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Grundlagen der DZ BANK Gruppe

| Grundlagen der DZ BANK Gruppe

1 Geschaftsmodell und strategische Ausrichtung

Das Geschaftsmodell und die strategische Ausrichtung der DZ BANK Gruppe werden im Einzelnen auf Seite 10
und den darauf folgenden Seiten des Konzernlageberichts 2023 dargestellt. Diese Angaben gelten auch fur
das erste Halbjahr 2024.

2 Steuerung der DZ BANK Gruppe

Die Steuerung der DZ BANK Gruppe wird im Einzelnen auf Seite 20 und den darauf folgenden Seiten des Kon-
zernlageberichts 2023 dargestellt. Diese Angaben gelten auch fiir das erste Halbjahr 2024.



DZ BANK
Halbjahresfinanzbericht 2024
Konzernzwischenlagebericht




10

Konzernzwischenlagebericht
Wirtschaftsbericht

Die wirtschaftliche Schwachephase hat sich in Deutschland im ersten Quartal 2024 nicht fortgesetzt. Das Brutto-
inlandsprodukt (BIP) ist von Januar bis Marz um +0,2 Prozent gegendber dem Vorquartal angestiegen. Nach
einem Rickgang von -0,4 Prozent im Schlussquartal 2023 konnte damit eine technische Rezession vermieden
werden. Neben den Exporten trugen auch die Bauinvestitionen zu dem erfreulichen Quartalsergebnis bei. Aller-
dings profitierte die Bautatigkeit auch stark vom milden Wetter im Januar und Februar des Berichtszeitraums.
Im zweiten Quartal 2024 hat sich die gute Baukonjunktur nicht fortgesetzt.

Vielmehr wurde die Bauwirtschaft weiterhin von den immer noch hohen Zinsen, gestiegenen Baukosten und
der rucklaufigen privaten Baunachfrage belastet. Auch das verarbeitende Gewerbe konnte sich noch nicht von
den Problemen des Vorjahres befreien. Die immer noch schwache Auftragsentwicklung gab wenig Spielraum
far eine durchgreifende Erholung der Industrieproduktion. Zudem blieb der private Konsum verhalten. Trotz
einer im Vergleich zum ersten Halbjahr des Vorjahres deutlich niedrigeren Inflationsrate und kraftig gestiege-
ner Tarifldhne hielten sich die privaten Haushalte mit starkeren Konsumausgaben noch zurilck. Die Umsatze
im Einzelhandel stiegen von Januar bis April nur moderat. Dagegen nahmen die Umsatze im Dienstleistungs-
gewerbe jenseits des Einzelhandels seit Jahresbeginn deutlich zu und entwickelten sich damit zu einer maB-
geblichen Konjunkturstltze. Im zweiten Quartal 2024 sank das BIP nach vorlaufigen Angaben um -0,1 Prozent
zum Vorquartal.

Die gesamtwirtschaftliche Leistung stagnierte damit im Durchschnitt des ersten Halbjahres 2024 preisbereinigt
gegenuber dem zweiten Halbjahr 2023. Im Vergleich zum ersten Halbjahr 2023 ergab sich ein Rickgang in
Hohe von -0,1 Prozent.

Auch die Konjunktur im Euro-Raum entwickelte sich zum Jahresanfang 2024 positiv. Das BIP in der Europaischen
Wahrungsunion (EWU) stieg im ersten Quartal 2024 um +0,3 Prozent gegenlber dem Vorquartal. Damit konnte
nach dem leichten Rlickgang der Wirtschaftsleistung im dritten und vierten Quartal 2023 eine Fortsetzung der
Wachstumsschwache vermieden werden. Im Verlauf des ersten Halbjahres 2024 haben sich wichtige Stimmungs-
indikatoren fur die Euro-Raum-Konjunktur verbessert, wobei es allerdings immer wieder zu einzelnen Rickschla-
gen kam. Damit kann noch nicht von einem durchgreifenden und kraftigen Konjunkturaufschwung gesprochen
werden, jedoch setzte sich die wirtschaftliche Erholung nach dem positiven ersten Quartal 2024 auch im zwei-
ten Quartal weiter fort. Das Bruttoinlandsprodukt stieg im Vergleich zum Vorquartal um +0,3 Prozent. Im ge-
samten ersten Halbjahr 2024 fiel damit die Wirtschaftsleistung um +0,5 Prozent héher aus als im zweiten
Halbjahr 2023.

In den Vereinigten Staaten hat die Konjunktur im ersten Halbjahr 2024 deutlich an Schwung verloren. Das
hohe Zinsniveau und die erhohte Inflation bremsten die Wirtschaft. So triibte sich die Stimmung bei den Ver-
brauchern und in den Unternehmen zwischenzeitlich deutlich ein. Am Arbeitsmarkt ergaben sich Anzeichen
einer Abkudhlung, nachdem sich dieser zuvor positiv entwickelte. Im ersten und zweiten Quartal 2024 legte
das Bruttoinlandsprodukt der USA jeweils nur noch moderat zu. Gebremst wurde das Wachstum von einer
langsamer zunehmenden Konsumtatigkeit und deutlich gestiegenen Importen.

Die chinesische Wirtschaft ist in der ersten Halfte des laufenden Jahres gewachsen. Das Wirtschaftswachstum
blieb in beiden ersten Quartalen 2024 oberhalb der prognostizierten ZielgréBe von 5,0 Prozent. Getragen wurde
die anhaltende Erholung von einer kraftigen Exportkonjunktur. Die Verkaufserfolge resultierten allerdings
primar aus deutlichen Preisnachlassen, die die Exportunternehmen nur dank hoher staatlicher Subventionen
gewahren konnen. Derweil hat sich die krisenhafte Entwicklung im Immobiliensektor fortgesetzt, die auch den
privaten Konsum stark belastete. Die Importnachfrage blieb entsprechend verhalten.
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Wie im ersten Halbjahr 2023 existierten auch im Berichtszeitraum an den Kapitalmarkten Unsicherheiten infolge
der geopolitischen Risiken. Die Inflationssorgen, die im ersten Halbjahr 2023 das Bérsengeschehen beherrsch-
ten, nahmen infolge des Riickgangs der Inflationsraten im Laufe des ersten Halbjahres 2024 zunehmend ab.

Der Stand des STOXX Europe 600, eines Aktienindex, der sich aus 600 groBen borsennotierten europaischen
Unternehmen zusammensetzt, belief sich zum 30. Juni 2024 auf 511,42 Punkte (31. Dezember 2023:
479,02 Punkte) und stieg somit um +32,40 Punkte. Im ersten Halbjahr 2023 stieg der Index um +37,04 Punkte.

Die Quoten der Neu- und Gesamtverschuldung zur Einhaltung der Stabilitatskriterien des von den EU-Mitglied-
staaten Anfang des Jahres 2012 vereinbarten Fiskalpakts haben die betroffenen Lander der EU weiterhin Uber-
schritten. In dem Fiskalpakt hatten sich die Vertragsstaaten zu einer jahrlichen Reduzierung ihrer Schulden in
Relation zum Bruttoinlandsprodukt um ein Zwanzigstel des Abstands zur Maastricht-Grenze von 60 Prozent
verpflichtet.

Die ausgewiesene Gesamtverschuldung der 20 Lander des Euro-Raums im Verhaltnis zum Bruttoinlandsprodukt
lag bei 88,7 Prozent zum Ende des ersten Quartals 2024.

Die Schuldenquote von lItalien in Prozent des Bruttoinlandsprodukts belief sich im ersten Quartal 2024 auf
137,7 Prozent und ist damit nach der Griechenlands die hochste im Euro-Raum.

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat seit der Finanzmarktkrise im Jahr 2008 mit der Politik der quantitativen
Lockerung den Markten fir die Staatsanleihen Hilfestellung geleistet und damit den von der Gberhdhten

Verschuldung betroffenen EWU-Landern in den letzten Jahren Zeit zur Rickflihrung ihrer Haushaltsdefizite ver-
schafft. Spatestens seit dem dritten Quartal 2022 ging jedoch die EZB zu einer restriktiveren Geldpolitik Uber.

Fir den Berichtszeitraum waren folgende Leitzinssatze relevant. Auf ihrer Sitzung am 14. Dezember 2023
beschloss die EZB, den Zinssatz fir die Einlagefazilitat bei 4,00 Prozent, den Zinssatz fir die Hauptrefinanzie-
rungsgeschafte bei 4,50 Prozent und den Zinssatz fir die Spitzenrefinanzierungsfazilitat bei 4,75 Prozent zu
belassen. Am 6. Juni 2024 entschied der EZB-Rat, die drei Leitzinssatze der EZB um jeweils 25 Basispunkte zu
senken. Dabei wurde der Zinssatz fur die Einlagefazilitat auf 3,75 Prozent, der Zinssatz fur die Hauptrefinan-
zierungsgeschafte auf 4,25 Prozent und der Zinssatz fir die Spitzenrefinanzierungsfazilitat auf 4,50 Prozent
festgelegt. Trotz dieser Leitzinssenkungen bleibt der Restriktionsgrad der Geldpolitik weiterhin hoch. Der EZB-
Rat betonte, dass er entschlossen sei, fir eine zeitnahe Riickkehr der Inflation zum mittelfristigen Ziel von
2,00 Prozent zu sorgen. Er wird die geldpolitische Ausrichtung so lange wie erforderlich ausreichend restriktiv
halten, um dieses Ziel zu erreichen. Der EZB-Rat hat in dieser Sitzung zudem bestéatigt, dass er die Wertpapier-
bestande des Eurosystems aus dem Pandemie-Notfallankaufprogramm (PEPP) in der zweiten Jahreshalfte 2024
im Durchschnitt um monatlich 7,5 Mrd. € reduzieren wird.

Die US-Notenbank Fed belie3 am 12. Juni 2024 die Fed-Funds-Rate in einer Spanne von 5,25 bis 5,50 Prozent
zum siebten Mal in Folge unverandert.

3.1 Ertragslage im Uberblick
Die DZ BANK Gruppe hat in einem herausfordernden Marktumfeld ein positives Konzernergebnis vor Steuern
im Berichtszeitraum in Héhe von 1.711 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 1.932 Mio. €) erzielen konnen.

Das erwirtschaftete Ergebnis der DZ BANK Gruppe wies in seinen KerngréBen die nachfolgende Entwicklung auf:
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Abb. Il. 1 - ERGEBNISRECHNUNG

01.01.— 01.01.—
in Mio. € 30.06.2024 30.06.2023
Zinsuberschuss 2.358 1.863
Provisionstiberschuss 1.565 1.314
Handelsergebnis -473 293
Ergebnis aus Finanzanlagen 12 -8
Sonstiges Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten 112 63
Ergebnis aus der Ausbuchung von finanziellen Vermégenswerten, die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten
bewertet werden 36 5
Ergebnis aus dem Versicherungsgeschaft 510 723
Risikovorsorge -206 -52
Verwaltungsaufwendungen -2.276 -2.320
Personalaufwendungen -1.089 -1.044
Sonstige Verwaltungsaufwendungen? -1.187 -1.276
Sonstiges betriebliches Ergebnis 73 51
Konzernergebnis vor Steuern 1.711 1.932
Ertragsteuern -465 -536
Konzernergebnis 1.246 1.397

1 Sachaufwendungen sowie Abschreibungen.

Die operativen Ertrage erreichten in der DZ BANK Gruppe einen Betrag von 4.193 Mio. € (1. Halbjahr 2023:
4.304 Mio. €). Sie beinhalten neben dem Zins- und Provisionstiberschuss das Handelsergebnis, das Ergebnis aus
Finanzanlagen, das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten, das Ergebnis aus der Ausbuchung
von finanziellen Vermdgenswerten, die zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet werden, das Ergebnis
aus dem Versicherungsgeschaft sowie das Sonstige betriebliche Ergebnis.

Der Zinsiiberschuss erhohte sich gegeniiber dem Wert des Vorjahres um +495 Mio. € auf 2.358 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: 1.863 Mio. €).

Dabei stiegen die Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften um +1.433 Mio. € auf 6.534 Mio. €

(1. Halbjahr 2023: 5.101 Mio. €), die Zinsertrage fir Portfolio-Absicherungen von finanziellen Vermogenswerten
um +218 Mio. € auf 813 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 595 Mio. €) und die Zinsertrage aus Schuldverschreibungen
und anderen festverzinslichen Wertpapieren um +204 Mio. € auf 608 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 404 Mio. €).

Die Zinsaufwendungen flr Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten und Kunden stiegen unter anderem
bestandsbedingt um 709 Mio. € auf -4.003 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -3.294 Mio. €). Die Zinsaufwendungen fir
Verbriefte Verbindlichkeiten erhéhten sich um 660 Mio. € auf -1.380 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -720 Mio. €),
im Wesentlichen aufgrund eines Anstiegs des Bestands ausgegebener Geldmarktpapiere. Die Zinsaufwendungen
far Portfolio-Absicherungen von finanziellen Verbindlichkeiten reduzierten sich um 9 Mio. € auf -178 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: -187 Mio. €).

Der Provisionsiiberschuss nahm um +251 Mio. € auf 1.565 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 1.314 Mio. €) zu. Das
Provisionsergebnis aus dem Wertpapiergeschaft stieg um +234 Mio. € auf 1.294 Mio. € (1. Halbjahr 2023:
1.060 Mio. €). Diese Entwicklung ist insbesondere auf die Zunahmen des volumenabhéngigen Ergebnisbeitrags
um +133 Mio. € auf 1.035 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 902 Mio. €) sowie der erfolgsabhangigen Verwaltungs-
vergutung um +28 Mio. € auf 31 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 3 Mio. €) in der Union Investment Gruppe zurlck-
zuflihren. Weiterhin gab es im Provisionsergebnis Anstiege bei den Finanzgarantien und Kreditzusagen um
+11 Mio. € auf 49 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 38 Mio. €) sowie im Kredit- und Treuhandgeschaft um +9 Mio. €
auf 60 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 51 Mio. €). Dagegen reduzierte sich das Provisionsergebnis im Zahlungsver-
kehr inklusive Kartengeschaft um -8 Mio. € auf 74 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 82 Mio. €).

Das Handelsergebnis verringerte sich um -766 Mio. € auf -473 Mio. € gegenliber dem Wert des Vergleichs-
zeitraums in Hohe von 293 Mio. €. Die Veranderung ist auf die starken Marktpreisschwankungen zurtickzu-
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fUhren, welche sich vor dem Hintergrund der Risikosteuerung gegenlaufig im Ergebnis aus nicht derivativen
und eingebetteten derivativen Finanzinstrumenten sowie im Ergebnis aus derivativen Finanzinstrumenten nie-
derschlugen. Das Ergebnis aus derivativen Finanzinstrumenten reduzierte sich um -1.603 Mio. € auf -387 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: 1.216 Mio. €). Dagegen verbesserte sich das Ergebnis aus nicht derivativen und eingebetteten
derivativen Finanzinstrumenten um 775 Mio. € auf -162 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -937 Mio. €). Das Devisen-
ergebnis stieg um +62 Mio. € auf 76 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 14 Mio. €).

Das Ergebnis aus Finanzanlagen belief sich auf 12 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -8 Mio. €). Dabei verbesserte
sich das Ergebnis aus der VerauBerung von Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren
um +8 Mio. € auf 7 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -1 Mio. €). Das Ergebnis aus der VerauBerung von Aktien und
anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren stieg um +7 Mio. € auf 5 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -2 Mio. €).

Das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten betrug 112 Mio. € (1. Halbjahr 2023:

63 Mio. €). Dabei verbesserten sich das Ergebnis aus zur erfolgswirksamen Bewertung mit dem beizulegenden
Zeitwert eingestuften Finanzinstrumenten um +37 Mio. € auf 16 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -21 Mio. €), das
Ergebnis aus der Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen zur Absicherung des beizulegenden Zeitwerts um
+33 Mio. € auf 6 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -27 Mio. €) sowie das Ergebnis aus verpflichtend zur erfolgswirksa-
men Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert kategorisierten finanziellen Vermogenswerten um +22 Mio. €
auf 65 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 43 Mio. €). Dagegen reduzierte sich das Ergebnis aus ohne Handelsabsicht
abgeschlossenen derivativen Finanzinstrumenten um -43 Mio. € auf 25 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 68 Mio. €).

