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Aktienmarkte



Aktienmarkte im Geschaftsjahr

bis zum 30.9.2018

Uneinheitliche Entwicklung
an den internationalen
Aktienmarkten

Die Kurse an den internationalen
Aktienmarkten konnten in den
zwolf Monaten bis Ende Sep-
tember 2018 in der Summe
spurbar zulegen, auch wenn
sich regional betrachtet ein
differenziertes Bild ergab.

Begunstigt wurde diese Ent-
wicklung durch das robuste
globale Wirtschaftswachstum
und einen Anstieg der Unterneh-
mensgewinne. Unterstutzend
wirkte zudem die Fortsetzung
der expansiven Geldpolitik
seitens verschiedener Noten-
banken, beispielsweise der
Europaischen Zentralbank und
der Bank of Japan. In den USA
hingegen setzte die US-Noten-
bank Fed ihren Kurs allmahlicher
Zinserhohungen fort, indem sie
den Leitzins in der Berichtsperi-
ode in mehreren Schritten auf
einen Korridor von 2,00% —
2,25% p. a. heraufsetzte und
zudem weitere Erhohungen in
Aussicht stellte.

Gegenwind erhielten die Borsen
im Betrachtungszeitraum vor
allem von politischer Seite. Fur
Unsicherheit an den Markten
sorgten neben einem Handels-
streit der USA mit China bzw.
Europa unter anderem auch eine
Debatte uber den italienischen
Haushalt. Dies galt auch fur den
schleppenden Verlauf der
Verhandlungen zwischen
GroRbritannien und der Europai-
schen Union Uber einen Austritt
(,,Brexit”) des Vereinigten
Konigreichs aus dem europai-
schen Staatenverbund.

Uber das gesamte Berichtsjahr
bis Ende September 2018

betrachtet verbuchten die
Aktienmarkte global — gemessen
am MSCI World - ein Plus von
11,8% in US-Dollar (+13,6% in
Euro).

Europaische Aktienmarkte
mit unterdurchschnittlicher
Performance

Europaische Aktien hinkten Uber
das abgelaufene Geschaftsjahr
mit einem Wertzuwachs von
lediglich 2,1% auf Euro-Basis

— gemessen am MSCI Europe-
Index — im internationalen
Vergleich hinterher. Zwar erwies
sich in Europa die konjunkturelle
Entwicklung als weiterhin robust
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
des Handelskonflikts mit den
USA und damit einhergehend
die Angst vor moglichen Straf-
zollen zu spuren. Aulierdem
ergaben sich aus den Unsicher-
heiten Uber die Details und
Konsequenzen des geplanten
Ausstiegs GroRbritanniens aus
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 grofdten
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

Ausgepragte Kursbewegungen
im 5-Jahres-Zeitraum
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Unternehmen wurden nicht nur
durch die seitens des US-Prasi-
denten Trump in Aussicht
gestellten Zolle, sondern auch
durch spezifische Probleme
einzelner Industrien belastet.
Dies traf insbesondere auf den
fur die deutsche Wirtschaft
bedeutenden Automobilsektor
zu, der sich mit Unsicherheiten
im Zusammenhang mit der
Regulierung von Dieselfahrzeu-
gen konfrontiert sah. Der
deutsche Aktienmarkt verzeich-
nete vor diesem Hintergrund
gemessen am DAX-Index in der
Berichtsperiode einen Wertrlick-
gang von 4,5%.

Erneut deutlicher Anstieg
der Aktienkurse in den USA
US-Aktien nahmen im Berichts-
zeitraum eine Sonderrolle ein
und konnten die meisten
anderen Aktienmarkte in ihrer
Wertentwicklung deutlich hinter
sich lassen. Die wirtschaftliche
Dynamik war weiterhin intakt.
Zudem entwickelte sich auch
der Arbeitsmarkt in den USA
solide. Daruber hinaus trugen
Steuersenkungen und deregulie-
rende Maldnahmen zu einer
Verbesserung des Geschaftskli-
mas bei. Die von Prasident



Trump eingeleitete Steuerreform
fihrte sowohl zu hoherer
Kaufkraft bei der amerikani-
schen Bevolkerung als auch zu
hoheren Unternehmensgewin-
nen. Dies spiegelte sich in
einem Anstieg der Aktienkurse
wider. Lediglich defensive
Branchen wie Telekommunikati-
on, Versorger oder nicht-zykli-
scher Konsum wurden durch die
steigenden Zinsen in den USA
gebremst, da ihre stabilen
Cashflows bei hoheren Anlei-
herenditen relativ gesehen
weniger attraktiv wirkten.
Dagegen konnten Wachstums-
sektoren wie Technologie oder
zyklischer Konsum stark profitie-
ren. Insbesondere Aktien von
Technologieunternehmen waren
seitens der Anleger stark
gefragt. Viele Firmen waren in
der Lage, mit ihren Geschaftser-
gebnissen die Gewinnprognosen
der Analysten zu Ubertreffen
und verliehen dem Kursanstieg
Uber Aktienriickkaufe weiteren
Auftrieb.

Die positive Stimmung an den
US-Borsen wurde auch durch
die Zinsanhebungen der US-
Notenbank Fed, welche den
Leitzins im Berichtszeitraum in
vier Schritten weiter erhohte,
und politische Unsicherheiten
nicht bzw. nur voriibergehend
gedampft. Uber den gesamten
Berichtszeitraum bis Ende
September 2018 gesehen
erzielten US-Aktien gemessen
am S&P 500 einen Wertzuwachs
von 17,9% auf US-Dollar-Basis
(+19,8% in Euro).

Insgesamt positives Umfeld
fur japanische Aktien

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 konnten die Firmen-
gewinne trotz einer zeitweise
spurbaren Aufwertung des Yen
zulegen. Neben positiven
Geschaftsergebnissen starker
exportorientierter Firmen war
auch die gestiegene Zuversicht
binnenorientierter Firmen von
Vorteil. Diese profitierten von
einer Zunahme des Verbraucher-
vertrauens, auch unterstutzt
durch einen Ruckgang der
Arbeitslosigkeit. Wenngleich die
Unternehmensergebnisse uber
den Berichtszeitraum gesehen
solide waren, bufte das Ge-
winnwachstum im weiteren
Verlauf teilweise an Dynamik
ein. Wesentliche Belastungen
ergaben sich dabei aus den
Befurchtungen einer zuneh-
mend protektionistischeren
internationalen Handelspolitik
vor dem Hintergrund des
Handelsstreits zwischen den
USA und China sowie zwischen
den USA und der Europaischen
Union. Japanische Aktien
konnten gemessen am TOPIX-
Index Uber die gesamten zwolf
Monate gesehen um 10,8% in
Landeswahrung zulegen. In
Euro gerechnet ergab sich
aufgrund des insgesamt starke-
ren Yen ein Plus von 11,7%.

Volatile Kursentwicklung

in China und anderen
Schwellenlandern

Die Aktienmarkte der Schwel-
lenlander verzeichneten im
Berichtszeitraum eine zweige-
teilte Entwicklung. Unterstut-
zend wirkten zunachst gute
Unternehmensergebnisse vor
dem Hintergrund von robusten
wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen, ebenso wie eine

Internationale Aktienmarkte im
Berichtszeitraum
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ausgepragte Inlandsnachfrage
und eine gewisse Reformdyna-
mik. So verzeichneten beispiels-
weise viele Schwellenlander
angesichts eines soliden Wachs-
tums zunachst trotz eines
starkeren US-Dollar eine positive
Aktienkursentwicklung.

Dieses Bild wandelte sich 2018,
nachdem unter anderem stei-
gende US-Zinsen und die
Aufwertung des US-Dollar die
Probleme einiger fragilerer
Lander starker in den Fokus
rickten. Neben chinesischen
und anderen asiatischen Aktien
wurde auch die Kursentwick-
lung von Titeln aus weiteren
Schwellenlanderregionen durch
den Handelsstreit der USA mit
China bzw. der Europaischen
Union belastet. Dabei nahmen
auch Sorgen hinsichtlich eines
weiter eskalierenden Handels-
konfliktes auf globaler Ebene zu.
Der MSCI Emerging Markets-
Index wertete vor diesem
Hintergrund in US-Dollar gemes-
sen um 0,4% ab (+1,1% in Euro).



