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Geltungsbereich

Zusammenfassung der Analyse und Uberwachung der Ausfiihrung von Kundenauftrégen an Ausfiihrungsplét-
zen im Jahr 2022 fiir:

Nichteigenkapital Anlageklassen

Geltend fiir:

DWS International GmbH
DWS Investment GmbH

Quialitativer Report

a) Welche relative Wichtigkeit legt die DWS beim Handel auf die Ausfihrungsfaktoren, wie Preis, Kosten,
Geschwindigkeit, Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung oder anderen Uberlequngen zu qualitativen Fak-
toren bei der Beurteilung der Ausfiihrungsqualitét der (bermittelten Auftrdge?

b)

Die relative Bedeutung der Ausfuhrungsfaktoren wird auf der Grundlage der folgenden Kriterien fest-
gelegt:
= Die Merkmale des Auftrags
= Die Finanzinstrumente, die Gegenstand des Auftrags sind
= Die Merkmale der Ausfuihrungsplatze, an die der Auftrag geleitet werden kann
= Die aktuelle Marktlage
= Insbesondere bei Fonds: die Ziele, Anlagepolitik und Risiken des Fonds entsprechend
ihrer Darstellung im Verkaufsprospekt, in den Anlagebedingungen oder den Angebots-
unterlagen des Fonds.
Der Preis gilt grundsatzlich als der Hauptfaktor fir das Erreichen der bestmoglichen Ausfihrung, so-
fern keine konkreten Weisungen etwas anderes vorgeben.
Es kann vorkommen, dass andere Faktoren als der Preis Vorrang haben, um das bestmdgliche Aus-
fuhrungsergebnis zu erhalten. Beispielsweise erhalten Geschwindigkeit, hdhere Wahrscheinlichkeit
der Ausfuihrung und Abwicklung Prioritat, wenn es zu einer Marktstérung oder einem Systemausfall
kommt.
In bestimmten Situationen, wenn der Markt illiquide ist oder eine groRvolumige Order vorliegt, fihren
wir die Order direkt bei einem Market-Maker oder Liquiditatsgeber aus, um die Marktauswirkungen
zu reduzieren. Daher ist in einem solchen Fall die hohe Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung und der
Abwicklung wichtiger als der Preis.

Hat der Handel der DWS irgendwelche engen Verbindungen, Interessenkonflikte, gemeinsame Anteile
an Ausfiihrungsplétzen (und Brokern), die zur Ausfiihrung der Orders genutzt werden?

Deutsche Bank AG ist die Mehrheitsgesellschafterin der DWS GmbH & Co. KGaA, die wiederum
alle Anteile und Kontrolle an der DWS International GmbH und der DWS Investment GmbH halt bzw.
innehat.

An Ausfiihrungsplatzen bestehen keine gemeinsamen Eigentimerschaften.

Es existieren keine exklusiven Vereinbarungen mit Handelsplatzen oder Brokern. Alle Kontrahenten
werden gleichbehandelt und unter Berlcksichtigung der oben definierten Kriterien ausgewahlt. Inte-
ressenkonflikte wurden nicht festgestellt.

Sofern sich die Deutsche Bank AG auf unserer bevorzugten Brokerliste befindet, kdnnen wir uns
zunachst auf die Ausfliihrung der Geschéafte durch die DB AG verlassen. Wir tun dies, wenn wir die
Deutsche Bank AG als Ausfuhrungseinheit betrachten, die das bestmégliche Ergebnis fiir den Kun-
den erzielt. Die Ausfiihrung der Deutsche Bank AG unterliegt dem gleichen Uberpriifungsprozess
wie dieser fur die anderen Broker angewendet wird.

Hat der Handel der DWS irgendwelche speziellen Vereinbarungen mit Ausfiihrungspléatzen (und Brokern)
hinsichtlich zu leistender oder zu erhaltender Zahlungen, Rabatte oder erhaltene nicht monetére Vor-
teile?