Das Ergebnis aus dem Versicherungsgeschaft beinhaltet das Versicherungstechnische Ergebnis, das Ergeb-
nis aus Kapitalanlagen und sonstige Ergebnis der Versicherungsunternehmen, das Versicherungstechnische
Finanzergebnis sowie das Ergebnis aus der Ausbuchung von finanziellen Vermdgenswerten, die im Versiche-
rungsgeschaft zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet werden.

Das Ergebnis aus dem Versicherungsgeschaft verringerte sich im Berichtszeitraum um -213 Mio. € auf

510 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 723 Mio. €). Dieser Ergebnisriickgang resultierte insbesondere aus der Reduk-
tion des Versicherungstechnischen Ergebnisses um -162 Mio. € auf 970 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 1.132 Mio. €),
im Wesentlichen aufgrund héherer versicherungstechnischer Aufwendungen in der Ubernommenen Riickver-
sicherung sowie im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft. Das Ergebnis aus Kapitalanlagen und sonstige
Ergebnis der Versicherungsunternehmen stieg um +870 Mio. € auf 2.945 Mio. € (1. Halbjahr 2023:

2.075 Mio. €) infolge der Entwicklungen an den Kapitalmarkten. Dagegen verschlechterte sich das Versiche-
rungstechnische Finanzergebnis um 920 Mio. € auf -3.407 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -2.487 Mio. €) im We-
sentlichen aufgrund der wirtschaftlichen Teilhabe der Versicherungsnehmer an den Wertentwicklungen der
Kapitalanlagen.

FUr die Risikovorsorge wurde eine Nettozuftihrung in Héhe von -206 Mio. € (1. Halbjahr 2023: Nettozufth-
rung in Hohe von -52 Mio. €) ausgewiesen.

Die Nettozuflhrung zur Risikovorsorge fur Forderungen an Kunden belief sich auf -196 Mio. € (1. Halbjahr 2023:
Nettozuflhrung in Hohe von -81 Mio. €), die Sonstige Risikovorsorge im Kreditgeschaft verzeichnete eine Netto-
zuflhrung in Hohe von -9 Mio. € (1. Halbjahr 2023: Nettoauflésung in Hohe von 14 Mio. €) und die Risikovor-
sorge fUr Forderungen an Kreditinstitute zeigte eine Nettozuflhrung in Hohe von -1 Mio. € (1. Halbjahr 2023:
Nettoauflosung in Hohe von 9 Mio. €).

Weiterfihrende Angaben zu Art und AusmaB von Risiken, die sich aus Finanzinstrumenten und Versicherungs-
vertragen ergeben, sind im Abschnitt 43 des Anhangs zum Konzernzwischenabschluss enthalten.

Die Verwaltungsaufwendungen nahmen um 44 Mio. € auf -2.276 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -2.320 Mio. €)
ab. Die Personalaufwendungen erhohten sich auf -1.089 Mio. € gegenlber dem Wert des Vergleichszeitraums
in Hohe von -1.044 Mio. €, im Wesentlichen aufgrund von Gehaltsanpassungen und Stellenbesetzungen. Die
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sonstigen Verwaltungsaufwendungen reduzierten sich auf -1.187 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -1.276 Mio. €),
mafgeblich infolge des Wegfalls der Beitrage zur Bankenabgabe.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis bezifferte sich auf 73 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 51 Mio. €).

Das Konzernergebnis vor Steuern belief sich auf 1.711 Mio. € gegenlber dem Betrag in Hohe von
1.932 Mio. € im ersten Halbjahr 2023.

Die Aufwand-Ertrags-Relation als Quotient aus den Verwaltungsaufwendungen und den operativen Ertrdgen
belief sich im Berichtszeitraum auf 54,3 Prozent (1. Halbjahr 2023: 53,9 Prozent).

Der regulatorische Return on Risk-adjusted Capital (RORAC) betrug 17,8 Prozent (1. Halbjahr 2023:
20,8 Prozent).

Die Ertragsteuern bezifferten sich im Berichtszeitraum auf -465 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -536 Mio. €).

Das Konzernergebnis reduzierte sich auf 1.246 Mio. € nach 1.397 Mio. € im Vergleichszeitraum.

3.2 Ertragslage im Einzelnen
Im Einzelnen stellt sich die Ergebnisentwicklung der Geschaftssegmente der DZ BANK Gruppe im Berichtszeit-
raum gegenUber dem Vergleichszeitraum wie folgt dar.

3.2.1 BSH
Der Zinsiiberschuss des BSH-Teilkonzerns stieg um +38 Mio. € auf 282 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 244 Mio. €).

Die Zinsaufwendungen im Bauspargeschaft (inklusive der Zinsaufwendungen aus Sicherungsgeschaften fir das
Passivgeschaft) reduzierten sich um 34 Mio. € auf -317 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -351 Mio. €). Dabei beliefen
sich die Zinsaufwendungen fir Bauspareinlagen auf -287 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -327 Mio. €). Diese enthal-
ten im Berichtszeitraum Zuflhrungen zu bausparspezifischen Rickstellungen in Hohe von -96 Mio. € (1. Halb-
jahr 2023: -99 Mio. €) sowie eine Verzinsung der aktuellen Tarife in Hoéhe von -191 Mio. € (1. Halbjahr 2023:
-226 Mio. €). Die zur Zinsbuchsteuerung im Rahmen des Portfolio Fair Value Hedge Accountings im Aktiv- und
Passivgeschaft eingesetzten Zinsswaps flhrten zu einer Gesamtbelastung des Zinsergebnisses in Hohe von

-25 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -21 Mio. €).

Bei den Krediten der Vor- und Zwischenfinanzierung sowie den sonstigen Baudarlehen beliefen sich die
Ertrage auf 540 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 527 Mio. €). Die Ertrage aus Bauspardarlehen betrugen 64 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: 43 Mio. €).

Die Zinsertrage aus dem Finanzanlagevermogen (inklusive der Zinsertrage aus Sicherungsgeschaften fiir das
Aktivgeschaft) reduzierten sich um -27 Mio. € auf 161 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 188 Mio. €). Die Zinsaufwen-
dungen fur Geldaufnahmen stiegen um 9 Mio. € auf -78 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -69 Mio. €).

Die Bausparkasse bezieht die direkt den Abschlissen von Bausparvertragen und Kreditvertragen zuzuordnen-
den Provisionen und Transaktionskosten in die Effektivverzinsung der Bauspareinlagen und Baudarlehen ein.
Hierdurch ergab sich im Berichtszeitraum eine Belastung des Zinsiiberschusses in Hohe von -92 Mio. €

(1. Halbjahr 2023: -100 Mio. €). Davon entfallen -39 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -47 Mio. €) auf die Bausparein-
lagen und -53 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -53 Mio. €) auf die Baudarlehen.

Der Provisionsiiberschuss belief sich auf -1 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -6 Mio. €).
Im Geschéaftsfeld Bausparen hat die BSH im Inland im Berichtszeitraum rund 208 Tausend (1. Halbjahr 2023:

261 Tausend) neue Bausparvertrage mit einer Bausparsumme von 13,2 Mrd. € (1. Halbjahr 2023: 17,9 Mrd. €)
abgeschlossen.
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Im Geschaftsfeld Baufinanzierung betrug das realisierte Neugeschaftsvolumen im Inland 4,2 Mrd. € (1. Halb-
jahr 2023: 4,7 Mrd. €).

Die Risikovorsorge wies eine Nettozuflihrung in Héhe von insgesamt -6 Mio. € (1. Halbjahr 2023: Nettozu-
fihrung in Héhe von -4 Mio. €) auf.

Die Verwaltungsaufwendungen reduzierten sich um 20 Mio. € auf -249 Mio. € (1. Halbjahr 2023:

-269 Mio. €). Hiervon ist ein Rickgang in Hohe von 16 Mio. € auf den Verkauf der Tochtergesellschaft Funda-
menta-Lakaskassza Lakastakarékpénztar Zrt. (FLK) zum Ende des ersten Quartals 2024 zurlickzufihren. Die
Personalaufwendungen im BSH-Teilkonzern in Hohe von -134 Mio. € unterschritten dabei den Wert des Ver-
gleichszeitraums um 2 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -136 Mio. €). Die sonstigen Verwaltungsaufwendungen
verringerten sich um 18 Mio. € auf -115 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -133 Mio. €), im Wesentlichen infolge

des Wegfalls der Bankenabgabe, geringerer Beitrdge und GebUhren fir den Garantiefonds sowie niedrigerer
Aufwendungen fur den Blrobetrieb, Grundstlicks- und Raumkosten im Berichtszeitraum.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis belief sich auf 22 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 18 Mio. €).

Das Ergebnis vor Steuern verbesserte sich aufgrund der oben genannten Veranderungen um +61 Mio. € auf
47 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -14 Mio. €).

Die Aufwand-Ertrags-Relation des Berichtszeitraums betrug 82,2 Prozent (1. Halbjahr 2023: >100,0 Prozent).

Der regulatorische RORAC belief sich auf 7,4 Prozent (1. Halbjahr 2023: -2,3 Prozent).

3.2.2 R+V

Das Versicherungstechnische Ergebnis belief sich auf 954 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 1.122 Mio. €). Dabei
betrugen die versicherungstechnischen Ertrage 6.158 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 6.168 Mio. €) bei versiche-

rungstechnischen Aufwendungen in Hohe von -5.129 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -4.957 Mio. €). Das Netto-

ergebnis aus Rlckversicherungsvertragen lag bei -75 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -89 Mio. €).

Im Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft erreichten die versicherungstechnischen Ertrdge 1.496 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: 1.732 Mio. €). Die versicherungstechnischen Aufwendungen lagen hier bei -880 Mio. €

(1. Halbjahr 2023: -1.154 Mio. €). Das Nettoergebnis aus Rickversicherungsvertragen betrifft diesen Ge-
schaftsbereich mit 1 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 1 Mio. €). Dabei ergaben sich Auflésungen der vertraglichen
Servicemarge in Hohe von 137 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 118 Mio. €) und eine Auflésung der Risikoanpassung
in Hohe von 38 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 32 Mio. €).

Im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft erreichten die versicherungstechnischen Ertrage 3.692 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: 3.493 Mio. €). Diese sind im Wesentlichen durch die verdienten Pramien der nach dem
Pramienallokationsansatz (Premium Allocation Approach) bewerteten Bestande gepragt. Die versicherungs-
technischen Aufwendungen betrugen im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft -3.508 Mio. € (1. Halb-
jahr 2023: -3.257 Mio. €). Hiervon entfallen -2.633 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -2.364 Mio. €) auf die Aufwen-
dungen fur Versicherungsfalle, die sich aus den Zahlungen fir Versicherungsfalle in Héhe von -2.627 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: -2.386 Mio. €) und der Veranderung der Schadenriickstellungen in Hohe von -6 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: +22 Mio. €) zusammensetzen. Darlber hinaus ist die Veranderung aus den Verlusten aus
Versicherungsvertragen in Hohe von -9 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -62 Mio. €) bertcksichtigt. Der sonstige ver-
sicherungstechnische Aufwand belief sich auf -866 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -831 Mio. €). Er bertcksichtigt
neben den Verwaltungskosten in Hohe von -487 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -467 Mio. €) die Abschlusskosten
in Hohe von -379 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -364 Mio. €). Das Nettoergebnis aus Rickversicherungsvertragen
betraf diesen Bereich mit -87 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -81 Mio. €). Die Combined Ratio (brutto), ermittelt
aus dem Verhaltnis der versicherungstechnischen Aufwendungen zu den versicherungstechnischen Ertragen,
betrug 95,0 Prozent (1. Halbjahr 2023: 93,3 Prozent). In diesem Geschaftsbereich waren zum Stichtag GroB-
schaden in Hohe von -89 Mio. € zu verzeichnen.



16

Konzernzwischenlagebericht
Wirtschaftsbericht

Die versicherungstechnischen Ertrage in der Ubernommenen Riickversicherung betrugen 970 Mio. € (1. Halb-
jahr 2023: 944 Mio. €). Neben den Pramieneinnahmen ist die Auflésung der vertraglichen Servicemarge aus
dem allgemeinen Bewertungsmodell mit 132 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 114 Mio. €) enthalten. Die versiche-
rungstechnischen Aufwendungen wiesen einen Betrag in Hohe von -742 Mio. € (1. Halbjahr 2023:

-545 Mio. €) aus. Das Nettoergebnis aus Rickversicherungsvertragen belief sich auf 11 Mio. € (1. Halb-

jahr 2023: -10 Mio. €).

Das Ergebnis aus Kapitalanlagen und sonstige Ergebnis der Versicherungsunternehmen erhohte sich
um +929 Mio. € auf 3.033 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 2.104 Mio. €).

Das langfristige Zinsniveau lag unter dem Niveau des Vergleichszeitraums. Der Zehn-Jahres-Bund/Swapsatz
betrug zum 30. Juni 2024 2,83 Prozent (30. Juni 2023: 3,01 Prozent). Die Spread-Entwicklungen bei den ver-
zinslichen Wertpapieren zeigten sich im Berichtszeitraum im Wesentlichen riicklaufig und wirkten sich positiver
auf das Ergebnis aus als im Vergleichszeitraum, in dem sich die Spreads uneinheitlich entwickelten. Ein gemaR
Portfoliostruktur der R+V ermittelter gewichteter Spread wies zum 30. Juni 2024 einen Wert von 76,2 Punkten
(31. Dezember 2023: 77,0 Punkte) aus. Im Vergleichszeitraum reduzierte sich dieser von 89,8 Punkten zum
31. Dezember 2022 auf 84,5 Punkte zum 30. Juni 2023.

Die flr die R+V relevanten Aktienmarkte haben sich im Verlauf des ersten Halbjahres 2024 positiv entwickelt.
So stieg der EURO STOXX 50, ein Aktienindex, der sich aus 50 groBen borsennotierten Unternehmen der Eu-
ropaischen Wahrungsunion zusammensetzt, seit Jahresbeginn um +372 Punkte auf 4.894 Punkte (31. Dezem-
ber 2023: 4.522 Punkte). Im Vergleichszeitraum verbesserte sich der Index um +605 Punkte.

Die Entwicklung des Euros gegenlber verschiedenen Wahrungen verlief im ersten Halbjahr 2024 insgesamt
glnstiger als im Vergleichszeitraum. So entwickelte sich der Wechselkurs von USD in Euro von 0,9053 zum
31. Dezember 2023 auf 0,9331 zum 30. Juni 2024. Im Vergleichszeitraum entwickelte sich der USD von
0,9370 zum 31. Dezember 2022 auf 0,9166 zum 30. Juni 2023.

Aus diesen Entwicklungen resultierte ein durch die Effekte aus den positiven Marktwertveranderungen um
+661 Mio. € auf 1.996 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 1.335 Mio. €) gestiegenes nicht realisiertes Ergebnis, ein

um +431 Mio. € auf 337 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -94 Mio. €) verbessertes Wahrungsergebnis sowie ein um
+177 Mio. € auf 1.362 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 1.185 Mio. €) erhdhtes laufendes Ergebnis. Dagegen redu-
zierten sich das sonstige nichtversicherungstechnische Ergebnis um 173 Mio. € auf -371 Mio. € (1. Halb-

jahr 2023: -198 Mio. €), der Ergebnisbeitrag aus Abgangen von Finanzanlagen um 162 Mio. € auf -263 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: -101 Mio. €) sowie der Saldo aus Zu- und Abschreibungen um 6 Mio. € auf -29 Mio. €

(1. Halbjahr 2023: -23 Mio. €). Der Entwicklung des Kapitalanlageergebnisses steht kompensatorisch das Ver-
sicherungstechnische Finanzergebnis gegenUber, sodass es nur zum Teil ergebniswirksam wird.

