?

Klasse USD TFC?

LU0210301635
LU0210302369
LU1876536902
LU0210302013
LU0210302286
LU1054337511
LU1663922927
LU1876537546
LU1663925946
LU0273227354
LU0273227784
LU1865173345
LU1663931084

MSCI Emerging Markets

Stand: 31.12.2018

-11,1% 22,6% 33,1%
-10,4% 25,4% 38,1%
-8,7%" _ _
-11,1% 22,6% 33,1%
-11,7% 20,1% 28,5%
-12,2% 18,7% 21,4%"
-10,4% -8,3%" —
_8'5%)1) — —
-10,4% -8,3%" -
-14,5% 31,4% 14,9%
-15,1% 28,1% 9,8%
-9,2%" _ _
-14,1% -11,1%" -
-10,6% 24,5% 30,8%

' Klasse PFC aufgelegt am 26.5.2014 / Klassen TFC, TFD und USD TFC aufgelegt am 5.12.2017 / Klasse USD LD
aufgelegt am 31.8.2018 / Klassen LCH (P) und TFCH (P) aufgelegt am 1.10.2018 und erste Anteilpreisberech-

nung am 2.10.2018
2 in USD

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

politik der USA, den Anzeichen
einer schwacheren Konjunktur
in China und den Unsicher-
heiten im Vorfeld der Wahlen

in Brasilien in Mitleidenschaft
gezogen. Diese Entwicklungen
fUhrten zusammen dazu, dass
der Referenzindex des Teilfonds
mit groflem Abstand hinter

Stand: 31.12.2018

dem MSCI World Index fur die
Industrielander zurucklag.

Unter diesen schwierigen Rah-
menbedingungen verzeichnete
der Teilfonds DWS Invest Global
Emerging Markets Equities im
Geschaftsjahr 2018 einen Wert-
ruckgang von 11,1% je Anteil
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DWS INVEST GLOBAL EMERGING MARKETS EQUITIES
Anlageschwerpunkte nach Sektoren

(Anteilklasse LC; nach BVI-
Methode) und lag damit leicht
unter seinem Referenzindex,
dem MSCI Emerging Markets
Index, der im gleichen Zeitraum
um 10,6% nachgab (jeweils

Aktien: 95,3%

Finanzsektor I S, 7
Telekommunikationsdienste NN 15,4
I 13,4

Informationstechnologie

116

in EUR). Dauerhafte Konsumguter I (3,2

Energie I 4
Anlagepolitik im Grundstoffe I G,/
Berichtszeitraum Hauptverbrauchsguter I -5
Sowohl die Lander- als auch die Immobilien L
Aktienauswahl wirkten sich in Industrien . 20
den ersten drei Quartalen des Versorger 104
Geschaftsjahres positiv aus. Der Investmentfonds . |0
Teilfonds war bestrebt, in den Bankguthaben u. Sonstiges W 3,7

0 6 12 18 24 30 36

hoch volatilen Markten eine
gute Liquiditat vorzuhalten, und
erhohte den Barmittelstand be-
trachtlich. Die Strategie verlor
im vierten Quartal etwas an
Boden, als an den weltweiten
Aktienmarkten ein allgemeiner
Ausverkauf einsetzte und die
Olpreise fielen. Durch den ho-
hen Barmittelanteil konnten die
Verluste infolge der schwachen
Entwicklung im vierten Quartal,
insbesondere bei Energie- und
Technologieaktien, eingedammt
werden. Zum Geschaftsjah-
resende liel} diese Schwache
nach, und das Portfoliomanage-
ment hielt nach Moglichkeiten
Ausschau, um das Risiko im
Portfolio wieder zu erhohen.
Nach Landern leisteten China
und Brasilien den grofdten po-
sitiven und Korea den grofdten
negativen Beitrag zur Wertent-
wicklung. Dies erklart, warum
der Teilfonds nicht gleichauf mit
seinem Referenzindex lag.

Der Teilfonds hatte eine Uber-
gewichtung im Finanzsektor
(insbesondere bei brasiliani-
schen Finanzwerten), was sich
als guinstig erwies. AulRerdem
reduzierte das Portfoliomanage-
ment im Laufe des Geschafts-

Hl Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermdgens

Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

jahres die Ubergewichtung des
Teilfonds im IT-Sektor auf eine
untergewichtete Position, weil
die hohe Bewertung einiger
Technologieaktien inzwischen
Uberzogen war. Deshalb wur-
de das Portfolio in Aktien
umgeschichtet, die eher von
inlandischen Faktoren als von
allgemeineren, globalen Ent-
wicklungen beeinflusst wer-
den. Ferner nahm der Teilfonds
Aktien aus dem Grundstoffsek-
tor auf, die zu einer leichten
Ubergewichtung fiihrten, und
schloss einen Teil der unterge-
wichteten Position im Basiskon-
sumgutersektor.

Auf Unternehmensebene er-
wies sich vor allem die Aktien-
auswahl des Portfolios in China
als erfolgreich, wo die Aktien
von Anhui Conch Cement auf-
grund des knapperen Angebots
an Zement und der besseren
Aussichten fir die Konsolidie-
rung der Branche zulegten.

Der zweitgrof3te Beitrag zur

Wertentwicklung des Portfolios
stammte aus Brasilien — von
der Banco do Brasil. Gunstige
Bewertungen, gepaart mit der
optimistischen Stimmung nach
der Amtseinfihrung des neuen
Prasidenten Jair Bolsonaro trie-
ben den Aktienkurs in die Hohe.
Die Euphorie der Anleger uber
mogliche marktwirtschaftliche
Reformen und Privatisierungs-
maf3nahmen lieRen den Markt
neue Hochststande erreichen.

Die indische Bank HDFC leis-
tete ebenfalls einen positiven
Performance-Beitrag. Obwohl
die Aktie mit einem Aufschlag
gegenuber der Branche gehan-
delt wurde, konnte sie aufgrund
des starken Gewinnwachstums,
des Gewinns von Marktanteilen
zu Lasten offentlicher Banken
und der hohen Qualitat des Ma-
nagements uberdurchschnitt-
lich zulegen.

Auf der anderen Seite wurde
New Oriental Education & Tech-



nology, ein chinesischer Anbie-
ter von Nachhilfe und Wei-
terbildung, von der starkeren
branchenweiten Regulierung
in Bezug auf Klassengrofden,
Lehrerzulassung und Inhalte in
Mitleidenschaft gezogen.

Das koreanische Gllucksspiel-
unternehmen Naver Corp
verzeichnete den zweitschlech-
testen Kursverlauf. Das Unter-
nehmen Uberraschte die Anle-
ger negativ, als es die Margen
deutlich verfehlte und einen
massiven Ruckgang bei den
Werbeeinnahmen verzeichnete.

Der chinesische Internetkon-
zern Alibaba schlug als Einzel-
titel ebenfalls negativ zu Buche,
da der Aktienkurs durch die
hohere Bewertung, den globa-
len Ausverkauf bei Technologie-
aktien und die Angst vor einer
Konjunkturabschwachung in
China in Mitleidenschaft gezo-
gen wurde.

Das Portfoliomanagement hielt
im Geschaftsjahr einen relativ
hohen Barmittelbestand, der
sich in den hoch volatilen Mark-
ten als vorteilhaft erwies.
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DWS Invest Global High Yield Corporates

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Rententeilfonds strebt die
Erwirtschaftung einer Uber-
durchschnittlichen Rendite an.
Um dies zu erreichen, investiert
er in erster Linie weltweit in Un-
ternehmensanleihen, die zum
Zeitpunkt des Erwerbs einen
Non-Investment-Grade-Status
haben. Zusatzlich kann er auch
in Aktien, Aktienzertifikate und
Dividendenrechte anlegen.

Das Anlageumfeld war im Be-
richtszeitraum — trotz partiellem
Zinsanstieg — immer noch von
sehr niedrigen Zinsen in den In-
dustrielandern sowie Schwan-
kungen an den Kapitalmarkten
gepragt. Neben der hohen
Verschuldung weltweit sowie
der Unsicherheit hinsichtlich ei-
ner von den USA ausgehenden
potenziellen Zinswende ruckten
unter anderem auch geopoli-
tische Themen wie Nordkorea
oder der Nahe Osten in den
Fokus der Marktteilnehmer. Das
globale Wirtschaftswachstum
zeigte sich robust und auf brei-
ter Basis expansiv, wenngleich
sich zum Ende des Berichts-
zeitraums das Tempo verlang-
samte. Vor diesem Hintergrund
verzeichnete der Teilfonds DWS
Invest Global High Yield Cor-
porates im Geschaftsjahr 2018
einen Wertriickgang von 2,1%
(Anteilklasse USD FC; nach BVI-
Methode, in USD).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Im Rahmen seiner Anlagepolitik
konzentrierte sich das Portfolio-
management bei seinen Enga-
gements auf Unternehmens-
anleihen (Corporate Bonds) aus
dem Non-Investment-Grade-

DWS INVEST GLOBAL HIGH YIELD CORPORATES

Wertentwicklung seit Auflegung

110,5
109,0

107,5
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103,0
101,5
100,0
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Il DS Invest Global High Yield Corporates

(Anteilklasse USD FC)

12/17 6/18 12/18

* aufgelegt am 15.12.2016 = 100
Angaben auf USD-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse USD FC LU1506496097
Klasse USD LD LU1506496170
Klasse USD TFC LU1663931241
Klasse USD XC LU1506496253
Klasse CHF XCH? LU1506495529
Klasse FCH? LU1506495875
Klasse LDH3 4 LU1506495958
Klasse TFCH3) LU1663931167
Klasse XCH? LU1506496337

seit Auflegung”

-2,1% 5,4%
-2,5% 4,2%
-2,0% -2,0%
-1,6% 6,3%
-4,7% 0,4%
-4,7% 0,0%
-1,1% 3.2%
-4,5% -4,2%
-4,1% 1,0%

) Klassen CHF XCH, FCH, LDH, XCH, USD FC, USD LD und USD XC aufgelegt am 15.12.2016 / Klassen TFCH und

USD TFC aufgelegt am 5.12.2017
2 in CHF
3 in EUR
4 |etzte Anteilpreisberechng am 12.6.2018

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse ISIN
LU1506495958

Klasse LDH

Stand: 31.12.2018

Letzter Anteilpreis?
€19, 72

1 aufgrund der Ruckgabe aller Anteile durch die Investoren am 12.6.2018

Bereich, sogenannte High Yield
Bonds. Hinsichtlich seiner
regionalen Allokation bildeten
Emissionen aus den USA nach
wie vor den Anlageschwer-
punkt. Daruber hinaus wurden
Hochzinsanleihen aus Europa,
Kanada und Emerging Markets
dem Portefeuille beigemischt.

Im Jahr 2018 verzeichneten

die High-Yield-Bondmarkte per
saldo merkliche Kursermaf3i-
gungen, begleitet von einem
Anstieg der Anleiherenditen.
Insbesondere im vierten Quartal
2018 kam es zu einem Kursein-
bruch bei den Corporate High
Yields, der mit einer deutlichen

Stand: 31.12.2018



Ausweitung ihrer Risikopramien
einherging. Zu den Kursbelas-
tungen trugen unter anderem
der eskalierende Handelsstreit
zwischen den USA einerseits
und Europa beziehungsweise
China andererseits sowie die
Unsicherheit hinsichtlich der
weiteren Zins- und Geldpolitik
der US-Notenbank bei. Weitere
Grunde fur den Kursdruck wa-
ren der rasche Preisruckgang
an den Olmarkten im vierten
Quartal 2018 und Erwartungen
der Marktteilnehmer hinsicht-
lich einer Abflachung des glo-
balen Wirtschaftswachstums.
Insgesamt beeintrachtigten die
Kursrickgange an den High-
Yield-Bondmarkten auch die
Wertentwicklung des Teilfonds.
MalRgeblich zum Anlage-
ergebnis des Teilfonds trug die
Branchen- und Titelselektion
des Portfoliomanagements

bei. So wurden im Portefeuille
beispielsweise die Positionen
in Corporate Bonds aus dem
Pharmasektor stark gewichtet,
welcher sich gunstiger entwi-
ckelte als andere Branchen.
Daruber hinaus hatte das
Portfoliomanagement Zinstitel
von Festnetzbetreibern und Ein-
zelhandlern gering gewichtet,
welche aufgrund nachlassender
Konsumentennachfrage hinter
dem High-Yield-Bondmarkt
zurlckblieben. Zudem wurden
die Engagements im Automo-
bilsektor angesichts der Uber-
kapazitaten in diesem Bereich
reduziert.

Unter Chance-/Risikoaspekten
war der Teilfonds in Emissionen
mit einem CCC-Rating (von den
fuhrenden Ratingagenturen)
nur in geringem Umfang enga-
giert. Dadurch konnte er den

vergleichsweise starkeren Kurs-
druck in diesen Anlagesegment
fur den Teilfonds begrenzen.

Ende Dezember 2018 rentierten
die im Teilfondsportfolio befind-
lichen Zinspapiere im Durch-
schnitt mit 6,7% p.a.* gegen-
Uber 5,0% p.a.* vor einem Jahr.
Darin kommen auch der Rendi-
teanstieg und die damit einher-
gegangenen Kursruckgange

bei den High Yield Bonds zum
Ausdruck. Die durchschnittliche
Restlaufzeit belief sich stich-
tagsbezogen auf 5,6 Jahre, die
durchschnittliche Kapitalbin-
dung (Duration) auf 4,7 Jahre.

* Stichtagsbezogene Durchschnittsrendite
der Teilfondsanlagen, die von der Nomi-
nalverzinsung der im Portefeuille enthal-
tenen Zinspapiere abweichen kann. Die
kunftige Wertentwicklung des Teilfonds
kann hieraus nicht abgeleitet werden.
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DWS Invest Global Infrastructure

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds DWS Invest
Global Infrastructure strebt
einen nachhaltigen Kapital-
zuwachs an. Hierzu investiert
der Teilfonds hauptsachlich in
Aktien von Unternehmen, deren
geschaftlicher Schwerpunkt im
weltweiten Infrastruktursektor
liegt. Der Infrastruktursek-

tor umfasst Verkehr, Energie,
Wasser und Kommunikation
sowie soziale Infrastruktur. Im
Geschaftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2018
verzeichnete der Teilfonds einen
Wertverlust von 5,2% je Anteil
(Anteilklasse LC; nach BVI-Me-
thode; in Euro).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Nach einer relativ ruhigen Pha-
se erwies sich das Jahr 2018
mit der Ruckkehr der Volatilitat
an die breiteren Aktienmark-

te als ereignisreich. Das Ge-
schaftsjahr 2018 startete auf
hohem Niveau, doch die ,Risk-
on“-Euphorie wich Anfang
Februar rasch der Verzweiflung.
Die destabilisierende Handels-
politik von US-Prasident Trump
war der offensichtliche Stinden-
bock fur den Ausverkauf, doch
auch die steigenden US-Anlei-
herenditen und das langsamere
Wirtschaftswachstum in vielen
Teilen der Welt spielten eine
Rolle. Im zweiten und dritten
Quartal stabilisierten sich die
Aktienmarkte, da sie die geopo-
litischen Risiken und sonstige
mogliche Widrigkeiten offen-
bar abschuttelten und solide
nominale Ertrage erzielten.

Der Optimismus der Anleger
war auf kraftige Gewinne und
robuste Wirtschaftsdaten zu-

DWS INVEST GLOBAL INFRASTRUCTURE

Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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Il DWS Invest Global Infrastructure
(Anteilklasse LC)

12/16 12/17 12/18

*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

ruckzufuhren, die dazu beitru-
gen, die derzeitige langfristige
Hausse zu unterstutzen. Nach-
dem sie im dritten Quartal ihren
Hochststand erreicht hatte,
endete die Euphorie im vierten
Quartal abrupt. Die positive
Stimmung, die die Aktienmark-
te bis Ende November getragen
hatte, verflichtigte sich und die
Korrektur kam im Dezember

in Fahrt. Viele Anleger fuhrten
dies auf verschiedene Markt-
krafte zurtck, die seit mehreren
Monaten zu beobachten gewe-
sen waren, aber offenbar einen
Wendepunkt erreicht hatten,
der die drastische Korrektur

im Dezember herbeifthrte. Die
jungste Volatilitat wurde durch
anhaltende Bedenken hinsicht-
lich des globalen Wachstums,
eine straffere Geldpolitik, hohe
Bewertungen und die geopo-
litische Lage verscharft. Die
Schlappe im vierten Quartal
bildete den Hohepunkt einer
Talfahrt der globalen Aktien fur
das Jahr.

Die Wertentwicklung am
Infrastrukturmarkt fiel, so-
wohl auf Aktien- als auch auf
Segmentebene, uneinheitlich

Stand: 31.12.2018

aus. Insgesamt zeigte sich

die Schwache am deutlichs-
ten im Transportbereich und
bei Energie-Pipelines. Der
europaische Transportsektor,
insbesondere Mautstral3en-
und Flugzeugbetreiber, blieb
angesichts nachlassender
Fundamentaldaten zurtck. Im
nordamerikanischen Energie-
Pipeline-Sektor schnitten
insgesamt Titel mit hoherem
Betawert besser ab, wahrend
die kanadischen Unternehmen
mit niedrigerem Beta hinter-
herhinkten. Unter dem Strich
belasteten die schwankenden
Rohstoffpreise im Jahresverlauf
den gesamten Energiebereich.
Sudamerikanische Transport-
werte blieben deutlich zuruck,
was insbesondere fur mexi-
kanische Flughafenbetreiber
galt. Im Vereinigten Konigreich
ubte die politische Unsicher-
heit trotz attraktiver Bewer-
tungen und eines stabileren
aufsichtsrechtlichen Umfelds
Druck auf die Wasserversorger
aus. Insgesamt waren regu-
lierte US-Versorger gut nach-
gefragt, doch die schwache
Entwicklung der kalifornischen
Versorger belastete das Seg-



ment angesichts anhaltender
Unsicherheit im Anschluss

an die dortigen Waldbrande.
Ausgewahlte Papiere aus der
Region Asien-Pazifik schnitten
gut ab, insbesondere Gasver-
triebsgesellschaften aus Japan
und Hongkong. Des Weiteren
trug die gute Entwicklung von
Mautstralden in der Region
Asien-Pazifik dazu bei, enttau-
schende Ertrage bestimmter
Flughafenaktien auszugleichen.
Das starke Abschneiden des
US-amerikanischen und eu-
ropaischen Kommunikations-
bereichs wurde durch kontinu-
ierliche Gewinne und positive
Erwartungen im Hinblick auf
Gelegenheiten fur organisches
Wachstum vorangetrieben.

Der Teilfonds hielt angesichts
verbesserter Fundamentalda-
ten und attraktiver Bewertun-
gen, vor allem im kanadischen
Pipeline-Sektor, eine hohere
Gewichtung in amerikanischen
Pipeline-Titeln. Nach einem
guten ersten Halbjahr 2018
erwartete die Geschaftsfuh-
rung fur die zweite Jahreshalfte
schwachere Fundamentaldaten,
weshalb sie das Engagement

in US-Pipeline-Papieren mit
hoherem Betawert absenkte.
Dieser Abbau erwies sich zwar
als gutes Timing, doch blieb
der gesamte Sektor angesichts
der erhohten Volatilitat im
Rohstoffbereich zurtick. Auch
amerikanische Kommunikati-
onstitel wurden 2018 aufgrund
der Erwartung, dass die starken
Fundamentaldaten im US-
amerikanischen Mastensektor
anhalten wurden, hoher bewer-
tet. Dies zahlte sich im Jah-
resverlauf weitgehend aus, da
sich US-amerikanische Masten-

DWS INVEST GLOBAL INFRASTRUCTURE
Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 97,6%*

Erdol/Gas - Lagerung&Transport I G S
Spezialisierte REITs I (5,3

Multiversorger I 14,7

Stromversorger I 1,8
Wasserversorger I /.5

Hochbau I GG
Gasversorger I G, 3
Flughafendienste I 5,0

Stral3en u. Schienen I 32

Integrierte Telekom.dienstl. N 31

Sonstige Branchen 10,3

Bankguthaben u. Sonstiges Il 24

0 5

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens
(* inkl. REITs 15,3%)

10 15 20 25 30
Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

REITs uberdurchschnittlich ent-
wickelten, obwohl im Zusam-
menhang mit einer potenziellen
Fusion der Betreiber Sprint und
T-Mobile eine gewisse Volati-
litat zu verzeichnen war. Auch
der europaische Kommunika-
tionssektor hatte eine hohere
Gewichtung, da europaische
Masten als attraktiv angesehen
wurden. Ausgewahlte Engage-
ments bei europaischen Satel-
litenfirmen, die sich stabilisiert
hatten, wurden beibehalten,
doch das Wachstum blieb nied-
rig. Die Allokation im europai-
schen Kommunikationssektor
war positiv, doch die Auswabhl
innerhalb des Segments belas-
tete das Anlageergebnis.

Der europaische Transportsek-
tor wurde geringer gewichtet,
da wir nachlassende Funda-
mentaldaten erwarteten, was
sich uber das Jahr 2018 weit-
gehend auszahlte. Die Bewer-
tungen waren nach einer guten
Entwicklung im Jahr 2017
ebenfalls Uberzogen. Dies korri-

gierte sich jedoch 2018. Die Po-
sitionen in US-amerikanischen
regulierten Versorgern wurden
abgebaut, da die Fundamen-
taldaten stabil waren, was die
Bewertungen nach Einschat-
zung der Geschaftsfihrung be-
reits wiedergaben. Im zweiten
Halbjahr 2018 stockte sie den
Sektor auf, da die Marktvolati-
litat zunahm und das gesamt-
wirtschaftliche Umfeld einen
Wendepunkt erreicht zu haben
schien.

Im Unterschied dazu wurden
britische regulierte Versorger
hoher gewichtet, da die Be-
wertungsunterstutzung stark
war und das aufsichtsrecht-
liche Risiko sank. Angesichts
der herrschenden politischen
Unsicherheit entwickelten sich
die Aktienkurse jedoch flir den
grofdten Teil des Jahres 2018
zogerlich.

Positiv zu vermerken ist, dass
der Teilfonds von einer starken
Titelauswahl in den europai-
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schen Transport- und Versor-
gungssegmenten sowie der
guten Auswahl unter nordame-
rikanischen Entsorgungs- und
Eisenbahnpapieren profitierte.
Auf der Ebene der Einzeltitel
erwies sich ein niedrigeres
Engagement in dem italieni-
schen Mautstralenbetreiber
Atlantia als vorteilhaft, da die
Aktien des Unternehmens nach
dem Brickeneinsturz in Genua
erheblich nachgaben. Weiter
verbessert wurde die Wert-
entwicklung im Jahresverlauf
durch die Positionen in nord-
amerikanischen Midstream-
Titeln, wie etwa ONEOK und
Targa Resources.

Dagegen belastete die Auswabhl
in der Region Japan sowie in
den Bereichen Kommunikation
(Europa), Versorger und Trans-
port (beide Nord- und Stdame-
rika) das Anlageergebnis. Die
Wertentwicklung innerhalb des
regulierten amerikanischen
Versorgungssegments fiel un-
terschiedlich aus: Das gute Ab-
schneiden ausgewahlter Gesell-
schaften fur Stromubertragung
und -vertrieb wurde durch das
Engagement in dem kaliforni-
schen Versorger PG&E mehr als
aufgehoben. Er hatte weiterhin
mit potenziellen Rechtsstreitig-
keiten wegen der Waldbrande
in Kalifornien zu tun. Unter den
amerikanischen Transporttiteln
belastete das Engagement des
Teilfonds in Corporacion Ame-
rica Airports (CAAP), einem
argentinischen Flughafenbetrei-
ber, die Wertentwicklung, da
die aktuelle Aktienkursentwick-
lung von CAAP vor allem auf
breiter angelegte, gesamtwirt-
schaftliche Top-down-Faktoren
und Schwankungen des argen-

tinischen Peso gegentber dem
US-Dollar zuruckzufthren war.

Ein Neuzugang im Teilfonds
war das borsennotierte dani-
sche Unternehmen Orsted, der
weltgrofdte Offshore-Windpark-
betreiber. Der Pipeline-Bau fur
Offshore-Windanlagen durfte
weiter erheblichen Wert schaf-
fen. Der Grof3teil der Gewinne
stammte aus der Windkraft und
war damit subventionsgestutzt.
Orsted leistete 2018 einen
positiven Beitrag zur Wertent-
wicklung.



DWS Invest Global Infrastructure
Wertentwicklung der Anteilklassen (in EUR)

Anteilklasse ISIN 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
Klasse LC LU0329760770 -5,2% 5,0% 33,2%
Klasse FC LU0329760937 -4,5% 7,4% 38,3%
Klasse FCH (P) LU0813335303 -7,8% 8,9% -1,1%"
Klasse FD LU1222730084 -4,4% 7,4% -3,0%"
Klasse FDH (P) LU1222730241 -7,8% 9,1% -2,2%"
Klasse IC LU1466055321 -4,3% -2,6%" -
Klasse ID LU1466055594 -4,3% -2,6%" -
Klasse IDH (P) LU1217772315 -7,6% 9,6% -1,6%"
Klasse LCH (P) LU1560646298 -8,5% -3,8%" -
Klasse LD LU0363470237 -5,2% 5,0% 33.2%
Klasse LDH (P) LU1277647191 -8,3% 6,8% 7,6%"
Klasse NC LU0329760853 -5,8% 2,8% 28,6%
Klasse PFC LU1648271861 -6,4% -7,6%" -
Klasse TFC LU1663931324 -4,5% -5,2%" -
Klasse TFCH (P) LU1663931597 -7.7% -7,8%" -
Klasse TFD LU1663931670 -4,4% -5,2%" -
Klasse CHF FDH (P)? LU1277646979 -8,2% 7,7% 8,5%"
Klasse CHF LCH? LU0616865175 -5,7% 3,0% 28,4%
Klasse GBP D RD?® LU1054338162 -2,8% 31,3% 35,0%"
Klasse GBP DH (P) RD®  LU1222731132 -7.1% 10,6% -0,4%"
Klasse SEK FCH (P)# LU1278214884 -8,1% 7.9% 8,8%"
Klasse SEK FDH (P)¥ LU1557078950 -8,0% -2,9%" -
Klasse SEK LCH (P)* LU1278222390 -8,6% 5,4% 5,8%"
Klasse SGD LDMH (P)®  LU1054338089 -6,9% 11,3% -1,3%"
Klasse USD FC® LU0329761745 -8,8% 12,5% 8,8%"
Klasse USD FCH (P)® LU0813335642 0,2% 6,6%"7) -
Klasse USD FDM®) LU1277647274 -9,0% 12,4% 12,1%"
Klasse USD ID® LU1277647357 -8,6% 13,3% 13,0%"
Klasse USD LC® LU0329761661 -9,5% 10,1% 10,5%
Klasse USD LCH (P)® LU1222731306 -6,0% 12,9% 0,6%"
Klasse USD LD® LU1277647431 -9,5% 10,0% 9,4%"
Klasse USD LDMH (P)®  LU1225178372 -6,1% 12,6% 13,6%"

" Klasse USD FC aufgelegt am 24.3.2014/ Klasse GBP D RD aufgelegt am 4.6.2014 / Klasse FCH (P) aufgelegt am
14.11.2014 / Klasse SGD LDMH (P) aufgelegt am 16.2.2015 / Klassen FD, FDH (P), GBP DH (P) RD, IDH (P) und
USD LCH (P) aufgelegt am 15.5.2015 / Klassen CHF FDH (P), LDH (P), SEK FCH (P), SEK LCH (P), USD FDM,
USD ID, USD LD und USD LDMH (P) aufgelegt am14.9.2015 / Klassen IC, ID und USD FCH (P) aufgelegt am
16.8.2016 / Klassen LCH (P) und SEK FDH (P) aufgelegt am 15.2.2017 / Klasse PFC aufgelegt am 31.7.2017 /
Klassen TFC, TFCH (P) und TFD aufgelegt am 5.12.2017

2in CHF

3in GBP

4in SEK

5 in SGD

68 in USD

7) letzte Anteilpreisberechnung am 14.9.2018 (letzter Anteilpreis 106,61 USD / Anteilklasse noch aktiv)

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018
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DWS Invest Global Real Estate Securities

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds DWS Invest
Global Real Estate Securities
investiert hauptsachlich in
Real Estate Investment Trusts
(REITs), Aktien von borsenno-
tierten Gesellschaften, die Im-
mobilien besitzen, entwickeln
oder verwalten, vorausgesetzt,
diese Aktien gelten als uber-
tragbare Wertpapiere.

Im Geschaftsjahr zum 31. De-
zember 2018 verzeichnete DWS
Invest Global Real Estate Secu-
rities einen Wertrickgang von
4,6% je Anteil (Anteilklasse USD
FC; nach BVI-Methode; in USD).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Nach einer relativ ruhigen Pha-
se erwies sich das Jahr 2018
mit der Ruckkehr der Volatilitat
an die Aktienmarkte als ereig-
nisreich. Das Geschaftsjahr
2018 begann sehr vielverspre-
chend, doch die euphorische
Stimmung in Bezug auf Risiko-
anlagen wich Anfang Februar
rasch der Verzweiflung. Die
destabilisierende Handelspo-
litik von US-Prasident Trump
war der offensichtliche Sun-
denbock fur den Ausverkauf,
doch auch die steigenden
US-Anleiherenditen und das
langsamere Wirtschaftswachs-
tum in vielen Teilen der Welt
spielten eine Rolle. Im zweiten
und dritten Quartal stabilisier-
ten sich die Aktienmarkte, da
sie die geopolitischen Risiken
und sonstige mogliche Widrig-
keiten offenbar abschuttelten
und solide nominale Ertrage
erzielten. Der Optimismus der
Anleger war auf kraftige Ge-
winne und robuste Wirtschafts-
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DWS INVEST GLOBAL REAL ESTATE SECURITIES
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht

94
12/13* 12/14 12/15

Hl DWS Invest Global Real Estate Securities
(Anteilklasse USD FC)

Anteilklasse

Klasse USD FC LU0507268943
Klasse USD ID LU1445759035
Klasse USD LC LU0507268869
Klasse USD LDMH (P) LU1316036653
Klasse USD TFC LU1663931753
Klasse CHF LDH (P)2  LU1212621004
Klasse FC3 LU0507268786
Klasse FD3 LU1445758904
Klasse FDH (P)3 LU1316036224
Klasse LD3 LU0507268513

Klasse GBP DH (P) RD* LU1316036497
Klasse SEK FCH (P)®'® LU1316036570

12/16

-4,6%
-4,4%
-5,5%
-3.2%
-4,6%
-6,0%
-0,2%
-0,2%
-4,8%
-1,0%
-3,9%

0,3%

12/17

12/18

*12/2013 = 100

Angaben auf USD-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

7.6%
-3,8%"
5,0%
6,6%
-2,7%"

-1,6%

-7,0%"

-6,8%"
2,5%
0,0%
5,1%
7,3%

Stand: 31.12.2018

26,3%
21,4%
9,7%"
-3,6%"
5,6%"
46,1%
8,4%"
10,5%"

1 Klasse CHF LDH (P) aufgelegt am 20.4.2015 / Klassen FDH (P), GBP DH (P) RD, SEK FCH (P) und USD LDMH (P)
aufgelegt am 18.11.2015 / Klassen FC, FD und USD ID aufgelegt am 1.8.2016 / Klasse USD TFC aufgelegt am

5.12.2017
2 in CHF
3 in EUR
4 in GBP
5 in SEK
6) letzte Anteilpreisberechnung am 12.6.2018

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft.

Anteilklasse ISIN

Klasse SEK FCH (P) LU1316036570

) aufgrund der Rickgabe aller Anteile durch die Investoren am 12.6.2018

Stand: 31.12.2018

Letzter Anteilpreis"

1.104,83



daten zurlickzufuhren, die

dazu beitrugen, die derzeitige
langfristige Hausse zu unter-
stutzen. Nachdem sie Ende des
dritten Quartals ihren Hochst-
stand erreicht hatte, endete die
Euphorie zu Beginn des vierten
Quartals abrupt. Die positive
Stimmung, die die Aktienmark-
te bis Ende November getragen
hatte, verflichtigte sich und die
Korrektur kam im Dezember

in Fahrt. Viele Anleger fuhrten
dies auf verschiedene Markt-
krafte zuruck, die seit mehreren
Monaten zu beobachten gewe-
sen waren, aber offenbar einen
Wendepunkt erreicht hatten,
der die drastische Korrektur

im Dezember herbeiflhrte. Die
jungste Volatilitat wurde durch
anhaltende Bedenken hinsicht-
lich des globalen Wachstums,
eine straffere Geldpolitik, hohe
Bewertungen und die geopo-
litische Lage verscharft. Die
Schlappe im vierten Quartal
bildete den Hohepunkt einer
Talfahrt der globalen Aktien fur
das Jahr.

In diesem volatilen Umfeld hielt
sich der Markt fur borsenno-
tierte Immobilien relativ gut
und Ubertraf den Aktienmarkt
insgesamt. Japan zahlte zu den
Spitzenreitern — dort schnitten
besonders Large Caps aus dem
Burosektor gut ab, die durch
einen robusten Mietmarkt Auf-
trieb erhielten. Nord- und Sud-
amerika folgten dem Abwarts-
trend der Aktienmarkte, doch
die risikoaverse Stimmung, die
den defensiveren Segmenten
zugutekam, hielt an. In Australi-
en wurde die Wertentwicklung
durch starke Miet- und Indust-
rietitel unterstutzt. Darauf folgte
Asien (ohne Japan), wo REITs

DWS INVEST GLOBAL REAL ESTATE SECURITIES

Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 99,4%*

Handels-REITs

I 1 3,8

Bulro-REITs

I 2,8

Wohnbau-REITs

I 1,0

Immobilienbetriebe

I © G

Industrielle REITs

I © 5

Verschiedene REITs

I SO

Gesundheitswesen REITs

I O

Div. Immobilien

I

Spezialisierte REITs

I G0

Immobilienentwicklung

I 33

Sonstige Branchen

I S 6

Bankguthaben u. Sonstiges 00,6

0

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermdgens
(* inkl. REITs 69,2%)

10 15 20 25
Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

aus Hongkong und Singapur
besser abschnitten als ihre
Wettbewerber aus dem Ent-
wicklungsbereich mit hoherem
Betawert. Kontinentaleuropa
zeigte sich in schwacher Ver-
fassung, da die Region durch
Einzelhandels- und Burotitel be-
lastet wurde. Das Schlusslicht
bildete aufgrund der Unsicher-
heit Uber den Brexit ganz klar
das Vereinigte Konigreich.

In Nord- und Stdamerika war
die Branchenstruktur vorteil-
haft. Einen grof3en Teil des
Jahres 2018 hatte der Teilfonds
angesichts der allgemein hohe-
ren Risikobereitschaft am Markt
und steigender Zinsen defensi-
vere Sektoren mit langeren Du-
rationen, wie den Gesundheits-
sektor und Sonderimmobilien,
untergewichtet. Als sich das
gesamtwirtschaftliche Umfeld
wandelte und im vierten Quar-
tal die Volatilitat zunahm, ging
der Teilfonds zu einer defen-
siveren Ausrichtung mit einer

Ubergewichtung von Gesund-
heitsbereich und Sonderimmo-
bilien Uber. Beide dieser Sekto-
ren trugen zum Anlageergebnis
bei. In anderen Regionen
leistete auch die Untergewich-
tung, die der Teilfonds 2018 im
US-amerikanischen Burosektor
hielt, einen grolRen Beitrag, da
die starke Arbeitsmarkterho-
lung aufgrund von Effizienz,
Coworking-Spaces und neuem
Angebot bisher noch nicht zu
einem bedeutenden Anstieg
der Neuvermietungsdifferenzen
gefuhrt hat. Auf der anderen
Seite hatte das Engagement im
Bereich Mietlager und Einzel-
handel/Einkaufszentren einen
leicht negativen Einfluss.

AulRerhalb der USA war die
Branchenstruktur kontinen-
taleuropaischer Positionen
gunstig, vor allem die Unter-
gewichtung des Einzelhandels,
der sich unterdurchschnittlich
entwickelte. Der Einzelhan-
del in Europa hatte aufgrund
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von strukturellen Widrigkeiten
weiterhin zu kampfen. Auch

in Asien ohne Japan war die
Branchenstruktur vorteilhaft,
am besten entwickelten sich
die Engagements in REITs aus
Hongkong. Sie schnitten 2018,
besonders gegen Ende des Jah-
res, aufgrund ihrer defensiven
Ausrichtung, rucklaufiger An-
leiherenditen und einer guten
Entwicklung des Indexschwer-
gewichts Link REIT gut ab. Un-
terdessen hatte die Branchen-
struktur in Japan einen leicht
negativen Effekt, vor allem der
Schwerpunkt des Teilfonds auf
Entwicklern anstelle von REITs.

Die Titelauswahl war in Nord-
und Sudamerika am erfolg-
reichsten, insbesondere in den
Sektoren Sonderimmobilien,
regionale Einkaufszentren und
Gesundheitswesen. Darlber
hinaus wirkte sich auch die
Titelauswahl im japanischen
REIT-Segment und bei briti-
schen Unternehmen mit hoher
Marktkapitalisierung positiv
aus. Auf Einzelwertebene leiste-
ten unter anderem Ubergewich-
tete Positionen in ausgewahlten
japanischen REITs die grof3ten
Beitrage zum Anlageergebnis,
vor allem auf Buroimmobilien
ausgerichtete Titel, Global One
REIT und Premier Investment
Corporation. Buroimmobilien-
REITs in Japan entwickelten
sich 2018 positiv, da der Leer-
stand im Zentrum Tokios auf
ein Rekordtief sank und das
Mietpreiswachstum anzog. In
Nord- und Stidamerika leisteten
die hoher gewichteten Engage-
ments in Welltower, Americold
Realty Trust, Equity LifeStyle
Properties und Extra Space

Storage einen betrachtlichen
Beitrag.

Die Titelauswahl in Kontinen-
taleuropa, insbesondere in den
Segmenten Buroimmobilien
und diversifizierte Immobilien,
war unvorteilhaft. Im britischen
Nischenimmobiliensegment
und bei US-Rechenzentren

war die Titelauswahl ebenfalls
ungunstig. Auf Einzelwert-
ebene blieb der hoher gewich-
tete, kapitalstarke Betreiber
von Einkaufszentren, Unibail-
Rodamco-Westfield, eindeutig
hinter dem Markt zurtick. Auch
der Pariser Buroimmobilienwert
Gecina war dem Anlageergeb-
nis abtraglich, was auf einen
Wechsel der Geschaftsflihrung
und politische Unruhen in
Frankreich gegen Ende des Jah-
res zuruckzufuhren ist. Weitere
maldgebliche Negativpositio-
nen waren unter anderem die
untergewichteten Engagements
in Public Storage, Sumitomo
Realty & Development sowie
Nippon Building Fund.

Der borsennotierte US-Sonder-
immobilien-REIT Americold
Realty Trust wurde 2018 neu
ins Portfolio aufgenommen.
Americold legte im Januar 2018
den Emissionskurs fur seinen
Borsengang fest und ist der
weltweit grof3te Betreiber tem-
peraturgesteuerter Lagerraume
(Kihlraume). Der REIT wurde
nach seinem Borsengang gut
unterstutzt, meldete solide
Kennzahlen sowie Fortschritte
im Entwicklungsbereich und
leistete 2018 einen aulRerst
positiven Beitrag zur Wertent-
wicklung.



DWS Invest Global Short Duration

Anlageziel und Anlage- DWS INVEST GLOBAL SHORT DURATION
ergebnis im Berichtszeitraum Wertentwicklung seit Auflegung
Der Teilfonds DWS Invest 107,2
Global Short Duration strebt die 106,0
Erwirtschaftung einer Uber- 104,8
durchschnittlichen Rendite an. 103,6
Um dies zu erreichen, investiert 102,4
er weltweit in Anleihen, Geld- 101,2
marktpapiere und liquide Mittel. 100,0
Bis zu 70% des Teilfondsver- 98,8
i ) i 20.4.15% 12115 6/16 12/16 6/17 12117 6/18 12/18
mogens werden in Anleihen _
oo . Il DS Invest Global Short Duration * aufgelegt am 20.4.2015 = 100
mit einer Restlaufzeit von null (Anteilklasse USD LC) Angaben auf USD-Basis
i i i Wertentwickl| h BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichti des A beaufschl, . Wertentwickl
blS drel Jahren angelegt' Bis zu de? Veer:gvz\a”rfgek:\?\%iqae?'méglich:n ie?ne Progn(r::e feﬁrru((i:i(-zs;:ukll?rl:fr:.g o fusgabeauiseiages S?ar?g:\év;a;gg?g

25% des Teilfondsvermogens
konnen in Wandelanleihen,
Wandelschuldverschreibungen
und Optionsanleihen investiert
werden. Bis zu 20% konnen in

. i i 1)
forderungsbesicherte Wertpa- Anteilklasse 1Jahr 3 Jahre seit Auflegung
theken unterlegte Wertpapiere Klasse USD FC LU1211655540 1,7% 6,3% 7,0%
(MBS) angelegt werden. Fur Klasse USD TFC LU1663932058 1,6% = 1,7%
Anlagezwecke konnen Derivate Klasse FCH? LUT189362500  -1,0%  0,3% 0,8%
eingesetzt werden. Klasse FDH?) LU1479563916  -1,0% - 1,3%

. Klasse LCH? LU1189343186 -1,2% -0,3% 0,1%
Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum — trotz par- Klasse NCH? LU1189343772  -1.8%  -2,2% -2,4%
i i i — Klasse PFCH2 LU1496318871 -1,9% - -3,1%
tiellem Zinsanstieg — immer
noch von sehr niedrigen Zinsen Klasse RCH23) LU1599083992 -0,5% - -0,6%
in den Industrielandern sowie Klasse RDH?2 LU1599084024 -0,7% _ -0,8%
Schwankungen an den Kapi- Klasse TFCH2) LU1663931837  -1,0% - -1,2%
talmarkten gepragt. Neben der
Klasse TFDH?2 LU1663931910 -1,0% - -1,2%

hohen Verschuldung weltweit
Barclays Global Aggregate 1-3y

. . o o o o
s'owmf der 'UnS|cherhe|t hin (hedged in USD) 2,1% 5,1% 5,4%
sichtlich einer von den USA
. . ) Klassen FCH, LCH und NCH aufgelegt am 16.3.2015 / Klassen USD FC und USD LC aufgelegt am 20.4.2015 /
aUSgehenden potenZIGIIen Zins- Klasse FDH aufgelegt am 1.9.2016 / Klasse PFCH aufgelegt am 14.10.2016 / Klassen RCH und RDH aufgelegt am
- 28.4.2017 / Kl TFCH, TFDH und USD TFC aufgelegt 5.12.2017
wende rickten unter anderem DinEOR u auigelegtam

3) letzte Anteilpreisberechnung am 12.6.2018

auch geopolitische Themen
R Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
wie Nordkorea oder der Nahe der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Osten in den Fokus der Markt-
teilnehmer. Das globale Wirt-
schaftswachstum zeigte sich

robust und auf breiter Basis Anteilklasse ISIN Letzter Anteilpreis)
expansiv, wenngleich sich zum Klasse RCH LU1599083992 99,36
Ende deS BeriChtSzeitraums ) aufgrund der Riickgabe aller Anteile durch die Investoren am 12.6.2018

das Tempo verlangsamte. Vor
diesem Hintergrund erzielte der
Teilfonds im Geschaftsjahr 2018
einen Wertzuwachs von 1,5%
je Anteil (Anteilklasse USD LC;
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nach BVI-Methode), lag damit
aber hinter seiner Benchmark
(+2,1%, jeweils auf USD-Basis).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Hinsichtlich der Emittenten-
struktur legte das Portfolio-
management in grofderem
Umfang in Staatsanleihen aus
den Industrielandern an. Zudem
investierte es unter Rendite-
aspekten in Unternehmens-
anleihen (Corporate Bonds) und
Zinspapieren von Finanzdienst-
leistern (Financials). Die im
Bestand befindlichen Anleihen
wiesen zum Berichtsstichtag
Uuberwiegend Investment-
Grade-Status auf, das heif3t ein
Rating von BBB- und besser
der fihrenden Ratingagentu-
ren. Kleinere Positionen in High
Yield Bonds (Hochzinsanlei-
hen) rundeten das Portefeuille
ab. Regional war der Teilfonds
grundsatzlich breit aufgestellt,
wenngleich Emissionen aus
den USA, Japan und Europa die
Anlageschwerpunkte bildeten.
In kleinerem Umfang misch-

te das Portfoliomanagement
dem Teilfonds Emissionen aus
Emerging Markets bei. Die im
Bestand enthaltenen Fremd-
wahrungen waren gegen die
Teilfondswahrung kursgesi-
chert.

An den internationalen Anleihe-
markten kam es unter Schwan-
kungen zu — wenn auch un-
einheitlich und unterschiedlich
stark ausgepragt — steigenden
Renditen auf teilweise immer
noch sehr niedrigem Niveau,
begleitet von nachgebenden
Anleihekursen. Zu den Kursbe-
lastungen trugen maf3geblich
die Anklndigungen des US-

Prasidenten Donald Trump bei,
Zolle insbesondere auf Waren
aus Europa und aus China erhe-
ben zu wollen. Dies wiederum
lie bei den Marktteilnehmern
Erwartungen eskalierender
Handelskonflikte aufkommen.
Zudem tribten in den Monaten
Mai und Juni 2018 Beflirchtun-
gen der Marktteilnehmer die
Stimmung an den Finanzmark-
ten dahingehend ein, dass Ita-
lien — neben seiner sehr hohen
Staatsverschuldung — auf Kon-
frontationskurs mit der Europa-
ischen Union gehen oder sich
sogar vom Euro verabschieden
konnte. Auch die Emerging
Markets schwachelten und
gerieten ab Jahresanfang 2018
bis zuletzt zunehmend unter
Druck. Grund hierfir war — ne-
ben landesspezifischen Risiken
und den Handelskonflikten —
der Zinsanstieg in den USA,
wodurch die Attraktivitat von
Anleihen aus Schwellenlandern
teils merklich sank, was letzt-
lich zu spurbaren Kapitalabflus-
sen aus den Emerging Markets
flhrte.

In Italien war der Teilfonds bis
zur Jahresmitte 2018 unterge-
wichtet. Erst im vierten Quartal
2018 kaufte das Portfolioma-
nagement verstarkt wieder
italienische Anleihen auf deut-
lich ermafdigtem Kursniveau
zu. Dies wirkte sich insgesamt
gunstig auf die Wertentwick-
lung des Teilfonds DWS Invest
Global Short Duration aus. In
deutschen Staatsanleihen war
der Teilfonds angesichts ihrer
sehr niedrigen Verzinsung un-
tergewichtet. Allerdings gaben
deren Renditen per saldo wider
Erwarten weiter nach, begleitet
von gestiegenen Anleihekur-

sen. Daran konnte der Teilfonds
nicht in gleichem Mal3e wie die
Benchmark partizipieren, was
unter anderem auch dessen
Underperformance erklart.

Die im Bestand befindlichen
Anleihen rentierten Ende De-
zember 2018 im Durchschnitt
mit 2,5% p.a:* bei einer durch-
schnittlichen Restlaufzeit von
2,1 Jahren.

* Stichtagsbezogene Durchschnittsrendite
der Teilfondsanlagen, die von der Nomi-
nalverzinsung der im Portefeuille enthal-
tenen Zinspapiere abweichen kann. Die
kinftige Wertentwicklung des Teilfonds
kann hieraus nicht abgeleitet werden.



DWS Invest Global Thematic

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
DWS Invest Global Thema-

tic strebt einen nachhaltigen
Wertzuwachs an. Um dieses
Ziel zu erreichen, investiert

der Teilfonds vor allem in
Aktien in- und auslandischer
Unternehmen, die langfristige
strukturelle Trends wie den
demografischen Wandel, die
Ressourcenknappheit, den Kli-
mawandel, die Urbanisierung,
die Digitalisierung, die industri-
elle Revolution und sich ver-
andernde Lebensstandards in
Kapital umwandeln. Im Portfolio
befinden sich Unternehmen,
bei denen erwartet wird, dass
diese langfristig eine glnstige
Geschaftsentwicklung sowie
starke Renditen ermoglichen.
Dabei sorgt der langfristige
Anlagehorizont des Teilfonds-
managements fur eine starke
Kontinuitat jeder einzelnen
Portfolioposition. Insbeson-
dere der Nachhaltigkeit des
Geschaftsmodells, der Qualitat
der verantwortlichen Manage-
mentteams im Unternehmen,
soliden Bilanzen und einer an-
gemessenen Bewertung kommt
dabei eine wichtigere Rolle zu
als kurzfristigen Aktienkurs-
schwankungen.

Im Berichtszeitraum von An-
fang Januar bis Ende Dezember
2018 verzeichnete der Teilfonds
einen Wertruckgang von 12,4%
je Anteil (Anteilklasse USD LC;
nach BVI-Methode). Sein Ver-
gleichsindex MSCI World gab
um 8,9% nach (beide Prozent-
angaben in USD).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum
Im Verlauf des Jahres 2018

DWS INVEST GLOBAL THEMATIC
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht

128
121

114

107

100

93
86

79
12/13*% 12114 12/15

Il DWS Invest Global Thematic
(Anteilklasse USD LC)

12/16 12117 12/18

*12/2013 = 100
Angaben auf USD-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse ISIN 1 Jahr

Klasse USD LC
Klasse USD FC

LU0273164680
LU0273177237

Klasse FC? LU0273147164 -7,6%
Klasse LC? LU0273158526 -8,4%
Klasse NC2 LU0298697664 -9,0%

Klasse GBP D RD"® LU0507270337

MSCI World -8,9%

1 Auflésungsstichtag 16.8.2018
2in EUR
3 in GBP

-12,4%
-11,7%

Stand: 31.12.2018

3Jahre  5Jahre seit Beginn des

Rumpfgeschiftsjahres
14,2% 4,7% =
172%  9,3% -
11,4% 30,9% =
87%  251% =
6,4%  21,0% -
- - 10,8%
20,3%  28,0% =

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse ISIN
LU0507270337

Klasse GBP D RD

wurde der Aufwartstrend an
den weltweiten Aktienmarkten,
der Uber einen ungewohnlich
langen Zeitraum angehalten
hatte, unterbrochen. Wahrend
die ersten neun Monate von
2018 in vielen Regionen durch
ein solides Wachstum charak-
terisiert waren, liefd sich in den
letzten drei Monaten des Jahres
eine starke Korrektur der vor-

Stand: 31.12.2018

Liquidationserlos je Anteil
214,18

herrschenden Aufwartstendenz
erkennen. Mehrere politische
Ereignisse, wie die Einfuhrung
von Zollen zwischen den USA
und China bzw. Europa, die Dis-
kussionen um den Brexit, die
finanzpolitische Haushaltslage
in Italien und die Geldpolitik
der Zentralbanken, fuhrten zu
einer gewissen Marktvolatilitat.
Im Berichtszeitraum kam es
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auf den internationalen Aktien-
markten insgesamt zu massi-
ven Kursruckgangen, obgleich
regional Unterschiede erkenn-
bar waren.

Alles in allem war der Beitrag
aus der Sektorallokation posi-
tiv, wahrend die Aktienauswahl
nicht forderlich fur die Wert-
entwicklung des Portfolios war,
sondern sich als ein malRgebli-
cher Faktor fur die Underperfor-
mance des Teilfonds gegenuber
seiner Benchmark erwies. Auf
Sektorebene trug die Uberge-
wichtung im Gesundheitswesen
und bei Hauptverbrauchsgutern
positiv zum Anlageergebnis des
Teilfonds bei. Zudem wirkte sich
die Untergewichtung im Ener-
giesektor positiv aus. Dagegen
stellte die Untergewichtung

in Versorgern und Immobilien
sowie eine leichte Ubergewich-
tung in Grundstoffen einen
belastenden Faktor fur die
aktiven Renditen dar. Geogra-
fisch wirkte sich der Allokati-
onseffekt leicht negativ aus.
Wahrend die Untergewichtung
Europas im Allgemeinen und
insbesondere in GroRRbritannien
einen positiven Beitrag leistete,
wirkte sich die Positionierung in
den USA nahezu neutral auf die
Portfolioperformance aus. Im
Gegensatz dazu zahlte sich die
Ubergewichtung in Japan nicht
aus. Weitere negative Faktoren
waren unter anderem das Enga-
gement in einigen ausgewahlten
Schwellenlandern wie China,
Korea und Indien, das durch das
Engagement in Taiwan, Indo-
nesien und Sudafrika positiv
kompensiert wurde.

Aus Sicht der Titelauswahl
zahlte sich insbesondere die

DWS INVEST GLOBAL THEMATIC
Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 97,2%*
Informationstechnologie
Gesundheitswesen

I 1,3
I 1/,
Finanzsektor I 13,8
Hauptverbrauchsgtter I 1 1,9
Telekommunikationsdienste N 11,3
I (1,3

Industrien

Dauerhafte Konsumguter

I S,/

Grundstoffe I 5.2
Energie I 0 6
Immobilien Il 1,0

Bankguthaben u. Sonstiges N 2,8

0

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermdgens
(* inkl. REITs 1,0%)

8 12 16 20
Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

Einzeltitelauswahl im Bereich
der Finanz-, Industrie- und
Konsumwerte aus, wahrend
die Aktienauswahl im Immo-
bilien- und IT-Sektor sowie im
Gesundheitswesen und im zy-
klischen Konsumgutersegment
im vergangenen Jahr nicht
vorteilhaft fur das Portfolio war.
Hinsichtlich der Trendallokation
konzentrierte sich der Teilfonds
stark auf den demografischen
Wandel, die Veranderung des
Lebensstandards, die industriel-
le Revolution sowie die Digitali-
sierung.

Insbesondere die Positio-

nen des Teilfonds mit Bezug
zum demografischen Wandel
leisteten einen Uberdurch-
schnittlichen Beitrag. Als Folge
sinkender Geburtenraten in den
Industrielandern sowie einer
steigenden Lebenserwartung
dank verbesserter Standards
im Gesundheitswesen wird

die Weltbevolkerung immer
alter. Innerhalb des Segments
des demografischen Wandels

investierte der Teilfonds unter
anderem in Biotechnologie- und
Pharmazieunternehmen, die
neue Behandlungsmethoden in
den Bereichen Onkologie, Neu-
rologie und Autoimmunkrank-
heiten sowie kardiovaskulare,
neuromuskulare und seltene Er-
krankungen entwickelten oder
ubernahmen. Gleiches gilt fur
den Bereich der Anbieter von
Krankenversicherungen, Hygi-
eneerzeugnissen und -dienst-
leistungen, medizinischen
Geraten sowie Apotheken, die
uber den Zyklus hinweg ein
stabiles Wachstum erwarten
lieRen, sowie fur den Bereich
der Unternehmen, die Produkte
und Dienstleistungen anbie-
ten, die die jungere Generation
der ,,Digital Natives” und ihr
verandertes Konsumverhalten
ansprechen.

Im Bereich der Digitalisierung
sah das Management ein
mehrjahriges, langfristiges
Wachstum voraus. Auf der
Hardwareseite, d.h. in der



Zulieferkette von Halbleitern
und Smartphones, wurde die
Situation sehr genau beob-
achtet. Nach einigen ersten
Anzeichen eines gedampfte-
ren Auftragswachstums bei
Waferfertigungsanlagen und
eines Preisverfalls im Endmarkt
fur Speichermedien (DRAM)
beschloss das Management,
das Engagement zu reduzieren.
Dies traf auch fur die Smart-
phone- bzw. Tablet-Lieferkette
zu, denn den Erwartungen
zufolge ist im Zusammenhang
mit Smartphone-Lieferungen
eine fortgeschrittenere Phase
des Wachstums erreicht und
Verbraucher behalten ihre
Smartphones und sonstigen
Gerate langer denn je. Infolge-
dessen gaben Nutzer innerhalb
des Okosystems mehr Geld als
jemals zuvor aus und schafften
so eine starke Investitionsbe-
grindung fur Zahlungs- und
Live-Dienste-Anbieter.

Ein weiterer Uberdurchschnitt-
licher thematischer Beitrag
stammte aus dem Bereich

des Klimawandels, der in den
Portfolios durch diverse Enga-
gements vertreten war. Natur-
katastrophen (Tornados, Uber-
schwemmungen, Waldbrande)
sowie der jingste Sonderbe-
richt des Intergovernmental
Panel on Climate Change (IPCC)
der Vereinten Nationen setzten
die Politik unter Druck, gemein-
same Vereinbarungen Uber
Klimaziele zu erreichen und ihre
Klimainitiativen schneller voran-
zutreiben (z.B. Anteil erneuer-
barer Energien, Reduzierung
von Treibhausgasen, Steigerung
der Energieeffizienz). Auf dieser
Grundlage wurde ein glnstiges
Umfeld mit viel Wachstums-

potenzial fir Unternehmen
geschaffen, die entlang der
Lieferkette flr erneuerbare
Energien positioniert sind (z. B.
Rotorblatter fur Windkraftanla-
gen, Wechselrichter fur Photo-
voltaikanlagen), energieeffizi-
ente Produkte herstellen (z. B.
Klimaanlagen, energieeffiziente
Beleuchtungseinrichtungen)
oder Losungen zur Senkung
von Emissionen entwickeln
(z.B. Katalysatoren).

Schliellich trugen auch Inves-
titionen in das Thema ,Veran-
derung des Lebensstandards”
zur Gesamtperformance des
Portfolios bei. Die Art und
Weise des menschlichen Kon-
sumverhaltens hat sich in der
jungsten Vergangenheit veran-
dert. Amerikaner konsumieren
beispielsweise heutzutage
Software, Musik, Filme, Fern-
sehen, Fitness, Kleidung und
Essen mithilfe von wiederkeh-
renden Zahlungen (z.B. Abon-
nements). Wahrend Handler
am Ende fur Monate oder noch
langer Einnahmensicherheit
bekommen, erhalten Kunden
Komfort, Individualitat und das
Versprechen kontinuierlicher
Service-Upgrades. Zudem ist
das Teilfondsmanagement der

Uberzeugung, dass dieser Trend

gerade erst seinen Anfang
nahm und sich noch steigern
wird. Eine weitere Folge sich
verandernder Lebensstandards

war das steigende Bewusstsein

flr Gesundheit, allgemeines
Wohlbefinden und Uberge-
wicht. Zu den strukturellen
Wachstumstragern in diesen

Bereichen gehorten okologische
Produkte, Bekleidung und Zube-

hor flr den Sportbereich sowie
Franchising im Fitnessbereich.

Regional betrachtet domi-
nierten weiterhin die USA das
Portfolio, allerdings wurden

die Positionen nach der uber-
durchschnittlichen Performance
leicht abgebaut. Die Positio-
nierung in Japan ist hingegen
nach wie vor leicht Uberge-
wichtet. Grol3britannien blieb
weiterhin untergewichtet, da
Unsicherheiten im Zusammen-
hang mit den Konsequenzen
eines ,Brexit” zunehmend
mehr britische Unternehmen
belasteten. Im Rahmen des
Investmentprozesses nahm das
Management keine nennens-
werten aktiven Gewichtungen
bei Wahrungen vor und blieb
weitgehend neutral.
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DWS Invest Gold and Precious Metals Equities

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des DWS
Invest Gold and Precious Metals
Equities ist es, einen moglichst
hohen Wertzuwachs fur das in
US-Dollar angelegte Kapital zu
erwirtschaften, indem dieses
weltweit in vielversprechende
Unternehmen aus dem Edel-
metallsektor investiert wird.

Im Geschaftsjahr zum 31. De-
zember 2018 verzeichnete der
Teilfonds einen Wertriickgang
von 3,2% je Anteil (Anteilklasse
LC; nach BVI-Methode; in EUR).

Der Anstieg des Goldpreises im
Januar 2018 entsprach in etwa
der Ublichen saisonbedingten
Preissteigerung. Allerdings
wurde die Inflation zuneh-
mend zum Thema, und zwar
sowohl fur Marktteilnehmer
als auch Zentralbankvertreter.
Am Markt erhohte sich die
Termin-Breakeven-Inflationsrate
fur die nachsten funf Jahre,
was signalisiert, dass sich

die Erwartungen der Anle-

ger langsam auf ein von den
politischen Entscheidungstra-
gern als ,normal” und ,solide”
betrachtetes Niveau einpendel-
ten. Dieser Anstieg stellte eine
abrupte Trendwende gegenuber
den allgemein eher niedrigen
Inflationserwartungen wahrend
des grof3ten Teils der letzten
funf Jahre dar. Im Laufe des
Februars blieb der Goldpreis

im Bereich zwischen 1.320 und
1.350 US-Dollar/Unze, der nach
Ansicht des Managements
dem kurz- bis mittelfristigen
Risikogleichgewicht entspricht.
Man ging davon aus, dass
Gold eine Liquiditatsquelle
darstellte, die genutzt wur-

DWS INVEST GOLD AND PRECIOUS METALS EQUITIES
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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Il DWS Invest Gold and Precious Metals Equities
(Anteilklasse LC)

*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdéglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse 3Jahre  5Jahre

seit Beginn des
Rumpfgeschaftsjahres

Klasse USD FC" LU0273177823 = = = -17,8%
Klasse USD LC LU0273165570  -7,5% 52,0%  -6,3% =
Klasse USD TFC LU1663932215  -6,7%  -0,5%? = =
Klasse FC3 LU0273148212  -25% 47,3%  159% =
Klasse LC3 LU0273159177  -32% 44,7%  12,6% =
Klasse LD? LU0363470401 -3.2%  447%  12,7% =
Klasse NC3 LU0273148055  -3,8%  41,6% 8,3% =
Klasse TFC®) LU1663932132  -2,5% 2,6%? = =

) Auflésungsstichtag 16.8.2018
2 Klassen TFC und USD TFC aufgelegt am 5.12.2017
3in EUR

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse ISIN
Klasse USD FC LU0273177823

Liquidationserlos je Anteil
56,42

de, um Nachschusspflichten
nachzukommen. Infolgedessen
wurde mehr Gold verkauft und
deshalb kletterten die Preise
trotz einer gefuhlt starkeren
Unsicherheit nicht weiter in
die Hohe. Im Marz liel3 eine
Anhebung des Leitzinses
durch die US-Notenbank (Fed)
den Goldpreis innerhalb einer
Spanne von 40 US-Dollar/Unze

schwanken. Im April verlor er
dann etwas an Boden, denn
eine Verkaufswelle, die um die
Monatsmitte herum eingesetzt
hatte, gewann an Schwung.
Ausloser waren allem Anschein
nach die Ublichen Einflussfakto-
ren, d.h. die Zinssatze und der
US-Dollar. Die Rendite stan-
dardmaliger US-Staatsanleihen
mit einer Laufzeit von zehn



Jahren stieg auf rund 3% und
der US-Dollar-Index schloss auf
dem hochsten Niveau seit Jah-
resbeginn. Im Mai verharrte der
Goldpreis innerhalb einer engen
Spanne; der Schlusskurs lag
knapp unter 1.300 US-Dollar/
Unze. Das wichtigste Ereignis
im Monatsverlauf war der be-
deutsame Anstieg der Renditen
standardmafiger US-Staatsan-
leihen mit zehnjahriger Laufzeit
Uber den Schwellenwert von
3% p.a., Uber den viel diskutiert
worden war und der flr einen
Grol3teil des Jahres 2018 eine
Obergrenze darstellte. Aus-
schlaggebend fur die Aufwarts-
bewegung waren offenbar der
Trend solider Konjunkturdaten
aus den USA (bezliglich Wachs-
tum und Inflation). Zur gleichen
Zeit, als US-Staatsanleihen

mit zehnjahriger Laufzeit die
Renditeschwelle von 3% p.a.
durchbrachen, erreichte Gold
seinen tiefsten Stand innerhalb
des Monats. Im Juni nahm

die Fed eine weithin erwartete
Zinserhohung vor, nach der
Gold das Preisniveau von 1.300
US-Dollar/Unze durchbrach

und Verkaufsimpulse ausge-
I6st wurden. Es herrschten
weiterhin ein starker US-Dollar,
steigende Nominalzinsen und
ein recht verhaltener Inflations-
druck vor, die fur einen Grof3teil
des dritten Quartals die Rich-
tung an den Edelmetallmarkten
bestimmten. Geopolitischer
Druck aulRerhalb der USA und
auf gute wirtschaftliche Aus-
sichten innerhalb des Landes
hinweisende Indikatoren waren
ebenfalls ein Belastungsfaktor.
Als die turkische Lira in der
ersten Augusthalfte immer
weiter fiel, flichteten sich die
Anleger in den US-Dollar, wo-

DWS INVEST GOLD AND PRECIOUS METALS EQUITIES

Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 94,3%

Gold I G35

Silber 57

Edelmetalle/Mineralien 51

Bankguthaben u. Sonstiges Il 5,7
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Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermdgens
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Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfiigige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

durch dieser zulasten von Gold
an Wert zulegte. In Zeiten, die
von Unsicherheit gepragt sind,
herrscht normalerweise eine
starke Nachfrage nach sicheren
Vermogenswerten, deshalb war
diese Umschichtung in andere
sichere Anlagen wie den US-
Dollar und US-Staatsanleihen
problematisch fur Gold. Zudem
wurde die Wertentwicklung
durch nachlassende Inflations-
erwartungen in Kombination
mit dem Vertrauen des Marktes
auf eine weitere Zinsanhebung
der Fed im September ge-
bremst. Erwahnenswert ist,
dass sich die Positionierung
der Vermogensverwalter am
unteren Ende des historischen
Niveaus bewegte. Im August
hatten die Fonds am Monats-
ende erst zum dritten Mal eine
Netto-Leerverkaufsposition
(Short-Position) in Gold und

die hochste Short-Position in
Edelmetallen Uberhaupt. ETFs
veraulierten ebenfalls mehr als
eine Million Unzen Gold, was
die pessimistische Einstellung
von institutionellen Investoren
und Privatanlegern belegt.