Hinweise

Wertentwicklung

Der Erfolg einer Investment-
fondsanlage wird an der
Wertentwicklung der Anteile
gemessen. Als Basis fur die
Wertberechnung werden die
Anteilwerte (=Ricknahmepreise)
herangezogen, unter Hinzu-
rechnung zwischenzeitlicher
Ausschuttungen, die z.B. im
Rahmen der Investmentkonten
bei der DWS Investment GmbH
kostenfrei reinvestiert werden;
bei inlandischen thesaurieren-
den Fonds wird die — nach
etwaiger Anrechnung auslandi-
scher Quellensteuer — vom
Fonds erhobene inlandische
Kapitalertragsteuer zuzuglich
Solidaritatszuschlag hinzuge-
rechnet. Die Berechnung der
Wertentwicklung erfolgt nach
der BVI-Methode. Angaben zur
bisherigen Wertentwicklung
erlauben keine Prognosen flr
die Zukunft. Dartber hinaus

sind in den Berichten auch die
entsprechenden Vergleichs-
indizes — soweit vorhanden —
dargestellt. Alle Grafik- und
Zahlenangaben geben den
Stand vom 30. September 2018
wieder (sofern nichts anderes
angegeben ist).

Verkaufsprospekte
Alleinverbindliche Grundlage
des Kaufs ist der aktuelle
Verkaufsprospekt einschliellich
Anlagebedingungen sowie das
Dokument ,Wesentliche Anle-
gerinformationen”, die Sie bei
der DWS Investment GmbH
oder den Geschaftsstellen der
Deutsche Bank AG und weite-
ren Zahlstellen erhalten.

Gesonderter Hinweis fur betriebliche Anleger:

Angaben zur

Kostenpauschale

In der Kostenpauschale sind

folgende Aufwendungen nicht

enthalten:

a) im Zusammenhang mit dem
Erwerb und der Veraul3erung
von Vermogensgegenstan-
den entstehende Kosten;

b) im Zusammenhang mit den
Kosten der Verwaltung und
Verwahrung evtl. entstehen-
de Steuern;

c) Kosten fur die Geltend-
machung und Durchsetzung
von Rechtsansprichen des
Sondervermogens.

Details zur Vergutungsstruktur
sind im aktuellen Verkaufspros-
pekt geregelt.

Ausgabe- und
Rucknahmepreise
Borsentaglich im Internet
www.dws.de

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 flir 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 moglich 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 geauf3ert.

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



Hinweise fur Anleger in der Schweiz

Der Vertrieb von Anteilen dieser kollektiven Kapitalanlage (die ,, Anteile”) in der
Schweiz richtet sich ausschliesslich an qualifizierte Anleger, wie sie im Bundes-
gesetz uber die kollektiven Kapitalanlagen vom 23. Juni 2006 (,,KAG") in seiner
jeweils gultigen Fassung und in der umsetzenden Verordnung (,,KKV*) definiert
sind. Entsprechend ist und wird diese kollektive Kapitalanlage nicht bei der
Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht FINMA registriert. Dieses Dokument und/
oder jegliche andere Unterlagen, die sich auf die Anteile beziehen, dirfen in der
Schweiz einzig qualifizierten Anlegern zur Verfugung gestellt werden.

1. Vertreter in der Schweiz
DWS CH AG

Hardstrasse 201

CH-8005 Ziirich

2. Zahlstelle in der Schweiz
Deutsche Bank (Suisse) SA
Place des Bergues 3
CH-1201 Genf

3. Bezugsort der massgeblichen Dokumente

Der Verkaufsprospekt, die Anlagebedingungen, ,Wesentliche Anlegerinforma-
tionen” sowie Jahres- und Halbjahresberichte konnen beim Vertreter sowie der
Zahlstelle in der Schweiz kostenlos bezogen werden.

4. Erfullungsort und Gerichtsstand
Far die in der Schweiz und von der Schweiz aus vertriebenen Anteile ist am Sitz
des Vertreters Erfillungsort und Gerichtsstand begriindet.
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DWS German Small/Mid Cap

Anlageziel und Anlage-
ergebnis im Berichtszeitraum
Der Fonds DWS German Small/
Mid Cap legt selektiv in deut-
sche Aktien mittlerer und
kleinerer Unternehmen an. Im
Geschaftsjahr bis Ende Septem-
ber 2018 behauptete sich der
Fonds in einem Aktienmark-
tumfeld, das von zunehmenden
Kursschwankungen gepragt
war, und erzielte einen Wertzu-
wachs von 7,9% je Anteil (nach
BVI-Methode; in Euro). Damit
Ubertraf der Fonds seinen
Vergleichsindex (+6,3%), der
sich zu jeweils 50% aus Aktien
des MDAX (60)- bzw. SDAX
(70)-Spektrums zusammen-
setzt. Dieser Vergleichsindex
wurde erstmals zum 24. Sep-
tember 2018 verwendet, da der
bisherige Vergleichsindex
Midcap Market Index vom
Anbieter nicht mehr bereitge-
stellt wurde.

Anlagepolitik im
Berichtszeitraum

Die wesentlichen Risiken waren
nach Ansicht des Aktienfonds-
managements in den Industrie-
landern die Unsicherheit Uber
die weitere Entwicklung der
Geldpolitik der Zentralbanken.
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 Zentral-
bank und die Bank of Japan an
ihrer sehr lockeren Geldpolitik
fest. Als weitere wesentliche
Risiken sah das Portfolioma-
nagement unter anderem die
Unsicherheit bezuglich des
okomischen Wachstums in
China an und dessen Auswir-

DWS GERMAN SMALL/MID CAP
Wertentwicklung auf 5-Jahres-Sicht
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Stand: 30.9.2018

1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
DE0005152409 7,9% 45,4% 101,2%
50% MDAX (60) TR, 50% SDAX (70) TR
seit dem 24.9.2018 6,3% 43,7% 94,1%

(vorher: Midcap Market (midday))

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

der Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fiir die Zukunft.

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.

Grund dafur, dass die Perfor-
mance des Portefeuilles vor
dem Vergleichsindex lag, war
insbesondere die erfolgreiche
Aktienselektion. Herausragende
Treiber der Performance waren
die ubergewichteten Technolo-
gieaktien und daneben vor
allem Medizintechnikwerte.
Nach Gewinnmitnahmen waren
Aktien des Medizintechniksek-

Stand: 30.9.2018
Angaben auf Euro-Basis

tors untergewichtet, ebenso
Autozulieferer in Anbetracht
gedampfter Perspektiven des
Sektors.

Zu dem Anlageergebnis des
Portfolios hat Sartorius, ein
Zulieferer von Verbrauchsmate-
rial fir die Biotech-Industrie,
uberdurchschnittlich beigetra-
gen. Das Unternehmen ubertraf
die Wachstumserwartungen
dank florierender Geschafte mit
der biopharmazeutischen
Industrie, obwohl die Labor-
sparte im Geschaftsjahresver-
lauf aufgrund einer schwache-
ren Nachfrage aus Europa
enttauschte.

Bei der im Portfolio enthalte-
nen MTU Aero Engines legte
der Kurs aufgrund signifikanten



Gewinnwachstums ebenfalls
deutlich zu. Das Geschaft mit
neuen Triebwerken und Er-
satzteilen sowie insbesondere
Wartungsauftrage fur Ver-
kehrsflugzeuge nahmen stark
ZU.

Auch VARTA trug wesentlich
zur Fondsperformance bei. Das
Unternehmen setzte nach dem
Borsengang im Oktober 2017
seinen Erfolgskurs fort als
weltweit agierender Experte
flr Mikrobatterien mit einer
marktfuhrenden Position bei
Horgeratebatterien sowie bei
Losungen fur Hearables, Power
Packs und Energiespeicher. Der
dynamische Wachstumskurs
mit zweistelligen Zuwachsraten
im Umsatz und Ergebnis fuhrte
zu einer Anhebung der Ergeb-
nisprognose.