Das Versicherungstechnische Finanzergebnis verschlechterte sich um 920 Mio. € sich auf -3.407 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: -2.487 Mio. €). Im Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft veranderte es sich um

831 Mio. € auf -3.196 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -2.365 Mio. €), was im Wesentlichen auf den zuvor beschrie-
benen kompensatorischen Effekt zurlickzufiihren ist. Im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft belief sich
das Versicherungstechnische Finanzergebnis auf -138 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -68 Mio. €) und in der Uber-
nommenen Rlckversicherung auf -72 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -54 Mio. €). Innerhalb des Versicherungstech-
nischen Finanzergebnisses belauft sich die Verzinsung mit dem Zinssatz bei Erstbewertung (Locked-in-Zins) im
Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft auf -100 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -59 Mio. €) und in der Uber-
nommenen Rlckversicherung auf -72 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -54 Mio. €).

Das Ergebnis vor Steuern hat sich vor dem Hintergrund der oben genannten Einflussfaktoren auf 586 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: 740 Mio. €) verringert.

Der regulatorische RORAC betrug 12,5 Prozent (1. Halbjahr 2023: 16,6 Prozent).
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3.2.3 TeamBank

Der Zinsliberschuss lag mit einem Betrag in Hohe von 262 Mio. € um -6 Mio. € unter dem Niveau des Ver-
gleichszeitraums (1. Halbjahr 2023: 268 Mio. €). Dabei beliefen sich die durchschnittlichen Forderungen an
Kunden im Berichtszeitraum auf 9.836 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 9.648 Mio. €).

Die Forderungen an Kunden betrugen zum 30. Juni 2024 9.903 Mio. € (31. Dezember 2023: 9.768 Mio. €).
Die Anzahl der Kunden stieg auf 1.063 Tausend (31. Dezember 2023: 1.039 Tausend). Zum 30. Juni 2024
arbeitete die TeamBank mit 640 (31. Dezember 2023: 640) der insgesamt 683 (31. Dezember 2023: 690)
Genossenschaftsbanken in Deutschland und mit 158 (31. Dezember 2023: 152) Partnerbanken in Osterreich
zusammen.

Der Provisionsiiberschuss verbesserte sich um 4 Mio. € auf -18 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -22 Mio. €), im
Wesentlichen aufgrund geringerer Aufwendungen bei den Bonifikationen an Partnerbanken sowie erhéhter
Provisionsertrage aus der Vermittlung von Restkreditversicherungen.

Die Nettozuflhrung zur Risikovorsorge belief sich auf -86 Mio. € (1. Halbjahr 2023: Nettozufihrung in Hohe
von -51 Mio. €). Die Ratingverschlechterungen, insbesondere aufgrund eines schlechteren Zahlungsverhaltens
der Kunden, flhrten zu einer hdheren Risikovorsorge als im Vergleichszeitraum.

Die Verwaltungsaufwendungen entwickelten sich konstant und lagen bei -143 Mio. € (1. Halbjahr 2023:
-143 Mio. €). Dabei betrugen die Personalaufwendungen -54 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -52 Mio. €) und die
sonstigen Verwaltungsaufwendungen -88 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -91 Mio. €).

Das Ergebnis vor Steuern lag im Umfeld einer herausfordernden Marktentwicklung und Risikosituation mit
einem Betrag in Hohe von 19 Mio. € um -38 Mio. € unter dem Wert des ersten Halbjahres 2023 in Hohe von
57 Mio. €.

Die Aufwand-Ertrags-Relation der TeamBank betrug 57,7 Prozent (1. Halbjahr 2023: 57,0 Prozent).

Der regulatorische RORAC belief sich auf 7,5 Prozent (1. Halbjahr 2023: 23,4 Prozent).

3.2.4 UMH
Der Zinsliberschuss erhohte sich auf 31 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 17 Mio. €), im Wesentlichen aufgrund der
Ertrage aus Bankguthaben sowie Ausschittungen der Eigenanlagen.

Der Provisionsiiberschuss verbesserte sich um +138 Mio. € auf 1.126 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 988 Mio. €).
Die Veranderung des Provisionsberschusses resultiert im Wesentlichen aus den nachfolgend beschriebenen
Einflussfaktoren.

Vor dem Hintergrund der Zunahme der durchschnittlichen Assets under Management der Union Investment
Gruppe um +49,4 Mrd. € auf 473,5 Mrd. € (1. Halbjahr 2023: 424,1 Mrd. €) hat sich der erzielte volumenab-
hangige Ergebnisbeitrag auf 1.035 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 902 Mio. €) erhoht.

Die Assets under Management der Union Investment Gruppe umfassen das zum aktuellen Marktwert bewer-
tete Vermogen und Wertpapierportfolios, auch als freie Assets oder Vermdgensverwaltung bezeichnet, fir
die Union Investment Anlageempfehlungen bietet (Advisory) oder die Portfolio-Management-Verantwortung
(Insourcing) tragt. Das Vermogen wird sowohl fir Dritte als auch im Namen des Konzerns gemanagt (gesteuert).
Veranderungen des gemanagten (gesteuerten) Vermogens entstehen unter anderem durch NettomittelflUsse,
Kursveranderungen und Wechselkurseffekte.

Die Netto-Ertrage aus erfolgsabhangiger Verwaltungsvergiitung betrugen 31 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 3 Mio. €).
Die Zunahme resultiert im Wesentlichen daraus, dass im Berichtszeitraum mehr Fonds die Bedingungen fir die
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Entnahme einer erfolgsabhangigen Verwaltungsvergitung erflllt haben. Die Ertrage aus Transaktionsvergitun-
gen flr die Objekte der Immobilienfonds von Union Investment beliefen sich auf 18 Mio. € (1. Halbjahr 2023:
22 Mio. €). Die Aufwendungen fir den Erfolgsbonus fir die Vertriebspartner haben sich auf -45 Mio. €

(1. Halbjahr 2023: -27 Mio. €) erhoht.

Im Privatkundengeschaft erzielte Union Investment in Zusammenarbeit mit den Volksbanken und Raiffeisen-
banken Nettomittelzuflisse in Hohe von 6,5 Mrd. € (1. Halbjahr 2023: 6,2 Mrd. €).

Die Anzahl der klassischen Fondssparplane, die von Privatkunden als Geldanlage auf dem Weg zu einem
langfristigen Vermdgensaufbau genutzt werden, belief sich zum 30. Juni 2024 auf 3,8 Millionen Vertrage
(31. Dezember 2023: 3,7 Millionen Vertrage) bei einer Zunahme des 12-Monats-Sparvolumens auf 6,8 Mrd. €
(31. Dezember 2023: 6,4 Mrd. €).

Das Bestandsvolumen im Angebot zur Riester-Rente belief sich auf 30,2 Mrd. € (31. Dezember 2023:
26,6 Mrd. €).

Die Anzahl der von Union Investment im Privatkundengeschaft verwalteten Fondssparplane betrug zum
30. Juni 2024 6,5 Millionen (31. Dezember 2023: 6,5 Millionen), zu denen neben den erwahnten klassischen
Sparplanen und Riester-Vertragen auch die Vertrage Gber vermogenswirksame Leistungen zahlen.

Das verwaltete Volumen der Privat-Fonds-Familie betrug zum 30. Juni 2024 22,5 Mrd. € (31. Dezember 2023:
22,1 Mrd. €).

Im institutionellen Geschaft verzeichnete die Union Investment Gruppe einen Nettoabsatz in Hohe von
5,0 Mrd. € (1. Halbjahr 2023: -0,5 Mrd. €).

Das Bestandsvolumen von Fonds nach Artikel 8 und 9 der EU-Offenlegungsverordnung (EU-OffVO) betrug
136,4 Mrd. € (31. Dezember 2023: 128,7 Mrd. €). In diesem Betrag sind auf der Grundlage eigener Kriterien
von Union Investment definierte nachhaltige Vermogenswerte in Hohe von 106,0 Mrd. € zum 30. Juni 2024
(31. Dezember 2023: 90,6 Mrd. €) enthalten.

Das Ergebnis aus Finanzanlagen belief sich auf 5 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -2 Mio. €) und ist im Wesentlichen
in dem positiven realisierten Ergebnis aus der VerauBerung von Investmentanteilen aus den Eigenanlagen von
Union Investment begriindet.

Das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten bezifferte sich auf 69 Mio. € (1. Halbjahr 2023:
71 Mio. €) und beinhaltete im Wesentlichen das Ergebnis fir die bewerteten Garantieversprechen in Hohe
von 24 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 52 Mio. €) und das Ergebnis aus der Bewertung der Eigenanlagen von
Union Investment in Hohe von 44 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 18 Mio. €).

Die Verwaltungsaufwendungen nahmen um 17 Mio. € auf -612 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -595 Mio. €) zu.
Die Personalaufwendungen stiegen infolge durchschnittlicher Gehaltserhéhungen sowie der Besetzung neuer
und offener Stellen um 10 Mio. € auf -301 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -291 Mio. €). Die sonstigen Verwaltungs-
aufwendungen erhdhten sich um 8 Mio. € auf -311 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -303 Mio. €), im Wesentlichen
infolge von gestiegenen Aufwendungen fir Informationstechnologie sowie Offentlichkeitsarbeit und Marketing.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis belief sich auf -3 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -37 Mio. €). Die Abweichung
resultiert im Wesentlichen aus dem Entfall der Wertminderungen der aktivierten Kundenstamme, die im Ver-
gleichszeitraum enthalten waren. Gegenlaufig wirkten sich die hoheren Aufwendungen fiir Restrukturierungen
im Berichtszeitraum aus.

Das Ergebnis vor Steuern stieg aufgrund der oben erlduterten Verdnderungen um +174 Mio. € auf 616 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: 442 Mio. €).
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Die Aufwand-Ertrags-Relation des Berichtszeitraums belief sich auf 49,8 Prozent (1. Halbjahr 2023:
57,4 Prozent).

Der regulatorische RORAC betrug >100,0 Prozent (1. Halbjahr 2023: >100,0 Prozent).

3.2.5 DZ BANK - VuGB

Der Zinsliberschuss geht im Wesentlichen auf die Bestande des Kreditgeschafts (Geschaftsfeld Firmenkunden),
des Kapitalmarktgeschafts inklusive der Bestande von Group Treasury sowie auf die der Verbund- und
Geschaftsbank zugeordneten Beteiligungen zurick. Der Zinstberschuss erhohte sich um +133 Mio. € auf
791 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 658 Mio. €).

Im Geschaftsfeld Firmenkunden erhéhte sich der Zinsuberschuss um +7 Mio. € auf 289 Mio. € (1. Halbjahr
2023: 282 Mio. €). Dabei nahm der Zinsliberschuss in den vier regionalen Firmenkundenbereichen und im
Zentralbereich Firmenkunden auf 165 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 160 Mio. €) zu. Die Erh6hung ist auf einen
Anstieg des Kreditvolumens zurtickzuflhren. Der Zinstberschuss in den Bereichen Strukturierte Finanzierung
und Investitionsférderung lag mit zusammen 124 Mio. € um +2 Mio. € Uber dem Wert des ersten Halbjahres
2023 in Hohe von 122 Mio. €. Ursachlich hierflr ist ein Anstieg des Kreditvolumens im Bereich Strukturierte
Finanzierung.

Der Zinstiberschuss aus dem Geld- und Kapitalmarktgeschaft erhéhte sich um +130 Mio. € auf 471 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: 341 Mio. €). Dabei entfallt der Anstieg zum einen auf das operative Einlagengeschaft im
kurzfristigen Laufzeitbereich, insbesondere mit Firmenkunden. Zum anderen fihrte der Zinsanstieg im Geld-
markt zu einem Anstieg des Zinsberschusses aus der Anlage der Liquiditat aus einem Uberhang der unver-
zinsten Passiva (wie zum Beispiel Eigenkapital) gegenlber den unverzinsten Aktiva.

Der Sonstige Zinstberschuss aus Kreditbearbeitungsgebihren erhohte sich um +2 Mio. € auf 14 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: 12 Mio. €).

Die Ertrage aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabflihrungs- oder TeilgewinnabflUhrungsvertragen sowie die
Ertrdge aus sonstigem Anteilsbesitz und die laufenden Ertrdge aus Anteilen an Tochterunternehmen beliefen
sich auf 17 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 23 Mio. €). Der Riickgang gegenliber dem Vergleichszeitraum resultiert
hauptsachlich aus ricklaufigen Beteiligungsertragen.

Der Provisionsiiberschuss erhohte sich um +109 Mio. € auf 312 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 203 Mio. €).

Wesentliche Ertragsquellen sind Dienstleistungsentgelte im Firmenkundengeschaft (insbesondere Kreditgeschaft
inklusive Burgschaften/Garantien und Auslandsgeschaft), im Kapitalmarktgeschaft (insbesondere Wertpapier-
emissions- und Kommissionsgeschaft, Vermittlungsprovisionen, Geschafte an Terminborsen, Finanzdienstleis-
tungen und Informationsbereitstellung) sowie im Transaction Banking (insbesondere Zahlungsverkehr inklusive
Kreditkartengeschaft, Wertpapierverwahrung/-verwaltung sowie Kursgewinne aus dem Devisen-Dienstleis-
tungsgeschaft).

Im Geschéaftsfeld Firmenkundengeschaft lag der Provisionstiberschuss mit 110 Mio. € um +4 Mio. € Uber dem
Wert des ersten Halbjahres 2023 in Hohe von 106 Mio. €. Der Anstieg ist insbesondere in Hohe von +5 Mio. €
auf Kreditbearbeitungsprovisionen zurtickzufihren.

Im Geschaftsfeld Kapitalmarktgeschaft erhohte sich der Ergebnisbeitrag zum Provisionstberschuss um
+107 Mio. € auf 138 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 31 Mio. €). Hierbei verminderten sich insbesondere die Ver-
mittlungsaufwendungen im Vergleich zum ersten Halbjahr 2023. Zudem erhohten sich die Ertrdge aus der
Bereitstellung von Liquiditatslinien (+11 Mio. €).

Des Weiteren lag der Provisionsiberschuss im Geschaftsfeld Transaction Banking mit 86 Mio. € um -9 Mio. €
unter dem Wert des ersten Halbjahres 2023 in Hohe von 95 Mio. €. Der Riickgang resultiert mit -5 Mio. € aus

19



20

Konzernzwischenlagebericht
Wirtschaftsbericht

hoheren Aufwendungen aus der Geschaftsbesorgung der Deutschen WertpapierService Bank AG sowie mit
-7 Mio. € aus einem Rlickgang der Ertrage aus Devisen-Dienstleistungsgeschaften. Gegenlaufig erhéhten sich
die Ertrage aus der Wertpapierverwahrung und -verwaltung in Hohe von +4 Mio. €.

Die DZ BANK hat Abwicklungsleistungen im Rahmen der Geschaftsbesorgung im Zahlungsverkehr auf die
equensWorldline SE und Cash Logistik Security AG sowie im Wertpapiergeschaft auf die Deutsche Wertpapier-
Service Bank AG Ubertragen. Die Aufwendungen aus der Geschaftsbesorgung der genannten externen Ab-
wicklungsgesellschaften betrugen insgesamt -102 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -105 Mio. €) und werden im Pro-
visionstiberschuss des Geschaftsfeldes Transaction Banking ausgewiesen.

Das Handelsergebnis belief sich auf -72 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 584 Mio. €).

Im Handelsergebnis spiegeln sich die Geschaftstatigkeit des Geschaftsfelds Kapitalmarkt sowie das Ergebnis
aus mit Handelsabsicht abgeschlossenen Geldmarktgeschaften (im Wesentlichen Repurchase Agreements) und
aus Derivaten des Bereichs Group Treasury wider (,,Zum beizulegenden Zeitwert im erfolgswirksamen Kon-
zernergebnis bewertete finanzielle Vermagenswerte und Verbindlichkeiten” (Fair Value PL)). Das Bewertungs-
ergebnis aus , Zur erfolgswirksamen Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert eingestufte finanzielle Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten” (Fair Value Option) ist — abgesehen von Bonitatseffekten — ebenfalls im
Handelsergebnis enthalten. Die bonitatsinduzierten Effekte flr diese Finanzinstrumente werden fir finanzielle
Vermadgenswerte im Sonstigen Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten und fir finanzielle Verbindlichkeiten
im Eigenkapital abgebildet.