Eine Atempause beim un-
ablassigen Anstieg des US-
Dollar begann im September
unterstutzend zu wirken, und
erstmals seit fUnf Monaten

stand der US-Dollar-Index am
Monatsende nicht hoher als
am Monatsanfang. Dank dieser
Trendwende in der anhalten-
den Starke des US-Dollar und
der Nominalzinsen nahm der
Druck auf die Goldpreise ein
wenig ab. Gold konnte dadurch
einen Boden bilden, und die
negative Stimmung rund um
das Metall wurde etwas ge-
dampft. Im Oktober liel3 eine
Korrektur am Aktienmarkt die
Anleger aus risikobehafteten
Vermogenswerten in den
US-Dollar und Gold flichten,
die zunachst weiter stiegen,
bevor die Entwicklung gegen
Monatsende langsam kippte.
Anfang November erfolgte

ein massiver Ausverkauf von
Gold, als die Renditen zehn-
jahriger Staatsanleihen stiegen
und der US-Dollar aufwertete.
Ein unterstitzender Faktor
hierbei war das Ergebnis der
Zwischenwahlen in den USA,
bei denen die Demokraten die
Mehrheit im Reprasentanten-
haus eroberten. Angesichts der
zunehmenden Spannungen
rund um den Brexit schlug die
Stimmung jedoch rasch in eine
grundsatzliche Risikoaversion
um. Verstarkt wurde der Auf-
wartstrend durch die zurtck-
haltenden AuRRerungen einiger
Fed-Vertreter, darunter des Fed-
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Vorsitzenden Powell, Uber die
US-Konjunktur. Sie deuteten an,
dass die gegenwartigen Zinsen
ein nahezu ,neutrales” Niveau
erreicht hatten und dampften
damit die Erwartungen im
Hinblick auf Tempo und Aus-
malf’ kinftiger Zinserhohungen.
Die veranderten Erwartungen
sorgten fur einen Ruckgang der
Renditen und eine Abwertung
des US-Dollar zugunsten von
Gold. Im Dezember stiegen

die Goldpreise stetig an, wah-
rend der S&P 500 von einer
Verkaufswelle erfasst wurde.
Trotz dieses von Volatilitat
gepragten Aktienmarktes setzte
die Fed ihren Beschluss um
und erhohte den US-Leitzins.
Gleichzeitig reduzierte sie die
Anzahl der flir 2019 geplanten
Zinsanhebungen von drei auf
zwei. Diese Mallnahmenkom-
bination schurte Zweifel, ob
die Fed in der Lage sein wurde,
eine ,sanfte Landung” der US-
Wirtschaft herbeizuflihren, was
die Nachfrage nach sicheren
Vermogenswerten in die Hohe
trieb. Unterdessen sorgte die
pessimistische Einschatzung
der kiinftigen Wachstumsaus-
sichten in den USA seitens des
Marktes fur einen Ruckgang
der langerfristigen Zinsen und
eine Abwertung des US-Dollar
zugunsten von Gold.

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Teilfonds hatte durch-
schnittlich rund 85% seines
Vermogens in Aktien von Gold-
minen, rund 7% in Aktien von
Silberminen und rund 5% in
anderen Edelmetall- und Mine-
ralienaktien angelegt.

Am besten entwickelten sich
im Berichtszeitraum Kirkland
Lake Gold und Saracen Mineral
Holdings. In Bezug auf Kirkland
Lake ist zu erwahnen, dass es
sich um einen mittelgrof3en, in
Kanada und Australien tatigen
Goldproduzenten handelt. Das
Unternehmen ist ein fihrender
Anbieter im Gold- und Edel-
metallsektor und zahlte 2018
zu den Favoriten, da sowohl
die Fundamentaldaten als auch
die technischen Kennzahlen
Uberzeugten. Sein Bergwerk in
Forsterville enthalt die hoch-
wertigsten Goldvorkommen
weltweit und konnte in den
letzten Jahren eine beispiellose
Produktionssteigerung ver-
zeichnen. Gleichzeitig gelang es
dem Unternehmen, die Kosten
niedrig zu halten. Den grof3ten
Negativbeitrag im Berichts-
zeitraum leisteten AngloGold
Ashanti und New Gold. Bei
AngloGold Ashanti kam es

zu einem Ruckgang der Pro-
duktion, da das Unternehmen
einige seiner Vermogenswerte
in Sudafrika verkaufte. New
Gold hatte mit Produktionspro-
blemen in seinem Bergwerk

in Ontario zu kampfen; es gab
Schwierigkeiten mit Goldgehalt
und -gewinnung.

Zu den im Berichtszeitraum
vollstandig verkauften Positio-
nen zahlten Tahoe Resources
und AuRico Metals. Neue Po-
sitionen wurden innerhalb des
Berichtszeitraums unter ande-
rem in Yamana Gold, IAMGOLD,
Detour Gold, Argonaut Gold
und Impala Platinum Holdings
eingegangen.



DWS Invest Green Bonds

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des
Teilfonds DWS Invest Green
Bonds ist es, einen nachhalti-
gen Kapitalzuwachs zu erzielen.
Hierzu investiert der Teilfonds
in verzinsliche Wertpapiere,

die von offentlichen, privat-
und gemischtwirtschaftlichen
Emittenten weltweit ausgege-
ben werden, welche spezielle
Projekte mit Bezug zu Umwelt-,
Sozial- und Coporate-Gover-
nance-Themen (ESG-Themen)
finanzieren. Dies umfasst vor
allem ,,grine” Anleihen (Green
Bonds), d. h. Schuldtitel, de-
ren Erlose ausschliellich fur
Projekte zugunsten von Umwelt
und/oder Klimaschutz einge-
setzt werden durfen. Hierzu
zahlen beispielsweise Projekte
im Bereich der erneuerbaren
Energien, des energieeffizienten
Bauens sowie des offentlichen
Nahverkehrs. Mindestens 80%
des Teilfondsvermogens wer-
den in verzinsliche Schuldtitel
investiert, die zum Kaufzeit-
punkt ein Investment-Grade-
Rating aufweisen, das heil3t ein
Rating von BBB- und besser
der fihrenden Rating-Agentu-
ren. Der Teilfonds sichert das
Fremdwahrungsrisiko systema-
tisch ab. Im Rumpfgeschafts-
jahr vom 15. Oktober (Tag der
Auflegung) bis Ende Dezember
2018 standen die internationa-
len Kreditmarkte aufgrund von
politischen Belastungsfakto-
ren wie z.B. der Unsicherheit
Uber die klinftige Politik der
Notenbanken zeitweise unter
Kursdruck. In diesem Umfeld
verzeichnete der Teilfonds
einen Wertruckgang von 0,7%
je Anteil (Anteilklasse LD; nach
BVI-Methode; in EUR).

DWS INVEST GREEN BONDS
Wertentwicklung seit Auflegung

100,2
100,0
99,8
99,6
99,4
99,2
99,0
98,8

15.10.18* 10/18 11/18 12/18

Il DWS Invest Green Bonds (Anteilklasse LD) * aufgelegt am 15.10.2018 = 100

Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LD LU1873225616
Klasse FD LU1873225533
Klasse ND LU1914384265
Klasse XD LU1873225707

seit Auflegung?
-0,7%
-0,7%
0,0%
-0,6%

1) Klassen FD, LD und XD aufgelegt am 15.10.2018 / Klasse ND aufgelegt am 14.12.2018
Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Teilfonds befand sich in der
relativ kurzen Zeit seit Aufle-
gung bis Ende Dezember 2018
in der Investitionsphase und
legte zufliessende Mittel Uber-
wiegend (d.h. zu mindestens
70%) in Grine Anleihen inter-
nationaler Emittenten an. Fur
die Auswahl der Anleihen hat
die DWS spezielle Green Bond
Richtlinien entwickelt. Dabei
wird gepruft, ob die Anleihe die
Green Bond Principles erflllt,
freiwillige Leitlinien fur die
Mindeststandards an Transpa-
renz, Offenlegung und Bericht-
erstattung fur die Emission von
Grunen Anleihen. Diese wurden

Stand: 31.12.2018

von verschiedenen Banken,
Emittenten, Investoren und
Umweltorganisationen festge-
legt, um die Integritat im Markt
zu fordern.

Daruber hinaus mischte das
Portfoliomanagement Anlei-
hen von Unternehmen bei, die
den Nachhaltigkeitskriterien
der DWS entsprechen. Un-
ternehmen aus kontroversen
Sektoren oder mit kontroversen
Geschaftspraktiken wurden
dabei genauso ausgeschlossen
wie Emittenten, die aus Sicht
des Managements nachlassig
mit dem Thema Klimaschutz
umgehen.
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An den Anleihemarkten kam es
in der Berichtsperiode zu stei-
genden Renditen auf teilweise
immer noch sehr niedrigem
Niveau, begleitet von nachge-
benden Anleihekursen. Zu den
Kursbelastungen trugen mal3-
geblich der Handelskonflikt zwi-
schen den USA und China bzw.
Europa sowie Erwartungen
fortgesetzter Zinsanhebungen
durch die US-Notenbank bei.
Der negative Effekt der Kursbe-
lastungen an den Bondmarkten
belastete das Anlageergebnis
des Teilfonds. Regional bilde-
ten Anleihen deutscher, nie-
derlandischer, spanischer und
franzosischer sowie weiterer
europaischer Emittenten die
Schwerpunkte. Selektiv wurden
Emissionen aus Japan beige-
mischt.



DWS Invest Latin American Equities

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Anlageschwerpunkt des
Teilfonds DWS Invest Latin
American Equities liegt auf
Unternehmen, die ihren Sitz in
Lateinamerika haben oder ihre
Geschaftstatigkeit vorwiegend
in Lateinamerika austben. Im
Berichtszeitraum vom 1. Ja-
nuar bis zum 31. Dezember
2018 erzielte der Teilfonds
einen Wertzuwachs von 1,5%
je Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode) und konnte
somit seinen Vergleichsindex,
den MSCI EM Latin America
10/40 TR, Ubertreffen, der im
selben Zeitraum eine Wertent-
wicklung von -1,9% verbuchte
(jeweils in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Haupttreiber fur die Wert-
entwicklung von lateinamerika-
nischen Aktien waren weiterhin
politische Veranderungen in
den grofRten Landern der Regi-
on. Lateinamerikanische Aktien
waren im Berichtszeitraum
recht volatil, was vorwiegend
auf politische Faktoren zurlick-
zufuhren war. In Brasilien, das
den grofRten Teil des Portfolios
ausmachte, herrschte im Vor-
feld der Prasidentschaftswahlen
im Oktober eine erhebliche
Marktvolatilitat, wobei eine lan-
ge Liste von Prasidentschafts-
kandidaten Unsicherheit bei
den Anlegern uUber die kurzfris-
tige Entwicklung der brasiliani-
schen Wirtschaft hervorrief. Am
7. Oktober 2018 verkleinerte
sich das Prasidentschaftsfeld
auf zwei Kandidaten, Jair Bol-
sonaro und Fernando Haddad,
wobei Bolsonaro schnell eine
bedeutende Fuhrungsrolle in

DWS INVEST LATIN AMERICAN EQUITIES

Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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Il DWS Invest Latin American Equities
(Anteilklasse LC)

12/16 12117 12/18

*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse LC LU0399356780
Klasse FC LU0399356863
Klasse FC50 LU1796233820
Klasse IC LU1571394011
Klasse NC LU0813337002
Klasse USD LC? LU0813337184

MSCI EM Latin America 10/40 TR

Stand: 31.12.2018

3 Jahre 5 Jahre
1,5% 55,7% 23,4%
2,6% 60,6% 30,7%
5,2%" - -
3,1% 8,7%" -
0,8% 52,4% 19,1%
-2,7% 64,0% 4,5%
-1,9% 45,9% 10,8%

" Klasse IC aufgelegt am 28.2.2017 und erste Anteilpreisberechnung am 1.3.2017 / Klasse FC50 aufgelegt am

16.4.2018
2'in USD

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft.

den Umfragen ubernahm und
am 28. Oktober schlie3lich

die Prasidentschaft ganzlich
gewann. Der Wahrnehmung
der Marktteilnehmer zufolge
wird Bolsonaro in Zusammen-
arbeit mit seinem Wirtschafts-
minister Paulo Guedes, einem
Mitglied der Chicagoer Schule
freier Marktwirtschaftler, die
notwendigen steuerlichen und
politischen Reformen vorantrei-
ben. Mit wachsender Zuver-
sicht der Anleger uber einen
Sieg Bolsonaros zwischen dem
7. und 28. Oktober 2018 stabili-

Stand: 31.12.2018

sierten sich die brasilianischen
Aktien und erzielten allmahlich
starke Gewinne. Der brasilia-
nische Aktienmarkt, der den
grofdten Teil des Berichtszeit-
raums hinter seinem mexikani-
schen Pendant zurlckgeblieben
war, entwickelte sich am Ende
deutlich besser als Mexiko.

Im Mai 2018 wurde in Mexiko
der linksgerichtete Kandidat
Andrés Manuel Lépez Obrador
zum Prasidenten gewahlt. Nach
Obradors Amtsantritt kam seine
anfangliche Grundsatzrede von
den Anlegern trotz friherer,
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nicht als ,,marktfreundlich”
erachteter Wahlkampfrhetorik
gut an. Nachdem Obrador
jedoch ein Referendum einbe-
rufen hatte, um die Meinung zu
einem vorgeschlagenen neuen
Flughafen flur Mexiko-Stadt ein-
zuholen (den Obrador wahrend
der Prasidentschaftswahlen
vehement abgelehnt hatte), ent-
schieden sich die Wahler, das
Projekt zu verwerfen. Anschlie-
Bend erfolgte eine deutliche
Marktkorrektur bei mexikani-
schen Aktien, da die Anleger
wieder einmal befurchteten,
dass Obrador eine fur das
Wachstum ungunstige Agenda
verfolgen wurde. Andernorts
wirkte sich das bescheidene
Engagement des Teilfonds in
Argentinien dennoch deutlich
negativ aus, da die Anleger zu-
nehmend enttduscht von dem
langsamen Tempo der Refor-
men von Prasident Macri waren
und Argentiniens Borse und
Wahrung drastisch zuruckgin-
gen. Im Juni konnte Argentinien
anschliel3end ein gunstigeres
Hilfspaket des Internationalen
Wahrungsfonds aushandeln,
und die Wahrungs- und Aktien-
markte des Landes stabilisier-
ten sich.

Das Management versuchte,
mithilfe einer Bottom-up-
Analyse einzelne Unternehmen
zu identifizieren, die einen Nut-
zen aus den positiven langfris-
tigen Veranderungen in Latein-
amerika ziehen durften.

Hinsichtlich der Sektorallo-
kation trug die Ubergewichtung
in zyklischen Konsumguter-
werten, vor allem derjenigen in
Brasilien, am meisten zur Out-
performance des Teilfonds ge-

DWS INVEST LATIN AMERICAN EQUITIES

Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 93,4%

Finanzsektor

I 20,0

Hauptverbrauchsgtter I 00,0
Grundstoffe I /.1
Dauerhafte Konsumgdter I (1,4

Versorger I 4.3

Industrien . 42

Gesundheitswesen I 3.5

Informationstechnologie 22

Telekommunikationsdienste B 0,7

Anleihen* 105

Bankguthaben u. Sonstiges N 6,1

0

Ml Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermdgens
(* inkl. anteiliger Stlickzinsen)

20 30 40
Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

genuber seiner Benchmark bei.
Als Brasilien sich 2015/2016
aus einer tiefen Rezession zu
befreien begann, erlebten dort
mehrere Unternehmen aus dem
Bereich zyklischer Konsumguter
eine Wiederauferstehung. Zwei
von ihnen befanden sich im Be-
stand des Teilfonds: Magazine
Luiza und B2W Cia Digital. Bei
Magazine Luisa, einem Elektro-
nikhandler, profitierte das Un-
ternehmen von der Migration
von einem rein konventionellen
Betrieb zu einem Unternehmen,
zu dem auch ein erfolgreicher
Online-Einzelhandel gehorte,
und das Unternehmen wurde
weiterhin attraktiv bewertet.
Auch B2W transformierte sein
Geschaftsmodell vom Online-
Handler mit eigenen Produkten
zu einem erfolgreichen Online-
Marktplatz flr eine Vielzahl

von Produkten verschiedener
Unternehmen, ahnlich wie
Amazon.com. Das Manage-
ment war der Ansicht, dass der
Markt trotz der zuletzt positiven

Entwicklung der Aktie den Wert
von B2W nicht vollumfanglich
~eingepreist” hatte. Im Finanz-
sektor wurde die Wertent-
wicklung der Teilfonds durch
Positionen in der Digitalbank
Banco Inter, die in den letzten
Quartalen ein enormes Konto-
wachstum verzeichnete, und
der staatseigenen Bank Banco
do Brasil unterstitzt, die erwar-
tungsgemal von der Reforma-
genda der neuen Regierung
profitieren sollte.

Im Berichtszeitraum beein-
trachtigte die Untergewichtung
des Teilfonds im Material- und
Energiesektor die relative
Performance. Einer der grof3-
ten belastenden Einzelfaktoren
ergab sich aus der Unterge-
wichtung im internationalen
Metall- und Bergbauunterneh-
men Vale, das von steigenden
Preisen fur Eisenerz profitierte,
sowie einer anhaltend starken
Nachfrage aus China. Auch die
Untergewichtung im halbof-



fentlichen Olkonzern Petroleo
Brasileiro (Petrobras, Brasiliens
groRter Olgesellschaft) belas-
tete die Rendite, da Bolsonaros
Reformagenda als positiv fur
die kurzfristigen Aussichten von
Petrobras angesehen wurde.
Der Teilfonds hielt weiterhin an
der Untergewichtung in Vale
und Petrobras fest, da nach An-
sicht des Managements andere
rein inlandisch ausgerichtete
Unternehmen starker von der
erwarteten Konjunkturerholung
des Landes profitieren sollten.
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DWS Invest Multi Asset Balance

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds strebt mittel- bis
langfristig ein positives Anlage-
ergebnis an. Hierzu investiert er
weltweit in verzinslichen Wert-
papieren, Aktien, Zertifikate,
Fonds und Kassainstrumente.
Bis zu 65% des Teilfondsvermo-
gens werden in verzinslichen
Wertpapieren, in Zertifikaten
auf Rentenpapiere oder Renten-
indizes oder in Rentenfonds an-
gelegt. Mindestens 35%, jedoch
hochstens 65% des Teilfonds-
vermogens konnen in Aktien,
Aktienfonds oder Aktienzertifi-
kate investiert werden. Bis zu
10% konnen in Zertifikaten auf
Rohstoffe und Rohstoffindizes
angelegt werden. Die Anlage-
politik kann auch durch den
Einsatz geeigneter Derivate
umgesetzt werden.

Das Anlageumfeld war im Be-
richtszeitraum — trotz partiellem
Zinsanstieg — immer noch von
sehr niedrigen Zinsen in den In-
dustrielandern sowie Schwan-
kungen an den Kapitalmarkten
gepragt. Neben der hohen
Verschuldung weltweit sowie
der Unsicherheit hinsichtlich ei-
ner von den USA ausgehenden
potenziellen Zinswende ruckten
unter anderem auch geopoliti-
sche Themen wie Nordkorea,
der Nahe Osten, Italien oder
der drohende ,Brexit” in den
Fokus der Marktteilnehmer. Das
globale Wirtschaftswachstum
zeigte sich robust und auf brei-
ter Basis expansiv, wenngleich
sich zum Ende des Berichts-
zeitraums das Tempo verlang-
samte. Vor diesem Hintergrund
verzeichnete DWS Invest Multi
Asset Balance im Geschaftsjahr
2018 einen Wertrickgang von

DWS INVEST MULTI ASSET BALANCE
Wertentwicklung seit Auflegung

122,4
119,2
116,0
112,8
109,6
106,4
103,2
100,0

31.1.14* 12/14 12/15 12/16 12117 12/18

Il DWS Invest Multi Asset Balance
(Anteilklasse LC)

* aufgelegt am 31.1.2014 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LC LU0544571200
Klasse FC LU1054338832
Klasse NC LU1054338758

1Jahr 3 Jahre seit Auflegung”
-6,8% -1,8% 12,5%
-6,0% 0,7% 12,9%
-7.2% -3,1% 2,7%

1 Klasse LC aufgelegt am 31.1.2014 / Klasse NC aufgelegt am 1.9.2014 / Klasse FC aufgelegt am 15.10.2014
Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

6,8% (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode; in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum
Aktieninvestments waren inner-
halb des Gesamtportefeuilles
nach wie vor etwas starker
gewichtet. Dabei richtete das
Portfoliomanagement den
Anlagefokus auf Aktien aus den
USA, Europa und Japan. Gleich-
wohl engagierte es sich auch in
den Emerging Markets.

Das Rentenportfolio setzte sich
vorwiegend aus Staats- und
Unternehmensanleihen zusam-
men. Unter Renditeaspekten
mischte das Portfoliomanage-
ment hoher rentierliche Schwel-
lenlanderanleihen (Emerging
Market Bonds) bei. Regional

Stand: 31.12.2018

wurden Emissionen aus Indus-
trielandern favorisiert, wobei
Papiere aus dem Euroraum und
den USA stark gewichtet wa-
ren. Im Bereich der Emerging
Market Bonds wurden Zinstitel
bevorzugt, die auf Hartwahrun-
gen wie beispielsweise US-
Dollar lauteten. Die im Bestand
gehaltenen Emissionen wiesen
stichtagsbezogen Investment-
Grade-Status, das heil3t ein
Rating von BBB- und besser der
fuhrenden Ratingagenturen,
auf.

Die internationalen Aktien- und
Anleihemarkte verzeichneten
im Jahr 2018 unter Schwan-
kungen — wenn auch uneinheit-
lich und unterschiedlich stark
ausgepragt — Kursruckgange.
Diese gingen bei den Anleihen



mit einer Ausweitung ihrer
Risikopramien beziehungsweise
mit einem Anstieg ihrer Rendi-
ten auf teilweise immer noch
sehr niedrigem Niveau einher.
An den Aktienborsen kam es
insbesondere im vierten Quartal
2018 zu einem Kursrutsch. Zu
den Kursbelastungen an den
Kapitalmarkten trugen mafigeb-
lich die Ankliindigungen des US-
Prasidenten Donald Trump bei,
Zolle insbesondere auf Waren
aus Europa und aus China erhe-
ben zu wollen. Dies wiederum
lied bei den Marktteilnehmern
Erwartungen eskalierender
Handelskonflikte aufkommen.
Zudem tribten in den Monaten
Mai und Juni 2018 Beflirchtun-
gen der Marktteilnehmer die
Stimmung an den Finanzmark-
ten dahingehend ein, dass Ita-
lien — neben seiner sehr hohen
Staatsverschuldung — auf Kon-
frontationskurs mit der Europa-
ischen Union gehen oder sich
sogar vom Euro verabschieden
konnte. Im vierten Quartal 2018
sorgten die Frage nach einem
geordneten oder ungeordneten
Ausstieg des Vereinigten Ko-
nigreichs aus der Europaischen
Union (Brexit) und Anzeichen
einer sich abschwachenden
Konjunkturdynamik weltweit
fur eine zusatzliche Verunsi-
cherung bei den Investoren.
Auch die Emerging Markets
schwachelten und gerieten ab
Jahresanfang 2018 bis zuletzt
zunehmend unter Druck. Grund
hierfir war — neben landes-
spezifischen Risiken und den
Handelskonflikten — der Zins-
anstieg in den USA, wodurch
die Attraktivitat von Invest-
ments in den Schwellenlandern
teils merklich sank, was letzt-
lich zu splrbaren Kapitalabflis-

DWS INVEST MULTI ASSET BALANCE
Anlagestruktur

Aktien I 46,2
Anleihen* I 39,7
Investmentfonds I 11,5
Bankguthaben u. Sonstiges M 2,6

0 10 20 30 40 50 60

Il Jcweils Anteil in % des Teilfondsvermogens Stand: 31.12.2018

(* inkl. anteiliger Stlckzinsen)

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
der Vermogensaufstellung entstanden sein.

sen aus den Emerging Markets
fuhrte. Den Kursbelastungen

an den Kapitalmarkten konnte
sich auch der Teilfonds DWS
Invest Multi Asset Balance nicht
entziehen, was letztlich dessen
Wertentwicklung beeintrach-
tigte.

Auf der Wahrungsseite (inkl.
Devisenderivate) bildeten
Euro-Investments den Anlage-
schwerpunkt. Gleichwohl hielt
der Teilfonds aufgrund sei-

ner Wertpapieranlagen auch
Fremdwahrungen, vor allem
eine grofRere Position in US-
Dollar, der im Berichtszeitraum
gegenuber der Europaischen
Gemeinschaftswahrung per
saldo fester notierte. Dies leiste
insgesamt einen positiven
Wertentwicklungsbeitrag.

141



142

DWS Invest Multi Asset Dynamic

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des Teil-
fonds DWS Invest Multi Asset
Dynamic ist es, unter Beruck-
sichtigung der Chancen und Ri-
siken der internationalen Kapi-
talmarkte mittel- bis langfristig
ein positives Anlageergebnis zu
erzielen. Um dies zu erreichen,
investiert der Teilfonds weltweit
u.a. in verzinsliche Wertpa-
piere, Aktien, Zertifikate sowie
andere Fonds.

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum von weiterhin
niedrigen Zinsen in den Indus-
trielandern gekennzeichnet.
DWS Invest Multi Asset Dyna-
mic verzeichnete in den zwolf
Monaten bis Ende Dezember
2018 einen Wertruckgang von
7,8% je Anteil (Anteilklasse LC;
nach BVI-Methode; in Euro).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Im Bereich der Aktieninvest-
ments richtete das Portfolioma-
nagement den Anlagefokus auf
Titel aus den Industrielandern.
Hinsichtlich der Branchenallo-
kation war das Aktienportfolio
grundsatzlich breit diversifiziert.
Die internationalen Aktienmark-
te verzeichneten im Berichts-
zeitraum per saldo Kursruck-
gange. Gegenwind erhielten die
Borsen dabei insbesondere von
politischer Seite. So verunsi-
cherte bspw. der Handelsstreit
der USA mit China und Europa
die Borsen. Die europaischen
Aktienmarkte fielen in ihrer
Entwicklung im internationalen
Vergleich zuriick. Obwohl die
wirtschaftliche Situation in Eu-
ropa weiterhin robust war und
die Europaische Zentralbank

DWS INVEST MULTI ASSET DYNAMIC
Wertentwicklung seit Auflegung

121,0
117,56
114,0
110,5
107,0
103,56
100,0

96,5

16.6.14* 12/14 12/15 12/16 12/17 12/18

* aufgelegt am 16.6.2014 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Il DWS Invest Multi Asset Dynamic
(Anteilklasse LC)

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse 1Jahr 3 Jahre seit Auflegung"
Klasse LC LU1054320384 -7,8% -1,1% 9,9%
Klasse LD LU1054320467 -7,8% -1,1% -4,2%
Klasse NC LU1054320541 -8,1% -2,3% 7.9%

) Klassen LC und NC aufgelegt am 16.6.2014 / Klasse LD aufgelegt am 18.11.2015

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

ihre lockere Geldpolitik beibe-
hielt, lasteten politische Risiken
spurbar auf den europaischen
Aktienmarkten. Insbesonde-

re starker exportabhangige
Sektoren und Volkswirtschaften
splrten die Auswirkungen des
Handelsstreits mit den Verei-
nigten Staaten von Amerika
und die damit einhergehenden
Angste vor moglichen Straf-
zollen. Daruber hinaus wirkte
sich die Unsicherheit in Bezug
auf die Details und Konsequen-
zen des geplanten Ausstiegs
Grol3britanniens aus der Eu-
ropaischen Union nachteilig
auf die Aktienkursentwicklung
aus, ebenso wie der Macht-
kampf zwischen der neuen
italienischen Regierung und
der EU-Kommission in Brussel.
Die Sorge um einen der grof3-
ten europaischen Schuldner

belastete nicht nur die Anleihe-
markte, sondern reflektierte
sich auch in den Aktienkursen
speziell in der Eurozone. Diese
Faktoren trugen wesentlich zu
einem insgesamt negativen
Performancebeitrag der im
Portfolio enthaltenen europa-
ischen Aktien bei. US-ameri-
kanische Aktien konnten sich
im Vergleich zu den europai-
schen Aktienmarkten vor dem
Hintergrund eines robusten
Wirtschaftswachstums in den
USA mit starker gestiegenen
Unternehmensgewinnen besser
entwickeln. Dabei wirkten sich
Steuererleichterungen und eine
Erhohung der Staatsausgaben
gunstig aus. Dennoch verbuch-
ten viele US-amerikanische Ak-
tien angesichts der v. a. durch
politische Risiken gestiegenen
Unsicherheit uber das Gesamt-



jahr gesehen eine negative
Kursentwicklung. Vor diesem
Hintergrund konnten auch die
im Portfolio enthaltenen Aktien
aus den USA im abgelaufenen
Geschaftsjahr insgesamt keinen
positiven Beitrag zum Anlage-
ergebnis beisteuern.

Das Rentenportfolio setzte sich
vorwiegend aus Unternehmens-
und Staatsanleihen zusammen.
Neben Emissionen aus den
Industrielandern mischte das
Portfoliomanagement unter
Renditeaspekten auch Titel

aus den Schwellenlandern

bei. Im Bereich der Schwellen-
landeranleihen wurden dabei
Zinstitel favorisiert, die auf
Hartwahrungen wie beispiels-
weise US-Dollar lauteten. Die
im Bestand gehaltenen Emis-
sionen wiesen stichtagsbezo-
gen Uberwiegend Investment-
Grade-Status, das heil3t ein
Rating von BBB- und besser der
fuhrenden Ratingagenturen,
auf. Mit dieser Ausrichtung
partizipierte der Teilfonds an
der Entwicklung der internatio-
nalen Rentenmarkte, bei denen
es zu merklichen Kurseinbuf3en,
begleitet von einer Ausweitung
der Risikopramien und damit
auch zu einem Anstieg der
Renditen kam. Davon waren
insbesondere Emissionen mit
einem schlechteren Rating als
Investment-Grade betroffen. Zu
den Kursbelastungen trugen
mafdgeblich die zunehmenden
Handelsspannungen, aber auch
die Auseinandersetzungen uber
die Haushaltspolitik Italiens
sowie der drohende Brexit bei.
Insgesamt konnten sich die Zin-
sen v.a. in den USA weiter von
ihren historischen Tiefs |0sen.
Gleichzeitig wurde die Zentral-

DWS INVEST MULTI ASSET DYNAMIC
Anlagestruktur

Aktien . 67,7
Investmentfonds I 29,7
Weitere Wertpapiere 11,2
Bankguthaben u. Sonstiges I 1,4
0

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein. ..
Jewgl s Anteil in ‘Jg%es Teﬁpon(&vermogens

bankdivergenz zwischen den
USA und dem Euroraum immer
deutlicher. Die Emerging Mar-
kets schwachelten ebenfalls —
wenn auch unterschiedlich
stark ausgepragt — und gerieten
im Laufe des Jahres 2018 unter
Druck. Wesentliche Grunde
hierfar waren landesspezifische
Risiken, aufkommende Han-
delskonflikte sowie der Zins-
anstieg in den USA. Per saldo
kam es an den Anleihemarkten
im Berichtszeitraum (wenn-
gleich uneinheitlich und unter-
schiedlich stark ausgepragt)
unter Schwankungen zu stei-
genden Renditen auf teilweise
immer noch sehr niedrigem
Niveau, begleitet von nachge-
benden Kursen. Die Kursrick-
gange an den Anleihemarkten
wirkten sich dabei auch negativ
auf die Wertentwicklung der im
Portfolio enthaltenen Anleihen
aus und dampften somit das
Anlageergebnis des Teilfonds.

Stand: 31.12.2018
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DWS Invest Multi Asset Income

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des Teil-
fonds DWS Invest Multi Asset
Income ist es, unter Beruck-
sichtigung der Chancen und
Risiken der internationalen
Kapitalmarkte mittel- bis lang-
fristig ein positives Anlageer-
gebnis zu erzielen. Um dies zu
erreichen, investiert der Teil-
fonds weltweit v. a. in Aktien,
Anleihen, Zertifikate und Fonds.
Die Gewichtung der einzelnen
Anlageklassen wurde dabei
vom Teilfondsmanagement
aktiv und flexibel gesteuert.
DWS Invest Multi Asset In-
come verzeichnete in den zwolf
Monaten bis Dezember 2018
einen Wertriickgang von 6,2%
je Anteil (Anteilklasse LD; nach
BVI-Methode).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Auf der Aktienseite engagierte
sich das Portfoliomanagement
vorzugweise in Titeln von
Unternehmen aus den Indus-
trielandern, insbesondere aus
Nordamerika und Europa sowie
aus den Schwellenlandern.
Hinsichtlich der Branchenallo-
kation war das Aktienportfolio
grundsatzlich breit diversifiziert.
Mit dieser Ausrichtung parti-
zipierte der Teilfonds an der
Entwicklung der internationalen
Aktienmarkte. Diese erhielten
im Berichtszeitraum insbe-
sondere von politischer Seite
Gegenwind. So verunsicherte
beispielsweise der Handels-
streit der USA mit China und
Europa die Markte.

Die europaischen Aktienmark-
te fielen in ihrer Entwicklung
im internationalen Vergleich

DWS INVEST MULTI ASSET INCOME
Wertentwicklung seit Auflegung

115,0
112,56
110,0
107,56
105,0
102,5
100,0

97,5

4.6.14* 12114 12/15 12/16 12117 12/18

* aufgelegt am 4.6.2014 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Il DWS Invest Multi Asset Income
(Anteilklasse LD)

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LD LU1054320970
Klasse FC LU1186220148
Klasse LC LU1054320897
Klasse LDH (P) LU1769944361
Klasse NC LU1186218753
Klasse ND LU1054321192
Klasse PFD LU1217772232
Klasse TFD LU1663932561

1Jahr 3 Jahre seit Auflegung"
-6,2% 2,7% 7.1%
-5,7% 4,7% -0,3%
-6,2% 2,7% -2,7%

- - -7,3%
-6,5% 1,8% -3,8%
-6,5% 1,8% 5,6%
-6,9% - 6,8%
-5,6% - -5,3%

) Klassen LD und ND aufgelegt am 4.6.2014 / Klassen FC, LC und NC aufgelegt am 16.3.2015 / Klasse PFD aufge-
legt am 19.1.2016 / Klasse TFD aufgelegt am 5.12.2017 / Klasse LDH (P) aufgelegt am 15.3.2018

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

zuruck. Obwohl die wirtschaftli-
che Situation in Europa weiter-
hin robust war und die Europa-
ische Zentralbank ihre lockere
Geldpolitik beibehielt, lasteten
politische Risiken spurbar

auf den europaischen Aktien-
markten. Insbesondere starker
exportabhangige Sektoren und
Volkswirtschaften spurten die
Auswirkungen des Handels-
streits mit den Vereinigten
Staaten von Amerika und die
damit einhergehenden Angs-
te vor moglichen Strafzollen.
Daruber hinaus wirkte sich die

Stand: 31.12.2018

Unsicherheit in Bezug auf die
Details und Konsequenzen des
geplanten Ausstiegs GroR3bri-
tanniens aus der Europaischen
Union nachteilig auf die Aktien-
kursentwicklung aus, ebenso
wie der Machtkampf zwischen
der neuen italienischen Regie-
rung und der EU-Kommission
in Brussel. Die Sorge um einen
der groldten europaischen
Schuldner belastete nicht nur
die Anleihemarkte, sondern
reflektierte sich auch in den
Aktienkursen speziell in der Eu-
rozone. Diese Faktoren trugen



wesentlich zu einem insgesamt
negativen Performancebeitrag
der im Portfolio enthaltenen eu-
ropaischen Aktien bei. US-ame-
rikanische Aktien konnten sich
im Vergleich zu den europai-
schen Aktienmarkten vor dem
Hintergrund eines robusten
Wirtschaftswachstums in den
USA mit starker gestiegenen
Unternehmensgewinnen besser
entwickeln. Dabei wirkten sich
Steuererleichterungen und eine
Erhohung der Staatsausgaben
gunstig aus. Dennoch verbuch-
ten viele US-amerikanische
Aktien angesichts der v.a.
durch politische Risiken ge-
stiegenen Unsicherheit Uber
das Gesamtjahr gesehen eine
negative Kursentwicklung. Vor
diesem Hintergrund konnten
auch die im Portfolio enthal-
tenen Aktien aus den USA im
abgelaufenen Geschaftsjahr
insgesamt keinen positiven
Beitrag zum Anlageergebnis
beisteuern. Eine Uberdurch-
schnittliche Kursentwicklung
verzeichneten auf Sektor-
ebene gesehen Engagements
in den Bereichen Gesundheit,
Versorger und Informations-
technologie, wahrend zyklische
Konsumwerte und Aktien aus
dem Grundstoff-Segment eine
unterdurchschnittliche Perfor-
mance aufwiesen.

Im Bereich der Renteninvest-
ments war der Teilfonds im
Berichtszeitraum global auf-
gestellt. Hinsichtlich der Emit-
tentenstruktur investierte das
Portfoliomanagement u.a. in
Unternehmensanleihen, Hoch-
zinsanleihen sowie Anleihen
aus den Schwellenlandern.
Positionen in festverzinslichen
Wertpapieren aus den Emer-

DWS INVEST MULTI ASSET INCOME
Anlagestruktur

Anleihen* I 34,8
Aktien I 31,0
Investmentfonds I 39

REITs 104

Bankguthaben u. Sonstiges I 09,9

0

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens
(* inkl. anteiliger Stlickzinsen)

20 30 40
Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

ging Markets stellten dabei
einen der Anlageschwerpunk-
te dar, wobei die Gewichtung
dieser Titel im Verlauf des Be-
richtszeitraums erhoht wurde.
Reduziert wurde hingegen der
Anteil von hochverzinslichen
Unternehmensanleihen im Port-
folio, da hier das Rendite-Risiko-
Verhaltnis ungunstig aussah.
Die Reduktion der hochverzins-
lichen Unternehmensanleihen
im ersten Quartal minderte die
Schwankungen des Portfolios,
vor allem in der volatileren
Marktphase zum Jahresende
hin. Belastend wirkte hingegen
das Engagement in Anleihen
aus Schwellenlandern, welche
Kurseinbufen aufgrund einer
Ausweitung der Risikopramien
hinnehmen mussten.

Zu den Kursbelastungen bei
Unternehmensanleihen trugen
mafgeblich die zunehmenden
Handelsspannungen, aber auch
die Auseinandersetzungen uber
die Haushaltspolitik Italiens
sowie der drohende Brexit bei.
Insgesamt konnten sich die Zin-
sen v.a. in den USA weiter von
ihren historischen Tiefs l0sen.
Gleichzeitig wurde die Zentral-
bankdivergenz zwischen den
USA und dem Euroraum immer
deutlicher. Die Emerging Mar-
kets schwachelten ebenfalls —

wenn auch unterschiedlich
stark ausgepragt — und gerieten
im Laufe des Jahres 2018 unter
Druck. Wesentliche Grinde
hierfir waren landesspezifische
Risiken, aufkommende Han-
delskonflikte sowie der Zins-
anstieg in den USA. Per saldo
kam es an den Anleihemarkten
im Berichtszeitraum (wenn-
gleich uneinheitlich und unter-
schiedlich stark ausgepragt)
unter Schwankungen zu stei-
genden Renditen auf teilweise
immer noch sehr niedrigem
Niveau, begleitet von nachge-
benden Kursen. Die Kursruck-
gange an den Anleihemarkten
wirkten sich dabei auch negativ
auf die Wertentwicklung der im
Portfolio enthaltenen Anleihen
aus und dampften somit das
Anlageergebnis des Teilfonds.

Positive Performancebeitrage
konnten hingegen durch das
Nutzen von Anlagechancen
generiert werden, die sich
durch vorubergehende kurz-
fristige Marktverzerrungen und
damit einhergehenden Kurs-
schwankungen ergaben (z.B.
in Russland und der Turkei).
Die Gewichtung von Aktien aus
den Emerging Markets wur-
de im Frihjahr 2018 zunachst
aufgrund des fur Schwellen-

145



146

lander schwierigen Umfelds
reduziert. Im spateren Verlauf
des Berichtszeitraums wurden
aufgrund eines zunehmend
aussichtsreicher eingeschatzten
Chance-Risiko-Profils hinge-
gen das Aktienexposure zu
Schwellenlander wieder deut-
lich erhoht und auch auf der
Anleihenseite wieder selektiv
Zukaufe in dieser Anlageregion
getatigt.

Am 22. November 2018 wurde
der Teilfonds DB Platinum IV
Sovereign Plus auf diesen Teil-
fonds verschmolzen.



DWS Invest Multi Asset Moderate Income

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds strebt mittel- bis
langfristig ein positives Anlage-
ergebnis an. Hierzu investiert er
weltweit in verzinsliche Wertpa-
piere, Aktien, Zertifikate, Fonds
und Kassainstrumente. Bis zu
35% des Teilfondsvermogens
konnen in Aktien, Aktienfonds
oder Aktienzertifikate investiert
werden. Bis zu 10% konnen

in Zertifikaten auf Rohstoffe
und Rohstoffindizes investiert
werden.

Das Anlageumfeld war im Be-
richtszeitraum — trotz partiellem
Zinsanstieg — immer noch von
sehr niedrigen Zinsen in den In-
dustrielandern sowie Schwan-
kungen an den Kapitalmarkten
gepragt. Neben der hohen
Verschuldung weltweit sowie
der Unsicherheit hinsichtlich ei-
ner von den USA ausgehenden
potenziellen Zinswende rickten
unter anderem auch geopoliti-
sche Themen wie Nordkorea,
der Nahe Osten, Italien oder
der drohende ,,Brexit” in den
Fokus der Marktteilnehmer. Das
globale Wirtschaftswachstum
zeigte sich robust und auf brei-
ter Basis expansiv, wenngleich
sich zum Ende des Berichts-
zeitraums das Tempo verlang-
samte. Vor diesem Hintergrund
verzeichnete DWS Invest

Multi Asset Moderate Income
im Geschaftsjahr 2018 einen
Wertruckgang von 5,0% (Anteil-
klasse LC; nach BVI-Methode,
in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Im Rahmen seiner Anlagepolitik
legte der Teilfonds verstarkt in
Wertpapieren mit laufenden

DWS INVEST MULTI ASSET MODERATE INCOME

Wertentwicklung seit Auflegung

109,0
107,56

106,0
104,5
103,0
101,5
100,0

98,56
16.6.14* 12/14 12/15

12/16 12/17 1218

Il DWS Invest Multi Asset Moderate Income
(Anteilklasse LC)

* aufgelegt am 16.6.2014 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LC LU1054319964
Klasse FD? LU1303742552
Klasse LD LU1054320038
Klasse NC LU1054320111
Klasse PFC LU1217771937

1Jahr 3 Jahre seit Auflegung”
-5,0% -3,7% -0,1%
-1,0% 2,0% 0,9%
-5,0% -3,7% -0,1%
-5,3% -4,6% -1,6%
-5,5% - -1,7%

1) Klassen LC, LD und NC aufgelegt am 16.6.2014 / Klasse FD aufgelegt am 29.10.2015 / Klasse PFC aufgelegt am

15.2.2016
2) |etzte Anteilpreisberechnung am 12.6.2018

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse ISIN
LU1303742552

Klasse FD

Stand: 31.12.2018

Letzter Anteilpreis"
97,36

1 aufgrund der Riickgabe aller Anteile durch die Investoren am 12.6.2018

Ertragen an. So wurden bei
den Aktieninvestments Titel
mit — nach Ansicht des Portfo-
liomanagements — attraktiven
Dividenden favorisiert.

Das Rentenportfolio setzte
sich Uberwiegend aus Unter-
nehmensanleihen zusammen.
Zudem legte der Teilfonds
Uber einen Zielfonds in va-
riabel verzinsliche Anleihen
(Floating Rate Notes) an, deren
Zinskupons in der Regel alle

drei Monate an den aktuellen
Marktzins angepasst werden.
Regional wurden Emissionen
aus Industrielandern bevor-
zugt, wobei Papiere aus Europa
stark gewichtet waren. Daruber
hinaus war der Teilfonds auch
in hoher verzinslichen Emerging
Market Bonds investiert, dabei
vorzugsweise in Zinstitel, die
auf Hartwahrungen wie bei-
spielsweise US-Dollar lauteten.
Die im Bestand gehaltenen
Zinspapiere hatten stichtags-

147



148

bezogen zu grolRen Teilen
Investment-Grade-Status, das
heif3t ein Rating von BBB- und
besser der fiihrenden Rating-
agenturen. Auf der Aktienseite
konzentrierte das Portfolio-
management seine Investments
auf Aktien aus den USA und Eu-
ropa. Gleichwohl engagierte es
sich durch die Anlage in ETF’s
(Exchange-Traded Funds) und
den Einsatz von Futures auch in
den Emerging Markets.

Im Jahr 2018 verzeichneten

die Corporate Bond-Markte per
saldo merkliche Kursermal3i-
gungen, begleitet von einem
Anstieg der Anleiherenditen.
Insbesondere im vierten Quartal
2018 kam es zu einem Kurs-
einbruch bei den Corporate
Bonds, der mit einer deutlichen
Ausweitung ihrer Risikopramien
einherging. Auch die interna-
tionalen Aktienmarkte ver-
zeichneten im Jahr 2018 unter
Schwankungen — wenn auch
unterschiedlich stark ausge-
pragt — Kursrickgange. Insbe-
sondere im vierten Quartal 2018
kam es an den Borsen zu einem
Kursrutsch. Zu den Kursbelas-
tungen an den Kapitalmarkten
trugen mafgeblich die Ankln-
digungen des US-Prasidenten
Donald Trump bei, Zolle insbe-
sondere auf Waren aus Europa
und aus China erheben zu wol-
len. Dies wiederum liel3 bei den
Marktteilnehmern Erwartungen
eskalierender Handelskonflikte
aufkommen. Zudem tribten

in den Monaten Mai und Juni
2018 Beflurchtungen der Markt-
teilnehmer die Stimmung an
den Finanzmarkten dahinge-
hend ein, dass ltalien — neben
seiner sehr hohen Staatsver-
schuldung — auf Konfrontations-

kurs mit der Europaischen Uni-
on gehen oder sich sogar vom
Euro verabschieden konnte. Im
vierten Quartal 2018 sorgten die
Frage nach einem geordneten
oder ungeordneten Ausstieg
des Vereinigten Konigreichs
aus der Europaischen Union
(Brexit) und Anzeichen einer
sich abschwachenden Konjunk-
turdynamik weltweit fur eine
zusatzliche Verunsicherung bei
den Investoren. Auch die Emer-
ging Markets schwachelten
und gerieten ab Jahresanfang
2018 bis zuletzt zunehmend
unter Druck. Grund hierfur

war — neben landesspezifischen
Risiken und den Handelskon-
flikten — der Zinsanstieg in den
USA, wodurch die Attraktivitat
von Investments in den Schwel-
lenlandern teils merklich sank,
was letztlich zu spurbaren Kapi-
talabflissen aus den Emerging
Markets fuhrte.

Innerhalb des Rentenporte-
feuilles, das den Anlageschwer-
punkt bildete, beeintrachtigten
die Investments in Corporate
Bonds aus Europa und den
USA die Wertentwicklung des
Teilfonds. Die Engagements in
Hochzinsanleihen wurden be-
reits ab Anfang 2018 reduziert,
wodurch Kursrickgange in die-
sem Segment fur den Teilfonds
begrenzt werden konnten. Die
Aktienengagements belasteten
ebenfalls das Anlageergebnis
des Teilfonds DWS Invest Multi
Asset Moderate Income. Zum
Ende des Berichtszeitraums
jedoch wurde die Aktienquote
auf spurbar ermalRigtem Kurs-
niveau etwas angehoben.

Auf der Wahrungsseite (inkl.
Devisenderivate) bildeten
Euro-Investments den Anlage-

schwerpunkt. Gleichwohl hielt
der Teilfonds aufgrund sei-

ner Wertpapieranlagen auch
Fremdwahrungen, vor allem
eine grofRere Position in US-
Dollar, der per saldo gegenuber
dem Euro fester notierte. Die
Dollarposition wurde zum Ge-
schaftsjahresende reduziert und
Kursgewinne realisiert.



DWS Invest Multi Credit

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds strebt die Erzie-
lung einer Uberdurchschnitt-
lichen Rendite an. Um dies

zu erreichen, investiert der
Teilfonds weltweit in Anlei-

hen, Geldmarktpapieren und
liquiden Mitteln. Mindestens
70% der Vermogenswerte des
Teilfonds werden in Unterneh-
mensanleihen angelegt. Bis zu
20% konnen in Asset Backed
Securities (ABS) oder Mortgage
Backed Securities (MBS) inves-
tiert werden. Fur Anlagen und
Absicherungen konnen Derivate
eingesetzt werden.

Das Anlageumfeld war im Be-
richtszeitraum — trotz partiellem
Zinsanstieg — immer noch von
sehr niedrigen Zinsen in den In-
dustrielandern sowie Schwan-
kungen an den Kapitalmarkten
gepragt. Neben der hohen
Verschuldung weltweit sowie
der Unsicherheit hinsichtlich ei-
ner von den USA ausgehenden
potenziellen Zinswende ruckten
unter anderem auch geopoli-
tische Themen wie Nordkorea
oder der Nahe Osten in den
Fokus der Marktteilnehmer. Das
globale Wirtschaftswachstum
zeigte sich robust und auf brei-
ter Basis expansiv, wenngleich
sich zum Ende des Berichts-
zeitraums das Tempo verlang-
samte. Vor diesem Hintergrund
verzeichnete DWS Invest Multi
Credit im Geschaftsjahr 2018
einen Wertrickgang von 3,2%
je Anteil (Anteilklasse USD LD;
nach BVI-Methode; in USD).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum
Der Teilfonds richtete im Rah-
men seiner Anlagepolitik den

DWS INVEST MULTI CREDIT
Wertentwicklung seit Auflegung

112
110

108
106
104
102
100

98

31.7.16* 12/15 6/16 12/16

Il DWs Invest Multi Credit
(Anteilklasse USD LD)

6/17 12117 6/18 12/18

* aufgelegt am 31.7.2015 = 100
Angaben auf USD-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse

Stand: 31.12.2018

1Jahr 3 Jahre seit Auflegung”
-3,2% 8,2% 8,0%
-2,9% 9,4% 9,3%
-2,4% - -2,3%
-5,5% 2,9% 2,5%
-5,8% 1,8% 1,3%
-5,5% — -5,6%

) Klassen FCH, LDH, USD FC und USD LD aufgelegt am 31.7.2015 / Klassen TFDH und USD XC aufgelegt am

Klasse USD LD LU1249492460
Klasse USD FC LU1249492387
Klasse USD XC LU1717101973
Klasse FCH2 LU1249492031
Klasse LDH? LU1249492114
Klasse TFDH2 LU1663932645
N

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Bertlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen der

Vergangenheit ermdéglichen keine Prognose flir die Zukunft.

Fokus nach wie vor auf Unter-
nehmensanleihen (Corporate
Bonds) sowie Zinstitel von Fi-
nanzdienstleistern (Financials).
Hinsichtlich seiner regionalen
Allokation bevorzugte das
Portfoliomanagement Emissio-
nen aus den USA und Europa.
Daruber hinaus mischte es dem
Portefeuille Corporate Bonds
aus Emerging Markets bei. Die
im Bestand befindlichen Anlei-
hen wiesen zum Berichtsstich-
tag Uberwiegend Investment-
Grade-Status auf, das heil3t ein
Rating von BBB- und besser der
fuhrenden Ratingagenturen.

Stand: 31.12.2018

Im Jahr 2018 verzeichneten

die Corporate Bond-Markte per
saldo merkliche Kursermalfsi-
gungen, begleitet von einem
Anstieg der Anleiherenditen.
Insbesondere im vierten Quartal
2018 kam es zu einem Kurs-
einbruch bei den Corporate
Bonds, der mit einer deutlichen
Ausweitung ihrer Risikopramien
einherging. Zu den Kursbelas-
tungen trugen mafgeblich die
Anklndigungen des US-Prasi-
denten Donald Trump bei, Zolle
insbesondere auf Waren aus
Europa und aus China erhe-
ben zu wollen. Dies wiederum
lield bei den Marktteilnehmern
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Erwartungen eskalierender
Handelskonflikte aufkommen.
Zudem trubten in den Monaten
Mai und Juni 2018 Befurchtun-
gen der Marktteilnehmer die
Stimmung an den Finanzmark-
ten dahingehend ein, dass lta-
lien — neben seiner sehr hohen
Staatsverschuldung — auf Kon-
frontationskurs mit der Europa-
ischen Union gehen oder sich
sogar vom Euro verabschieden
konnte. Auch die Emerging
Markets schwachelten und ge-
rieten ab Jahresanfang 2018 bis
zuletzt zunehmend unter Druck.
Grunde hierflr waren — neben
landesspezifischen Risiken und
den Handelskonflikten — der
Zinsanstieg in den USA und

der fester notierende US-Dollar,
wodurch der Wert vieler Lokal-
wahrungen und zugleich die
Attraktivitat von Anleihen aus
Schwellenlandern teils merklich
sank, was letztlich zu spur-
baren Kapitalabflliissen aus

den Emerging Markets fuhrte.
Die Teilfondsanlagen rentier-
ten Ende Dezember 2018 im
Durchschnitt mit 4,6% p.a.* ge-
genuber 2,3% p.a.* vor einem
Jahr. Darin kommt auch der
merkliche Renditeanstieg bei
Corporate Bonds und Financials
zum Ausdruck, der mit Kurs-
ruckgangen einherging. Die
durchschnittliche Restlaufzeit
der im Portefeuille gehaltenen
Anleihen betrug 8,3 Jahre.

Um Kursrisiken aufgrund von
Zinsanderungen zu begrenzen,
wurde die Duration (durch-
schnittliche Kapitalbindung)
auf stichtagsbezogen 4,5 Jahre
reduziert.

* Stichtagsbezogene Durchschnittsrendite
der Teilfondsanlagen, die von der Nomi-
nalverzinsung der im Portefeuille enthal-
tenen Zinspapiere abweichen kann. Die
kiinftige Wertentwicklung des Teilfonds
kann hieraus nicht abgeleitet werden.

DWS INVEST MULTI CREDIT
Anlagestruktur

Anleihen* I 07,2
Investmentfonds H21
Bankguthaben u. Sonstiges 1 0,7
0 20 40 60 80 100
Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens Stand: 31.12.2018

(* inkl. anteiliger Stuckzinsen)

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
der Vermogensaufstellung entstanden sein.



DWS Invest Multi Opportunities

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
DWS Invest Multi Opportunities
strebt die Erzielung einer Uber-
durchschnittlichen Rendite an.
Um dies zu erreichen investiert
der Teilfonds mindestens 51%
seines Vermogens in Sonder-
vermogen wie Aktienfonds,
ausgewogene Fonds, Anlei-
hefonds und Geldmarktfonds.
Daruber hinaus kann das
Teilfondsvermogen u.a. auch in
Aktien, festverzinslichen Wert-
papieren, Aktienzertifikaten,
Wandelanleihen, Wandel- und
Optionsanleihen, deren zugrun-
de liegende Optionsscheine auf
Wertpapiere lauten, Wertpapier-
Optionsscheinen sowie Partizi-
pations- und Genussscheinen
angelegt werden.

Im Berichtszeitraum von An-
fang Januar bis Ende Dezember
2018 verzeichnete der Teilfonds
einen Wertriickgang von 6,6%
je Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode; in Euro).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Auf der Aktienseite engagierte
sich das Portfoliomanagement
hauptsachlich in Titeln von
Unternehmen aus den Indus-
trielandern, insbesondere aus
Europa und den USA, sowie zu
einem geringeren Anteil in Wer-
ten aus den Schwellenlandern.
Hinsichtlich der Branchenallo-
kation war das Aktienportfolio
grundsatzlich breit diversifiziert.
Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum von weiterhin
niedrigen Zinsen in den Indus-
trielandern und Volatilitat an
den Kapitalmarkten gepragt.
Dies war u.a. auf die weltweit
hohe Verschuldung und die

DWS INVEST MULTI OPPORTUNITIES
Wertentwicklung seit Auflegung
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4.6.14* 12114 12/15

Il DWS Invest Multi Opportunities
(Anteilklasse LC)

12/16 12117 12/18

* aufgelegt am 4.6.2014 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdéglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Unsicherheiten im Hinblick auf
die zukunftige Geldpolitik der
Europaischen Zentralbank und
der US-Notenbank Fed zuruck-
zufuhren. Im Berichtszeitraum
erhielten die Aktienmarkte ins-
besondere von der politischen
Seite Gegenwind. So verunsi-
cherte bspw. der Handelsstreit
der USA mit China und Europa
die Borsen. Die europaischen
Aktienmarkte fielen in ihrer
Entwicklung im internationalen
Vergleich zurtck. Obwohl die
wirtschaftliche Situation in Eu-
ropa weiterhin robust war und
die Europaische Zentralbank
ihre lockere Geldpolitik beibe-
hielt, lasteten politische Risiken
spurbar auf den europaischen
Aktienmarkten. Insbesondere
starker exportabhangige Sekto-
ren und Volkswirtschaften spur-
ten die Auswirkungen des Han-
delsstreits mit den Vereinigten
Staaten von Amerika und die
damit einhergehenden Angs-
te vor moglichen Strafzollen.
Daruber hinaus wirkte sich die
Unsicherheit in Bezug auf die
Details und Konsequenzen des
geplanten Ausstiegs Grof3bri-
tanniens aus der Europaischen
Union nachteilig auf die Aktien-

Stand: 31.12.2018

kursentwicklung aus, ebenso
wie der Machtkampf zwischen
der neuen italienischen Regie-
rung und der EU-Kommission
in Brussel. Die Sorge um einen
der groldten europaischen
Schuldner belastete nicht nur
die Anleihemarkte, sondern
reflektierte sich auch in den
Aktienkursen speziell in der Eu-
rozone. Diese Faktoren trugen
wesentlich zu einem insgesamt
negativen Performancebeitrag
der im Portfolio enthaltenen eu-
ropaischen Aktien bei. US-ame-
rikanische Aktien konnten sich
im Vergleich zu den europai-
schen Aktienmarkten vor dem
Hintergrund eines robusten
Wirtschaftswachstums in den
USA mit starker gestiegenen
Unternehmensgewinnen besser
entwickeln. Dabei wirkten sich
Steuererleichterungen und eine
Erhohung der Staatsausgaben
gunstig aus. Dennoch verbuch-
ten viele US-amerikanische Ak-
tien angesichts der v.a. durch
politische Risiken gestiegenen
Unsicherheit uber das Gesamt-
jahr gesehen eine negative
Kursentwicklung. Vor diesem
Hintergrund konnten auch die
im Portfolio enthaltenen Aktien
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DWS INVEST MULTI OPPORTUNITIES
Anlagestruktur

aus den USA im abgelaufenen
Geschaftsjahr insgesamt keinen

positiven Beitrag zum Anlage- Investmentfonds I 53,4
ergebnis beisteuern. Aktien I 02,5
Anleihen* I °.8
Im Bereich der Renteninvest- Geldmarktfonds N 5.2
ments war der Teilfonds im Bankguthaben u. Sonstiges I 9,1
Berichtszeitraum global auf- 0 10 20 30 40 50 60

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens
(* inkl. anteiliger Stlickzinsen)

gestellt. Hinsichtlich der Emit- Stand: 31.12.2018

tentenstruktur investierte das

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
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Portfoliomanagement u.a. in
Unternehmensanleihen (Cor-
porate Bonds) und High Yield
Bonds (Hochzinsanleihen) aus
den Industrielandern sowie
Anleihen aus den Emerging
Markets. Angesichts des im
Berichtszeitraum immer noch
vorherrschenden Niedrigzins-
umfeldes erschienen diese
Zinspapiere im Hinblick auf ihre
Verzinsung deutlich attraktiver
als bspw. Staatsanleihen aus
den Industrielandern. Allerdings
kam es zu merklichen Kursein-
bulRen an den Kreditmarkten,
begleitet von einer Ausweitung
der Risikopramien und damit
auch zu einem Anstieg der Ren-
diten z.B. bei Corporate Bonds
(Unternehmensanleihen). Davon
waren insbesondere Emissi-
onen mit einem schlechteren
Rating als Investment-Grade
(BBB- und besser der fuhrenden
Ratingagenturen) betroffen. Zu
den Kursbelastungen trugen
malRgeblich die zunehmenden
Handelsspannungen, aber auch
die Auseinandersetzungen uber
die Haushaltspolitik Italiens
sowie der drohende Brexit bei.
Insgesamt konnten sich die Zin-
sen v.a. in den USA weiter von
ihren historischen Tiefs 16sen.
Gleichzeitig wurde die Zentral-
bankdivergenz zwischen den
USA und dem Euroraum immer
deutlicher. Die Emerging Mar-
kets schwachelten ebenfalls —

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

wenn auch unterschiedlich
stark ausgepragt — und gerieten
im Laufe des Jahres 2018 unter
Druck. Wesentliche Grinde
hierfir waren landesspezifische
Risiken, aufkommende Han-
delskonflikte sowie der Zins-
anstieg in den USA. Per saldo
kam es an den Anleihemarkten
im Berichtszeitraum (wenn-
gleich uneinheitlich und unter-
schiedlich stark ausgepragt)
unter Schwankungen zu stei-
genden Renditen auf teilweise
immer noch sehr niedrigem
Niveau, begleitet von nachge-
benden Kursen. Die Kursrick-
gange an den Anleihemarkten
wirkten sich dabei auch negativ
auf die Wertentwicklung der im
Portfolio enthaltenen Anleihen
aus und dampften somit das
Anlageergebnis des Teilfonds.

Angesichts der Kursrtiickgange
an den Kapitalmarkten war die
wahrend des abgelaufenen Ge-
schaftsjahres erhohte Kassehal-
tung von Vorteil. Der Anteil an
Titeln aus den Emerging Mar-
kets wurde sowohl auf der Ak-
tien- als auch auf der Renten-
seite im Sommer 2018 teilweise
aufgestockt, da diese nach
vorherigen Kursrickgangen un-
ter Chance-Risiko-Aspekten als

ein aussichtsreiches Investment
erschienen.