Fir die Ubermittlung von Auftrdgen an einen bestimmten Ausfiihrungsplatz oder Broker erhalten wir
keine Vergutung oder nicht-monetare Zuwendungen.

d) Welche Faktoren fiihren beim Handel der DWS zu einer Auswahl oder Anderung des Ausfiihrungsplat-

zes (und Brokers), die in der Ausfiihrungsrichtlinie aufgefiihrt sind, falls eine solche Anderung aufge-
treten ist?
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g)

h)

e Unsere Wahl eines bestimmten Brokers fir die Ausfihrung eines Auftrags basiert auf einer Reihe
von Faktoren, darunter:
= die Erfahrung in dem Markt und mit dem Wertpapier
= der Zugang zu Liquiditat oder die Bereitschaft, fir den Eigenhandel Risikokapital zur
Verfligung zu stellen
= die finanzielle Stabilitat und Gewissheit bei der Abwicklung
= die Zuverlassigkeit und Integritat bei der Gewahrleistung der Vertraulichkeit
= Sicherheitsmechanismen und Compliance-Kontrollen zum Schutz der Kunden
e Wir Uberprifen regelmafig, ob die bestmdgliche Ausfihrung an den Ausflihrungsplatzen, die wir
im vergangenen Berichtszeitraum fur die Orderausfihrung genutzt haben, zufriedenstellend er-
reicht wurde. Bei der Uberpriifung beriicksichtigen wir folgende Faktoren:
= Ausfiuhrungsqualitat basierend auf verodffentlichten und/oder von den Handelsplatzen
bereitgestellten Qualitatsdaten
=  TCA-Bericht Uber die Glte der an den Ausflihrungsplatzen erfolgten Ausfihrung
= Ausfluihrungskosten
= |Infrastruktur zur Unterstiitzung der Abwicklung
= Best-Execution-Kontrollprozesse und -grundsatze
Unterscheidet sich die Orderausfiihrung des Handels der DWS nach der Kundenkategorisierung?

¢ Nein. Wir behandeln alle Kunden nach den hdchsten Standards/ Marktpraktiken, wenn es darum
geht unsere Verpflichtung zur bestmdéglichen Ausfiihrung der Order fir den Kunden zu erflllen.

Wurde bei der Ausflihrung von Orders fiir Privatkunden anderen Kriterien als der Preis Vorrang gege-
ben und wie hat dies dazu beigetragen, dem Kunden das bestmdgliche Ergebnis in Bezug auf die
Gesamtleistung zu gewdhren?

e Gegenwartig haben wir weder Privatkunden noch Kunden, die sich fir eine Klassifizierung als
Privatkunde unter Anhang Il der MIFID Il entschieden haben

Wie hat der Handel der DWS Daten oder Anwendungen zur Ausfiihrungsqualitét einschlie3lich der
unter Delegierte Verordnung (EU) 2017/575 veréffentlichten Daten verwendet?

e Die Ausflhrungsqualitat wird mit besonderem Schwerpunkt auf Falle Gberprift, in denen zum Zeit-
punkt der Ausfihrung kein wettbewerbsfahiges Angebot erhalten wurde. Der Ausfihrungspreis
wird fur jede Transaktion unter Berlcksichtigung von Faktoren wie Instrument-/ Marktliquiditat,
Brokerbeschrankung, OrdergréfRe, Orderlimit etc. Uberprift. Die Daten gemaf (EU) 2017/575 wer-
den herangezogen, um unsere Handelsplatzauswahl zu evaluieren.

Wie hat der Handel der DWS die Datenausgabe eines konsolidierten Datentrdgers gemal3 Art. 65
MiFID Il verwendet?

o Konsolidierte Datentrédger werden nicht genutzt. Wir beobachten das Markt- und regulatorische
Umfeld und beflllen die Vorlagen nach Mafigabe der Anforderungen der Delegierten Verordnun-
gen (EU) 2017/565 Art. 65(6) und (EU) 2017/576 (RTS 28).
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i) Welche sind die Top 5 Kontrahenten/Broker, mit denen der Handel der DWS im Rahmen von Handels-
plétzen, die ein Request for quote-System einsetzen, Handelsgeschéfte abschlie8t mit Angabe des
prozentualen Anteils der Geschéfte mit jeweils diesen Kontrahenten am Gesamtvolumen der Geschéfte
in einer Kategorie. Bestehen enge Verbindungen, Interessenkonflikte und gemeinsame Eigentiimer-
schaften in Bezug auf diese Kontrahenten?