Das Ergebnis aus dem operativen Handelsgeschaft im Geschaftsfeld Kapitalmarkt betrug 315 Mio. € — nach
369 Mio. € im Vergleichszeitraum.

Trotz eines unsicheren Marktumfeldes aufgrund der geopolitischen Lage konnte das Ergebnis im Handel mit
strukturierten Produkten und Bonitatsprodukten gesteigert werden. Der Riickgang im operativen Handelser-
gebnis ist auf gestiegene Refinanzierungskosten fir das Handelsgeschaft zurlickzufihren.

Aufgrund von IFRS-Vorgaben zum Ansatz und der Bewertung von Finanzinstrumenten kann sowohl die Abbil-
dung des bankinternen Ansatzes zur Steuerung von Marktpreisrisiken als auch die Erfolgsabbildung des opera-
tiven Geschafts in der Gewinn- und Verlustrechnung beeinflusst werden. Dies umfasst Inkongruenzen bei der
Bewertung oder beim Ansatz (zuweilen als ,, Rechnungslegungsanomalie” bezeichnet), die entstehen, wenn
die Bewertung von Vermogenswerten oder Verbindlichkeiten oder die Erfassung von Gewinnen und Verlusten
auf unterschiedlicher Grundlage erfolgt ist. Somit konnen Effekte unter Umstanden nicht in der gleichen Peri-
ode, sondern nur Uber die Gesamtlaufzeit der betroffenen Geschafte sachgerecht in der Gewinn- und Verlust-
rechnung abgebildet werden. Ebenso kénnen die IFRS-Vorgaben im Vergleich zur Okonomie zu einem Ausweis
von Ertragen in anderen Ergebnispositionen (wie zum Beispiel Zinstberschuss) fihren. Diese Effekte werden in
der internen Steuerung als ,nicht operative, IFRS-bedingte Effekte” bezeichnet. Insbesondere in Abhdngigkeit
der Zins- und Spread-Entwicklung (bei eigenen Emissionen) kdnnen diese Effekte einen materiellen Einfluss auf
die Héhe des Handelsergebnisses nehmen. Im ersten Halbjahr 2024 haben diese Effekte mit -387 Mio. € das
Handelsergebnis stark belastet, wahrend das Handelsergebnis im Vergleichszeitraum mit 215 Mio. € positiv
beeinflusst wurde. Dagegen stehen korrespondierende positive Effekte, die in der Position Sonstiges Bewer-
tungsergebnis aus Finanzinstrumenten ausgewiesen werden.

Das Ergebnis aus Finanzanlagen betragt 7 Mio. € und hat sich gegenlber dem ersten Halbjahr 2023 um
+8 Mio. € erhéht. Das Ergebnis resultiert aus Aufwendungen in Hohe von -18 Mio. € durch Wertpapierverau-
Berungen der Kategorie ,Zum beizulegenden Zeitwert im erfolgsneutralen Konzernergebnis bewertete finan-
zielle Vermogenswerte” (Fair Value OCI), denen Ertrdge in Hohe von +23 Mio. € infolge von Auflésungen der
Fair Value OCl-bilanzierten Sicherungsbeziehungen aus dem Portfolio Fair Value Hedge Accounting gegen-
Uberstanden. Wertpapiere der Kategorie Fair Value PL erzielten ein Ergebnis in Hohe von 2 Mio. €.
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Das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten erhohte sich auf 88 Mio. € (1. Halbjahr 2023:
-91 Mio. €). Dabei erhohten sich sowohl die bonitatsinduzierte Bewertungsveranderung der finanziellen Ver-
mogenswerte der Fair Value Option um +130 Mio. € auf 77 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -53 Mio. €) als auch das
Ergebnis aus Ineffektivitaten im Hedge Accounting um +47 Mio. € auf 6 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -41 Mio. €).

Das Ergebnis aus der Ausbuchung von finanziellen Vermégenswerten, die zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet werden, belduft sich auf 37 Mio. € und hat sich gegentber dem ersten Halbjahr
2023 um +32 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 5 Mio. €) erhoht.

Die Risikovorsorge zeigte im Saldo eine Nettozufihrung in Hohe von -53 Mio. € (1. Halbjahr 2023: Nettoauf-
|6sung in Hohe von 36 Mio. €). Dabei betrugen die Nettozuflihrungen im Kreditgeschaft und bei Finanzanlagen -
84 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -1 Mio. €). Hierunter entfielen Nettoaufldsungen in Hohe von 14 Mio. € auf die
Risikovorsorge der Stufe 1, Nettozuflhrungen in Hohe von -40 Mio. € auf Stufe 2 sowie in Héhe von -58 Mio. €
auf Stufe 3. Der Saldo aus Eingangen auf abgeschriebene Forderungen, Direktabschreibungen, dem sonstigen
Ergebnis aus , purchased or originated credit-impaired assets” (POCI), Zufiihrungen zu sonstigen Rickstellungen
im Kreditgeschaft sowie dem Ergebnis aus der bonitatsinduzierten Modifikation betrug 31 Mio. € (1. Halbjahr
2023: 37 Mio. €).

Die Nettozuflihrungen in den Stufen 1 und 2 in Hohe von -26 Mio. € sind im ersten Halbjahr 2024 auf Modell-
anpassungen im Rahmen der parameterbasierten Risikovorsorgeermittlung und auf Zufihrungen bei einzelnen
Geschaftspartnern zurlickzuflihren. Weiterhin wurde in der Stufe 3 eine Erhéhung der Risikovorsorge aufgrund
von Zuflihrungen bei einzelnen Geschaftspartnern infolge von Bonitatsanderungen vorgenommen. Dem stehen
Auflésungen aufgrund von Ratingverbesserungen bei verschiedenen Adressen gegenlber.

Die Verwaltungsaufwendungen verringerten sich um 4 Mio. € auf -728 Mio. € (1. Halbjahr 2023:
-732 Mio. €.

Die Personalaufwendungen erhdhten sich um 20 Mio. € auf -339 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -319 Mio. €).
Grund hierflr waren gestiegene Lohne und Gehalter sowie korrespondierende soziale Aufwendungen infolge
einer héheren Mitarbeiterzahl.

Die Sachaufwendungen inklusive Abschreibungen verringerten sich um 24 Mio. € auf -389 Mio. € (1. Halb-
jahr 2023: -413 Mio. €). Die darin enthaltenen Beitrage zur BVR-Sicherungseinrichtung lagen mit -46 Mio. €
auf dem Niveau des Vergleichszeitraums (1. Halbjahr 2023: -46 Mio. €). Aufgrund des Wegfalls der Aufwen-
dungen fir den Restrukturierungsfonds fir Kreditinstitute (Bankenabgabe) verringerten sich die Aufwendun-
gen im Berichtszeitraum um 42 Mio. €. Zudem erhdhten sich die Beratungsaufwendungen um 4 Mio. € auf
-102 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -98 Mio. €), die Aufwendungen fir den Blrobetrieb um 2 Mio. € auf -21 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: -19 Mio. €), die IT-Kosten um 12 Mio. € auf -107 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -95 Mio. €)
und die Aufwendungen fir Grundstlcks- und Raumkosten um 4 Mio. € auf -31 Mio. € (1. Halbjahr 2023:
-27 Mio. €). Die Abschreibungen reduzierten sich um 7 Mio. € auf -29 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -36 Mio. €).

Das Sonstige betriebliche Ergebnis in Hohe von 1 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 35 Mio. €) enthielt Ertrage
aus der Auflésung von Rickstellungen und abgegrenzten Schulden in Hohe von 13 Mio. € (1. Halbjahr 2023:
45 Mio. €).

Das Ergebnis vor Steuern im Berichtszeitraum in Hohe von 383 Mio. € verminderte sich um -314 Mio. € ge-
genlber dem flr den Vergleichszeitraum ausgewiesenen Ergebnis in Hohe von 697 Mio. €.

Die Aufwand-Ertrags-Relation des ersten Halbjahres 2024 belief sich auf 62,5 Prozent (1. Halbjahr 2023:
52,5 Prozent).

Der regulatorische RORAC betrug 13,7 Prozent (1. Halbjahr 2023: 25,7 Prozent).
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3.2.6 DZ HYP

Der Zinsliberschuss der DZ HYP lag mit einem Betrag in Hohe von 389 Mio. € um +43 Mio. € Uber dem
Niveau des Vergleichszeitraums (1. Halbjahr 2023: 346 Mio. €). Einer der Treiber des Zinstberschusses ist das
Bestandsvolumen an Immobilienkrediten. Dieses nahm im Vergleich zum 30. Juni 2023 um +385 Mio. € zu
und belief sich zum 30. Juni 2024 auf 57.156 Mio. € (31. Dezember 2023: 56.902 Mio. €). Hier konnten die
Margen im Vergleich zum ersten Halbjahr 2023 verbessert werden.

Das Neugeschaftsvolumen inklusive der Finanzierung 6ffentlicher Kunden belief sich auf 3.889 Mio. €

(1. Halbjahr 2023: 3.626 Mio. €). Im Geschaft mit Firmenkunden betrug das Neugeschaftsvolumen 3.206 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: 3.058 Mio. €). Im Geschaft mit Privatkunden wurde ein Neuzusagevolumen in Héhe von
452 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 349 Mio. €) erzielt. Im Geschaft mit 6ffentlichen Kunden wurde ein Neuge-
schaftsvolumen in Hohe von 231 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 219 Mio. €) generiert.

Das im Firmenkundengeschaft gemeinschaftlich mit den Volksbanken und Raiffeisenbanken dargestellte
Kreditgeschaft wies ein Volumen von 1.600 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 1.501 Mio. €) auf.

Der Provisionsiiberschuss belief sich wie im Vergleichszeitraum auf 5 Mio. €.

Das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten reduzierte sich um -52 Mio. € auf -25 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: 27 Mio. €). Die Veranderung war im Wesentlichen von den Liquiditatsspread-induzierten
negativen Bewertungseffekten bei den Eigenemissionen beeinflusst.

Die Risikovorsorge wies eine Nettozufihrung in Héhe von -39 Mio. € (1. Halbjahr 2023: Nettozufihrung in
Hohe von -20 Mio. €) auf. Dies war bedingt durch Ratingverschlechterungen in der Stufe 2 und Zuflihrungen
in der Stufe 3 im Berichtszeitraum. Im Vergleichszeitraum waren Zuflihrungen in der Stufe 3 bei einzelnen we-
sentlichen Engagements zu verzeichnen.

Die Verwaltungsaufwendungen reduzierten sich um 22 Mio. € auf -131 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -153 Mio. €).
Die Personalaufwendungen beliefen sich auf -58 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -55 Mio. €). Die sonstigen Verwal-
tungsaufwendungen nahmen auf -73 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -98 Mio. €) im Wesentlichen aufgrund des
Wegfalls der Aufwendungen fiir die Bankenabgabe ab.

Das Ergebnis vor Steuern verminderte sich auf 208 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 212 Mio. €).
Die Aufwand-Ertrags-Relation belief sich auf 34,7 Prozent (1. Halbjahr 2023: 39,6 Prozent).

Der regulatorische RORAC betrug 31,1 Prozent (1. Halbjahr 2023: 31,4 Prozent).

3.2.7 DZ PRIVATBANK

Der Zinsiiberschuss der DZ PRIVATBANK erhéhte sich um +19 Mio. € auf 89 Mio. € (1. Halbjahr 2023:

70 Mio. €). Der Zinsuberschuss stieg insbesondere aufgrund der héheren durchschnittlichen Einstandsrendite
des Wertpapier-Portfolios sowie der gestiegenen Zinseinnahmen infolge der angewachsenen Treuhandeinlagen.

Der Provisionsiiberschuss erhohte sich um +6 Mio. € auf 115 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 109 Mio. €). Die Er-
gebnisbeitrage im Fondsdienstleistungsgeschaft sind wesentliche Treiber des Provisionsiberschusses.

Die verwalteten Anlagemittel von vermdgenden Privatkunden umfassen das Wertpapier-, Derivate- und
Einlagevolumen der Kunden im Geschaftsfeld Private Banking und lagen zum 30. Juni 2024 bei 24,8 Mrd. €
(30. Juni 2023: 22,8 Mrd. €).

Das betreute Fondsvolumen betrug 206,6 Mrd. € (30. Juni 2023: 178,1 Mrd. €). Die Anzahl der Fondsmandate
belief sich auf 602 Mandate (30. Juni 2023: 560 Mandate).
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Das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten reduzierte sich um -25 Mio. € auf -22 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: 3 Mio. €) im Wesentlichen infolge der Liquiditatsspread-induzierten negativen Bewertungs-
effekte der Eigenemissionen in der Fair Value Option.

Die Verwaltungsaufwendungen stiegen um 2 Mio. € auf -146 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -144 Mio. €).

Die Personalaufwendungen lagen mit -84 Mio. € unter anderem aufgrund der gestiegenen Mitarbeiterzahl im
Zuge der Geschaftsausweitung Uber dem Niveau des Vergleichszeitraums (1. Halbjahr 2023: -77 Mio. €). Die

sonstigen Verwaltungsaufwendungen reduzierten sich im Wesentlichen aufgrund des Wegfalls der Bankenab-
gabe und bezifferten sich auf -61 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -67 Mio. €).

Das Ergebnis vor Steuern belief sich auf 52 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 53 Mio. €).
Die Aufwand-Ertrags-Relation bezifferte sich auf 73,7 Prozent (1. Halbjahr 2023: 73,1 Prozent).

Der regulatorische RORAC betrug 30,9 Prozent (1. Halbjahr 2023: 33,0 Prozent).

3.2.8 VR Smart Finanz

Der Zinsiiberschuss von VR Smart Finanz belief sich auf 69 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 60 Mio. €). Ursachlich
fur die positive Entwicklung des Zinsiiberschusses war im Wesentlichen ein gegentiber dem Vergleichszeitraum
um 3,9 Prozent hoheres Bestandsvolumen an Kredit- und Objektfinanzierungen in Hohe von 3.101 Mio. €
(30. Juni 2023: 2.985 Mio. €) sowie ein Anstieg der Nettomargen im Portfolio.

Das Neugeschaft mit Kredit- und Objektfinanzierungen flr Geschafts-, Gewerbe- und Mittelstandskunden
entwickelte sich im Berichtszeitraum positiv und lag mit 639 Mio. € um +34 Mio. € beziehungsweise um

+5,6 Prozent Uber dem Wert des ersten Halbjahres 2023 in Hohe von 605 Mio. €. Treiber war die gestiegene
Nachfrage der Kleinunternehmen nach Liquiditat, die zu einem Anstieg des Neugeschafts im Unternehmerkre-
dit VR Smart flexibel auf 324 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 210 Mio. €) geflhrt hat. Im Vergleich dazu war die
Investitionsbereitschaft der Unternehmen im Berichtszeitraum reduziert. In der Folge ist das Neugeschaftsvolu-
men der automatisierten Mietkauflosung VR Smart express — flir Objekte mit einem Wert bis 250 Tausend € —
auf 233 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 271 Mio. €) zurlickgegangen. Bei den weiteren Leasing- und Mietkauffinan-
zierungen belief sich das Neugeschaft auf 82 Mio. € (1. Halbjahr 2023: 124 Mio. €).

Der Provisionsiiberschuss reduzierte sich im Wesentlichen durch den Anstieg der an die Volksbanken und
Raiffeisenbanken gezahlten Provisionen um 3 Mio. € und erreichte einen Betrag in Hohe von -17 Mio. €
(1. Halbjahr 2023: -14 Mio. €).

Die Risikovorsorge wies im Berichtszeitraum eine Nettozufihrung in Hohe von -23 Mio. € (1. Halbjahr 2023:
Nettozuflhrung in Hohe von -12 Mio. €) auf. Der Anstieg der Aufwendungen ist im Wesentlichen auf das ho-
here Bestandsvolumen an Kredit- und Objektfinanzierungen sowie gestiegene Kreditrisiken infolge des anhaltend
schwachen wirtschaftlichen Umfelds zurlickzufihren.