Das neue Management brachte
den Sportartikelhersteller PUMA
auf Kurs. Schubkraft verlieh
PUMA das Wachstum in den
Regionen Asien/Pazifik und
Amerika; eine hieraus resultie-
rende Anhebung der Ertrags-
prognosen forderte den deutli-
chen Kursanstieg. Zudem
begrufRten Investoren den Plan
der Mehrheitsaktionarin Kering
S.A., einen Teil ihres Aktienbe-
sitzes in Form einer Sachdivi-
dende an ihre Aktionare auszu-
schutten und den eigenen
Anteil an PUMA auf diese
Weise zu reduzieren. Durch
diese Transaktion erhohte sich
der Streubesitz der PUMA-Ak-
tie, was Anlegern verbesserte
Investitionsmoglichkeiten bot.

Bei OSRAM dagegen spiegelte
der deutlich gesunkene Aktien-
kurs den Ruckgang der Ge-

DWS GERMAN SMALL/MID CAP
Anlageschwerpunkte nach Sektoren
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Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen im Vergleich mit
der Vermogensaufstellung entstanden sein.

Wesentliche Quellen des
Veraulerungsergebnisses
Die wesentlichen Quellen des
Veraulderungsergebnisses
waren realisierte Gewinne aus
dem Verkauf von Aktien.

winnentwicklung wider. Die
Schwache der Autoindustrie
schlug auf das Ergebnis des
Lichtspezialisten durch. Belas-
tet wurde das Fondsergebnis
daneben auch von der Unterge-
wichtung deutscher Wohnim-
mobilienwerte wie Deutsche
Wohnen, deren Geschaftsent-
wicklung und Aktienperfor-
mance angesichts des anhal-
tenden Niedrigzinsumfelds
besser war, als erwartet.
Allerdings partizipierte der
Fonds an dem erfolgreichen
Borsengang von Instone Real
Estate; das Unternehmen
erzielte kraftiges Wachstum als
Entwickler flr deutsche Woh-
nimmobilien.

Kursrickgange beim Vakuum-
pumpenspezialisten Pfeiffer
Vacuum sowie im Logistiksek-
tor bei Jungheinrich und Kion
nutzte das Portfolio-Manage-
ment auf moderaterem Bewer-
tungsniveau zu selektiven
Zukaufen.






Vermogensaufstellung
und Ertrags- und
Aufwandsrechnung
zum Jahresbericht



Jahresbericht
DWS German Small/Mid Cap

Vermogensiibersicht

Bestand in TEUR %-Anteil am

Fondsvermogen
l. Vermégensgegenstande
1. Aktien (Branchen):
Industrien 79483 30,36
Informationstechnologie 47791 18,26
Dauerhafte Konsumgtiter 30791 11,77
Grundstoffe 29985 11,46
Sonstige 24775 9,47
Gesundheitswesen 21710 8,30
Versorger 7293 2,79
Finanzsektor 6043 2,31
Summe Aktien: 247 871 94,72
2. Zertifikate 11719 4,48
3. Bankguthaben 3003 1,15
4. Forderungen aus Anteilscheingeschaften 424 0,16
Il. Verbindlichkeiten
1. Sonstige Verbindlichkeiten -1243 -0,48
2. Verbindlichkeiten aus Anteilscheingeschaften -77 -0,03
lll. Fondsvermogen 261697 100,00

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.



DWS German Small/Mid Cap

Vermogensaufstellung zum 30.09.2018

Wertpapierbezeichnung

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien

1&1 Drillisch (DE0005545503) .. ...................
Airbus (NLO000235190). . .. ... ...

Aurubis (DE0006766504) .. ... ...

Bilfinger (DE0005909006) . . . . . . ..

Brenntag (DEOOOA1DAHHO) ..
CECONOMY (DE0007257503) .. ...................
Covestro (DE0006062144) ... ...
CTS Eventim (DE0005470306) ..
Delivery Hero Reg. (DEOOOA2E4K43) .. ..............
Dermapharm Holding (DEO00A2GS5D8). .. ...........
Deutsche Wohnen (DEOOOAOHNS5CS). . . .
Dialog Semiconductor (GB0059822006) . .
Evonik Industries Reg. (DEOOOEVNKO13) . . . .
Evotec (DE0005664809) . ... ......................
Fraport AG Frankfurt Airport

Services Worldwide (DE0005773303). . . .............
GEA Group (DE0006602006). . . ....................
HELLA (DEOO0A13SX22) ..
HelloFresh (DEO00AT61408). .. ....................
Hugo Boss Reg. (DEOOOATPHFF7) ... ...............
innogy (DE0O00A2AADD?2) ..
Instone Real Estate Group (DEO00A2NBX80). . ........
JENOPTIK (DEOO0A2NBBOT) . ... ...
Jungheinrich Pref. (DE0006219934) . .
K+S Reg. (DEOOOKSAGS88) .. ......
Kion Group (DEOOOKGX8881) . . . ..
Krones (DE0006335003) . . . . ... ..
Lanxess (DEO005470405) . . ........... ..
LEG Immobilien Reg. (DEOOOLEG1110) . .............
Leoni Reg. (DE0005408884)
MorphoSys (DE0006632003) ..
MTU Aero Engines Reg. (DEOOOAODOPTO) ...........
OSRAM Licht (DEOOOLED4000) . .. .................
Pfeiffer Vacuum Technology (DE0006916604) . .

PUMA (DE0006969603) . ..................

Qiagen (NL0012169213) ... ......
Salzgitter (DE0006202005) . . . . . ..
Sartorius Pref. (DE0007165631) . . . ..
Scout24 Reg. (DEO0OA12DMB0). ... ...
Siemens Healthineers (DEOOOSHL1006). . ............
Siltronic Reg. (DEOOOWAF3001) ..
Software Reg. (DEO00A2GS401) . ...
Stroer (DE0007493991). . ... ..o
Symrise (DE000SYM9999) ..
Talanx Reg. (DEOOOTLX1005) ... ...................
TLG IMMOBILIEN (DEOOOA12B8Z4) .. ..............
Uniper Reg. (DEOOOUNSEOQ18) . ... ...
United Internet Reg. (DEO005089031) .
VARTA (Conv.) (DEOOOAOTGJBE) . . . ..
Wacker Chemie (DEOOOWCHS8881) . .
Wirecard AG (DE0007472060) . . . . .. -
XING (DEOOOXNGS8888). . ..o o oee e
Zalando (DEOOOZALTI111) ..o

Zertifikate

UBS London/Perles Airbus Group
07.01.22 Cert. (DEOOQUZ7WEZ2) . ..................

Summe Wertpapiervermogen

Stiick
bzw. Whg.
in 1000

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

Stiick

Bestand

88005
147140
61935
99238
242332
143784
17288
14122
85204
48849
128541
60 244
2156520
98 985

94690
40593
30000
588252
18096
71740
256 200
82169
201182
169897
96773
22341
58771
73654
54111
21757
60919
85005
35025
18899
199253
99217
48640
131286
86 040
42331
102936
47601
77130
184 667
85122
1710565
1560502
164 303
13872
101 604
491
240742

101000

Kaufe/ Verkaufe/
Zugénge Abgéange
im Berichtszeitraum

8532
75025
1956156 16716
99238
102009
122210 231852
20383 148325
24878
48849
36129
60244
182834
23387
40593
30000
588 252
18096
40107
2566 200
82169
90334
185667 10994
22341
10167
11768
22126 13454
86 306 131661
35025
7481 1098
118750
65013 76031
21680
86 040
4742 50570
102936
26319
41217
37358
71139 141916
209714 45411
13872
7891 4680
74640 58463

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR

Kurs

41,8200
108,7800
59,9000
43,5400
53,4800
6,1400
70,1600
38,6000
41,5000
28,8050
41,3700
18,6900
30,6400
18,7200

75,5800
31,1400
48,3200
10,7100
65,7800
38,3800
24,8000
31,7000
32,7800
18,0800
53,4400
90,8500
62,7600
102,1000
35,6000
91,5500
196,2000
34,0800
126,7000
425,0000
32,3800
43,2000
138,6000
40,4800
38,0000
105,25600
39,2900
49,4000
79,0600
32,7400
22,3600
26,5400
40,6700
28,5600
107,8000
188,25600
299,0000
33,7000