Anteilklasse seit Auflegung®

Klasse LC LU1054321358 -6,6%  -1,5% 5,4%
Klasse FC LU1054322166 -6,1%  0,1% 2,4%
Klasse FD LU1254146480 -6,1% 0,1% -3,0%
Klasse LD LU1254146563 -6,7%  -1,5% -4,8%
Klasse LDQ LU1054321515 -6,6% -1,5% 5,4%
Klasse NC LU1054321606 -71%  -2,9% 3,0%
Klasse NDQ LU1054321861 71%  -2,9% 3,0%
Klasse PFC LU1054321945 -7,0%  -3,6% 1,9%
Klasse PFDQ LU1054322083 -7,3%  -3,9% 1,4%
Klasse RC'? LU1452351460 2,0% = 6,1%
Klasse TFC LU1663932728 =5,8% = -5,7%
Klasse TFD LU1663932991 -6,1% = -5,8%
Klasse AUD LCH? LU1196385774 -45%  5,2% -1,7%
Klasse AUD LDMH? LU1254146217 -45%  52% 2,1%
Klasse CHF FCH3 19 | U1254146308 1,4% 6,8% 3,1%
Klasse RMB LDMH# LU1289539220 -29%  13,6% 13,7%
Klasse GBP CH RD® LU1220887316 -5,2%  2,3% -4,9%
Klasse HKD LDMH®  LU1230072123 -5,0% 1,7% -6,8%
Klasse SEK FCH” 19 | U1289020239 1,6% 7,6% 7.1%
Klasse SEK LCH? LU1289020312 -6,9% -2,4% -3,0%
Klasse SGD LDMH® LU1196386152 -5,0%  2,8% -2,5%
Klasse USD FCH? LU1224427564 -3,6%  5,5% -2,4%
Klasse USD LCH? LU1196394099 -4,2%  3,9% -4,0%
Klasse USD LDMH?  LU1254146647 -4.2%  4,1% 0,6%
Klasse USD RDMH?  LU1433454672 -3,6% = 3,9%
Klasse USD TFCH?  LU1663933882 -3,6% = -3,0%

) Klassen LC, LDQ, NC, NDQ, PFC und PFDQ aufgelegt am 4.6.2014 / Klasse FC aufgelegt am 1.10.2014 / Klasse
SGD LDMH aufgelegt am 16.3.2015 / Klasse USD FCH aufgelegt am 5.5.2015 / Klassen AUD LCH, GBP CH
RD und USD LCH aufgelegt am 15.5.2015 / Klasse HKD LDMH aufgelegt am 22.5.2015 / Klassen AUD LDMH,
CHF FCH, FD, LD, und USD LDMH aufgelegt am 17.8 2015 / Klassen RMB LDMH, SEK FCH und SEK LCH auf-
gelegt am 15.10.2015 / Klasse USD RDMH aufgelegt am 30.6.2016 / Klasse RC aufgelegt am 1.8.2016 / Klassen
TFC, TFD und USD TFCH aufgelegt am 5.12.2017

2 in AUD

3in CHF

4 in CNY

5in GBP

6 in HKD

7in SEK

8 in SGD

9in USD

10) letzte Anteilpreisberechnung am 12.6.2018

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse ISIN Letzter Anteilpreis?
Klasse CHF FCH LU1254146308 103,112
Klasse RC LU1452351460 106,09
Klasse SEK FCH LU1289020239 1.070,923

" aufgrund der Riickgabe aller Anteile durch die Investoren am 12.6.2018

2)in CHF

3 in SEK
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DWS Invest Multi Strategy

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des
Teilfonds DWS Invest Multi
Strategy ist die Erwirtschaftung
eines nachhaltigen Wertzu-
wachses. Um diesen zu errei-
chen, investiert der Teilfonds
weltweit in verzinsliche Wert-
papiere, Aktien, Wandelanlei-
hen, Optionsanleihen, deren
zugrunde liegende Options-
scheine Wertpapiere betreffen,
Partizipations- und Genuss-
scheine, Investmentfonds, De-
rivate sowie Geldmarktpapiere,
Guthaben und liquide Mittel.
Die Anlagen des Teilfonds in
den vorstehend genannten Ver-
mogenswerten konnen jeweils
bis zu 100% des Teilfondsver-
mogens entsprechen. Dabei ist
jedoch zu beachten, dass die
Anlagen des Teilfonds in Aktien
sowie in Partizipations- und Ge-
nussscheinen auf 35% und die
Anlagen in Investmentfonds auf
10% des Teilfondsvermogens
begrenzt sind. Derivate konnen
zu Absicherungs- und Anlage-
zwecken eingesetzt werden.

Das Rechnungsjahr 2018 be-
gann mit einem marktweiten
Ausverkauf, der durch Infla-
tionsangste in den USA auf-
grund der besser als erwarteten
Arbeitsmarktdaten im Februar
ausgelost wurde. Anschlielsend
gaben geopolitische Risiken
Anlass zu erheblicher Besorg-
nis, die dazu fuhrte, dass die
Stimmung im gesamten Rech-
nungsjahr verhaltener war.
MalRgeblicher Grund hierfur
war der Handelsstreit zwischen
den USA und anderen grofden
Volkswirtschaften (insbeson-
dere China, aber auch der EU
sowie Kanada/Mexiko). Ein wei-

DWS INVEST MULTI STRATEGY
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht

115,4
113,2
111,0
108,8
106,6
104,4
102,2
100,0

12/13* 12114 12/15 12/16 12117 12/18

Il DWS Invest Multi Strategy *12/2013 = 100
(Anteilklasse FC) Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse 1Jahr  3Jahre  5Jahre seit Beginn des
Rumpfgeschaftsjahres

Klasse FC LU0616844766  -6,5%  -3,6% 6,5% -
Klasse FD LU1264174118  -6,4% -35%  -3,6%% =
Klasse LC LU0616843958  -6,9% -4,9%  -5,3%°% =
Klasse LD LU0616844170  -6,9% -4,9%  -5,3%% -
Klasse NC" LU0616844337 - - - -1,7%
Klasse ND? LU1272329464 - - - -3,0%
Klasse XC LU1808979337  -4,9%° - - -
Klasse CHF FCH" 4  LU1272328656 - - - -1,4%
Klasse CHF LCH2 4 | U1272328813 - - - -2,9%

) Auflosungsstichtstag 2.8.2018

2 Auflésungsstichtstag 16.8.2018

3 Klassen FD, LC, LD und NC aufgelegt am 14.9.2015 / Klasse XC aufgelegt am 15.5.2018
4in CHF

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse Ligquidationserlos je Anteil
Klasse ND LU1272329464 S5, 15

Klasse CHF LCH LU1272328813 97,311

in CHF

Anteilklasse ISIN Letzter Anteilpreis?
Klasse CHF FCH LU1272328656 99,792
Klasse NC LU0616844337 98,27

" aufgrund der Riickgabe aller Anteile durch die Investoren am 12.6.2018

2in CHF



terer Antriebsfaktor waren die
anhaltenden politischen Risiken
in Europa aufgrund des Wahler-
gebnisses in Italien. Dort wurde
eine Koalition aus zwei popu-
listischen, euroskeptischen
Parteien gebildet, die auf Kolli-
sionskurs mit der Europaischen
Union gehen oder dem Euro
sogar ganz den Rucken kehren
konnte. Hinzu kommen die
Brexit-Verhandlungen mit dem
Vereinigten Konigreich. Diese
Ereignisse schurten die Sorge,
dass sich das globale Wachs-
tum abschwachen konnte, und
fuhrten dazu, dass die Zentral-
banken zum Jahresende hin
eine gemaligtere, datenabhan-
gige Haltung einnahmen. Im
Markt setzte eine Abkehr vom
Risiko ein, die mit einer Auf-
wertung des US-Dollar, einem
sprunghaften Anstieg der Kern-
raten, einem Ausverkauf bei
Aktien und einer Ausweitung
der Credit Spreads einherging.
Der starkere US-Dollar Ioste
Besorgnis in den Schwellen-
landern aus. Lander mit einem
hohen Anteil auslandischer
Finanzierungen, insbesonde-

re die Turkei und Argentinien,
wurden stark in Mitleidenschaft
gezogen. Die US-Notenbank
Fed erhohte wie allgemein er-
wartet viermal den Leitzins. Die
Europaische Zentralbank (EZB)
beendete im Dezember 2018
das Programm zum Ankauf von
Wertpapieren des Unterneh-
menssektors (Corporate Sector
Purchase Programme — CSPP),
wodurch wieder Liquiditats-
angste aufkamen. Vor diesem
herausfordernden Hintergrund
erzielte der Teilfonds im Ge-
schaftsjahr 2018 ein Ergebnis
von -6,5% je Anteil (Anteilklasse
FC; nach BVI-Methode; in EUR).

Insgesamt war der Ruck-

gang des Anlageergebnisses
des Teilfonds vor allem auf

die Bereiche globale Aktien,
Industriestaatenschuldtitel

und Schwellenlanderanleihen
zuruckzufihren, wahrend das
Devisenengagement (US-Dollar
und japanischer Yen) positive
Beitrage leistete.

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum
Strategische Allokation: Die
Aktienquote erhohte sich
gegenuber dem Vergleichs-
zeitraum des Vorjahres uber
das gesamte Geschaftsjahr
2018 leicht. Dies betraf ange-
sichts der guten US-Konjunktur
und den in Schwellenlandern
erkannten Chancen vor allem

US- und Schwellenlanderaktien.

Das Engagement in Staats-
anleihen wurde zur Diversifi-
kation und als Erganzung der
risikoreichen Aufteilung des
Portfolios aufgestockt. Das
Goldengagement wurde uber
das Geschaftsjahr 2018 immer
weiter erhoht, um die risiko-
reiche Aufteilung des Portfolios
als Diversifikation zu erganzen.
Die Risikoposition in hoch-
verzinslichen Anleihen sowie
Anleihen mit Investment-Grade-
Rating bauten wir angesichts
Uberzogener Bewertungen und
ricklaufiger Liquiditat ab.

Positive Beitrage zum Anlage-
ergebnis des Teilfonds leiste-
ten eine Long-Position in auf
US-Dollar lautenden russischen
Staatsanleihen sowie Leerver-
kaufspositionen (Short-Positio-
nen) in Kaufoptionen (Calls) auf
den Dax wahrend der weniger
liquiden Sommermonate 2018,
als der Dax im Bereich seines

Allzeithochs tendierte. Die rus-
sischen Staatsanleihen erganz-
te der Teilfonds im Anschluss
an eine deutliche Kurskorrektur
aufgrund von Spannungen
zwischen Russland und den
USA wegen der Intervention in
Syrien.

Die Schlusslichter unter den
Anlagen bildeten eine Long-
Position in italienischen
Staatsanleihen, die aufgrund
der Spread-Ausweitung im
Anschluss an die italienische
Parlamentswahl geschlossen
wurden, und eine Long-Position
in Euro Stoxx 50-Futures, die
nach einer Zeit der Underper-
formance europaischer gegen-
Uber US-Aktien im Sommer
2018 bei risikofreudiger Stim-
mung erganzt wurde.

Uber den Einsatz von Derivaten,
insbesondere Credit Default
Swaps, Futures und Optionen,
wurden neue direkte Engage-
ments an Markten eingegangen
und bestehende Positionen
abgesichert.
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DWS Invest New Resources

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
DWS Invest New Resources
investierte Uberwiegend in aus-
gewahlte Aktien von Unterneh-
men aus den Bereichen Wasser,
erneuerbare oder alternative
Energien und Agrochemie. In
den zwolf Monaten bis Ende
Dezember 2018 verzeichnete
der Teilfonds in einem schwa-
chen Aktienmarktumfeld einen
Wertriickgang von 14,4% je
Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode; in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Das Anlageumfeld war im
Berichtszeitraum von weiterhin
niedrigen Zinsen in den Indus-
trielandern und Volatilitat an
den Kapitalmarkten gepragt.
Nach einer in der ersten Jah-
reshalfte 2018 Uberwiegend
freundlichen Entwicklung

an den Borsen erhielten die
Aktienmarkte im weiteren Ver-
lauf der Berichtsperiode insbe-
sondere von der politischen Sei-
te Gegenwind. Dabei sorgten
zum Beispiel der Handelsstreit
der USA mit China und Europa,
der geplante Ausstieg GroRRbri-
tanniens aus der Europaischen
Union und der Zinsanstieg in
den USA fur ein insgesamt ent-
tauschendes Aktienjahr 2018.
Die Performance des Teilfonds
wurde zudem dadurch belastet,
dass die im Portfolio thema-
tisch bedingt hoch gewichteten
marktsensitiveren Titel — bspw.
aus dem Industriesektor — auf-
grund der gestiegenen Risiko-
aversion im Vergleich zum
breiten Markt per saldo eine
unterdurchschnittliche Perfor-
mance verzeichneten.

DWS INVEST NEW RESOURCES
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht

136

130

124
118
112
106
100

94

12/13* 12/14 12/15

Il DS Invest New Resources
(Anteilklasse LC)

12/16 12/17 12/18

*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose flr die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse LC LU0237014641
Klasse FC LU0237015887
Klasse LD LU0237015291
Klasse NC LU0237015457
Klasse TFC LU1663935234
Klasse TFD LU1663937362
Klasse USD FC2 LU0273228162
Klasse USD LC? LU0273227941
Klasse USD TFC? LU1663939731

) Klassen TFC, TFD und USD TFC aufgelegt am 5.12.2017

2 in USD

Stand: 31.12.2018

3 Jahre
-14,4% -3,9% 10,8%
-13,6% -1,4% 15,7%
-14,4% -3,9% 10,8%
-15,1% -6,1% 6,8%
-13,7% -12,7%" —
-13,6% -12,6%" -
-17,5% 3,4% -4,0%
-18,2% 0,7% -8,7%
-17,5% -15,6%" -

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Teilfondspositionen im Bereich
erneuerbarer und alternativer
Energien konnten sich im Be-
richtszeitraum dem schwierigen
Marktumfeld nicht entziehen.
Die im Portfolio enthaltenen
Aktien von First Solar und Sola-
redge verzeichneten deutliche
Kursriickgange. Ein wesentli-
cher Grund dafur war eine Uber-
raschende Kirzung der Sub-
ventionen flr Solaranlagen im
weltweit bedeutendsten Markt
China, einhergehend mit einem
Uberangebot an Solarmodulen,
das zu fallenden Preisen fuhr-

Stand: 31.12.2018

te und die gesamte Branche
belastete. Der Aktienkurs des
US-amerikanischen Herstellers
von Wechselrichtern Solaredge
wurde zudem durch Liefereng-
passe bei fir den Produktions-
prozess bendtigten elektroni-
schen Komponenten aus China
belastet, der sich auch in einem
Anstieg der Transportkosten
widerspiegelte und sich nega-
tiv auf die Gewinnmarge des
Unternehmens auswirkte. Eine
uberdurchschnittliche Kurs-
entwicklung verzeichnete im
Gegensatz dazu der im Portfolio



enthaltene US-amerikanische
Hersteller von Rotorenblat-
tern fir Windkraftanlagen TPI
Composites. Das Unternehmen
verfugte Uber eine gute Positio-
nierung in seinem Heimatmarkt
und produzierte darlber hinaus
lokal in den Wachstumsmark-
ten der Schwellenlander. Das
Teilfondsmanagement trennte
sich im Berichtszeitraum von
Varta, da hier nach positiver
Aktienkursentwicklung aus Be-
wertungsgrunden ein erhohtes
Risiko fur zukinftige Kurskor-
rekturen gesehen wurde. Das
Unternehmen hatte von einer
guten Entwicklung des Ge-
schafts mit kleineren Batterien
profitiert.

Die Portfoliopositionen im
Agrochemiebereich mussten
im Berichtszeitraum in der
Summe ebenfalls deutliche
Kursrickgange hinnehmen.
Dies galt beispielsweise flr die
deutschen Unternehmen BASF
und den Produzenten von Salz
und Kalidinger K&S, bei denen
niedrige Wasserstande bei
Flissen zu Versorgungsproble-
men und Produktionsausfallen
fuhrten. Der US-amerikanische
Hersteller von Nahrungsergan-
zungsmitteln und -zusatzstoffen
Ingredion litt unter gestiegenen
Transportkosten. Einen Uber-
durchschnittlichen Performan-
cebeitrag konnte im Gegensatz
dazu das Engagement im DUun-
gemittelhersteller CF Industries
beisteuern, dem eine robuste
Nachfrage und ein Preisanstieg
bei Stickstoffdlinger zuguteka-
men.

Engagements im Wasserbe-
reich konnten sich im abge-
laufenen Geschaftsjahr im

DWS INVEST NEW RESOURCES
Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 90,3%

Industriemaschinen

I 4,1

Baustoffe

I S

Dungemittel & Agrochemie

I S0

Industriekonzerne

I GO

Agrarprodukte

I 5 6

Schwere elektrische Ausrtstung I 5,3

Umwelt- & Gebaudedienstl. I /9

Spezialchemikalien I /5

Elektr. Bauteile/Ausristung . 4,2

Halbleiter I 37

Sonstige Branchen I 2 4,5
Geldmarktfonds I 4,8

Bankguthaben u. Sonstiges I 4,9

0 10 15 20 25 30

Ml Jeveils Anteil in % des Teilfondsvermdgens

Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

Vergleich zu anderen Sektoren
insgesamt besser behaupten.
Dies traf insbesondere auf im
Portfolio enthaltene Wasser-
versorger wie American Water
Works und China Water Affairs
zu, die als defensivere Wer-

te mit stabilen Ertragen v. a.
wahrend der Marktturbulenzen
im 4. Quartal 2018 verstarkt sei-
tens der Investoren nachgefragt
wurden. Eine uberdurchschnitt-
liche Kursentwicklung verzeich-
neten vor diesem Hintergrund
auch die Engagements in Roper
(Wasserinfrastruktur) und Da-
naher (Wasseranalyse), da die
Geschaftsmodelle der Unter-
nehmen als solide und ver-
gleichsweise weniger zyklisch
angesehen wurden. Die grof3-
ten negativen Performancebei-
trage im Wasserbereich steuer-
ten in der Berichtsperiode u. a.
die Positionen in A.O. Smith
und Masco bei. A.O. Smith
wurde durch einen deutlichen
Ruckgang der Nachfrage nach
Luftfilterprodukten aus China

und ein allgemein schwieri-
geres Marktumfeld belastet,
wahrend der Sanitarhersteller
Masco unter steigenden Zin-
sen in den USA litt, durch die
negative Auswirkungen auf den
Hausermarkt beflrchtet wur-
den.
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DWS Invest Nomura Japan Growth

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Im Berichtszeitraum von An-
fang Januar bis Ende Dezem-
ber 2018 verzeichnete DWS
Invest Nomura Japan Growth,
der in Aktien von japanischen
Unternehmen investiert, einen
Wertverlust von 19,4% pro
Anteil (Anteilklasse MFCH; nach
BVI-Methode; in Euro).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Im Berichtszeitraum ging der ja-
panische Aktienmarkt — gemes-
sen am TOPIX-Index — spurbar
zuruck. Aufgrund verstarkter
Bedenken im Hinblick auf die
Aussichten fur die Weltwirt-
schaft erlebte der japanische
Aktienmarkt im Verlauf der
letzten drei Monate des Jahres
eine deutliche Korrektur. Die
Anlageergebnisse fur 2018 wa-
ren grof3tenteils enttauschend,
da die meisten Verluste zum
Jahresende verzeichnet wur-
den, als verschiedene Fakto-
ren die allgemein risikoaverse
Stimmung verstarkten und
weltweit zu einem kraftigen
Ruckgang der Aktienkurse
fuhrten. Beim Ruckblick auf die
Wertentwicklung der einzelnen
Sektoren innerhalb des TOPIX
ist offensichtlich, dass Anleger
der Sicherheit oberste Prioritat
einraumten. Am Ende erwies
sich der Strom- und Gassektor
als der Sektor mit der besten
Wertentwicklung im ganzen
Jahr, gefolgt vom Landver-
kehrssektor (diese Sektoren
setzten ihre Uberdurchschnitt-
liche Entwicklung in den letzten
drei Monaten von 2018 fort).

Vor dem Hintergrund dieses
einseitigen Marktes hielt das

DWS INVEST NOMURA JAPAN GROWTH

Wertentwicklung seit Auflegung
118

112
106

100

94

88
82
76

20.5.15* 12/15 6/16 12/16

I DWs Invest Nomura Japan Growth
(Anteilklasse MFCH)

6/17 12117 6/18 12/18

* aufgelegt am 20.5.2015 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse MFCH LU1218760608
Klasse FCH2 LU1302557449
Klasse JPY FC3 LU1342482384

1Jahr 3 Jahre seit Auflegung”
-19,4%  -2,7% -8,5%
-5,6% 12,8% 19,3%
-19,2% - 9,0%

1 Klasse MFCH aufgelegt am 20.5.2015 / Klasse FCH aufgelegt am 15.10.2015 und letzte Anteilpreisberechnung am

10.9.2018 / Klasse JPY FC aufgelegt am 29.1.2016

2) |etzte Anteilpreisberechnung am 10.9.2018 (letzter Anteilpreis 119,27 EUR / Anteilklasse noch aktiv)

3in JPY

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen der

Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Management an seiner grundle-
genden Strategie der Anlage in
wettbewerbsstarken Unterneh-
men fest, die mittel- bis lang-
fristig ein erfolgversprechendes
Potenzial in Bezug auf ihr Ge-
winnwachstum aufweisen. Die
sektorale Gewichtung wurde
durch die Bottom-up-Aktienaus-
wahl bestimmt. Deshalb nahm
das Management keine ge-
zielte Gewichtung spezifischer
Sektoren auf Grundlage von
branchenspezifischen Einschat-
zungen vor. Allerdings wirkte
sich das fehlende Engagement
in Sektoren wie Strom, Gas und
Landverkehr bei gleichzeitig
grofReren Positionen im Bereich
Maschinen und Elektrogerate
negativ auf die Performance

im Berichtszeitraum aus. Der

Stand: 31.12.2018

Grund dafur, dass der Teilfonds
keine Titel im Strom-, Gas- oder
Landtransportbereich hielt, war
der wahrgenommene Mangel
an Unternehmen mit hoher
weltweiter Konkurrenzfahigkeit
oder Potenzial fur zuklnftiges
Gewinnwachstum in den jewei-
ligen Sektoren. Der Teilfonds
war bestrebt, in Unternehmen
mit diesen Eigenschaften zu in-
vestieren, und diese Arten von
Unternehmen schienen schwer-
punktmalig — bei Betrachtung
des japanischen Aktienmarkts
aus dieser Perspektive — in den
Sektoren Maschinen und Elekt-
rogerate vertreten zu sein.

Im Hinblick auf die Aktien-
auswabhl leisteten Titel wie
Peptidream (Pharmaindustrie),



Fast Retailing (Einzelhandel),
Sony (Elektrogerate), Chugai
Pharma (Pharmaindustrie)

und Shionogi Pharmaceuticals
(Pharmaindustrie) einen uber-
durchschnittlichen Beitrag zur
Wertentwicklung des Portfolios.
Anlagen in SUMCO (Metaller-
zeugnisse), Nitto Denko (Chemi-
kalien), Komatsu (Maschinen),
Panasonic (Elektrogerate) und
NSK (Maschinen) entwickelten
sich unterdessen enttauschend.

Auf Einzeltitelebene hatte

das Pharmaunternehmen
Peptidream den groldten posi-
tiven Einfluss auf das Anlage-
ergebnis. Bei diesem Unter-
nehmen handelt es sich um

ein Bio-Venture-Unternehmen,
dessen Ziel die Erforschung
potenzieller Arzneimittelkandi-
daten fur neue Medikamente
ist. Dabei kooperiert es im
Bereich Forschung und Ent-
wicklung mit grofRen in- und
auslandischen Pharmagesell-
schaften, wobei seine eigene,
spezielle Peptidtechnologie
zum Einsatz kommt. DarUber
hinaus vergibt das Unter-
nehmen Lizenzen fur seine
zentrale ,,Peptide Discovery
Platform System”-Technologie
und betreibt im eigenen Haus
Arzneimittelforschung unter
Anwendung derselben Techno-
logie. Die Aktienkurse stiegen
im Jahresverlauf aufgrund einer
Reihe positiver Ankundigungen,
darunter eine Zusammenarbeit
mit Bristol-Myers, Teijin Pharma
und Shionogi Pharmaceuticals.

Der grof3te Negativfaktor fur die
Wertentwicklung war hingegen
der Siliciumprodukteherstel-

ler SUMCO. SUMCO wurde

als Joint Venture zwischen

Sumitomo Metal Industries und
Mitsubishi Materials gegrin-
det. Das Unternehmen ist einer
der fuhrenden Anbieter von
Siliciumwafern fur Halbleiter in
der Branche. Das Management
begann mit Investitionen in

die Aktie aufgrund von Ein-
schatzungen, dass das Unter-
nehmen voraussichtlich seine
Rentabilitat verbessern und

ein stetiges Gewinnwachstum
vorantreiben wirde, was auf
die fortlaufenden Preiserhohun-
gen fur Siliciumwafer infolge
eines nahezu ausgeglichenen
Verhaltnisses zwischen Ange-
bot und Nachfrage zurtckzu-
fuhren war. Im zweiten Halbjahr
brachen die Aktienkurse ein,
nachdem mehrere Sell-Side-
Berichte prognostizierten,

dass aufgrund der aggressi-
ven Investitionsplane anderer
Siliciumwafer-Produzenten
kiinftig ein Uberangebot am
Siliciumwafer-Markt beste-
hen werde. Das Management
war jedoch der Ansicht, dass
SUMCO und die Siliciumwafer-
Branche sehr viel Disziplin an
den Tag legten, indem sie die
Ausbringungsleistung verrin-
gerten, um das Gleichgewicht
zwischen Angebot und Nach-
frage auf dem Wafer-Markt
aufrechtzuerhalten. Obwohl die
Halbleiterindustrie insgesamt
mit starkem Gegenwind kon-
frontiert war, war das Manage-
ment der Auffassung, dass die
langfristigen Aussichten dieser
Branche bei weitem starker ins
Gewicht fallen als eine kurzfris-
tige Schwache. Somit hielt es
SUMCO weiterhin im Bestand.

Im Gegensatz dazu wurde
die Beteiligung an Panasonic,
einem der grofRten Haushalts-

geratehersteller in Japan, im
Berichtszeitraum veraul3ert.
Zuvor hatte das Management
angenommen, der Automotive-
Bereich des Unternehmens
wurde sich zum Haupttreiber
fur das Gewinnwachstum
entwickeln. Jedoch belasteten
die Sorgen uber das Batterie-
geschaft fur den Tesla Model 3,
hohere Rohstoffpreise und ein
verscharfter Wettbewerb im
Haushaltsgeratebereich im
Verlauf des Jahres die Wert-
entwicklung dieser Aktie. Das
Management war der Meinung,
dass die Unsicherheit Uber

die Wachstumsstrategie des
Unternehmens aufgrund eines
schwierigeren Wettbewerbs-
umfeldes zunimmt. Daher
korrigierte es die Prognosen fir
das Gewinnwachstum nach un-
ten und veraul3erte die Aktien
entsprechend. Zu den im Jahr
2018 in das Portfolio aufge-
nommenen Anlagen gehorte
Nippon Telephone & Telegraph,
einer der grof3ten Telekommu-
nikationsdienstleister in Japan.
Das Unternehmen hat kurzlich
seinen neuen mittelfristigen
Geschaftsplan vorgestellt, nach
dem es die Steigerung der
Gewinne anstrebt, indem es
das Wachstum in den Ubersee-
markten fordert, Vermogens-
werte effektiv nutzt und die
Kosten aggressiv senkt. Daru-
ber hinaus hat es sich konkret
zur Erreichung seines durch
Aktienruckkaufe gestutzten Ge-
winnziels von 640 Yen je Aktie
verpflichtet. Trotz der jungs-
ten Anklndigung niedrigerer
Mobilfunkgeblthren durch seine
Tochtergesellschaft NTT DOCO-
MO begann das Management
angesichts der grof3en Zuver-
sicht des Unternehmen, seine
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mittelfristigen Planvorgaben zu
erreichen, mit Investitionen in
diese Aktie und schenkte auch
der potenziellen Wertsteigerung
seines Festnetzgeschafts im
Zusammenhang mit der kunfti-
gen Einfuhrung von 5G-Netzen
Beachtung.



DWS Invest Qi LowVol World

(vormals: Deutsche Invest | LowVol World)

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
DWS Invest Qi LowVol World
strebt die Erwirtschaftung eines
nachhaltigen Wertzuwachses
an. Um dies zu erreichen, inves-
tierte der Teilfonds weltweit in
Aktien in- sowie auslandischer
Emittenten. Bei der Zusam-
mensetzung des Teilfondsver-
mogens war ein attraktives
Risiko-/Ertragsverhaltnis wich-
tig. DarUber hinaus wurden
Titel nach dem Grundsatz der
Risikostreuung ausgewahlt (mit
dem Ziel eines breit gestreuten
Portfolios). Dies umfasste die
Auswahl einer Kombination

aus Aktien, von der erwartet
wurde, dass diese mit hoher
Wahrscheinlichkeit niedrige
Preisschwankungen aufweisen
werden. DWS Invest Qi LowVol
World verzeichnete im Kalen-
derjahr 2018 einen Wertrtck-
gang von 5,2% je Anteil (Anteil-
klasse LC; nach BVI-Methode;
in Euro).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

In dem Teilfonds DWS In-

vest Qi LowVol World ist die
risikoreduzierende Managed
Volatility Strategie von Sal.
Oppenheim implementiert. Die
Strategie basiert auf dem von
Sal. Oppenheim entwickelten
proprietaren Aktien-Investment-
prozess, der nach Betriebsuber-
gang an die DWS am 1. April
2018 unverandert fortgefuhrt
wurde. Kernbestandteil dieses
quantitativen Prozesses ist ein
auf einer Unternehmensdaten-
bank basierender dynamischer
Multi-Faktor-Ansatz zur Aktien-
selektion.

DWS INVEST QI LOWVOL WORLD
Wertentwicklung seit Auflegung

114,8
11,1

107.4

103,7
100,0
96,3
92,6
88,9

31.7.16* 12/15 6/16 12/16 6/17 12/17 6/18 12/18

Il DWs Invest Qi LowVol World
(Anteilklasse LC)

* aufgelegt am 31.7.2015 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LC LU1230072479
Klasse FC LU1230072396
Klasse FC EB LU1236797764
Klasse FCH (P) EB  LU1236813124
Klasse FD LU1342482624
Klasse LD LU1230072552
Klasse ND LU1230072636
Klasse TFC LU1663932306
Klasse TFD LU1663932488
Klasse USD LC? LU1230072719

1Jahr 3 Jahre seit Auflegung”
-5,2% 6,1% 5,8%
-4,7% 8,2% 8,5%
-4,3% 9,7% 9,9%
-8,1% 10,6% 9,0%
-4,7% - 11,1%
-5,2% 6,0% 5,7%
-5,8% 3,9% 3,2%
-4,7% = -4,5%
-4,7% - -4,5%
-9,4% 11,3% 10,2%

' Klassen FC, FC EB, FCH (P) EB, LC, LD, ND und USD LC aufgelegt am 31.7.2015 / Klasse FD aufgelegt am

29.1.2016 / Klassen TFC und TFD aufgelegt am 5.12.2017

2 in USD

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Bertlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen der

Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Das Ziel der Anlagestrategie
liegt in der Risikoreduzierung
im Vergleich zum marktkapita-
lisierten Index MSCI World, der
das Anlageuniversum repra-
sentiert. Das schwankungs-
reduzierte Portfolio wurde auf
Basis jener Aktientitel investiert,
die gemald dem Modell-Ansatz
zur Aktienselektion relativ zum
Gesamtmarkt positiv bewertet
waren.

Stand: 31.12.2018

Die im Vergleich zum markt-
kapitalisierten Index angestreb-
te Risikoreduzierung gegenuber
dem Anlageuniversum MSCI
World resultierte u.a. in Unter-
gewichtungen in den zyklischen
Sektoren Finanzdienstleistun-
gen und Industrieunternehmen
sowie einer Ubergewichtung in
den defensiveren Sektoren Ver-
sorgungsbetriebe und Gesund-
heitswesen.
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Trotz diverser bestehender
politischer Risiken im Be-
richtszeitraum, wie die von
transatlantischer Seite ange-
kundigten Strafzolle und die in
Aussicht gestellten Gegenmal3-
nahmen, der italienische Haus-
haltsentwurf sowie die Brexit
Verhandlungen, zeigte sich der
globale Aktienmarkt in Form
des Anlageuniversums MSCI
World nach einem schwachen
ersten Quartal bis Ende des
dritten Quartals 2018 insgesamt
freundlich. Mit seiner defensi-
veren Ausrichtung konnte der
Teilfonds erwartungsgemar’
nicht in vollem Umfang an
dieser Entwicklung partizipie-
ren. Im vierten Quartal 2018
fihrten u.a. Gewinnwarnungen
von Unternehmen sowie eine
Abschwachung des weltweiten
Wirtschaftswachstums zu einer
stark steigenden Risikoaversion
und einem Einbruch an den Ak-
tienmarkten. In diesem Mark-
tumfeld konnte der defensive
Teilfonds DWS Invest Qi LowVol
World seine risikoreduzierende
Eigenschaft ausspielen und
den Verlust gegenuber dem
Anlageuniversum MSCI World
strategiekonform abmindern.



DWS Invest Real Assets Income

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des Teil-
fonds DWS Invest Real Assets
Income ist es, langfristig einen
nachhaltigen Wertzuwachs zu
erwirtschaften. Um dies zu er-
reichen, investiert der Teilfonds
weltweit in offentlich gehan-
delte Sachwerte — ein Sammel-
begriff fir borsennotierte
Immobiliengesellschaften und
borsennotierte Infrastrukturun-
ternehmen sowie Rohstoffe.

Globale Immobilien- und Infra-
strukturpapiere ubertrafen den
breiter angelegten globalen
Aktienmarkt, da die defensi-
ven Merkmale der Sachwerte
angesichts des jingsten Aus-
verkaufs am Aktienmarkt zur
Abfederung gegenuber allge-
meinen Aktien beitrugen. Nach
einer relativ ruhigen Phase
erwies sich das Jahr 2018 mit
der Ruckkehr der Volatilitat an
die breiter angelegten Aktien-
markte als ereignisreich. Das
Geschaftsjahr 2018 startete auf
hohem Niveau, doch die ,Risk-
on”-Euphorie wich Anfang
Februar rasch der Verzweiflung.
Die destabilisierende Handels-
politik von US-Prasident Trump
war der offensichtliche Stinden-
bock fur den Ausverkauf, doch
auch die steigenden US-Anlei-
herenditen und das langsamere
Wirtschaftswachstum in vielen
Teilen der Welt spielten eine
Rolle. Im zweiten und dritten
Quartal 2018 stabilisierten sich
die Aktienmarkte, da sie die
geopolitischen Risiken und
sonstige mogliche Widrigkeiten
offenbar abschuttelten und so-
lide nominale Ertrage erzielten.
Der Optimismus der Anleger
war auf kraftige Gewinne und

DWS INVEST REAL ASSETS INCOME
Wertentwicklung seit Auflegung

110,0
107,56
105,0
102,56
100,0
97,5
95,0
92,5

2.11.156* 6/16 12/16 6/17 12/17 6/18 12/18

Il DWS Invest Real Assets Income * aufgelegt am 2.11.2015 = 100
(Anteilklasse LD) Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse 3 Jahre  seit Auflegung®
Klasse LD LU1279614413 -0,1% 7,0% 3,4%
Klasse FC# LU1487338995 1,3% - 2,7%
Klasse LDH (P)¥ LU1279614504 -0,9% 10,9% 7,9%
Klasse LDQ LU1279614686 -0,2% 6,9% 3,3%
Klasse XD LU1279614926 1,0% 11,1% 7,5%
Klasse SEK XDH (P)2 LU1486579391 -2,5% = 2,7%
Klasse USD LD? LU1279614769 -4,7% 12,7% 8,3%
Klasse USD XD3 LU1279614843 -3,5% 16,7% 12,8%

) Klassen LD, LDH (P), LDQ, USD LD, USD XD und XD aufgelegt am 2.11.2015 / Klassen FC und SEK XDH (P) auf-
gelegt am 15.9.2016

2'in SEK

3in USD

4 letzte Anteilpreisberechnung am 12.6.2018

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Bertiicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen der
Vergangenheit ermdoglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse ISIN Letzter Anteilpreis"
Klasse FC LU1487338995 102,69
Klasse LDH (P) LU1279614504 96,48

1 aufgrund der Riickgabe aller Anteile durch die Investoren am 12.6.2018

robuste Wirtschaftsdaten zu- Quartal zu einem abrupten

rickzufihren, die dazu beitru- Ende. Die positive Stimmung,
gen, die derzeitige langfristige die die Aktienmarkte bis Ende
Hausse zu unterstutzen. Nach- November getragen hatte,

dem sie im dritten Quartal ihren verflichtigte sich und die Kor-
Hochststand erreicht hatte, rektur kam im Dezember 2018
kam die Euphorie im vierten in Fahrt. Viele Anleger flhrten
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dies auf verschiedene Markt-
krafte zurick, die seit mehreren
Monaten zu beobachten gewe-
sen waren, aber offenbar einen
Wendepunkt erreicht hatten,
der zu der drastischen Korrek-
tur im Dezember fuhrte. Die
jungste Volatilitat wurde durch
anhaltende Bedenken hinsicht-
lich des globalen Wachstums,
eine straffere Geldpolitik, hohe
Bewertungen und die geopoliti-
sche Lage verscharft.

In diesem uneinheitlichen
Umfeld hielt sich der Markt

fur borsennotierte Immobilien
und Infrastruktur relativ gut
und Ubertraf den breiteren
Aktienmarkt. Unter den borsen-
notierten Immobilien wies
Japan den Weg, wo besonders
Large Caps aus dem Burosek-
tor gut abschnitten, die durch
einen robusten Mietmarkt
Auftrieb erhielten. Nord- und
Sudamerika folgten dem Ab-
wartstrend der Aktienmarkte,
doch die risikoscheue Stim-
mung, die den defensiveren
Segmenten den Vorzug gab,
hielt an. In Australien wurde
die Wertentwicklung durch
starke Miet- und Industrietitel
unterstutzt. Darauf folgte Asien
(ohne Japan), wo REITs aus
Hongkong und Singapur besser
abschnitten als ihre Konkurrenz
aus dem Entwicklungsbereich
mit hoherem Betawert (Anla-
ge ist volatiler als der Markt).
Kontinentaleuropa zeigte sich
in schwacher Verfassung, da
die Region durch Einzelhan-
dels- und Burotitel belastet
wurde. Das Schlusslicht bildete
aufgrund der Unsicherheit Uber
den Brexit ganz klar das Verei-
nigte Konigreich. Gleichzeitig
schnitten im borsennotierten

DWS INVEST REAL ASSETS INCOME
Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 91,5%*

Immobilien I 53,0
Versorger I 14,6
Industrien I 11,6
Energie I 10,5
Dauerhafte Konsumgtiter 10,7
Telekommunikationsdienste 1 0,6
Informationstechnologie 105
Bankguthaben u. Sonstiges I 3,5
0 10 20 30 40 50 60

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens
(* inkl. REITs 40,5%)

Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

Infrastrukturbereich Papiere aus
der Region Asien-Pazifik gut
ab, insbesondere Gasvertriebs-
gesellschaften aus Japan und
Hongkong. Des Weiteren trug
die gute Entwicklung von Maut-
stral3en in der Region Asien-
Pazifik dazu bei, enttauschende
Ertrage bestimmter Flugha-
fenaktien auszugleichen. Auch
der Kommunikationsbereich
schnitt gut ab und wurde
durch kontinuierliche Gewinne
und positive Erwartungen im
Hinblick auf Gelegenheiten fur
organisches Wachstum vor-
angetrieben. Insgesamt waren
regulierte US-Versorger gut
nachgefragt, doch die schwa-
che Entwicklung der kaliforni-
schen Versorger belastete das
Segment angesichts anhalten-
der Unsicherheit im Anschluss
an die dortigen Waldbrande.
Andererseits schnitten Trans-
portunternehmen und Energie-
Pipelines schlechter ab. Der
europaische Transportsektor,
insbesondere MautstralRen-
und Flugzeugbetreiber, blieb
angesichts nachlassender
Fundamentaldaten zurtick. Im
nordamerikanischen Energie-

Pipeline-Sektor schnitten
insgesamt Titel mit hoherem
Betawert besser ab, wahrend
die kanadischen Unternehmen
mit niedrigerem Beta hinter-
herhinkten. Unter dem Strich
belasteten die schwankenden
Rohstoffpreise im Jahresverlauf
den gesamten Energiebereich.
Im Vereinigten Konigreich Ubte
die politische Unsicherheit trotz
attraktiver Bewertungen und
eines stabileren aufsichtsrecht-
lichen Umfelds Druck auf die
Wasserversorger aus. Vor die-
sem schwierigen Hintergrund
verzeichnete DWS Invest Real
Assets Income im Geschafts-
jahr 2018 einen Wertverlust von
0,1% je Anteil (Anteilklasse LD;
nach BVI-Methode; in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Die Wertentwicklung des Teil-
fonds zeichnete sich durch vor-
teilhafte Segmentpositionierung
aus, wahrend die Aktienaus-
wahl uneinheitlich ausfiel. Unter
den borsennotierten Immobilien
war der Beitrag der Segment-
positionierung und der Titelaus-
wahl besonders in Nord- und



Sudamerika gut und wurde
durch die Bereiche Gesundheit,
Buro, Hotels sowie die Regi-
on Kanada unterstutzt. Daru-
ber hinaus wirkten sich auch
japanische REITs, kontinental-
europaische Einzelhandler und
Hongkonger Immobilienaktien
positiv aus. Die Bereiche Aust-
ralien, kontinentaleuropaische
Buros, REITs aus Singapur und
britische Large Caps belaste-
ten dagegen die Wertentwick-
lung. In Nord- und Stidamerika
leistete die Untergewichtung,
die der Teilfonds 2018 im US-
amerikanischen Burosektor
hielt, den grof3ten Beitrag,

da die starke Arbeitsmarkter-
holung bisher noch nicht zu
einem bedeutenden Anstieg
der Neuvermietungsdifferenzen
aufgrund von Effizienz, Zusam-
menarbeit und neuem Angebot
gefuhrt hat. Auf der anderen
Seite hatte das Engagement
im Wohnungsbereich negative
Auswirkungen. Aulderhalb der
USA war die Untergewichtung
in den zuruckbleibenden konti-
nentalen Einzelhandelspapieren
erwahnenswert. Der Einzelhan-
del in Europa hatte aufgrund
von strukturellen Widrigkeiten
weiterhin zu kampfen. In Asien
(ohne Japan) wirkte sich das
Engagement in Hongkonger
REITs positiv aus. Sie schnitten
2018, besonders gegen Ende
des Geschaftsjahres, aufgrund
ihrer defensiven Ausrichtung,
racklaufiger Anleiherenditen
und einer guten Entwicklung
des Indexschwergewichts Link
REIT gut ab.

Bei den borsennotierten Infra-
strukturwerten erwiesen sich
die Segmentpositionierung und
die Titelauswahl im Laufe des

Geschaftsjahres als moderate
Minuspunkte. Positiv zu ver-
merken war, dass der Teilfonds
von einer guten Titelauswahl im
nordamerikanischen Abfall- und
Midstream-Sektor profitierte.
Die Region Australien sowie der
amerikanische Versorgungsbe-
reich waren dagegen nachteilig
fur die Wertentwicklung. Die
Wertentwicklung innerhalb des
regulierten amerikanischen
Versorgungssegments fiel un-
terschiedlich aus: Das gute Ab-
schneiden ausgewahlter Gesell-
schaften fur Stromubertragung
und Vertrieb wurde durch das
Engagement in Pattern Energy
und dem kalifornischen Versor-
ger PG&E mehr als aufgehoben.
Letztere hatten weiterhin mit
potenziellen Rechtsstreitigkei-
ten wegen der Waldbrande in
Kalifornien zu tun. Die Unter-
gewichtung in regulierten
US-Versorgern schmalerte das
Anlageergebnis im Jahr 2018
insgesamt, da sich die meisten
Sektoren gut halten konnten,
insbesondere angesichts der
erhohten Marktvolatilitat zum
Jahresende.

Ein Neuzugang des Jahres 2018
war das borsennotierte dani-
sche Unternehmen Orsted, der
weltgrofdte Offshore-Windpark-
betreiber. Der Pipeline-Bau fur
Offshore-Windanlagen durfte
weiter erheblichen Wert schaf-
fen. Der Grof3teil der Gewinne
stammte aus der Windkraft und
war damit subventionsgestutzt.
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DWS Invest SDG Global Equities

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik des
Teilfonds DWS Invest SDG
Global Equities ist es, einen
uberdurchschnittlichen Wert-
zuwachs zu erzielen. Hierzu
investiert der Teilfonds uber-
wiegend in Wertpapiere in- und
auslandischer Emittenten,

die besonderes Augenmerk

auf okologische und sozia-

le Themen sowie Corporate
Governance (ESG) legen oder
in einem Industriesektor tatig
sind, der direkt oder indirekt zu
einem der Ziele fur nachhaltige
Entwicklung der Agenda 2030
beitragt. Die Agenda 2030 fur
nachhaltige Entwicklung wurde
im September 2015 auf einem
Gipfel der Vereinten Nationen
von allen Mitgliedsstaaten
verabschiedet. Sie schafft die
Grundlage dafir, weltweiten
wirtschaftlichen Fortschritt im
Einklang mit sozialer Gerech-
tigkeit und im Rahmen der
okologischen Grenzen der Erde
zu gestalten. Mindestens 80%
des Teilfondsvermogens wer-
den in Aktien angelegt, die die
vorstehenden Kriterien erfullen.
Im Rumpfgeschaftsjahr vom

2. November (Tag der Aufle-
gung) bis Ende Dezember 2018
standen die internationalen
Kreditmarkte aufgrund von poli-
tischen Belastungsfaktoren wie
z.B. der Unsicherheit uber die
kunftige Politik der Notenban-
ken bzw. durch Wachstums-
unsicherheiten infolge des
zugespitzen Handelskonflikts
zwischen den USA und China
unter Kursdruck. In diesem Um-
feld verzeichnete der Teilfonds
einen Wertruckgang von 5,0%
je Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode; in EUR).

DWS INVEST SDG GLOBAL EQUITIES
Wertentwicklung seit Auflegung

105,7
103,8
101,9
100,0
98,1
96,2
94,3
92,4

2.11.18* 11/18 12/18

Il DWs Invest SDG Global Equities (Anteilklasse LC) * aufgelegt am 2.11.2018 = 100

Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LC LU1891311356
Klasse FC LU1891310895
Klasse FD LU1891310978
Klasse IC LU1891311190
Klasse ID LU1891311273
Klasse LD LU1891311430
Klasse NC LU1914384349
Klasse XC LU1891311513
Klasse XD LU1891311604

seit Auflegung”
-5,0%
-4,9%
-4,9%
-4,8%
-4,8%
-5,0%
-4,8%
-4,8%
-4,8%

1 Klassen FC, FD, IC, ID, LC, LD, XC und XD aufgelegt am 2.11.2018 / Klasse NC aufgelegt am 14.12.2018
Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Aktienteilfonds investier-

te in Unternehmen, die einen
positiven Beitrag zur Erreichung
mindestens eines der 17 Nach-
haltigkeitsziele der UN (Sus-
tainable Development Goals,
sogenannte SDGQ) leisteten. Im
Gesamtportfolio wird ange-
strebt, dass durchschnittlich
50% der Unternehmensertrage
zur Erreichung der 17 Ziele
beitragen. Alle im Teilfonds ent-
haltenen Unternehmen erflllen
zusatzlich die definierten ESG-
Standards der DWS.

Stand: 31.12.2018

Der Teilfonds befand sich in

der relativ kurzen Zeit seit
Auflegung bis Ende Dezember
2018 in der Investitionsphase
und legte zufliessende Mittel
branchenmal3ig breit gestreut
an. Regional lag der Investiti-
onsschwerpunkt des Portfolios
aufgrund des stabilen makro-
okonomischen Umfelds in den
USA. Die konjunkturellen Rah-
menbedingungen flr europai-
sche Aktien, die daneben einen
weiteren Schwerpunkt bildeten,
waren von rucklaufigen Wachs-
tumsprognosen beeintrachtigt.
Selektive Engagements in



chinesischen und japanischen
Aktien rundeten das Portefeuille
ab.

Dem schwachen Borsenum-
feld konnte sich das Portfolio
nicht entziehen. Insbesondere
zyklische Sektoren wie Indus-
trie und Technologie konnten
sich vor diesem Hintergrund
nicht behaupten und mussten
spurbare EinbulRen in Kauf
nehmen. Dagegen wirkte sich
die Positionierung in defensiven
Sektoren, beispielsweise in Im-
mobilien und Versorger, positiv
aus. Vorteilhaft war zudem,
dass aufgrund des Nachhaltig-
keitskonzeptes des Teilfonds
Olwerte komplett ausgeschlos-
sen wurden, die angesichts des
unerwartet kraftigen Olpreis-
riuckgangs uberdurchschnitt-
lich unter Kursdruck gerieten.
Insgesamt belastete die schwa-
che Kursentwicklung der im
Portfolio vertretenen Aktien das
Anlageergebnis des Teilfonds.
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DWS Invest Senior Secured High Yield Corporates

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Rententeilfonds strebt ei-
nen nachhaltigen Wertzuwachs
an. Hierzu investiert er weltweit
in besicherte Unternehmens-
anleihen, die auf Euro lauten
oder gegen den Euro abgesi-
chert sind. Dartiber hinaus kann
in Unternehmensanleihen, die
die vorstehenden Kriterien nicht
erfullen, sowie in Geldmark-
tinstrumenten, verzinslichen
Schuldtiteln, die von staatlichen
Einrichtungen (Zentralban-

ken, Regierungsbehorden und
supranationalen Institutionen)
begeben oder garantiert wer-
den, Covered Bonds und Bank-
guthaben angelegt werden.

Der Teilfonds kann Derivate zur
Wertsicherung und fir Anlage-
zwecke einsetzen.

Das Anlageumfeld war im Be-
richtszeitraum — trotz partiellem
Zinsanstieg — immer noch von
sehr niedrigen Zinsen in den In-
dustrielandern sowie Schwan-
kungen an den Kapitalmarkten
gepragt. Neben der hohen
Verschuldung weltweit sowie
der Unsicherheit hinsichtlich ei-
ner von den USA ausgehenden
potenziellen Zinswende ruckten
unter anderem auch geopoliti-
sche Themen wie Nordkorea,
der Nahe Osten, Italien oder
der drohende ,,Brexit” in den
Fokus der Marktteilnehmer. Das
globale Wirtschaftswachstum
zeigte sich robust und auf brei-
ter Basis expansiv, wenngleich
sich zum Ende des Berichts-
zeitraums das Tempo verlang-
samte. Vor diesem Hintergrund
verzeichnete der Teilfonds DWS
Invest Senior Secured High
Yield Corporates im Geschafts-
jahr 2018 einen Wertrtickgang

DWS INVEST SENIOR SECURED HIGH YIELD CORPORATES
Wertentwicklung seit Auflegung

115,0
112,5
110,0
107,56
105,0
102,56
100,0

97,5

10.3.15* 12/15 12/16 12/17 12/18

Il DWs Invest Senior Secured High Yield Corporates
(Anteilklasse FC)

* aufgelegt am 10.3.2015 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse 3 Jahre seit Auflegung"
Klasse FC LU0982745456 -2,5% 9,0% 10,9%
Klasse FD LU0982745530 -2,5% — 9,7%
Klasse ID LU0982745613 -2,2% 9,9% 12,1%
Klasse LD LU0982745373 -2,8% — 8,5%
Klasse XD LU1633890535 -2,0% - -1,3%
Klasse USD IC102 LU1880860124 - - -3,6%

) Klassen FC und ID aufgelegt am 10.3.2015 / Klassen FD und LD aufgelegt am 14.1.2016 / Klasse XD aufgelegt am
14.7.2017 / Klasse USD IC10 aufgelegt am 28.9.2018
2 in USD

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen der
Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

von 2,5% je Anteil (Anteilklasse

FC; nach BVI-Methode, in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Das Portfoliomanagement
engagierte sich nach wie vor
global in besicherten Hochzins-
Unternehmensanleihen, wobei
Emissionen aus Europa und
den USA Anlageschwerpunkte
bildeten. Bei High Yield Bonds
handelt es sich um Zinspapie-
re aus dem Non-Investment-
Grade-Bereich, die an den
Markten grundsatzlich mit
merklich hoheren Risikoprami-
en gegenuber Staatstiteln aus

den Kernmarkten gehandelt
werden und dafur eine spurbar
hohere Verzinsung aufwiesen.
Unter Risikoaspekten konzent-
rierte das Portfoliomanagement
seine Investments auf High
Yield Bonds mit einem Rating
von BB und B der fiihrenden
Ratingagenturen. Hinsichtlich
seiner Branchenallokation stell-
te es das Portefeuille breit auf.

Im Jahr 2018 verzeichneten
die Corporate Bond-Markte
per saldo merkliche Kurser-
maligungen, begleitet von
einem Anstieg der Anleihe-
renditen. Insbesondere im



vierten Quartal 2018 kam es

zu einem Kurseinbruch bei den
Corporate Bonds, der mit einer
deutlichen Ausweitung ihrer
Risikopramien einherging. Zu
den Kursbelastungen trugen
mafdgeblich die Ankindigungen
des US-Prasidenten Donald
Trump bei, Zolle insbesonde-
re auf Waren aus Europa und
aus China erheben zu wollen.
Dies wiederum lief3 bei den
Marktteilnehmern Erwartungen
eskalierender Handelskonflikte
aufkommen. Zudem triibten

in den Monaten Mai und Juni
2018 Befurchtungen der Markt-
teilnehmer die Stimmung an
den Finanzmarkten dahinge-
hend ein, dass Italien — neben
seiner sehr hohen Staatsver-
schuldung - auf Konfrontati-
onskurs mit der Europaischen
Union gehen oder sich sogar
vom Euro verabschieden konn-
te. Auch die Emerging Markets
schwachelten und gerieten ab
Jahresanfang 2018 bis zuletzt
zunehmend unter Druck. Grund
hierfir war — neben landes-
spezifischen Risiken und den
Handelskonflikten — der Zins-
anstieg in den USA, wodurch
die Attraktivitat von Anleihen
aus Schwellenlandern teils
merklich sank, was letztlich zu
spurbaren Kapitalabflissen aus
den Emerging Markets fuhrte.
Insgesamt beeintrachtigten
diese Kursbelastungen auch die
Wertentwicklung des Teilfonds.

Die Teilfondsanlagen rentier-
ten Ende Dezember 2018 im
Durchschnitt mit 5,6% p.a.*
gegenuber 4,5% p.a.* vor
einem Jahr. Darin kommt auch
die Ausweitung der Risiko-
pramien bei hochverzinslichen
Unternehmensanleihen zum

Ausdruck, die mit gestiegenen
Renditen und Kursriuckgangen
einherging. Die durchschnitt-
liche Restlaufzeit betrug stich-
tagsbezogen 4,7 Jahre, die
durchschnittliche Kapitalbin-
dung (Duration) 4,0 Jahre.

* Stichtagsbezogene Durchschnittsrendite
der Teilfondsanlagen, die von der Nomi-
nalverzinsung der im Portefeuille enthal-
tenen Zinspapiere abweichen kann. Die
kiinftige Wertentwicklung des Teilfonds
kann hieraus nicht abgeleitet werden.
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DWS Invest Short Duration Credit

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds DWS Invest Short
Duration Credit strebt einen
nachhaltigen Wertzuwachs

an. Als Rententeilfonds mit
einer Duration von Null bis drei
Jahren nutzt er die Zins- und
Renditeunterschiede von Unter-
nehmensanleihen zu vergleich-
baren Staatstiteln. Die internati-
onalen Kreditmarkte bilden sein
Anlageuniversum.

Das Anlageumfeld war im Be-
richtszeitraum — trotz partiellem
Zinsanstieg — immer noch von
sehr niedrigen Zinsen in den In-
dustrielandern sowie Schwan-
kungen an den Kapitalmarkten
gepragt. Neben der hohen
Verschuldung weltweit sowie
der Unsicherheit hinsichtlich ei-
ner von den USA ausgehenden
potenziellen Zinswende ruckten
unter anderem auch geopoliti-
sche Themen wie Nordkorea,
der Nahe Osten, Italien oder
der drohende ,,Brexit” in den
Fokus der Marktteilnehmer. Das
globale Wirtschaftswachstum
zeigte sich robust und auf brei-
ter Basis expansiv, wenngleich
sich zum Ende des Berichts-
zeitraums das Tempo verlang-
samte. Vor diesem Hintergrund
verzeichnete der Teilfonds im
Jahr 2018 einen Wertrliickgang
von 1,9% (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode) und lag damit
hinter seiner Benchmark, die
um 0,2% nachgab (jeweils

in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Das Portfoliomanagement
investierte nach wie vor bran-
chenubergreifend in Corporate
Bonds (Unternehmensanlei-

DWS INVEST SHORT DURATION CREDIT

Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
107

106

105
104

103
102
101

100
12/13* 12/14 12/15

Il DWS Invest Short Duration Credit
(Anteilklasse LC)

12/16 12117 12/18

*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse LC LU0236145453
Klasse FC LU0236146428
Klasse IC LU0982752155
Klasse ID LU0982752239
Klasse LD LU0507269321
Klasse NC LU0236146006
Klasse PFC LU1496318525
Klasse RC LU1599083646
Klasse RD LU1599083729
Klasse TFC LU1663942362
Klasse TFD LU1663944731

iBoxx € Corp 1-3J

Stand: 31.12.2018

-1,9% 1,3% 4,0%
-1,8% 1,7% 4,8%
-1,6% -0,4%" -
-1,6% -0,4%" =
-1,9% 1.2% 3,6%"
-2,5% -0,5% 0,9%
-2,6% -2,6%" =
-1,5% -0,7%" -
-1,5% -0,7%" =
-1,8% -2,0%" -
-1,7% -1,9%" =
-0,2% 1,8% 4,8%

) Klasse LD aufgelegt am 31.1.2014/ Klassen IC, ID und PFC aufgelegt am 14.10.2016 / Klassen RC und RD aufge-
legt am 28.4.2017 / Klassen TFC und TFD aufgelegt am 5.12.2017

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen der

Vergangenheit erméglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

hen) sowie in Zinspapieren
von Finanzdienstleistern
(Financials). Dabei engagierte
es sich auch in hoher ver-
zinsliche, nachrangige Titel.
Regional bildeten Emissionen
aus Europa und den USA den
Anlageschwerpunkt. Daruber
hinaus rundeten hoher verzins-
liche Bonds aus Schwellenlan-
dern das Portefeuille ab. Bei der
Titelselektion richtete der Teil-

Stand: 31.12.2018

fonds seinen Anlagefokus zwar
auf Emissionen mit Investment-
Grade-Status, das heil3t Werten
mit einem Rating von BBB- und
besser der fuhrenden Rating-
agenturen. Gleichwohl mischte
es unter Renditeaspekten auch
Titel aus dem Non-Investment-
Grade-Bereich bei, wobei es Pa-
piere aus dem oberen Segment
(BB-Rating) bevorzugte.



An den internationalen Anleihe-
markten kam es unter Schwan-
kungen zu — wenn auch un-
einheitlich und unterschiedlich
stark ausgepragt — steigenden
Renditen auf teilweise immer
noch sehr niedrigem Niveau,
begleitet von nachgebenden
Anleihekursen. Zu den Kurs-
belastungen trugen maldgeblich
die Ankundigungen des US-
Prasidenten Donald Trump bei,
Zolle insbesondere auf Waren
aus Europa und aus China erhe-
ben zu wollen. Dies wiederum
lield bei den Marktteilnehmern
Erwartungen eskalierender
Handelskonflikte aufkommen.
Zudem trubten in den Monaten
Mai und Juni 2018 Befurchtun-
gen der Marktteilnehmer die
Stimmung an den Finanzmark-
ten dahingehend ein, dass Ita-
lien — neben seiner sehr hohen
Staatsverschuldung — auf Kon-
frontationskurs mit der Europa-
ischen Union gehen oder sich
sogar vom Euro verabschieden
konnte. Auch die Emerging
Markets schwachelten und ge-
rieten ab Jahresanfang 2018 bis
zuletzt zunehmend unter Druck.
Grunde hierflr waren — neben
landesspezifischen Risiken und
den Handelskonflikten — der
Zinsanstieg in den USA und

der fester notierende US-Dollar,
wodurch der Wert vieler Lokal-
wahrungen und zugleich die
Attraktivitat von Anleihen aus
Schwellenlandern teils merklich
sank, was letztlich zu spurbaren
Kapitalabflissen aus den Emer-
ging Markets fuhrte. Insgesamt
beeintrachtigten diese Kursbe-
lastungen auch die Wertent-
wicklung des Teilfonds.

DWS INVEST SHORT DURATION CREDIT
Anlagestruktur

Anleihen* I 09,0
Bankguthaben u. Sonstiges 1 1,0

0 20 40 60 80 100
Stand: 31.12.2018

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens
(* inkl. anteiliger Stlckzinsen)

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
der Vermogensaufstellung entstanden sein.

Die im Portefeuille enthaltenen
hoher verzinslichen Nachrang-
anleihen, Emerging Market
Bonds und beigemischten
Hochzinsanleihen (High Yield
Bonds) gerieten im vierten
Quartal 2018 aufgrund der
zunehmenden Risikoaversion
der Investoren verstarkt unter
Kursdruck. Dies erklart auch,
weshalb der Teilfonds DWS
Invest Short Duration Credit
nicht an seine Vergleichsgrof3e
herankam.

Die Teilfondsanlagen rentier-
ten Ende Dezember 2018 im
Durchschnitt mit 1,9% p.a.*
gegenuber 1,2% p.a.* vor
einem Jahr. Darin kommt auch
die Ausweitung der Risikopra-
mien bei Corporate Bonds zum
Ausdruck, was mit gestiegenen
Renditen auf niedrigem Rendi-
teniveau und Kursruckgangen
an den Kreditmarkten einher-
ging. Die durchschnittliche
Restlaufzeit betrug stichtags-
bezogen 4,0 Jahre.

* Stichtagsbezogene Durchschnittsrendite
der Teilfondsanlagen, die von der Nomi-
nalverzinsung der im Portefeuille enthal-
tenen Zinspapiere abweichen kann. Die
kunftige Wertentwicklung des Teilfonds
kann hieraus nicht abgeleitet werden.
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DWS Invest Smart Industrial Technologies

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds DWS Invest Smart
Industrial Technologies inves-
tiert Uberwiegend in Aktien in-
und auslandischer Emittenten,
die in den Bereichen Bereit-
stellung zukunftsweisender
Infrastruktur und Herstellung
zukunftsorientierter Industrie-
guter tatig sind und mindestens
20% ihres Umsatzes in diesen
Sektoren erzielen. Dabei legt
das Portfoliomanagement welt-
weit an mit Fokussierung auf
Themen wie Automatisierung,
Medizintechnik, Infrastruktur,
Energieeffizienz, Digitalisie-
rung und globaler Handel/e-
Commerce. Neben Blue Chips,
Aktien von Unternehmen mit
hohem Borsenwert, finden
grundsatzlich auch Aktien
mittlerer und kleinerer Unter-
nehmen Berucksichtigung, die
aufgrund ihrer niedrigeren Bor-
senkapitalsierung erfahrungs-
gemal} groRere Kursschwanken
aufweisen. Im Rumpfgeschafts-
jahr vom 2. November (Tag der
Auflegung) bis Ende Dezember
2018 standen die internationa-
len Aktienmarkte deutlich unter
Kursdruck. In diesem Umfeld
verzeichnete der Teilfonds einen
Wertruckgang von 11,2% je
Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode; in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Teilfonds wurde in einem
von hohen Kursschwankun-
gen gepragten Anlageumfeld
aufgelegt. Im Dezember kam
es dabei an den internationalen
Aktienmarkten zu erheblichen
Kursbelastungen insbesondere
aufgrund von Befurchtungen
weiterer Zinsanhebungen durch

DWS INVEST SMART INDUSTRIAL TECHNOLOGIES

Wertentwicklung seit Auflegung
102,5

100,0
97,5
95,0
92,5
90,0
87,5

85,0
2.11.18*

I DWS Invest Smart Industrial Technologies

(Anteilklasse LC)

11/18 12/18

* aufgelegt am 2.11.2018 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdoglichen keine Prognose flr die Zukunft.

Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LC LU1891278043
Klasse FC LU1891277821
Klasse LD LU1891278472
Klasse NC LU1914383705

MSCI World Industrials TR

seit Auflegung?
-11,2%
-11,1%
-11,2%
-5,1%
-8,6%

) Klassen FC, LC, LD aufgelegt am 2.11.2018 / Klasse NC aufgelegt am 14.12.2018
Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

die US-Notenbank Fed sowie
gedampftere Wachstumspro-
gnosen durch den Handels-
konflikt um hohere Zolle und
zunehmende Brexit-Unsicher-
heiten. Dem schwachen Bor-
senumfeld konnten sich vor
allem die im Portfolio vertrete-
nen mittelgrof3en und kleineren
Aktienwerte nicht entziehen.
Diese wiesen unter anderem
aufgrund ihrer vergleichswei-
se geringeren Liquiditat hohe
Kursschwankungen auf und
standen Uberdurchschnittlich
unter Kursdruck. Insbesondere
globale Industriewerte konnten
sich vor diesem Hintergrund
nicht behaupten und mussten
spurbare Einbuf3en in Kauf neh-
men. Die Unsicherheit wurde

Stand: 31.12.2018

zudem gefordert durch spezielle
Absatzschwachen in bestimm-
ten Endmarkten wie Autos und
Halbleiter.

Der Teilfonds DWS Invest
Smart Industrial Technologies
favorisierte Aktien mit vielver-
sprechendem Wachstumsprofil
im Vergleich zu defensiveren
Substanzwerten und konnte
sich von diesen Entwicklungen
nicht absetzen. Trotz berechtig-
ter Sorgen der Investoren um
die globale Konjunktureintri-
bung erachtete das Manage-
ment die Kursreaktionen als
uberzogen.

Regional lag der Investitions-
schwerpunkt des Portfolios



aufgrund des stabilen makro-
okonomischen Umfelds in den
USA. Die konjunkturellen Rah-
menbedingungen fur europai-
sche Aktien, die daneben eine
weiteren Schwerpunkt bildeten,
waren von rucklaufigen Wachs-
tumsprognosen beeintrachtigt.
Selektive Engagements in
japanische Aktien rundeten das
Portefeuille ab.

Branchenmallig bestanden
Anlageschwerpunkte in den
Sektoren Industriemaschinen,
Luft-/Raumfahrt & Rustung und
Elektronische Bauteile/Ausris-
tung. Mit Blick auf die voran-
schreitende umfassende Digi-
talisierung/Automatisierung der
industriellen Produktion (Stich-
wort ,Industrie 4.0”) baute der
Teilfonds gezielt Positionen auf.
Im Luftfahrtsektor, der vom
global steigenden Verkehrsauf-
kommen, zunehmender Nach-
frage nach Flugzeugen und
dem boomenden Wartungs-
und Servicegeschaft profitierte,
bestanden ebenfalls Engage-
ments. Selektive Positionen im
Luftfracht/Logistik-Sektor sowie
im Medizin-Technik-Bereich
rundeten das Portfolio ab.
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DWS Invest Stepln Global Equities

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds DWS Invest
Stepln Global Equities ist ein
Dachfonds, dessen Anlage-

ziel darin besteht, eine Uber-
durchschnittliche Rendite zu
erzielen. Bei Auflegung waren
mindestens 90% des Teilfonds-
vermogens in verzinslichen
Wertpapieren, Wandel- und
Optionsanleihen, Investment-
fonds, Geldmarktinstrumenten
oder liquiden Mitteln investiert.
Ab der Auflegung werden die
Anlagen Uber drei Jahre hin-
weg monatlich schrittweise

in riskantere Instrumente, wie
Aktien und Aktienfonds, um-
geschichtet. Nach drei Jahren
kann der Anteil dieser Wert-
papiere auf bis zu 100% des
Teilfondsvermogens erhoht
werden. Das Anlageumfeld war
im Berichtszeitraum von immer
noch sehr niedrigen Zinsen
sowie Schwankungen an den
Kapitalmarkten gepragt. Insbe-
sondere vor dem Hintergrund
der Kursschwache an den
Aktienmarkten verzeichnete der
Teilfonds im Geschaftsjahr 2018
einen Wertriickgang von 6,9%
je Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode; in Euro).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Die Risiken flr das Teilfondsver-
mogen waren nach Ansicht des
Managements die Unsicherheit
bezlglich der weiteren Geldpo-
litik der Zentralbanken sowie
die Zentralbankdivergenz.
Wahrend in den USA die US-
Notenbank (Fed) den Leitzins in
vier Schritten weiter um einen
Prozentpunkt auf einen Kor-
ridor von 2,25% - 2,50% p.a.
anhob, hielten die Europaische

DWS INVEST STEPIN GLOBAL EQUITIES
Wertentwicklung seit Auflegung

104,5
103,0
101,5
100,0
98,6
97,0
95,56
94,0

31.1.17* 6/17 12117 6/18 12/18

Il Dws Invest Stepln Global Equities
(Anteilklasse LC)

* aufgelegt am 31.1.2017 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

seit Auflegung?

Klasse LC LU1532502512
Klasse NC LU1532502603
Klasse PFC LU1532502785
MSCI World

) Klassen LC, NC und PFC aufgelegt am 31.1.2017

-6,9% -5,3%
-7.4% -6,2%
-7,8% -6,9%
-4,8% 2,4%

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Zentralbank (EZB) und die Bank
of Japan an ihrer sehr lockeren
Geldpolitik fest. Als weitere we-
sentliche Risiken wurden unter
anderem die Sorge hinsichtlich
der Folgewirkungen eines Aus-
stiegs Grol3britanniens aus der
Europaischen Union (, Brexit”),
die sehr hohe Staatsverschul-
dung Italiens sowie der Han-
delsstreit zwischen den USA
einerseits und Europa bezie-
hungsweise China andererseits
und mogliche starke Rendite-
anstiege am Anleihemarkt
angesehen.

Das Portfolio des Teilfonds setz-
te sich sowohl auf der Aktien-
seite als auch auf der Renten-
seite jeweils aus einem Korb

von sechs Zielfonds zusammen.

Stand: 31.12.2018

Der Teilfonds startete zu Beginn
des Geschaftsjahres mit einer
Aktienquote von 32,5%, welche
anschlielend monatlich jeweils
um 2,5% erhoht wurde und
somit zum Ende des Berichts-
zeitraum 62,5% des Teilfonds-
vermogens betrug.

Das Aktienportefeuille inves-
tierte zu gleichen Anteilen in
die Fonds DWS Global Growth,
DWS Global Value und DWS
Akkumula sowie in die DWS
Invest Teilfonds Qi LowVol
World und Top Dividend und
den Deutsche Invest Il Teilfonds
Global Equity High Conviction
Fund. Aufgrund des weltweit
robusten Wirtschaftswachs-
tums zu Jahresbeginn kam

es zu einem beschleunigten



Zinsanstieg in den USA, was zu
deutlichen Kursrtickschlagen an
den globalen Aktienmarkten im
ersten Quartal 2018 flhrte. In
den darauffolgenden Monaten
konnten sich die Aktienmarkte,
unter Schwankungen, wieder
erholen. Die US-Borse konnte
die Aktienmarkte in Europa
und den Emerging Markets
zunachst outperformen. Grun-
de fur die bessere Entwicklung
am US-Aktienmarkt waren
starker steigende Unterneh-
mensgewinne und das robuste
Wirtschaftswachstum in den
USA, begunstigt durch Steuer-
erleichterungen und einer
Erhohung der Staatsausgaben.
Im Laufe des vierten Quartals
2018 kam es jedoch weltweit
u.a. aufgrund des drohenden
harten ,,Brexit” sowie einer
sich weltweit verlangsamenden
Konjunkturdynamik sowohl an
den europaischen als auch an
den amerikanischen Borsen zu
starken Kursturbulenzen und
grofReren Kursverlusten. Dies
belastete auch das Aktienport-
folio des Teilfonds und trug
maldgeblich zu dessen negati-
vem Anlageergebnis bei.

Auf der Rentenseite investierte
der Teilfonds zu gleichen Antei-
len in die DWS Invest Teilfonds
Emerging Markets Corporates,
Euro High Yield Corporates,
Global Bonds, Global Short
Duration, Short Duration Credit
und ESG Euro Bonds (Short).
An den internationalen Anleihe-
markten kam es unter Schwan-
kungen zu — wenn auch un-
einheitlich und unterschiedlich
stark ausgepragt — steigenden
Renditen auf teilweise immer
noch sehr niedrigem Niveau,
begleitet von nachgebenden

Anleihekursen. Insbesondere im
vierten Quartal 2018 kam es zu
einem Kurseinbruch bei Unter-
nehmensanleihen, der mit einer
deutlichen Ausweitung ihrer Ri-
sikopramien einherging. Zu den
Kursbelastungen trugen mal3-
geblich die Ankundigungen des
US-Prasidenten Donald Trump
bei, Zolle insbesondere auf Wa-
ren aus Europa und China erhe-
ben zu wollen. Dies wiederrum
lie bei den Marktteilnehmern
Erwartungen eskalierender
Handelskonflikte aufkommen.
In den Monaten Mai und Juni
2018 trubten Beflrchtungen der
Marktteilnehmer die Stimmung
an den Finanzmarkten zudem
dahingehend ein, dass Italien —
neben seiner hohen Staatsver-
schuldung — auf Konfrontati-
onskurs mit der Europaischen
Union gehen oder sich sogar
vom Euro verabschieden konn-
te. Der Anstieg der US-Leit-
zinsen und der deshalb wieder-
erstarkte US-Dollar belasteten
die Entwicklung an den Kapital-
markten der Emerging Markets
spurbar, da die Wirtschaft der
Schwellenlander besonders
sensibel auf Veranderungen der
monetaren Rahmenbedingun-
gen in den USA reagiert. Per
saldo dampfte das Rentenport-
folio die Wertentwicklung des
Teilfonds.
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DWS Invest Top Asia

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
DWS Invest Top Asia investiert
in Aktien von Unternehmen in
der Region Asien-Pazifik, die
sich durch solide Finanzkenn-
zahlen, langfristige Ertragskraft,
eine starke Marktstellung und
gute Wachstumsperspektiven
auszeichnen. Ziel der Anlage-
politik ist die Erwirtschaftung
eines nachhaltigen Wertzu-
wachses, der den Referenz-
index (MSCI AC Asia ex Japan)
Ubertrifft. Hierzu investiert

der Teilfonds hauptsachlich in
Aktien von Emittenten mit Sitz
oder Geschaftsschwerpunkt in
Asien. Ein Geschaftsschwer-
punkt in Asien besteht, wenn
ein Unternehmen dort den
uberwiegenden Teil seiner
Gewinne oder Umsatze erwirt-
schaftet. Als asiatische Emit-
tenten gelten Unternehmen
mit Sitz oder Geschaftsschwer-
punkt in Hongkong, Indien,
Indonesien, Korea, Malaysia,
auf den Philippinen, in Singa-
pur, Taiwan, Thailand und der
Volksrepublik China. In diesem
Rahmen obliegt die Auswahl
der einzelnen Investments dem
Teilfondsmanagement. Der
Teilfonds orientiert sich am
Referenzindex (Benchmark). Er
bildet diesen nicht genau nach,
sondern versucht, seine Wert-
entwicklung zu Ubertreffen, und
kann deshalb wesentlich — so-
wohl positiv als auch negativ —
davon abweichen.

Im Geschaftsjahr 2018 wurden
die Rahmenbedingungen flr

die asiatischen Markte schwie-
riger. Belastende Faktoren und
wesentliche Risiken waren die
geldpolitische Straffung in den
USA, die steigenden OI- und

DWS INVEST TOP ASIA
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht

169,0
157,5

146,0

134,5
123,0
111,56
100,0

88,6

12/13* 12114 12/15

Il DWS Invest Top Asia
(Anteilklasse LC)

12/16 12117 12/18

*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit erméglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse LC LU0145648290
Klasse FC LU0145649181
Klasse LD LU0145648456
Klasse NC LU0145648886
Klasse TFC LU1663946868
Klasse TFD LU1663948211
Klasse GBP D RD?  LU0399358562
Klasse USD FC3 LU0273174648
Klasse USD LC® LU0273161231
Klasse USD TFC3 LU1663949888

MSCI AC Asia ex Japan seit dem 15.8.2018

(vorher: 50% MSCI AC Far East,
50% MSCI AC Far East ex Japan)

) Klassen TFC, TFD und USD TFC aufgelegt am 5.12.2017

2in GBP
3in USD

1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
-12,5% 13,5% 39,7%
-11,8% 16,1% 45,1%
-12,5% 13,5% 39,7%
-13,1% 11,2% 34,9%
-11,8% -10,4%" -
-11,8% -10,4%" -
-10,3% 42,3% 56,6%
-15,7% 21,9% 20,6%
-16,5% 20,6% 19,6%
-15,7% -13,4%" -
-10,6% 19,2% 45,2%

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Rohstoffpreise sowie die an-
gespannte geopolitische Lage
rund um die Handelskonflikte
zwischen den USA und China.
Die Zinserhohungen in den USA
wirkten sich am starksten auf
Lander mit Leistungsbilanz-
defizit aus, die einen mal3geb-
lichen negativen Einfluss auf
die Devisenmarkte hatten. Die
Wahrungen von Markten mit
Leistungsbilanziberschuss
legten Uberdurchschnittlich zu.

Stand: 31.12.2018

Die Entwicklung in den Defizit-
landern variierte je nachdem,
welche geldpolitischen Mal3-
nahmen als Reaktion darauf
ergriffen wurden. Obwohl
Indonesien den Leitzins praven-
tiv mehrmals anhob, war die
indonesische Rupiah im Be-
richtszeitraum die schwachste
asiatische Wahrung nach der
indischen Rupie. Die Markt-
dynamik in Nordasien wurde
allgemein von den breiteren

Stand: 31.12.2018



Branchentrends und der schwa-
cheren Konjunktur in China
uberschattet, in denen sich die
Handelsstreitigkeiten mit den
USA und die gedampfte Indus-
trieproduktion und Investitions-
tatigkeit widerspiegelten. Die
zyklischen Industriezweige in
Taiwan und Sudkorea wurden
von dem Phasenwechsel im
globalen Zyklus und der instabi-
len Regierungspolitik belastet.

Vor diesem schwierigen Hin-
tergrund verzeichnete der
Teilfonds im Geschaftsjahr 2018
einen Wertruckgang von 12,5%
je Anteil (Anteilklasse LC; nach
BVI-Methode). Seine Bench-
mark gab im selben Zeitraum
um 10,6% nach (jeweils in
EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Im ersten Quartal 2018 stellte
der Teilfonds seine Benchmark
von einem malfgeschneider-
ten Index, der zu jeweils 50%
aus dem MSCI AC Far East

und dem MSCI AC Far East ex
Japan bestand, auf einen Stan-
dardindex (100% MSCI Asia

ex Japan) um. Der Teilfonds
musste daher japanische Aktien
verkaufen, um indische Aktien
zu erwerben. Dieser Vorgang
wurde im ersten Quartal 2018
weitgehend abgeschlossen. Die
unterdurchschnittliche Wertent-
wicklung des Teilfonds im Jahr
2018 ist auf diese Umstellung
der Benchmark und die Akti-
enauswahl im Kommunikati-
onsdienstleistungssektor und

in Korea zurtckzufuhren. Die
relativen Verluste wurden durch
den Barmittelbestand und die
Aktienauswahl in China, Taiwan
und Indonesien begrenzt. Die

DWS INVEST TOP ASIA
Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 93,0%

Finanzsektor

I G0, 7

Informationstechnologie

I 13,5

Telekommunikationsdienste N 12,3

Dauerhafte Konsumgtiter

I (1,3

Grundstoffe I O, 1
Immobilien I 5.0
Energie . 4,2
Industrien N 40
Hauptverbrauchsguter 1,8
Gesundheitswesen 106

Bankguthaben u. Sonstiges I 7,0

0

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermégens

20 30 40

Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.

benchmarkfremde Position bei
BHP Billiton kam ebenfalls der
Performance zugute.

Auf Branchenebene trug der
abrupte Stopp der Gllcksspiel-
genehmigungen in China zum
schwachen Ergebnis im Kom-
munikationsdienstleistungs-
sektor (Tencent) bei. Der Teil-
fonds hatte diese Position von
.Ubergewichtet” auf ,neutral”
reduziert. AulRerdem wurde der
Teilfonds durch das Engage-
ment im koreanischen Auto-
mobilsektor (Mando) und in der
Stahlindustrie (Posco) belas-
tet, die mit einer rucklaufigen
Nachfrage und Unsicherheiten
Uber die US-Zolle konfrontiert
waren. Umgekehrt wirkte sich
die Aktienauswahl im indischen
Finanzsektor (Kotak Mahindra
Bank) und in Taiwan (Taiwan
Semiconductor) positiv aus.
Vorteilhaft erwies sich auch die
Untergewichtung im IT-Sektor.

Zu den Aktien mit dem besten
Kursverlauf gehorten TSMC

und Formosa Plastic. TSMC,
einer der fuhrenden Auftrags-
hersteller von Halbleiterchips,
war gut aufgestellt, um von
der aktuellen Entwicklung

zu profitieren. Strukturellen
Ruckenwind bescherten der
zunehmende Anteil von Halb-
leitern in Mobilgeraten, der
Anstieg der kunstlichen Intel-
ligenz und die Verbreitung des
.Internet der Dinge” (Internet of
Things — loT). Formosa Plastic
bot ein Engagement weg von
direkten Halbleiterwerten. Das
Unternehmen war ein Teil der
PVC-Chemikalien-Wertschop-
fungskette, die das beste Ange-
bot-Nachfrage-Gleichgewicht
unter chemischen Erzeugnis-
sen aufwies. Aufgrund seines
Produktionsstandorts in den
USA wurde erwartet, dass es
weniger von den Angsten vor
einem Handelskrieg betroffen
sein wurde.

Tencent und New Oriental ge-
horten zu den Anlagen, die am
schlechtesten abschnitten. Ten-
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cent geriet aufgrund der stren-
geren Kontrolle von Online-
Spielen durch den chinesischen
Staat unter Druck. Negativ
wirkte sich auch die allgemei-
ne Risikostimmung aus, die
Unternehmen in grofRen Indizes
belastete, in denen Anleger
noch umfangreiche Positionen
hielten. New Oriental Education
& Technology, ein chinesischer
Anbieter von Nachhilfe und
Weiterbildung, wurde von der
starkeren branchenweiten
Regulierung in Bezug auf Klas-
sengrolden, Lehrerzulassung
und Inhalte in Mitleidenschaft
gezogen.

Das Management reduzierte die
Position bei Samsung Electro-
nics aufgrund der hohen Wahr-
scheinlichkeit, dass die Absatz-
menge beim Apple iPhone eher
lau ausfallen wirde, bedingt
durch die schwachere Nach-
frage nach iPhones in China
aufgrund der Handelskonflikte
und der Online-Reservierungen
fur iPhones, die innerhalb von
zwei Wochen (anstatt wie bis-
her Monaten) lieferbar waren.
Der Zyklus bei Speichern trat
im vierten und ersten Quartal in
eine Abwartsphase.

Das Portfoliomanagement
verkaufte Mando wegen der
schwachen Volumina von
Hyundai und chinesischen
OEMs, ohne dass sich unmittel-
bar eine Wende abzeichnete.

China Railway Construction
wurde neu in das Portfolio
aufgenommen, weil die Liquidi-
tatslage in China besser wurde
und mit einer leichten Erholung
im Infrastruktur- und Eisen-
bahnsektor gerechnet wurde.

AuflRerdem wurden weiterhin
stabile Zinsaufwendungen fir
den Industriegutersektor erwar-
tet.

Ein weiterer Erwerb des Ma-
nagements war PTTEP, mit dem
die Untergewichtung im Ener-
giesektor aufgehoben wurde.
PTTEP ist eher ein ,,Pure Play”-
Unternehmen als PPT, da der
Staat den Dieselpreis subventi-
oniert.



DWS Invest Top Dividend

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
DWS Invest Top Dividend zielt
darauf ab, einen nachhalti-

gen Wertzuwachs zu erwirt-
schaften. Hierzu investiert der
Teilfonds im Rahmen seiner
Anlagepolitik vorwiegend welt-
weit in Aktientitel, die aufgrund
ihrer fundamentalen Unterneh-
mensdaten, wie Bilanzqualitat
und Geschaftsmodell, nach
Einschatzung des Portfolio-
Managements Aussicht auf
uberdurchschnittliche und
nachhaltige Dividendenrenditen
bieten. Bei der Aktienauswahl
ist die Hohe der Dividenden-
rendite ein wichtiges Kriterium.
Allerdings mussen die Divi-
dendenrenditen nicht in jedem
Fall grof3er als im Marktdurch-
schnitt sein. In diesem Rahmen
obliegt die Auswahl der einzel-
nen Investments dem Teilfonds-
management.

Der Teilfonds bewegte sich

im Berichtszeitraum in einem
Umfeld, das per saldo von
deutlichen Kursrickgangen an
den globalen Aktienmarkten be-
eintrachtigt war. Insbesondere
die eher konjunkturabhangigen
Unternehmen sind von Wachs-
tumsunsicherheiten im Zuge
des Handelskonflikts zwischen
USA und China sowie Europa
vergleichsweise starker beein-
trachtigt worden. Mit seiner
weiter konservativ ausgerich-
teten Anlagepolitik und Fokus-
sierung auf vergleichsweise
defensivere Dividendenaktien
aus den Segmenten Haupt-
verbrauchsguter, Finanzwerte,
Telekommunikation, Gesund-
heitswesen und Versorger, die
uberdurchschnittliche Dividen-
denertrage erwarten lief3en,

DWS INVEST TOP DIVIDEND
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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100
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12/13* 12/14 12/15

Il DWS Invest Top Dividend
(Anteilklasse LC)

12/16 12/17 12/18

*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

begegnete das Portfolioma-
nagement diesem schwierigen
Umfeld. Im Geschaftsjahr zum
31. Dezember 2018 verzeich-
nete der Teilfonds in diesem
Umfeld einen Wertriickgang
von 2,8% je Anteil (Anteilklasse
LC; nach BVI-Methode; in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Das Portfoliomanagement stell-
te den Teilfonds im abgelaufe-
nen Geschaftsjahr grundsatz-
lich breiter auf und erhohte die
Anzahl der Aktienpositionen.
Dabei wurden Energiewerte
aufgestockt mit Fokussierung
auf europaische Olproduzen-
ten mit Uberdurchschnittlich
attraktiver Dividendenrendite
bei sehr hoher Profitabilitat,

die dank guter Kostendisziplin
deutliche Bilanzverbesserungen
und attraktive Liquiditatszuflus-
se (Cash Flows) zeigten. Dane-
ben fanden im Rohstoffsektor
auch ausgewahlte Minenwerte
Berlcksichtigung. Im Finanz-
sektor favorisierte der Teilfonds
US-Banken mit hoher Effizienz
und Profitabilitat, die unter
anderem vom nachlassenden
regulatorischen Druck und dem

Stand: 31.12.2018

Abbau burokratischer Hurden
profitierten. Zudem fuhrte der
Zinsanstieg in den USA zu einer
Margenverbesserung. Auch

die im Portfolio vertretenen
regulierten US-Stromversorger
zeichneten sich durch uber-
durchschnittliche Kursentwick-
lung dank hoher Ertragstrans-
parenz aus.

Eine vergleichsweise schwa-
che Kursentwicklung zeigte

der Industriesektor aufgrund
der zunehmenden Konjunktur-
sorgen. Hier nahm das Ma-
nagement allerdings Zukaufe
vor in Unternehmen mit soliden
Bilanzen. Im Konsumbereich
standen Tabakwerte aufgrund
zunehmender Regulierung und
gleichzeitig schwacher Umsatz-
entwicklung unter Druck.

Im vierten Quartal kam es an
den internationalen Aktien-
markten zu erheblichen Kurs-
belastungen insbesondere
aufgrund von Beflurchtungen
weiterer Zinsanhebungen durch
die US-Notenbank Fed sowie
gedampftere Wachstumsprog-
nosen und zunehmende Brexit-
Unsicherheiten. In diesem
schwachen Borsenumfeld
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konnten sich die vom Manage- DWS INVEST TOP DIVIDEND

ment praferierten konservative- Anlageschwerpunkte nach Sektoren
ren Aktienwerte mit attraktivem Aktien: 88,2%
Dividendenprofil vergleichswei- Hauptverbrauchsguter I 16, 1
se gut behaupten. Finanzsektor I (3,0
Gesundheitswesen . 12,1
Aufgrund des signifikanten Telekommunikationsdienste I 10,2
Anteils US-amerikanischer Energie  ——
Aktien im Portfolio wirkte sich Versorger I 5,5
die leichte Aufwertung des Informationstechnologie I /.5
US-Dollar gegeniiber der Teil- Industrien I O
fondswéhrung Euro tendenziell Grundstoffe I 3
positiv aus. Dauerhafte Konsumguter I 1,8
Sonstige Branchen 0,6
Anleihen* I O, 4
Bankguthaben u. Sonstiges I 2.4
0 4 8 12 16 20
Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens Stand: 31.12.2018

(* inkl. anteiliger Stuckzinsen)

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
der Vermogensaufstellung entstanden sein.
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DWS Invest Top Dividend
Wertentwicklung der Anteilklassen (in EUR)

Anteilklasse ISIN 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
Klasse LC LU0507265923 -2,8% 4,2% 37.1%
Klasse FC LU0507266228 -2,1% 6,6% 42,4%
Klasse FD LU0740838205 -2,1% 6,6% 42,4%
Klasse IC LU1472572954 -1,8% 2,0%" -
Klasse IDQ LU1589658365 -1,8% -5,3%" -
Klasse LCH (P) LU0616863808 -2,7% 6,5% 23,7%"
Klasse LD LU0507266061 -2,8% 4,2% 37,1%
Klasse LDQH (P) LU0911039310 -6,7% 7.4% 19,2%"
Klasse NC LU0507266145 -3,5% 2,0% 32,4%
Klasse ND LU0544572786 -3,5% 2,0% 32,4%
Klasse PFC LU1054340812 -3,9% 0,9% 22,8%"
Klasse PFD LU1054340903 -3,9% 0,8% 22,6%"
Klasse TFC LU1663951603 -2,1% -3,0%" -
Klasse CHF FCH (P)? LU0616864285 -6,3% 6,0% 23,4%
Klasse CHF LCH (P)? LU0616864012 -7.2% 3,5% 18,5%
Klasse GBP C RD3 LU1263963255 -0,4% 30,5% 40,9%"
Klasse GBP D RD?® LU0911038932 -0,5% 30,4% 53,5%
Klasse GBP DH (P) RD® LU1466055248 -4,9% 3,3%" -
Klasse GBP LD DS?® LU0511520347 -1,1% 27,6% 47,9%
Klasse SEK LCH (P)* LU1282659025 -6,9% 3,9% 10,2%"
Klasse SGD LC® LU0740838460 -5,2% 5,4% 22,4%
Klasse SGD LCH (P)? LU0740838544 -4,9% 10,1% 28,3%
Klasse SGD LDQ® LU0616864442 -5,2% 5,4% 22,4%
Klasse SGD LDQH (P)® LU0911038858 -4,9% 10,0% 27,4%
Klasse USD FC® LU0507266574 -6,5% 11,6% 17,5%
Klasse USD FCH (P)® LU0813338588 -3,9% 7,4%" -
Klasse USD LC® LU0507266491 -7,2% 9,3% 13,8%
Klasse USD LCH (P)® LU0544572604 -4,2% 11,3% 28,4%
Klasse USD LDH (P)® LU0740838031 -4,2% 11,3% 28,5%
Klasse USD LDM®) LU0911038429 -7,2% 9,0% 8,8%"
Klasse USD LDQ® LU0911038775 -7,2% 9.2% 14,3%
Klasse USD LDQH (P)  LU1282658993 -34,9% -24,5% -19,6%"

) Klassen PFC und PFD aufgelegt am 26.5.2014 / Klasse LDQH (P) aufgelegt am 4.6.2014 / Klasse USD LDM aufgelegt
am 11.8.2014 / Klassen ID aufgelegt am 11.12.2014, letzte Anteilpreisberechnung am 14.8.2018, ab dem 15.8.2018
umstrukturiert in Klasse LCH (P) / Klassen GBP C RD, SEK LCH (P) und USD LDQH (P) aufgelegt am 30.9.2015 /
Klasse USD FCH (P) aufgelegt am 30.6.2016 / Klassen GBP DH (P) RD und IC aufgelegt am 1.9.2016 / Klasse IDQ auf-
gelegt am 13.4.2017 und erste Anteilpreisberechnung am 18.4.2017 / Klasse TFC aufgelegt am 5.12.2017

2in CHF

3in GBP

4in SEK

5 in SGD

8 in USD

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018
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DWS Invest Top Dividend Opportunities

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik ist es,
mittel- bis langfristig einen
nachhaltigen Wertzuwachs zu
erwirtschaften. Um dies zu er-
reichen, investiert der Teilfonds
hauptsachlich in Aktien von

in- und auslandischen Emitten-
ten, von denen eine Uberdurch-
schnittliche Dividendenrendite
erwartet wird. Bei der Aktien-
auswahl sind die Hohe der Divi-
dendenrendite, das Dividenden-
wachstum sowie nachhaltige
Auszahlungen wichtige Krite-
rien. Bei dem Teilfonds DWS
Invest Top Dividend Opportuni-
ties investiert das Portfolioma-
nagement weltweit in Aktien
von Unternehmen aus der zwei-
ten Reihe, die im Vergleich mit
hochkapitalisierten klassischen
Dividendentiteln ein hoheres
Dividenden- und Kapitalwachs-
tumspotenzial aufweisen, bei
solider Bilanzqualitat. Diese so
genannten Mid Caps weisen
eine Marktkapitalisierung von
mindestens 1 Mrd. Euro auf.
Mid Caps konnen Large Caps,
hochkapitalisierte Werte, vor
allem auch in puncto Dividen-
denwachstum ubertreffen.

Im Fokus stehen Qualitatsunter-
nehmen mit nach Einschatzung
des Teilfondsmanagements
attraktivem Geschaftsmodell
und Uberdurchschnittlich ho-
hem Wachstumspotenzial, bei
denen das Dividendenwachs-
tum mit dem Gewinnwachstum
einhergeht. Bevorzugt werden
Aktien mit Gberdurchschnittlich
hohem Dividendenwachstum
gegenuber Titeln mit sehr hoher
Dividendenrendite. Die Unter-
nehmen sollten nach Einschat-
zung des Portfoliomanage-

DWS INVEST TOP DIVIDEND OPPORTUNITIES
Wertentwicklung seit Auflegung

105,0
102,5
100,0
97,5
95,0
92,5
90,0
87,56

6.12.17* 3/18 6/18 9/18 12/18

Il Dws Invest Top Dividend Opportunities
(Anteilklasse LC)

* aufgelegt am 6.12.2017 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LC LU1717102435
Klasse FC LU1717102864
Klasse FD LU1717103086
Klasse LD LU1717102609
Klasse NC LU1914383887
Klasse XC LU1717103243
Klasse XD LU1717103599

(INEL seit Auflegung”
-13,0% -12,2%
-12,2% -11,4%
-12,2% -11,4%
-13,0% -12,2%

- -5,0%
-11,8% -11,0%
-11,8% -11,0%

) Klassen FC, FD, LC, LD, XC und XD aufgelegt am 6.12.2017 / Klasse NC aufgelegt am 14.12.2018
Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen der

Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

ments moglichst in der Lage
sein, die Dividende nachhaltig
und regelmaldig zu erhohen.

Im Geschaftsjahr 2018 beweg-
te sich der Teilfonds in einem
Umfeld, das insbesondere

im vierten Quartal 2018 von
deutlichen Kursriickgangen an
den globalen Aktienmarkten
beeintrachtigt war. Vor allem
die im Portfolio Ubergewichte-
ten eher konjunkturabhangigen
zyklischen Unternehmen sind
von Wachstumsunsicherheiten
im Zuge des Handelskonflikts
zwischen USA und China sowie
Europa starker beeintrachtigt
worden. Dies schuf insgesamt

Stand: 31.12.2018

schwierige Rahmenbedingun-
gen fur das Portfoliomanage-
ment.

Mit dieser Ausrichtung ver-
zeichnete der Teilfonds im Ge-
schaftsjahr bis Ende Dezember
2018 einen Wertriickgang von
13,0% je Anteil (Anteilklasse LC;
nach BVI-Methode; in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Die Aktienmarktentwicklung
stand im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr unter dem Einfluss
zahlreicher Risikofaktoren.
Hierzu zahlte nach Ansicht
des Portfoliomanagements



in den Industrielandern die
Unsicherheit Uber die weitere
Entwicklung der Geldpolitik der
Zentralbanken. Wahrend in den
USA die US-Notenbank (Fed) im
Berichtszeitraum in vier Schrit-
ten den Leitzins weiter um
einen Prozentpunkt auf einen
Korridor von 2,00%-2,25% p. a.
anhob, hielten die Europaische
Zentralbank und die Bank of Ja-
pan an ihrer sehr lockeren Geld-
politik fest. Als weitere Risiken
sah das Portfoliomanagement
unter anderem die Unsicherheit
bezuglich des 6konomischen
Wachstums in China an und
dessen Auswirkungen auf die
Weltwirtschaft. Hinzu kamen
temporare Belastungsfaktoren
wie die Folgewirkungen eines
Ausstiegs GroRbritanniens

aus der Europaischen Union
(,Brexit”), die sehr hohe Staats-
verschuldung Italiens und der
Handelsstreit zwischen den
USA einerseits und Europa
beziehungsweise China ande-
rerseits.

Die Anlagestrategie des Port-
foliomanagements mit Fokus-
sierung auf Wachstumswerte
war in der Zeit von Geschafts-
jahresbeginn bis zum Ende des
dritten Quartals 2018 erfolg-
reich. Dabei schnitt der Teil-
fonds noch deutlich positiv ab.
Dies war wesentlich auf eine
vorteilhafte Einzeltitelselektion
zuruckzufuhren.

Im vierten Quartal 2018 kam
es an den Aktienmarkten
allerdings zu erheblichen
Kursbelastungen aufgrund

von Befurchtungen weiterer
Zinsanhebungen durch die US-
Notenbank Fed sowie reduzier-
te Wachstumsprognosen und

zunehmende Brexit-Unsicher-
heiten. Dies fuhrte bei den im
Portfolio deutlich tGbergewich-
teten Aktien aus konjunkturzyk-
lischen Sektoren wie beispiels-
weise Industrie, Finanzen und
zyklischer Konsum (hier vor
allem im Autosektor) zu spurba-
ren Kursrickgangen, nachdem
sie noch bis zum dritten Quartal
von den Investoren bevorzugt
wurden. Dies trug wesent-

lich zum Anlageergebnis des
Teilfonds bei. Bei der Landeral-
lokation erwies sich zudem die
Gewichtung deutscher Aktien
als zu hoch. Insbesondere ex-
portorientierte deutsche Werte
standen aufgrund der genann-
ten Risiken unter Druck.

Bei den zyklischen Konsumwer-
ten stand vor allem der franzo-
sische Wohnwagenhersteller
Trigano aufgrund unerwarteter
Lieferprobleme und Sorgen
Uber sich abschwachende Cara-
van-Trends unter Kursdruck.

Bei OSRAM spiegelte der
deutlich gesunkene Aktienkurs
den Ruckgang der Gewinnent-
wicklung wider, die auch eine
unerwartete Kurzung der Ergeb-
nisprognose zur Folge hatte.
Die Schwache der Autoindust-
rie schlug auf das Ergebnis des
Lichtspezialisten durch.

Ein im Portfolio vertretener
japanischer Internet-lmmo-
bilienmakler (Tateru) wurde
komplett verkauft aufgrund des
Uberraschend aufgetretenen
Skandals Uber die Falschung
von Kundenbonitat.

Church & Dwight hat den
grofdten positiven Beitrag zur
Portfolioentwicklung beigetra-

gen. Das US-Unternehmen war
erfolgreich im Bereich Haus-
halt und Personliche Hygiene-
Produkte. Im Olsektor baute
das Portfoliomanagement eine
Position im Raffineriewert An-
deavor auf; das Unternehmen
wurde von einem Wettbewer-
ber gekauft und verzeichnete
in diesem Zusammenhang
einen Kursanstieg. Auch die im
Portfolio vertretene Sartorius
Stedim legte deutlich im Kurs
zu; der erfolgreiche Produzent
von Analyse-Geraten fur Phar-
ma, Lebensmittel und For-
schungsunternehmen erzielte
ein starkes Wachstum.
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DWS Invest Top Euroland

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Teilfonds DWS Invest Top
Euroland zielt mit seiner Anla-
gepolitik darauf ab, einen nach-
haltigen Wertzuwachs gegen-
Uber dem Vergleichsmal3stab
EURO STOXX 50 zu erzielen. Um
dies zu erreichen, investiert der
Teilfonds hauptsachlich in Ak-
tien von Emittenten mit hoher
Marktkapitalisierung, die ihren
Sitz in einem Mitgliedsland der
Europaischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion haben. Bei der
Einzeltitelselektion bevorzugt
das Management besonders
Unternehmen mit positiver Ge-
winndynamik sowie strukturell
stark aufgestellte Gesellschaf-
ten, die vor allem aufgrund ihrer
Produktpositionierung oder
ihrer Absatzmarkte uberdurch-
schnittliches Gewinnwachstum
erzielen. Daruber hinaus ist ihre
globale Orientierung von hoher
Bedeutung.

Im Geschaftsjahr 2018 beweg-
te sich der Teilfonds in einem
Umfeld, das insbesondere

im vierten Quartal 2018 von
deutlichen Kursruckgangen an
den europaischen und globalen
Aktienmarkten beeintrachtigt
war. Vor allem die im Portfolio
vertretenen eher konjunkturab-
hangigen Unternehmen sind
von Wachstumsunsicherheiten
im Zuge des Handelskonflikts
zwischen USA und China sowie
Europa starker beeintrachtigt
worden.

Mit dieser Ausrichtung verzeich-
nete der Teilfonds im Geschafts-
jahr 2018 einen Wertrickgang
von 16,7% je Anteil (Anteilklasse
LC; nach BVI-Methode), wah-
rend sich die Benchmark EURO

DWS INVEST TOP EUROLAND
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht

130
125

120 N
115 /

110
105
100
95 n n n

12/13* 12/14 12/15

Il DWS Invest Top Euroland
(Anteilklasse LC)

12/16 12117 12/18

*12/2013 = 100
Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Bertlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

Anteilklasse

Klasse LC LU0145644893
Klasse FC LU0145647722
Klasse FD LU0740840441
Klasse IC LU0616864954
Klasse LD LU0145647052
Klasse NC LU0145647300
Klasse PFC LU1054342354
Klasse TFC LU1663954375
Klasse TFD LU1663956073
Klasse GBP D RD2  LU0911039740

Klasse GBP DH RD? LU1054342438
Klasse SGD LCH (P)®) LU1054341976
Klasse USD FCH4 LU0911039666
Klasse USD LCH% LU0986127263
EURO STOXX 50

Stand: 31.12.2018

1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
-16,7% -11,2% 3,9%
-16,1% -9,1% 7,9%
-16,1% -9,1% 8,0%"
-15,8% -8,4% 7,6%"
-16,7% -11,2% 3,9%
-17,3% -13,0% 0,3%
-17,7% -14,2% -4,5%")
-16,1% -16,1%" -
-16,1% -16,1%" -
-14,6% 10,8% 15,5%
-15,5% -8,2% -7,8%"
-15,4% -7,6% 3,4%"
-13,9% -4,2% 16,0%"
-14,7% -6,5% 7.9%
-12,5% -1,5% 10,0%

) Klasse IC aufgelegt am 25.4.2014 / Klasse PFC aufgelegt am 26.5.2014 / Klasse SGD LCH (P) aufgelegt am
16.6.2014 / Klasse USD FCH aufgelegt am 14.8.2014 / Klasse FD aufgelegt am 1.9.2014 / Klasse GBP DH RD auf-
gelegt am 2.3.2015 / Klassen TFC und TFD aufgelegt am 5.12.2017

2'in GBP
3 in SGD
4in USD

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

STOXX 50 um 12,5% ermaligte
(jeweils in EUR).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum
Die Anlagestrategie des Port-
foliomanagements mit Fokus-

Stand: 31.12.2018

sierung auf Wachstumswerte
war in der Zeit von Geschafts-
jahresbeginn bis zum Ende

des dritten Quartals 2018
erfolgreich. Dabei schnitt der
Teilfonds gegenuber seiner
Benchmark besser ab. Dies war



wesentlich auf eine vorteilhafte
Einzeltitelselektion zurlickzu-
fUhren. Das Portfolio profitierte
beispielsweise von der Uber-
durchschnittlich guten Wertent-
wicklung ausgewabhlter Aktien
des Gesundheitssektors. Zudem
wirkte sich die Titelselektion

im Luxusgutersegment vorteil-
haft auf das Anlageergebnis
aus. DWS Invest Top Euroland
partizipierte hier bspw. mit der
italienischen Moncler an einem
starken Wachstum der Luxus-
guter-Nachfrage in den Schwel-
lenlandern. Zudem konnte das
Portfolio an dem erfolgreichen
Borsengang von Siemens
Healthineers partizipieren.

Im vierten Quartal kam es

an den europaischen Aktien-
markten zu erheblichen Kurs-
belastungen aufgrund von
Risikofaktoren. Insbesonde-

re Beflirchtungen weiterer
Zinsanhebungen durch die
US-Notenbank Fed sowie
reduzierte Wachstumsprogno-
sen und zunehmende Brexit-
Unsicherheiten fuhrten bei den
im Portfolio stark vertretenen
Aktien aus konjunkturzykli-
schen und exportorientierten
Sektoren wie beispielsweise
Technologie, zyklischer Konsum
(z. B. Automobil) zu deutlichen
Kursrickgangen, nachdem sie
noch bis zum dritten Quartal
von den Investoren bevorzugt
wurden. Im Luxusgutersektor
standen beispielsweise LVMH
und Moncler unter deutlichem
Kursdruck. Die Energiewerte
ermaldigten sich Uberdurch-
schnittlich im Kurs aufgrund
des unerwartet deutlichen
Olpreisriickgangs. Dies trug
dazu bei, dass der Teilfonds ins-
gesamt hinter dem Vergleichs-

DWS INVEST TOP EUROLAND
Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 96,2%
Dauerhafte Konsumguter
Gesundheitswesen

I (5,0
I 1 3, 1
I (1,8
I 1,3
I, 10,8

Industrien

Finanzsektor

Informationstechnologie

Grundstoffe I, (O, 1
Energie I S G
Hauptverbrauchsguter I S,
Versorger I .2

Telekommunikationsdienste Il 1,8
Bankguthaben u. Sonstiges I 3,8

0 4 8 12 16 20
Stand: 31.12.2018

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermdgens

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
der Vermogensaufstellung entstanden sein.

index zuruckblieb. Trotz der
Belastungsfaktoren hielt das
Management an seinem lang-
fristigen Anlagekonzept fest mit
Fokussierung auf ausgewahlte
Wachstumsaktien.
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DWS Invest Top Europe

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Ziel der Anlagepolitik ist es, ei-
nen nachhaltigen Wertzuwachs
gegenuber dem Vergleichsmal3-
stab (MSCI Europe) zu erzielen.
Um dies zu erreichen, investiert
der Teilfonds mindestens 75%
des Teilfondsvermogens in Ak-
tien von Emittenten, die ihren
Sitz in einem Mitgliedstaat der
EU, in Norwegen und/oder in
Island haben. Der Schwerpunkt
liegt auf Unternehmen, die sich
durch eine gute Marktposition,
zukunftsweisende Produkte
und ein kompetentes Manage-
ment auszeichnen. Aulderdem
sollten sich die Unternehmen
auf ihre Starken konzentrieren
und einen ertragsorientierten
Einsatz von Ressourcen sowie
eine nachhaltige, uberdurch-
schnittlich wachsendende
Rentabilitat anstreben. Zusatz-
lich zu diesen Kriterien sollten
die Unternehmen eine auf ihre
Aktionare ausgerichtete Infor-
mationspolitik betreiben, wozu
auch eine ausfuhrliche Rech-
nungslegung und regelmaflige
Kommunikation mit Anlegern
gehort. Dementsprechend wer-
den Aktien von Unternehmen
erworben, von denen Ergebnis-
se und/oder Aktienkurse Uber
dem breiten Marktdurchschnitt
erwartet werden. Bis zu 25%
des Teilfondsvermogens kon-
nen in verzinslichen Wertpa-
pieren, Geldmarktinstrumenten
und Bankguthaben angelegt
werden.

Der Teilfonds DWS Invest Top
Europe bewegte sich im Be-
richtszeitraum in einem Umfeld,
das insbesondere im vierten
Quartal 2018 von deutlichen
Kursrickgangen an den glo-

DWS INVEST TOP EUROPE
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht

139,0
132,6
126,0
119,56
113,0
106,5
100,0

93,6

12/13*% 12114 12/15 12/16 12117 12/18

Il DWS Invest Top Europe *12/2013 = 100
(Anteilklasse LC) Angaben auf EUR-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen
der Vergangenheit ermdéglichen keine Prognose fiir die Zukunft. Stand: 31.12.2018

Anteilklasse

Klasse LC LU0145634076
Klasse FC LU0145635479
Klasse LD LU0145634662
Klasse NC LU0145635123
Klasse TFC LU1663956313
Klasse TFD LU1663957550
Klasse USD LC? LU0273160340
MSCI Europe

) Klassen TFC und TFD aufgelegt am 5.12.2017
2 in USD

3 Jahre 5 Jahre
-18,6% -9,3% 8,1%
-17,9% -7,1% 12,4%
-18,6% -9,3% 8,1%
-19,1% -11,2% 4,4%
-17,8% -16,9%" -
-17,9% -17,0%" -
-22,3% -5,2% -10,5%
-10,4% 2,0% 19,9%

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen

der Vergangenheit ermoglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

balen Aktienmarkten beein-
trachtigt war. Vor allem die

im Portfolio vertretenen eher
konjunkturabhangigen Unter-
nehmen sind von Wachstums-
unsicherheiten im Zuge des
Handelskonflikts zwischen USA
und China sowie Europa star-
ker beeintrachtigt worden. Mit
dieser Ausrichtung verzeichnete
der Teilfonds im Geschaftsjahr
bis Ende Dezember 2018 insge-
samt einen Wertriuckgang von
18,6% je Anteil (Anteilklasse LC;
nach BVI-Methode). Der Ver-

Stand: 31.12.2018

gleichsindex MSCI Europe wies
ein Minus von 10,4% (jeweils in
Euro) auf.

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

In der Zeit von Geschaftsjah-
resbeginn bis zum Ende des
dritten Quartals 2018 schnitt
der Teilfonds gegenulber seiner
Benchmark besser ab. Dies war
wesentlich auf eine vorteilhafte
Einzeltitelselektion zurickzu-
fUhren. Das Portfolio profitierte
beispielsweise von der tUber-



durchschnittlich guten Wertent-
wicklung ausgewahlter Aktien
des Gesundheitssektors. Zudem
wirkte sich die Titelselektion

im Luxusgutersegment vorteil-
haft auf das Anlageergebnis
aus. DWS Invest Top Europe
partizipierte hier bspw. mit der
italienischen Moncler an einem
starken Wachstum der Luxus-
guter-Nachfrage in den Schwel-
lenlandern.

Im vierten Quartal kam es

an den europaischen Akti-
enmarkten zu erheblichen
Kursbelastungen aufgrund

von Risikofaktoren. Insbeson-
dere Beflrchtungen weiterer
Zinsanhebungen durch die
US-Notenbank Fed sowie
reduzierte Wachstumsprogno-
sen und zunehmende Brexit-
Unsicherheiten fuhrten bei den
im Portfolio stark vertretenen
Aktien aus konjunkturzykli-
schen und exportorientierten
Sektoren wie beispielsweise
Technologie, zyklischer Konsum
(z. B. Automobil, Luxusguter)
zu deutlichen Kursrickgan-
gen, nachdem sie noch bis
zum dritten Quartal von den
Investoren bevorzugt wurden.
Die Energiewerte ermaldigten
sich Uberdurchschnittlich im
Kurs aufgrund des unerwartet
deutlichen Olpreisriickgangs.
Dies trug dazu bei, dass der
Teilfonds hinter dem Vergleichs-
index zuruckblieb. Trotz der
Belastungsfaktoren hielt das
Management an seinem lang-
fristigen Anlagekonzept fest mit
Fokussierung auf ausgewahlte
Wachstumsaktien.

DWS INVEST TOP EUROPE

Anlageschwerpunkte nach Sektoren

Aktien: 87,7%

Gesundheitswesen I 12,6
Energie I 12,1
Dauerhafte Konsumguter I 10,2
Hauptverbrauchsguter I ©, 2

Finanzsektor

I ©, O

Industrien I 7
Informationstechnologie I
Versorger I /O
Grundstoffe I G,
Telekommunikationsdienste I 32
Investmentfonds I 31
Bankguthaben u. Sonstiges I ©,2
0 3 6 9 12 15

Il Jeweils Anteil in % des Teilfondsvermogens

Stand: 31.12.2018

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit

der Vermogensaufstellung entstanden sein.
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DWS Invest USD Corporate Bonds

Anlageziel und Anlage- DWS INVEST USD CORPORATE BONDS

ergebnis im Berichtszeitraum  VVertentwicklung seit Auflegung

Der Rententeilfonds strebt 112

einen nachhaltigen Wertzu- 110

wachs an. Hierzu investiert er 108

mindestens 80% seines Ver- 106

mogens weltweit in auf US- 104

Dollar lautende Kreditanleihen. 102

Die Kreditanleihen umfassen 100

A'nlej|hen, die von stﬂaatllchen 9815.1.16* 6/16 12/16 6/17 12117 6/18 1218
Elnrlchtungen (Behorden' Il DWS Invest USD Corporate Bonds * aufgelegt am 15.1.2016 = 100
lokalen Gebietskérperschaf‘ten, (Anteilklasse USD LD) Angaben auf USD-Basis
supranationalen Institutionen Wertentuitung nach BV Mothod: . I ohno Berlckschigung des Ausgabsaurachiage. Viarortuloungen

und Staaten) begeben werden,
sowie Unternehmensanleihen
(von Industrieunternehmen,
Versorgungsunternehmen und
Finanzinstituten). Bis zu 20%

des Teilfondsvermogens kon- Anteilklasse 1Jahr  seit Auflegung? seit Beginn des
nen in auf US-Dollar lautenden Rumpfgeschéftsjahres
oder gegen den US-Dollar Klasse USD LD LU1333038807 -5,2% 5,1% -
abgesicherten verzinslichen Klasse USD FC LU1333038633 -4,6% 6,8% =
ﬁChU'dt'te'”r die die ;\’Ors;ie'” Klasse USDTFC ~ LU1663959333 46%  -42% =
nden Kriterien nicht erftllen

enden Kriterien nicht erfuillen, Klasse USDTFD  LU1663959507 46%  -42% -
sowie in Geldmarktinstru- . .
menten und ﬂ[jssigen Mitteln Klasse USD XC LU1333038989 -4,2% 8,3% -
angelegt werden. Die Anlagen Klasse FCH LU1333038393 7,2% 0,7% £
des Teilfonds in Covered Bonds Klasse LCH3 LU1333038476 -7,8% -1,3% -
sind auf 20% des Teilfonds- Klasse LDH"3 LU1333038559 = = -4,7%
Nettoinventarwerts, die Anla- Klasse TFCH?! LU1663958368 72% 1% -
gen in US-Staatspapieren auf Klasse XCH LU1333039011 -6,8% 1,8% -
20% des Teilfonds-Nettoinven-

b Bloomberg Barclays
tarwerts begrenzt. US Credit Total Return 2,3 9,0% -1,9%
. 1 Aufldsungsstichtag am 16.8.2018

Das Anlageumfeld war im Be- 2 Klassen FCH, LCH, USD FC, USD LD, USD XC und XCH aufgelegt am 15.1.2016 / Klassen TFCH, USD TFC und
. . R USD TFD aufgel 5.12.2017
richtszeitraum — trotz partiellem VineoR

H i 1 Wi ickl h BVI-Methode, d. h. ohne Berucksichti des A beaufschl . Wi ickl d
Zinsanstieg — immer noch von Vorgangenheit exmaglichen keine Prognose far dis Zukunft o e 31.15.2018

sehr niedrigen Zinsen in den
Industrielandern sowie Schwan-
kungen an den Kapitalmarkten
gepragt. Neben der hohen Ver-
schuldung weltweit sowie der

; o ; . Anteilklasse ISIN Liquidationserlos je Anteil
Unsicherheit hinsichtlich einer
Klasse USD LC LU1333038716 107,38
von den USA ausgehenden
Klasse LDH LU1333038559 97,43*

potenziellen Zinswende riickten
unter anderem auch geopoli- *in EUR
tische Themen wie Nordkorea

oder der Nahe Osten in den

Fokus der Marktteilnehmer. Das

globale Wirtschaftswachstum
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zeigte sich robust und auf brei-
ter Basis expansiv, wenngleich
sich zum Ende des Berichts-
zeitraums das Tempo verlang-
samte. Vor diesem Hintergrund
verzeichnete DWS Invest USD
Corporate Bonds im Geschafts-
jahr 2018 einen Wertrtickgang
von 5,2% (Anteilklasse USD
LD; nach BVI-Methode) und lag
damit hinter seiner Benchmark
(-2,3%, jeweils in USD).

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Der Teilfonds richtete im Rah-
men seiner Anlagepolitik den
Fokus auf Unternehmensanlei-
hen (Corporate Bonds) sowie
Zinstitel von Finanzdienstleis-
tern (Financials). Hinsichtlich
seiner regionalen Allokation
war das Portefeuille global
aufgestellt, wenngleich Emissi-
onen aus den USA den Anlage-
schwerpunkt bildeten. Die im
Bestand befindlichen Anleihen
wiesen zum Berichtsstichtag
weitgehend Investment-Grade-
Status auf, das heif3t ein Rating
von BBB- und besser der fuh-
renden Ratingagenturen.

Im Jahr 2018 verzeichneten

die Corporate Bond-Markte per
saldo merkliche Kursermaf3i-
gungen, begleitet von einem
Anstieg der Anleiherenditen.
Insbesondere im vierten Quartal
2018 kam es zu einem Kurs-
einbruch bei Corporate Bonds,
der mit einer deutlichen Aus-
weitung ihrer Risikopramien
einherging. Zu den Kursbelas-
tungen trugen unter anderem
der eskalierende Handelsstreit
zwischen den USA einerseits
und Europa beziehungsweise
China andererseits sowie die
Unsicherheit hinsichtlich der

weiteren Zins- und Geldpolitik
der US-Notenbank bei. Auch
der drohende Austritt des
Vereinigten Konigreichs aus der
Europaischen Union (Brexit) so-
wie der von ltalien hinsichtlich
seines Haushalts voruberge-
hend eingeschlagene Konfron-
tationskurs zur EU sorgten fur
zusatzliche Verunsicherung der
Marktteilnehmer. Weitere Grun-
de fur den Kursdruck waren der
rasche Preisrickgang an den
Olmarkten im vierten Quartal
2018 und Erwartungen der
Marktteilnehmer hinsichtlich
einer Abflachung des globalen
Wirtschaftswachstums. Insge-
samt beeintrachtigten die Kurs-
rickgange an den Corporate
Bond-Markten auch die Wert-
entwicklung des Teilfonds.

Mafdgeblich fur die Underper-
formance des Teilfonds war
unter anderem dessen Titel-
selektion. So gehorten inner-
halb des Bankensektors — trotz
verbesserter Kreditqualitat — Po-
sitionen in BNP Paribas, Gold-
man Sachs und HSBC zu den
am schwachsten performenden
Titeln im Teilfondsportefeuille.
Auch Energiewerte gerieten vor
allem im vierten Quartal 2018
angesichts rapide gefallener
Olpreise spiirbar unter Druck.
Der nicht-zyklische Konsum-
guterbereich neigte aufgrund
von Fusionsgeruchten zur
Schwache, insbesondere Anlei-
hen von Anheuser Busch InBev
(weltweit grofdte Brauereigrup-
pe), Celgene (Bio-Pharmazie)
und Abbvie (Pharma).

Die Durchschnittsrendite

der Teilfondsanlagen belief
sich Ende Dezember 2018
auf 4,9% p.a.* gegenuber

4,2% p.a.* vor einem Jahr.
Darin kommen auch der
Renditeanstieg und die damit
einhergegangenen Kursruck-
gange bei den Corporate Bonds
zum Ausdruck. Die durch-
schnittliche Restlaufzeit belief
sich stichtagsbezogen auf 11,9
Jahren, die durchschnittliche
Kapitalbindung (Duration) auf
6,9 Jahre.

* Stichtagsbezogene Durchschnittsrendite
der Teilfondsanlagen, die von der Nomi-
nalverzinsung der im Portefeuille enthal-
tenen Zinspapiere abweichen kann. Die
kunftige Wertentwicklung des Teilfonds
kann hieraus nicht abgeleitet werden.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2018

Wertpapierbezeichnung

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien

First Quantum Minerals Ltd ............ ... ... .. .....
Abu Dhabi Islamic Bank/Egypt ........... ... ... ....
Arabian Food Industries Co.,, DOMTY .................
Cleopatra Hospital . ........... ... . ... . ... .......
Commercial International Bank Egypt SAE . .............
Credit Agricole Egypt SAE .. ... ...
Egyptian Financial Group-Hermes Holding Co. ...........
ElSwedy Electric Co. ... ... ... ... .. ... ... ...
Ibnsina Pharma SAE . ... ... L
Obour Land For Food Industries .....................
Orascom Construction Ltd ........... ... ... .......
Orascom Development Egypt ........................
Oriental Weavers ... ... ... ... ... ... ..
Sarwa Capital Sae . ..... ... ... ... ...
Talaat Moustafa Group ............ ... ... .. ... . ...
Telecom Egypt Co. ... ... ..
Centamin PLC ... ... ... ... . . . ..
Global Ports Holding PLC ... ... ... ... .......
Lekoil Ltd ...
Old Mutual Ltd .. ... o
SEPLAT Petroleum Development Co. PLC . .............
Tullow Oil PLC ...
Ghana Commercial Bank Ltd . .......................
KCB Group Ltd . ... .
KenolKobil Ltd Group . ... ... oo
Safaricom Ltd ... .. ...
Umeme Ltd ... . ... . ...
Label Vie ... .. .
Saham Assurance ...
Societe d'Exploitation des Ports . ......... ... .. ... ...
Cadbury Nigeria PLC . ... ... ... ... .. ... .. ...,
Guaranty Trust Bank PLC ... ... ... .. ... ......
International Breweries PLC . ....... ... ... ... ....
Nestle Nigeria PLC . ... .. ... ... ... .. ... ......
UAC of Nigeria PLC .. ... ... ... ..
United Bank for Africa PLC ........ ... ... ............
ZenithBank PLC .. ... .. ... .. ... . ...

Koza Altin Isletmeleri AS

Koza Anadolu Metal Madencilik Isletmeleri AS . .........
Atlas Mara Ltd . ... ... ...
Guaranty Trust Bank PLC-GDR- . .................. ...
Absa Group Ltd . ... ..
Discovery Ltd .. ... ... ...
Libstar Holdings Ltd . ...... ... . ... ... .. ... .. .....
Massmart Holdings Ltd . ......... ... . ... ... ......
Nedbank Group Ltd . ....... ... ... . ... .
Sanlam Ltd . ...

Summe Wertpapiervermogen
Bankguthaben

Verwahrstelle (taglich fallig)

EUR-Guthaben . ... ... ... ... .. ... .

Guthaben in sonstigen EU/EWR-Wahrungen

Britisches Pfund . ....... ... ... ..

Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen

Agyptisches Pfund . ........... ... ... .............
Kenianischer Schilling . ....... .. .. ... .
Nigerian Naira .. ... .
US-Dollar ...

Sonstige Vermogensgegenstande

Dividendenanspriiche .................. .. ...
Forderungen aus der Uberschreitung des , Expense Cap”

Stiick bzw.
Anteile bzw.
Wahrung

Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stlick
Stiick
Stlick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick

EUR

GBP

EGP
KES

NGN
usb

Nominalbetrag
bzw.
Bestand

125 000
1750 000
1100 000
1250 000

275 000

900 000
3000 000
1400 000
1100 000

500 000

300 000

10 527 500

500 000

189 787
3000 000

500 000

850 000

200 000
6 590 000
1300 000
1750 000

500 000

600 000

1000
3500 000
11 000 000
5879 200
5 000

7 500

50 000

7 500 000
7 168 597
3430 000
175 000

43 326 704
25 000 000
30 000 000
60 000
625 000
60 500

550 000

100 000

150 000

625 000

150 000

75 000

150 000

1

123156

6 066 169
2 531

Kaufe/
Zugange

Verkaufe/
Abgénge

im Berichtszeitraum

554 000
622 509
1500 000
1250 000
275 000
150 000

2 700 000
1410 000
1500 000
500 000
365 000
10 850 000
500 000
1038 000
2616 916
500 000
850 000
100 000
1590 000
2 750 000
503 200
1675 000
600 000

3 500 000
9 000 000

1640
7 500
50 000

7 168 597

175 000

25 000 000
25 000 000
30 500 000
65 000
750 000

100 000
100 000
150 000
625 000
200 000
135 000
250 000

529 000
372 509
400 000

2 550 000
185 000
400 000

115 000
1222500

848 213
6616916

100 000

1450 000
753 200
1375 000

7 500 000
120 800

570 000

1673 296
20 000 000
12 500 000

205 000
125 000
139 500
100 000

325 000
110 000
100 000

Wahrung

CAD
EGP
EGP
EGP
EGP
EGP
EGP
EGP
EGP
EGP
EGP
EGP
EGP
EGP
EGP
EGP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GHS
KES
KES
KES
KES
MAD
MAD
MAD
NGN
NGN
NGN
NGN
NGN
NGN
NGN
TRY
TRY
usb
usb
ZAR
ZAR
ZAR
ZAR
ZAR
ZAR

Kurs

11,24
10,9
10,24
4,57
73,4
40,81
15
17,3
9,91
7.5
115
6,89
10,44
6,43

12,75
1,083
4,084
0,08
1,221
1,145
1,735
4.8

37,4

19,6

22,85
8,1

1901
1435
161
9,95
34,25
32,95
1485
9,95
7,85

50,3
7,28
1,645
5,25

159,26
157,33
7.29
103
274,07
78,75

Kurswert
in
EUR

44 765 548,37

899 260,77
930 846,14
549 675,01
278 765,85
985 013,33
1792 348,51
2 195 967,30
1181 918,40
531 960,88
182 997,28
1683 574,93
3539 629,67
254 732,21
59 551,24
1434 698,64
311 095,37
1019 600,97
904 676,42
583 926,60
1758 381,09
2219 353,04
960 842,80
5156 224,33
320,42

584 725,68
21563 418,31
407 993,05
869 406,00
984 427,37
736 319,66
179 227,08
588 854,19
271 436,86
624 142,54
035 375,81
471 334,19
657 174,99
499 672,17
753 316,22
86 885,03
2520 842,36
964 636,78
1429 509,93
275 989,09
935 864,25
1245 108,33
715 627,28

44 765 548,37

3451 239,26

3434 353,78

1,25

0,05
105,51

14 569,14
2 209,563

74 700,54
15 791,71
58 908,83

%-Anteil am
Fonds-
vermogen

94,12

1,89
1,96
1,16
0,59
2,07
3,77
4,62
2,48
1,12
0,38
3,54
7,44
0,54
0,12
3,02
0,65
2,14
1,90
1,23
3,70
4,67
2,02
1,08
0,00
1,23
4,53
0,86
1,83
2,07
1,65
0,38
1,24
0,57
1,31
2,18
0,99
3,48
1,05
1,68
0,18
5,30
2,03
3,00
0,58
1,97
2,62
1,50

94,12

7,26

7,23

0,00
0,00
0,03
0,00

0,16
0,03
0,13
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Stick bzw. Nominalbetrag Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert %-Anteil am
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. Zugénge Abgénge in Fonds-

Wahrung Bestand im Berichtszeitraum EUR vermogen
Forderungen aus Anteilscheingeschaften 57 599,27 0,12
Summe der Vermogensgegenstande 48 349 087,44 101,66
Sonstige Verbindlichkeiten -136 485,17 -0,29
Verbindlichkeiten aus Kostenpositionen ................ -136 485,17 -0,29
Verbindlichkei aus Anteilscheingeschaften -650 159,73 -1,37
Summe der Verbindlichkeiten -786 644,90 -1,66
Fondsvermogen 47 562 442,54 100,00

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

Anteilwert bzw. Stiick bzw. Anteilwert in der
umlaufende Anteile Wahrung jeweiligen Wahrung
Anteilwert

Klasse FC ... ... . . EUR 88,96
Klasse LC ... ... .. EUR 79,92
Klasse LD . ... .. EUR 79,30
Klasse NC ... ... EUR 75,38
Klasse GBP D RD .. S GBP 135,43
Klasse USDLC . ... ... i usb 60,93
Umlaufende Anteile

Klasse FC Stlck 74 623,208
Klasse LC Stlck 257 063,331
Klasse LD Stlck 44 263,450
Klasse NC R Stlck 134 555,628
Klasse GBPDRD ........... i Stlck 349,714
Klasse USDLC . ... ... Stlck 125 457,098

Zusammensetzung des Referenzportfolios (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)
MSCI EFM AFRICA - Total Return Net Dividend in EUR

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)

kleinster potenzieller Risikobetrag % 36,552
grofdter potenzieller Risikobetrag % 93,242
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag % 54,347

Die Risikokennzahlen wurden flr den Zeitraum vom 1.1.2018 bis 31.12.2018 auf Basis der Methode der historischen Simulation mit den Parametern 99% Konfidenzniveau, 10 Tage
Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen Beobachtungszeitraumes von einem Jahr berechnet. Als BewertungsmaRstab wird das Risiko eines derivatefreien
Vergleichsvermdgens herangezogen. Unter dem Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus der ungiinstigsten Entwicklung von Marktpreisen fur das Fondsvermogen ergibt. Bei
der Ermittlung des Marktrisikopotenzials wendet die Gesellschaft den relativen Value at Risk-Ansatz im Sinne des CSSF-Rundschreibens 11/512 an.