Die Verwaltungsaufwendungen beliefen sich auf -39 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -37 Mio. €). Die Personal-
aufwendungen stiegen im Wesentlichen infolge der Besetzung offener Stellen und wiesen einen Betrag in
Hoéhe von -24 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -22 Mio. €) auf.

Das Ergebnis vor Steuern von VR Smart Finanz belief sich auf -10 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -6 Mio. €).

Die Aufwand-Ertrags-Relation betrug 76,5 Prozent (1. Halbjahr 2023: 86,0 Prozent).

Der regulatorische RORAC belief sich auf -12,3 Prozent (1. Halbjahr 2023: -7,7 Prozent).
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3.2.9 DZ BANK - Holdingfunktion

Der Zinsiiberschuss beinhaltet den Aufschlag auf von Gruppenunternehmen angekauften Nachrangmitteln
und Senior-Non-Preferred-Papieren sowie aus emittierten Nachrangmitteln und Senior-Non-Preferred-Emissionen.
DarUber hinaus ist das Zinsergebnis aus der Aufnahme von Liquiditat aufgrund des Refinanzierungsbedarfs aus
einem Uberhang der unverzinsten Aktiva (wie zum Beispiel Beteiligungen) gegentiber den unverzinsten Passiva
in dieser Position enthalten.

Der ZinsUberschuss betrug im Berichtszeitraum -77 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -55 Mio. €).

Der Zinstberschuss aus angekauften und emittierten Nachrangmitteln und Senior-Non-Preferred-Emissionen
hat sich um 1 Mio. € auf -35 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -36 Mio. €) erhoht.

Der Zinstiberschuss aus der Aufnahme der Liquiditat aus einem Uberhang der unverzinsten Aktiva gegentber
den unverzinsten Passiva betrug im Berichtszeitraum -42 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -19 Mio. €). Der Riickgang
ist auf einen marktzinsbedingten Anstieg im kurzfristigen Laufzeitbereich zurlickzufihren.

Die Verwaltungsaufwendungen verringerten sich gegenuber dem Vergleichszeitraum um 22 Mio. € auf
-117 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -139 Mio. €).

Die Sicherungsabgaben (insbesondere Bankenabgabe und Beitrdge zur BVR-Sicherungseinrichtung) verringer-
ten sich aufgrund des Wegfalls der Aufwendungen fir den Restrukturierungsfonds fir Kreditinstitute (Banken-
abgabe) um 17 Mio. € auf -28 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -45 Mio. €). Weiterhin verringerten sich die IT- und
Projektaufwendungen von -41 Mio. € im ersten Halbjahr 2023 auf -40 Mio. € im Berichtszeitraum. Die Auf-
wendungen aus der Konzernsteuerungsfunktion sanken um 2 Mio. € auf -34 Mio. € (1. Halbjahr 2023:

-36 Mio. €). Die weiteren Aufwendungen mit Konzern- und Verbundnutzen verringerten sich um 2 Mio. € auf
-15 Mio. € (1. Halbjahr 2023: -17 Mio. €).

3.2.10 Sonstige/Konsolidierung

Die unter Sonstige/Konsolidierung ausgewiesenen konsolidierungsbedingten Anpassungen der Geschaftsseg-
mentergebnisse vor Steuern auf das Konzernergebnis vor Steuern resultieren aus der Konsolidierung konzern-
interner Transaktionen sowie aus der Bilanzierung von Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten
Unternehmen nach der Equity-Methode. Dartber hinaus werden Ausweisunterschiede zwischen der internen
Managementberichterstattung und der Konzernberichterstattung eliminiert, welche sich aus der Berlcksichti-
gung von unternehmensinternen Transaktionen im Geschaftssegment DZ BANK — VuGB ergeben.

Die auf den Zinstberschuss entfallenden Anpassungen resultieren im Wesentlichen aus der Konsolidierung
konzerninterner Dividendenzahlungen sowie der vorzeitigen Tilgung von ausgegebenen Schuldverschreibun-
gen und Geldmarktpapieren, die durch vom Emittenten abweichende Unternehmen des DZ BANK Konzerns
erworben wurden. Darliber hinaus wer-den im Zinsiiberschuss und gegenlaufig im Handelsergebnis unterneh-
mensinterne Transaktionen des Geschaftssegments DZ BANK — VuGB eliminiert.

Die Konsolidierungen im Provisionsiberschuss betreffen insbesondere das Provisionsgeschaft der TeamBank
und des Teilkonzerns BSH mit dem Teilkonzern R+V.

Die Ubrigen Anpassungen sind im Wesentlichen ebenfalls auf die Aufwands- und Ertragskonsolidierung zu-
rickzufdhren.
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Die Bilanzsumme der DZ BANK Gruppe nahm zum 30. Juni 2024 um +19.518 Mio. € auf 664.107 Mio. €
(31. Dezember 2023: 644.589 Mio. €) zu.

Das Geschaftsvolumen, definiert als Summe aus der Bilanzsumme, den Assets under Management der
UMH zum 30. Juni 2024 in Hohe von 486.899 Mio. € (31. Dezember 2023: 455.152 Mio. €), den Finanz-
garantien und Kreditzusagen in Hohe von 91.879 Mio. € (31. Dezember 2023: 93.327 Mio. €) und dem
Volumen der Treuhandgeschafte in Hohe von 1.777 Mio. € (31. Dezember 2023: 1.944 Mio. €), belief sich
auf 1.244.662 Mio. € (31. Dezember 2023: 1.195.012 Mio. €).

Die Barreserve nahm um +2.688 Mio. € auf 104.518 Mio. € (31. Dezember 2023: 101.830 Mio. €) aufgrund
der entsprechenden Entwicklung der Guthaben bei Zentralnotenbanken zu. Die Erhéhung geht im Wesent-
lichen auf die DZ BANK — VuGB (Liquiditatssteuerungsfunktion) zurlck.

Die Forderungen an Kreditinstitute erhohten sich auf 137.191 Mio. € (31. Dezember 2023: 128.867 Mio. €).
Die Forderungen an inlandische Kreditinstitute stiegen auf 125.564 Mio. € (31. Dezember 2023:

122.502 Mio. €). Dabei betrugen die Forderungen an angeschlossene Kreditinstitute 117.994 Mio. €

(31. Dezember 2023: 117.984 Mio. €) und die Forderungen an andere Kreditinstitute 7.570 Mio. €

(31. Dezember 2023: 4.519 Mio. €). Die Forderungen an auslandische Kreditinstitute erhéhten sich auf
11.627 Mio. € (31. Dezember 2023: 6.364 Mio. €).

Die Forderungen an Kunden lagen mit einem Betrag in Hohe von 207.681 Mio. € Uber dem Niveau zum
31. Dezember 2023 in Hohe von 204.776 Mio. €. Dabei nahmen die Forderungen an inlandische Kunden

auf 180.521 Mio. € (31. Dezember 2023: 178.389 Mio. €) sowie die Forderungen an auslandische Kunden
auf 27.160 Mio. € (31. Dezember 2023: 26.388 Mio. €) zu.

Die Handelsaktiva betrugen 32.525 Mio. € (31. Dezember 2023: 34.961 Mio. €). Dabei beliefen sich die
positiven Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten auf 16.014 Mio. € (31. Dezember 2023: 16.482 Mio. €),
die Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapiere auf 11.556 Mio. € (31. Dezember 2023:
8.334 Mio. €), die Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapiere auf 1.771 Mio. € (31. Dezember 2023:
1.329 Mio. €), die Forderungen aus Geldmarktgeschaften auf 2.210 Mio. € (31. Dezember 2023: 7.815 Mio. €)
sowie die Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen auf 974 Mio. € (31. Dezember 2023:
1.000 Mio. €).

Die Finanzanlagen erhéhten sich um +6.670 Mio. € auf 54.640 Mio. € (31. Dezember 2023: 47.970 Mio. €).
Ursachlich hierfir waren im Wesentlichen Anstiege des Bestands an Schuldverschreibungen und anderen fest-
verzinslichen Wertpapieren um +6.459 Mio. € auf 50.912 Mio. € (31. Dezember 2023: 44.453 Mio. €) sowie
des Bestands an Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren um +125 Mio. € auf 3.005 Mio. €
(31. Dezember 2023: 2.880 Mio. €).

Die Kapitalanlagen der Versicherungsunternehmen wiesen einen Anstieg um +2.929 Mio. € auf

118.497 Mio. € (31. Dezember 2023: 115.568 Mio. €) auf. Dabei nahmen im Wesentlichen das Vermdgen
fir Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern, Arbeitgebern und Inhabern von Lebensversicherungspolicen

um +2.470 Mio. € auf 23.033 Mio. € (31. Dezember 2023: 20.563 Mio. €), die festverzinslichen Wertpapiere
um +423 Mio. € auf 54.070 Mio. € (31. Dezember 2023: 53.647 Mio. €) und die nicht festverzinslichen Wert-
papiere um +356 Mio. € auf 12.227 Mio. € (31. Dezember 2023: 11.871 Mio. €) zu.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten verzeichneten einen Anstieg um 8.693 Mio. € auf
183.273 Mio. € (31. Dezember 2023: 174.580 Mio. €) bei Bestandserhéhungen um +7.415 Mio. € auf
24.629 Mio. € (31. Dezember 2023: 17.214 Mio. €) an Verbindlichkeiten gegendber auslandischen Kreditinstitu-
ten sowie um +1.277 Mio. € auf 158.644 Mio. € (31. Dezember 2023: 157.367 Mio. €) an Verbindlichkeiten
gegeniber inlandischen Kreditinstituten.
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Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden nahmen um +300 Mio. € auf 159.941 Mio. € (31. Dezember 2023:
159.641 Mio. €) zu. Die Verbindlichkeiten gegenlber auslandischen Kunden stiegen um +1.427 Mio. € auf
24.781 Mio. € (31. Dezember 2023: 23.354 Mio. €). Dagegen verminderten sich Verbindlichkeiten gegentber
inlandischen Kunden um -1.128 Mio. € auf 135.160 Mio. € (31. Dezember 2023: 136.288 Mio. €).

Die Verbrieften Verbindlichkeiten erreichten zum Ende des Berichtszeitraums im Wesentlichen aufgrund
des Anstiegs bei den Geldmarktpapieren sowie héherer Emissionen von Hypothekenpfandbriefen einen Wert
in Hohe von 115.649 Mio. € (31. Dezember 2023: 103.768 Mio. €). Dabei belief sich der Bestand der anderen
verbrieften Verbindlichkeiten auf 26.156 Mio. € (31. Dezember 2023: 15.757 Mio. €) und der Betrag der bege-
benen Schuldverschreibungen auf 89.493 Mio. € (31. Dezember 2023: 88.011 Mio. €). Die anderen verbrieften
Verbindlichkeiten entfallen wie zum 31. Dezember 2023 in voller Hohe auf Geldmarktpapiere.

Die Handelspassiva wiesen einen Riickgang in Hohe von -2.830 Mio. € auf 44.845 Mio. € (31. Dezember 2023:
47.675 Mio. €) auf. Dabei reduzierten sich die Verbindlichkeiten aus Geldmarktgeschaften um -5.068 Mio. €
auf 3.786 Mio. € (31. Dezember 2023: 8.854 Mio. €) und die negativen Marktwerte aus derivativen Finanz-
instrumenten um -606 Mio. € auf 16.525 Mio. € (31. Dezember 2023: 17.131 Mio. €). Gegenlaufig gab es
Anstiege bei den Lieferverbindlichkeiten aus Wertpapierleerverkaufen um +1.772 Mio. € auf 2.473 Mio. €
(31. Dezember 2023: 701 Mio. €) sowie den begebenen Schuldverschreibungen um +1.074 Mio. € auf
21.910 Mio. € (31. Dezember 2023: 20.836 Mio. €).

Die Verbindlichkeiten aus Versicherungsvertragen nahmen um +3.720 Mio. € auf 108.871 Mio. €
(31. Dezember 2023: 105.151 Mio. €) zu. Dies resultiert maBgeblich aus dem Anstieg der Deckungsruckstel-
lung um +3.678 Mio. € auf 96.711 Mio. € (31. Dezember 2023: 93.033 Mio. €).

Das bilanzielle Eigenkapital nahm zum 30. Juni 2024 um +112 Mio. € auf 31.181 Mio. € (31. Dezember 2023:
31.069 Mio. €) zu. Der Anstieg ist im Wesentlichen auf die Erhéhungen bei den Gewinnrlicklagen um +874 Mio. €
auf 16.851 Mio. € (31. Dezember 2023: 15.977 Mio. €) zurlckzuflhren. Die Ricklage aus dem erfolgsneutralen
Konzernergebnis reduzierte sich dagegen um 681 Mio. € auf -1.323 Mio. € (31. Dezember 2023: -642 Mio. €).

Die Kapitaladaquanz des DZ BANK Finanzkonglomerats, der DZ BANK Institutsgruppe und der R+V Versicherung
AG Versicherungsgruppe wird im Risikobericht dieses Konzernzwischenlageberichts (Kapitel VI.5) dargestellt.

Die Liquiditatssteuerung der Unternehmen der DZ BANK Gruppe erfolgt im Bereich Konzern-Treasury der
DZ BANK und dezentral in den einzelnen Tochterunternehmen. Hierzu werden die einzelnen Unternehmen
durch die DZ BANK mit Refinanzierungsmitteln versorgt (Gruppenrefinanzierung) oder sie tauschen Uber die
DZ BANK untereinander Zahlungsmittel aus (Group Clearing). Die Liquiditatssteuerung innerhalb der DZ BANK
erfolgt zentral durch den Bereich Konzern-Treasury in Frankfurt mit den angeschlossenen Treasury-Einheiten
der Auslandsfilialen, wobei Frankfurt die primare Verantwortung tragt.

Im Rahmen der Liquiditatssteuerung unterscheidet die DZ BANK Gruppe zwischen der operativen Liquiditat
(Liquiditat im Laufzeitenband bis zu einem Jahr) und der strukturellen Liquiditat (Liquiditat im Laufzeitenband
von Uber einem Jahr).

Im Bereich der operativen Liquiditat verfliigt die DZ BANK Gruppe Uber eine diversifizierte Refinanzierungs-
basis. Hieran haben die Geldmarktaktivitaten aus der Liquiditatsausgleichsfunktion mit den Volksbanken und
Raiffeisenbanken einen maBgeblichen Anteil. Demnach kénnen die Genossenschaftsbanken freie Liquiditat
bei der DZ BANK anlegen sowie im Falle eines Liquiditatsbedarfs diesen Uber die DZ BANK decken. Dies flhrt
regelmaBig zu einem Liquiditatsiiberhang als einer wesentlichen Basis fir die kurzfristige Refinanzierung am
unbesicherten Geldmarkt. Firmenkunden und institutionelle Kunden bilden eine weitere wichtige Refinanzie-
rungsquelle zur Deckung des Bedarfs der operativen Liquiditat.
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Zu Refinanzierungszwecken begibt die DZ BANK Gruppe an den Standorten Frankfurt, New York, Hongkong,
London und Luxemburg auBerdem verbriefte Geldmarktprodukte Gber ein einheitliches gruppenweites Multi-
Issuer-Euro-Commercial-Paper-Programm, zudem wird ein US-CP-Head-Office-Programm zentral durch den
Standort Frankfurt genutzt.

Als Basis fir die besicherte Geldmarktfinanzierung sind wesentliche Repo- und Wertpapierleiheaktivitaten sowie
der Collateral-Management-Prozess zentral im Konzern-Treasury der DZ BANK angesiedelt. Die Refinanzierung
am Interbankenmarkt hat fir die DZ BANK Gruppe keine strategische Bedeutung.

Weiterhin stehen der DZ BANK Gruppe liquide Wertpapiere als Bestandteil der verfligbaren Liquiditatsreserven
zur Verfligung. Diese Wertpapiere kdnnen als refinanzierungsfahige Sicherheiten fiir geldpolitische Geschafte
mit Zentralbanken sowie fur die besicherte Refinanzierung an privaten Markten eingesetzt werden.