® DWS International GmbH

Schuldtitel (i) Schuldverschreibungen

Handelsplatz Tradeweb EU B.V. 23.7%
Kontrahenten/Broker Anteil am Gesamtvolumen

DEUTSCHE BANK AG 2.1%
BNP PARIBAS SA 2.1%
GOLDMAN SACHS BANK EUROPE SE 1.9%
NOMURA FINANCIAL PRODUCTS EUROPE

GMBH 1.7%
CITIGROUP GLOBAL MARKETS EUROPE

AG 1.6%
Handelsplatz Bloomberg Trading Facility Ltd 22.5%
Kontrahenten/Broker Anteil am Gesamtvolumen

JP MORGAN SE 2.2%
CITIGROUP GLOBAL MARKETS EUROPE 1.8%
AG

BNP PARIBAS SA 1.6%
DEUTSCHE BANK AG 1.4%
GOLDMAN SACHS BANK EUROPE SE 1.3%

Schuldtitel (ii) Geldmarktinstrumente

Handelsplatz
Kontrahenten/Broker Anteil am Gesamtvolumen

JANE STREET FINANCIAL LIMITED 3.54%
MORGAN STANLEY EUROPE SE 2.85%
HSBC CONTINENTAL EUROPE SA 0.08%
BNP PARIBAS SA 0.07%
CITIGROUP GLOBAL MARKETS EUROPE AG 0.06%

Fremdkapitalinstrumente - Geldmarktinstrumente

Kontrahenten/Broker Anteil am Gesamtvolumen

WELLS FARGO SECURITIES EUROPE SA 1.4%
NOMURA FINANCIAL PRODUCTS EUROPE 1.4%
GMBH

CITIGROUP GLOBAL MARKETS EUROPE AG 1.3%
SOCIETE GENERALE SA 0.9%
NATIXIS 0.8%

Zinsderivate (ii) Swaps, Termingeschéfte und sonstige Zinsderivate

Handelsplatz Tradeweb EU B.V. 46.3%

Kontrahenten/Broker Anteil am Gesamtvolumen
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GOLDMAN SACHS BANK EUROPE SE 11.1%
MORGAN STANLEY EUROPE SE 6.7%
BNP PARIBAS SA 6.3%
DEUTSCHE BANK AG 5.7%
CITIGROUP GLOBAL MARKETS EUROPE 5.5%
AG

Kreditderivate (ii) Sonstige Kreditderivate

Handelsplatz Tradeweb EU B.V. 55.5%

Kontrahenten/Broker Anteil am Gesamtvolumen

DEUTSCHE BANK AG 13.6%
GOLDMAN SACHS BANK EUROPE SE 13.2%
BARCLAYS BANK IRELAND PLC 9.9%
JP MORGAN SE 9.1%
CITIGROUP GLOBAL MARKETS EUROPE 5.2%
AG

Waéhrungsderivate (ii) Swaps, Termingeschiéfte und sonstige Wahrungsderivate

Handelsplatz FXall RFQ 56.3%

Kontrahenten/Broker Anteil am Gesamtvolumen

HSBC CONTINENTAL EUROPE SA 8.5%
DEUTSCHE BANK AG 8.0%
MORGAN STANLEY EUROPE SE 5.3%
JP MORGAN SE 4.7%
BOFA SECURITIES EUROPE SA 4.3%
Kontrahenten/Broker Anteil am Gesamtvolumen

BOFA SECURITIES EUROPE SA 6.1%
TORONTO DOMINION BANK 5.3%
JP MORGAN SE 4.2%
ROYAL BANK OF CANADA 4.0%
HSBC CONTINENTAL EUROPE SA 3.1%
Kontrahenten/Broker Anteil am Gesamtvolumen

STATE STREET CORP 1.98%
JP MORGAN SE 0.76%
ZURCHER KANTONALBANK 0.04%
RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AG 0.03%
UBS AG 0.02%

Deutsche Bank AG ist die Mehrheitsgesellschafterin der DWS GmbH & Co. KGaA, die wiederum
alle Anteile und Kontrolle an der DWS International GmbH und der DWS Investment GmbH halt
bzw. innehat.

An Ausflihrungsplatzen bestehen keine gemeinsamen Eigentimerschaften.

Es existieren keine exklusiven Vereinbarungen mit Handelsplatzen oder Brokern. Alle Kontrahen-
ten werden gleich behandelt und unter Berlcksichtigung der oben definierten Kriterien ausgewahlt.
Interessenkonflikte wurden nicht festgestellit.
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activities conducted by Deutsche Bank AG or any
S or services by one or more legal entities that will be
ts, offering materials or other documentation relevant to