Die durchschnittliche Hebelwirkung aus der Nutzung von Derivaten betrug im Berichtszeitraum 0,0, wobei zur Berechnung die Summe der Nominalbetrdge der Derivate in Relation zum
Fondsvermdgen gesetzt wurde (Nominalwertmethode).

Das durch Derivate erzielte zugrunde liegende Exposure gem. Punkt 40 a) der , Leitlinien zu bérsengehandelten Indexfonds und anderen OGAW-Themen” der European Securities and
Markets Authority (ESMA) belief sich zum Berichtsstichtag unter Zugrundelegung einer Bruttobetrachtung auf EUR 0,00.

193



194

DWS Invest Africa

Devisenkurse (in M iz)
per 28.12.2018

Kanadischer Dollar ............... CAD 1,662394 = EUR 1
Agyptisches Pfund . EGP 20,492108 = EUR 1
Britisches Pfund . GBP 0,902853 = EUR 1
Ghanisches Cedi . . . GHS 5,5689798 = EUR 1
Kenianischer Schilling KES 116,721400 = EUR 1
Marokkhanishes Dirham ... ........ MAD 10,932752 = EUR 1
Nigerian Naira NGN 416,371236 = EUR 1
Turkische Lira TRY 6,039960 = EUR 1
US-Dollar ... usb 1,145450 = EUR 1
Sudafrikanischer Rand . ........... ZAR 16,508805 = EUR 1

Erlauterungen zur Bewertung

Die Anteilwerte werden in Verantwortung des Verwaltungsrats der SICAV durch die Verwaltungsgesellschaft ermittelt sowie die Bewertung der Vermogenswerte des Fondsvermogens
durchgefihrt. Die grundsatzliche Kursversorgung sowie die Preisvalidierung erfolgen nach den vom Verwaltungsrat der SICAV auf der Grundlage der in den gesetzlichen Bestimmungen/
Verordnungen bzw. im Prospekt der SICAV definierten Grundséatze flir Bewertungsmethoden eingeflihrten Verfahren.

Sofern keine handelbaren Kurse vorliegen, werden Bewertungsmodelle zur Preisermittlung (abgeleitete Verkehrswerte) genutzt, die zwischen State Street Bank Luxembourg S.C.A. als
externem Price Service Provider und der Verwaltungsgesellschaft abgestimmt sind und sich so weit als moglich auf Marktparameter stiitzen. Diese Vorgehensweise unterliegt einem
permanenten Kontrollprozess. Preisauskiinfte Dritter werden durch andere Preisquellen, modellhafte Rechnungen oder durch andere geeignete Verfahren auf Plausibilitat gepruft.

Die in diesem Bericht ausgewiesenen Vermdgenswerte werden nicht zu abgeleiteten Verkehrswerten bewertet.
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Wahrend des Berichtszeitraums abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermégensaufstellung erscheinen:

Kaufe und Verkéaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Stlick bzw. Kaufe Verkaufe
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. bzw.

Wahrung Zugénge Abgénge
Boérsengehandelte Wertpapiere
Aktien
7 UP Bottling Co., PLC . ................... Stiick 2 500 000
Access Bank PLC o Stuck 17 500 000 17 500 000
Africa Ol Corp. ..o Stlck 1100 000
Aksa Enerji Uretim AS .. .................. Stiick 400 000 1300 000
Arab Co for Asset Management & Development Stick 1250 000 1250 000
Arab Cotton Ginning .. ... ... Stick 1000 000 2 250 000
Aspen Pharmacare Holdings Ltd Stlck 20 000
Barclays Africa Group Ltd . . .......... Stlck 225 000
Barloworld Ltd . ............. ... ... Stiick 275 000 275 000
Cl Capital Holding Co., SAE ............... Stick 1948 052 1948 052
Clicks Group Ltd .. ... Stlck 48 065 48 065
Commercial International Bank Egypt SAE -GDR- Stlck 472 871 798 000
Curro Holdings Ltd . ...................... Stlck 300 000 550 000
Dangote Cement PLC .................... Stlck 1000
Douja Promotion Groupe Addoha SA . . . Stlck 450 000
East African Breweries Ltd . ......... Stiick 1 000
Eastern Tobacco ................... Stiick 897 012 987 012
Ecobank Transnational, Inc. .......... Stick 20 948 143 20948 143
Egypt Kuwait Holding Co., SAE ....... S Stlck 1500 000
Equity Bank Ltd . ........ ... ... ... ... Stick 1500 000 3 750 000
FBN Holdings PLC ....................... Stlick 40 000 000 40 000 000
Firestone Diamonds PLC o Stiick 948 076
FirstRand Ltd ........................... Stiick 159 000 309 000
Foschini Group Ltd/The ................... Stiick 50 000 50 000
Guinness Nigeria PLC S Stck 1750 000 1750 000
Heliopolis Housing .. ..................... Stlick 300 000 1 050 000
Impala Platinum Holdings Ltd . ............. Stlick 375 000
Investec Ltd ........... ... . ... .. Stiick 35 000 160 000
Kenya Electricity Generating Co., Ltd Stlick 18 490 300
Medinet Nasr Housing . ............. Stlick 750 000 6 500 000
MTN Group Ltd . ............. Stiick 100 000 375 000
Naspers Ltd .............. ... S Stlick 7 500 37 500
Old Mutual PLC ... . ... Stiick 300 000 1550 000
Orascom Telecom Holding SAE . ............ Stick 6 500 000 6 500 000
Qalaa Holdings o Stick 1800 000 1800 000
Quilter PLC .. ... ... Stiick 383 334 383 334
Raya Contact Center SAE . ................ Stlick 300 000
RMB Holdings Ltd ............ Stiick 350 000 350 000
Shoprite Holdings Ltd Stlick 50 000
Six of October Development & Investment . . . . Stlick 500 000 500 000
Sonatel ........... Stick 30 000
Steinhoff Africa Retail Ltd o Stick 325 000
Telkom SASOCLtd . ..................... Stick 250 000
Transaction Capital Ltd .. .................. Stlick 134018 534 018
Woolworths Holdings Ltd ................. Stlick 250 000 425 000

Derivate (in Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumina
der Optionsgeschafte, bei Optionsscheinen Angabe der Kaufe und Verkaufe)

Volumen in 1 000
Devisen-Derivate

Devisentermingeschafte
Devisentermingeschafte (Kauf)
Kauf von Devisen auf Termin

EUR/GBP EUR 3
EUR/USD EUR 22
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)

Entwicklung des Fondsvermégens

2018

flr den Zeitraum vom 1.1.2018 bis 31.12.2018

I. Ertrage
1. Dividenden (vor Quellensteuer) ................... EUR 1765 669,51
2. Zinsen aus Liquiditatsanlagen (vor Quellensteuer) . . . . EUR 221,51
3. Ertrage aus Wertpapier-Darlehen .. ................ EUR 1992,96
4. Abzug auslandischer Quellensteuer ................ EUR -198 785,61
SummederErtrage ...............c i, EUR 1569 098,37
Il. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen und
negativen Einlagenverzinsungen .................. EUR -27 046,27

2. Verwaltungsvergltung . ... . EUR -911 255,50

davon:

Basis-Verwaltungsverglitung .. EUR  -926 987,29

Ertrdge aus dem Expense Cap EUR 49 831,83

Administrationsvergltung .... EUR -34 100,04
3. Verwahrstellenvergltung . ....................... EUR -37 670,86
4. Prifungs-, Rechts- und Veréffentlichungskosten . .. . .. EUR -15 898,50
5. Taxe d’Abonnement ....................... .. EUR -25 000,09
6. Sonstige Aufwendungen EUR -125 751,62

davon:

Erfolgsabhangige Vergltung

aus Leihe-Ertragen . ......... EUR -797,18

Vertriebskosten ............ EUR -86 347,08

andere ................... EUR -38 607,36
Summe der Aufwendungen ....................... EUR -1 142 622,84
Ill. Ordentlicher Nettoertrag ....................... EUR 426 475,53
IV. VerauBerungsgeschafte
Realisierte Gewinne/Verluste . ....................... EUR 1099 610,21
Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften .............. EUR 1099 610,21
V. Ergebnis des Geschéftsjahres ................... EUR 1526 085,74

Gesamtkostenquote (BVI — Total Expense Ratio (TER))
Die Gesamtkostenquote der Anteilklassen belief sich auf:
Klasse FC 1,02% p.a.,

Klasse LD 2,06% p.a.,
Klasse GBP D RD 1,12% p.a.,

Klasse LC 2,06% p.a.,
Klasse NC 2,78% p.a.,
Klasse USD LC 2,12% p.a.

Die Gesamtkostenquote drickt die Summe der Kosten und Gebihren (ohne
Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermdgens bezogen auf
die jeweilige Anteilklasse innerhalb eines Geschaftsjahres aus.

Zudem fiel aufgrund der Zusatzertrage aus Wertpapierleihegeschéften eine erfolgsabhan-
gige Verglitung in Hohe von:

Klasse FC 0,002% p.a.,
Klasse LD 0,002% p.a.,
Klasse GBP D RD 0,001% p.a.,

Klasse LC 0,002% p.a.,
Klasse NC 0,002% p.a.,
Klasse USD LC 0,002% p.a.

des durchschnittlichen Fondsvermagens bezogen auf die jeweilige Anteilklasse an.
Transaktionskosten

Die im Berichtszeitraum gezahlten Transaktionskosten beliefen sich auf EUR 502 723,13.
Die Transaktionskosten beriicksichtigen samtliche Kosten, die im Berichtszeitraum fir
Rechnung des Fonds separat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem

Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermdgensgegenstdnden stehen.
Eventuell gezahlte Finanztransaktionssteuern werden in die Berechnung einbezogen.

I. Wert des Fondsvermogens

am Beginn des Geschaftsjahres ................. EUR 73 261 911,99
1. Ausschittung flr das Vorjahr . .................... EUR -26 681,43
2. Mittelabfluss (netto) . EUR -18 653 423,09
3. Ertrags-/Aufwandsausgleich ............ ... .. ..., EUR 1132810,48
4. Ordentlicher Nettoertrag . ....................... EUR 426 475,53
5. Realisierte Gewinne/Verluste . .................... EUR 1099 610,21
6. Nettoveranderung der

nicht realisierten Gewinne/Verluste .. .............. .. EUR -9778 261,15
Il. Wert des Fondsvermogens

am Ende des Geschéftsjahres ................... EUR 47 562 442,54

Zusammensetzung der Gewinne/Verluste

2018

Realisierte Gewinne/Verluste (inkl. Ertragsausgleich) .. EUR 1099 610,21
aus:
Wertpapiergeschaften ........................ EUR 13569 709,63
Devisen(termin)geschéften .. ................... EUR - 260 099,42

Angaben zur Ertragsverwendung *

Klasse FC

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse LC

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse LD

Art per Wahrung Je Anteil

Endausschittung 8.3.2019 EUR 0,73

Klasse NC

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse GBP D RD

Art per Wahrung Je Anteil

Endausschittung 8.3.2019 GBP 2,66

Klasse USD LC

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

* Weitere Informationen sind im Verkaufsprospekt enthalten.
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Entwicklung von Fondsvermégen
im 3-Jahres-Vergleich

und Anteilwert

Fondsvermdgen am Ende des Geschéftsjahres
2018

Anteilwert am Ende des Geschéftsjahres
2018 Klasse FC
Klasse LC
Klasse LD ..
Klasse NC

Klasse GBPDRD ........................
Klasse USDLC ........ ... ... ...

2017 Klasse FC
Klasse LC
Klasse LD
Klasse NC

Klasse GBPDRD ........................
Klasse USDLC ... ... ... ... ...
2016 Klasse FC ... ..
Klasse LC ... ..
Klasse LD ... ...
Klasse NC ... ...
Klasse GBPDRD ........................
Klasse USDLC ... ... ... .. ...

h

Abwicklung von Transaktionen fiir R g des Fi

Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fir Rechnung des Fondsvermdgens tber Broker ausgefiihrt wurden, die eng verbundene Unternehmen und Personen (Anteil von
funf Prozent und mehr) sind, betrug 0,85 Prozent der Gesamttransaktionen. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt EUR 1 295 004,28.

uber eng verb

47 562 442,54
73261 911,99
74131 261,54

88,96
79,92
79,30
75,38
135,43
60,93
101,94
92,54
92,34
87,91
154,07
73,91
94,44
86,61
86,62
82,82
138,47
60,88

tlicher Beteiligungen des Deutsche Bank Konzerns)
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2018

Wertpapierbezeichnung

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien

ASML Holding NV ... ...
Koninklijke Philips NV L
SAP SE
Siltronic AG ...
Sunny Optical Technology Group Co., Ltd
CyberAgentInc. .....................
Keyence Corp. ....................
SoftBank Group Corp. . .............
Start Today Co. Ltd ................ -
TGS NOPEC Geophysical Co. ASA .. ... ... .....
58.com, Inc. -ADR- ... ... ...
Adobe Systems, Inc. ......... ... ... -
Alibaba Group Holding Ltd -ADR- . ................. ...
Alphabet, Inc. ... ...
Amazon.com, Inc. L
Apple, InC. ..
Applied Materials, Inc. ........ ... ... ..
Arista Networks, Inc. ...............
Autodesk, Inc. ...l
Baidu, Inc. -ADR- . ......... ... ... ...

Booking Holdings, Inc. ............... ...

Broadcom, Inc. ......... .. ... ... ... L
Centene COMp. ...ttt
Cerner Corp. oot
Deere & Co. ...

DXC Technology Co.
Equinix, InC. ... .
Facebook, Inc. ... ... o o

Fair Isaac Corp. .. ... ... ... .. ... ...

First Data Corp.  .......... .. .. .........

FleetCor Technologies Inc.
GoDaddy, Inc. ... ... . .
lllumina, Inc. ... ... .
LogMein, InC. ...
Marvell Technology Group Ltd S
Microchip Technology, Inc. ....... ... ... ... .......
Microsoft Corp. .. ..o
Monolithic Power Systems Inc. L
Netflix, Inc. . ... .. .. .
NVIDIA COrp. .o
ON Semiconductor Corp. . ...............
Paypal Holdings, Inc. ....................
Raytheon Co. ...... ... ... .. ... ... . ...
Rockwell Automation, Inc. ....................
S+P Global, Inc. ......... ... .. ... ... ... L
SailPoint Technologies Holding Inc. ...................
Salesforce.com, Inc. ... ... ...
Samsung Electronics Co., Ltd -GDR- .
Semtech Corp. ... ...
ServiceNow, Inc. ... ... ... ... .. ...
Sogou Inc. -ADR- ...
Spotify Technology S.A. ... ... ... .. ... ... ...
Synopsys, INC. ...
Taiwan Semiconductor Manufacturing Co., Ltd -ADR- .
TE Connectivity Ltd . ......... ... ... ... . ...
Tencent Holdings Ltd. -ADR-
Texas Instruments, Inc. ............ ... .. .. ... .......
Trade Desk Inc./The
Verisk Analytics, Inc.
Visa, InC. ...
VMware, Inc. -
Weibo Corp. -ADR- ... ... .
Worldpay Inc. ...

Summe Wertpapiervermdgen
Bankguthaben

Verwahrstelle (taglich fallig)
EUR-Guthaben . ... ... .. .. ... . ..

Stiick bzw.
Anteile bzw.
Wahrung

Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stlick
Stlick
Stiick
Stlick
Stlick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stlick
Stlick
Stlick
Stlick
Stlick
Stiick

EUR

Nominalbetrag

bzw.
Bestand

893
1930
885
417
3800
754
147
987
1393
2 250
1798
433
2680
584
170
488
3940
329
764
770
68
680
586
650
445
726
178
2011
376
9161
342
1442
240
1161
3482
1741
3200
611
156
1023
2264
788
412
227
303
3200
1232
197
1380
526
6 000
240
1394
10010
983
9100
470
440
847
1708
385
1000
678

Kaufe/
Zugange

Verkaufe/
Abgénge

im Berichtszeitraum

893
1930
996
527
3800
754
147
987
1393
2 250
1798
433
2680
584
170
662
3940
329
764
885
68
680
586
1320
445
726
178
2011
376
9161
342
1442
240
1161
3482
1741
3200
611
156
1023
2264
788
412
227
303
3200
1232
252
1380
526
6 000
240
1394
10010
983
11800
470
440
847
1708
385
1000
678

m
110

174

115

670

55

2700

Wahrung

EUR
EUR
EUR
EUR
HKD
JPY

JPY

JPY

JPY

NOK
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb

Kurs

137,4
30,87
86,93
72,2
68,8

4245
55 680
7 305
2010

209,9
54,82
223,94
139,48
055,93
468,72
156,49
32,24
206,375
126,86
162,94
726,4
254,49
113,82
51,93
146,39
52,73
350,3
134,09
185,07
16,97
184,08
63,66
300,34
81,29
15,87
71,8
100,99
115,33
254,65
133,9
16,32
83,6
153,77
151,03
169,14
23,29
134,51
870
44,86
179,2
5,42
113,26
83,25
37,6
75,48
40,05
93,96
113,07
108,37
130,98
156,25
59,08
75,82

Kurswert
in
EUR

6 159 081,77

122 698,20
59 579,10
76 933,05
30 107,40
29 139,83
25 324,43
64 760,07
57 046,38
22 163,27
47 452,75
86 050,31
84 653,18

326 340,09

538 358,62

217 977,48
66 669,95

110 895,76
59 275,70
84 613,91

109 532,28

102 488,24

151 078,73
58 229,08
29 468,32
56 871,56
33 420,90
54 435,70

235 413,93
60 750,18

135 721,43
54 961,23
80 141,15
62 928,61
82 393,52
48 242,45

109 130,69

282 131,80
61518,71
34 660,60

119 585,88
32 256,73
57 511,70
55 308,58
29 930,42
44741,72
65 064,36

144 673,50

149 626,73
54 045,81
82 290,07
28 390,58
23 730,75

101 314,29

327 709,51
64 775,25

318 176,14
38 553,67
43 433,39
80 133,88

195 306,43
52 517,55
51 577,96
44 878,38

6 159 081,77

358 075,85

8 760,99

%-Anteil am
Fonds-
vermogen

93,29

1,86
0,90
1,17
0,46
0,44
0,38
0,98
0,86
0,34
0,72
1,30
1,28
4,94
8,16
3,30
1,01
1,68
0,90
1,28
1,66
1,55
2,29
0,88
0,45
0,86
0,51
0,82
3,57
0,92
2,06
0,83
1,21
0,95
1,25
0,73
1,65
4,27
0,93
0,53
1,81
0,49
0,87
0,84
0,45
0,68
0,99
2,19
2,27
0,82
1,25
0,43
0,36
1,53
4,96
0,98
4,82
0,58
0,66
1,21
2,96
0,80
0,78
0,68

93,29

5,42

0,13
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Stick bzw. Nominalbetrag Kaufe/ Verkaufe/ Wahrung Kurs Kurswert %-Anteil am
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. Zugange Abgénge in Fonds-

Wahrung Bestand im Berichtszeitraum EUR vermogen
Guthaben in sonstigen EU/EWR-Wahrungen
Norwegische Kronen ... ... ... ... .. ... ... .. ..... NOK 87 531 8794,84 0,13
Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen
Hongkong Dollar .. ... HKD 78 233 8719,81 0,13
Japanischer Yen L JPY 1105233 8 744,69 0,13
US-Dollar ... usb 370 044 323 055,52 4,90
Sonstige Vermogensgegenstande 49 740,39 0,76
Dividendenanspriiche .................... o 627,85 0,01
Forderungen aus der Uberschreitung des , Expense Cap” .. 49 112,54 0,75
Forderungen aus Anteilscheingeschaften 56 744,92 0,86
S der Vermdgensgeg ande 6 623 642,93 100,33
Sonstige Verbindlichkeiten -21 765,55 -0,33
Verbindlichkeiten aus Kostenpositionen ................ -21 765,55 -0,33
Summe der Verbindlichkeiten -21 765,55 -0,33
Fondsvermogen 6 601 877,38 100,00

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

Anteilwert bzw. Stlck bzw. Anteilwert in der
umlaufende Anteile Wahrung jeweiligen Wahrung
Anteilwert

Klasse FC EUR 84,02
Klasse LC EUR 83,83
Klasse LD EUR 83,83
Klasse NC EUR 94,65
Klasse TFC EUR 84,02
Klasse XC EUR 84,12
Umlaufende Anteile

Klasse FC Stlck 72 114,000
Klasse LC Stlick 1 651,000
Klasse LD Stlck 4 346,238
Klasse NC Stlick 100,000
Klasse TFC Stlick 265,000
Klasse XC Stlck 100,000

Zusammensetzung des Referenzportfolios (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)
MSCI All Country World Index, in EUR

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)

kleinster potenzieller Risikobetrag % 0,000
grofdter potenzieller Risikobetrag % 156,394
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag % 138,309

Die Risikokennzahlen wurden fir den Zeitraum vom 1.10.2018 bis 31.12.2018 auf Basis der Methode der historischen Simulation mit den Parametern 99% Konfidenzniveau, 10 Tage
Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen Beobachtungszeitraumes von einem Jahr berechnet. Als BewertungsmaRstab wird das Risiko eines derivatefreien
Vergleichsvermdgens herangezogen. Unter dem Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus der ungiinstigsten Entwicklung von Marktpreisen fur das Fondsvermogen ergibt. Bei
der Ermittlung des Marktrisikopotenzials wendet die Gesellschaft den relativen Value at Risk-Ansatz im Sinne des CSSF-Rundschreibens 11/512 an.

Die durchschnittliche Hebelwirkung aus der Nutzung von Derivaten betrug im Berichtszeitraum 0,0, wobei zur Berechnung die Summe der Nominalbetrdge der Derivate in Relation zum
Fondsvermdgen gesetzt wurde (Nominalwertmethode).

Das durch Derivate erzielte zugrunde liegende Exposure gem. Punkt 40 a) der , Leitlinien zu bérsengehandelten Indexfonds und anderen OGAW-Themen” der European Securities and
Markets Authority (ESMA) belief sich zum Berichtsstichtag unter Zugrundelegung einer Bruttobetrachtung auf EUR 0,00.

Dev ' (in Meng tiz)

per 28.12.2018
Hongkong Dollar . ................ HKD 8,971912 = EUR 1
JapanischerYen ................. JPY 126,389002 = EUR 1
Norwegische Kronen . ............ NOK 9,952533 = EUR 1
US-Dollar ... usbD 1,145450 = EUR 1
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Erlauterungen zur Bewertung

Die Anteilwerte werden in Verantwortung des Verwaltungsrats der SICAV durch die Verwaltungsgesellschaft ermittelt sowie die Bewertung der Vermdgenswerte des Fondsvermdgens
durchgeflihrt. Die grundsatzliche Kursversorgung sowie die Preisvalidierung erfolgen nach den vom Verwaltungsrat der SICAV auf der Grundlage der in den gesetzlichen Bestimmungen/
Verordnungen bzw. im Prospekt der SICAV definierten Grundséatze fir Bewertungsmethoden eingefuhrten Verfahren.

Sofern keine handelbaren Kurse vorliegen, werden Bewertungsmodelle zur Preisermittlung (abgeleitete Verkehrswerte) genutzt, die zwischen State Street Bank Luxembourg S.C.A. als
externem Price Service Provider und der Verwaltungsgesellschaft abgestimmt sind und sich so weit als maéglich auf Marktparameter stitzen. Diese Vorgehensweise unterliegt einem
permanenten Kontrollprozess. Preisauskinfte Dritter werden durch andere Preisquellen, modellhafte Rechnungen oder durch andere geeignete Verfahren auf Plausibilitat gepruft.

Die in diesem Bericht ausgewiesenen Vermdgenswerte werden nicht zu abgeleiteten Verkehrswerten bewertet.

Wahrend des Berichtszeitraums abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung erscheinen:

Kéaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen
(Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Stlick bzw. Kaufe Verkaufe
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. bzw.
Wahrung Zugénge Abgénge
Borsengehandelte Wertpapiere
Aktien
Dell Technologies, Inc. Class V. ............. Stlick 605 605
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inki. Ertragsausgleich) Entwicklung des Fondsvermogens 2018
flr den Zeitraum vom 1.10.2018 bis 31.12.2018 I.  Wert des Fondsvermdgens
am Beginn der Geschaftsperiode 0,00
I. Ertrage 1. Mittelzufluss (netto) . ...................... 7 530 368,79
1. Dividenden (vor Quellensteuer) ................... EUR 8 125,46 2. Ertrags-/Aufwandsausgleich .............. ... 6 723,51
2. Zinsen aus Liquiditatsanlagen (vor Quellensteuer) . . . .. EUR 449,21 3. Ordentlicher Nettoertrag . .................. . -11 135,48
3. Abzug ausléndischer Quellensteuer .. .............. EUR -2 165,19 4. Realisierte Gewinne/Nerluste .. ................... -5893,97
5. Nettoverdnderung der nicht
SummederErtrdge ... EUR 6 409,48 realisierten Gewinne/Verluste .. .................. EUR -918 185,47
Il. Aufwendungen Il. Wert des Fondsvermégens
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen und am Ende der Geschéftsperiode . ................. EUR 6 601 877,38
negativen Einlagenverzinsungen .................. EUR -177,99
2. Verwaltungsvergltung . ..............oiii.... EUR 31 380,16
davon:
Basis-Verwaltungsvergiitung .. EUR -14 172,54 0
Ertréige aus dem Expense Cap . EUR 54 69152 Zusammensetzung der Gewinne/Verluste 2018
Administrationsvergltung . . . . . EUR -9138,82
3. Verwahrstellenvergltung . ....................... EUR -19,32 . ) ) .
4. Priifungs-, Rechts- und Versffentlichungskosten . . EUR 11 869,91 Realisierte Gewinne/Verluste (inkl. Ertragsausgleich) .. EUR -5 893,97
5. Taxe d'’Abonnement ......... ... ... .. ... ....... EUR -1 084,14 )
6. Sonstige Aufwendungen ................. ... EUR -35 773,76 aus: .
davon: Wer‘tpap\ergeschaflen__ ..................... - 24 347,67
Vertriebskosten . ............ EUR -34 811,63 Devisen(termin)geschéften 18 483,70
andere .................... EUR -962,13
Summe der Aufwendungen ....................... EUR -17 544,96
Angaben zur Ertragsverwendung *
lll. Ordentlicher Nettoertrag ....................... EUR -11 135,48 9 9 9
IV. VerauBRerungsgeschafte Klasse FC
Realisierte Gewinne/Verluste . ....................... EUR -5893,97
Das Ergebnis der Geschéftsperiode wird thesauriert.
Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften .............. EUR - 5 893,97
V. Ergebnis der Geschéaftsperiode ................. EUR - 17 029,45 Klasse LC
Gesamtkostenquote (BVI - Total Expense Ratio (TER)) Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.
Die Gesamtkostenquote der Anteilklassen belief sich auf: Klasse LD
Klasse FC 0,23%"), Klasse LC 0,48%", Art per Wihrung Je Anteil
Klasse LD 0,47%", Klasse NC 0,11%",
Klasse TFC 0,23% ", Klasse XC 0,11%" Endausschiittung 8.3.2019 EUR 0,37
Die Gesamtkostenquote drlickt die Summe der Kosten und Geblihren (ohne Transaktions-
kosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermégens bezogen auf die jeweilige Klasse NC

Anteilklasse innerhalb einer Geschaftsperiode aus.

" Bei unterjahrig aufgelegten Anteilklassen wird von einer Annualisierung abgesehen.
Transaktionskosten

Die im Berichtszeitraum gezahlten Transaktionskosten beliefen sich auf EUR 907,95.

Die Transaktionskosten beriicksichtigen samtliche Kosten, die im Berichtszeitraum fir
Rechnung des Fonds separat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem

Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermdgensgegenstdnden stehen.
Eventuell gezahlte Finanztransaktionssteuern werden in die Berechnung einbezogen.

Das Ergebnis der Geschéftsperiode wird thesauriert.

Klasse TFC

Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.

Klasse XC

Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.

* Weitere Informationen sind im Verkaufsprospekt enthalten.
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Entwicklung von Fondsvermégen und Anteilwert
im 3-Jahres-Vergleich

Fondsvermdgen am Ende der Geschaftsperiode

2018 EUR 6601 877,38
2017 EUR -
2016 EUR -
Anteilwert am Ende der Geschéftsperiode
2018 Klasse FC . ... ... ... ... ... ... ... .. ...... EUR 84,02
Klasse LC................ .. EUR 83,83
Klasse LD EUR 83,83
Klasse NC EUR 94,65
Klasse TFC EUR 84,02
Klasse XC EUR 84,12
2017 Klasse FC EUR -
Klasse LC EUR -
Klasse LD EUR -
Klasse NC EUR -
Klasse TFC EUR -
Klasse XC .. EUR -
2016 Klasse FC................ .. EUR -
Klasse LC................ .. EUR -
Klasse LD EUR -
Klasse NC EUR -
Klasse TFC EUR -
Klasse XC EUR -
Abwicklung von Transaktionen fir Rech des Fond og uber eng verbundene Unternehmen (auf Basis wesentlicher Beteiligungen des Deutsche Bank Konzerns)

Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fiir Rechnung des Fondsvermdgens tber Broker ausgefiihrt wurden, die eng verbundene Unternehmen und Personen (Anteil von
funf Prozent und mehr) sind, betrug 0,00 Prozent der Gesamttransaktionen. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt EUR 0,00.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2018

Wertpapierbezeichnung

Borsengehandelte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

7,00
6,95
7,25
5,50
4,05

4,45

5,50
7,75

3,40
6,525
6,35
7,75
7,25

7.5%
3,645
3,625
3,613
5,00

6,25
8,50
8,25
0,00

7,00
6,875
5,875
5,71

3,169
5,50

4,75
7.25
7,875
3,625
3,514
5,30
8,50

4,661
3,771
4,75

5,125
4,25

7,625
4,875

5,95
4,70

4,125
3,356
8,375
3,29
3,876
6,00
6,875
8,50
7,25
8,50
2,806
3,31

3,75
5,375
6,25
4,851

3,625
2,25

% 21Vianet Group, Inc. 2017/2020 . .............
% Alam Synergy Pte Ltd -Reg- (MTN) 2013/2020 . ..
% Asahi Mutual Life Insurance Co. 2017/perpetual *
% Azure Power Energy Ltd -Reg- (MTN) 2017/2022 .
% Bangkok Bank PCL/Hong Kong -Reg- (MTN)
2018/2024 .. ...
% Bangkok Bank PCL/Hong Kong -Reg- (MTN)
2018/2028 . ...
% Bank of East Asia Ltd/The (MTN) 2015/perpetual *
% Bukit Makmur Mandiri Utama PT -Reg- (MTN)
2017/2022 ...
% Central Japan Railway Co. (MTN) 2018/2023 .. ..
% China Aoyuan Property Group Ltd 2016/2019 .. ..
% China Aoyuan Property Group Ltd 2017/2020 . . ..
% CIFI Holdings Group Co., Ltd (MTN) 2015/2020 ..
% Development Bank of Mongolia LLC -Reg- (MTN)
2018/2023 . ...
Eterna Capital Pte Ltd (MTN) 2017/2022 .. .........
% Export Import Bank of Thailand (MTN) 2018/2023 *
% Export-Import Bank of Korea (MTN) 2018/2023 . . .
% Export-Import Bank of Korea (MTN) 2018/2023 * .
% Future Land Development Holdings Ltd
2017/2020 . ...
% FWD Ltd 2017/perpetual * ...................
% Gemstones International Ltd 2017/2020 ........
% Golden Legacy Pte Ltd -Reg- (MTN) 2016/2021
% Hon Hai Precision Industry Co., Ltd (MTN)
2017/2022 ...
% HT Global IT Solutions Holdings Ltd -Reg- (MTN)
2016/2021 ...
% Indika Energy Capital Il Pte Ltd -Reg- (MTN)
2017/2022 ...
% Indika Energy Capital lll Pte Ltd -Reg- (MTN)
2017/2024 ...
% Indonesia Asahan Aluminium Persero PT -Reg-
(MTN) 2018/2023 ... .. ...
% Industrial Bank of Korea -Reg- 2018/2021 * ... ..
% Japfa Comfeed Indonesia Tbk PT (MTN)
2017/2022 . ...
% JSW Steel Ltd (MTN) 2014/2019 . .............
% Kaisa Group Holdings Ltd 2017/2020 . ..........
% Kaisa Group Holdings Ltd 2017/2021 ... ........
% Kookmin Bank (MTN) 2018/2021 ..............
% Lotte Corp./KR 2018/2021 * . .......... ... ...
% Marble Il Pte Ltd -Reg- (MTN) 2017/2022 . ... ...
% Medco Straits Services Pte Ltd -Reg- (MTN)
2017/2022 ...
% Minor International PCL 2018/perpetual * ... .. ..
% Mizuho Financial Group, Inc. (MTN) 2018/2024 * .
% New Metro Global Ltd 2018/2019 .............
% Newmont Mining Corp (MTN) 2009/2019 .......
% Parkway Pantai Ltd (MTN) 2017/perpetual * ... ..
% PB International BV (MTN) 2017/2022 . .........
% Powerlong Real Estate Holdings Ltd (MTN)
2016/2021 ...
% Powerlong Real Estate Holdings Ltd 2017/2020 . .
% RKI Overseas Finance 2016 B Ltd (MTN)
2016/2021 ...
% Santos Finance Ltd (MTN) 2017/2027 ..........
% Seven & i Holdings Co. Ltd -Reg- 2018/2021 .. ..
% Shimao Property Holdings Ltd (MTN) 2015/2022 .
% Sime Darby Global Bhd (MTN) 2013/2023 ... .. ..
% SK Broadband Co., Ltd (MTN) 2018/2023 .......
% SoftBank Group Corp. 2017/perpetual * ........
% Softbank Group Corp. 2017/perpetual * . .......
% STATS ChipPAC Ltd -Reg- (MTN) 2015/2020 . . ..
% Studio City Co. Ltd -Reg- (MTN) 2016/2021 .....
% Studio City Finance Ltd -Reg- (MTN) 2012/2020 . .
% Sumitomo Mitsui Banking Corp. 2018/2020 * .. ..
% Sumitomo Mitsui Financial Group, Inc. (MTN)
2018/2023 % .
% Sunny Optical Technology Group Co., Ltd (MTN)
2018/2023 .
% Thaioil Treasury Center Co., Ltd -Reg- 2018/2048 .
% Times Property Holdings Ltd 2017/2020 ........
% TNB Global Ventures Capital Bhd (MTN)
2018/2028 ..
% Toyota Tsusho Corp., (MTN) 2018/2023 ........
% United States Treasury Note/Bond (MTN)
2015/2025 .o

Stiick bzw.
Anteile bzw.
Wahrung

usb
usb
usb
usb

usb
usb

usb
usb
usb
usb
usb

usb
usb
usb
usb
usb

usb
usb
usb
usb

usb
usb

usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb

usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb

usb
usb

usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb

usb
usb
usb

usb
usb

usb

Nominalbetrag
bzw.
Bestand

8 500 000
2 000 000
8 000 000
8 200 000

800 000

1350 000
2 000 000

5000 000
2 000 000
1000 000
9 750 000

500 000

1000 000
18 266 217
900 000

3 750 000
3000 000

7 700 000
3000 000
3 050 000
2 000 000

4000 000

8 000 000

10 400 000

2 000 000

600 000
5000 000

8 500 000
5500 000
1500 000
1500 000
3000 000
1150 000
9 500 000

12 300 000
5 000 000
3 350 000
1000 000
7 776 000
3600 000
1500 000

3000 000
7 150 000

5 650 000
2 500 000
3300 000
2 000 000
1000 000
2 000 000
2 600 000
9 000 000
5 500 000
4000 000
6 300 000
5 550 000

3500 000
1900 000

900 000
4000 000

3000 000
1950 000

10 000 000

Kaufe/
Zugange

Verkaufe/
Abgénge

im Berichtszeitraum

500 000

800 000

1350 000

2 400 000
3000 000

1750 000
500 000

1000 000
19 884 888
900 000

3 750 000
3000 000

7 700 000

3 550 000

5000 000

6 500 000

4000 000

600 000
5 000 000

5 500 000
3000 000

3000 000
1150 000

4500 000
8 050 000
3 350 000
1000 000
7 776 000

900 000
2 500 000
3 300 000
2 000 000
1000 000
3000 000

5 550 000
3500 000
1900 000

900 000
4000 000

3000 000
1950 000

10 000 000

1000 000

1000 000

3618671

500 000

1000 000

1500 000
2 000 000

700 000
3050 000

1000 000

1000 000

4000 000

Wahrung

%

Kurs

98,302
95,423
100,672
94,075

100,593

101,466
97,856

99,763
99,752
100,275
99,679
101,363

98,481

99,084
100,2
100,375

99,995

98,084
98,474
93,609
102,125

93,644
101,018
99,26

87,634

101,969
100,184

96,875
99,777
85,926
79,141
100,271
100,499
96,725

97,965
100,154
99,901
100,034
101,291
93,182
97,269

86,479
96,105

93,6562
89,055
100,233
108,797
96,722
100,271
83,303
81,041
103,922
102,125
100,375
99,708

99,415
95,517
100,431
98,973

101,89
99,842

97,359

Kurswert
in
usb

320 314 334,53

8 355 670,00
1908 460,00
8045 760,00
7 714 150,00

804 744,00

1369 791,00
1957 130,00

4988 150,00
1995 050,00
1002 750,00
9718 702,50

506 815,00

984 810,00
18 098 989,95
901 800,00

3 764 062,50
2 999 850,00

7 552 468,00
2 954 220,00
2 855 074,50
2 042 500,00

3741 780,00
8 081 440,00
10 322 988,00
1752 680,00

611 814,00
5 009 200,00

8 234 375,00
5 487 735,00
1288 890,00
1187 115,00
3008 130,00
1155 738,50
9 188 875,00

12 049 695,00
5007 700,00
3 346 683,50
1000 340,00
7 876 388,16
3 354 552,00
1459 035,00

2594 370,00
6 871 507,50

5291 338,00
2 226 375,00
3 307 689,00
2 075 940,00

967 220,00
2 005 420,00
2 165 878,00
7 293 690,00
5715 710,00
4 085 000,00
6 323 625,00
5 533 794,00

3479 525,00
1814 823,00

903 879,00
3958 920,00

3056 715,00
1946 919,00

9 735 937,50

%-Anteil am
Fonds-
vermdgen

79,29

2,07
0,47
1,99
1,91

0,43

0,15
1,24

2,04
1,36
0,32
0,29
0,74
0,29
2,27

2,98
1,24
0,83
0,25
1,95
0,83
0,36

0,64
1,70

1,31
0,55
0,82
0,51
0,24
0,50
0,54
1,81
1,42
1,01
1,67
1,37

0,45
0,22
0,98

0,76
0,48

2,41
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Stiick bzw. Nominalbetrag
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw.
Wahrung Bestand
2,75 % United States Treasury Note/Bond (MTN)
2018/2023 .. usb 12 000 000
8,25 % Vedanta Resources PLC -Reg- (MTN) 2011/2021 . usb 2 500 000
6,00 % Vedanta Resources PLC -Reg- (MTN) 2013/2019 . usDb 2125 000
6,375 % Vedanta Resources PLC -Reg- (MTN) 2017/2022 . usDb 8 550 000
6,125 % Vedanta Resources PLC -Reg- (MTN) 2017/2024 . usb 2 000 000
6,50 % West China Cement Ltd (MTN) 2014/2019 . ... .. usb 5302 500
5,25 % Wisdom Glory Group Ltd 2017/perpetual * ... ... usD 6 000 000
550 % Wit Investment Ltd -Reg- (MTN) 2017/2022 . .. .. usb 16 000 000
5,75 % Yancoal International Resources Development Co.
Ltd 2017/perpetual * . ... .. oL usb 2 500 000

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

6,625 % Barminco Finance Pty Ltd -Reg- (MTN) 2017/2022 usb 15 000 000
2,875 % HPHT Finance 15 Ltd -Reg- (MTN) 2015/2020 ...  USD 14 000 000
6,375 % Indo Energy Finance Il BV -Reg- (MTN) 2013/2023 usb 3500 000
3,625 % Korea Expressway Corp. -Reg- 2018/2021 ...... usb 500 000
3,158 % Mitsubishi UFJ Financial Group, Inc. 2018/2021 * usDb 2 400 000
4,20 % Newcrest Finance Pty Ltd (MTN) 2012/2022 . . . .. uUsbD 5300 000
4,45 % Newcrest Finance Pty Ltd -Reg- (MTN) 2011/2021 usb 10 400 000
5,75 % Newcrest Finance Pty Ltd -Reg- 2011/2041 .. ... usb 3000 000
4,625 % Thaioil Treasury Center Co., Ltd (MTN) -Reg-

2018/2028 . ... usD 500 000
2,875 % United States Treasury Note/Bond (MTN)

2018/2025 . ... usD 10 000 000
7,25 % Yingde Gases Investment Ltd (MTN) 2014/2020 . . usb 7 000 000
6,25 % Yingde Gases Investment Ltd -Reg- (MTN)

2018/2023 ... usD 1900 000

Summe Wertpapiervermogen

Derivate

(Bei den mit Minus gekennzeichneten Bestédnden handelt es sich um verkaufte Positionen)

Devisen-Derivate
Forderungen/Verbindlichkeiten

Devisentermingeschafte
Devisentermingeschafte (Kauf)

Offene Positionen
EUR/USD 96,1 Mio.
AUD/USD 0,1 Mio.
HKD/USD 0,2 Mio.
SGD/USD 1,6 Mio.

Geschlossene Positionen
SGD/USD 0,1 MO, + oo

Devisentermingeschafte (Verkauf)

Geschlossene Positionen
USD/EUR 0,6 Mio. ...

Bankguthaben

Verwahrstelle (taglich fallig)
EUR-Guthaben ....... ... ... .. EUR 14 160

Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen

Hongkong Dollar .. ... o HKD 30 000
Singapur Dollar .. ... SGD 5 500
US-Dollar . ... usb

Termingelder
USD - Guthaben (Deutsche Bank AG, Frankfurt) ..........

Sonstige Vermogensgegenstande

Zinsanspriche . .... R
Forderungen aus der Uberschreitung des , Expense Cap” ..
Forderungen aus Anteilscheingeschaften

Summe der Vermégensgegenstande **

Sonstige Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Kostenpositionen . ...............

Kaufe/
Zugénge

Verkaufe/
Abgénge

im Berichtszeitraum

12 000 000
2 500 000
2 125 000

6 060 000
5000 000
13 300 000

1000 000

6200 000
14 000 000

500 000

2 400 000
5300 000
11 400 000
3 000 000

500 000

10 000 000
7 000 000

1900 000

700 000
757 500

1000 000
2 000 000

Wahrung

%
%
%
%
%
%
%
%

%

%
%
%
%
%
%
%
%

%

100,816
99,707
99,941
89,991
83,426

100,638
96,575
97,469

99,05

98,296
99,307
93,857
100,646
99,486
100,158
101,284
98,253

100,664

101,359
99,75

93,85

Kurswert
in
usb

12 097 968,72
2492 675,00
2123 746,25
7 694 230,50
1668 520,00
5331 027,45
5 794 500,00

15 595 040,00

2 476 250,00
73 017 332,50
14 744 475,00
13 902 980,00

3284 995,00

503 232,50

2 387 664,00

5 308 400,50
10 533 588,00

2 947 590,00

502 820,00

10 135 937,50
6 982 500,00

1783 150,00

393 331 667,03

879 036,45

871 055,26
-278,60
-66,00

4 557,74

-9,26

377731

4 085 497,77

16 219,30

3830,12

4 028,12

3261 420,23
800 000,00

5 943 693,59
572114921
222 544,38
553,08

404 240 801,78

-249 125,76
-249 125,76

%-Anteil am
Fonds-
vermogen

2,99
0,62
0,53
1,90
0,41
1,32
1,43
3,86

0,61
18,07
3,65
3,44
0,81
0,13
0,59
1,31
2,61
0,73
0,12

2,51
1,73

0,44

97,36

0,22

0,22
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00

1,01

0,00

0,00
0,00
0,81
0,20
1,47
1,41
0,06
0,00
100,06

-0,06
-0,06
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Stick bzw. Nominalbetrag Kaufe/ Verkaufe/ Wahrung Kurs Kurswert %-Anteil am
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. Zugange Abgénge in Fonds-

Wahrung Bestand im Berichtszeitraum usD vermdgen
Verbindlichkei aus Anteilscheingeschaften -719,37 0,00
Summe der Verbindlichkeiten -250 198,99 -0,06
Fondsvermdgen 403 990 602,79 100,00

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

Anteilwert bzw. Stiick bzw. Anteilwert in der
umlaufende Anteile Wahrung jeweiligen Wahrung
Anteilwert

Klasse AUDLDMH . ... oo AUD 100,40
Klasse FCH EUR 125,94
Klasse IDH EUR 96,83
Klasse LCH S EUR 95,32
Klasse LDH ... ... ..o EUR 96,69
Klasse LDMH .. ... .. o EUR 100,09
Klasse NCH EUR 99,80
Klasse TFCH EUR 96,01
Klasse TFDH .. .. ... . EUR 95,40
Klasse TFDMH S EUR 100,18
Klasse HKD LDM ... .. oo HKD 98,36
Klasse HKD LDMH HKD 99,61
Klasse HKD TFDMH S HKD 100,39
Klasse SGD LDM .......... ... ......... S SGD 10,23
Klasse SGD LDMH SGD 9,78
Klasse SGD TFDMH S SGD 10,04
Klasse USDFC . .......... . .. ......... S usD 134,40
Klasse USD IC . ... ... . usD 103,24
Klasse USDLC . ... ... usD 97,71
Klasse USD LDM S usbD 95,67
Klasse USDRC . ... ... i usD 103,74
Klasse USDTFC ... ... o i usD 98,89
Klasse USD XC . ..o usbD 103,54
Umlaufende Anteile

Klasse AUD LDMH ... ..o oo Stiick 160,000
Klasse FCH Stiick 278 458,002
Klasse IDH Stiick 376 229,000
Klasse LCH Stiick 125 109,000
Klasse LDH S Stiick 65 593,891
Klasse LDMH .. ... ..o o Stiick 100,000
Klasse NCH Stick 100,000
Klasse TFCH Stiick 8 785,382
Klasse TFDH Stiick 59 158,836
Klasse TEDMH ... ... Stiick 100,000
Klasse HKD LDM ... .. ... . oo oo S Stiick 960,000
Klasse HKD LDMH Stiick 1 000,000
Klasse HKD TFDMH S Stiick 900,000
Klasse SGDLDM ... ... . ... ...l . Stiick 1630,000
Klasse SGD LDMH Stiick 160 375,257
Klasse SGD TFDMH Stiick 1600,000
Klasse USD FC Stiick 613 664,759
Klasse USD IC .. Stiick 187 652,000
Klasse USD LC Stiick 33 384,656
Klasse USDLDM ... ... i Stlick 256 032,020
Klasse USD RC . . . Stlck 1060 000,000
Klasse USD TFC . S Stlck 17 981,728
Klasse USD XC ... ..o oo Stlck 494 059,568

Zusammensetzung des Referenzportfolios (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)
JPMorgan ASIA CREDIT INDEX in USD (hedged) TR - JACI Index

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)

kleinster potenzieller Risikobetrag % 72,955
groRter potenzieller Risikobetrag % 146,187
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag % 113,682

Die Risikokennzahlen wurden fur den Zeitraum vom 1.1.2018 bis 31.12.2018 auf Basis der Methode der historischen Simulation mit den Parametern 99% Konfidenzniveau, 10 Tage
Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen Beobachtungszeitraumes von einem Jahr berechnet. Als Bewertungsmalstab wird das Risiko eines derivatefreien
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Vergleichsvermogens herangezogen. Unter dem Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus der ungtinstigsten Entwicklung von Marktpreisen flr das Fondsvermdgen ergibt. Bei
der Ermittlung des Marktrisikopotenzials wendet die Gesellschaft den relativen Value at Risk-Ansatz im Sinne des CSSF-Rundschreibens 11/512 an.

Die durchschnittliche Hebelwirkung aus der Nutzung von Derivaten betrug im Berichtszeitraum 0,0, wobei zur Berechnung die Summe der Nominalbetrage der Derivate in Relation zum
Fondsvermogen gesetzt wurde (Nominalwertmethode).

Das durch Derivate erzielte zugrunde liegende Exposure gem. Punkt 40 a) der ,, Leitlinien zu bérsengehandelten Indexfonds und anderen OGAW-Themen” der European Securities and
Markets Authority (ESMA) belief sich zum Berichtsstichtag unter Zugrundelegung einer Bruttobetrachtung auf USD 3 737 092,36. Ohne Beriicksichtigung gegebenenfalls auf Ebene von
Anteilklassen zum Zwecke der Wahrungsabsicherung abgeschlossener Devisentermingeschéfte.

Marktschliissel

Vertragspartner der Devisentermingeschafte
State Street Bank and Trust Company

Devisenkurse (in M iz)

Australischer Dollar .............. AUD
Euro ... EUR
Hongkong Dollar . ................ HKD
Singapur Dollar ............... ... SGD

Erlauterungen zur Bewertung

1,418138 =
0,873019 =
7,832650 =
1,365400 =

usb
usb
usb
usb

per 28.12.2018

Die Anteilwerte werden in Verantwortung des Verwaltungsrats der SICAV durch die Verwaltungsgesellschaft ermittelt sowie die Bewertung der Vermdgenswerte des Fondsvermdgens
durchgeflihrt. Die grundsatzliche Kursversorgung sowie die Preisvalidierung erfolgen nach den vom Verwaltungsrat der SICAV auf der Grundlage der in den gesetzlichen Bestimmungen/
Verordnungen bzw. im Prospekt der SICAV definierten Grundsétze fir Bewertungsmethoden eingefihrten Verfahren.

Sofern keine handelbaren Kurse vorliegen, werden Bewertungsmodelle zur Preisermittlung (abgeleitete Verkehrswerte) genutzt, die zwischen State Street Bank Luxembourg S.C.A. als
externem Price Service Provider und der Verwaltungsgesellschaft abgestimmt sind und sich so weit als maoglich auf Marktparameter stltzen. Diese Vorgehensweise unterliegt einem
permanenten Kontrollprozess. Preisauskinfte Dritter werden durch andere Preisquellen, modellhafte Rechnungen oder durch andere geeignete Verfahren auf Plausibilitat geprift.

Die in diesem Bericht ausgewiesenen Vermdgenswerte werden nicht zu abgeleiteten Verkehrswerten bewertet.

FuBRnoten

* Variabler Zinssatz.

** Beinhaltet, sofern vorhanden, keine Positionen mit negativem Bestand.

Wahrend des Berichtszeitraums abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermdégensaufstellung erscheinen:

Kéaufe und Verkéaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Stlick bzw. Kaufe Verkaufe Stlick bzw. Kaufe Verkéufe
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. bzw. Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. bzw.
Wahrung Zugéange Abgénge Wahrung Zugange Abgénge
Borsengehandelte Wertpapiere 9,50 % China Evergrande Group (MTN)
2017/2024 .. ... usD 2 000 000
Verzinsliche Wertpapiere 6,625 % China Grand Automotive Services
0,00 % CIFI Holdings Group Co., Ltd 2018/2019 ... usD 1250 000 1250 000
2018/2019 ... .. HKD 8000 000 8000 000 4,25 % China Mengniu Dairy Co., Ltd (MTN)
7,50 % Jasa Marga Persero Tbk PT -Reg- 2018/2023 . ... ... uUsD 2 400 000 2 400 000
2017/2020 ... .. IDR 10 000 000 000 7,45 % China SCE Property Holdings Ltd
6,125 % Logan Property Holdings Co., Ltd 2018/2021 ... usb 5400 000 5 400 000
2018/2021 ... ... SGD 5 000 000 5 000 000 7,50 % China Shanshui Cement Group Ltd
5,45 % ABJA Investment Co., Pte Ltd (MTN) 2015/2020 ............... usb 850 000
(MTN) 2018/2028 ............... usb 6 000 000 6 000 000 356 % CICC Hong Kong Finance 2016Ltd
7,125 % Abm Investama Tbk PT -Reg- (MTN) 2018/2021 * . ............ usD 2 000 000 2 000 000
(MTN) 2017/2022 ... ............ usD 1800 000 550 % CIFI Holdings Group Co., Ltd (MTN)
4,875 % Abu Dhabi National Energy Co., 2017/2022 ... ... uUsD 2 000 000
PJSC -Reg- 2018/2030 . .......... usb 2 000 000 2 000 000 6,875 % CIFI Holdings Group Co., Ltd
8,50 % Agile Group Holdings Ltd 2018/2021 usb 500 000 500 000 2018/2021 .. usb 1000 000 1000 000
8,50 % Agile Group Holdings Ltd 2018/2021 usb 500 000 500 000 4,375 % CMHI Finance BVI Co., Ltd (MTN)
8,25 % Agile Property Holdings Ltd 2013/ 2018/2023 ... usb 1900 000 1900 000
perpetual * ... . . usb 1000 000 1000 000 500 % CMHI Finance BVI Co., Ltd (MTN)
6,625 % Alam Synergy Pte Ltd (MTN) 2018/2028 ... usb 600 000 600 000
2016/2022 ... ... uUsD 650 000 5,125 % Country Garden Holdings Co., Ltd
3,875 % Baidu, Inc. (MTN) 2018/2023 ... ... usb 3 000 000 3 000 000 (MTN) 2018/2025 ............... usD 4 750 000 4750 000
3,049 % Bank of China Ltd/London (MTN) 8,375 % Gajah Tunggal Tbk PT (MTN)
2018/2021 * ... ... usb 6 000 000 6 000 000 2017/2022 ... usb 4 200 000 5 000 000
5,625 % Baoxin Auto Finance | Ltd 2017/ 7,10 % GCL New Energy Holdings Ltd
perpetual * ... ... ... usD 2 000 000 2018/2021 ..o usD 1700 000 1700 000
6,50 % CFLD Cayman Investment Ltd 8,00 % Geo Coal International Pte Ltd -Reg-
2017/2020 . ... usD 4300 000 (MTN) 2017/2022 .. ... ... usD 2700 000
5,375 % China Aoyuan Property Group Ltd 4,25 % GMR Hyderabad International Airport
(MTN) 2017/2022 ... ..o usD 1 000 000 Ltd -Reg- (MTN) 2017/2027 ....... usD 1000 000
8,25 % China Evergrande Group (MTN) 7,00 % Golden Wheel Tiandi Holdings Co.,
2017/2022 ... usD 4900 000 Ltd 2018/2021 ....... ... ....... usD 800 000 800 000
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Stiick bzw. Kéufe Verkaufe Stiick bzw. Kéufe Verkaufe
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. bzw. Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. bzw.
Wahrung Zugange Abgénge Wahrung Zugange Abgénge
5,25 % Greenland Global Investment Ltd 4,50 % Security Bank Corp., (MTN)
(MTN) 2018/2021 ............... usb 3000 000 3000 000 2018/2023 ... USD 1000 000 1 000 000
3,50 % Hankook Tire Co., Ltd (MTN) 4,125 % SF Holding Investment Ltd (MTN)
2018/2023 . ... .. uUsb 250 000 250 000 2018/2023 .. usD 1 650 000 1 650 000
4,70 % Hanwha Life Insurance Co., Ltd 5,875 % Shinhan Financial Group Co. Ltd
-Reg-2018/2048 * .............. UsD 1000000 1000 000 2018/perpetual * ............... usD 450 000 450 000
7,45 % Honghua Group Ltd -Reg- (MTN) 4,642 % Sino-Ocean Land Treasure IV Ltd
2014/2019 ... usb 4 400 000 2018/2021 % ... USD 3850000 3850 000
4,50 % Hongkong Xiangyu Investment Co., 4,125 % SK Innovation Co., Ltd (MTN)
Ltd (MTN) 2018/2023 ............ usb 2000 000 2 000 000 2018/2023 .. ..o USD 4450 000 4 450 000
3,516 % Horse Gallop Finance Ltd (MTN) 3,75 % SK Telecom Co., Ltd -Reg- (MTN)
2018/2021 % ... usb 300 000 300 000 2018/2023 ..ot USD 1000 000 1000 000
525 % HPCL-Mittal Energy Ltd (MTN) 7,00 % TBLA International Pte Ltd (MTN)
2017/2027 ... usb 1500 000 2018/2023 ... ... usD 500 000 500 000
3,714 % HSBC Holdings PLC (MTN) 3595 % Tencent Holdings Ltd -Reg- (MTN)
2018/2026 * .. ... ... uUsbD 3500 000 3500 000 2018/2028 . ... usD 3 000 000 3 000 000
3,326 % HSBC Holdings PLC (MTN) 6,25 % Times China Holdings Ltd
2018/2024 * ... ... ... ... uUsbD 5000 000 5000 000 2018/2021 ..o usD 1000 000 1000 000
2,926 % HSBC Holdings PLC 2018/2021 * .. usb 5000 000 5000 000 4,924 % Trade Horizon Global Ltd
6,25 % HSBC Holdings PLC 2018/ 2018/2021 % ... UsD 3000 000 3000 000
perpetual * ... USb 2500000 2500 000 5,375 % Tsinghua Unic Ltd (MTN) 2018/2023 USD 4000 000 4000 000
6,53 % Indonesia Asahan Aluminium 4,75 % Tsinghua Unic Ltd 2018/2021 ..... USD 9000 000 9000 000
Persero PT -Reg- (MTN) 2018/2028 . usDh 500 000 500 000 1,375 % United States Treasury Note/Bond
523 % Indonesia Asahan Aluminium (MTN) 2011/2018 . ... ..o USD 25000000 25000 000
Persero PT -Reg- 2018/2021 ... ... uUsD 300 000 300 000 0,75 % United States Treasury Note/Bond
3,081 % Industrial & Commercial Bank of (MTN) 2013/2018 . ... ... usD 10 000 000
China Ltd/Sydney (MTN) 2018/2021 * usb 2 500 000 2 500 000 0,75 % United States Treasury Note/Bond
6,50 % Jababeka International BV -Reg- 2015/2018 .. vii USD 3000 000 3000 000
(MTN) 2016/2023 ... ............ usb 2 400 000 1,00 % United States Treasury Note/Bond
7,80 % Jiangsu Nantong Sanjian International 2016/2018 .. ... USD 10 000 000 10 000 000
Co., Ltd 2017/2020 ............. usb 1000 000 3,88 % Vanke Real Estate Hong Kong Co.,
525 % JSW Steel Ltd (MTN) 2017/2022 ... USD 5000 000 Ltd (MTN) 2018/2023 * .. ........ USD 7000 000 7 000 000
9,375 % Kaisa Group (MTN) 2017/2024 . . . .. usb 1000 000 7,125 % Vedanta Resources PLC -Reg-
8,50 % Kaisa Group Holdings Ltd (MTN) (MTN) 2013/2023 ... ............ usD 500 000
2017/2022 ... usb 1000 000 8400 000 4,375 % Vigorous Champion International Ltd
3,75 % Korea Hydro & Nuclear Power Co., (MTN) 2018/2023 .. ............. USD 10 850 000 10 850 000
Ltd -Reg- (MTN) 2018/2023 .. ..... usb 5000 000 5 000 000 5,875 % Yanlord Land HK Co., Ltd (MTN)
4,00 % Korea Resources Corp. (MTN) 2017/2022 ... usb 1 000 000
2018/2023 ... UshD 1000000 1000 000 6,375 % Yuzhou Properties 2018/2021 .. . .. USD 2000 000 2 000 000
6,00 % KWG Property Holding Ltd (MTN) 6,00 % Yuzhou Properties Co., Ltd (MTN)
2017/2022 . ... ... uUsb 1 000 000 2017/2022 .. usD 2 300 000
575 % Logan Property Holdings Co., Ltd 6,125 % Zoomlion HK SPV Co. Ltd -Reg- (MTN)
(MTN) 2017/2022 .. ............. usb 1000 000 2012/2022 ..o usD 2000 000
5,25 % Logan Property Holdings Co., Ltd
(MTN) 2017/2023 .. ............. usb 6000 000 An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere
3,90 % Longfor Properties Co., Ltd (MTN)
2018/2023 ... usb 500 000 500 000 Verzinsliche Wertpapiere
4,50 % Longfor Properties Co., Ltd (MTN) 9,75 % FMG Resources August 2006 Pty
2018/2028 ... ... USD 1000 000 1000 000 Ltd -Reg- (MTN) 2015/2022 ... . ... usD 4000 000
7,00 % Maoye International Holdings Ltd 510 % Meiji Yasuda Life Insurance Co.
(MTN) 2017/2018 ............... usb 1000 000 -Reg-2018/2048 * .. ............ USD 3500000 3500 000
9,75 % Marquee Land Pte Ltd -Reg- (MTN) 4,60 % Sands China Ltd -Reg- (MTN)
2014/2019 ... .. usD 236 000 2018/2023 .. ..o usD 450 000 450 000
3,75 % Marubeni Corp. (MTN) 2018/2023 . . usb 3000 000 3 000 000 5,40 % Sands China Ltd -Reg- (MTN)
500 % New Metro Global Ltd (MTN) 2018/2028 . ................... USD 2000 000 2 000 000
2017/2022 ... usb 2 400 000 2 400 000
5,00 % Nippon Life Insurance Co. -Reg-
2012/2042 % .o usb 1000 000 Derivate (in Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumina
535 % Nuoxi Capital Ltd (MTN) 2018/2023.  USD 2 100 000 2100 000 i @) geschifte, bei Opti " Angabe der Kiufe und Verkaufe)
4,70 % Nuoxi Capital Ltd 2018/2021 ... ... usb 4 500 000 4 500 000
4,60 % Petron Corp. 2018/perpetual * .. ... usb 2 000 000 2 000 000 Volumen in 1 000
4,25 % Philippine National Bank (MTN) Devisen-Derivate
2018/2023 .. ... usb 1000 000 1 000 000
7,625 % Powerlong Real Estate Holdings Ltd Devisentermingeschafte
2015/2018 ... ... .. usb 1 000 000
6,95 % Powerlong Real Estate Holdings Ltd Devisentermingeschafte (Verkauf)
2018/2021 . ... usb 2 000 000 2 000 000
3,875 % Qatar Government International Verkauf von Devisen auf Termin
Bond -Reg- (MTN) 2018/2023 ... .. usb 2 500 000 2 500 000 USD/EUR usb 846 512
4,50 % Qatar Government International USD/HKD usD 89
Bond -Reg- (MTN) 2018/2028 ... .. usb 4 000 000 4 000 000 USD/SGD usb 3014
5,103 % Qatar Government International
Bond -Reg-2018/2048 ........... usb 4 000 000 4 000 000 Devisentermingeschafte (Kauf)
3,657 % QNB Finance Ltd (MTN) 2018/2021 * usb 4 840 000 4 840 000
6,95 % Ronshine China Holdings Ltd Kauf von Devisen auf Termin
2016/2019 ... .. usb 1000 000 1000 000 EUR/USD usb 803 497
4,00 % Saudi Government International HKD/USD usb 89
Bond -Reg- (MTN) 2018/2025 .. ... usb 2 000 000 2000 000 SGD/USD usb 3013
4,50 % Saudi Government International
Bond -Reg- (MTN) 2018/2030 .. ... usb 3000 000 3 000 000
5,00 % Saudi Government International
Bond -Reg- (MTN) 2018/perpetual . . usb 3 000 000 3 000 000
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)

flr den Zeitraum vom 1.1.2018 bis 31.12.2018

Entwicklung des Fondsvermégens

2018

I.  Wert des Fondsvermoégens

am Beginn des Geschaftsjahres ................. [VE]] 263 364 856,36
1. Ausschittung flr das Vorjahr / Zwischenausschittung .~ USD -880 211,48
2. Mittelzufluss (netto) ............ .. .. ... .. .. .... usD 152 022 785,33
3. Ertrags-/Aufwandsausgleich .. UsD 107 461 853,77
4. Ordentlicher Nettoertrag ................... .. UsSbh 20521 273,56
5. Realisierte Gewinne/Verluste ushD - 125 558 663,21
6. Nettoveranderung der

nicht realisierten Gewinne/Verluste .. .............. uUshD - 12 941 291,54
Il. Wert des Fondsvermégens .....................

am Ende des Geschaftsjahres ................... usb 403 990 602,79

Zusammensetzung der Gewinne/Verluste

2018

I. Ertrage
1. Zinsen aus Wertpapieren (vor Quellensteuer) .. ... .. UsD 22 570 357,58
2. Zinsen aus Liquiditatsanlagen (vor Quellensteuer) . . . . usb 239 012,80
3. Abzug auslandischer Quellensteuer ... ............. UsD -50 924,42
SummederErtrage ............ ... i, usD 22 758 445,96
Il. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen und
negativen Einlagenverzinsungen . ................. usD -156,95
2. Verwaltungsvergltung . ... usD -1 708 718,29
davon:
Basis-Verwaltungsvergiitung .. USD -1 824 385,51
Ertrage aus dem Expense Cap . USD 230 635,96
Administrationsvergitung . . . . . uUsD -114 968,74
3. Verwahrstellenvergtung . ....................... usD -9 094,26
4. Prifungs-, Rechts- und Veroffentlichungskosten . .. USD -49 600,04
5. Taxe d’Abonnement . ... ... ... . usD 753 506,12
6. Sonstige Aufwendungen ....... ... ... . .. ... usD -1 223 108,98
Summe der Aufwendungen ....................... usD -2 237 172,40
Ill. Ordentlicher Nettoertrag ....................... usD 20 521 273,56

IV. VerauBerungsgeschafte

Realisierte Gewinne/Verluste . ....................... uUsb - 125 558 663,21
Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften .............. USD - 125558 663,21
V. Ergebnis des Geschéftsjahres ................... USD - 105 037 389,65

Gesamtkostenquote (BVI - Total Expense Ratio (TER))
") Enthalten ist ein Aufwandsausgleich in Héhe von USD 865 843,36.
Die Gesamtkostenquote der Anteilklassen belief sich auf:

Klasse AUD LDMH 0,23%2,
Klasse IDH 0,35%2),

Klasse LDH 1,35% p.a.,
Klasse NCH 0,08%2),
Klasse TFDH 0,79% p.a.,
Klasse HKD LDM 1,15%2,

Klasse FCH 0,77% p.a.,
Klasse LCH 1,35%2),

Klasse LDMH 0,22%2),
Klasse TFCH 0,78% p.a.,
Klasse TFDMH 0,13% 2,
Klasse HKD LDMH 0,83%2,

Klasse HKD TFDMH 0,13%2,
Klasse SGD LDMH 0,86%2,
Klasse USD FC 0,74% p.a.,
Klasse USD LC 1,23%2,
Klasse USD RC 0,18% p.a.,

Klasse SGD LDM 1,15%2),
Klasse SGD TFDMH 0,13%2,
Klasse USD IC 0,47% p.a.,
Klasse USD LDM 1,32% p.a.,
Klasse USD TFC 0,74% p.a.,

Klasse USD XC 0,28% p.a.