Im Bereich der strukturellen Liquiditat wird der Bedarf an langfristigen Finanzierungen (Uber ein Jahr) der
DZ BANK sowie in Abstimmung mit den Gruppenunternehmen der Bedarf der DZ BANK Gruppe gesteuert
und gedeckt.

Das Konzern-Risikocontrolling erstellt jahrlich einen internen Refinanzierungsplan, der auf den ermittelten
Refinanzierungsbedirfnissen der DZ BANK Gruppe und der DZ BANK fir die nachsten drei Jahre basiert. Die
Refinanzierungsplanung wird fUr ein Basisszenario, das dem Basisszenario der strategischen Planung entspricht,
und mindestens ein adverses Szenario vorgenommen. Die Refinanzierungsbedarfe werden monatlich aktuali-
siert und die verabschiedete Planung wird einem Backtesting unterzogen.

Des Weiteren sind Erlauterungen zur Liquiditatsadaquanz im Risikobericht dieses Konzernzwischenlagebe-
richts (Kapitel VI1.4) enthalten. Die Veranderungen der Zahlungsstrome aus der operativen Geschaftstatigkeit
sowie aus der Investitions- und der Finanzierungstatigkeit sind flr den Berichtszeitraum wie flr das entspre-
chende Halbjahr des Vorjahres in der Kapitalflussrechnung im Konzernzwischenabschluss aufgefuhrt.
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Il Nachtragsbericht

Vorgange von besonderer Bedeutung nach Schluss des ersten Halbjahres 2024 waren nicht zu verzeichnen.
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1.1 Entwicklung Weltwirtschaft

Der inzwischen starke Riickgang der in den vergangenen beiden Jahren sehr hohen Inflation verbessert den
weltwirtschaftlichen Ausblick 2024/2025. Zusammen mit kraftigen Lohnsteigerungen fiihrt die niedrigere
Inflation zu steigenden Realeinkommen und einer wachsenden Kaufkraft der Verbraucher. Die Aussicht auf
sinkende Zinsen sollte zudem Investitionen erleichtern. Allerdings ist der Riickzug der Inflation sowohl im Euro-
Raum als auch in den USA im ersten Halbjahr 2024 oberhalb der Zentralbankenziele ins Stocken geraten. Das
liegt teils am hoéheren Lohndruck, der sich vor allem in Dienstleistungspreisen niederschlagt, sowie in den USA
an einer Verteuerung des Wohnens. Trotz einer ersten Leitzinssenkung der EZB im Juni 2024 bleiben die Zentral-
banken daher noch vorsichtig mit der Lockerung der Geldpolitik. Der verbesserte weltwirtschaftliche Ausblick
bleibt nicht ohne Schatten.

Zu den Risiken fur die globale Konjunktur zéhlt die Gefahr neuer protektionistischer MaBnahmen zwischen den
Vereinigten Staaten, China und Europa. Das betrifft zum Beispiel mogliche héhere Zoélle der Europaischen Union
fur bestimmte chinesische Produkte, die nach Einschatzung der EU-Kommission wettbewerbsverzerrend sub-
ventioniert werden. Auch geopolitische Konflikte, wie der im Nahen Osten zwischen Israel und der Terrororga-
nisation Hamas oder der um die Stellung Taiwans, kénnten zu steigenden Rohstoff- und Energiepreisen bezie-
hungsweise einer weiteren Eskalation der Handelsstreitigkeiten fiihren. Das hatte negative Folgen fir die globale
Inflation und Konjunktur und wirde die in hohem MaBe exportabhdngige deutsche Wirtschaft besonders be-
lasten. Lieferkettenprobleme, hohe Energiepreisausschlage und Zélle kdnnten die Inflation wieder anheizen.

Das Risiko, dass sich der Inflationsriickgang wie schon im ersten Halbjahr 2024 kaum noch fortsetzt, bleibt
auch in der zweiten Jahreshalfte bestehen. Das liegt nicht nur an den hartnackig hohen Dienstleistungspreisen,
sondern auch daran, dass die Energiepreise, die zu Jahresbeginn noch inflationssenkend wirkten, im zweiten
Halbjahr wieder fir einen starkeren Inflationsdruck sorgen durften. Die Inflationsraten sollten sich daher in den
meisten Regionen der globalen Wirtschaft auch im dritten und vierten Quartal 2024 tendenziell eher seitwarts
bewegen oder nur leicht fallen. Die Zielwerte der westlichen Notenbanken werden weiterhin Ubertroffen.

1.2 Entwicklung Vereinigte Staaten

Die US-Wirtschaft wuchs im ersten Halbjahr 2024 deutlich langsamer als im zweiten Halbjahr 2023. Der pri-
vate Konsum hielt sich zwar robust, der splrbare Anstieg der Importe bremste die Konjunkturdynamik jedoch.
Auch fur den weiteren Jahresverlauf erwartet die DZ BANK moderatere Zuwachsraten beim Bruttoinlandspro-
dukt der USA. Insgesamt dirfte das Wirtschaftswachstum im Gesamtjahr 2024 solide 2,5 Prozent betragen.

Drosseln durften die Konjunktur das weiterhin hohe Leitzinsniveau und die immer noch erhéhte Inflation.
Auch am US-Arbeitsmarkt zeigen sich allmahlich AbkUhlungstendenzen, wobei die Lage insgesamt immer
noch gut ist. Allerdings tendiert die Zahl der offenen Stellen langsam abwarts und die Arbeitslosenquote stieg
in den letzten Monaten in der Tendenz etwas an. Dadurch dirfte der Lohndruck gebremst werden.

Dennoch geht die Inflationsrate nur langsam zurlck. Ein wichtiger Grund dafir ist der immer noch starke
Preisauftrieb im Bereich Wohnen, der erst im weiteren Jahresverlauf nachlassen durfte. Fir das Gesamtjahr
2024 rechnet die DZ BANK noch mit einer durchschnittlichen Inflationsrate von 3 Prozent.

Als wichtiges politisches Ereignis in diesem Jahr sind die Prasidentschaftswahlen am 5. November 2024 zu
nennen. Den Umfragen zufolge kann mit einem knappen Rennen zwischen Kamala Harris und Donald Trump
gerechnet werden. Eine Wiederwahl von Donald Trump kénnte die Gefahr neuer Handelsstreitigkeiten erhdhen.
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1.3 Entwicklung Euro-Raum

Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in der Europaischen Wahrungsunion (EWU) ist im ersten Quartal 2024 um

0,3 Prozent gegenlber dem Vorquartal gestiegen. Nach dem leichten Riickgang der Wirtschaftsleistung

im dritten und vierten Quartal des Vorjahres konnte damit eine Fortsetzung der Wachstumsschwache vermie-
den werden.

Im weiteren Verlauf des Jahres 2024 durfte sich die konjunkturelle Erholung im Wahrungsraum fortsetzen.
Die umfragebasierten Stimmungsindikatoren haben sich bis zum Sommer in der Tendenz weiter verbessert.
Leichte Ruckschlage in einzelnen Umfragen, wie beispielsweise die Einkaufsmanagerindizes, deuten jedoch
darauf hin, dass die Erholung nur moderat ausfallen dirfte und noch nicht mit einem durchgreifenden Auf-
schwung zu rechnen ist. Deutlich steigende Léhne und ein nachlassender Inflationsdruck sorgen daftir, dass
der private Konsum die wesentliche Stiitze der konjunkturellen Erholung sein durfte. Fir das Gesamtjahr 2024
erwartet die DZ BANK ein Wirtschaftswachstum von 0,75 Prozent.

Der Preisdruck auf Verbraucherebene hat im Vergleich zum Vorjahr weiter nachgelassen. Allerdings ist der
Ruckgang der Inflation im Euro-Raum bis zum Sommer ins Stocken geraten. Trotzdem hat die Européische
Zentralbank im Juni die Leitzinsen um 25 Basispunkte gesenkt. Sie raumt jedoch ein, dass die Geldpolitik in
diesem Jahr restriktiv bleiben muss. Die Inflationsrate im Euro-Raum dirfte auch im weiteren Jahresverlauf Gber
der Zielmarke der EZB liegen, denn kréftige Lohnzuwachse sorgen fur eine weiterhin starke Preisentwicklung
im Dienstleistungssektor. Im Jahresdurchschnitt rechnet die DZ BANK mit einer Inflationsrate von 2,5 Prozent.

1.4 Entwicklung Deutschland

Die deutsche Wirtschaft Uberraschte im ersten Quartal mit einer positiven Wachstumsrate des BIP von 0,2 Pro-
zent gegentber dem Vorquartal. Neben den Exporten trugen auch die Bauinvestitionen zu dem erfreulichen
Quartalsergebnis bei. Aufgrund der milden Witterung im Januar und Februar war die Bautatigkeit sehr hoch.

Allerdings hat sich die gute Baukonjunktur im zweiten Quartal nicht fortgesetzt. Die wahrend der Niedrigzins-
phase lebhafte Immobiliennachfrage hat sich im Jahr 2022 aufgrund des starken Zinsanstiegs splrbar abge-
schwacht und zu einer deutlichen Korrektur der zuvor auf ein hohes Niveau gekletterten Immobilienpreise
gefuhrt. Von Mitte 2022 bis zum ersten Quartal 2024 verbilligten sich Wohnimmobilien um knapp 9 Prozent,
wobei die Talsohle bereits durchschritten wurde. Die gegentber 2023 leicht gesunkenen Zinsen, die kraftigen
Einkommenszuwachse und die gesunkenen Kaufpreise haben die Erschwinglichkeit von Wohneigentum wie-
der verbessert. Hinzu kommt, dass die hohe Zuwanderung bei einem ohnehin knappen Wohnungsangebot zu
stark steigenden Mieten fUhrt. Trotzdem bleiben die Wohnungsbauinvestitionen durch hohe Bau- und Finan-
zierungskosten gebremst.

Im Gegensatz dazu zeigt sich die Produktion im verarbeitenden Gewerbe trotz der schwachen Auftragslage
erstaunlich robust. Und auch das Dienstleistungsgewerbe meldet seit Jahresbeginn steigende Umséatze. Umfrage-
basierte Indikatoren wie das ifo Geschéaftsklima sind da weniger eindeutig. Die Geschaftserwartungen, die

vier Monate in Folge gestiegen waren, gaben im Juni wieder ein Stiick nach. Zwar blieb die Lageeinschatzung
stabil, doch der Gesamtindikator ging im Juni ebenfalls leicht nach unten. Insgesamt bleiben die Messzahlen
trotz zeitweise spUrbarer Fortschritte immer noch auf niedrigem Niveau.

Auch die Verbraucher zeigten sich im ersten Halbjahr 2024 noch zuriickhaltend. Allerdings dirften im weite-
ren Jahresverlauf die niedrigere Inflationsrate und die gestiegenen Tariflohne fir Realeinkommenszuwdachse
sorgen. Das ermdglicht hohere Konsumausgaben, die das Wirtschaftswachstum unterstitzen. Fir das lau-
fende Jahr 2024 erwartet die DZ BANK ein Plus des Bruttoinlandsprodukts von 0,25 Prozent.

Die Inflationsrate war im ersten Halbjahr 2024 deutlich niedriger als im entsprechenden Vorjahreszeitraum.
Allerdings hat sich der Inflationsriickgang nicht fortgesetzt. Der preisddmpfende Effekt des im Mai 2023 ein-
gefuhrten Deutschlandtickets ist im Mai 2024 aus der Berechnung der Inflationsrate herausgefallen und hat
sogar wieder zu einem leichten Anstieg der Inflationsrate gefiihrt. In der zweiten Jahreshalfte ist tendenziell
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mit einer leicht schwankenden Seitwartsbewegung der Inflationsrate zu rechnen. Der anhaltend hohe Lohn-
druck durfte dafur sorgen, dass sich die Preise fur Dienstleistungen weiterhin kraftig entwickeln. Von den
Energiepreisen erwartet die DZ BANK bis Ende 2024 wieder positive Beitrdge zur Inflationsrate. Dagegen
durfte der Preisdruck bei Industriegitern und Nahrungsmitteln gering bleiben. Insgesamt durfte die Inflations-
rate im Jahresdurchschnitt bei 2,5 Prozent liegen.

1.5 Entwicklung Finanzsektor

Bezogen auf den Finanzsektor haben sich die Rahmenbedingungen im ersten Halbjahr 2024 stabil gezeigt. Im
Hinblick auf das Anleihekaufprogramm (APP) und das Pandemie-Notfallankaufprogramm (PEPP) verfolgt die EZB
weiter einen degressiven Kurs und baut die Bestandsvolumina kontinuierlich ab. Zwar werden die Tilgungs-
betrage von im Rahmen des PEPP erworbenen Wertpapieren aktuell wieder angelegt, diese Praxis soll aber
zum Jahresende auslaufen. Zusammen mit dem Transmission Protection Instrument (TPI) hat das behutsame
und flexible Vorgehen der EZB dazu beigetragen, GbermaBige Ausweitungen der Bonitats-Spreads in einzelnen
Landern der Euro-Zone zu verhindern und so dem potenziellen Fragmentierungsrisiko zu begegnen. Aktuelle
Spread-Niveaus reflektieren zudem das eher durchwachsene Konjunkturumfeld.

Die Leitzinsen der wesentlichen Notenbanken weltweit verharrten im bisherigen Verlauf des Jahres 2024 auf
hohem Niveau. Nach den dynamischen Erhéhungen im Jahr 2023 haben sie sich nun stabilisiert. Die US-ameri-
kanische Fed hat die Federal-Funds-Rate-Zinsspanne unverandert bei 5,25 bis 5,5 Prozent belassen und de-
monstriert damit eine abwartende Haltung. Der Hauptrefinanzierungssatz im Euro-Raum wurde von der EZB
im Juni moderat von 4,5 auf 4,25 Prozent gesenkt, was das vorlaufige Ende der Phase steigender Zinsniveaus
im Euro-Raum widerspiegelt. Auch wenn hier kurzfristig mit keinem weiteren Abschmelzen des aktuellen Zins-
niveaus zu rechnen ist, wird ein weiterer Anstieg als unwahrscheinlich eingeschatzt.

Damit scheint auch der Hochpunkt fir das zinsinduzierte Geschaft erreicht zu sein. Die fortlaufende Zinsent-
wicklung kann bei sinkender Inflation weiter flr positive Impulse im Immobilienmarkt sorgen, wird aber vom
weiterhin hohen allgemeinen Zinsniveau, den hohen Investitionskosten und dem immer noch verhaltenen
gesamtwirtschaftlichen Wachstum in ihrer Wirkung gebremst. Vor dem Hintergrund einer sinkenden Infla-
tionsrate und deutlicher Lohnsteigerungen sind weitere vorteilhafte Effekte aus der Aufhellung des Konsum-
klimas maglich.

Obwohl die geopolitischen Spannungen und damit einhergehenden Handelsstreitigkeiten die Entwicklung der
Weltwirtschaft bremsen, geht die DZ BANK von einem leichten Wirtschaftswachstum fur Deutschland aus. An-
gesichts des synchronen Auftretens der Unsicherheitsfaktoren und ihrer Relevanz fiir die groBen Wirtschafts-
gebiete — Vereinigte Staaten, Europa und China — sind unerwartete nachteilige Wirkungen auf Unternehmen
und private Haushalte mit entsprechend negativen Implikationen fir die Finanz- und Ertragslage des Finanzsek-
tors auch in der zweiten Halfte des Jahres 2024 nicht auszuschlieBen.

Unabhéangig von den beschriebenen gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen besteht im Finanzsektor
weiter ein erheblicher Anpassungs- und Kostendruck, der sowohl durch den Strukturwandel, aber auch durch
regulatorische Anforderungen bedingt ist. Der sich zuletzt erhdhende Preisdruck sowie eine mogliche Lohn-
Preis-Spirale kdnnten diesen Prozess weiter beschleunigen. Dieses Umfeld stellt den Finanzsektor vor die Heraus-
forderung, bestehende Geschaftsmodelle zu hinterfragen und bei Bedarf anzupassen sowie die Effizienz durch
eine Digitalisierung der Geschaftsprozesse deutlich zu steigern.