116,0300

Kurswert
in
EUR

259590 214,95

3680369,10
16005 889,20
3709906,50
4320822,52
12959915,36
882 833,76
1212926,08
545 109,20
35635 966,00
1407 095,45
531774117
1119935,96
6603532,80
1852999,20

7156670,20
1264 066,02
1449600,00
6300178,92
1190354,88
2753381,20
6353 760,00
2604 757,30
6594 745,96
2890937,76
5171549,12
2029679,85
3688467,96
7520073,40
1926351,60
19918563,35
11952307,80
2896 970,40
4437667,50
8032075,00
6451812,14
4286 174,40
6736 640,00
5314 457,28
3269520,00
4455337,75
4044 365,44
2351489,40
6097 897,80
6042723,58
1903327,92
45639799,70
6120916,34
4692 493,68
1495401,60
19126 953,00
1468389,00
8113 005,40

11719030,00

259590 214,95

%-Anteil
am Fonds-
vermégen

99,20

1.41
6,12
1,42
1,65
4,95
0,34
0,46
0,21
1,35
0,54
2,03
0,43
2,52
0,71

2,73
0,48
0,55
2,41
0,45
1,05
2,43
1,00
2,52
1,10
1,98
0,78
1,41
2,87
0,74
0,76
4,57
1.1
1,70
3,07
2,47
1,64
2,57
2,03
1,25
1,70
1,65
0,90
2,33
2,31
0,73
1,73
2,34
1,79
0,57
7,31
0,56
3,10

4,48

99,20
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Stiick
Wertpapierbezeichnung bzw. Whg.
in 1000

Bankguthaben und nicht verbriefte Geldmarktinstrumente
Bankguthaben

Verwahrstelle (taglich fallig)

EUR-Guthaben. .......... ... ........ ... ... ... EUR
Guthaben in sonstigen EU/EWR-Wahrungen ... ....... EUR

Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen

Schweizer Franken . ............... ... ... ... CHF
USDollar. . ... usb
Forderungen aus Anteilscheingeschaften EUR

Sonstige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Kostenpositionen .. ............ EUR
Andere sonstige Verbindlichkeiten EUR
Verbindlichkeiten aus Anteilscheingeschaften EUR
Fondsvermogen

Anteilwert

Umlaufende Anteile

Kaufe/ Verkaufe/
Bestand Zugénge Abgéange
im Berichtszeitraum

2978448,21
82,99

51,60

28803,02

424 245,12

-1241578,63

-2262,59

-77 336,35

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

per 28.09.2018

Devi: kurse (in M ytiz)
Schweizer Franken .. ............. CHF 1,134850 = EUR
USDollar....................... usD 1,161400 = EUR

1
1

%
%

%

%

%

%

%

%

Kurs

100
100

100

100

100

100

100

100

Kurswert
in
EUR

3003 376,84

3003 376,84

2978448,21
82,99

45,38

24.800,26

424 245,12

-1243841,12

-1241578,53
-2262,59

-77 336,35

261696 659,44

169,68

1542277,236

%-Anteil
am Fonds-
vermdgen

114
0,00

0,00
0,01
0,16

-0,48

-0,48
0,00

-0,03

100,00

Wahrend des Berichtszeitraums abgeschlossene Geschafte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen

Kéaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und
Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Stiick Kéufe Verkaufe
Wertpapierbezeichnung bzw. Whg.  bzw. bzw.

in 1000 Zugénge Abgénge
Borsengehandelte Wertpapiere
Aktien
CompuGroup Medical (DE0005437305) . .. ....... Stiick 87613
Hannover Riick Reg. (DE0008402215) . .......... Stiick 8662
Hochtief (DEO006070006). .. .................. Stiick 5000 5000
Instone Real Estate Group (NLO012757355). .. Stlck 191322 191322
METRO (DEOOOBFB0019). . ............. .. Stlck 268247
Rheinmetall Ord. (DE0007030009) . . . .. Stlck 14485
Stdzucker Ord. (DE0007297004) .. ............. Stiick 60959
Nicht notierte Wertpapiere
Aktien
Jenoptik (DE0006229107). ... ................. Stick 82169
Software (DE0003304002) .................... Stiick 102936
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)

Entwicklungsrechnung fiir das Sondervermogen

fir den Zeitraum vom 01.10.2017 bis 30.09.2018

I. Ertrage

1. Dividenden inlandischer Aussteller
(vor Kérperschaftsteuer) .. ....................... EUR
2. Dividenden ausléndischer Aussteller
(vor Quellensteuer) . ............................ EUR 250 045,46
3. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland . ... ....... .. EUR 335,14
4. Ertrage aus Wertpapier-Darlehen
und Pensionsgeschaften. . .......... ... .. ... ... EUR 9,59
davon:
aus Wertpapier-Darlehen no EUR 9,59
5. Abzug inlandischer Kérperschaftsteuer. . ............ EUR
6. Abzug auslandischer Quellensteuer ................ EUR

3354 058,21

-500337,09
-37502,03

SummederErtrage. ... .......... i EUR 3066 609,28

Il. Aufwendungen

1. Zinsen aus Kreditaufnahmen 2). ... ... . EUR
2. VerwaltungsvergUtung .. .............. ... EUR
davon:
Kostenpauschale. .. ........... EUR-3634 890,82
erfolgsabhangige Vergltung. . . .. EUR-1091 176,21
3. Sonstige Aufwendungen. ... L EUR -287,83
davon:
erfolgsabhangige Vergutun)g
aus Wertpapier-Darlehen 3. EUR -3,71
Aufwendungen fir Rechts- und
Beratungskosten. ............. EUR -284,12

-29100,09
-4726 067,03

Summe der Aufwendungen. .................. ..., EUR -4 755 454,95

Ill. Ordentlicher Nettoertrag. . ...................... EUR -1688 845,67

IV. VerauRerungsgeschafte

1. Realisierte Gewinne .. ........................... EUR 25753 426,46
2. Realisierte Verluste . . . ............... .. ... ....... EUR -4 548 627,68
Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften .............. EUR 21204 798,78
V. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres ......... EUR 19515 953,11
1. Nettoveranderung der nichtrealisierten Gewinne . . . . . .. EUR 5432011,85
2. Nettoveranderung der nichtrealisierten Verluste . ... ... EUR -6675650,05
VI. Nichtrealisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres. . ... EUR -1243 638,20
VII. Ergebnis des Geschaftsjahres EUR 18272314,91

Hinweis: Die Nettoveranderung der nichtrealisierten Gewinne (Verluste) errechnet sich
aus Gegenlberstellung der Summe aller nichtrealisierten Gewinne (Verluste) zum Ende
des Geschaftsjahres und der Summe aller nichtrealisierten Gewinne (Verluste) zu Beginn
des Geschéftsjahres. In die Summe der nichtrealisierten Gewinne (Verluste) flieRen
die positiven (negativen) Differenzen ein, die aus dem Vergleich der Wertansatze der
einzelnen Vermogensgegenstande zum Berichtsstichtag mit den Anschaffungskosten
resultieren.

Die nichtrealisierten Ergebnisse werden ohne Ertragsausgleich ausgewiesen.
1) Es handelt sich um Ergebnisse aus Wertpapier-Darlehen flr das Vorjahr.

Enthalten sind negative Zinsen auf Bankguthaben.
Es handelt sich um Ergebnisse aus Wertpapier-Darlehen fir das Vorjahr.