Die Gesamtkostenquote drickt die Summe der Kosten und Gebuthren (ohne
Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermégens bezogen auf
die jeweilige Anteilklasse innerhalb eines Geschaftsjahres aus.

2) Bei unterjahrig aufgelegten Anteilklassen wird von einer Annualisierung abgesehen.

Transaktionskosten
Die im Berichtszeitraum gezahlten Transaktionskosten beliefen sich auf USD 16 206,62.

Die Transaktionskosten beriicksichtigen samtliche Kosten, die im Berichtszeitraum fir
Rechnung des Fonds separat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem
Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermdgensgegenstdnden stehen.
Eventuell gezahlte Finanztransaktionssteuern werden in die Berechnung einbezogen.

Realisierte Gewinne/Verluste (inkl. Ertragsausgleich) usb
aus:
Wertpapiergeschéften. ................ ... . ... usb

Devisen(termin)geschéaften

- 125 558 663,21

-8220 055,72
- 117 338 607,49
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Angaben zur Ertragsverwendung *

Klasse AUD LDMH

Klasse SGD LDMH

Das Ergebnis der Geschéftsperiode wird thesauriert.

Klasse FCH

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse IDH

Art per Wahrung Je Anteil
Endausschittung 8.3.2019 EUR 3,62
Klasse LCH

Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.

Klasse LDH

Art per Wahrung Je Anteil
Endausschittung 8.3.2019 EUR 4,91
Klasse LDMH

Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.

Klasse NCH

Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.

Klasse TFCH

Das Ergebnis des Geschaftsjahres wird thesauriert.

Klasse TFDH **

Art per Waéhrung Je Anteil
Endausschittung 8.3.2019 EUR 5,33

Klasse TFDMH

Das Ergebnis der Geschéftsperiode wird thesauriert.

Klasse HKD LDM

Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.

Klasse HKD LDMH

Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.

Klasse HKD TFDMH

Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.

Klasse SGD LDM

Das Ergebnis der Geschéftsperiode wird thesauriert.

Art per Wahrung Je Anteil
Zwischenausschittung 18.9.2018 SGD 0,04
Zwischenausschittung 18.10.2018 SGD 0,04
Zwischenausschittung 16.11.2018 SGD 0,04
Zwischenausschittung 18.12.2018 SGD 0,04
Klasse SGD TFDMH

Das Ergebnis der Geschéftsperiode wird thesauriert.

Klasse USD FC

Das Ergebnis des Geschaftsjahres wird thesauriert.

Klasse USD IC

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse USD LC

Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.

Klasse USD LDM

Art per Wahrung Je Anteil
Zwischenausschlttung 17.1.2018 usb 0,51
Zwischenausschittung 20.2.2018 usDb 0,51
Zwischenausschittung 16.3.2018 usDb 0,51
Zwischenausschittung 18.4.2018 usDb 0,34
Zwischenausschlttung 18.5.2018 usb 0,33
Zwischenausschittung 19.6.2018 usDb 0,33
Zwischenausschittung 17.7.2018 usb 0,32
Zwischenausschittung 16.8.2018 usD 0,32
Zwischenausschlttung 18.9.2018 usb 0,41
Zwischenausschlttung 18.10.2018 usb 0,40
Zwischenausschittung 16.11.2018 usDb 0,40
Zwischenausschittung 18.12.2018 usDb 0,40

Klasse USD RC

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse USD TFC

Das Ergebnis des Geschaftsjahres wird thesauriert.

Klasse USD XC

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

* Weitere Informationen sind im Verkaufsprospekt enthalten.
**In der Anteilklasse TFDH wird das verbleibende ordentliche Ergebnis des

Geschaftsjahres thesauriert.
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Entwicklung von Fondsvermégen und Anteilwert
im 3-Jahres-Vergleich

Fondsvermégen am Ende des Geschaftsjahres
2018
2017 .
2016

usb 408 990 602,79
usb 263 364 856,36
usb 54 802 115,85

Anteilwert am Ende des Geschéftsjahres

2018 Klasse AUD LDMH 100,40
Klasse FCH ... ... ... ... ... ... ......... 125,94
Klasse IDH . 96,83
Klasse LCH . ... ... ... ... .. ... ......... 95,32
Klasse LDH . ... ... .. ... ... ... ......... 96,69
Klasse LDMH . 100,09
Klasse NCH .. ............ . 99,80
Klasse TFCH . ............ . 96,01
Klasse TFDH . ............ . 95,40
Klasse TFDMH . 100,18
Klasse HKD LDM . .............. ... ...... 98,36
Klasse HKD LDMH 99,51
Klasse HKD TFDMH 100,39

Klasse SGD LDM . .............. ... .. .... 10,23
Klasse SGD LDMH 9,78
Klasse SGD TFDMH .. 10,04
Klasse USDFC ... ... ... .. ... .......... 134,40
Klasse USDIC ... ... ... ... .. ... .......... 103,24
Klasse USDLC ........... . 97,71
Klasse USD LDM . 95,57
Klasse USDRC ........... . 103,74
Klasse USD TFC .. 98,89
Klasse USD XC ........... . 103,54
2017 Klasse AUD LDMH -
Klasse FCH .. ... ... ... ... .. ... ......... 131,12
Klasse IDH . -
Klasse LCH ... ... ... .. ... ... .. -
Klasse LDH . ... ... ... ... .. ... ......... 105,66
Klasse LDMH
Klasse NCH . ............. . -
Klasse TFCH . ............ . 99,96
Klasse TFDH . ............ . 99,96
Klasse TFDMH .
Klasse HKD LDM ... ... ... ... ... ... -
Klasse HKD LDMH
Klasse HKD TFDMH .
Klasse SGD LDM . ... ... ... ... ... ... .. -
Klasse SGD LDMH
Klasse SGD TFDMH . -
Klasse USDFC ... ... ... ... ... .......... 136,21
Klasse USDIC . ... .. ... ... ... ...... 104,35
Klasse USDLC ...........
Klasse USD LDM .
Klasse USDRC ........... . 104,56
Klasse USD TFC .
Klasse USD XC ........... . 104,46
2016 Klasse AUD LDMH -
Klasse FCH .. ... ... ... ... .. ... ......... 123,36
Klasse IDH .
Klasse LCH ... ... ... .. ... . .. -
Klasse LDH . ... ... .. ... . ... . ......... 100,03
Klasse LDMH .
Klasse NCH . ............. . -
Klasse TFCH ............. . -
Klasse TFDH . ............ . -
Klasse TFDMH .
Klasse HKD LDM ... ... ... ... ... ... -
Klasse HKD LDMH
Klasse HKD TFDMH .
Klasse SGDLDM . ... ... ... ... . ... .. -
Klasse SGD LDMH
Klasse SGD TFDMH .
Klasse USDFC ... ... ... ... .......... 125,54
Klasse USDIC ... ... ... ... ... . ... .. -
Klasse USDLC ...........
Klasse USD LDM .
Klasse USDRC ........... . -
Klasse USD TFC .
Klasse USDXC ... ... ... . ... ... .. -

d

Abwicklung von Transaktionen fiir Rechnung des Fondsvermadgens tiber eng verb Unterneh (auf Basis tlicher Beteiligungen des Deutsche Bank Konzerns)

Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fir Rechnung des Fondsvermogens tiber Broker ausgefiihrt wurden, die eng verbundene Unternehmen und Personen (Anteil von
finf Prozent und mehr) sind, betrug 2,18 Prozent der Gesamttransaktionen. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt USD 31 509 085,62.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2018

Stiick bzw.
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw.
Wahrung
Borsengehandelte Wertpapiere
Verzinsliche Wertpapiere
4,05 % Bangkok Bank PCL/Hong Kong -Reg- (MTN)
2018/2024 .. ... usb
2,63 % Cagamas Global PLC (MTN) 2017/2020 ........ usDb
3,137 % CIMB Bank Bhd (MTN) 2017/2020 * .......... usb
3,035 % Danga Capital Bhd (MTN) 2016/2021 .......... usb

2,246 % DBS Group Holdings Ltd -Reg- (MTN) 2014/2019 usDb

2,375 % Doosan Infracore Co.. Ltd 2016/2019 .......... usb
3,625 % Export-Import Bank of Korea (MTN) 2018/2023 .. usDb
2,943 % Industrial Bank of Korea -Reg- 2018/2021 * ... .. usb

3,625 % Kookmin Bank (MTN) 2018/2021 ............. usD
3,016 % Korea Development Bank/The (MTN) 2017/2022 * usDb
2,125 % Korea National Oil Corp.. -Reg- (MTN) 2016/2021 usD

4,661 % Minor International PCL 2018/perpetual * ... ... usb
1,9 % NTT Finance Corp. (MTN) 2016/2021 .......... usD
3,35 % Seven & i Holdings Co. Ltd -Reg- 2018/2021 . ... usD
3,29 % Sime Darby Global Bhd (MTN) 2013/2023 ... ... usD
4,3 % Temasek Financial | Ltd -Reg- (MTN) 2009/2019 . usDb
3,625 % Toyota Tsusho Corp.. (MTN) 2018/2023 ... ..... usD
2,125 % United States Treasury Note/Bond (MTN)

2016/2023 .. usD
2,75 % United States Treasury Note/Bond (MTN)

2018/2023 ... usD

Nominalbetrag

bzw.
Bestand

400 000
500 000
500 000
400 000
500 000
500 000
250 000
500 000
300 000
500 000
500 000
400 000
500 000
350 000
400 000
500 000
200 000

1000 000

2 000 000

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

2,875 % HPHT Finance 15 Ltd -Reg- (MTN) 2015/2020 ... usb
4,45 % Newcrest Finance Pty Ltd -Reg- (MTN) 2011/2021 usD
Summe Wertpapiervermégen

Derivate

(Bei den mit Minus gekennzeichneten Bestédnden handelt es sich um verkaufte Positionen)

Devisen-Derivate
Forderungen/Verbindlichkeiten

Devisentermingeschafte
Devisentermingeschafte (Kauf)

Offene Positionen
EUR/USD 0,1 Mio. ... o

Devisentermingeschafte (Verkauf)

Geschlossene Positionen
USD/EUR 0,1 Mio.

Bankguthaben
Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen
US-Dollar ... usD

Termingelder
USD - Guthaben (Natixis Investment Managers. Boston)

Sonstige Vermogensgegenstande
Zinsanspriche . .... R
Forderungen aus der Uberschreitung des , Expense Cap” ..

Summe der Vermogensgegenstande **

Sonstige Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Kostenpositionen .. ...............

Summe der Verbindlichkeiten

Fondsvermoégen

500 000
500 000

Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert
Zugénge Abgénge in
im Berichtszeitraum usb

10 143 243,81
400 000 % 100,693 402 372,00
500 000 % 98,771 493 855,00
500 000 % 100,096 500 480,00
400 000 % 98,035 392 140,00
500 000 % 99,614 498 070,00
500 000 % 99,306 496 530,00
250 000 % 100,375 250 937,50
500 000 % 100,184 500 920,00
300 000 % 100,271 300 813,00
500 000 % 100,083 500 415,00
500 000 % 97,181 485 905,00
400 000 % 100,154 400 616,00
500 000 % 96,397 481 985,00
350 000 % 100,233 350 815,50
400 000 % 96,722 386 888,00
500 000 % 101,187 505 935,00
200 000 % 99,842 199 684,00
1000 000 % 97,855 978 554,69
2 000 000 % 100,816 2016 328,12
1002 957,50
500 000 % 99,307 496 535,00
500 000 % 101,284 506 422,50
11 146 201,31
180,06
180,07
-0,01
593 226,19
68 226,19
525 000,00
141 872,62
78 992,96
62 879,66
11 881 480,19
-26 410,50
-26 410,50
-26 410,51
11 855 069,68

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

%-Anteil am
Fonds-
vermogen

85,56

3,39
4,17
4,22
3,31
4,20
4,19
2,12
4,23
2,54
4,22
4,10
3,38
4,07
2,96
3,26
4,27
1,68

17,00
8,46
4,19
4,27

94,02

0,00

4,42
1,20
0,67
0,53
100,22

-0,22
-0,22

-0,22

100,00
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Anteilwert bzw. Stiick bzw. Anteilwert in der
umlaufende Anteile Wahrung jeweiligen Wahrung
Anteilwert

Klasse ICH ... . EUR 100,36
Klasse TFCH . . EUR 100,26
Klasse USD IC usb 101,33
Klasse USD LC usb 101,05
Klasse USDTFC . ... oo usb 101,24
Umlaufende Anteile

Klasse ICH ... . Stlick 100,000
Klasse TFCH .......... Stiick 100,000
Klasse USD IC Stiick 116 532,000
Klasse USD LC Stiick 117,000
Klasse USD TFC Stiick 117,000

Zusammensetzung des Referenzportfolios (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)
JP Morgan ACI - Investment Grade

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)

kleinster potenzieller Risikobetrag % 0
groRter potenzieller Risikobetrag % 48,937
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag % 27,681

Die Risikokennzahlen wurden flr den Zeitraum vom 31.8.2018 bis 31.12.2018 auf Basis der Methode der historischen Simulation mit den Parametern 99% Konfidenzniveau.
10 Tage Haltedauer unter Verwendung eines effektiven. historischen Beobachtungszeitraumes von einem Jahr berechnet. Als BewertungsmaRstab wird das Risiko eines derivatefreien
Vergleichsvermdgens herangezogen. Unter dem Marktrisiko versteht man das Risiko. das sich aus der unglnstigsten Entwicklung von Marktpreisen fur das Fondsvermogen ergibt. Bei
der Ermittlung des Marktrisikopotenzials wendet die Gesellschaft den relativen Value at Risk-Ansatz im Sinne des CSSF-Rundschreibens 11/512 an.

Die durchschnittliche Hebelwirkung aus der Nutzung von Derivaten betrug im Berichtszeitraum 0.0. wobei zur Berechnung die Summe der Nominalbetrage der Derivate in Relation zum
Fondsvermogen gesetzt wurde (Nominalwertmethode).

Das durch Derivate erzielte zugrunde liegende Exposure gem. Punkt 40 a) der ,Leitlinien zu bérsengehandelten Indexfonds und anderen OGAW-Themen" der European Securities
and Markets Authority (ESMA) belief sich zum Berichtsstichtag unter Zugrundelegung einer Bruttobetrachtung auf USD 0.00. Ohne Berlicksichtigung gegebenenfalls auf Ebene von
Anteilklassen zum Zwecke der Wahrungsabsicherung abgeschlossener Devisentermingeschéfte.

Marktschliissel

Vertragspartner der Devisentermingeschafte
State Street Bank and Trust Company

Devisenkurse (in Meng tiz)

per 28.12.2018

Euro ... ...l EUR 0,873019 = USD 1

Erlauterungen zur Bewertung

Die Anteilwerte werden in Verantwortung des Verwaltungsrats der SICAV durch die Verwaltungsgesellschaft ermittelt sowie die Bewertung der Vermodgenswerte des Fondsvermogens
durchgefihrt. Die grundsatzliche Kursversorgung sowie die Preisvalidierung erfolgen nach den vom Verwaltungsrat der SICAV auf der Grundlage der in den gesetzlichen Bestimmungen/
Verordnungen bzw. im Prospekt der SICAV definierten Grundsétze fir Bewertungsmethoden eingefiihrten Verfahren.

Sofern keine handelbaren Kurse vorliegen. werden Bewertungsmodelle zur Preisermittlung (abgeleitete Verkehrswerte) genutzt. die zwischen State Street Bank Luxembourg S.C.A. als
externem Price Service Provider und der Verwaltungsgesellschaft abgestimmt sind und sich so weit als moglich auf Marktparameter stiitzen. Diese Vorgehensweise unterliegt einem
permanenten Kontrollprozess. Preisauskinfte Dritter werden durch andere Preisquellen. modellhafte Rechnungen oder durch andere geeignete Verfahren auf Plausibilitat geprift.

Die in diesem Bericht ausgewiesenen Vermogenswerte werden nicht zu abgeleiteten Verkehrswerten bewertet.

FuRnoten

* Variabler Zinssatz.
** Beinhaltet. sofern vorhanden. keine Positionen mit negativem Bestand.
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Wahrend des Berichtszeitraums abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung erscheinen:

Kéaufe und Verkéaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen
(Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Stilck bzw. Kéufe Verkaufe
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. bzw.
Wahrung Zugénge Abgange

Borsengehandelte Wertpapiere
Verzinsliche Wertpapiere
3,875 % China Southern Power Grid

International Finance BVI 2018 Co.,

Ltd (MTN) 2018/2023 ............ usb 300 000 300 000
3,50 % Kasikornbank PCL/Cayman Islands

(MTN) 2014/2019 ............... usb 200 000 200 000
3,133 % KEB Hana Bank -Reg- 2017/2020 * . usb 500 000 500 000
3,331 % Mizuho Financial Group, Inc. (MTN)

2018/2024 * ... ... usb 650 000 650 000
2,806 % Sumitomo Mitsui Banking Corp.

2018/2020 * ... ... ...l usb 550 000 550 000
1,375 % United States Treasury Note/Bond

(MTN) 2011/2018 . .............. usb 2 000 000 2 000 000
1,50 % United States Treasury Note/Bond

(MTN) 2014/2019 .. ............. usb 2 000 000 2 000 000
1,50 % United States Treasury Note/Bond

(MTN) 2014/2019 . .............. usb 2 000 000 2 000 000
2,875 % United States Treasury Note/Bond

(MTN) 2018/2028 ............... usb 1000 000 1000 000
1,25 % United States Treasury Note/Bond

2015/2018 ... usb 2 000 000 2 000 000
1,00 % United States Treasury Note/Bond

2016/2018 .................. .. usb 2 000 000 2 000 000

Derivate (in Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumina

der Opti

hafte, bei Opti hei

Devisen-Derivate

Devisentermingeschifte

Devisentermingeschafte (Verkauf)

Verkauf von Devisen auf Termin
USD/EUR

Devisentermingeschafte (Kauf)

Kauf von Devisen auf Termin
EUR/USD

usb

usb

Angabe der Kaufe und Verkaufe)

Volumen in 1 000

93

94
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inki. Ertragsausgleich)

fur den Zeitraum vom 31.8.2018 bis 28.12.2018

Entwicklung des Fondsvermégens 2018
I. Wert des Fondsvermogens

am Beginn der Geschaftsperiode ................ [VE]] 0,00
1. Mittelzufluss (netto) ............. ... ... ......... usD 11 699 874,00
2. Ordentlicher Nettoertrag . ....................... uUsb 94 149,80
3. Realisierte Gewinne/Verluste ..................... usD 358,62
4. Nettoverdanderung der nicht

Gewinne/Verluste . ........... .. ... .. ... .. usD 60 687,26

Il. Wert des Fondsvermogens
am Ende der Geschéftsperiode .................. usD

11 855 069,68

Zusammensetzung der Gewinne/Verluste 2018
Realisierte Gewinne/Verluste (inkl. Ertragsausgleich) usD 358,62
aus:
Wertpapiergeschaften. ................. ... .. ... uUsD 1120,30
Devisen(termin)geschéften . ............... ... ... uUsD - 761,68

Angaben zur Ertragsverwendung *

I. Ertrage
1. Zinsen aus Wertpapieren (vor Quellensteuer) ........ usD 109 812,73
2. Zinsen aus Liquiditatsanlagen (vor Quellensteuer) . . . .. usb 3 498,75
3. Abzug auslandischer Quellensteuer .. .............. usD -780,42
SummederErtrage ..............i i usD 112 531,06
Il. Aufwendungen
1. Verwaltungsvergitung . ..., usD 34 102,17

davon:

Basis-Verwaltungsvergiitung .. USD -15 467,10

Ertrdge aus dem Expense Cap . USD 62 879,66

Administrationsvergitung . . . .. usD -13 310,39
2. Verwahrstellenvergitung . ....................... usD -51,22
3. Prifungs-, Rechts- und Veroffentlichungskosten . . . . .. usD -10 521,33
4. Taxe d'’Abonnement ............................ usb -5691,70
5. Sonstige Aufwendungen ................ ... . ... usD -41 319,18

davon:

Vertriebskosten .. ........... usb -38 261,35

andere .................... uUshD -3 057,83
Summe der Aufwendungen ....................... usbD -18 381,26
Ill. Ordentlicher Nettoertrag ....................... usbD 94 149,80
IV. VerauBRerungsgeschafte
Realisierte Gewinne/Verluste ........................ usb 358,62
Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften .............. usbD 358,62
V. Ergebnis der Geschaftsperiode .................. usbD 94 508,42

Gesamtkostenquote (BVI - Total Expense Ratio (TER))
Die Gesamtkostenquote der Anteilklassen belief sich auf:
Klasse ICH 0,17%",

Klasse USD IC 0,16%",
Klasse USD TFC 0,25%")

Klasse TFCH 0,26% "),
Klasse USD LC 0,44%"),

Die Gesamtkostenquote driickt die Summe der Kosten und Gebuhren (ohne Transaktions-
kosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermdégens bezogen auf die jeweilige

Anteilklasse innerhalb der Geschéftsperiode aus.

) Bei unterjahrig aufgelegten Anteilklassen wird von einer Annualisierung abgesehen.

Transaktionskosten

Die im Berichtszeitraum gezahlten Transaktionskosten beliefen sich auf USD 0,00.

Die Transaktionskosten beriicksichtigen samtliche Kosten, die im Berichtszeitraum fir
Rechnung des Fonds separat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem
Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermdgensgegenstdnden stehen.

Eventuell gezahlte Finanztransaktionssteuern werden in die Berechnung einbezogen.

Klasse ICH

Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.

Klasse TFCH

Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.

Klasse USD IC

Das Ergebnis der Geschéftsperiode wird thesauriert.

Klasse USD LC

Das Ergebnis der Geschéftsperiode wird thesauriert.

Klasse USD TFC

Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.

* Weitere Informationen sind im Verkaufsprospekt enthalten.
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Entwicklung von Fondsvermégen und Anteilwert
im 3-Jahres-Vergleich

Fondsvermégen am Ende der Geschéftsperiode

2018 usD 11 855 069,68
2017 . usD -
2016 usD -
Anteilwert am Ende der Geschaftsperiode
2018 Klasse ICH ... .. ... ... ... . ... ... EUR 100,36
Klasse TFCH EUR 100,26
Klasse USD IC .. UsD 101,33
Klasse USD LC usD 101,05
Klasse USD TFC usD 101,24
2017 Klasse ICH . .............. .. EUR -
Klasse TFCH ............. .. EUR -
Klasse USDIC ............ .. USD -
Klasse USD LC usb -
Klasse USD TFC .. UsD -
2016 Klasse ICH ... .. ... ... ... . ... ... EUR -
Klasse TFCH EUR -
Klasse USD IC .. USD -
Klasse USDLC ....... ... ... ... ....... usb -
Klasse USDTFC . ............... ... ...... usD -

d

Abwicklung von Transaktionen fiir Rechnung des Fondsvermégens iiber eng verb Unterneh (auf Basis tlicher Beteiligungen des Deutsche Bank Konzerns)

Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fir Rechnung des Fondsvermogens tber Broker ausgefiihrt wurden, die eng verbundene Unternehmen und Personen (Anteil von
finf Prozent und mehr) sind, betrug 0,00 Prozent der Gesamttransaktionen. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt USD 0,00.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2018

Wertpapierbezeichnung

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien

Best Pacific International Holdings Ltd

China Everbright Greentech Ltd .. .....................
China Everbright International Ltd .. ...................

China Isotope & Radiation

China Overseas Property Holdings Ltd

Corp. ot

Chow Sang Sang Holdings International Ltd .............

CIMC Enric Holdings Ltd

Dah Sing Financial Holdings Ltd . ......................

Hua Hong Semiconductor
MMGLtd ............
Pentamaster International

Ltd 144A

Ltd ...

Shanghai Jin Jiang International Hotels Group Co., Ltd . .. ..

Sinopec Engineering Group Co., Ltd

Times Property Holdings Ltd

TK Group Holdings Ltd

Aneka Tambang Persero Tbk PT

Bank Tabungan Negara Persero Tbk PT .. ...............

Cikarang Listrindo Tbk PT
Bajaj Corp., Ltd
Dr Lal PathLabs Ltd . ...
L&T Finance Holdings Ltd
Parag Milk Foods Ltd . .
Shree Cement Ltd .....

Sun Pharmaceutical Industries Ltd .. ............. ... ..

Tata Elxsi Ltd

Zee Entertainment Enterprises Ltd

Minwise Co Ltd . ......

Samsung Electro-Mechanics Co., Ltd

Samsung Fire & Marine Insurance Co., Ltd ..............

S-Oil Corp.

Alliance Financial Group Bhd . ....... . ... ... ... . ...

IJM Corp. Bhd
Inari Amertron Bhd . . . ..

Malaysia Airports Holdings Bhd

Sime Darby Property Bhd

Megawide Construction Corp. . .......................

City Developments Ltd .

Keppel REIT Management Ltd

Sembcorp Marine Ltd
Valuetronics Holdings Ltd
Venture Corp., Ltd

Sino-Thai Engineering & Construction PCL . .............

TMB Bank PCL . .......
Bizlink Holding, Inc. . ...
Getac Technology Corp.

Ginko International Co., Ltd ........... ... .. ... ... ...,

Largan Precision Co., Ltd
PharmaEngine, Inc.
Sporton International, Inc.

Sunonwealth Electric Machine Industry Co., Ltd

TaiMed Biologics, Inc. ..
Tripod Technology Corp.

Vanguard International Semiconductor Corp.

Summe Wertpapiervermogen

Bankguthaben

Verwahrstelle (taglich fallig)

EUR-Guthaben ........

Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen

Hongkong Dollar . ... ...
Indische Rupie ........
Indonesische Rupie
Malaysischer Ringgit . ..
Neue Taiwan Dollar
Philippinischer Peso . . ..
Singapur Dollar . .......
Stdkoreanischer Won ..
Thailandischer Baht
US-Dollar

Termingelder

EUR - Guthaben (Natixis, Paris). . ......................

Stiick bzw. Nominalbetrag

Anteile bzw. bzw.

Wahrung Bestand
Stiick 1490 000
Stiick 524 000
Stiick 373 000
Stiick 184 200
Stiick 1700 000
Stiick 113 000
Stiick 812 000
Stiick 115 200
Stiick 353 000
Stiick 352 000
Stiick 10 784 000
Stiick 2 000 000
Stiick 1204 000
Stiick 166 000
Stiick 968 000
Stiick 5492 100
Stiick 2 785 300
Stiick 5572 000
Stiick 77 807
Stiick 47 774
Stlick 286 800
Stlick 109 781
Stlick 5898
Stlick 31 000
Stiick 33 500
Stiick 56 339
Stiick 7 991
Stiick 1528
Stiick 676
Stiick 3100
Stiick 684 200
Stiick 373 900
Stiick 632 700
Stiick 142 400
Stiick 995 000
Stiick 352 700
Stiick 250 500
Stiick 2136 700
Stiick 120 500
Stiick 891 000
Stiick 94 100
Stiick 571 900
Stiick 4 685 000
Stiick 98 000
Stiick 984 000
Stiick 48 000
Stiick 1000
Stiick 69 000
Stiick 197 703
Stiick 566 000
Stiick 44 000
Stiick 326 000
Stiick 79 000
EUR
HKD 493 976
INR 54 461 679
IDR 759 791 840
MYR 1729 625
TWD 42 416 028
PHP 12 389 922
SGD 908 737
KRW 1290 253 256
THB 928 233
usb 613 047

Kaufe/
Zugange

Verkaufe/
Abgénge

im Berichtszeitraum

373 000
184 200
2 985 000

812 000
50 000
353 000
352 000
10 784 000
2 000 000
423 500
448 000

2 785 300

80 160

286 800
36 991

56 384
12010

8528
676
3100
109 600
688 900
3352 100
142 400
1595 000

30 900
2136 700
120 500
505 500
94 100

4685 000
98 000
984 000
48 000
1000
69 000
1957
566 000
274 000
326 000
166 000

721 000

6 350 000

38 000

117 200

103 500
986 000
2 158 000
5 048 000

2 344 800
2 353

25 384
62 283

10 422
7 000

315 000
4332 100

600 000
1010 000

818 500

15 277 500

124 064
4000

230 000

87 000

Wahrung

HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
IDR
IDR
IDR
INR
INR
INR
INR
INR
INR
INR
INR
KRW
KRW
KRW
KRW
MYR
MYR
MYR
MYR
MYR
PHP
SGD
SGD
SGD
SGD
SGD
THB
THB
TWD
TWD
TWD
TWD
TWD
TWD
TWD
TWD
TWD
TWD

Kurs Kurswert
n
EUR

23 131 924,20

1,97 327 165,48
5,51 321 808,76
7,01 291 435,08
15,12 310 424,79
2,19 414 961,70
11,62 146 352,30
5,79 524 022,06
38,656 494 984,77
14,38 565 781,27
3,27 128 293,72
0,88 1057 736,59
1,88 419 085,68

6,5 872 277,80
7,89 145 982,25
4,26 459 621,07
765 251 919,74
2 540 424 197,41
890 297 346,91
360 349 064,54
908,9 541 118,36
154,56 552 194,64
252,75 345 782,42
17 200 1264 205,78
425 164 185,64
1013 422 901,10
474,5 333 142,40
17 500 109 414,91
103 500 128 737,42
269 000 142 277,63
97 700 236 970,12
4,06 584 013,87
1,63 128 131,86
1,48 196 867,31

83 248 486,12
1,04 217 555,70
18,6 108 327,67
8,12 1300 551,51
1,156 1571 104,92
1,63 117 880,58
0,655 373 149,45
13,96 839 921,77
20,4 312 816,44
2,2 276 357,70
224 623 499,79
40,2 1123 526,63
211,5 288 345,93
3215 91 315,23
113 221 457,17
1416 794 569,55
371 596 420,50
165,6 206 829,70
79,8 738 894,97
59,6 133 507,69

23 131 924,20

5 148 231,58

94 210,97

55 057,92
678 696,47
45 657,19
363 635,37
1204 736,91
205 698,15
581 034,30
1009 513,90
24 888,35
535 202,05

350 000,00

%-Anteil am
Fonds-
vermogen

81,93

1,16
1,14
1,03
1,10
1,47
0,52
1,86
1,75
2,00
0,45
3,75
1,48
3,09
0,52
1,63
0,89
1,50
1,05
1,24
1,92
1,96
1,23
4,48
0,58
1,50
1,18
0,39
0,44
0,50
0,84
2,07
0,45
0,70
0,88
0,77
0,38
4,61
5,56
0,42
1,32
2,98
1,11
0,98
2,21
3,98
1,02
0,32
0,78
2,81
2,11
0,73
2,62
0,47

81,93

18,23

0,33

0,19
2,40
0,16
1,29
4,27
0,73
2,06
3,67
0,09
1,90

1,24
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Stick bzw. Nominalbetrag Kaufe/ Verkaufe/ Wahrung Kurs Kurswert %-Anteil am
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. Zugange Abgénge in Fonds-

Wahrung Bestand im Berichtszeitraum EUR vermogen
Sonstige Vermogensgegenstande 119 427,27 0,42
Dividendenanspriiche . ............... ... o 5 256,58 0,02
Forderungen aus der Uberschreitung des , Expense Cap” .. 114 170,69 0,40
Forderungen aus Anteilscheingeschaften 53 014,15 0,19
S der Vermogensgeg ande 28 452 597,20 100,77
Sonstige Verbindlichkeiten -148 946,06 -0,53
Verbindlichkeiten aus Kostenpositionen ................ -148 946,06 -0,53
Verbindlichkei aus Anteilscheingeschaften -68 778,50 -0,24
Summe der Verbindlichkeiten -217 724,56 -0,77
Fondsvermogen 28 234 872,64 100,00

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

Anteilwert bzw. Stiick bzw. Anteilwert in der
umlaufende Anteile Wahrung jeweiligen Wahrung
Anteilwert

Klasse FC B EUR 219,36
Klasse LC EUR 197,66
Klasse LD EUR 189,12
Klasse LS EUR 204,01
Klasse NC o EUR 180,17
Klasse TFC ... .. o EUR 89,22
Klasse TFD ... ... . . EUR 88,69
Klasse USD FC usbD 184,58
Klasse USD LC usbD 169,89
Klasse USDTFC . ... ... usb 86,36
Umlaufende Anteile

Klasse FC Stlck 17 973,624
Klasse LC Stlck 37 331,204
Klasse LD Stlck 13 836,479
Klasse LS ... Stlck 5 169,932
Klasse NC Stlck 64 806,018
Klasse TFC ... ... . Stlck 20,000
Klasse TFD . .. Stlck 20,000
Klasse USD FC Stick 3 429,192
Klasse USD LC Stiick 6 793,892
Klasse USDTFC ... ... .. Stiick 24,000

Zusammensetzung des Referenzportfolios (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)
MSCI AC Asia ex Japan Small Cap Index in EUR

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)

kleinster potenzieller Risikobetrag % 88,640
grofdter potenzieller Risikobetrag % 127,830
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag % 104,806

Die Risikokennzahlen wurden fir den Zeitraum vom 1.1.2018 bis 31.12.2018 auf Basis der Methode der historischen Simulation mit den Parametern 99% Konfidenzniveau, 10 Tage
Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen Beobachtungszeitraumes von einem Jahr berechnet. Als BewertungsmaRstab wird das Risiko eines derivatefreien
Vergleichsvermogens herangezogen. Unter dem Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus der ungiinstigsten Entwicklung von Marktpreisen fir das Fondsvermogen ergibt. Bei
der Ermittlung des Marktrisikopotenzials wendet die Gesellschaft den relativen Value at Risk-Ansatz im Sinne des CSSF-Rundschreibens 11/512 an.

Die durchschnittliche Hebelwirkung aus der Nutzung von Derivaten betrug im Berichtszeitraum 0,0, wobei zur Berechnung die Summe der Nominalbetrage der Derivate in Relation zum
Fondsvermogen gesetzt wurde (Nominalwertmethode).

Das durch Derivate erzielte zugrunde liegende Exposure gem. Punkt 40 a) der ,Leitlinien zu bérsengehandelten Indexfonds und anderen OGAW-Themen” der European Securities and
Markets Authority (ESMA) belief sich zum Berichtsstichtag unter Zugrundelegung einer Bruttobetrachtung auf EUR 0,00.
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Devisenkurse (in M iz)
per 28.12.2018

Hongkong Dollar . ................ HKD 8,971912 = EUR 1
Indonesische Rupie .............. IDR 16 677,758445 = EUR 1
Indische Rupie . ................. INR 80,244531 = EUR 1
Sudkoreanischer Won . ........... KRW 1278,093604 = EUR 1
Malaysischer Ringgit . ............ MYR 4,756483 = EUR 1
Philippinischer Peso . ............. PHP 60,233512 = EUR 1
Singapur Dollar .................. SGD 1,563998 = EUR 1
Thailandischer Baht .............. THB 37,295866 = EUR 1
Neue Taiwan Dollar .............. TWD 35,207710 = EUR 1
US-Dollar ............ oo usb 1,145450 = EUR 1

Erlauterungen zur Bewertung

Die Anteilwerte werden in Verantwortung des Verwaltungsrats der SICAV durch die Verwaltungsgesellschaft ermittelt sowie die Bewertung der Vermdgenswerte des Fondsvermdgens
durchgeflihrt. Die grundsétzliche Kursversorgung sowie die Preisvalidierung erfolgen nach den vom Verwaltungsrat der SICAV auf der Grundlage der in den gesetzlichen Bestimmungen/
Verordnungen bzw. im Prospekt der SICAV definierten Grundséatze flir Bewertungsmethoden eingeflihrten Verfahren.

Sofern keine handelbaren Kurse vorliegen, werden Bewertungsmodelle zur Preisermittlung (abgeleitete Verkehrswerte) genutzt, die zwischen State Street Bank Luxembourg S.C.A. als
externem Price Service Provider und der Verwaltungsgesellschaft abgestimmt sind und sich so weit als moglich auf Marktparameter stiitzen. Diese Vorgehensweise unterliegt einem
permanenten Kontrollprozess. Preisauskiinfte Dritter werden durch andere Preisquellen, modellhafte Rechnungen oder durch andere geeignete Verfahren auf Plausibilitat gepruft.

Die in diesem Bericht ausgewiesenen Vermdgenswerte werden nicht zu abgeleiteten Verkehrswerten bewertet.

Wahrend des Berichtszeitraums abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung erscheinen:

Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Stiick bzw. Kaufe Verkaufe Stiick bzw. Kaufe Verkaufe
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw.  bzw. bzw. Wertpapierbezeichnung Anteile bzw.  bzw. bzw.
Wahrung Zugénge Abgénge Wahrung Zugénge Abgénge

Borsengehandelte Wertpapiere Hyundai Steel Co. .. .................... Stlck 13570 13570

Innovent Biologics, Inc. ........... ... ... Stlick 4 500 4 500
Aktien KD Holding Corp. .. ..o Stlck 63 000
AEM Holdings Ltd ..................... Stlick 200 000 518 500 Kerry Properties Ltd . ................... Stlick 377 000
A-Living Services Co., Ltd .. Stlck 286 000 286 000 Macronix International .................. Stiick 604 000
Bajaj Finance Ltd . ....... ... ... ... Stlick 19 706 Mando Corp. .. ..o Stiick 7228 12618
Beijing Tong Ren Tang Chinese Medicine Co., Medy-Tox, Inc. . ... Stlick 2 206
Ltd ... Stlick 417 000 Netmarble Games Corp. . ............... Stlick 2498
Bursa Malaysia Bhd .. Stlck 33 150 99 450 Nexteer Automotive Group Ltd . .......... Stlick 371 000
Chilisin Electronics Corp. . ............... Stiick 44 000 375 861 Nissin Foods Co., Ltd .................. Stlick 1796 000 1796 000
China Construction Bank Corp. ........... Stlick 721 000 721 000 Page Industries Ltd . ................... Stlick 3168
China General Plastics Corp. . ............ Stlick 546 000 PCJeweller Ltd ....................... Stiick 44 830
China Maple Leaf Educational Systems Ltd .  Stiick 740 000 2190 000 Pegatron Corp. .. ... Stlick 106 000 106 000
China Maple Leaf Educational Systems Ltd .  Stlck 440 000 440 000 Primax Electronics Ltd . ................ Stiick 297 000 297 000
China Maple Leaf Educational Systems Ltd .  Stlck 740 000 740 000 Samsung Electronics Co., Ltd . ........... Stlick 866
China Oriental Group Co., Ltd ............ Stlick 1300 000 1300 000 Sany Heavy Equipment International Holdings
China Overseas Land & Investment Ltd .... Stlck 136 000 136 000 Co., Ltd ... ... . . Stlick 2 419 000 2 419 000
China Resources Cement Holdings Ltd . . . .. Stlick 2 164 000 2492 000 Semirara Mining and Power Corp. ......... Stlick 199 100
China Yongda Automobiles Services Holdings Taiwan Semiconductor Manufacturing Co.,
Ltd oo Stiick 762 000 Ltd Stlick 139 000
Chipbond Technology Corp. . ............. Stiick 452 000 452 000 Ten Pao Group Holdings Ltd . ............ Stiick 3052 000
ChipMOS Technologies, Inc. ......... .. Stlck 558 676 558 676 Tencent Holdings Ltd . .................. Stiick 9 000 9 000
Chroma ATE, Inc. ................. .. ... Stlck 170 000 170 000 West China Cement Ltd . ................ Stlick 3790 000
Chunghwa Precision Test Tech Co., Ltd ....  Stick 21 000 21 000 Xinyi Glass Holdings Ltd ... .............. Stlick 1236 000
CIFI Holdings Group Co., Ltd . ............ Stlick 1984 000 Yuzhou Properties Co., Ltd . ............. Stiick 1678 000 1678 000
CK Asset Holdings Ltd . ............. Stiick 53 000 53 000
ComfortDelGro Corp., Ltd ........... .. Stlck 817 700 817 700
Country Garden Services Holdings Co., Ltd .  Stlck 361 000 361 000
CPMC Holdings Ltd .................... Stlick 717 000 717 000
Duk San Neolux Co., Ltd ................ Stlick 31 500
ECOVE Environment Corp. . ............. Stiick 184 000
Giordano International Ltd .. Stlck 602 000
Golden Eagle Retail Group Ltd .. .......... Stiick 610 000
GS Retail Co., Ltd ............... ... ... Stlick 12 000 12 000
Hana Financial Group, Inc. ........... Stlick 23 000 23 000
Hanwha Chem Corp. ............... Stiick 26 000 26 000
Hilong Holding Ltd ................. .. Stlck 3344 000 3344 000
Hugel, Inc. .......... ... ... ... .. ..... Stlick 968 1460
Hutchison Telecommunications Hong Kong
Holdings Ltd .......................... Stlick 400 000
Hyundai Department Store Co., Ltd ... ... .. Stiick 4 050 4 050
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inki. Ertragsausgleich) Entwicklung des Fondsvermogens 2018
flr den Zeitraum vom 1.1.2018 bis 31.12.2018 I. Wert des Fondsvermégens
am Beginn des Geschaftsjahres ................. EUR 43 237 915,30
I. Ertrage 1. Ausschuttung fir das Vorjahr . ........... ... . ... EUR -19 251,86
1. Dividenden (vor Quellensteuer) ................... EUR 695 577,34 2. Mittelabfluss (netto) . ........................... EUR -10 085 581,32
2. Zinsen aus Liquiditatsanlagen (vor Quellensteuer) . . . . EUR 10 866,29 3. Ertrags-/Aufwandsausgleich .. EUR 1076 265,27
3. Ertrage aus Wertpapier-Darlehen .. ................ EUR 9 022,29 4. Ordentlicher Nettoertrag . ....................... EUR 39 941,91
4. Abzug auslandischer Quellensteuer .. .............. EUR -39 693,38 5. Realisierte Gewinne/Verluste . .................... EUR 3781 778,99
5. Sonstige Ertrdge . ......... . EUR 15,86 6. Nettoveranderung der
nicht realisierten Gewinne/Verluste .. .............. EUR - 9796 195,65
SummederErtrage .............. ... i, EUR 675 788,40
Il. Wert des Fondsvermogens
Il. Aufwendungen am Ende des Geschaftsjahres . ................... EUR 28 234 872,64
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen
und negativen Einlagenverzinsungen . .............. EUR -3418,58
2. Verwaltungsvergltung . ... . EUR -437 512,37
davon:
Basis-Verwaltungsvergiitung .. EUR -509 020,35
Ertrage aus dem Expense Cap . EUR 100 866,66 Zusammensetzung der Gewinne/Verluste 2018
Administrationsvergltung . . . . . EUR -29 358,68
3. Verwahrstellenvergltung . ....................... EUR -4 966,67
4. Prifungs-, Rechts- und Veréffentlichungskosten . . EUR -18 941,75 e . . .
5 Taxe d'Abonnement . . . . T EUR 15 520.05 Realisierte Gewinne/Verluste (inkl. Ertragsausgleich) .. EUR 3781778,99
6. Sonstige Aufwendungen ........... ... ... . ... EUR -1565 487,07 aus:
[E‘?écljg:sabhéngige Vergiitung aus Wertpapiergeschaften. ......................... EUR 3675 195,22
i haften ... L. EUR 1 77
aus Leihe-Ertrdgen .......... EUR -3 608,92 Devisen(terminjgeschaften v 06 583,
Vertriebskosten .. ........... EUR -114 735,69
andere . ... EUR -37 142,46
*
Summe der Aufwendungen ....................... EUR -635 846,49 Angaben zur Ertragsverwendung
lll. Ordentlicher Nettoertrag ....................... EUR 39 941,91
Klasse FC
IV. VerauBerungsgeschafte Rk . .
Realisierte Gewinne/Verluste . ....................... EUR 3781 778,99 Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.
Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften .............. EUR 3781778,99 Klasse LC
V. Ergebnis des Geschéftsjahres ................... EUR 3821 720,90 Das Ergebnis des Geschaftsjahres wird thesauriert.
Gesamtkostenquote (BVI - Total Expense Ratio (TER)) Klasse LD
Die Gesamtkostenquote der Anteilklassen belief sich auf: Art per Wahrung Je Anteil
Klasse FC 0,91% p.a., Klasse LC 1,77% p.a., Endausschiittung 8.3.2019 EUR 082
Klasse LD 1,77% p.a., Klasse LS 1,77% p.a.,
Klasse NC 2,55% p.a., Klasse TFC 0,90% p.a.,
Klasse TFD 0,90% p.a., Klasse USD FC 0,93% p.a., Klasse LS
Klasse USD LC 1,86% p.a., Klasse USD TFC 0,89% p.a. Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.
Die Gesamtkostenquote drickt die Summe der Kosten und Gebuhren (ohne Transaktions-
kosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermdégens bezogen auf die jeweilige Klasse NC
Anteilklasse innerhalb eines Geschéftsjahres aus.
Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.
Zudem fiel aufgrund der Zusatzertrage aus Wertpapierleihegeschéaften eine erfolgsabhan-
g6 Verqi in Hoh .
gige Vergitung in Héhe von Klasse TFC
Klasse FC 0,012% p.a., Klasse LC 0,011% p.a., Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert
Klasse LD 0,011% p.a., Klasse LS 0,012% p.a., gebn jahres wi unert
Klasse NC 0,011% p.a., Klasse TFC 0,011% p.a.,
Klasse TFD 0,011% p.a., Klasse USD FC 0,012% p.a., Klasse TFD
Klasse USD LC 0,018% p.a., Klasse USD TFC 0,011% p.a.
Art per Wahrung Je Anteil
des durchschnittlichen Fondsvermégens bezogen auf die jeweilige Anteilklasse an. -
Endausschittung 8.3.2019 EUR 1,19

Transaktionskosten

Die im Berichtszeitraum gezahlten Transaktionskosten beliefen sich auf EUR 138 560,03. Klasse USD FC

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Die Transaktionskosten beriicksichtigen samtliche Kosten, die im Berichtszeitraum fir

Rechnung des Fonds separat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem Klasse USD LC
Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermogensgegenstanden stehen.
Eventuell gezahlte Finanztransaktionssteuern werden in die Berechnung einbezogen. Das Ergebnis des Geschaftsjahres wird thesauriert.

Klasse USD TFC

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

* Weitere Informationen sind im Verkaufsprospekt enthalten.
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Entwicklung von Fondsvermégen und Anteilwert
im 3-Jahres-Vergleich

Fondsvermogen am Ende des Geschéftsjahres

2018 . EUR 28 234 872,64
2017 . . EUR 43 237 915,30
2016 .o EUR 64 934 433,18

Anteilwert am Ende des Geschéftsjahres

2018 Klasse FC 219,36
Klasse LC 197,66
Klasse LD 189,12
Klasse LS 204,01
Klasse NC 180,17
Klasse TFC EUR 89,22
Klasse TFD .. EUR 88,69
Klasse GBPCRD................ ... ..... GBP -
Klasse USD FC 184,58
Klasse USD LC 169,89
Klasse USD TFC .. 86,36
2017 Klasse FC................ .. 253,21
Klasse LC . ............... .. 230,14
Klasse LD ............... . 221,62
Klasse LS .. ... ... .. ... ... ... ... 237,53
Klasse NC .. ... ... ... ... .. ... .. ... ...... 211,41
Klasse TFC 108,01
Klasse TFD 103,01
Klasse GBPCRD.................o oo GBP -
Klasse USDFC ................ usb 223,15
Klasse USDLC ................ usb 207,31
Klasse USDTFC ............... usb 104,37
2016 Klasse FC ..................... EUR 220,50
Klasse LC..................... EUR 202,17
Klasse LD .................... EUR 195,84
Klasse LS ..................... EUR 208,64
Klasse NC .................... .. EUR 187,16
Klasse TFC ... o EUR -
Klasse TFD . ........ ... ... ... ........ EUR -
Klasse GBP C RD .. GBP -
Klasse USDFC ................ ... ... .... usb 171,09
Klasse USDLC ................ ... ... .... usb 160,32
Klasse USDTFC ... ... ....... .. ... ..... usb -
Abwicklung von Transaktionen fiir Rechnung des Fondsvermégens liber eng verbund Unterneh (auf Basis tlicher Beteiligungen des Deutsche Bank Konzerns)

Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fir Rechnung des Fondsvermoégens tber Broker ausgefiihrt wurden, die eng verbundene Unternehmen und Personen (Anteil von
finf Prozent und mehr) sind, betrug 0,00 Prozent der Gesamttransaktionen. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt EUR 0,00.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2018

Wertpapierbezeichnung

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien
Arezzo Industria e Comercio SA . ... ... ... L.
B2W Cia Digital o
B3 SA-Brasil BolsaBalcao ................ ... ... ...
Banco Bradesco SA ... ...
Banco Bradesco SA -Pref- . ... ... ...
BancodoBrasil SA ... ... ... o
Banco do Estado do Rio Grande do Sul SA -Pref- . ..
Banco Inter SA-Pref- . ... ... oo
Banco Santander Brasil SA . ........ .. o
BRF SA L
Centrais Eletricas Brasileiras SA ......................
Centrais Eletricas Brasileiras SA -Pref- . . S
Cia Brasileira de Distribuicao -Pref- . ...................
Cia Siderurgica Nacional SA .. ....... .. ... .. ... .......
Construtora Tenda SA ..............
GafisaSA ... ... ...
Gerdau SA-Pref- ... ... ...
Hapvida Participacoes e Investimentos SA . ..
Iguatemi Empresa de Shopping Centers SA . . L
JHSF Participacoes SA .. ... ... .
LinX SA
LPS Brasil Consultoria de Imoveis SA S
Magazine Luiza SA ... ... ..
Natura Cosmeticos SA . ... ... ... . ... ..
Ouro Fino Saude Animal Participacoes SA . .. L
Petroleo Brasileiro SA . ... .. ... L
Raia Drogasil SA . ... ... ..
Vale SA ... .

WEGSA ...

Azul SA-ADR- ...

Banco Bradesco SA-ADR- . ......... .. ...

Itau Unibanco Holding SA -ADR-

Summe Wertpapiervermogen
Bankguthaben

Verwabhrstelle (taglich fallig)
EUR-Guthaben . ... ... ... . .

Guthaben in sonstigen EU/EWR-Wahrungen

Britisches Pfund . ....... ... ... ... i
Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen

Brasilianischer Real . ....... ... . ... ... .. ... ... ...

Kanadischer Dollar o
US-Dollar ... o

Sonstige Vermogensgegenstande

Dividendenanspriche . .................... ..o
Forderungen aus der Uberschreitung des , Expense Cap” ..
Sonstige Anspriiche .. ... .. ..

Forderungen aus Anteilscheingeschaften
Summe der Vermodgensgegenstande

Sonstige Verbindlichkeiten
Andere sonstige Verbindlichkeiten . ................. ...

Verbindlichkeiten aus Anteilscheingeschéaften
Summe der Verbindlichkeiten

Fondsvermogen

Stiick bzw.
Anteile bzw.
Wahrung

Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stlick
Stlick
Stlick
Stlick
Stiick
Stiick
Stiick
Stlick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick

EUR

GBP

BRL
CAD
usb

Nominalbetrag

bzw.
Bestand

126 904
130 770
181 000
54518
126 500
170 854
335 593
339 690
46 244
251 000
133 200
115 100
80 150
898 000
422 674
115130
257 000
204 376
94 341
2093 528
137 000
425 057
43782
170 558
138 000
391 000
78 642
357 000
372 443
36 100
105 000
52 500

483

973 536
2 095
13320

Kaufe/
Zugange
im Berichtszeitraum

248 700
327 000

11774
280 150
352 400

80 000
523 460
215 000
523 000
306 200
160 100

81 750
383 000

309 171
517 000
330 488

370 000
137 000

57 300
65 500

391 000
9 000
622 000
163 315
42 000
105 000
202 500

Verkaufe/
Abgénge

662 509
146 000

75 000
227 650
319 000
196 286
183 770
303 044
272 000
173 000

45 000

35 600
485 000

477 272
260 000
126 112

35 000

120323
145 000

281 000
60 800
605 000
90 001
5900

150 000

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

Wahrung

BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
BRL
usb
usb
usb

Kurs

53,67
41,48
27,05
33,64
38,17
45,4
21,76
38,95
42,45
21,97
24,5
28,37
80,28
8,78
31,09
16,8
14,7
30,86
40,74
1,87
32,49

180,15
44,97
32,87
25,35
57,49
50,76
17,47
26,8

9,795
8,985

Kurswert
in
EUR

42 726 589,82

1538 521,563
1225 303,13
1105 967,88

414 278,67
1090 710,15
1752 175,79
1649 661,29
2988 731,46

443 434,79
1245 662,67

737 168,86

737 617,70
1453 474,98
1781014,78
2 968 403,45
436 912,49
853 389,17
424 696,93
868 196,78
884 335,48
005 464,98
604 901,13
781 666,99
732 573,44
024 649,80
2 238 986,07
1021 276,95
4093 421,82
1469 770,05

844 628,42

897 878,22

411 813,97

42 726 589,82

708 438,39

475 022,75

534,44

219 911,85
1.340,83

11 628,562

2 524 489,02
90 193,79

36 588,38

2 397 706,85
137 880,54
46 097 397,77

-2 862 410,77
-2 862 410,77

-36 332,14
-2 898 742,91

43 198 654,86

%-Anteil am
Fonds-
vermogen

98,91

3,56
2,84
2,56
0,96
2,62
4,06
3,82
6,92
1,03
2,88
1.71
1.71
3,36
4,12
6,87
1,01
1,98
3,30
2,01
2,05
2,33
1,40
4,12
4,01
2,37
5,18
2,36
9,48
3,40
1,96

0,51
0,00
0,03
5,84
0,21
0,08
5,55
0,32
106,71

-6,63
-6,63

-0,08
-6,71

100,00
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Anteilwert bzw. Stiick bzw. Anteilwert in der
umlaufende Anteile Wahrung jeweiligen Wahrung
Anteilwert

Klasse FC EUR 112,60
Klasse IC ... .. .. L EUR 125,30
Klasse LC EUR 102,19
Klasse NC EUR 97,99
Klasse TFC EUR 118,32
Umlaufende Anteile

Klasse FC Stlick 19 327,989
Klasse IC Stlck 100,000
Klasse LC R Stlck 371 752,784
Klasse NC ... ... Stlick 25 928,943
Klasse TFC ... ... Stlick 4 062,000

Zusammensetzung des Referenzportfolios (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)
MSCI Brazil 10/40 index in EUR

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)

kleinster potenzieller Risikobetrag % 92,012
grolter potenzieller Risikobetrag % 128,725
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag % 113,961

Die Risikokennzahlen wurden fir den Zeitraum vom 1.1.2018 bis 31.12.2018 auf Basis der Methode der historischen Simulation mit den Parametern 99% Konfidenzniveau, 10 Tage
Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen Beobachtungszeitraumes von einem Jahr berechnet. Als BewertungsmaRstab wird das Risiko eines derivatefreien
Vergleichsvermogens herangezogen. Unter dem Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus der unglinstigsten Entwicklung von Marktpreisen fir das Fondsvermogen ergibt. Bei
der Ermittlung des Marktrisikopotenzials wendet die Gesellschaft den relativen Value at Risk-Ansatz im Sinne des CSSF-Rundschreibens 11/5612 an.

Die durchschnittliche Hebelwirkung aus der Nutzung von Derivaten betrug im Berichtszeitraum 0,0, wobei zur Berechnung die Summe der Nominalbetréage der Derivate in Relation zum
Fondsvermogen gesetzt wurde (Nominalwertmethode).

Das durch Derivate erzielte zugrundeliegende Exposure gem. Punkt 40 a) der , Leitlinien zu bérsengehandelten Indexfonds und anderen OGAW-Themen” der European Securities and
Markets Authority (ESMA) belief sich zum Berichtsstichtag unter Zugrundelegung einer Bruttobetrachtung auf EUR 0,00.

Devisenkurse (in Meng iz)

per 28.12.2018

Brasilianischer Real BRL 4,426937 = EUR 1
Kanadischer Dollar CAD 1,562394 = EUR 1
Britisches Pfund ......... GBP 0,902853 = EUR 1
US-Dollar .................. ... usbD 1,145450 = EUR 1

Erlauterungen zur Bewertung

Die Anteilwerte werden in Verantwortung des Verwaltungsrats der SICAV durch die Verwaltungsgesellschaft ermittelt sowie die Bewertung der Vermogenswerte des Fondsvermogens
durchgefiihrt. Die grundsétzliche Kursversorgung sowie die Preisvalidierung erfolgen nach den vom Verwaltungsrat der SICAV auf der Grundlage der in den gesetzlichen Bestimmungen/
Verordnungen bzw. im Prospekt der SICAV definierten Grundséatze fir Bewertungsmethoden eingefiihrten Verfahren.

Sofern keine handelbaren Kurse vorliegen, werden Bewertungsmodelle zur Preisermittlung (abgeleitete Verkehrswerte) genutzt, die zwischen State Street Bank Luxembourg S.C.A. als
externem Price Service Provider und der Verwaltungsgesellschaft abgestimmt sind und sich so weit als moglich auf Marktparameter stiitzen. Diese Vorgehensweise unterliegt einem
permanenten Kontrollprozess. Preisauskinfte Dritter werden durch andere Preisquellen, modellhafte Rechnungen oder durch andere geeignete Verfahren auf Plausibilitat geprift.

Die in diesem Bericht ausgewiesenen Vermogenswerte werden nicht zu abgeleiteten Verkehrswerten bewertet.



DWS Invest Brazilian Equities

Wahrend des Berichtszeitraums abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermégensaufstellung erscheinen:

Kéaufe und Verkéaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen

(Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Stiick bzw. Kaufe Verkaufe
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. bzw.

