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Risk rating of asset managers: the investor’s measure of trust

DWS Investment GmbH (DWS)
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Assets under Management

31.10.2002 EUR m Anteil Portfolios
Gesamt ! 88704 100.0% 292
Spezialfonds? 4313 4.9% 26
Publikumsfonds® 84391  95.1% 266
Advisory 0.0 0.0% 0
Sonstige 0.0 0.0% 0

! ohne Franken-Invest

2 verwaltet von DVG (9) und DWS (17, ehemals Ziirich Invest (ZI))

3 verwaltet von DWS, DWS (Lux), DVG:; einschlieBlich institutioneller
Mandate, Publikumsfonds fiir die Vermdogensverwaltung und ZI-Publi-

Gegenstand dieses Ratings sind die Gesellschaften DWS In-
vestment GmbH (DWS) und die Deutsche Vermogensbil-
dungsgesellschaft mbH (DVG), beide mit Sitz in Frankfurt
am Main sowie die DWS Investment S.A. (DWS (Lux))
mit Sitz in Luxemburg. Die weiteren zur DWS-Gruppe ge-
horigen Gesellschaften wurden nicht untersucht.

Das Business Rating bezieht sich jeweils auf die gesam-
te Gesellschaft, wihrend fiir das Investment Rating die in
Frankfurt betreuten Assetklassen Aktien Global, Aktien
Europa, Renten Euroland, Balanced und Geldmarkt un-
tersucht und bewertet wurden.

kumsfonds
Stiirken Schwiichen
X Finanzkraft, Marktstellung, Bekanntheitsgrad und Vertriebs- | X Investmentprozesse in den Bereichen Aktien und Balanced
netz nicht ausreichend dokumentiert

X breite Produktpalette, ausgeprigte Innovationsfahigkeit und ef-
fektives Marketing

X Zugang zu internationalem Research-Netzwerk (Deutsche As-
set Management)

X Vorgehensweise im Investmentprozef fiir Balanced-Mandate
wenig transparent

X keine gemdl PPS zertifizierten Performancedaten verfiigbar

Chancen

Risiken

X Vereinheitlichung und Formalisierung des quantitativen Bewer-
tungsansatzes fiir Aktien

X Ablosung der eigenentwickelten Front- und Back-Office-Sy-
steme durch Standardsoftware mit erweiterter Funktionalitit

X Ausbau der europidischen Marktstellung mit einheitlichem Auf-
tritt und tibergreifendem Produktangebot

X Veridnderungen der steuerlichen Rahmenbedingungen fiir In-
vestmentfonds in Deutschland

X Integration von iibernommenen Investmentgesellschaften und
deren Mandaten

Alle Rechte vorbehalten. Die Quellen zu den Fakten in diesem Fiduciary Rating Report halten wir fiir zuverléssig, konnen deren Richtigkeit und/oder
Vollstindigkeit jedoch nicht garantieren. RCP & Partners GmbH iibernimmt keine Verantwortung fiir Verluste oder Schidden aufgrund von Fehlern oder
vorgenommenen Wertungen. Ratings und Einschétzungen konnen sich dndern und sollten nicht alleinige Grundlage fiir Investmententscheidungen sein.
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DWS Investment GmbH DWS Zusammenfassung
Business Rating RCP Score | Investment Rating RCP Score
Finanzkraft ¥ ¥ ¥ % | Investmentprozel3 KR KK
Management * ¥ ¥ % % | Research FoFFKoKk
Administration und Risikomanagement Y ¥ % Y¥ | Personal R K
Kundenservice Y ¥ ¥ ¥ % | Performance F K
Kontrollprozesse KKK Kundenbasis und -stabilitit F* kKKK
Organisationsstruktur KKK RCP Score: Minimum = ¥, Maximum = ¥t ¥ % ¥ %

Business Rating

Die DWS-Gruppe hat sich in Deutschland mit einem Markt-
anteil von iiber 25% als unangefochtener Marktfiihrer im
Publikumsfondssektor etabliert. Diese Position baut sie
durch organisches Wachstum und Akquisitionen — zuletzt
der Ziirich Invest und der Franken-Invest — weiter kon-
sequent aus. Gleichzeitig spielt sie auch eine herausragen-
de Rolle im europédischen Asset-Management-Geschift des
Deutsche Bank (DBK) Konzerns.

Die DWS ist dabei eine sehr profitable Investmentgesell-
schaft mit einer soliden Eigenkapitalbasis, welche durch ei-
ne Patronatserkldrung der Mutterbank noch verbreitert wird.
Die Fonds der DWS werden sowohl iiber das Filialnetz der
DBK als auch iiber eine Reihe von Partnern (wie z.B. der
DVAG) vertrieben, die ebenso wie Drittbanken an Bedeu-
tung gewonnen haben. Neben der Bekanntheit durch die
Zugehorigkeit zur DBK-Gruppe verfiigt die DWS iiber ei-
ne eigene starke Marke mit innovativen und vielfach ausge-
zeichneten Produkten, die den Grundstein fiir eine derzeit
im Aufbau befindliche europidische Produktfamilie bilden.
Samtliche Aktivititen werden unterstiitzt durch aktive Of-
fentlichkeitsarbeit und wirkungsvolles Marketing.