I. Wert des Sondervermégens am Beginn

des Geschaftsjahres. ....................... ..., EUR 222734 263,11
1. Ausschuttung/Steuerabschlag fur das Vorjahr ... ... .. EUR -690 333,92
2. Mittelzufluss (netto). .............. ... EUR 22075866,67

a) Mittelzufliisse aus Anteilscheinverkaufen ... ... .. EUR 67 299 844,59

b) Mittelabflisse aus Anteilscheinrlicknahmen .. .. .. EUR -45223977,92

3. Ertrags- und Aufwandsausgleich. . ................. EUR -695 451,33

4. Ergebnis des Geschéftsjahres. .. .................. EUR 18272314,91
davon:

Nettoveranderung der nichtrealisierten Gewinne. .. EUR 5432011,85

Nettoveranderung der nichtrealisierten Verluste ... EUR -6 675 650,05

Il. Wert des Sondervermdgens am Ende

des Geschaftsjahres. . ........................... EUR 261696 659,44

Verwendungsrechnung fiir das Sondervermoégen

Berechnung der Ausschiittung Insgesamt  Je Anteil

I. Fur die Ausschittung verfiigbar

1. Vortrag aus dem Vorjahr . . ............ EUR 36 026 599,34 23,36
2. Realisiertes Ergebnis des Geschéfts-

janres. ... EUR 19515953,11 12,65
3. Zufiihrung aus dem Sondervermdégen ... EUR 0,00 0,00
II. Nicht fur die Ausschiittung verwendet
1. Der Wiederanlage zugefiihrt. . ......... EUR -14714 930,75 -9,54
2. Vortrag auf neue Rechnung .. ......... EUR -39 254 498,92 -25,45
Ill. Gesamtausschiittung. .............. EUR 1573122,78 1,02

Vergleichende Ubersicht iiber die letzten drei
Geschaftsjahre

Fondsvermogen
am Ende des Anteilwert
Geschaftsjahres EUR  EUR

261696 659,44 169,68
222734263,11 167,72
182233363,156 124,61
2016, ... 169 806 043,90 117,80

17



DWS German Small/Mid Cap

Anhang gemal} § 7 Nr. 9 KARBV

Angaben nach der Derivateverordnung

Das durch Derivate erzielte zu Grunde liegende Exposure:
EUR 0,00

Angaben nach dem qualifizierten Ansatz:

Z zung des Ver mog

Deutsche Borse Midcap TR Market Index

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko

kleinster potenzieller Risikobetrag. ... ........... % 98,635
groBter potenzieller Risikobetrag ... ............ % 112,315
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag .. ... .. % 106,400

Die Risikokennzahlen wurden fir den Zeitraum vom 01.10.2017 bis 30.09.2018 auf Basis der VaR-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 Sondervermégen ergibt. Bei
der Ermittlung des Marktrisikopotenzials wendet die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz im Sinne der Derivate-Verordnung an.

Die durchschnittliche Hebelwirkung aus der Nutzung von Derivaten betrug im Berichtszeitraum 1,0, wobei zur Berechnung der Hebelwirkung die Bruttomethode verwendet wurde.

Ertrage aus Wertpapier-Darlehen einschlieBlich der angefallenen direkten und indirekten Kosten und Gebiihren:
Diese Positionen sind in der Ertrags- und Aufwandsrechnung aufgefiihrt.

Sonstige Angaben
Anteilwert: EUR 169,68

Umlaufende Anteile: 1542 277,236

Angabe zu den Verfahren zur Bewertung der Vermogensgegenstande:

Die Bewertung erfolgt durch die Verwahrstelle unter Mitwirkung der Kapitalverwaltungsgesellschaft. Die Verwahrstelle stiitzt sich hierbei grundséatzlich auf externe Quellen.

Sofern keine handelbaren Kurse vorliegen, werden Bewertungsmodelle zur Preisermittlung (abgeleitete Verkehrswerte) genutzt, die zwischen Verwahrstelle und Kapitalverwaltungs-
gesellschaft abgestimmt sind und sich so weit als moglich auf Marktparameter stitzen. 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 Anlagen werden nicht zu abgeleiteten Verkehrswerten bewertet.

Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote:

Die Gesamtkostenquote belief sich auf 1,40% p.a. Die Gesamtkostenquote driickt die Summe der Kosten und Gebiihren (ohne Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen
Fondsvolumens innerhalb eines Geschéftsjahres aus.

Zudem fiel aufgrund der Outperformance gegenlber seiner vorgegebenen OrientierungsgrofRe eine erfolgsabhdngige Vergltung in Hohe von 0,38% des durchschnittlichen
Fondsvermdgens an.

Zudem fiel aufgrund der Zusatzertrage aus Wertpapierleihegeschéften eine erfolgsabhangige Vergltung in Hohe von 0,000% des durchschnittlichen Fondsvermaogens an.

Fur das Sondervermogen ist gemaR den Anlagebedingungen eine an die Kapitalverwaltungsgesellschaft abzufihrende Pauschalgebihr von 1,40% p.a. vereinbart. Davon entfallen bis zu
0,15% p.a. auf die Verwahrstelle und bis zu 0,05% p.a. auf Dritte (Druck- und Ver&ffentlichungskosten, Abschlussprifung sowie Sonstige).

Im Geschaéftsjahr vom 1. Oktober 2017 bis 30. September 2018 erhielt die Kapitalverwaltungsgesellschaft DWS Investment GmbH fir das Investmentvermégen DWS German Small/Mid
Cap keine Rickvergiitung der aus dem Sondervermdégen an die Verwahrstelle oder an Dritte geleisteten Vergltungen und Aufwendungserstattungen, bis auf von Brokern zur Verfligung
gestellte Finanzinformationen fir Research-Zwecke.

Die Gesellschaft zahlt von dem auf sie entfallenden Teil der Kostenpauschale mehr als 10% an Vermittler von Anteilen des Sondervermogens auf den Bestand von vermittelten Anteilen.
Die wesentlichen sonstigen Ertrdge und sonstigen Aufwendungen sind in der Ertrags- und Aufwandsrechnung dargestellt.

Die im Berichtszeitraum gezahlten Transaktionskosten beliefen sich auf EUR 65415,75. Die Transaktionskosten beriicksichtigen sémtliche Kosten, die im Berichtszeitraum fir Rechnung
des Fonds separat ausgewiesen bzw. abgerechnet wurden und in direktem Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf von Vermégensgegenstdnden stehen. Eventuell gezahlte

Finanztransaktionssteuern werden in die Berechnung einbezogen.

Der Anteil der Transaktionen, die im Berichtszeitraum fir Rechnung des Sondervermogens Uber Broker ausgefiihrt wurden, die eng verbundene Unternehmen und Personen (Anteil von
finf Prozent und mehr) sind, betrug 1,70 Prozent der Gesamttransaktionen. Ihr Umfang belief sich hierbei auf insgesamt EUR 2.710.660,10.
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Angaben zur Mitarbeitervergiitung

Die DWS Investment GmbH (,,die Gesellschaft”) ist eine Tochtergesellschaft der Deutsche Bank Gruppe (im Folgenden: ,,Deutsche Bank”). Die Geschafte der Deutschen__Bank umfassen
ein breites Spektrum von Aktivitaten im Investment Banking und im Firmen- und Privatkundengeschaft sowie in der Vermdgensverwaltung in allen Regionen der Welt. Ubergeordnetes
Unternehmen der Deutsche Bank Gruppe ist die Deutsche Bank AG.

Die Deutsche Bank AG als Kreditinstitut unterliegt der ,, Capital Requirements Directive” (,CRD") sowie der , Capital Requirements Regulation” (,CRR") der Européischen Union und wird
von der Européischen Zentralbank beaufsichtigt. Die Deutsche Bank AG hat einen Vergiitungsansatz etabliert, den sie innerhalb der gesamten Deutsche Bank Gruppe (auRer Postbank)
anwendet und der demnach auch auf die Gesellschaft Anwendung findet. Nahere Informationen Uber das Verglitungssystem uber die folgende Darstellung hinausgehend kénnen dem
Vergltungsbericht der Deutschen Bank, der Bestandteil des Geschéftsberichts ist, entnommen werden.

Governance-Struktur

Die Geschafte der Deutsche Bank AG werden vom Vorstand gefiihrt. Dieser wird vom Aufsichtsrat Uberwacht, der einen Vergitungskontrollausschuss gebildet hat. Der Vergitungskontroll-
ausschuss ist unter anderem fiir die Uberwachung des Vergiitungssystems der Mitarbeiter der Gruppe und dessen Angemessenheit zustandig. Der Vorstand der Deutsche Bank AG hat
das Senior Executive Compensation Committee (,SECC") gebildet, welches unter anderem dazu berufen ist, nachhaltige Vergltungsgrundsatze aufzustellen, Vorschlage in Bezug auf die
Gesamtverglitung vorzubereiten sowie eine angemessene Governance und Uberwachung sicherzustellen. Dariiber hinaus wurde ein Vergitungsbeauftragter fir die Deutsche Bank ernannt,
der die Angemessenheit des Vergltungssystems fir die Mitarbeiter fortlaufend unabhangig tberwacht.