Wahrung Zugénge Abgénge
Borsengehandelte Wertpapiere
Aktien
Ambev SA L Stlck 137 000 528 168
Ambev SA-ADR- . ... Stlick 197 000 197 000
Azul SA-Pref- ... Stiick 60 000 60 000
Banco Inter SA -Rights Exp 06Aug18 ........ Stlick 3913 3913
BK Brasil Operacao e Assessoria
a Restaurantes SA . ... ... L Stlick 289 157
CCRSA ... L Stlick 220 000 220 000
CiaHering ........................ L Stlick 151 662
CieloSA ... .. ... L Stlick 287 000 287 000
Embraer SA ... S Stlick 67 000 207 000
Gafis SA -Rights- Exp 19Jan18 o Stiick 209 010
Gafisa SA .. . Stlick 309 171 309 171
Gerdau SA ... Stiick 55 000 55 000
Itau Unibanco Holding SA -Pref- . Stiick 242 500 322717
Localiza Renta CARSA ... ... ... ... ..... Stlick 137 647 137 647
Lojas Americanas SA .. ... ... Stlick 193 331
Lojas Americanas SA -Pref- S Stlick 221 339
Lojas Renner SA .. ... ... ... o o Stlick 22 000 118124
Notre Dame Intermedica Participacoes SA . ... Stiick 11926 11926
Pagseguro Digital Ltd .................... Stlick 21 342 21 342
Petroleo Brasileiro SA -ADR- Stlick 222 000 222 000
Petroleo Brasileiro SA -Pref- Stlick 32 000 517 500
Ultrapar Participacoes SA .. ................ Stlick 100 000 100 000
Usinas Siderurgicas de Minas Gerais SA -Pref- . Stlick 600 000 600 000
ViaVarejo SA ... .. Stlick 101 127

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Aktien
Banco International SA Units  .............. Stlick

130 865

130 865
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)

Zusammensetzung der Gewinne/Verluste

2018

flir den Zeitraum vom 1.1.2018 bis 31.12.2018 Realisierte Gewinne/Verluste (inkl. Ertragsausgleich) .. EUR 2 036 539,67
I. Ertrage aus:
1. Dividenden (vor Quellensteuer) ................... EUR 666 716,38 Wertpapiergeschaften. ................. .. .. EUR 2166 818,58
2. Zinsen aus Liquiditatsanlagen (vor Quellensteuer) . . . . EUR 1927,16 Devisen(termin)geschéften EUR - 130 278,91
3. Abzug auslandischer Quellensteuer ................ EUR -64 298,92
SummederErtrage .............. ... i, EUR 604 344,62
*

I Aufwendungen Angaben zur Ertragsverwendung
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen und

negativen Einlagenverzinsungen .................. EUR -2 069,41
2. Verwaltungsvergltung . ..............iiii.... EUR -636 763,33 Klasse FC

davon: Das Ergebnis des Geschaftsjahres wird thesauriert.

Basis-Verwaltungsvergiitung .. EUR -644 443,11

Ertrdge aus dem Expense Cap . EUR 35 648,35

Administrationsvergltung . . . . . EUR -27 968,57 Klasse IC
3. Verwahrstellenvergltung . ....................... EUR -4 423,29 - - -
4. Prifungs-, Rechts- und Verdffentlichungskosten . . . . . . EUR -14 141,22 Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.
5. Taxe d'’Abonnement ................ .. ... ....... EUR -17 853,24
6. Sonstige Aufwendungen ........... ... ... .. ... EUR -90 225,52 Ki L

davon - asse LC

Vertriebskosten . ............ EUR -79 464,86 . . .

andere . EUR 10 760.66 Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.
Summe der Aufwendungen .................. ..., EUR -765 476,01 Klasse NC
lll. Ordentlicher Nettoertrag ....................... EUR -161 131,39 Das Ergebnis des Geschaftsjahres wird thesauriert.
IV. VerauBerungsgeschafte
Realisierte Gewinne/Verluste . ....................... EUR 2 036 539,67 Klasse TFC
Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften .............. EUR 2 036 539,67 Das Ergebnis des Geschaftsjahres wird thesauriert.
V. Ergebnis des Geschaftsjahres . .................. EUR 1875 408,28 Weitere Informationen sind im Verkaufsprospekt enthalten.

Gesamtkostenquote (BVI - Total Expense Ratio (TER))
Die Gesamtkostenquote der Anteilklassen belief sich auf:
Klasse FC 1,02% p.a.,

Klasse LC 2,06% p.a.,
Klasse TFC 1,06% p.a.

Klasse IC 0,58% p.a.,
Klasse NC 2,78% p.a.,

Die Gesamtkostenquote drickt die Summe der Kosten und Gebuhren (ohne Transaktions-
kosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermdégens bezogen auf die jeweilige

Anteilklasse innerhalb eines Geschéftsjahres aus.

Entwicklung von Fondsvermégen und Anteilwert

im 3-Jahres-Vergleich

Fondsvermogen am Ende des Geschéftsjahres

2018 EUR
2017 EUR
2016 . EUR

Anteilwert am Ende des Geschéftsjahres

2018 Klasse FC .. ... ... ... ... . . . EUR
Transaktionskosten Klasse IC ... EUR
Klasse LC ......... ... ... ... . EUR
Die im Berichtszeitraum gezahlten Transaktionskosten beliefen sich auf EUR 138 664,45. Klasse NC ... EUR
Klasse TFC ... ... ... ... ... ... ... EUR
Die Transaktionskosten beriicksichtigen samtliche Kosten, die im Berichtszeitraum fir 2017 Klasse FC .. .. EUR
Rechnung des Fonds separat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem Klasse IC ... . EUR
Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermogensgegenstanden stehen. Klasse LC .. .. EUR
Eventuell gezahlte Finanztransaktionssteuern werden in die Berechnung einbezogen. Klasse NC .. .. EUR
Klasse TFC ... ... ... .. ... ... ... EUR
2016 Klasse FC .. ... ... ... ... . . . EUR
Klasse IC . ... ... ... ... . i EUR
H o Klasse LC ......... ... ... ... . EUR
Entwicklung des Fondsvermogens 2018 Keeo Ne EUR
Klasse TFC ... ... ... ... ... ... ... EUR
I.  Wert des Fondsvermégens
am Beginn des Geschaftsjahres ................. EUR 44 039 991,88
1. Mittelabfluss (netto) ................... ... ... ... EUR -5 477 405,00
2. Ertrags-/Aufwandsausgleich ............ ... ... ... EUR 46 645,26
3. Ordentlicher Nettoertrag .. EUR -161 131,39
4. Realisierte Gewinne/Verluste .. ................... EUR 2 036 539,67
5. Nettoverédnderung der
nicht realisierten Gewinne/Verluste .. .............. EUR 2714 014,44
Il. Wert des Fondsvermogens
am Ende des Geschéftsjahres ................... EUR 43 198 654,86
Abwicklung von Transaktionen fiir Rechnung des Fondsvermagens tiber eng verb Unterneh (auf Basis

43 198 654,86
44 039 991,88
41514 588,54

112,60
125,30
102,19
97,99
118,32
97,95
108,51
89,82
86,77
102,93
79,83

73,97
71,92

tlicher Beteiligungen des Deutsche Bank Konzerns)

Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fir Rechnung des Fondsvermogens tiber Broker ausgefiihrt wurden, die eng verbundene Unternehmen und Personen (Anteil von
finf Prozent und mehr) sind, betrug 0,00 Prozent der Gesamttransaktionen. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt EUR 0,00.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2018

Wertpapierbezeichnung

Borsengehandelte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

4,16

4,45
3,75
4,40
3,65
4,50

4,80
4,60
3,80

5,50
6,50
5,75
4,05

5,00
3,239
3,384
2,25

3,375
5,375

6,35
4,25
3,75
3,375

3,875
5,45

3,876
5,375
6,875
4,125
3,90

4,25

3,625

7.5
3,545

4,35
5,00

3,60
2,375

5,71
4,875
3,257

5,625
3,625
5,375

3,875
4,75
5,375
4,30

9,50
4,125
4,125
3,95
8,50
2,806
3,31

3,75

5,50

% Agricultural Development Bank of China
2018/2020 ...
% Bank of China Ltd/Macau (MTN) 2018/2019 .. ..
% Bank of China/Taipei (MTN) 2014/2019 ........
% BMW Finance NV (MTN) 2018/2021 ..........
% BP Capital Markets PLC (MTN) 2014/2019 .. ...
% Daimler International Finance BV (MTN)
2018/2021 .«
% Daimler International Finance BV 2018/2021 . . ..
% Hitachi Capital UK PLC (MTN) 2018/2021 .. ....
% Landeskreditbank Baden-Wuerttemberg
Foerderbank (MTN) 2016/2019 ..............
% Ocean Wealth Il Ltd 2017/2019 ..............
% Ocean Wealth Il Ltd 2017/2020 .. ............
% Shimao Property Holdings Ltd 2018/2021 ... ...
% Bangkok Bank PCL/Hong Kong -Reg- (MTN)
2018/2024 ...
% Bank of China Ltd -Reg- (MTN) 2014/2024 .. ...
% Bank of China Ltd/Dubai (MTN) 2017/2020 * ...
% Bank of China Ltd/Hong Kong (MTN) 2017/2020 *
% Bank of Communications Co Ltd/Hong Kong
(MTN) 2016/2019 .. ..o
% Bright Galaxy International Ltd (MTN) 2016/2021
% China Aoyuan Property Group Ltd (MTN)
2017/2022 ..
% China Aoyuan Property Group Ltd 2017/2020 . . .
% China Mengniu Dairy Co., Ltd (MTN) 2018/2023 .
% China Minmetals Corp. (MTN) 2017/perpetual * .
% China Reinsurance Finance Corp., Ltd (MTN)
2017/2022 ..
% China Southern Power Grid International Finance
BVI 2018 Co., Ltd (MTN) 2018/2023 ..........
% China Taiping Insurance Holdings Co. Ltd 2014/
perpetual * . ...
% Chong Hing Bank Ltd 20(MTN)017/2027 * .....
% CIFI Holdings Group Co. Ltd 2017/perpetual * ..
% CIFI Holdings Group Co., Ltd 2018/2021 .. .. ...
% CNAC HK Finbridge Co., Ltd 2018/2021 .......
% CNRC Capitale Ltd 2017/perpetual * ..........
% Dah Sing Bank Ltd (MTN) 2016/2026 * ........
% Eastern Creation Investment Holdings Ltd (MTN)
2014/2019 ..
% Eterna Capital Pte Ltd (MTN) 2017/2022 .. .. ...
% Export Import Bank of Thailand (MTN)
2018/2023 * ...
% Far East Horizon Ltd (MTN) 2017/perpetual * ...
% Future Land Development Holdings Ltd
2017/2020 ...
% Huaneng Hong Kong Capital Ltd 2017/perpetual *
% IFC Development Corporate Treasury Ltd (MTN)
2013/2019 ..
% Indonesia Asahan Aluminium Persero PT -Reg-
(MTN) 2018/2023 ... .o
% Industrial & Commercial Bank of China Ltd -Reg-
(MTN) 2015/2025 . ..o
% Industrial & Commercial Bank of China Ltd/
Singapore (MTN) 2017/2020 * .. .............
% King Power Capital Ltd (MTN) 2014/2024 ... ...
% Kookmin Bank (MTN) 2018/2021 .............
% Luso International Banking Ltd (MTN)
2017/2027 * .
% Medco Straits Services Pte Ltd -Reg- (MTN)
2017/2022 ..
% Nan Fung Treasury Ltd (MTN) 2017/2027 ... ...
% New Metro Global Ltd 2018/2019 ............
% New World China Land Ltd (MTN) 2014/2019 ..
% Overseas Chinese Town Asia Holdings Ltd 2017/
perpetual * ... ...
% Pearl Holding Ill Ltd -Reg- (MTN) 2017/2022 . . ..
% Santos Finance Ltd (MTN) 2017/2027 .........
% SF Holding Investment Ltd (MTN) 2018/2023 . . .
% Shougang Group Co., Ltd 2018/2019 .........
% STATS ChipPAC Ltd -Reg- (MTN) 2015/2020 . ..
% Sumitomo Mitsui Banking Corp. 2018/2020 * . . .
% Sumitomo Mitsui Financial Group, Inc. (MTN)
2018/2023 % ..
% Sunny Optical Technology Group Co., Ltd
(MTN) 2018/2023 ... .o
% Swire Pacific MTN Financing Ltd. (MTN)
2009/2019 ...

Stiick bzw.
Anteile bzw.
Wahrung

CNY
CNY
CNY
CNY
CNY

CNY
CNY
CNY

CNY
CNY
CNY
CNY

usb
usb
usb
usb

usb
usb

usb
usb
usb
usb

usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb

usb
usb

usb
usb

usb
usb

usb
usb
usb

usb

usb
usb
usb
usb

usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb

usb

usb

usb

Nominalbetrag

bzw.
Bestand

3000 000
35 000 000
10 000 000
20 000 000
57 500 000

26 000 000
5 000 000
10 000 000

10 000 000
70 000 000
10 000 000

5 000 000

800 000
1800 000
3000 000
1500 000

3 500 000
4000 000

2 000 000
1750 000
2 400 000
3400 000

3 500 000

2700 000

6 500 000
2 150 000
2 600 000

800 000
2 000 000
1500 000
3000 000

2 500 000
6 636 568

900 000
9 000 000

2 000 000
6 850 000

4000 000

400 000

1800 000

3700 000
4 400 000
2 700 000

4200 000

8 000 000
3900 000
1000 000
5351 000

2 000 000
4000 000

500 000
1650 000
1000 000
1400 000
2800 000

3 500 000

2 700 000

1000 000

Kaufe/
Zugange

Verkaufe/
Abgénge

im Berichtszeitraum

3000 000
35 000 000
10 000 000
20 000 000
57 500 000
26 000 000

5 000 000
10 000 000
10 000 000
70 000 000
30 000 000

5 000 000

800 000

3000 000
1500 000

3500 000

1750 000
2 400 000

2700 000

800 000
6 000 000

2 500 000
7 800 000

900 000

2 000 000

4000 000

400 000

3700 000

2700 000

11 000 000

1000 000
5351 000

500 000
1650 000
1000 000
2800 000
3 500 000
2 700 000

1000 000

20 000 000

2 000 000

1000 000

1000 000

500 000

1000 000

4000 000

1163 432

2 450 000

3000 000

1000 000

3000 000
2 000 000

2 600 000
500 000

Wahrung

Kurs

100,677

100,108
99,997

100,872
99,98

101,024
101,694
100,664

99,997
100,556
102,247

99,708

100,593
103,164
100,051
100,076

99,946
93,12

88,605
99,679
99,644
90,505

96,299
100,436

99,3562
96,5684
86,667
98,052
99,97

94,636
99,191

100,003
99,084

100,2
86,891

98,084
90,016

99,665
101,969
102,725

100,05
106,013
100,271

98,636

97,965
89,088
100,034
101,053

96,058
85,752
89,055
99,954
99,944
103,922
99,708

99,415
95,517

101,46

Kurswert
in
usD

250 055 283,90

439 475,95
5103 336,15
1456 472,03
2938 433,08
8373 290,41

3825 738,09
740 594,55
1464 730,47

1456 472,03
10 252 246,68
1489 243,63
726 134,99

804 744,00
1856 772,00
3001 530,00
1501 140,00

3498 110,00
3724 800,00

1772 100,00
1744 382,50
2 391 456,00
3077 170,00

3370 465,00
2711 772,00

6 457 880,00
2 076 556,00
2 253 342,00

784 416,00
1999 390,00
1419 540,00
2 975 730,00

2 500 075,00
6575 810,22

901 800,00
7 820 190,00

1961 680,00
6 166 096,00

3986 600,00
407 876,00
1849 050,00

3701 850,00
4664 572,00
2707 317,00

4142 691,00

7 837 200,00
3474 432,00
1000 340,00
5 407 346,03

1921 160,00
3430 100,00

445 275,00
1649 241,00

999 440,00
1454 908,00
2791 824,00

3479 525,00
2 578 959,00

1014 600,00

%-Anteil am
Fonds-
vermogen

82,74

0,15
1,69
0,48
0,97
2,77

1,27
0,24
0,48

0,48
3,39
0,49
0,24

0,27
0,61
0,99
0,50

0,59
0,58
0,79
1,02

1,12

2,14
0,69
0,75
0,26
0,66
0,47
0,98

0,83
2,18

0,30
2,69

0,65
2,04

1,32
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Wertpapierbezeichnung

3,375
5,375

6,25
6,25
3,625
5,133
6,00
2,25
2,125
2,75
8,25
6,375
7,25
3,756

3,875
5,756

% Tencent Holdings Ltd (MTN) 2014/2019 .......
% Thaioil Treasury Center Co., Ltd -Reg-

2018/2048 ...
% Times China Holdings Ltd 2018/2021 .........
% Times Property Holdings Ltd 2017/2020 . ......
% Toyota Tsusho Corp., (MTN) 2018/2023 ... ....
% Trade Horizon Global Ltd 2018/2021 * ........
% Unigroup International Holdings Ltd (MTN)

2015/2020 ...
% United States Treasury Note/Bond (MTN)

2015/2025 ...
% United States Treasury Note/Bond (MTN)

2016/2023 ...
% United States Treasury Note/Bond (MTN)

2018/2023 ...
% Vedanta Resources PLC -Reg- (MTN)

2011/2021 o
% Vedanta Resources PLC -Reg- (MTN)

2017/2022 ...
% Wanda Properties International Co., Ltd

(MTN) 2014/2024 ... ..o
% Weichai International Hong Kong Energy

Group Co. Ltd 2017/perpetual * .............
% Well Hope Development Ltd 2017/perpetual * . .
% Yancoal International Resources Development

Co. Ltd 2017/perpetual * . ... ... ... ......

Stiick bzw.
Anteile bzw.
Wahrung

usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb

usb
usb

usb

Nominalbetrag

bzw.
Bestand

12 050 000
900 000
1000 000
1500 000
1300 000
3 000 000
8 000 000
15 000 000
10 000 000
9 000 000
7 800 000
600 000
1670 000

3500 000
4800 000

1000 000

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

4,00
2,875
3,625
4,45
4,625

6,25

% CK Hutchison Capital Securities 17 Ltd -Reg- 2017/

perpetual * ...
% HPHT Finance 15 Ltd -Reg- (MTN) 2015/2020 ..
% Korea Expressway Corp. -Reg- 2018/2021 .. ...
% Newcrest Finance Pty Ltd -Reg- (MTN)
2011/202T o
% Thaioil Treasury Center Co., Ltd (MTN) -Reg-
2018/2028 ...
% Yingde Gases Investment Ltd -Reg- (MTN)
2018/2023 ...

Nichtnotierte Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

3,65
4,40
4,50

% BNG Bank NV (MTN) 2016/2019 .............

% Commonwealth Bank of Australia 2018/2019 . . .

% Eastern Dragon International Ltd (MTN)
2014/2019 ..

Investmentanteile

1e Investment

Grupp

Deutsche Invest Il SICAV - China High Income Bonds -E2-
USD - (0,600%)

Summe Wertpapiervermogen

Derivate

(Bei den mit Minus gekennzeichneten Bestédnden handelt es sich um verkaufte Positionen)

Devisen-Derivate
Forderungen/Verbindlichkeiten

Devisentermingeschafte

Devisentermingeschafte (Kauf)

Offene Positionen

CHF/USD 11,8 Mio. ... .. ... . ...
CNY/USD 1505,2 Mio.
EUR/USD 145,1 Mio.

SEK/USD 26,7 Mio.

Geschlossene Positionen
CHF/USD 0,2 MO, « oot

usb
usb
usb
usb
usb

usb

CNY
CNY

CNY

Anteile

1400 000
10 000 000
500 000

3 000 000
500 000

1600 000

10 000 000
30 000 000

71 000 000

37 000

Kaufe/
Zugange

Verkaufe/
Abgénge

im Berichtszeitraum

12 050 000
900 000
1000 000
1500 000

1300 000
3 000 000

15 000 000

10 000 000

9 000 000

7 800 000

600 000

1000 000

10 000 000
500 000

3 000 000

500 000

1600 000

10 000 000
63 000 000

71 000 000

33 000 000

62 240

Wahrung

%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%

%
%

%

%
%
%
%
%

%

%
%

%

usb

Kurs

100,117
100,431
96,197
98,973
99,842
97,721
99,439
97,359
97,855
100,816
99,707
89,991
95,634

89,309
91,775

99,056

93,342
99,307
100,646
101,284
100,664

93,85

99,884
100,14

100,194

142,13

Kurswert
in
usb

12 064 098,50
903 879,00
961 970,00

1484 595,00
1297 946,00
2931 630,00
7 955 120,00
14 603 906,35
9 785 546,90
9073 476,54
7777 146,00
539 946,00
1597 087,80

3125 815,00
4 405 200,00

990 500,00

16 783 675,50

1306 788,00
9930 700,00
503 232,50

3 038 535,00
502 820,00
1501 600,00
16 191 792,53
1454 826,16
4 375 642,69
10 361 323,68

5 258 766,37

5 258 766,37

288 289 518,30

3741 632,13

135 025,18
2250 244,12
1318 926,59

34 979,09

287,86

%-Anteil am
Fonds-
vermdgen

3,99
0,30
0,32
0,49
0,43
0,97
2,63
4,83
3,24
3,00
2,57
0,18

0,53

0,33

5,55

0,43
3,28
0,17
1,00
0,17
0,50
5,36
0,48
1,45
3,43

1,74

1,74

95,39

1,24

0,05
0,74
0,44
0,01

0,00
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Stiick bzw. Nominalbetrag
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw.
Wahrung Bestand
Devisentermingeschafte (Verkauf)
Offene Positionen
USD/CNH 51,1 Mio. ... .
Geschlossene Positionen
USD/EUR 2,6 Mio. ... ... .
USD/SEK 1,7 Mio. ...
Bankguthaben
Verwahrstelle (taglich fallig)
EUR-Guthaben . ... ... . ... ... . . .. EUR 6 450
Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen
Chinesischer Renminbi .. ........ ... ... ... ........ CNY 9252 572
US-Dollar . ... usD

Termingelder
USD - Guthaben (DZ Bank AG, Frankfurt). ...............

Sonstige Vermoégensgegenstande

Abgegrenzte Platzierungsgebuhr **

Zinsanspriche . .... R
Forderungen aus der Uberschreitung des , Expense Cap” ..
Sonstige Ansprliiche *** .. ... .
Forderungen aus Anteilscheingeschaften

Summe der Vermogensgegenstande ****

Sonstige Verbindlichkeiten
Andere sonstige Verbindlichkeiten . ....................

Verbindlichkeiten aus Anteilscheingeschaften
Summe der Verbindlichkeiten

Fondsvermoégen

Kaufe/ Verkaufe/ Wahrung Kurs Kurswert
Zugénge Abgénge in
im Berichtszeitraum usb
-7 762,52
9511,41
420,40

4 977 978,08

7 388,03

1347 651,66
2292 938,39
1330 000,00

8 628 216,36
51 911,61
2899 292,54
59 697,63
5617 314,68
11 765,81

305 656 873,20

-3 410 303,05
-3 410 303,05

-22 429,04
-3 440 494,61

302 216 378,59

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

Anteilwert bzw. Stick bzw.
umlaufende Anteile Wahrung
Anteilwert

Klasse CHF FCH CHF
Klasse CHF LCH CHF
Klasse RMB FC CNY
Klasse RMB LC S CNY
Klasse FCH .......... ... ... ... S EUR
Klasse FDH EUR
Klasse LCH EUR
Klasse LDH EUR
Klasse NC EUR
Klasse NCH EUR
Klasse NDH EUR
Klasse NDQH EUR
Klasse PFCH EUR
Klasse PFDQH L EUR
Klasse TFCH .. ... .. ... ... ... ... S EUR
Klasse TFDH .. ... ... o ... L EUR
Klasse SEK FCH SEK
Klasse SEK LCH SEK
Klasse USD FC usb
Klasse USDFCH (P) ... ... usD
Klasse USD LC S usb
Klasse USDLDH (P) .. ... usD
Klasse USDLDMH (P) ... ..o usD
Klasse USDTFC ... ... oo usD
Umlaufende Anteile

Klasse CHF FCH Stiick
Klasse CHF LCH Stiick
Klasse RMB FC Stlick
Klasse RMB LC Stlick
Klasse FCH Stiick
Klasse FDH Stlick
Klasse LCH Stiick
Klasse LDH . . S Stlick
Klasse NC ... .. Stlick

Anteilwert in der

jeweiligen Wahrung

105,63
102,32
127,65
124,22
115,60
93,21
111,49
92,23
125,98
108,55
84,93
95,79
97,63
86,89
93,90
93,31
982,28
981,15
125,30
102,96
120,48
93,07
89,43
96,76

31 845,317
82 510,428
1374 976,000
829 071,000
226 805,896
2 000,000
517 741,803
457 959,634
33 558,000

%-Anteil am
Fonds-
vermdgen

0,00
0,00

1,65

0,45
0,76
0,44
2,86
0,02
0,96
0,02
1,86
0,00
101,14

-1,13
-1,13

-0,01
1,14

100,00
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Anteilwert bzw. Stick bzw. Anteilwert in der
umlaufende Anteile Wahrung jeweiligen Wahrung
Klasse NCH ... ... Stiick 80 737,144
Klasse NDH Stiick 11 350,000
Klasse NDQH . .. Stiick 9 969,000
Klasse PFCH . . .. B Stiick 20 999,000
Klasse PFDQH . ... ... ... ... i Stlck 25 314,000
Klasse TFCH Stlick 44 433,000
Klasse TFDH Stlick 2 153,000
Klasse SEK FCH Stlck 27 300,000
Klasse SEK LCH . ... ... .. .. .. . .. .. . . . . . ... Stlck 4,000
Klasse USD FC B Stlck 137 540,794
Klasse USDFCH (P) . ... ... Stlck 71 607,000
Klasse USDLC . ... ... Stlck 415 742,635
Klasse USD LDH (P) . ... .. Stlck 2 314,000
Klasse USD LDMH (P) .. .. B Stick 579,000
Klasse USDTFC ... ... . i Stick 299,000
Darstellung der Maximalgrenze (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)

8% vom Portfoliowert

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)

kleinster potenzieller Risikobetrag ... ............... ... % 1,460
grofdter potenzieller Risikobetrag .. .................... % 2,560
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag .. ... ......... % 2,125

Die Risikokennzahlen wurden fiir den Zeitraum vom 1.1.2018 bis 31.12.2018 auf Basis der Methode der historischen Simulation mit den Parametern 99% Konfidenzniveau, 10 Tage
Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen Beobachtungszeitraumes von einem Jahr berechnet. Unter dem Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus der
unglnstigsten Entwicklung von Marktpreisen fur das Fondsvermogen ergibt. Bei der Ermittlung des Marktrisikopotenzials wendet die Gesellschaft den absoluten Value at Risk-Ansatz
im Sinne des CSSF-Rundschreibens 11/512 an.

Die durchschnittliche Hebelwirkung aus der Nutzung von Derivaten betrug im Berichtszeitraum 0,7, wobei zur Berechnung die Summe der Nominalbetrage der Derivate in Relation zum
Fondsvermogen gesetzt wurde (Nominalwertmethode).

Das durch Derivate erzielte zugrunde liegende Exposure gem. Punkt 40 a) der ,Leitlinien zu bérsengehandelten Indexfonds und anderen OGAW-Themen” der European Securities and

Markets Authority (ESMA) belief sich zum Berichtsstichtag unter Zugrundelegung einer Bruttobetrachtung auf USD 219 014 438,22. Ohne Berlcksichtigung gegebenenfalls auf Ebene
von Anteilklassen zum Zwecke der Wahrungsabsicherung abgeschlossener Devisentermingeschafte.

Marktschliissel

haft
te

Vertragspartner der Devisenter
BNP Paribas SA, Credit Suisse London Branch (GFX), Goldman Sachs International und State Street Bank and Trust Company

Devisenkurse (in M tiz)

per 28.12.2018
Schweizer Franken . .............. CHF 0,980300 = USD 1
Euro ... EUR 0,873019 = USD 1
Chinesischer Renminbi . . . . CNY 6,865700 = USD 1
Schwedische Kronen . ............ SEK 8,951650 = USD 1

Erlauterungen zur Bewertung

Die Anteilwerte werden in Verantwortung des Verwaltungsrats der SICAV durch die Verwaltungsgesellschaft ermittelt sowie die Bewertung der Vermdgenswerte des Fondsvermdgens
durchgefihrt. Die grundsatzliche Kursversorgung sowie die Preisvalidierung erfolgen nach den vom Verwaltungsrat der SICAV auf der Grundlage der in den gesetzlichen Bestimmungen/
Verordnungen bzw. im Prospekt der SICAV definierten Grundsatze fur Bewertungsmethoden eingefiihrten Verfahren.

Sofern keine handelbaren Kurse vorliegen, werden Bewertungsmodelle zur Preisermittlung (abgeleitete Verkehrswerte) genutzt, die zwischen State Street Bank Luxembourg S.C.A. als
externem Price Service Provider und der Verwaltungsgesellschaft abgestimmt sind und sich so weit als moglich auf Marktparameter stiitzen. Diese Vorgehensweise unterliegt einem
permanenten Kontrollprozess. Preisauskiinfte Dritter werden durch andere Preisquellen, modellhafte Rechnungen oder durch andere geeignete Verfahren auf Plausibilitat geprift.

Die in diesem Bericht ausgewiesenen Vermogenswerte werden in geringem Mal3e zu abgeleiteten Verkehrswerten bewertet.

In Klammern sind die aktuellen Verwaltungsvergiitungs-/Kostenpauschalsatze zum Berichtsstichtag flir die im Wertpapiervermdgen enthaltenen Investmentanteile aufgefihrt. Das
Zeichen + bedeutet, dass darlber hinaus ggf. eine erfolgsabhéngige Vergltung berechnet werden kann. Da der Investmentfonds im Berichtszeitraum andere Investmentanteile
(., Zielfonds”) hielt, kdnnen weitere Kosten, Gebiihren und Vergltungen auf Ebene des Zielfonds angefallen sein.

FuBnoten

* Variabler Zinssatz.
** Die abgegrenzte Platzierungsgebuhr wird Uber einen Zeitraum von drei Jahren abgeschrieben (entsprechend Artikel 12 d) des Verwaltungsreglements — Allgemeiner Teil des Fonds).
*** Der Teilfonds DWS Invest China Bonds war im Geschéftsjahr 2016 in die Anleihe ,,China City Construction (International) Co. Limited, 5.35%, 3 July 2017, CNY" investiert. Aufgrund
einer Veranderung der Eigentimerstruktur des Emittenten im April 2016 entschied das Management des Teilfonds, eine damit verbundene Put-Option auszuliben und das investierte
Vermogen vorzeitig abzurufen. Aufgrund des sich in wirtschaftlichen Schwierigkeiten befindlichen Emittenten war unterjahrig eine Wertanpassung der verbliebenen Forderung not-
wendig; die Forderung belief sich zum Stichtag 31. Dezember 2018 auf 1,86% des Nettofondsvermdgens des Teilfonds.
**** Beinhaltet, sofern vorhanden, keine Positionen mit negativem Bestand.
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Wahrend des Berichtszeitraums abgeschlossene Geschafte, soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung erscheinen:

Kaufe und Verkéaufe in Wertpapieren, Investment ilen und Schul indarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)
Stiick bzw. Kaufe Verkaufe Stick bzw. Kaufe Verkaufe
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. bzw. Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. bzw.
Wahrung Zugange Abgénge Wahrung Zugéange Abgénge
Borsengehandelte Wertpapiere 3,56 % CICC Hong Kong Finance 2016
Ltd (MTN) 2018/2021 * .......... usb 2 000 000 2 000 000
Verzinsliche Wertpapiere 4,375 % CMHI Finance BVI Co., Ltd (MTN)
3,75 % Bank of china/Taipei (MTN) 2018/2023 ... usb 1850 000 1850 000
2014/2019 ... ... CNH 10 000 000 10 000 000 4,00 % Cooperatieve Rabobank UA (MTN)
550 % Ocean Wealth Il Ltd 2017/2019 . . .. CNH 70 000 000 2017/2029 * ... ... ...l usD 3 000 000
6,50 % Ocean Wealth Il Ltd 2017/2020 . . .. CNH 30 000 000 4,50 % COSL Singapore Capital Ltd (MTN)
5,25 % Rosy Capital Global Ltd 2015/2018 . CNH 6 360 000 2015/2025 .. ... usD 4000 000
3,60 % Bank of China Ltd (MTN) 2016/2018 CNY 16 000 000 16 000 000 5,125 % Country Garden Holdings Co., Ltd
4,20 % BOC Aviation Ltd (MTN) 2014/2018 CNY 11 000 000 11 000 000 (MTN) 2018/2025 ... ............ usD 4 750 000 4 750 000
3,95 % BP Capital Markets PLC (MTN) 550 % Dawn Victor Ltd 2015/2018 ... .. .. usD 1500 000
2013/2018 ..o CNY 10610 000 10 610 000 5,875 % eHi Car Services Ltd (MTN)
3,25 % China Construction Bank Corp./ 2017/2022 . ... uUsbD 1 500 000
Singapore (MTN) 2016/2018 ... ... CNY 24 000 000 24000 000 4,00 % Franshion Brilliant Ltd 2017/
5,50 % China New Town Finance | Ltd perpetual * ... ... ..o usb 7 000 000
2015/2018 ... CNY 31880 000 31 880 000 7,10 % GCL New Energy Holdings Ltd
4,00 % Commonwealth Bank of Australia 2018/2021 .. ... uUsb 1 700 000 1 700 000
(MTN) 2015/2018 .. ... ........ .. CNY 3 000 000 3000 000 525 % Greenland Global Investment Ltd
5,80 % Country Garden Holdings Co., Ltd (MTN) 2018/2021 .. ............. usb 3 000 000 3000 000
2018/2021 ... CNY 15000 000 15 000 000 3,60 % Hankook Tire Co., Ltd (MTN)
4,85 % Fuging Investment Management Ltd 2018/2023 . ... usb 250 000 250 000
2015/2018 . ... CNY 77 700 000 77 700 000 4,70 % Hanwha Life Insurance Co., Ltd
5,25 % Huarui Investment Holding Co., Ltd -Reg-2018/2048 * . ............. usb 1000 000 1000 000
2015/2018 ... ... CNY 32000 000 32 000 000 4,25 % HeSteel Hong Kong Co., Ltd
3,75 % Industrial & Commercial Bank 2017/2020 . ... usbD 1400 000
of China Ltd (MTN) 2013/2018 CNY 7 000 000 7 000 000 3,714 % HSBC Holdings PLC (MTN)
3,20 % Industrial & Commercial Bank 2018/2026 * .. ... ... usb 3500 000 3500 000
of China Ltd (MTN) 2016/2018 CNY 42 360 000 42 360 000 6,25 % HSBC Holdings PLC 2018/
3,65 % Industrial & Commercial Bank perpetual * . ... .. oL usb 2 500 000 2 500 000
of China Ltd/Sydney 2016/2018 . . .. CNY 19650 000 19 650 000 4,50 % Huarong Finance 2017 Co. Ltd
3,48 % International Bank for Reconstruction 2017/perpetual * ...l usb 3600 000
& Development (MTN) 2016/2018 . . CNY 35000 000 35 000 000 4,625 % Huarong Finance Il Co. Ltd (MTN)
6,75 % Longfor Properties Co., Ltd 2016/2026 .. ... usb 1 000 000
2014/2018 ... CNY 19 000 000 19 000 000 4,875 % Huarong Finance Il Co., Ltd (MTN)
5,25 % Rosy Capital Global Ltd 2015/2018 . CNY 6 360 000 6 360 000 2016/2026 . ... usD 2 500 000
5,65 % Start Plus Investments Ltd 5,23 % Indonesia Asahan Aluminium
2015/2018 ... CNY 67 100 000 67 100 000 Persero PT -Reg- 2018/2021 ...... usD 300 000 300 000
4,375 % Tingyi Cayman Islands Holding Corp. 3,081 % Industrial & Commercial Bank of
2015/2018 ... CNY 9 000 000 9 000 000 China Ltd/Sydney (MTN) 2018/2021 * ~ USD 2 500 000 2500 000
5,15 % Unican Ltd (MTN) 2015/2018 . . . . .. CNY 38060 000 38 060 000 3,50 % JIC Zhixin Ltd (MTN) 2017/2027 ... usD 8 000 000
4,50 % Vanke Real Estate Hong Kong Co., 4,75 % JSW Steel Ltd (MTN) 2014/2019 . .. uUsb 4 500 000 4 500 000
Ltd (MTN) 2013/2018 ... ......... CNY 17 000 000 17 000 000 4,00 % Korea Resources Corp. (MTN)
5,45 % ABJA Investment Co., Pte Ltd (MTN) 2018/2023 ... ... usD 1 000 000 1000 000
2018/2028 ... ... usD 6 000 000 6 000 000 6,00 % KWG Property Holding Ltd (MTN)
7,125 % Abm Investama Tbk PT -Reg- (MTN) 2017/2022 ... usbD 500 000
2017/2022 ... usbD 2 000 000 5,375 % Lenovo Perpetual Securities Ltd
4,875 % Abu Dhabi National Energy Co., PJSC (MTN) 2017/perpetual * . ......... usb 4 000 000
-Reg-2018/2030 .. ............. usbD 2 000 000 2 000 000 5,75 % Logan Property Holdings Co., Ltd
8,25 % Agile Property Holdings Ltd 2013/ (MTN) 2017/2022 .. ............. usD 400 000 400 000
perpetual * .. ... usb 1000 000 1000 000 3,90 % Longfor Properties Co., Ltd (MTN)
3,50 % Azure Orbit IV International Finance 2018/2023 . ... usbD 500 000 500 000
Ltd (MTN) 2018/2021 .. .......... usD 5000 000 5000 000 4,50 % Longfor Properties Co., Ltd (MTN)
3,00 % Baidu, Inc. (MTN) 2015/2020 . .. ... usD 7 000 000 7 000 000 2018/2028 ... ... usb 1000 000 1000 000
3,875 % Baidu, Inc. (MTN) 2018/2023 ... ... usD 3 000 000 3 000 000 3,75 % Marubeni Corp. (MTN) 2018/2023 .. usb 3 000 000 3 000 000
4,50 % CCB Life Insurance Co., Ltd 4,661 % Minor International PCL 2018/
2017/2077 * ... usD 2 000 000 perpetual * ... L. usb 3800 000 3800 000
3,625 % CCTI 2017 Ltd (MTN) 2017/2022 . .. usD 6 000 000 500 % New Metro Global Ltd (MTN)
3,50 % CDBL Funding 1 (MTN) 2017/2027 . usD 2 950 000 2017/2022 ... usD 700 000 700 000
3,75 % CGNPC International Ltd (MTN) 4,75 % New World China Land Ltd (MTN)
2017/2027 ... usD 8000 000 2017/2027 ..o usD 7 660 000
5,00 % Charming Light Investments Ltd 5,35 % Nuoxi Capital Ltd (MTN) 2018/2023 . usb 4100 000 4100 000
(MTN) 2014/2024 .. ... .......... usD 2 323 000 4,575 % Nuoxi Capital Ltd 2017/2020 ... ... usD 5000 000
4,45 % China Cinda Asset Management Co. 4,70 % Nuoxi Capital Ltd 2018/2021 ... ... uUsD 5000 000 5000 000
Ltd 2016/perpetual * . ... ... ... usb 2 000 000 8,25 % Panda Green Energy Group Ltd
4,40 % China Cinda Finance 2017 | Ltd 2017/2020 . ... usD 1950 000
(MTN) 2017/2027 .. ..o usbD 5500 000 4,50 % Postal Savings Bank of China Co. Ltd
3,125 % China CITIC Bank Corp., Ltd (MTN) 2017/perpetual * ... usb 5 000 000
2017/2022 ... ... usb 10 000 000 4,125 % Proven Honour Capital Ltd (MTN)
7,50 % China Evergrande Group (MTN) 2016/2026 . ... uUsbD 7 300 000
2017/2023 ... usD 1000 000 3,875 % Qatar Government International Bond
5,875 % China SCE Property Holdings Ltd -Reg- (MTN) 2018/2023 .......... usb 2 500 000 2 500 000
(MTN) 2017/2022 .. ..o usD 200 000 4,50 % Qatar Government International Bond
5,75 % China South City Holdings Ltd -Reg- (MTN) 2018/2028 .......... usD 4000 000 4000 000
2017/2020 ... usD 2 320 000 5,108 % Qatar Government International Bond
3,375 % China State Construction Finance -Reg-2018/2048 .. .............. usb 4000 000 4000 000
Cayman Il Ltd (MTN) 2017/2022 . .. usb 4000 000 4,642 % Sino-Ocean Land Treasure |V Ltd
4,25 % Chinalco Capital Holdings Ltd 2018/2021 % ... ... usb 3600 000 3 600 000
(MTN) 2017/2022 ... ..o usD 7 500 000
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Stiick bzw. Kaufe Verkaufe Stiick bzw. Kéufe Verkaufe
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. bzw. Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. bzw.
Wahrung Zugange Abgénge Wahrung Zugange Abgénge

3,875 % SK Broadband Co., Ltd (MTN) Nichtnotierte Wertpapiere

2018/2023 ... usb 2 000 000 2 000 000
4,125 % SK Innovation Co., Ltd (MTN) Verzinsliche Wertpapiere

2018/2023 ... usb 4 450 000 4 450 000 4,45 % Bank Of China Limited 2018/2019 . . CNH 35000 000 35 000 000
3,75 % SK Telecom Co., Ltd -Reg- (MTN) 3,25 % China Construction Bank/Sg

2018/2023 ... usb 1 000 000 1000 000 2016/2018 ... CNH 24 000 000 24000 000
4,65 % Sun Hung Kai & Co BVI Ltd (MTN) 4,00 % Commonwealth Bank Australia

2017/2022 .. oo usD 2 200 000 2015/2018 ..o CNH 3 000 000 3 000 000
5,375 % Tsinghua Unic Ltd (MTN) 2018/2023 usD 4 000 000 4 000 000 4,40 % Commonwealth Bank Australia
4,75 % Tsinghua Unic Ltd 2018/2021 ... .. usb 3 000 000 3 000 000 2018/2019 ... . CNH 30 000 000 30 000 000
5,375 % Tuspark Forward Ltd 2015/2018 ... usb 1600 000 5,80 % Country Garden Holdings 2018/2021 CNH 15000 000 15 000 000
1,25 % United States Treasury Note/Bond 4,80 % Daimler International Finance BV

2015/2018 ..o UsD 10 000 000 10 000 000 2018/2021 ... CNH 5000 000 5000 000
1,875 % United States Treasury Note/Bond 3,48 % International Bank for Reconstruction

2018/2019 ... UsSD 15000 000 15 000 000 and Development 2016/2018 . . . . .. CNH 35000 000 35 000 000
3,975 % Vanke Real Estate Hong Kong Co. 7,50 % ITNL Offshore Two Pte Ltd

Ltd (MTN) 2017/2027 ............ usD 2 400 000 2015/2018 . ... CNH 5000 000
3,88 % Vanke Real Estate Hong Kong Co., 5,75 % Shimao Property Holdings Ltd

Ltd (MTN) 2018/2023 * .......... usb 7 000 000 7 000 000 2018/2021 ... CNH 5 000 000 5000 000
4,375 % Vigorous Champion International Ltd

(MTN) 2018/2023 .. ... ... .. USD 12990 000 12 990 000 Investmentanteile
3,75 % Wing Lung Bank Ltd (MTN)

2017/2027 * ... usb 7 000 000 Gruppeneigene Investmentanteile
6,95 % Yida China Holdings Ltd 2017/2020 . uUsD 4 250 000 db x-trackers Il - Harvest CSI China Sovereign

Bond UCITS ETF -1D- USD - (0,400%) ....... Anteile 220 721

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere

3,60
4,50

4,20
3,95

5,35
5,50
4,50
4,85
5,25
3,75
3,20

3,65

6,75
5,50
5,55
4,375

5,15
5,55

4,65
3,50
5,10

4,60

% Bank of China/New York 2016/2018 CNH 16 000 000
% Bestgain Real Estate (MTN)

2013/2018 . ... CNH 17 000 000
% BOC Aviation Pte Ltd 2014/2018 . . . CNH 11 000 000
% BP Capital Markets PLC (MTN)

2013/2018 . ... CNH 10 610 000
% China City Construct International

2014/2017 .. CNH
% China New Town Finance |

2015/2018 ... CNH
% Eastern Dragon International (MTN)

2014/2019 ... CNH
% Fuging Investment Management Ltd

2015/2018 ... CNH 9 400 000
% Huarui Investment HoldinG

2015/2018 ... CNH
% Industrial and Commercial Bank

of China SA (MTN) 2013/2018 ... .. CNH 7 000 000
% Industrial and Commercial Bank

of China SA 2016/2018 .......... CNH 42 360 000
% Industrial and Commercial Bank

of China SA 2016/2018 .......... CNH 19650 000
% Longfor Properties Co., Inc.

2014/2018 ... CNH 4000 000
% New World China Land Ltd (MTN)

2013/2018 ... . CNH
% Start Plus Investments Ltd

2015/2018 ... CNH
% Tingyi Cayman Islands Holding Corp.

2015/2018 ..o CNH 9 000 000
% Unican Ltd 2015/2018 ........... CNH
% Bank of China Hong Kong Ltd -Reg-

(MTN) 2010/2020 .. ... ..ot usb 4800 000
% Bank of Nova Scotia/The 2017/

perpetual * . ... ... usb
% BOC Aviation Ltd -Reg- (MTN)

2017/2027 ... usD
% Meiji Yasuda Life Insurance Co.

-Reg-2018/2048 * .............. usb 3500 000
% Sands China Ltd -Reg- (MTN)

2018/2023 ... usD 450 000

16 000 000

17 000 000
11 000 000

10610 000

58 473 627

31 880 000

71 000 000

77 700 000

32 000 000

7 000 000

42 360 000

19 650 000

19 000 000

12 600 000

67 100 000

9 000 000
38 060 000

4800 000

3700 000

2 100 000

3500 000

450 000

Derivate (in Opening-Transaktionen umgesetzte Optionspramien bzw. Volumina

At

der Opti

bei Optionsschei

Terminkontrakte

Zinsterminkontrakte

Gekaufte Kontrakte

(Basiswerte: US Treasury Note 10-Year,
US Treasury Note 5-Year)

Devisen-Derivate
Devisentermingeschifte
Devisentermingeschafte (Verkauf)

Verkauf von Devisen auf Termin
USD/CHF
USD/CNH
USD/CNY
USD/EUR
USD/SEK

Devisentermingeschafte (Kauf)

Kauf von Devisen auf Termin
CHF/USD
CNH/USD
CNY/USD
EUR/USD
SEK/USD

usb

usb
usb
usb
usb
usb

usb
usb
usb
usb
usb

Angabe der Kaufe und Verkaufe)

Volumen in 1 000

270 1561

175 022
128 822
169 500
2600 417
21303

160 302
340 384
1108 000
2 401 550
18 889
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inki.

Ertragsausgleich)

Entwicklung des Fondsvermégens 2018

flr den Zeitraum vom 1.1.2018 bis 31.12.2018

I. Wert des Fondsvermogens

am Beginn des Geschaftsjahres ................. 393 115 490,21

1. Ausschittung flr das Vorjahr / Zwischenausschiittung .~ USD -2 489 088,78
2. Mittelabfluss (netto) 4. .. .......... ... .. .... uUsbD -54 556 653,11
3. Ertrags-/Aufwandsausgleich ................. UsSD 66 425 732,24
4. Ordentlicher Nettoertrag ................... .. USD 12 510 875,83
5. Realisierte Gewinne/Verluste . ................. ... uUsbD -94 839 110,54
6. Nettoverdnderung der

nicht realisierten Gewinne/Verluste .. .............. usb - 17 950 867,26

Il. Wert des Fondsvermdgens am Ende

des Geschaftsjahres ........................... 302 216 378,59

4 Abziiglich einer Verwasserungsgebiihr in Hohe von USD 30 155,16 zugunsten des
Fondsvermogens.

Zusammensetzung der Gewinne/Verluste 2018

Realisierte Gewinne/Verluste (inkl. Ertragsausgleich) .. USD - 94 839 110,54
aus:
Wertpapiergeschéften ......................... usb -10 072 894,63
Devisen(termin)geschéaften usb - 83689 337,11
Derivaten und sonstigen Finanztermingeschéften ®. ..  USD - 1076 878,80

5 Diese Position kann Optionsgeschéfte bzw. Swapgeschafte und/oder Geschéfte aus
Optionsscheinen bzw. Kreditderivaten enthalten.

I. Ertrage
1. Zinsen aus Wertpapieren (vor Quellensteuer) .. ... .. UsD 13 680 452,52
2. Zinsen aus Liquiditatsanlagen (vor Quellensteuer) . . . . usb 177 250,77
3. Ertrdge aus Investmentanteilen ................ .. USD 6 914,88
4. Abzug auslandischer Quellensteuer .. .............. UsD -3 041,90
SummederErtrage ............ ... i, usD 13 761 576,27
Il. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen und
negativen Einlagenverzinsungen . ................. usD -338,63
2. VerwaltungsvergUtung . ... usD -3 096 330,53
davon :
Basis-Verwaltungsvergiitung .. USD -3 022 089,89
Ertrage aus dem Expense Cap . USD 52 492,08
Administrationsvergitung . . . . . uUsSD -126 732,72
3. Verwahrstellenvergltung . ....................... usD -9 804,74
4. Prifungs-, Rechts- und Veroffentlichungskosten . . .. .. UsbD -59 038,52
5. Taxe d’Abonnement . ... ... ... . UsD 2 356 818,28
6. Sonstige Aufwendungen ....... ... . ... usD -442 006,40
davon :
Vertriebskosten .. ........... UsD -249 649,21
Aufwand aus abgegrenzter
Platzierungsgebtihr 2 ... ... .. usb -90 538,20
andere . ................... UsD -101 818,99
Summe der Aufwendungen ....................... usD -1 250 700,44
Ill. Ordentlicher Nettoertrag ....................... usD 12 510 875,83
IV. VerauBerungsgeschafte
Realisierte Gewinne/Verluste . ....................... uUsb -94 839 110,54
Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften .............. uUsb - 94 839 110,54
V. Ergebnis des Geschéftsjahres ................... uUsb - 82 328 234,71

1) Enthalten ist ein Aufwandsausgleich in Hohe von USD 2 523 288,65.

2 Weitere Informationen entnehmen Sie bitte den Hinweisen im Anhang.

Gesamtkostenquote (BVI - Total Expense Ratio (TER))

Die Gesamtkostenquote der Anteilklassen belief sich auf:

Klasse CHF FCH 0,75% p.a.,
Klasse RMB FC 0,72% p.a.,
Klasse FCH 0,74% p.a.,
Klasse ICH 0,21%32),

Klasse LCH 1,30% p.a.,
Klasse NC 1,70% p.a.,
Klasse NDH 1,70% p.a.,
Klasse PFCH 1,91% p.a.,
Klasse TFCH 0,76% p.a.,
Klasse SEK FCH 0,73% p.a.,
Klasse USD FC 0,72% p.a.,
Klasse USD LC 1,28% p.a.,

Klasse USD LDH (P) 1,27% p.a.,

Klasse USD TFC 0,73% p.a.

Klasse CHF LCH 1,30% p.a.,
Klasse RMB LC 1,28% p.a.,
Klasse FDH 0,75% p.a.,

Klasse IDH 0,21%%,

Klasse LDH 1,30% p.a.,

Klasse NCH 1,70% p.a.,

Klasse NDQH 1,70% p.a.,
Klasse PFDQH 1,91% p.a.,
Klasse TFDH 0,76% p.a.,

Klasse SEK LCH 1,31% p.a.,
Klasse USD FCH (P) 0,72% p.a.,
Klasse USD LCH (P) 0,58%2),
Klasse USD LDMH (P) 1,27% p.a.,

Die Gesamtkostenquote drlickt die Summe der Kosten und Geblhren (ohne Transaktions-
kosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermégens bezogen auf die jeweilige
Anteilklasse innerhalb eines Geschéftsjahres aus.

3 Bei unterjahrig liquidierten Anteilklassen wird von einer Annualisierung abgesehen.

Transaktionskosten

Die im Berichtszeitraum gezahlten Transaktionskosten beliefen sich auf USD 18 455,72.

Die Transaktionskosten beriicksichtigen samtliche Kosten, die im Berichtszeitraum fir
Rechnung des Fonds separat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem
Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermdgensgegenstdnden stehen.
Eventuell gezahlte Finanztransaktionssteuern werden in die Berechnung einbezogen.
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Angaben zur Ertragsverwendung *

Klasse CHF FCH

Klasse PFDQH

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse CHF LCH

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse RMB FC

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse RMB LC

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse FCH

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse FDH **

Art per Waéhrung Je Anteil
Endausschittung 8.3.2019 EUR 3,77
Klasse LCH

Das Ergebnis des Geschaftsjahres wird thesauriert.

Klasse LDH **

Art per Wahrung Je Anteil
Endausschittung 8.3.2019 EUR 3,18
Klasse NC

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse NCH

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse NDH **

Art per Wahrung Je Anteil
Zwischenausschlttung 17.1.2018 EUR 0,66
Zwischenausschittung 18.4.2018 EUR 0,55
Zwischenausschittung 17.7.2018 EUR 0,49
Zwischenausschittung 18.10.2018 EUR 0,52
Klasse TFCH

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse TFDH
Art per Wahrung Je Anteil
Endausschittung 8.3.2019 EUR 3,76

Klasse SEK FCH

Das Ergebnis des Geschaftsjahres wird thesauriert.

Klasse SEK LCH

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse USD FC

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse USD FCH (P)

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse USD LC

Das Ergebnis des Geschaftsjahres wird thesauriert.

Klasse USD LDH (P) **

Art per

Wahrung Je Anteil

Endausschittung 8.3.2019

usb 2,98

Klasse USD LDMH (P)

Art per Wahrung Je Anteil
Endausschittung 8.3.2019 EUR 2,56
Klasse NDQH

Art per Wahrung Je Anteil
Zwischenausschuttung 17.1.2018 EUR 0,54
Zwischenausschuttung 18.4.2018 EUR 0,54
Zwischenausschuttung 17.7.2018 EUR 0,50
Zwischenausschuttung 18.10.2018 EUR 0,57

Klasse PFCH

Art per Wahrung Je Anteil
Zwischenausschittung 17.1.2018 usD 0,33
Zwischenausschittung 20.2.2018 usD 0,33
Zwischenausschittung 16.3.2018 usD 0,33
Zwischenausschittung 18.4.2018 usD 0,33
Zwischenausschittung 18.5.2018 usD 0,33
Zwischenausschittung 19.6.2018 usD 0,33
Zwischenausschittung 17.7.2018 usD 0,33
Zwischenausschittung 16.8.2018 usD 0,33
Zwischenausschittung 18.9.2018 usD 0,33
Zwischenausschittung 18.10.2018 usD 0,33
Zwischenausschittung 16.11.2018 usD 0,33
Zwischenausschittung 18.12.2018 usD 0,33

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse USD TFC

Das Ergebnis des Geschaftsjahres wird thesauriert.

* Weitere Informationen sind im Verkaufsprospekt enthalten.
** |n den Anteilklassen FDH, LDH, NDH und USD LDH (P) wird das verbleibende ordent-
liche Ergebnis des Geschéftsjahres thesauriert.
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Entwicklung von Fondsvermégen und Anteilwert im 3-Jahres-Vergleich

Fondsvermégen am Ende des Geschaftsjahres Klasse USD TFC usD 102,01
20718 L usb 302 216 378,59 2016 Klasse CHF FCH CHF 101,61
20017 usb 393 115 490,21 Klasse CHF LCH CHF 99,61
2016 . usb 390 024 126,93 Klasse RMB FC CNY 117,23
Klasse RMB LC .. CNY 115,30
Anteilwert am Ende des Geschéftsjahres Klasse FCH ........................ .. EUR 110,40
2018 Klasse CHF FCH CHF 105,63 Klasse FDH ... ... ... . ... .. ... . . .. EUR 96,69
Klasse CHF LCH CHF 102,32 Klasse ICH ... EUR 93,50
Klasse RMB FC CNY 127,65 Klasse IDH . ...................... .. .. EUR 89,64
Klasse RMB LC CNY 124,22 Klasse LCH ........................ .. EUR 107,34
Klasse FCH ............................. EUR 115,60 Klasse LDH ........................ .. EUR 95,68
Klasse FDH . ........... .. .. EUR 93,21 Klasse NC . ... ... ... ... ........... .. EUR 126,55
Klasse ICH .. ............. .. EUR - Klasse NCH . ....................... .. EUR 105,41
Klasse IDH ............... .. EUR - Klasse NDH ........................ .. EUR 87,99
Klasse LCH . ............. .. EUR 111,49 Klasse NDQH ................... .. .. EUR -
Klasse LDH .............. .. EUR 92,23 Klasse PFCH ..................... .. .. EUR 94,85
Klasse NC .. ........ ... .. .. EUR 125,98 Klasse PFDQH .. .................... .. EUR 89,02
Klasse NCH . ............. .. EUR 108,55 Klasse TFCH ....... .. ... ... ... ... ...... EUR -
Klasse NDH . ............. .. EUR 84,93 Klasse TFDH ... ... ... ... .. ... . . .. EUR -
Klasse NDQH ............ .. EUR 95,79 Klasse SEK FCH .. SEK 947,56
Klasse PFCH ...t EUR 97,63 Klasse SEK LCH SEK 942,26
Klasse PFDQH . ... ...ooovii i EUR 86,89 Klasse USD FC usb 113,58
Klasse TFCH EUR 93,90 Klasse USD FCH (P) ... ... ... .. ... ..... usD 99,87
Klasse TFDH .. EUR 93,31 Klasse USDLC . .................... .. UsD 110,45
Klasse SEK FCH . ... ... . SEK 982,28 Klasse USDLCH (P) ................. .. UsD 101,24
Klasse SEK LCH . .....oovoii SEK 981,15 Klasse USDLDH (P) ................. .. USD 98,69
Klasse USDFC ........... .. UsD 125,30 Klasse USD LDMH (P) .. Usb 95,31
Klasse USD FCH (P) .. uUsD 102,96 Klasse USDTFC ......................... usb -
Klasse USD LC . .......... .. UsSD 120,48
Klasse USD LCH (P) usb -
Klasse USD LDH (P) .. UsD 93,07
Klasse USD LDMH (P) . ... usbD 89,43
Klasse USD TFC usb 96,76
2017 Klasse CHF FCH CHF 115,06
Klasse CHF LCH CHF 112,10
Klasse RMB FC CNY 127,40
Klasse RMBLC .......................... CNY 124,58
Klasse FCH EUR 125,54
Klasse FDH EUR 104,80
Klasse ICH EUR 106,73
Klasse IDH EUR 97,16
Klasse LCH EUR 121,54
Klasse LDH EUR 103,77
Klasse NC EUR 128,10
Klasse NCH EUR 118,88
Klasse NDH .. EUR 95,563
Klasse NDQH . ........ ... ... ... ........ EUR 107,05
Klasse PFCH EUR 107,07
Klasse PFDQH EUR 97,67
Klasse TFCH EUR 101,92
Klasse TFDH EUR 101,92
Klasse SEK FCH ... ... ... ... ... .. ...... SEK 1076,73
Klasse SEK LCH ............... .. SEK 1064,14
Klasse USDFC ................ .. Usb 132,07
Klasse USD FCH (P) ............ .. uUsb 104,64
Klasse USDLC ................ .. USD 127,70
Klasse USD LCH (P) ............ .. UsSDb 105,41
Klasse USDLDH (P) ............ .. Usb 98,54
Klasse USD LDMH (P) usb 95,26
Abwicklung von Transaktionen fiir Rechnung des Fondsvermoégens iiber eng verbund Unterneh (auf Basis tlicher Beteiligungen des Deutsche Bank Konzerns)

Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fir Rechnung des Fondsvermdgens tber Broker ausgefiihrt wurden, die eng verbundene Unternehmen und Personen (Anteil von
finf Prozent und mehr) sind, betrug 1,04 Prozent der Gesamttransaktionen. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt USD 16 868 273,20.

Platzierungsgebiihr / Verwasserungsausgleich

Im Berichtszeitraum entrichtete der Fonds eine Platzierungsgebuhr in Héhe von 2,9% des Netto-Fondsvermdgens zugunsten der Vertriebsstelle. Diese wurde zum Tag der Zeichnung
berechnet. Die genannte Platzierungsgeblhr dient insbesondere als Vertriebsentschadigung. Der Bruttobetrag der Platzierungsgeblhr wurde jeweils zum Tag der Zeichnung ausgezahlt
und gleichzeitig im Netto-Fondsvermdgen als vorausbezahlte Aufwendungen aktiviert. Diese werden Uber einen Zeitraum von 3 Jahren ab dem Tag der Zeichnung auf taglicher Basis
abgeschrieben. Die verbleibende Position vorausbezahlter Aufwendungen pro Anteil zu jedem Bewertungstag wird auf téglicher Basis durch Multiplikation des Netto-Fondsvermdogens
mit einem Faktor berechnet. Der jeweilige Faktor wird durch lineare Verringerung der Platzierungsgebihr um einen bestimmten Prozentsatz Uber 3 Jahre ab dem Tag der Zeichnung
auf taglicher Basis ermittelt. Wahrend der 3 Jahre ab dem Tag der Zeichnung schwankt die Position der vorausbezahlten Aufwendungen, da sie sowohl vom Netto-Fondsvermdogen als
auch von dem vorab festgelegten Faktor abhéngt.

AulRerdem wurde im Berichtszeitraum ein (vom Anteilinhaber zu tragender) Verwésserungsausgleich von bis zu 3% auf der Grundlage des Bruttoriicknahmebetrags zugunsten des
Fondsvermdgens erhoben.

Weitere Einzelheiten zur Platzierungsgebihr und zum Verwasserungsausgleich sind dem entsprechenden Abschnitt des Fondsprospekts zu entnehmen.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2018

Wertpapierbezeichnung

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien

HLA Corp., Ltd. . ... ... ... ... . ...

Jiangsu Yanghe Brewery Joint-Stock Co., Ltd

Midea Group Co., Ltd ..................
3SBio, Inc. ... ...
AAC Technologies Holdings, Inc. ..........
Angang Steel Co., Ltd ..................
Bank of Communications Co. Ltd .........
China Construction Bank Corp. ...........
China Everbright Greentech Ltd . ..........
China Isotope & Radiation Corp. . .........
China Life Insurance Co., Ltd . ............
China Machinery Engineering Corp. .. ......

China Mengniu Dairy Co., Ltd ............
China Merchants Bank Co. Ltd ...........

China Mobile Ltd . .....................
China Overseas Land & Investment Ltd .. ..
China Petroleum & Chemical Corp. ........
China Railway Construction Corp. Ltd .. ....
China Resources Cement Holdings Ltd . .. ..
China Resources Gas Group Ltd ..........
China Resources Land Ltd ...............
China Shenhua Energy Co. Ltd ...........
China Vanke Co., Ltd ...................
China Yuhua Education Corp., Ltd .........
CNOOC Ltd ...
CSPC Pharmaceutical Group Ltd ..........
Dali Foods Group Co., Ltd . ..............
ENN Energy Holdings Ltd . ..............
Galaxy Entertainment Group Ltd ..........

Geely Automobile Holdings Ltd .. .......
Guangzhou Automobile Group Co., Ltd

Health and Happiness H&H International Holdings Ltd

IMAX China Holding Inc .. ...............
Industrial & Commercial Bank of China Ltd . .
KWG Property Holding Ltd . . .............
Longfor Properties Co., Ltd ..............
PICC Property & Casualty Co., Ltd . ........
Ping An Insurance Group Co. of China Ltd ..
Shenzhou International Group Holdings Ltd .
Sinopec Engineering Group Co., Ltd ... ....
Tencent Holdings Ltd ...................

Xiabuxiabu Catering Management China Holdings Co., Ltd .

Alibaba Group Holding Ltd -ADR- .. ........
Baidu, Inc. -ADR- ... ... ... ...
GreenTree Hospitality Group Ltd -ADR- .. ..
JD.com, Inc.-ADR- .. ... .. ... .. .. .. ...
Melco Crown Entertainment Ltd -ADR- .. . ..
NetEase, Inc. -ADR- . ...................

New Oriental Education & Technology Group,

Tencent Music Entertainment Group -ADR- .
Weibo Corp. -ADR- . .. ............ ...

Inc. -ADR- ...

Stiick bzw.
Anteile bzw.
Wahrung

Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick

Nominalbetrag
bzw.
Bestand

550 550
97 579
171 900
443 000
110 500
694 000

2 253 000
13 257 000
1450 000
342 200
1292 000
2200 000
503 000
872 500
727 000
484 000
2 822 000
2 137 500
994 000
148 000
453 111
623 000
607 800
2 970 000
2 560 000
1130 000
1272 000
124 000
113 000
645 000
1734 000
246 000
417 500
12182 956
1595 500
588 000
1383 000
663 000
137 000
1666 000
329 490
631 000
83 833
215633
10 785
30076
38 378

11 684
41239
12 433
20103

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Aktien
Moulin Global Eyecare ..................

Summe Wertpapiervermégen
Bankguthaben

Verwahrstelle (taglich fallig)
EUR-Guthaben

Guthaben in sonstigen EU/EWR-Wahrungen
Britisches Pfund . ........... ... . ... ..
Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen
Australischer Dollar ....................
Chinesischer Renminbi .. ................