Das Management der DWS verfiigt iiber langjidhrige Erfah-
rung in der Investmentbranche, so dafl auch der zum Jahres-
wechsel anstehende Wechsel an der Spitze eine Fortfiihrung
der bisherigen, erfolgreichen Strategie sicherstellen diirfte.
Fiir Vertriebspartner wie auch Endkunden wird ein umfang-
reiches Serviceangebot bereitgestellt, das neben der Inter-
netplattform auch ein effizientes Call-Center umfaft.

Die eigenentwickelten Front- und Back-Office-Systeme
werden derzeit durch eine neue Standardsoftware abgelost,
die u. a. die Moglichkeit zum Einsatz von Kontrollmodulen
— z.B. zur ex ante-Priifung von Anlagerestriktionen oder
Qualitdtspriifung der Handelsausfithrung — bietet.
Compliance und Revision sind in die jeweiligen Organisa-
tionen der DBK eingebunden. Der Aufsichtsrat der DWS ist
mehrheitlich mit Mitgliedern besetzt, die nicht dem DBK-
Konzern angehdren. Das Management der operativen Risi-
ken ist institutionalisiert.

Investment Rating

Der Investmentprozef3 fiir Renten zeichnet sich durch eine
klare Strukturierung und Entscheidungsfindung aus; er ba-
siert auf einem fundamentalen ,, Top-down”-Ansatz in Kom-
bination mit Szenarioanalysen und gezielter Risikosteue-
rung. Der Corporate-Bond-Bereich stiitzt sich auf ein ei-
genes Credit-Research-Team, das fiir die intensive Unter-
suchung der Emittenten verantwortlich ist und neben kon-
ventionellen Anleihen auch strukturierte Produkte (wie z. B.
ABS) abdeckt. Davon profitiert insbesondere auch das Ma-
nagement von Geldmarktfonds.

Die hier untersuchten Aktiensegmente (Global/Europa) sind
in ihrer Philosophie geprigt durch die langjéhrige Erfahrung
und den Anlagestil von Klaus Kaldemorgen. Zentrale Fak-
toren sind Sektorengewichtung und Unternehmensauswahl;
die quantitative Bewertung von Aktien ist dieses Jahr auf ein
einheitliches Modell umgestellt worden. Das Research wird
von den Portfoliomanagern selbst durchgefiihrt, die jedoch
auch auf die von der DeAM (Deutsche Asset Management)
errichtete globale Researchplattform als Informationsquelle
zuriickgreifen konnen.

Bei Balanced-Mandaten werden die Allokationsentschei-
dungen von Vorgaben aus dem Aktienbereich dominiert, sie
sind aber insgesamt weniger transparent als in den anderen
Assetklassen.

Auch im Investmentbereich ist die Mitarbeiterstruktur durch
das starke Wachstum in den Jahren 1999-2000 geprigt.
Die risikoadjustierte Performance ist bei Aktien-, Balanced-
und Geldmarktfonds tiberwiegend gut, wihrend sich bei den
Rentenfonds kein einheitliches Bild ergibt. Performanceda-
ten liegen nur fiir die einzelnen Publikumsfonds vor, Com-
posites gemifl PPS werden nicht ausgewiesen.

Ausblick

Auf Basis der vorliegenden Informationen sind hinsichtlich
der fiduziarischen Risiken in naher Zukunft keine Verinde-
rungen absehbar. Wir bewerten den Ausblick daher als neu-
tral.

Gesellschaft DWS — DWS Investment GmbH DWS (Lux) — DWS Investment DVG — Deutsche Vermogensbil-
S.A. dungsgesellschaft mbH

Adresse Griineburgweg 113-115 2, Boulevard Konrad Adenauer Feldbergstr. 22
D-60323 Frankfurt am Main L-1115 Luxembourg D-60323 Frankfurt am Main

Telefon +49-69-71909-0 +35-2-42101-1 +49-180-311-1213

Internet www.dws.de www.dws.lu www.dws.de

Griindung 1956 1987! 1970

Mitarbeiter 645 114 4

Geschiftsfeld | Verwaltung und Vertrieb von Verwaltung und Vertrieb von Verwaltung und Vertrieb von Spezial-
Publikumsfonds Publikumsfonds und Publikumsfonds

! als International Investment Management S.A. (IIM), spiter in DB Investment Management S.A. (DBIM) umbenannt
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