Die im Zuge der Finanzkrise initiierte aufsichtliche Reformagenda verfolgt unter anderem das Ziel, den Finanz-
sektor im Wesentlichen durch eine verbesserte Eigenkapital- und Liquiditatsausstattung krisenresistenter zu
gestalten sowie die Risiken der Geschaftstatigkeit von der 6ffentlichen Hand fernzuhalten. Infolgedessen hat
die Finanzindustrie sukzessive ihren Verschuldungsgrad reduziert und ihre Risikotragfahigkeit durch eine ver-
besserte Liquiditats- und Eigenkapitalausstattung deutlich gestarkt. In diesem Licht sind auch die noch geplan-
ten Umsetzungen der EU-Bankenregulierung zu sehen.
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Das den Finanzsektor auf lange Sicht pragende Thema durften die Umsetzung der vielféltigen Standards zu
okologischen und sozialen Themen sowie der verantwortungsvollen Unternehmensfihrung (Environmental,
Social, Governance — ESG) beziehungsweise deren Implikationen fur die Geschaftsmodelle des Finanzsektors
bleiben. Die Herausforderung firr den Finanzsektor besteht aktuell primar darin, die entsprechenden Anforde-
rungen in der kompletten Wertschépfungskette inklusive der Geschafts- und Risikosteuerung sowie im internen
und externen Berichtswesen zu operationalisieren. Die Beriicksichtigung von ESG-Themen auf den Finanz- und
Kapitalmarkten er6ffnet dem Finanzsektor einerseits neue Marktopportunitaten. Zugleich gilt es andererseits,
Ereignisse aus den verschiedenen ESG-Kategorien als Risiken zu begreifen und entsprechend zu steuern.

Die im Folgenden getroffenen Prognosen basieren auf den Ergebnissen des Hochrechnungsprozesses der
DZ BANK Gruppe. Veranderungen der hierbei unterstellten Annahmen kénnen insbesondere vor dem Hinter-
grund der skizzierten gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen zu Abweichungen von den Prognosen fihren.

Der Zinsiiberschuss (inklusive Beteiligungsergebnis) wird, im Vergleich zum Niveau des Geschaftsjahres 2023
planmaBig deutlich steigen. Zusatzlich zum guten Ergebnis aus dem operativen Geschéaft sorgen im Berichtsjahr
rechnungslegungsbedingte positive Effekte im Zinstberschuss mit gegenldufiger Wirkung im Handelsergebnis
fur ein splrbar hoheres Ergebnis.

Der Provisionsiiberschuss wird im Berichtsjahr plangemaB im Vergleich zum Vorjahr deutlich steigen und
damit weiterhin maBgeblich, getragen durch die Segmente UMH, DZ BANK — VuGB und DZ PRIVATBANK, zum
Ergebnis der DZ BANK Gruppe beitragen.

Das Handelsergebnis wird im Berichtsjahr voraussichtlich kraftig fallen. Ursachlich hierfir sind materielle posi-
tive IFRS bedingte Effekte aus Vorgaben zum Ansatz und der Bewertung von Finanzinstrumenten im Geschafts-
jahr 2023 im Segment der DZ BANK — VUGB, denen in diesem Jahr Belastungen gegeniberstehen (siehe Kapitel
3.2.5 DZ BANK - VuGB des Wirtschaftsberichts). Zusatzlich werden sich die unter Zinstiberschuss genannten

rechnungslegungsbedingten Effekte belastend im Handelsergebnis auswirken.

Das Ergebnis aus Finanzanlagen wird planmaBig stark zunehmen und positiv ausfallen, da im Geschaftsjahr
2023 unter anderem negative Ergebnisse aus der VerduBerung von Wertpapieren und Wertminderungen eines
Joint Ventures zu bertcksichtigen waren.

Das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten wird im Berichtsjahr kraftig sinken und somit
auf einem normalisierten Niveau erwartet. Hintergrund hierftr sind maBgeblich die voraussichtlich leichte Aus-
weitung der Bonitats-Spreads bei den Staatsfinanzierungen im Segment der DZ HYP sowie die Bewertung von
Garantieversprechen des Segments der UMH und die daraus realisierten Ergebnisse.

Das Ergebnis aus dem Versicherungsgeschaft wird im Berichtsjahr auf Basis der aktuellen Hochrechnungen
kraftig rucklaufig ausfallen. Ursachlich hierfir ist, angesichts des weiterhin volatilen Umfelds an den Kapital -
und Finanzmarkten, der voraussichtlich deutliche Riickgang des Ergebnisses aus Kapitalanlagen, dem eine
spUrbare Verbesserung des Versicherungstechnischen Finanzergebnisses gegentbersteht. Die Entwicklung des
Versicherungstechnischen Ergebnisses ist durch eine erwartete héhere Schadenbelastung in der Ubernommenen
Ruckversicherung gepragt. Der erwartete Versicherungsserviceaufwand zeigt insgesamt einen splrbaren Anstieg.

Die Aufwendungen fur die Risikovorsorge werden im Berichtsjahr auf einem kraftig ansteigenden Niveau
gesehen. Ursachlich hierflr sind das angestrebte Neugeschaft sowie erwartete geringere Auflésungen von
Risikovorsorge und niedrigere Ertrage aus abgeschriebenen Forderungen.
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Im Berichtsjahr werden die Verwaltungsaufwendungen gegentiber dem Vorjahr, hauptsachlich aufgrund
von leicht erhéhten Sachaufwendungen, teilweise kompensiert durch Einsparungen bei der Bankenabgabe,
leicht steigen.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis wird im Berichtsjahr voraussichtlich wieder kraftig steigen. Im Wesent-
lichen sind hier wegfallende Einmaleffekte in den Segmenten der UMH und DZ PRIVATBANK mit gegenlaufiger
Wirkung aus Auflésungen von Ruckstellungen bei der DZ BANK — VuGB aus dem Vorjahr der Grund.

Im Geschaftsjahr 2023 erzielte die DZ BANK Gruppe ein Ergebnis vor Steuern stark Gber Planniveau. Aus heutiger
Sicht wird das Ergebnis vor Steuern im Berichtsjahr, trotz des weiterhin als herausfordernd eingeschatzten
gesamtwirtschaftlichen Umfelds, innerhalb der nachhaltigen Ergebnisspanne von 2 bis 2,5 Mrd. Euro erwartet.

Die Aufwand-Ertrags-Relation wird im Berichtsjahr, bedingt durch im Vergleich zum Geschaftsjahr 2023
leicht abnehmende Ertragserwartungen bei zugleich leicht steigenden Verwaltungsaufwendungen, voraus-
sichtlich geringfligig zunehmen.

Der stark sinkende regulatorische RORAC im Berichtsjahr ist auf die niedrigeren Ergebniserwartungen sowie die
spirbar steigende regulatorische Verzinsungsbasis und Solvabilitatskapitalanforderung der R+V zurtickzufihren.

Die DZ BANK Gruppe geht fur die zweite Halfte des Geschaftsjahres unverandert von der Sicherstellung einer
angemessenen ¢konomischen und aufsichtsrechtlichen Liquiditatsausstattung aus. Weitere Aussagen zur
Liquiditatsadaquanz finden sich im Risikobericht (Kapitel VI.5).

Die Kapitaladaquanz der DZ BANK Gruppe im Sinne der ausreichenden Ausstattung mit Risikodeckungs-
masse beziehungsweise mit Eigenmitteln zur Abdeckung der mit dem Finanzgeschaft verbundenen Risiken
und sonstiger aus dem Geschaftsbetrieb resultierender Risiken ist aus heutiger Sicht sowohl unter ékonomi-
schen als auch unter aufsichtsrechtlichen Aspekten fir die zweite Halfte des Geschéftsjahres unverandert
sichergestellt. Weitere Aussagen zur Kapitaladédquanz finden sich im Risikobericht (Kapitel VI.4).
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In der DZ BANK Gruppe werden Chancen als Mdglichkeiten zur Ausschdpfung von Ertragspotenzialen bezie-
hungsweise zur Hebung von Kosteneinsparpotenzialen verstanden.

Das Chancenmanagement ist in den jahrlichen strategischen Planungsprozess eingebunden. Die Ertragspotenzi-
ale werden auf Basis unterschiedlicher makrodkonomischer Szenarien, Trends und Veranderungen im Marktum-
feld identifiziert, analysiert und in die strategische Finanzplanung aufgenommen. Details zum strategischen Pla-
nungsprozess werden im Kapitel 1.2.4 des Grundlagenteils des Konzernlageberichts 2023 dargestellt.

Das Chancenmanagement ist integraler Bestandteil der Governance und wird somit im allgemeinen Steuerungs-
ansatz, in der Steuerung der Tochtergesellschaften Gber Mandate sowie in den Gremien der DZ BANK Gruppe
berlicksichtigt. Angaben zur Governance der DZ BANK Gruppe sind im Kapitel 1.2.2 des Grundlagenteils des Kon-
zernlageberichts 2023 enthalten.

2.1 Chancenpotenziale aus gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen

Die im Prognosebericht getroffenen Aussagen zur erwarteten wirtschaftlichen Entwicklung der DZ BANK Gruppe
fur das laufende Geschaftsjahr basieren auf dem aus Sicht der DZ BANK wahrscheinlichsten Szenario hinsichtlich
der gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen.

Eine bessere Entwicklung der 6konomischen Bedingungen auf den relevanten Markten kénnte Chancen fir die
DZ BANK Gruppe er6ffnen. In einem solchen Positivszenario wirde die Abschwachung der Handelsstreitigkeiten
zwischen China und den USA weitere Handelshemmnisse vermeiden. Insbesondere die von der EU eingeflihrten
befristeten Ausgleichszélle fur chinesische Elektroautos wirden nicht zu weitreichenden GegenmafBnahmen Chi-
nas flhren, die der exportabhdngigen deutschen Wirtschaft schaden kénnten. Die globale Wirtschaftsabschwa-
chung, insbesondere in China, wirde milder und kurzer als erwartet ausfallen und in den USA aufgrund einer
weiter dynamischen Wirtschaftsentwicklung — trotz hohem Schuldenstand — ausbleiben. Letztendlich wiirden
diese Entwicklungen das Risiko einer globalen Rezession mindern. Eine politische Stabilitat und Kontinuitat in den
USA sowie ein kurzfristiges Ende der Kampfhandlungen im Israel-Hamas-Krieg wiirden die Situation weiter posi-
tiv beeinflussen.

Die zuletzt erstarkten nationalistischen Tendenzen in den europaischen Staaten, die sich in den Ergebnissen der
Europawahl niedergeschlagen haben, und die politisch angespannte Lage in Frankreich wirden sich in einem
Positivszenario nicht auf die Handlungsfahigkeit der europaischen Entscheidungstrager auswirken. Dank einer
einheitlichen europaischen Wirtschaftspolitik, gemeinsamer Entscheidungen und einer schrittweisen Senkung des
Leitzinses konnte der Euro-Raum trotz hoher Schuldenstande positive Entwicklungsimpulse erhalten. Zudem hat-
ten gut funktionierende Transmission Protection Instruments der Europaischen Zentralbank (EZB) die Folge, dass
Euro-Lander sich weiterhin gut finanzieren konnten. Dies hatte positive Auswirkungen auf die Finanz- und Kapi-
talmarkte. Die von der EZB initiierte langsame Absenkung der Leitzinsen wiirde die inflationstreibenden Effekte
wie beispielsweise Lohn-Preis-Spiralen abschwachen. Auch in den USA hatten vergleichbare Zinsentwicklungen
einen positiven Effekt auf den US-Haushalt sowie auf die US-Staatsverschuldung. Ungeachtet dessen konnte sich
ein langfristig weiterhin hohes Zinsniveau positiv auf den Zinstberschuss und die Nettozinsmarge im Sektor Bank
und auf das Geschaft der Lebensversicherung im Sektor Versicherung auswirken.
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Sofern die wieder aufflammenden Debatten tber den Bundeshaushalt in Deutschland kurzfristig von den Regie-
rungsparteien beigelegt werden, konnte sich das Vertrauen der Birger in die politische Fiihrung mittelfristig er-
hohen und verbessern. Ricklaufige Energie- und Rohstoffpreise, moglicherweise beglnstigt durch ein absehba-
res Ende des Ukraine-Kriegs, konnten diese Entwicklung weiter fordern. Dies kdnnte sich im Zusammenhang mit
der reduzierten Inflationsrate, die sich im Bereich des von der EZB vorgesehenen Normalniveaus befindet, positiv
auf die deutsche Konjunktur auswirken. Weitere positive Impulse fir die wirtschaftliche Entwicklung der

DZ BANK Gruppe ergaben sich durch ein Ausbleiben weiterer Preiskorrekturen in den Immobilienmarkten bei
weiterhin sinkenden Leitzinsen. Dies wirde vor allem den Markt fiir Gewerbeimmobilien stabilisieren.

Wenngleich der synchrone Eintritt aller aufgefiihrten Positivfaktoren recht unwahrscheinlich erscheint, wirden
aus Sicht der DZ BANK Gruppe schon einzelne Ereignisse ein Umfeld fir den Finanzsektor schaffen, das sich
gunstig auf die einzelnen Geschaftsmodelle und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DZ BANK Gruppe
insgesamt auswirken dirfte. Ein stabiles Umfeld an den Finanz- und Kapitalmarkten wirde den mit dem Kun-
dengeschaft generierten Zins- und Provisionslberschuss sowie das Ergebnis aus dem Versicherungsgeschaft posi-
tiv beeinflussen. Nicht zuletzt konnte eine angenommene Erholung der Konjunktur den Nettoaufwand fir Risiko-
vorsorge begrenzen und damit zu einem steigenden Konzernergebnis beitragen.

2.2 Chancenpotenziale aus regulatorischen Initiativen

Regulatorische Veranderungen und Initiativen konnen Banken und Versicherungen die Moglichkeit eréffnen, Pro-
dukte oder Dienstleistungen anzubieten, die besser auf die Bedlrfnisse der Kunden zugeschnitten sind. So ge-
winnen beispielsweise Aspekte der Nachhaltigkeit fir viele Kunden bei Kauf- und Investitionsentscheidungen im-
mer mehr an Bedeutung. Initiativen auf europaischer Ebene wie beispielsweise Strategien fir ein nachhaltiges
Finanzwesen oder Vorschlage fur einen EU-Standard flr griine Anleihen unterstreichen die Rolle von Nachhaltig-
keitsaspekten fir den Finanzsektor. Die Weiterentwicklung dieser Initiativen kann dazu fihren, dass nachhaltige
Finanzinitiativen in groBerem Umfang von Kunden und Marktteilnehmern angenommen werden, wodurch sich
Banken und Versicherungen die Moglichkeit bietet, sich in ihren Produkten und Dienstleistungen weiter zu diffe-
renzieren und die Wachstumspotenziale aus dem Segment nachhaltige Finanzierung fir sich zu realisieren. Posi-
tive Auswirkungen wirden sich beispielsweise im Provisions- oder Zinstberschuss widerspiegeln.

2.3 Chancenpotenziale aus strategischen Initiativen

Die strategische Ausrichtung der DZ BANK Gruppe (siehe Kapitel I.1 des Grundlagenteils des Konzernlagebe-
richts 2023) folgt dem Leitmotiv ,,Verbundfokussierte Zentralbank und Allfinanzgruppe”. Dabei konzentrie-
ren sich die Geschaftsaktivitaten auf die Volksbanken und Raiffeisenbanken und deren Kunden. Ziel dieser Aus-
richtung ist es, die Positionierung der Genossenschaftlichen FinanzGruppe als einer der fihrenden Allfinanzan-
bieter in Deutschland nachhaltig auszubauen. Dabei sind die Prinzipien der Subsidiaritat, Dezentralitat und regio-
nalen Marktverantwortung die Grundlagen der Zusammenarbeit zwischen den Genossenschaftsbanken und den
Unternehmen der DZ BANK Gruppe.