Die Deutsche Bank hat auBerdem das Group Compensation Oversight Committee (,,GCOC") und eigene Divisional Compensation Committees (,,DCCs”) fur jeden Geschéftsbereich gebil-
det. Als ein bevollméchtigtes Gremium des SECC ist das GCOC verantwortlich fur die Aufsicht Uber die divisionalen Jahresendvergltungsprozesse. Dazu gehort nachvollziehbar zu priifen,
dass die DCCs (i) die geltenden Governance-Anforderungen erflillen und (i) sicherstellen, dass fundierte (finanzielle und nicht-finanzielle) Verglitungsparameter sowohl bei der Verteilung der
divisionalen Subpools fir die individuelle Komponente der variablen Vergiitung herangezogen werden, als auch bei der Entscheidung der Fihrungskrafte Uber die Zuteilung der individuellen
Komponente einzelner Mitarbeiter.

Die DCCs definieren und etablieren divisionsspezifische Vergttungsrahmenwerke und -prozesse, die in die Jahresendprozesse auf globaler Ebene eingebettet sind. Das Deutsche Asset
Management DCC iberwacht die Vergiitungsprozesse innerhalb des Geschaftsbereichs Asset Management der Deutsche Bank Gruppe (,DeAM"), einschlieRlich der Prozesse fiir die
Gesellschaft, und gewéhrleistet die Einhaltung der Deutsche Bank Vergutungspraktiken und -grundsétze. Im Jahr 2017 waren der Global Head der DeAM, der Global Chief Operating Officer
der DeAM, der Global Head der DeAM HR sowie der Head der DeAM Reward & Analytics Mitglieder des DeAM DCC. Das DeAM DCC uberprift regelméRig, mindestens jéhrlich, das
Verglitungsrahmenwerk fir die DeAM, welches das Vergltungsrahmenwerk flir die Gesellschaft mitumfasst, und beurteilt, ob substanzielle Verdnderungen oder Ergdnzungen aufgrund
aufgetretener Unregelméfigkeiten vorgenommen werden sollten.

Sowohl bei der jahrlichen zentralen und unabhangigen internen Uberpriifung auf Ebene des Konzerns als auch bei der Uberpriifung durch das DeAM DCC auf divisionaler Ebene wurde die
Angemessenheit der Ausgestaltung des Vergltungssystems festgestellt — wesentliche UnregelméRigkeiten sind nicht festgestellt worden.

Vergiitungsstruktur

Die Vergitungsgrundsétze und -prinzipien sind vor allem in den gruppenweit geltenden Richtlinien ,Vergltungsstrategie” und ,Vergltungsrichtlinie” verankert. Beide Richtlinien werden
jahrlich Uberprift. Im Rahmen der Vergiitungsstrategie verfolgt die Deutsche Bank, einschlieBlich der Gesellschaft, einen Gesamtvergltungsansatz, der fixe und variable Verglitungskompo-
nenten enthélt.

Das Vergitungsrahmenwerk der Deutschen Bank setzt einen stérkeren Akzent auf die fixe Vergltung gegentber der variablen Vergltung und zielt darauf ab, eine angemessene Balance
zwischen diesen Komponenten zu erreichen.

Die fixe Vergiitung dient dazu, Mitarbeiter entsprechend ihren Qualifikationen, Erfahrungen und Kompetenzen sowie den Anforderungen, der Bedeutung und dem Umfang ihrer Funktion zu
entlohnen. Die angemessene Hohe der fixen Vergltung wird unter Berlicksichtigung des marktiblichen Vergltungsniveaus fur jede Rolle sowie auf Basis interner Vergleiche bestimmt und
durch die geltenden regulatorischen Vorgaben beeinflusst.

Variable Vergiitung bietet den Vorteil, dass individuelle Leistung differenziert geférdert werden kann und dass durch geeignete Anreizsysteme Verhaltensweisen unterstiitzt werden sollen,
die die Unternehmenskultur positiv beeinflussen. AuRerdem ermdglicht sie eine Flexibilitat in der Kostenbasis. Variable Vergltung besteht grundsétzlich aus zwei Elementen — einer
. Gruppenkomponente” und einer ,individuellen Komponente” Auch im neuen Vergltungsrahmenwerk wird eine variable Vergltung bei laufender Beschaftigung nicht garantiert.

Vor dem Hintergrund eines wesentlichen Ziels des Vergitungsrahmenwerks — der Starkung der Verknipfung zwischen variabler Vergiitung und den Konzernergebnissen — hat der Vorstand der
Deutsche Bank AG entschieden, die , Gruppenkomponente” unmittelbar und flr die Mitarbeiter nachvollziehbar an der Erreichung der strategischen Ziele der Deutschen Bank auszurichten.

Je nach Berechtigung kann die ,,individuelle Komponente" als individuelle variable Vergltung oder als Recognition Award gewahrt werden. Die individuelle variable Vergttung bericksichtigt
zahlreiche finanzielle und nicht-finanzielle Faktoren, den Vergleich des Mitarbeiters mit dessen Referenzgruppe und Kriterien der Mitarbeiterbindung. Der Recognition Award bietet die
Moglichkeit, aufRerordentliche Leistungen der Mitarbeiter der unteren Hierarchieebenen anzuerkennen und zu belohnen. Er kommt daher in der Regel zwei Mal pro Jahr zur Anwendung.

Festlegung der variablen Vergiitung und angen Risikoadjustierung

Bei der Ermittlung der Gesamtbetrdge flr die variable Vergitung der Deutschen Bank gelangen addquate Methoden der Risikoanpassung zur Anwendung, die exante- und ex-post-
Adjustierungen beinhalten. Das etablierte robuste Verfahren gewahrleistet, dass bei der Festlegung der variablen Vergltung der risikoadjustierte Erfolg sowie die Kapitalposition der
Deutschen Bank und ihrer Divisionen berlicksichtigt werden. Die Ermittlung des Konzernpools fir die variable Vergitung orientiert sich primar an (i) der Tragféhigkeit fir den Konzern (das
heifdt, was ,kann” im Einklang mit regulatorischen Anforderungen an variabler Vergtitung gewahrt werden) und (ii) der Performance (was ,sollte” an variabler Vergitung geleistet werden,
um flr eine angemessene Vergltung fur Performance zu sorgen und gleichzeitig den langfristigen Erfolg des Unternehmens zu sichern).

Die ,,Gruppenkomponente” wird auf der Basis der Entwicklung von vier gleichgewichteten Erfolgskennzahlen ermittelt: Harte Kernkapitalquote (CET1-Quote) (Vollumsetzung), Verschul-
dungsquote, bereinigte zinsunabhangige Aufwendungen und Eigenkapitalrendite nach Steuern, basierend auf dem durchschnittlichen materiellen Eigenkapital (Return on Tangible Equity,
RoTE). Diese vier Kennzahlen stellen wichtige Gradmesser flr das Kapital-, Risiko-, Kosten- und Ertragsprofil der Deutschen Bank dar und bieten eine gute Indikation fiir deren nachhaltige
Leistung.