Hongkong Dollar . .......... ... ... ..
US-Dollar ...

Stiick

EUR

GBP

AUD
CNY
HKD
usb

880 000

15651

1

794 150
32 394 358
4 632 688

Kaufe/
Zugange

Verkaufe/
Abgénge

im Berichtszeitraum

550 550

97 579
214 200
443 000

3074 000
449 000
1072 000

342 200
378 000

600 000
1271 500
457 000
736 000
2 662 000
2312 000
2 332 000
216 000
92 000
312 500
319 100
1598 000
4002 000
308 000
2 130 000
124 000
349 000
155 000
1734 000
379 500
417 500
3442 000
1049 000
200 500
461 000
79 500
165 000

60 800
1092 500
14 806
7228

43 344

63 084
13812

9 665
12 433
13 629

42 300
922 000

9 000

2 380 000
2987 000
979 000
117 000

472 000
100 000
97 000
399 000
451 000
252 000
3 540 000
174 500
338 000
456 000
260 000
109 500
241 300
782 000
442 000
564 000
858 000

236 000
335 000
438 000
133 500

5 938 000
1090 000
583 000
74 000
255 000
28 000
134 000
73 800
461 500
27 952
26 784
32 559
123 474
78 878
16 704

10 037

9 956

Wahrung

CNY
CNY
CNY
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb

HKD

Kurs

8,48
94,72
36,86
10,02
44,4

5,32

6,03

6,36

5,51
15,12
16,34

23,85
28,7
73,9
26,25
5,41
10,56
7.1
31,15
29,95
17,22
26
3,19
11,98
11,22
5,66
70,7
48,55
13,62
7.8
44,35
19,32
5,46
6,73
22,85
7,88
68,45
88,65
6,5
310
11,62
139,48
162,94
13,02
21,74
17,84
240,05
54,98
13,28
59,08

Kurswert
in
EUR

105 358 265,56

593 651,39
1175 268,04
805 693,91
494 750,71
546 839,94
411 515,39
1514 235,69
9 397 608,46
890 501,34
576 695,78
2353 041,25
882 754,94
1337 122,95
2791 015,88
5988 165,91
1416 086,05
1701 646,13
2515 851,58
786 610,44
513 848,08
1512 573,22
1195 738,38
1761 363,61
1 055 995,60
3418 312,46
1413 143,63
802 450,99
977 138,38
611 480,56
979 165,79
15607 504,69
1216 028,37
899 039,09
7414 131,65
1196 814,62
1497 540,26
1214 684,17
5 058 269,40
1353 674,61
1206 989,05
11 384 629,656
817 241,59
10 208 234,60
3063 063,13
122 589,94
570 825,43
597 724,26
2 448 594,98
1979 413,63
144 144,38
1036 871,78

9,81

9,81
105 358 275,37

7 861 605,83

103 839,94

1718,18

0,24

100 981,43
3610 641,33
4044 424,71

%-Anteil am
Fonds-
vermdgen

93,43

0,53
1,04
0,71
0,44
0,48
0,36
1,34
8,33
0,79
0,51
2,09
0,78
119
2,47
5,31
1,26
1,61
2,23
0,70
0,46
1,34
1,06
1,66
0,94
3,03
1,26
0,71
0,87
0,54
0,87
1,34
1,08
0,80
6,57
1,06
1,33
1,08
4,49
1,20
1,07
10,10
0,72
9,05
2,72
0,11
0,51
0,53
2,17
1,75
0,13
0,92

0,00

0,00
0,09
3,20
3,59
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Stiick bzw. Nominalbetrag Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert %-Anteil am
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. Zugénge Abgénge in Fonds-

Wahrung Bestand im Berichtszeitraum EUR vermogen
Sonstige Vermogensgegenstande 125 618,43 0,11
Dividendenanspriiche .................. ... 0 5811,61 0,01
Forderungen aus der Uberschreitung des , Expense Cap” .. 7110,15 0,01
Sonstige Ansprliche . ........... ... ... .. 112 696,67 0,09
Forderungen aus Anteilscheingeschaften 10 264,06 0,01
Summe der Vermogensgegenstande 113 355 763,69 100,52
Sonstige Verbindlichkeiten -509 246,86 -0,45
Verbindlichkeiten aus Kostenpositionen ................ -201 805,63 -0,18
Andere sonstige Verbindlichkeiten . ................. ... -307 441,23 -0,27
Verbindlichkeiten aus Anteilscheingeschéaften -81 407,38 -0,07
Summe der Verbindlichkeiten -590 654,24 -0,52
Fondsvermdgen 112 765 109,45 100,00

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

Anteilwert bzw. Stlck bzw. Anteilwert in der
umlaufende Anteile Wahrung jeweiligen Wahrung
Anteilwert

Klasse FC EUR 229,65
Klasse LC EUR 207,75
Klasse NC EUR 192,09
Klasse TFC S EUR 90,45
Klasse GBPDRD . ... ... GBP 148,44
Klasse USD FC usb 202,13
Klasse USD LC S usb 184,36
Klasse USD TFC ... ... usb 88,38
Umlaufende Anteile

Klasse FC ... . o Stlick 37 523,971
Klasse LC .. ... ... . . Stick 417 772,874
Klasse NC ........... ... ... ... L Stlick 48 881,282
Klasse TFC ... ... ... ........ L Stlick 720,000
Klasse GBP D RD S Stiick 373,590
Klasse USDFC .................... S Stlick 6 975,000
Klasse USDLC .................... S Stlick 38 737,663
Klasse USD TFC Stiick 4 849,000

Zusammensetzung des Referenzportfolios (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)
MSCI China 10/40 Index in EUR

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)

kleinster potenzieller Risikobetrag ... .................. % 88,111
groBter potenzieller Risikobetrag ... ................... % 109,709
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag . ............. % 95,552

Die Risikokennzahlen wurden fir den Zeitraum vom 1.1.2018 bis 31.12.2018 auf Basis der Methode der historischen Simulation mit den Parametern 99% Konfidenzniveau, 10 Tage
Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen Beobachtungszeitraumes von einem Jahr berechnet. Als BewertungsmaRstab wird das Risiko eines derivatefreien
Vergleichsvermogens herangezogen. Unter dem Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus der unglinstigsten Entwicklung von Marktpreisen flr das Fondsvermdgen ergibt. Bei
der Ermittlung des Marktrisikopotenzials wendet die Gesellschaft den relativen Value at Risk-Ansatz im Sinne des CSSF-Rundschreibens 11/512 an.

Die durchschnittliche Hebelwirkung aus der Nutzung von Derivaten betrug im Berichtszeitraum 0,0, wobei zur Berechnung die Summe der Nominalbetréage der Derivate in Relation zum
Fondsvermogen gesetzt wurde (Nominalwertmethode).

Das durch Derivate erzielte zugrunde liegende Exposure gem. Punkt 40 a) der ,Leitlinien zu bérsengehandelten Indexfonds und anderen OGAW-Themen” der European Securities and
Markets Authority (ESMA) belief sich zum Berichtsstichtag unter Zugrundelegung einer Bruttobetrachtung auf EUR 0,00.

Devisenkurse (in M iz)

per 28.12.2018
Australischer Dollar .............. AUD 1,624407 = EUR 1
Chinesischer Renminbi . .. ......... CNY 7,864319 = EUR 1
Britisches Pfund ................. GBP 0,902853 = EUR 1
Hongkong Dollar . ................ HKD 8,971912 = EUR 1
US-Dollar ............. ... ... ... usbD 1,145450 = EUR 1
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Erlauterungen zur Bewertung

Die Anteilwerte werden in Verantwortung des Verwaltungsrats der SICAV durch die Verwaltungsgesellschaft ermittelt sowie die Bewertung der Vermdgenswerte des Fondsvermogens
durchgefiihrt. Die grundsatzliche Kursversorgung sowie die Preisvalidierung erfolgen nach den vom Verwaltungsrat der SICAV auf der Grundlage der in den gesetzlichen Bestimmungen/
Verordnungen bzw. im Prospekt der SICAV definierten Grundsétze fiir Bewertungsmethoden eingefiihrten Verfahren.

Sofern keine handelbaren Kurse vorliegen, werden Bewertungsmodelle zur Preisermittlung (abgeleitete Verkehrswerte) genutzt, die zwischen State Street Bank Luxembourg S.C.A. als
externem Price Service Provider und der Verwaltungsgesellschaft abgestimmt sind und sich so weit als moglich auf Marktparameter stiitzen. Diese Vorgehensweise unterliegt einem
permanenten Kontrollprozess. Preisauskinfte Dritter werden durch andere Preisquellen, modellhafte Rechnungen oder durch andere geeignete Verfahren auf Plausibilitat geprift.

Die in diesem Bericht ausgewiesenen Vermogenswerte werden nicht zu abgeleiteten Verkehrswerten bewertet.

Wahrend des Berichtszeitraums abgeschlossene Geschafte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen:

Kéaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen
(Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Stilck bzw. Kéufe Verkéufe
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. bzw.

Wahrung Zugénge Abgénge
Borsengehandelte Wertpapiere
Aktien
ASM Pacific Technology Ltd ............... Stiick 112 000
Bank of Chinaltd ........................ Stiick 7 634 000
Baozun, Inc.-ADR- .. ... ... ... Stick 11 543 58 688
Brilliance China Automotive Holdings Ltd .. ... Stiick 724 000
China BlueChemical Ltd ................... Stick 2 600 000
China Cinda Asset Management Co., Ltd .. ... Stick 4251 000
China Evergrande Group . ............. L Stiick 442 000 442 000
China Literature Ltd ................ o Stiick 18 298
China Unicom Hong Kong Ltd Stiick 916 000
China Yongda Automobiles
Services Holdings Ltd . ................... Stiick 1481 000
CIFI Holdings Group Co., Ltd ......... L Stiick 794 000 3 352 000
Country Garden Holdings Co., Ltd Stiick 1 066 000 1 066 000
Country Garden Services Holdings Co., Ltd ... Stiick 113 448 113 448
Ctrip.com International Ltd -ADR- .. ......... Stiick 29 391
Datang International Power Generation Co., Ltd Stick 3500 000
Great Wall Motor Co., Ltd ................. Stick 805 500
Hilong Holding Ltd .. ..................... Stick 5073 000 5073 000
Innovent Biologics, Inc. ................... Stick 19 500 19 500
JNBY Design Ltd . ................. S Stiick 659 000
Kunlun Energy Co., Ltd ............. S Stiick 1700 000
Kweichow Moutai Co., Ltd .. ........ - Stick 400 400
MMGLtd ... oo S Stick 2 544 000 2 544 000
Momo, Inc. -ADR- .. ............... - Stick 22012 78 686
New China Life Insurance Co., Ltd Stick 252 400
PetroChina Co., Ltd ...................... Stick 3904 000
Sunny Optical Technology Group Co., Ltd ... .. Stiick 108 000
Tarena International, Inc. -ADR- . ............ Stick 31 391
Wharf Real Estate Investment Co., Ltd .. ... .. Stick 196 000 196 000
Xinyi Glass Holdings Ltd Stiick 312 000 1228 000
Zhuzhou CSR Times Electric Co. Ltd Stiick 315 200
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)

Entwicklung des Fondsvermégens

2018

flr den Zeitraum vom 1.1.2018 bis 31.12.2018

I. Wert des Fondsvermogens

am Beginn des Geschaftsjahres ................. EUR 149 553 859,15
I. Ertrage 1. Ausschittung fur das Vorjahr ..................... EUR -422,46
1. Dividenden (vor Quellensteuer) ................... EUR 2986 182,41 2. Mittelabfluss (netto) . ........................... EUR -21 473 115,72
2. Zinsen aus Liquiditatsanlagen (vor Quellensteuer) . . . . EUR 37 974,96 3. Ertrags-/Aufwandsausgleich .. EUR 1104 299,64
3. Abzug auslandischer Quellensteuer .. .............. EUR -229 751,79 4. Ordentlicher Nettoertrag ........................ EUR 585 586,39
5. Real te Gewinne/Verluste . .................... EUR 11 646 266,83
SummederErtrage .............. ... i, EUR 2794 405,58 6. Nettoveranderung der
nicht realisierten Gewinne/Verluste ................ EUR -28 651 364,38
Il. Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen und Il. Wert des Fondsvermogens
negativen Einlagenverzinsungen .................. EUR -9 869,29 am Ende des Geschéftsjahres ................... EUR 112 765 109,45
2. Verwaltungsvergltung . ..............oiiii.... EUR -1 944 250,56
davon:
Basis-Verwaltungsvergiitung .. EUR -1 907 922,59
erfolgsabhangige Vergltung ... EUR -897,64
Ertrdge aus dem Expense Cap . EUR 5 735,30
Administrationsvergiitung . . . . . EUR 4116573 Zusammensetzung der Gewinne/Verluste 2018
3. Verwahrstellenvergltung . ....................... EUR -4 137,96
4. Prifungs-, Rechts- und Veroffentlichungskosten .. . . .. EUR -30 395,89
5. Taxe d’Abonnement . ...................... -~ EUR 6009937 Realisierte Gewinne/Verluste (inkl. Ertragsausgleich)  EUR 11 646 266,83
6. Sonstige Aufwendungen ............... ... .. ... EUR -160 066,12
aus:
Summe der Aufwendungen ....................... EUR -2 208 819,19 WertpapiergeSChaften . . . . ........oooeeiei.. EUR 11 433 886,19
. Devisen(termin)geschéaften EUR 212 380,64
lll. Ordentlicher Nettoertrag . ...................... EUR 585 586,39
IV. VerauRerungsgeschafte
Realisierte Gewinne/Verluste . ....................... EUR 11 646 266,83 &
Angaben zur Ertragsverwendung
Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften .............. EUR 11 646 266,83
V. Ergebnis des Geschéftsjahres ................... EUR 12 231 853,22 Klasse FC
Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.
Gesamtkostenquote (BVI - Total Expense Ratio (TER))
Die Gesamtkostenquote der Anteilklassen belief sich auf: Klasse LC
Das Ergebnis des Geschaftsjahres wird thesauriert.
Klasse FC 0,90% p.a., Klasse LC 1,71% p.a.,
Klasse NC 2,41% p.a., Klasse TFC 0,94% p.a.,
Klasse GBP D RD 1,05% p.a., Klasse USD FC 1,06% p.a., Klasse NC
Klasse USD LC 1,96% p.a., Klasse USD TFC 1,13% p.a.
Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.
Die Gesamtkostenquote drickt die Summe der Kosten und Gebuhren (ohne Transaktions-
kosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermdégens bezogen auf die jeweilige
Anteilklasse innerhalb eines Geschiftsjahres aus. Klasse TFC
Zudem fiel aufgrund der Outperformance gegenliber seiner vorgegebenen Das Ergebnis des Geschaftsjahres wird thesauriert.
Orientierungsgrofe fir den Fonds im Geschéftsjahr vom 1.1.2018 bis 31.12.2018 eine
erfolgsabhangige Vergltung in Héhe von Klasse GBP D RD
Klasse TFC 0,65% p.a. Art per Wahrung Je Anteil
des durchschnittlichen Fondsvermégens bezogen auf die jeweilige Anteilklasse an. Endausschuttung 8.3.2019 GBP 1,89

Transaktionskosten

Die im Berichtszeitraum gezahlten Transaktionskosten beliefen sich auf EUR 192 671,28.

Die Transaktionskosten beriicksichtigen samtliche Kosten, die im Berichtszeitraum fir
Rechnung des Fonds separat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem
Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermodgensgegenstanden stehen.

Eventuell gezahlte Finanztransaktionssteuern werden in die Berechnung einbezogen.

Klasse USD FC

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse USD LC

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

Klasse USD TFC

Das Ergebnis des Geschéftsjahres wird thesauriert.

* Weitere Informationen sind im Verkaufsprospekt enthalten.
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Entwicklung von Fondsvermégen und Anteilwert im
3-Jahres-Vergleich

Fondsvermdgen am Ende des Geschéftsjahres
2018
2017 .
2016

112 765 109,45
149 553 859,15
130 306 118,00

Anteilwert am Ende des Geschaftsjahres

2018 Klasse FC ... ..o i 229,65
Klasse LC . ......... ... ... ... ... ... ...... 207,75
Klasse NC 192,09
Klasse TFC 90,45
Klasse GBP D RD 148,44
Klasse USD FC 202,13
Klasse USD LC 184,36
Klasse USD TFC .. 88,38

2017 Klasse FC................ .. 256,48
Klasse LC................ . 233,93
Klasse NC . ... ... ... .. .. ... ... ....... 217,81
Klasse TFC . ... ... ... ... 102,17
Klasse GBP D RD 164,33
Klasse USD FC 236,74
Klasse USD LC 217,89
Klasse USD TFC .. 103,54

2016 Klasse FC................ .. 201,40
Klasse LC............. ... .. 185,12
Klasse NC ............... .. 173,58
Klasse TFC .. ............. -
Klasse GBP D RD 124,77
Klasse USD FC 163,74
Klasse USD LC 152,02

Klasse USD TFC

Abwicklung von Transaktionen fiir Rechnung des Fondsvermagens tiber eng verbundene Unternehmen (auf Basis wesentlicher Beteiligungen des Deutsche Bank Konzerns)

Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fiir Rechnung des Fondsvermogens tber Broker ausgefiihrt wurden, die eng verbundene Unternehmen und Personen (Anteil von
funf Prozent und mehr) sind, betrug 0,29 Prozent der Gesamttransaktionen. |hr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt EUR 500 845,43.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2018

Wertpapierbezeichnung

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien

ABBLtd ....... ... ... ...
Sensirion Holding AG ..........
ALK-Abello A/S . ..............
Orsted A/S ... ... . ...

AMG Advanced Metallurgical Group NV . ...............

Continental AG ................
Evonik Industries AG ...........
Infineon Technologies AG .......
ING Groep NV ................
Kingspan Group PLC ...........
Koninklijke DSM NV . ...........
Koninklijke Philips NV .. .........

Neoen SA
Neste Oyj

Schneider Electric SE .. .........
Umicore SA ... ...
Verbund AG ..................
Ferguson PLC ................
John Laing Group PLC .........
Smurfit Kappa Group PLC . ......
Daifuku Co., Ltd ...............
Daikin Industries Ltd . ..........
Horiba Ltd. ................ ...
RENOVAINC. ... ..
Sakata Seed Corp. . ............
Shimano, Inc. .................
Leroy Seafood Group ASA .......
Skandiabanken ASA .. ... ... ...
Storebrand ASA ... ... ..
Tomra Systems ASA . ..........
Husgvarna AB . ................
Acuity Brands, Inc. .............
Agilent Technologies, Inc. .......
American Water Works Co. Inc. ..
AptivPLC .. ...
Archer-Daniels-Midland Co. ......
Arthur J Gallagher & Co. ........
Autodesk, Inc. ...
Bloom Energy Corp. ...........
Cadence Design Systems, Inc. ...
Calyxt, Inc. ...................
Control4 Corp. ................
Danaher Corp. ................
Darling Ingredients, Inc. .........
Ecolab, Inc. ................ ...
Equinix, Inc. ... . L
First Solar, Inc. . ...............
Hubbell, Inc. ... .. ..
IDEXX Laboratories, Inc. ........
Ingersoll-Rand PLC . ............
Itron, Inc. ........ ... .. ... ...
Littelfuse Inc. ............. ...
Marsh & McLennan Cos, Inc. .. ..
Maxim Integrated Products, Inc. ..
Microsoft Corp. ...............
Neogen Corp.  ................
NVIDIA Corp. ...
Ormat Technologies, Inc. .......
ServiceMaster Global Holdings Inc.
SiteOne Landscape Supply Inc. ..
Solaredge Technologies, Inc. ... ..
Sunruninc ...
SVB Financial Group . ...........
TE Connectivity Ltd ............
Texas Instruments, Inc. .........
Tpi Composites, Inc. ...........
Trimble, Inc. ..................
Verisk Analytics, Inc. ...........
VMware, Inc. .................
Weyerhaeuser Co. .............
Xylem, Inc. ...................
Zoetis, Inc. ... ...

Summe Wertpapiervermdgen

Stiick bzw.
Anteile bzw.
Wahrung

Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stlick
Stlick
Stlick
Stlick
Stlick
Stlick
Stiick
Stlick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick

Nominalbetrag

bzw.
Bestand

3178
662
213

1829

2 396
882

3504

3277

10 236

15633

1487

4612

2612

1728

2131

1021

1404

1100

26 029

1549

1041
400

2273

3091

3955
663

5314

9982

6068

1426

18015
456

1987
809
842

2120
762
341

1650

1965

2388

2799

1296

9416
337
205

1593
607
355
513

2844
543

1172

1389

1412
504
248

2278

3041
484

1869

3397
445

1223

2071

4333
888
588
386

2777

1282

2 006

Kaufe/
Zugénge

Verkaufe/
Abgénge

im Berichtszeitraum

4 958
662
213

1829

2 396
882

3504

5577

10 236

1533

1487

4612

2612

1728

2131

1241

1404

1100

26 029

1549

1041
400

2273

3091

3955
663

5314

9982

6 068

1426

18015
456

1987
809
842

2120

1178
341

1650

1965

2388

2799

1296

9416
337
205

1593
607
355
653

2844
543

1696

1389

1412
504
248

2278

3041
484

1869

3397
445

1223

2071

4333

1498
588
386

2777

1282

2 006

1780

2 300

220

416

140

524

610

Wahrung

CHF
CHF
DKK
DKK
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
GBP
GBP
GBP
JPY

JPY

JPY

JPY

JPY

JPY

NOK
NOK
NOK
NOK
SEK

usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb

Kurs

18,85
43
964
438,2
27,44
120,756
21,8
17,365
9,412
36,98
69,98
30,87
18,58
67,24
59,68
35,23
37,24
49,655
3,29
20,94
5020
11 695
4490
798
3370
15 520
66,1
74,6
61,84
195,6
65,92
115,45
66,68
90,04
61,87
41,34
72,66
126,86
11,61
43,14
9,43
17,42
1021
19,12
145,63
350,3
42,83
100,28
185,48
91,76
47,82
167,38
79,27
50,38
100,99
55,67
133,9
52,73
36,7
54,96
35,06
10,93
190,67
75,48
93,96
24,72
32,25
108,37
156,25
21,8
65,85
85,1

Kurswert
in
EUR

4 982 793,43

53 349,45
25 350,77
27 498,31
107 333,54
65 746,24
106 501,50
76 387,20
56 905,11
96 331,82
56 690,34
104 060,26
142 372,44
48 530,96
116 190,72
126 964,98
35 969,83
52 284,96
60 497,65
94 849,76
35 926,17
41 347,11
37 012,71
80 748,88
19 516,08
105 454,98
81 413,41
35 293,07
74 820,88
37 703,48
28 025,59
115 816,93
45 960,26
115 669,05
63 592,76
45 479,52
76 512,08
48 336,37
37 766,16
16 579,94
74 005,91
19 659,38
42 567,17
115 519,27
157 173,03
42 816,00
62 692,80
59 564,51
53 140,63
57 484,29
41 095,62
118 730,65
79 346,37
81 107,34
61 091,97
124 490,66
24 494,89
28 990,52
104 866,12
97 433,02
23 222,86
57 206,44
32 414,51
74 035,20
80 590,16
169 881,78
93 510,60
25 001,52
55 630,13
52 653,96
52 851,35
73 700,00
149 033,60

4982 793,43

%-Anteil am
Fonds-
vermogen

95,82

1,03
0,49
0,53
2,06
1,26
2,05
1,47
1,09
1,85
1,09
2,00
2,74
0,93
2,23
2,44
0,69
1,01
1,16
1,82
0,69
0,80
0,71
1,55
0,38
2,03
1,57
0,68
1,44
0,73
0,54
2,23
0,88
2,22
1,22
0,87
1,47
0,93
0,73
0,32
1,42
0,38
0,82
2,22
3,02
0,82
1,21
1,15
1,02
1,11
0,79
2,28
1,563
1,66
117
2,39
0,47
0,56
2,02
1,87
0,45
1,10
0,62
1,42
1,55
3,27
1,80
0,48
1,07
1,01
1,02
1,42
2,87

95,82
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Stick bzw. Nominalbetrag Kaufe/ Verkaufe/ Wahrung Kurs Kurswert %-Anteil am
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. Zugange Abgénge in Fonds-

Wahrung Bestand im Berichtszeitraum EUR vermogen
Bankguthaben 184 118,00 3,54
Verwahrstelle (taglich fallig)
EUR-Guthaben . ... ... ... . ... ... i EUR 18 813,27 0,36
Guthaben in sonstigen EU/EWR-Wahrungen
Britisches Pfund . ....... ... ... . GBP 8768 9711,56 0,19
Dénische Kronen . ............... .. L DKK 66 096 8851,67 0,17
Norwegische Kronen NOK 86 088 8 649,87 0,17
Schwedische Kronen SEK 94 230 9 189,84 0,18
Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen
JapanischerYen .. ... ... .. JPY 1134183 8973,75 0,17
Schweizer Franken . ... ... ... ... ... i CHF 26 852 23913,38 0,46
US-Dollar ... usb 109 980 96 014,66 1,84
Sonstige Vermogensgegenstande 53 774,76 1,04
Dividendenanspriiche . .................... . ... ..., 2 465,84 0,05
Forderungen aus der Uberschreitung des , Expense Cap” .. 51 308,92 0,99
Summe der Vermogensgegenstande 5 220 686,19 100,40
Sonstige Verbindlichkeiten -20 705,13 -0,40
Verbindlichkeiten aus Kostenpositionen ................ -20 705,13 -0,40
Summe der Verbindlichkeiten -20 705,13 -0,40
Fondsvermégen 5 199 981,06 100,00

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

Anteilwert bzw. Stick bzw. Anteilwert in der
umlaufende Anteile Wahrung jeweiligen Wahrung
Anteilwert

Klasse FC ... .. EUR 85,36
Klasse LC ........ ... ... . ... ... EUR 85,18
Klasse LD ........................ EUR 84,78
Klasse NC ........... ... ... ... EUR 94,44
Klasse TFC ... ... ... ........ S EUR 84,95
Klasse XC ... o EUR 85,06
Umlaufende Anteile

Klasse FC Stlick 60 409,000
Klasse LC Stiick 100,000
Klasse LD Stiick 101,000
Klasse NC Stiick 100,000
Klasse TFC Stiick 100,000
Klasse XC Stiick 100,000

Zusammensetzung des Referenzportfolios (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)
MSCI All Country World Index, in EUR

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)

kleinster potenzieller Risikobetrag ..................... % 0,000
groRter potenzieller Risikobetrag .. .................... % 108,788
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag ... ........... % 92,460

Die Risikokennzahlen wurden flr den Zeitraum vom 1.10.2018 bis 31.12.2018 auf Basis der Methode der historischen Simulation mit den Parametern 99% Konfidenzniveau,
10 Tage Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen Beobachtungszeitraumes von einem Jahr berechnet. Als Bewertungsmafstab wird das Risiko eines derivatefreien
Vergleichsvermdgens herangezogen. Unter dem Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus der unglinstigsten Entwicklung von Marktpreisen fur das Fondsvermogen ergibt. Bei
der Ermittlung des Marktrisikopotenzials wendet die Gesellschaft den relativen Value at Risk-Ansatz im Sinne des CSSF-Rundschreibens 11/512 an.

Die durchschnittliche Hebelwirkung aus der Nutzung von Derivaten betrug im Berichtszeitraum 0,0, wobei zur Berechnung die Summe der Nominalbetrage der Derivate in Relation zum
Fondsvermogen gesetzt wurde (Nominalwertmethode).

Das durch Derivate erzielte zugrunde liegende Exposure gem. Punkt 40 a) der , Leitlinien zu bérsengehandelten Indexfonds und anderen OGAW-Themen” der European Securities and
Markets Authority (ESMA) belief sich zum Berichtsstichtag unter Zugrundelegung einer Bruttobetrachtung auf EUR 0,00.
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Devisenkurse (in M iz)
per 28.12.2018

Schweizer Franken . .............. CHF 1,122885 = EUR 1
Danische Kronen DKK 7,467077 = EUR 1
Britisches Pfund . .. GBP 0,902853 = EUR 1
Japanischer Yen ......... JPY 126,389002 = EUR 1
Norwegische Kronen NOK 9,952533 = EUR 1
Schwedische Kronen . ............ SEK 10,253671 = EUR 1
USDollar ...................... usb 1,145450 = EUR 1

Erlauterungen zur Bewertung

Die Anteilwerte werden in Verantwortung des Verwaltungsrats der SICAV durch die Verwaltungsgesellschaft ermittelt sowie die Bewertung der Vermogenswerte des Fondsvermogens
durchgefiihrt. Die grundsétzliche Kursversorgung sowie die Preisvalidierung erfolgen nach den vom Verwaltungsrat der SICAV auf der Grundlage der in den gesetzlichen Bestimmungen/
Verordnungen bzw. im Prospekt der SICAV definierten Grundséatze fir Bewertungsmethoden eingefihrten Verfahren.

Sofern keine handelbaren Kurse vorliegen, werden Bewertungsmodelle zur Preisermittiung (abgeleitete Verkehrswerte) genutzt, die zwischen State Street Bank Luxembourg S.C.A. als
externem Price Service Provider und der Verwaltungsgesellschaft abgestimmt sind und sich so weit als mdglich auf Marktparameter stiitzen. Diese Vorgehensweise unterliegt einem
permanenten Kontrollprozess. Preisausklnfte Dritter werden durch andere Preisquellen, modellhafte Rechnungen oder durch andere geeignete Verfahren auf Plausibilitat geprift.

Die in diesem Bericht ausgewiesenen Vermdogenswerte werden nicht zu abgeleiteten Verkehrswerten bewertet.

Wahrend des Berichtszeitraums abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung erscheinen:

Kéaufe und Verkéaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen
(Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Stlick bzw. Kaufe Verkéufe
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. bzw.
Wahrung Zugénge Abgénge
Borsengehandelte Wertpapiere
Aktien
BillerudKorsnas AB . ... oL Stiick 2217 2217
Fujitsu General Ltd . . Stlck 6259 6 259
VartaAG .. ... Stiick 877 877
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inki. Ertragsausgleich) Entwicklung des Fondsvermégens 2018
flr den Zeitraum vom 1.10.2018 bis 31.12.2018 . Wert des Fondsvermégens
am Beginn der Geschaftsperiode ............... EUR 0,00
I Ertrage 1. Mittelzufluss (NEtto) .. ..ot EUR 6009 997,79
1. Dividenden (vor Quellensteuer) ................... EUR 15 762,21 2. Ertrags-/Aufwandsausgleich .. ............... EUR 4 364,02
2. Zinsen aus Liquiditatsanlagen (vor Quellensteuer) ..... EUR 229,02 3. Ordentlicher Nettoertrag . .................. .. EUR 173,85
3. Abzug auslandischer Quellensteuer ................ EUR -2 825,80 4. Realisierte Gewinne/Verluste . .................... EUR - 41 654,61
. 5. Nettoverdnderung der nicht
Summe der Ertrdge .............. ... EUR 13 165,43 realisierten Gewinne/Verluste . ................... EUR - 772 899,99
Il. Aufwendungen Il. Wert des Fondsvermogens
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen und am Ende der Geschéftsperiode .................. EUR 5 199 981,06
negativen Einlagenverzinsungen .................. EUR -179,39
2. Verwaltungsvergltung . .................ooi.... EUR 34 856,60
davon: ) Zusammensetzung der Gewinne/Verluste 2018
Basis-Verwaltungsvergiitung .. EUR -10 519,59
Ertrdge aus dem Expense Cap . EUR 53 240,71
Administrationsvergltung .. . . . EUR -7 864,52 Realisierte Gewinne/Verluste (inkl. Ertragsausgleich) .. EUR -41 654,61
3. Verwahrstellenvergltung . ....................... EUR -16,79
4. Prifungs-, Rechts- und Veroffentlichungskosten . . . . .. EUR -10 207,14 aus:
5. Taxe d'’Abonnement ............................ EUR -714,26 Wertpapiergeschaften.......................... EUR - 47 396,62
6. Sonstige Aufwendungen ........................ EUR -36 730,60 Devisen(termin)geschaften . ..................... EUR 5 742,01
davon:
Vertriebskosten .. ........... EUR -33 721,49
andere .................... EUR -3 009,11 Angaben zur Ertragsverwendung *
Summe der Aufwendungen ....................... EUR -12 991,58
Klasse FC
lll. Ordentlicher Nettoertrag . ...................... EUR 173,85
Das Ergebnis der Geschéftsperiode wird thesauriert.
IV. VerauBerungsgeschafte
Realisierte Gewinne/Verluste . ....................... EUR -41 654,61
Klasse LC
Ergebni VeraulR haften .............. EUR - 41 654,61 ) )
rgebnis aus Veraulberungsgeschaiten Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.
V. Ergebnis der Geschéaftsperiode .................. EUR - 41 480,76
Gesamtkostenquote (BVI - Total Expense Ratio (TER)) Klasse LD
Art per Wahrung Je Anteil
Die Gesamtkostenquote der Anteilklassen belief sich auf:
Endausschittung 8.3.2019 EUR 0,37
Klasse FC 0,23%",  Klasse LC 0,44%",
Klasse LD 0,43%",  Klasse NC 0,11%",
Klasse TFC 0,22%",  Klasse XC 0,11%" Klasse NC

Die Gesamtkostenquote drickt die Summe der Kosten und Gebihren (ohne
Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermdgens bezogen auf
die jeweilige Anteilklasse innerhalb der Geschaftsperiode aus.

") Bei unterjahrig aufgelegten Anteilklassen wird von einer Annualisierung abgesehen.
Transaktionskosten

Die im Berichtszeitraum gezahlten Transaktionskosten beliefen sich auf EUR 2 975,16.
Die Transaktionskosten beriicksichtigen séamtliche Kosten, die im Berichtszeitraum fir
Rechnung des Fonds separat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem

Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermdgensgegenstdnden stehen.
Eventuell gezahlte Finanztransaktionssteuern werden in die Berechnung einbezogen.

Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.

Klasse TFC

Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.

Klasse XC

Das Ergebnis der Geschaftsperiode wird thesauriert.

* Weitere Informationen sind im Verkaufsprospekt enthalten.
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Entwicklung von Fondsvermégen und Anteilwert
im 3-Jahres-Vergleich

Fondsvermdgen am Ende der Geschéaftsperiode

2018 EUR 5199 981,06
2017 EUR -
2016 EUR -
Anteilwert am Ende der Geschéftsperiode
2018 Klasse FC EUR 85,36
Klasse LC EUR 85,18
Klasse LD EUR 84,78
Klasse NC EUR 94,44
Klasse TFC EUR 84,95
Klasse XC .. EUR 85,06
2017 Klasse FC EUR -
Klasse LC .. EUR -
Klasse LD .. EUR -
Klasse NC .. EUR -
Klasse TFC . EUR -
Klasse XC .. EUR -
2016 Klasse FC EUR -
Klasse LC EUR -
Klasse LD .. EUR -
Klasse NC EUR -
Klasse TFC . ... .. . EUR -
Klasse XC ... ... o EUR -

Abwicklung von Transaktionen fiir Rechnung des Fondsvermégens tiber eng verbundene Unternehmen (auf Basis wesentlicher Beteiligungen des Deutsche Bank Konzerns)

Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fir Rechnung des Fondsvermdgens tber Broker ausgefiihrt wurden, die eng verbundene Unternehmen und Personen (Anteil von
flnf Prozent und mehr) sind, betrug 0,00 Prozent der Gesamttransaktionen. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt EUR 0,00.
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Vermogensaufstellung zum 31.12.2018

Stick bzw. Nominalbetrag
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw.
Wahrung Bestand

Borsengehandelte Wertpapiere
Verzinsliche Wertpapiere
0,15 % Sika AG (MTN) 2018/2025 .................. CHF 13 500 000
1,625 % ACS Actividades Finance 2 BV (MTN)

2014/2019 ** . EUR 2 200 000
0,00 % Airbus Group SE (MTN) 2015/2022 ** ... ..... EUR 9 000 000
0,00 % Airbus SE (MTN) 2016/2021 ................ EUR 12 700 000
0,00 % America Movil SAB de CV (MTN) 2015/2020 . .. EUR 64 400 000
0,00 % Archer Obligations SA (MTN) 2017/2023 ** .. .. EUR 7 300 000
1,60 % Cellnex Telecom SA (MTN) 2018/2026 . . ...... EUR 5700 000
0,188 % Cofinimmo SA (MTN) 2016/2021 .. ........... EUR 5698 100
0,32 % Deutsche Wohnen SE (MTN) 2017/2024 ... ... EUR 13 400 000
0,60 % Deutsche Wohnen SE (MTN) 2017/2026 ... ... EUR 5900 000
0,875 % Fonciere des Regions (MTN) 2013/2019 . ...... EUR 4672 100
1,12 % Fresenius Medical Care AG & Co. KGaA (MTN)

2014/2020 . EUR 5 800 000
0,00 % Fresenius SE & Co. KGaA (MTN) 2014/2019 . . .. EUR 7 900 000
0,00 % GN Store Nord A/S (MTN) 2017/2022 ......... EUR 3 600 000
0,25 % International Consolidated Airlines Group SA (MTN)

2015/2020 ... EUR 24 200 000
0,625 % International Consolidated Airlines Group SA (MTN)

2015/2022 .. EUR 17 400 000
0,875 % LEG Immobilien AG (MTN) 2017/2025 ........ EUR 10 500 000
0,00 % Morgan Stanley Finance LLC (MTN) 2018/2021 . EUR 7 800 000
0,125 % MTU Aero Engines AG (MTN) 2016/2023 ... ... EUR 2 700 000
0,00 % Prysmian SpA (MTN) 2017/2022 . ............ EUR 5800 000
0,00 % RAG-Stiftung (MTN) 2018/2024 .. ............ EUR 4200 000
0,125 % Remy Cointreau SA (MTN) 2016/2026 ** ...... EUR 8811 155
2,25 % Siem Industries, Inc. (MTN) 2016/2021 ........ EUR 7 800 000
0,00 % Strategic International Group Ltd (MTN)

2017/2022 .. EUR 3000 000
0,238 % Symrise AG (MTN) 2017/2024 .. ............. EUR 5300 000
1,125 % Telecom ltalia SpA (MTN) 2015/2022 ... ...... EUR 17 800 000
0,00 % Zhejiang Expressway Co., Ltd (MTN) 2017/2022 EUR 8 300 000
1,00 % BP Capital Markets PLC (MTN) 2016/2023 ** ..  GBP 10 300 000
0,00 % Haitong International Securities Group Ltd (MTN)

2016/2021 .. HKD 74 000 000
0,00 % Harvest International Co. (MTN) 2017/2022 .. .. HKD 109 000 000
0,00 % Smart Insight International Ltd 2018/2019 .. ... HKD 140 000 000
0,00 % Zhongsheng Group Holdings Ltd (MTN) 2018/2023 HKD 58 000 000
0,00 % ANA Holdings, Inc. (MTN) 2017/2024 ......... JPY 1300 000 000
0,00 % Chugoku Electric Power Co., Inc./The (MTN)

2017/2022 .. JPY 1600 000 000
0,00 % Kansai Paint Co., Ltd (MTN) 2016/2022 ... ... .. JPY 520 000 000
0,00 % Kyushu Electric Power Co., Inc. (MTN) 2017/2022  JPY 860 000 000
0,00 % Minebea Mitsumi, Inc. (MTN) 2015/2022 ...... JPY 580 000 000
0,00 % Mitsubishi Chemical Holdings Corp. (MTN)

2017/2022 .. JPY 980 000 000
0,00 % Nagoya Railroad Co Ltd (MTN) 2014/2024 ... .. JPY 780 000 000
0,00 % SBI Holdings, Inc./Japan (MTN) 2018/2023 ... .. JPY 1520 000 000
0,00 % Sony Corp. (MTN) 2015/2022 .. ............. JPY 2573000 000
0,00 % Teijin Ltd (MTN) 2014/2021 .. ............... JPY 1270 000 000
0,00 % Terumo Corp. (MTN) 2014/2021 ............. JPY 500 000 000
0,00 % Toray Industries, Inc. (MTN) 2014/2021 ....... JPY 2690 000 000
0,00 % Unicharm Corp. (MTN) 2015/2020 ............ JPY 290 000 000
0,00 % Yamada Denki Co. Ltd (MTN) 2014/2019 ...... JPY 550 000 000
1,85 % CapitaLand Ltd -Reg- (MTN) 2013/2020 ....... SGD 14 000 000
2,80 % CapitalLand Ltd -Reg- (MTN) 2015/2025 ....... SGD 9 000 000
0,875 % ams AG (MTN) 2017/2022 ... .. ............. usD 13 400 000
0,00 % Bagan Capital Ltd (MTN) 2016/2021 .......... usb 20 365 000
1,875 % Brenntag Finance BV (MTN) 2015/2022 ....... uUsb 5500 000
0,00 % China Overseas Finance Investment Cayman V Ltd

(MTN) 2016/2023 .. ..o usD 20 800 000
0,00 % China Railway Construction Corp., Ltd (MTN)

2016/2021 .. usD 23 500 000
0,00 % China Yangtze Power International BVI 1 Ltd (MTN)

2016/2021 ** .. usD 5 350 000
0,00 % Compagnie Generale Des Etablissements Michelin

(MTN) 2017/2022 ... oo usb 5600 000
1,75 % DP World Ltd (MTN) 2014/2024 . ............ usD 17 800 000
0,00 % Glencore Funding LLC (MTN) 2018/2025 ** .. .. usb 14 000 000
0,00 % Hon Hai Precision Industry Co., Ltd (MTN)

2017/2022 .. usb 5 000 000
3,875 % Inmarsat PLC (MTN) 2016/2023 ............. usb 8 600 000
0,00 % JPMorgan Chase Bank NA 2018/2020 ........ usb 4800 000
0,00 % LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE Zero Coupon

(MTN) 2016/2021 ** ... ... . ... ... usD 2 450 000
1,875 % NMC Health Jersey Ltd (MTN) 2018/2025 ** . .. usD 24800 000
0,00 % Poseidon Finance 1 Ltd (MTN) 2018/2025 .. ... usb 13 600 000
0,50 % QIAGEN NV (MTN) 2017/2023 ** ............ usD 4800 000
1,00 % QIAGEN NV (MTN) 2018/2024 . ............. usD 11 400 000

Kaufe/
Zugange

Verkaufe/
Abgénge

im Berichtszeitraum

13 500 000

5900 000
9 000 000
12 700 000
25 400 000
7 300 000
6400 000
9 863 700
3000 000
5900 000

5 600 000
3600 000

5 000 000

3000 000
28 500 000
8400 000

4200 000
2 561 155
13 400 000

3000 000

11200 000
3300 000
12 700 000

60 000 000
140 000 000
58 000 000

11 800 000

3400 000
700 000
10 265 600
600 000
1427 900

1100 000
3100 000

500 000
20 700 000
5700 000
2900 000
5600 000
6 447 000
2 300 000
6 400 000

8 300 000

14000 000

80 000 000

570 000 0001 990 000 000

120 000 000

450 000 000

500 000 0002 070 000 000

1930 000 000

270 000 000
410 000 000

885 000 0001 079 000 000

560 000 000

110 000 000

340 000 0001 820 000 000

1360 000 000

570 000 000

310 000 0002 180 000 000

13 400 000
20 365 000
9 000 000

5 250 000

5 350 000

4600 000
14 000 000

6200 000
2200 000
4800 000

2 450 000
26 600 000
13 600 000

7 200 000
11 400 000

16 250 000
8 400 000

3 500 000

2 500 000

4000 000

15 000 000
4200 000

5 358 600
1800 000

10 200 000

%

%
%
%
%
%
%
%
%
%
%

%
%
%

%

Kurs

101,89

114,416
112,12
109,656
98,663
117,368
101,756
143,89
107,74
105,782
95,176

103,656
104,62
110,709

98,432

96,834
106,85
98,76
138,899
91,352
95,245
124,92
112,36

108,86

106,3
93,97
95,875

122,7

96,812

94,875
100,075

93,218
101,63

108,354
101,179
104,6

111,497

100,6
112,16
101,65
122,07
107,62
163
108,412
147,802
102,85
97,125
97,006
70,296
96,806
92,176

106,225
13,7
106,321

91,356
95,445
86,187

93,644
106,571
101,616

316,137
82,168
94,169

103,964
99,06

Kurswert
in
EUR

775 752 989,72

12 249 889,04

2517 162,00
10 090 800,00
13913 612,00
63 538 972,00

8 567 827,50

5799 750,00

8198 996,09
14 437 160,00

6241 138,00

4446 717,90

6012 048,00
8 264 980,00
3985 524,00

23 820 423,00

16 849 116,00
11219 250,00
7 702 500,00
3750 273,00
5298 416,00
4000 290,00
11 006 895,08
8 763 300,00

3265 815,00
5 633 900,00
16 726 660,00
7 957 625,00
13 997 956,65

7 985 059,01
11 526 388,72
15615 957,18

6 026 156,69
10 443 127,81

13716 826,42
4162 789,42
7117 391,44
5116 605,01

7 800 362,26
6921 250,96
12212771,50
24 850 746,93
10814 076,62
6 448 345,89
23 073 865,27
3391 310,51
4 475 644,57
8694 064,64
5582 164,95
8223 545,64
17211 080,76
4 425 950,97

19 289 180,20
23326 733,74
4 965 883,54

4 466 260,44
14 831 903,12
10 534 004,39

4 083 306,29
8001 311,67
4 258 209,54

6761 843,38
17 787 814,50
11179 553,06

4 366 602,27

9 857 868,64

%-Anteil am
Fonds-
vermogen

61,78

0,98

0,20
0,80
1,11
5,06
0,68
0,46
0,65
1,15
0,50
0,35

0,48
0,66
0,32

1,34
0,89
0,61
0,30
0,42
0,32
0,88
0,70

0,26
0,45
1,33
0,63
1.1

0,64
0,92
1,24
0,48
0,83

1,09
0,33
0,57
0,41

0,62
0,55
0,97
1,98
0,86
0,51
1,84
0,27
0,36
0,69
0,44
0,65
1,37
0,35

1,64

0,40

0,36
1,18
0,84

0,33
0,64
0,34

0,54
1,42
0,89
0,35
0,79



DWS Invest Convertibles

Stick bzw. Nominalbetrag Kaufe/ Verkaufe/ Kurs Kurswert %-Anteil am
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw. Zugénge Abgénge in Fonds-
Wahrung Bestand im Berichtszeitraum EUR vermogen

0,00 % Shanghai Port Group BVI Holding Co., Ltd (MTN)

2017/2022 .. usD 12 345 000 12 345 000 % 98,664 10 633 487,12 0,85
0,00 % Shanghai Port Group BVI Holding Co., Ltd

2017/2021 « oo usb 10 000 000 10 000 000 % 99,612 8696 360,51 0,69
1,245 % Shizuoka Bank Ltd/The (MTN) 2018/2023 * . ... usb 5000 000 6 000 000 1000 000 % 95,55 4170 848,27 0,33
1,65 % Siemens Financieringsmaatschappij NV

2015/2019 .« usb 8 750 000 3500 000 28 750 000 % 104,25 7 963 570,19 0,63
0,25 % STMicroelectronics NV (MTN) 2017/2024 ... ... usb 22 000 000 22 000 000 % 99,869 19181 257,59 1,63
0,00 % Taiwan Cement Corp. (MTN) 2018/2023 ** .. .. usb 7 800 000 7 800 000 % 102,922 7 008 489,15 0,56
0,50 % Total SA (MTN) 2015/2022 ** .. o usb 32 400 000 10 800 000 5600 000 % 104,002 29417 813,93 2,34
0,375 % Vinci SA (MTN) 2017/2022 ** .. S usb 8000 000 % 102,714 7173 701,88 0,57
0,375 % Vinci SA (MTN) 2017/2022 .. . ... ...t usb 1000 000 1000 000 % 102,492 894 774,63 0,07
0,175 % Yamaguchi Financial Group, Inc. (MTN)

2015/2020 % .. usb 3300 000 5 600 000 % 97,875 2819 742,24 0,22
An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere 421 642 370,83 33,58
Verzinsliche Wertpapiere
0,125 % Akamai Technologies, Inc. (MTN) 2018/2025 . .. usb 12 388 000 20 863 000 8 475 000 % 91,38 9 882 666,61 0,79
0,625 % Atlassian, Inc. (MTN) 2018/2023 ............. usb 17 861 000 26 565 000 8 704 000 % 125,214 19 524 531,49 1,66
0,599 % BioMarin Pharmaceutical Inc (MTN)

2017/2024 ** . usbD 3628 000 3628 000 % 99,142 3140 121,55 0,25
0,35 % Booking Holdings, Inc. (MTN) 2013/2020 ... ... usb 9 031 000 11 562 000 7 531 000 % 133,908 10 557 581,43 0,84
0,875 % Cree, Inc. (MTN) 2018/2023 ................ usb 6400 000 6 400 000 % 96,682 5401 934,27 0,43
1,00 % Ctrip.com International Ltd (MTN) 2015/2020 . .. usb 18 700 000 % 93,088 15197 121,45 1,21
1,25 % Ctrip.com International Ltd (MTN) 2016/2022 . .. usb 24 125 000 1700 000 4600 000 % 97,006 20 430 999,56 1,63
0,75 % DexCom Inc (MTN) 2018/2023 .............. usb 7 400 000 7 400 000 % 100,17 6471 290,88 0,562
3,375 % Dish Network Corp. (MTN) 2016/2026 . . o usb 18 696 000 22196 000 33907 000 % 80,456 13132 080,34 1,06
0,50 % DocuSign, Inc. (MTN) 2018/2023 ... .......... usb 9 742 000 9742 000 % 92,072 7 830 636,05 0,62
0,75 % Dycom Industries, Inc. (MTN) 2015/2021 ... ... usb 8837 000 3 087 000 2 750 000 % 91,752 7 078 538,80 0,56
1,00 % Exact Sciences Corp. (MTN) 2018/2025 ....... usb 5000 000 5 000 000 % 107,508 4692 804,51 0,37
3,126 % Extra Space Storage LP 2015/2035 . . . .. S usD 7 835 000 965 000 % 108,752 7 438 749,75 0,59
0,375 % Huazhu Group Ltd (MTN) 2017/2022 . . o usb 5 356 000 5 356 000 % 98,05 4584 709,91 0,37
0,50 % lllumina, Inc. (MTN) 2014/2021 .............. usb 7 908 000 2 455 000 2 547 000 % 130,798 9030 077,12 0,72
1,00 % lonis Pharmaceuticals, Inc.(MTN) 2014/2021 ... usb 4200 000 4200 000 % 106,646 3910 367,34 0,31
1,875 % Jazz Investments | Ltd (MTN) 2014/2021 ...... usb 7 350 000 250 000 % 96,612 6199 260,12 0,49
1,50 % Jazz Investments | Ltd (MTN) 2017/2024 ... ... usb 14 980 000 16 230 000 1250 000 % 90,164 11791 424,40 0,94
1,375 % Liberty Media Corp. (MTN) 2013/2023 ........ usb 9 772 000 % 105,156 8971 007,33 0,71
0,75 % Ligand Pharmaceuticals, Inc. (MTN) 2018/2023 . usb 8 765 000 8 765 000 % 89,264 6 830 453,32 0,54
0,25 % Lumentum Holdings, Inc. (MTN) 2017/2024 . . .. usb 4915 000 10 184 000 5 269 000 % 99,033 4 249 395,49 0,34
1,625 % Microchip Technology, Inc. (MTN) 2015/2025 . . . usb 11 662 000 3093 000 2 946 000 % 136,698 13 917 476,02 1.1
1,625 % Microchip Technology, Inc. (MTN) 2017/2027 . .. usb 8391 000 14 340 000 5949 000 % 96,898 7 098 228,72 0,57
2,25 % Neurocrine Biosciences, Inc. (MTN) 2017/2024 . usb 8479 000 12 934 000 4 455 000 % 119,191 8822 908,88 0,70
0,50 % New Relic, Inc. (MTN) 2018/2023 ............ usb 4600 000 4600 000 % 101,272 4066 989,57 0,32
1,00 % Nuance Communications, Inc. 2015/2035 . ... .. usb 7 681 000 6319 000 % 86,768 5818 332,62 0,46
0,00 % Nutanix, Inc. (MTN) 2018/2023 ......... L usb 6 442 000 6442 000 % 108,262 6 088 642,32 0,49
2,25 % NuVasive, Inc. (MTN) 2016/2021 . . .. S usb 6 968 000 6 798 000 % 104,418 6351 921,59 0,51
1,00 % NXP Semicondustor NV 2014/2019 .. ......... usb 6 142 000 10 250 000 % 100,231 5374 469,11 0,43
1,625 % ON Semiconductor Corp. (MTN) 2017/2023 . . .. usb 11 237 000 12 535 000 1298 000 % 106,118 10410 248,26 0,83
0,75 % Palo Alto Networks, Inc. (MTN) 2018/2023 ... .. usb 28 352 000 29 352 000 1 000 000 % 98,062 24 272 267,88 1,93
4,75 % Prospect Capital Corp. (MTN) 2014/2020 . ..... usb 22 111 000 3758 000 % 99,439 19195 031,46 1,63
0,125 % Pure Storage, Inc. (MTN) 2018/2023 .......... usb 12 950 000 19 376 000 6 426 000 % 92,53 10 461 124,65 0,83
0,00 % RingCentral, Inc. (MTN) 2018/2023 ........... usb 8 109 000 8109 000 % 115,268 8160 144,89 0,65
1,50 % Sarepta Therapeutics, Inc. (MTN) 2017/2024 . .. usb 2 000 000 4 364 000 2 364 000 % 165,865 2 896 065,93 0,23
0,00 % ServiceNow, Inc. (MTN) 2017/2022 . .......... usb 8612 000 12 527 000 3915 000 % 141,082 10 607 164,99 0,85
0,50 % Splunk, Inc. (MTN) 2018/2023 .. usb 23 356 000 23 356 000 % 97,95 19 972 232,01 1,59
1,125 % Splunk, Inc. (MTN) 2018/2025 . . usb 5075 000 5075 000 % 97,548 4321 911,66 0,34
0,50 % Square, Inc. (MTN) 2018/2023 . . . usb 14 347 000 16 668 000 2 321 000 % 104,306 13 064 538,86 1,04
0,25 % Twitter, Inc. (MTN) 2018/2024 . .............. usb 14 513 000 17 266 000 2 753 000 % 87,602 11099 219,33 0,88
1,125 % Wayfair, Inc. (MTN) 2018/2024 .............. usb 4 800 000 4800 000 % 103,691 4340 971,74 0,35
1,25 % Weibo Corp 144A (MTN) 2017/2022 o usb 7 121 000 15 457 000 8336 000 % 91,599 5 694 497,569 0,45
1,50 % Western Digital Corp. (MTN) 2018/2024 ...... usb 3620 000 28578 000 24 958 000 % 81,5 2575 667,95 0,21
0,25 % Workday, Inc. (MTN) 2017/2022 ............. usb 15 908 000 18 158 000 2 250 000 % 122,136 16 962 161,44 1,35
0,25 % Zendesk, Inc. (MTN) 2018/2023 ............. usb 14 070 000 14 570 000 500 000 % 111,732 13724 401,74 1,09
Nichtnotierte Wertpapiere 11 484 703,40 0,92
Verzinsliche Wertpapiere
0,00 % CyberAgent, Inc. (MTN) 2018/2023 JPY 820 000 000 820 000 000 % 106,069 6881 657,32 0,55
0,00 % Kandenko Co., Ltd (MTN) 2016/2021 JPY 540 000 000 540 000 000 % 107,736 4603 046,08 0,37
Summe Wertpapiervermogen 1208 880 063,95 96,28

Derivate
(Bei den mit Minus gekennzeichneten Bestédnden handelt es sich um verkaufte Positionen)

Aktienindex-Derivate 193 800,00 0,02
Forderungen/Verbindlichkeiten
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DWS Invest Convertibles

Stick bzw. Nominalbetrag
Wertpapierbezeichnung Anteile bzw. bzw.
Wahrung Bestand

Optionsrechte

Optionsrechte auf Aktienindices
Call DJ Euro Stoxx 50 12/2019 3 400 EUR (DB)........... Stlick 6 000

Devisen-Derivate
Forderungen/Verbindlichkeiten

Devisentermingeschafte
Devisentermingeschafte (Kauf)

Offene Positionen
CHF/EUR 194,1 Mio. ... ..o
GBP/EUR2,2Mio. ................. S
HKD/EUR 31,6 Mio. ...
JPY/EUR 1660,6 Mio. . ... ... i
SEK/EUR 85,3 Mio.

SGD/EUR 1,9 Mio.

USD/EUR 135,8 Mio.

Geschlossene Positionen
JPY/EUR 148, 4 Mio. ... ... i

Devisentermingeschafte (Verkauf)

Offene Positionen

EUR/CHF 13,8 Mio. ...
EUR/GBP 12,7 Mio. ... ... i
EUR/HKD 366,7 Mio. ... ...
EUR/JPY 187269 Mio. ..................
EUR/SGD 22,8 Mio. .................... S
EURUSD 787 Mi0. ...

Geschlossene Positionen

EUR/CHF 5,2 Mio. ... ... i
EUR/GBP 11,7 Mio. ... ...
EUR/JPY 9455,3 Mio. S
EUR/SEK35Mio. ... ..
EUR/SGD 0,3 Mio. ...
EUR/USD 166,4 Mio. ... ...

Bankguthaben

Verwahrstelle (taglich fallig)
EUR-Guthaben . ........ ... ... ... . .. ... EUR

Guthaben in sonstigen EU/EWR-Wahrungen

Britisches Pfund . ....... ... ... ... GBP 224 358
Schwedische Kronen .......... . ... ... ... ........ SEK 21187

Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen

Australischer Dollar . ......... ... ... ... . AUD 150 574
Hongkong Dollar . ........... ... ... ... ... . HKD 2252726
JapanischerYen ... ... ..o ool o JPY 31994 056
Schweizer Franken S CHF 282 640
Singapur Dollar . ... ... SGD 654 715
Sldkoreanischer Won .. ... ... ... ... .. KRW 4197 994
US-Dollar ... usb 1975 246

Termingelder
EUR - Guthaben (Commerzbank, Frankfurt) ..............

Sonstige Vermogensgegenstande

Zinsanspriche ......... ... ... i
Sonstige Anspriiche . ............ . ..
Forderungen aus Anteilscheingeschaften

Summe der Vermogensgegenstande ***

Sonstige Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Kostenpositionen ................

Verbindlichkeiten aus Anteilscheingeschaften
Summe der Verbindlichkeiten

Fondsvermdgen

Kaufe/ Verkéufe/
Zugénge Abgénge
im Berichtszeitraum

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

Wahrung

Kurs

Kurswert
in
EUR

193 800,00

-878 474,74

586 847,01
-11 044,569
-36 944,67
245 283,67
32 131,33
-4 850,00
-950 383,62

10 202,51

-142 968,70
205 516,88
21 270,94

-1 239 372,24
-146 487,31
636 846,57

2 846,81
-568 263,96
524 877,77

-93,09
-604,29
-653 285,76

43 377 769,07

6 557 245,69

248 499,41
2 066,30

92 695,05
251 086,48
253 139,56
251 708,98
418 616,07

3 284,57
1724 426,96

33 575 000,00
5932 823,99

2 325 579,67
3607 244,32

63 390,51

1260 713 671,01

-1 156 037,99
-1 156 037,99

-785 290,76
-5 085 626,98

1255 628 044,03

%-Anteil am
Fonds-
vermogen

-0,07

0,05
0,00
0,00
0,02
0,00
0,00
-0,08

-0,01
0,02
0,00

-0,11

-0,01
0,05

0,00
0,00
0,04
0,00
0,00
-0,04

3,45

0,02
0,00

0,01
0,02
0,02
0,02
0,03
0,00
0,14

2,67
0,47
0,19
0,28
0,01
100,41

-0,10
-0,10

-0,06
-0,41

100,00



DWS Invest Convertibles

Anteilwert bzw. Stiick bzw. Anteilwert in der
umlaufende Anteile Wahrung jeweiligen Wahrung
Anteilwert

Klasse CHF FCH CHF 124,82
Klasse CHF LCH CHF 97,19
Klasse CHF RCH S CHF 98,26
Klasse FC .. ... ... ... ... ... .. - EUR 174,11
Klasse FC(CE) .. ... oo EUR 137,07
Klasse FD ... ... .. . EUR 102,60
Klasse LC - EUR 159,43
Klasse LC(CE) ... EUR 111,99
Klasse LD EUR 151,01
Klasse NC - EUR 149,81
Klasse PFC . ... EUR 95,62
Klasse RC(CE) .. ... oo EUR 99,28
Klasse TFC ... ... . - EUR 92,32
Klasse TFD ... .. - EUR 91,76
Klasse GBP DH RD S GBP 169,46
Klasse SEK FCH . ... ... ... ... ... S SEK 969,56
Klasse SEK LCH . ....... ... ... . ... ... S SEK 953,74
Klasse USD FCH ... ... usb 173,49
Klasse USD LCH ... ... usb 163,60
Klasse USD TFCH ... ... usb 95,06
Umlaufende Anteile

Klasse CHF FCH Stiick 212 211,833
Klasse CHF LCH Stiick 2612,422
Klasse CHF RCH o Stiick 1 666 867,000
Klasse FC ......... ... .. ... .. .......... - Stlck 4 037 758,425
Klasse FC(CE) ... ... S Stlick 262 735,000
Klasse FD . ... ... .. .. Stick 167 724,000
Klasse LC ... Stiick 672 772,672
Klasse LC (CE) o Stiick 6 191,000
Klasse LD Stiick 231 440,117
Klasse NC Stiick 248 374,808
Klasse PFC o Stiick 37 958,000
Klasse RC(CE) . ... oo Stlick 718 358,000
Klasse TFC ... o Stlick 57 458,040
Klasse TFD ... o Stlick 2 454,000
Klasse GBP DH RD o Stiick 6 625,295
Klasse SEKFCH . ... ... o o S Stlick 1 746,000
Klasse SEK LCH .. Stiick 86 496,600
Klasse USD FCH o Stiick 249 941,277
Klasse USD LCH ... .. Stlck 153 336,266
Klasse USD TFCH ... ... .. Stlck 24,000

Zusammensetzung des Referenzportfolios (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)
25% Citi — EuroBIG Corporate Index-A sector, 25% Citi — WorldBIG Corporate A in EUR, 25% MSCI THE WORLD INDEX in EUR, 25% STOXX 50

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko (gem. CSSF-Rundschreiben 11/512)

kleinster potenzieller Risikobetrag ... .................. % 63,776
groRter potenzieller Risikobetrag .. ......... ... . ... .. % 115,985
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag . ............. % 80,884

Die Risikokennzahlen wurden flr den Zeitraum vom 1.1.2018 bis 31.12.2018 auf Basis der Methode der historischen Simulation mit den Parametern 99% Konfidenzniveau, 10 Tage
Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen Beobachtungszeitraumes von einem Jahr berechnet. Als BewertungsmaRstab wird das Risiko eines derivatefreien
Vergleichsvermdgens herangezogen. Unter dem Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus der unginstigsten Entwicklung von Marktpreisen fir das Fondsvermogen ergibt. Bei
der Ermittlung des Marktrisikopotenzials wendet die Gesellschaft den relativen Value at Risk-Ansatz im Sinne des CSSF-Rundschreibens 11/512 an.

Die durchschnittliche Hebelwirkung aus der Nutzung von Derivaten betrug im Berichtszeitraum 1,4, wobei zur Berechnung die Summe der Nominalbetrdge der Derivate in Relation zum
Fondsvermogen gesetzt wurde (Nominalwertmethode).

Das durch Derivate erzielte zugrunde liegende Exposure gem. Punkt 40 a) der ,Leitlinien zu bérsengehandelten Indexfonds und anderen OGAW-Themen” der European Securities and
Markets Authority (ESMA) belief sich zum Berichtsstichtag unter Zugrundelegung einer Bruttobetrachtung auf EUR 1 762 548 375,41. Ohne Berlicksichtigung gegebenenfalls auf Ebene
von Anteilklassen zum Zwecke der Wahrungsabsicherung abgeschlossener Devisentermingeschafte.

Marktschliissel

Vertragspartner der Derivate (mit Ausnah