1) Der jeweils aktuelle Verglitungsbericht ist verlinkt unter: https://www.db.com/cr/de/konkret-verguetungsstrukturen.htm
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Bei der Methode der Festlegung der individuellen variablen Vergiitung werden sowohl die Performance des Geschéftsbereichs als auch des individuellen Mitarbeiters berticksichtigt: Die
finanzielle Performance der Geschéftsbereiche wird unter Beriicksichtigung der jeweiligen geschaftsbereichsbezogenen Ziele bewertet. Zudem wird eine angemessene Risikoadjustierung
vorgenommen, insbesondere indem zukilnftige potenzielle Risiken, denen die Deutsche Bank ausgesetzt sein konnte, und das Eigenkapital, das fur das Auffangen schwerwiegender
unerwarteter Verluste benétigt wiirde, einbezogen werden. Die Pools fir die variable Vergutung fur die Infrastrukturfunktionen hangen zwar von der Gesamtperformance der Deutsche
Bank ab, nicht jedoch von der Leistung der Geschaftsbereiche, die sie entsprechend den regulatorischen Vorgaben Gberwachen. Stattdessen wird ihre Leistung anhand der Erreichung von
Kosten- und Kontrollzielen ermittelt.

Auf Ebene des individuellen Mitarbeiters hat die Deutsche Bank ,, Grundsétze fiir die Festlegung der variablen Vergitung” etabliert, die eine Ubersicht zu Faktoren und Kennzahlen geben,
die alle Fihrungskrafte bei Entscheidungen zur individuellen Komponente der variablen Vergitung beriicksichtigen missen. Dazu zéhlen beispielsweise Investmentperformance, Kundenbin-
dung, Erwagungen zur Unternehmenskultur sowie Zielvereinbarungen und Leistungsbeurteilung im Rahmen des , Ganzheitliche Leistung”-Ansatzes der Deutschen Bank. Zudem werden
Hinweise der Kontrollfunktionen und Disziplinarmalnahmen sowie deren Einfluss auf die variable Vergiitung einbezogen.

Vergiitung fiir 2017

Das Finanzjahr 2017 war wie erwartet sehr stark durch die Bemuhungen der Deutschen Bank geprégt, ihre strategischen Ziele zu erreichen. Vor diesem Hintergrund haben weiterhin Restruk-
turierungs- und Abfindungskosten sowie Kosten flir Rechtsstreitigkeiten das Gesamtergebnis fiir 2017 beeinflusst. Insgesamt ist der Fortschritt deutlich erkennbar: Die Deutsche Bank hat
Verhandlungen zu wesentlichen Rechtsstreitigkeiten abgeschlossen, damit fortgefahren, eine effizientere Infrastruktur aufzubauen, in Digitalisierungsinitiativen investiert und die Integration
der Postbank sowie den Teilbérsengang der Deutsche Asset Management weiter vorangetrieben.

In diesem Kontext hat das SECC im Laufe des Jahres 2017 die Tragfahigkeit der variablen Vergiitung Gberwacht. Das Gremium hat unter Wirdigung des positiven Ergebnisses vor Steuern
der Deutsche Bank festgestellt, dass trotz des negativen Gesamtergebnisses der Deutschen Bank deren Kapital- und Liquiditatspositionen oberhalb regulatorischer Mindestanforderungen
bleiben, und somit die Parameter zur Feststellung der Tragfahigkeit erfullt werden.

Nach der Entscheidung, fur das Jahr 2016 lediglich einen begrenzten Gesamtbetrag der variablen Vergitung zu gewahren, wiirde ein weiteres Jahr mit deutlich reduzierter variabler Vergtitung
oder ohne besondere Wiirdigung der individuellen Leistung zu dem Risiko einer Abwanderung von sowohl fir den Erfolg der Bank kritischen Mitarbeitern als auch vielen anderen Mitarbei-
tern geflhrt haben, die alle hart daflr gearbeitet haben, die Bank durch ein von stetigem Wandel gepragtes Umfeld zu fiihren. Die Deutsche Bank hat im Jahresverlauf mehrfach deutlich
gemacht, dass sie flr das Jahr 2017 zu einem normalen System der variablen Vergitung zuriickkehren wolle. Ein solches, von der Deutschen Bank als fair und wettbewerbsfahig erachtetes
System beinhaltet sowohl eine ,Gruppenkomponente” als auch eine , Individuelle Komponente” der variablen Vergitung. Diese Entscheidung spiegelt sich in der unten stehenden Tabelle
zu den quantitativen Vergltungsinformationen wider.

Identifizierung von Risikotragern

Im Einklang mit den Anforderungen des Kapitalanlagegesetzbuches in Verbindung mit den Leitlinien fur solide Vergltungspolitiken unter Berlicksichtigung der OGAW-Richtlinie der
Européischen Wertpapier und Marktaufsichtsbehorde (,ESMA”) hat die Gesellschaft Mitarbeiter identifiziert, die einen wesentlichen Einfluss auf das Risikoprofil der Gesellschaft haben
(, Risikotrager”). Der Identifikationsprozess basiert auf einer Beurteilung der folgenden Kategorien von Mitarbeitern hinsichtlich ihres Einflusses auf das Risikoprofil der Gesellschaft oder
eines der verwalteten Fonds: (a) Vorstand/Geschaftsfiihrung, (b) Portfolio/Investment Manager, (c) Kontrollfunktionen, (d) Verantwortliche fir Verwaltung, Marketing und Human Resources,
(e) sonstige Individuen (Risikotrager) in bedeutenden Funktionen, (f) sonstige Mitarbeiter in der gleichen Einkommensstufe wie andere Risikotrager. Mindestens 40% der variablen Vergi-
tung fur Risikotréager wird aufgeschoben gewahrt. Zuséatzlich werden jeweils 50% der sofort falligen variablen Verglitung sowie der aufgeschobenen variablen Vergitung in Form von Aktien
der Deutschen Bank oder aktienbasierten Instrumenten gewéhrt. Alle aufgeschobenen Vergltungselemente unterliegen Leistungs- und Verfallsbestimmungen, die eine angemessene
ex-post-Risikoadjustierung gewahrleisten. Sofern die variable Vergiitung EUR 50.000 unterschreitet, erhalten die Risikotrager die gesamte variable Vergitung als sofort fallige Barkomponente
ohne Aufschiebung.

Quantitative Vergiitungsinformationen DWS Investment GmbH fiir 201 72)

Personalbestand Jahresdurchschnitt 522
Gesamtvergltung EUR 102 979 645
feste Verglitung EUR 58339162
variable Vergltung EUR 44640 483
davon: Carried Interest EUR 0
Gesamtverglitung an die Geschéftsleiterd) EUR 9621775
Gesamtvergltung an weitere Risikotrdger EUR 9548111
Gesamtvergiitung an Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen EUR 1844209

2) Angaben zur Vergiitung von Delegierten im Falle der Auslagerung von Aktivitaten im Portfolio- bzw. Risikomanagement durch die Gesellschaft sind in der Tabelle nicht enthalten.
3) Geschaftsleiter sind die Mitglieder der Geschaftsfiinrung der Gesellschaft. Die Geschéftsleiter erfullen die Definition als Fuhrungskrifte der Gesellschaft. Uber die Geschaftsleiter hinaus
wurden keine weiteren Flihrungskréfte identifiziert.
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Angaben gemaR Verordnung (EU) 2015/2365 liber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungs-
geschaften (WpFinGesch.) und der Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung
(EU) Nr. 648/2012 - Ausweis nach Abschnitt A

Wertpapierleihe Pensionsgeschafte Total Return Swaps

Angaben in Fondswéhrung

1. Verwendete Vermogensgegenstande

absolut R

in % des Fondsvermogens -

2. Die 10 groRten Gegenparteien

1. Name

Bruttovolumen
offene Geschifte

Sitzstaat

2. Name

Bruttovolumen
offene Geschifte

Sitzstaat

3. Name

Bruttovolumen
offene Geschifte

Sitzstaat

4. Name

Bruttovolumen
offene Geschafte

Sitzstaat

5. Name

Bruttovolumen
offene Geschifte

Sitzstaat

6. Name

Bruttovolumen
offene Geschifte

Sitzstaat

7. Name

Bruttovolumen
offene Geschafte

Sitzstaat

8. Name

Bruttovolumen
offene Geschifte

Sitzstaat

9. Name

Bruttovolumen
offene Geschifte

Sitzstaat
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10. Name

Bruttovolumen
offene Geschafte

Sitzstaat

(z.B. zweiseitig, dreiseitig,
zentrale Gegenpartei)

unter 1 Tag

1 Tag bis 1 Woche

1 Woche bis 1 Monat
1 bis 3 Monate

3 Monate bis 1 Jahr
iber 1 Jahr

unbefristet

Bankguthaben
Schuldverschreibungen
Aktien

Sonstige

3. Art(en) von Abwicklung und Clearing

4. Geschafte gegliedert nach Restlaufzeiten (absolute Betrage)

5. Art(en) und Qualitat(en) der erhaltenen Sicherheiten

Art(en):

Qualitat(en):

Dem Fonds werden - soweit Wertpapier-Darlehensgeschafte, umgekehrte Pensionsgeschéfte oder Geschafte mit OTC-Derivaten
(aulRer Wahrungstermingeschéften) abgeschlossen werden - Sicherheiten in einer der folgenden Formen gestellt:

- liquide Vermogenswerte wie Barmittel, kurzfristige Bankeinlagen, Geldmarktinstrumente gemaR Definition in Richtlinie 2007/16/EG
vom 19. Mérz 2007, Akkreditive und Garantien auf erstes Anfordern, die von erstklassigen, nicht mit dem Kontrahenten verbundenen
Kreditinstituten ausgegeben werden, beziehungsweise von einem OECD-Mitgliedstaat oder dessen Gebietskorperschaften oder von
supranationalen Institutionen und Behorden auf kommunaler, regionaler oder internationaler Ebene begebene Anleihen unabhangig
von ihrer Restlaufzeit

- Anteile eines in Geldmarktinstrumente anlegenden Organismus fiir gemeinsame Anlagen (nachfolgend ,,OGA"), der taglich einen
Nettoinventarwert berechnet und der tber ein Rating von AAA oder ein vergleichbares Rating verflgt

- Anteile eines OGAW, der vorwiegend in die unter den néchsten beiden Gedankenstrichen aufgefiihrten Anleihen / Aktien anlegt
- Anleihen unabhéngig von ihrer Restlaufzeit, die ein Mindestrating von niedrigem Investment-Grade aufweisen

- Aktien, die an einem geregelten Markt eines Mitgliedstaats der Européischen Union oder an einer Borse eines OECD-Mitgliedstaats
zugelassen sind oder gehandelt werden, sofern diese Aktien in einem wichtigen Index enthalten sind.

Die Verwaltungsgesellschaft behalt sich vor, die Zulassigkeit der oben genannten Sicherheiten einzuschrénken.
Des Weiteren behalt sich die Verwaltungsgesellschaft vor, in Ausnahmefallen von den oben genannten Kriterien abzuweichen.

Weitere Informationen zu Sicherheitenanforderungen befinden sich in dem Verkaufsprospekt des Fonds/Teilfonds.
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6. Wahrung(en) der erhaltenen Sicherheiten

Wahrung(en): | -

7. Sicherheiten gegliedert nach Restlaufzeiten (absolute Betrage)

unter 1 Tag -

1 Tag bis 1 Woche -

1 Woche bis 1 Monat -

1 bis 3 Monate -

3 Monate bis 1 Jahr -

uber 1 Jahr -

unbefristet R

8. Ertrags- und Kostenanteile (vor Ertragsausgleich)

Ertragsanteil des Fonds

absolut 5,22

in % der Bruttoertrage 60,00

Kostenanteil des Fonds -

Ertragsanteil der Verwaltungsgesellschaft

absolut 3,46

in % der Bruttoertrage 40,00

Kostenanteil der
Verwaltungsgesellschaft

Ertragsanteil Dritter

absolut -

in % der Bruttoertrage -

Kostenanteil Dritter -

9. Ertrage fiir den Fonds aus Wiederanlage von Barsicherheiten, bezogen auf alle WpFinGesch. und Total
Return Swaps

absolut

10. Verliehene Wertpapiere in % aller verleihbaren Vermoégensgegenstande des Fonds
Summe -
Anteil -

11. Die 10 groRten Emittenten, bezogen auf alle WpFinGesch. und Total Return Swaps
1. Name

Volumen empfangene
Sicherheiten (absolut)

2. Name

Volumen empfangene
Sicherheiten (absolut)
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3. Name

Volumen empfangene
Sicherheiten (absolut)

4. Name

Volumen empfangene
Sicherheiten (absolut)

5. Name

Volumen empfangene
Sicherheiten (absolut)

6. Name

Volumen empfangene
Sicherheiten (absolut)

7. Name

Volumen empfangene
Sicherheiten (absolut)

8. Name

Volumen empfangene
Sicherheiten (absolut)

9. Name

Volumen empfangene
Sicherheiten (absolut)

10. Name

Volumen empfangene
Sicherheiten (absolut)

12. Wiederangelegte Sicherheiten in % der empfangenen Sicherheiten, bezogen auf alle WpFinGesch. und
Total Return Swaps

Anteil

13. Verwahrart begebener Sicherheiten aus WpFinGesch. und Total Return Swaps
(In % aller begebenen Sicherheiten aus WpFinGesch. und Total Return Swaps)

gesonderte Konten / Depots -

Sammelkonten / Depots -

andere Konten / Depots -

Verwahrart bestimmt Empfanger -
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Gesamtzahl Verwahrer/
Kontofihrer

1. Name

verwahrter Betrag absolut

14. Verwahrer/Kontofiihrer von empfangenen Sicherheiten aus WpFinGesch. und Total Return Swaps

25
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Frankfurt am Main, den 21. Dezember 2018

DWS Investment GmbH, Frankfurt am Main
Die Geschaftsfuhrung

Vermerk des Abschlussprufers

An die DWS Investment GmbH, Frankfurt am Main

Die DWS Investment GmbH hat uns beauftragt, gemalR § 102 des Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) den
Jahresbericht des Sondervermogens DWS German Small/Mid Cap flir das Geschaftsjahr vom 1. Oktober 2017
bis 30. September 2018 zu prufen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
Die Aufstellung des Jahresberichts nach den Vorschriften des KAGB liegt in der Verantwortung der gesetz-
lichen Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Verantwortung des Abschlussprufers
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefuhrten Prufung eine Beurteilung uber den
Jahresbericht abzugeben.

Wir haben unsere Prifung nach 8 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaliger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die
Prifung so zu planen und durchzufuhren, dass Unrichtigkeiten und Verstol3e, die sich auf den Jahresbericht
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshand-
lungen werden die Kenntnisse Uber die Verwaltung des Sondervermogens sowie die Erwartungen uber
mogliche Fehler berucksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems und die Nachweise fur die Angaben im Jahresbericht Uberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Rechnungs-
legungsgrundsatze fur den Jahresbericht und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter
der Kapitalverwaltungsgesellschaft. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prufung eine hinreichend sichere
Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Prifungsurteil
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahres-
bericht fir das Geschaftsjahr vom 1. Oktober 2017 bis 30. September 2018 den gesetzlichen Vorschriften.

Frankfurt am Main, den 21. Dezember 2018

KPMG AG
Wirtschaftspriufungsgesellschaft

Kuppler Neuf
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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Haftendes Eigenkapital am 31.12.2017:
183,2 Mio. Euro

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
am 31.12.2017: 115 Mio. Euro

Aufsichtsrat
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Vorsitzender
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Verwahrstelle
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Gezeichnetes und eingezahltes Kapital am
31.12.2017: 109,3 Mio. Euro

Geschaftsfihrung

Holger Naumann
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Frankfurt am Main

Vorsitzender des Aufsichtsrates der
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Luxemburg

Vorsitzender des Verwaltungsrates der
DWS CH AG,

Zurich

Mitglied des Aufsichtsrates der

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & KGaA,
Koln

Mitglied des Aufsichtsrates der

Sal. Oppenheim jr. & Cie. Komplementar AG,

Koln
Stefan Kreuzkamp

Mitglied der Geschaftsflihrung der
DWS Management GmbH
(Personlich haftende Gesellschafterin der
DWS Group GmbH & Co. KGaA),
Frankfurt am Main

Mitglied der Geschaftsfiihrung der
DWS Beteiligungs GmbH,
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Mitglied des Aufsichtsrates der
Deutsche Asset Management S.A.,
Luxemburg

Dr. Matthias Liermann
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Thorsten Michalik
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Petra Pflaum
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Stand: 31.10.2018
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