Strategische Initiativen und Programme werden aus Sicht der DZ BANK Gruppe auf drei Ebenen entwickelt
und umgesetzt:

Zum einen arbeiten die Unternehmen der DZ BANK Gruppe zusammen mit den Genossenschaftsbanken und der
Atruvia unter Federfihrung des BVR an strategischen Projekten und Initiativen. Mit der Umsetzung der Strategie-
agenda unterstiitzen die zentralen Dienstleister der Genossenschaftlichen FinanzGruppe die Genossenschafts-
banken bei ihren individuellen Strategieprozessen und der eigenverantwortlichen Sicherung der Rentabilitat. Auf
Basis der Strategieagenda wurde nun das Bundesweite Strategieportfolio zur Biindelung strategischer Initiativen
der Genossenschaftlichen FinanzGruppe mit dem Ziel aufgesetzt, die Transparenz zu strategischen Initiativen im
Verbund fur die Genossenschaftsbanken zu verbessern.

Zum anderen haben die Unternehmen der DZ BANK Gruppe gemeinschaftlich wesentliche Potenzialfelder (bei-
spielsweise Betriebsmodell und Nachhaltigkeit) in der Zusammenarbeit zur Starkung der gemeinsamen Zukunfts-
fahigkeit und wirtschaftlichen Ertragskraft identifiziert, die in den kommenden Jahren weiterentwickelt und um-
gesetzt werden sollen.
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Darlber hinaus verfolgt jedes einzelne Unternehmen der DZ BANK Gruppe eigene strategische Initiativen, wie
beispielsweise das Strategieprogramm , Verbund First 4.0” der DZ BANK, mit dem die Sicherung der Zukunfts-
festigkeit der Organisation auf den Weg gebracht werden soll. Wesentliche StoBrichtungen bilden die Weiterent-
wicklung des Marktantritts (verbundfokussiert, kundenorientiert und digital erlebbar), der Steuerungs- und Pro-
duktionsprozesse (effizient, effektiv und fokussiert) sowie der Unternehmenskultur (leistungsorientiert und integ-
rativ). Das Programm Verbund First 4.0 wird stetig bedarfsorientiert weiterentwickelt. Themenfelder wie Nachhal-
tigkeit, Digitalisierung und Arbeitgeberattraktivitat sind dabei zentrale Eckpunkte bei der Transformation.

Mit ihrer Vision als verlasslicher Partner fir die Verwirklichung der Wohntraume ihrer Kunden beschreibt die BSH
ihr langfristiges Ziel. Sie schafft mit den genossenschaftlichen Banken ganzheitliche Losungen im Okosystem
Bauen und Wohnen und starkt damit die Genossenschaftliche FinanzGruppe. Sie will Spitzenreiter am Bauspar-
markt bleiben und gemeinsam mit den Genossenschaftsbanken die Marktfiihrung in der Baufinanzierung tber-
nehmen. Dartber hinaus werden mit hoher Kundenorientierung und in enger gemeinsamer Marktbearbeitung
durch Genossenschaftsbanken und BSH-AuBendienst neue Wachstumsfelder rund um das Thema , Bauen und
Wohnen” erschlossen. Als subsididres Kompetenzzentrum (Produkt- und Losungsanbieter) fir die private Immo-
bilienfinanzierung wird ein bedeutsamer Beitrag zum Ausbau der Marktstellung der Genossenschaftlichen Fi-
nanzGruppe geleistet. Mit der Weiterentwicklung ihres Rollenprofils hin zum Lésungsanbieter flr ihre Bank-
partner und der Integration in das ,genossenschaftliche Okosystem Bauen und Wohnen” ber(cksichtigt die BSH
die Nachfrage nach ganzheitlichen Losungsangeboten sowie die Entwicklung von neuen Geschaftsmodellen rund
um den Grundbedarf des Kunden als Erganzung des Finanzprodukts beziehungsweise als Erweiterung der Wert-
schopfungskette.

Die DZ HYP verfolgt in vielen Bereichen den konsequenten Ausbau der Digitalisierung. In der privaten Immobili-
enfinanzierung wird die Rolle als subsidiarer Produktanbieter fir die Banken der Genossenschaftlichen Finanz-
Gruppe weiter ausgebaut. Wettbewerbsfahige Produkte, schnelle Prozesse und ein risikoadjustiertes Preismodell
geben den Banken Spielraum fir Ertragsmaglichkeiten Gber Provisionen und Cross-Selling-Optionen. Im Jahr
2024 steht die Anbindung der Omnikanalplattform der Atruvia im Fokus, um auf dieser Plattform mit Best-in-
Class-Angeboten die Volksbanken und Raiffeisenbanken bei der Beratung ihrer Kunden in der privaten Baufinan-
zierung zu unterstutzen. Daten optimal im Prozess zu nutzen, Schnittstellen zu optimieren und hieraus Effizien-
zen zu heben sowie dabei den aktuellen und kinftigen Anforderungen von Marktteilnehmenden sowie der Auf-
sicht entsprechen zu kénnen, sind wesentliche Aspekte des Projekts ,FK Digital” im Geschaftsfeld Firmenkun-
den. Der erste Bauabschnitt der Umsetzung von ,FK Digital” hat im Juli 2023 begonnen und wird voraussichtlich
im Frihjahr 2025 abgeschlossen. Die schlanke und profitable Ausrichtung mit einer intensiven Betreuung der
Kunden soll dadurch weiter optimiert werden. Zudem hat die Bank eine Strategie zur Umsetzung der DZ HYP-
Cloud-Infrastruktur erarbeitet. Fir 2024 ist geplant, die wesentlichen Grundlagen fir die Cloud-Infrastruktur ab-
zuschlieBen und bereits einen GroBteil der IT-Landschaft in das zukiinftige Betriebsmodell zu Uberfihren. Dar-
Uber hinaus hat der Immobiliensektor das Potenzial, eine Schlisselrolle bei der Bekdmpfung des Klimawandels zu
spielen. Die DZ HYP sieht sich hierbei als Transformationsbegleiter, um die Finanzstréme hin zu einer nachhaltige-
ren Wirtschaft zu entwickeln, beispielsweise durch Finanzierung energieeffizienter Immobilien.

Die Vision der R+V ist es, das genossenschaftliche Kompetenzzentrum flr Absicherung sowie Gesundheits- und
Zukunftsvorsorge zu sein und dies gemeinsam mit den Vertriebspartnern zu gestalten. Im Mittelpunkt des Strate-
gieprogramms , WIR@R+V" steht die Kundenbegeisterung als wesentliche Basis flr den zukUnftigen Erfolg. Dar-
Uber hinaus soll die Ertragskraft durch eine verstarkte Ausrichtung auf Profitabilitat weiter gesteigert werden, um
auch zukUnftig einen wesentlichen Beitrag zum Geschaftserfolg der Genossenschaftlichen FinanzGruppe zu leis-
ten. Dabei bleibt der Wachstumskurs durch Starkung der Zukunftsfelder wie beispielsweise Gesundheit und
Pflege, Mitglieder, Nachhaltigkeit und Omnikanal fest im Blick. Durch nachhaltiges und solides Wirtschaften wird
stets eine angemessene Finanzkraft erhalten, um auch langfristig alle Leistungsversprechen als verlasslicher Part-
ner zu bedienen.

Mit dem internen Programm ,, FitForFuture” hat die Union Investment auf die sich verandernden Rahmenbedin-
gungen reagiert und damit die Basis flr strategische Investitionsfelder der Zukunft geschaffen. Als Investitions-
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feld wird neben den Trends Nachhaltigkeit und Digitalisierung auch eine ,,lernende Organisation” gesehen. Wei-
tere wichtige Felder sind die Festigung der Positionierung als aktiver Manager sowie der Masterplan im Privatkun-
dengeschéft, der synonym fir das ErschlieBen der gehobenen Betreuungskunden und des damit einhergehenden
Produktangebots steht. Diese Investitionen in die Zukunft werden ergebnisneutral getatigt und sichern damit das
profitable Wachstum der Union Investment Gruppe.

Positive Auswirkungen aus den strategischen Programmen und Initiativen konnten sich beispielsweise im Provisi-
onslberschuss oder im Zinstiberschuss sowie im Verwaltungsaufwand niederschlagen.
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Mit dem vorliegenden halbjahrlichen Risikobericht setzt die DZ BANK als Mutterunternehmen des DZ BANK
Konzerns die flr die DZ BANK Gruppe geltenden risikobezogenen Transparenzanforderungen nach § 115 und

§ 117 des Wertpapierhandelsgesetzes sowie gemaB dem Deutschen Rechnungslegungsstandard

(DRS) 16 in Verbindung mit DRS 20 um. Des Weiteren werden in dem vorliegenden Bericht die international
geltenden Anforderungen zur Risikoberichterstattung umgesetzt. Dies erfolgt auf der Grundlage des Internatio-
nal Accounting Standard 34, wobei die fir die jahrliche Berichterstattung geltenden Rechtsnormen der Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) — IFRS 7.31-42 (Art und AusmaB von Risiken, die sich aus Finanzin-
strumenten ergeben) und IFRS 17.121-132 (Art und Umfang der Risiken aus Vertragen, die in den Anwendungs-
bereich des IFRS 17 fallen) — berlicksichtigt werden.

Die DZ BANK zieht bei der Aufstellung dieses Risikoberichts jene risikobezogenen Offenlegungsempfehlungen
des Finanzstabilitatsrats (Financial Stability Board), der Europaischen Bankenaufsichtsbehdrde (European Ban-
king Authority) sowie der Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde (European Securities and
Markets Authority) heran, die zur Verbesserung der Entscheidungsnutzlichkeit der Angaben beitragen kénnen.

Die quantitativen Angaben in diesem Risikobericht beruhen auf Informationen, die dem Vorstand vorgelegt und
zur internen Steuerung verwendet werden (sogenannter Management Approach). Mit der Offenlegung dieser
flr den verstandigen Adressaten wesentlichen Angaben soll die Entscheidungsnuitzlichkeit der externen Bericht-
erstattung sichergestellt werden.

In dem vorliegenden Halbjahresbericht werden lediglich die Kernelemente des Risikomanagementsystems
der DZ BANK Gruppe dargestellt. Vollstandige Angaben zum Risikomanagementsystem sind im Risikobericht des
Konzernlageberichts 2023 (im Folgenden als Risikobericht 2023 bezeichnet) enthalten. Diese Angaben haben
auch fir die erste Halfte des Geschaftsjahres Gultigkeit, sofern in dem vorliegenden Bericht nichts anderes
vermerkt ist.

DZ BANK Gruppe

2.1 Risikomanagementsystem

2.1.1 Grundlegende Merkmale des Risikomanagements

Risiken ergeben sich aus nachteiligen Entwicklungen flr die Vermdgens-, Finanz- oder Ertragslage und bestehen
in der Gefahr eines unerwarteten zuklnftigen Liquiditatsbedarfs beziehungsweise unerwarteter zukUnftiger Ver-
luste. Dabei werden die Ressourcen Liquiditat und Kapital unterschieden. Schlagend werdende Risiken kénnen
grundsatzlich auf beide Ressourcen wirken.

Die DZ BANK Gruppe verfligt Uber ein Risikomanagementsystem, das fortlaufend an veranderte Rahmenbe-
dingungen angepasst wird. Ziel des Risikomanagementsystems ist die frihzeitige Erkennung wesentlicher, insbe-
sondere bestandsgefahrdender Risiken und die Ergreifung erforderlicher SteuerungsmaBnahmen. Hierzu dienen
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verschiedene Elemente wie organisatorische Regelungen, Methoden, IT-Systeme, das an der 6konomischen Risi-
kotragfahigkeit ausgerichtete Limitsystem, das alle wesentlichen Risikoarten umfassende Stresstesting und das
interne Berichtswesen.

Das Risikomanagement basiert auf dem Risikoappetitstatement — dem zentralen Dokument zur Festlegung des
Risikoappetits in der DZ BANK Gruppe — sowie dessen Konkretisierung und Erganzung in Risikostrategien, die
konsistent zu den Geschaftsstrategien erarbeitet und vom Vorstand verabschiedet werden. Das Risikoappe-
titstatement enthalt gruppenweit geltende risikopolitische Leitsatze und Ubergreifend gliltige strategische Vorga-
ben. Es legt darlber hinaus quantitative Vorgaben als Ausdruck der Risikoneigung fest.

Die DZ BANK Gruppe strebt die Vermeidung nicht geschaftspolitisch motivierter Risikokonzentrationen an.

Die zur Risikomessung eingesetzten Methoden sind integraler Bestandteil des Risikomanagementsystems. Sie
werden regelmaBig Uberpriift, bei Bedarf weiterentwickelt und an veranderte interne und externe Rahmenbedin-
gungen angepasst. Die mit den Risikomodellen ermittelten Ergebnisse werden zur Steuerung der DZ BANK
Gruppe genutzt.

Die zur Risikosteuerung eingesetzten Instrumente sollen eine angemessene Reaktion auch auf starkere Markt-
bewegungen ermoglichen. So flihren starke Marktbewegungen aufgrund der handelstaglichen Aktualisierung
der fiir die zentrale modellbasierte Marktpreisrisikomessung verwendeten Marktdaten unmittelbar zu einer
erhohten Volatilitat von Risikofaktoren und damit zu Veranderungen des Marktpreisrisikos. Des Weiteren beein-
flussen veranderte Ratings und Korrelationen die Hohe des modellierten Kreditrisikos. Konservativ gewahlte
Krisenszenarien fur die kurz- und mittelfristige Liquiditat sollen sicherstellen, dass Krisensituationen in der Liquidi-
tatsrisikosteuerung angemessen bericksichtigt werden.

2.1.2 Steuerungskennzahlen

Die auf die Ressourcen Liquiditat und Kapital wirkenden Risiken werden Uber das gruppenweite Liquiditatsrisiko-
management und das gruppenweite Risikokapitalmanagement gesteuert. Das Liquiditatsrisikomanagement
soll die angemessene Ausstattung mit Liquiditatsreserven in Bezug auf die Risiken aus zukinftigen Zahlungsver-
pflichtungen sicherstellen (Liquiditatsadaquanz). Ziel des Risikokapitalmanagements ist die Gewahrleistung
einer im Hinblick auf die eingegangenen Risiken angemessenen Kapitalausstattung (Kapitaladaquanz).

Die zentralen Kennzahlen der Risikosteuerung sind in der Dimension Liquiditat der Minimale Liquiditatsiber-
schuss, die Liquiditatsdeckungsquote (Liquidity Coverage Ratio, LCR) und die strukturelle Liquiditatsquote

(Net Stable Funding Ratio, NSFR). In der Dimension Kapital sind dies die 6konomische Kapitaladdquanz, der Be-
deckungssatz fir das Finanzkonglomerat, die aufsichtsrechtlichen Kapitalquoten, die Leverage Ratio sowie die
Auspragungen der Minimum Requirement for Own Funds and Eligible Liabilities (MREL), ndmlich die MREL-Quote
in Prozent der Risikoaktiva, die MREL-Quote in Prozent des Leverage Ratio Exposures, die MREL-Nachrangquote
in Prozent der Risikoaktiva und die MREL-Nachrangquote in Prozent des Leverage Ratio Exposures.

2.1.3 Steuerungseinheiten und Sektoren

Die Steuerung der DZ BANK Gruppe erfolgt entlang der wesentlichen Risikoarten unter Berlicksichtigung der
Besonderheiten der DZ BANK und ihrer wesentlichen Tochterunternehmen (im Folgenden auch als Steuerungs-
einheiten bezeichnet). Sofern ein Tochterunternehmen als Mutterunternehmen eines Teilkonzerns fungiert, wird
die Gesamtheit aus dem Mutterunternehmen sowie dessen Tochter- und Enkelunternehmen als Steuerungsein-
heit verstanden.

Die Steuerungseinheiten reprasentieren die Geschaftssegmente des Konzernzwischenabschlusses der DZ BANK
Gruppe und bilden den Kern der Allfinanzgruppe. In das gruppenweite Risikomanagement sind alle Unterneh-
men der DZ BANK Gruppe integriert. Das gruppenweite Risikomanagement erfolgt auf konsolidierter Basis.
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Die Steuerungseinheiten werden hinsichtlich ihres Beitrags zum Gesamtrisiko der DZ BANK Gruppe als wesentlich
betrachtet und sind unmittelbar in das Risikomanagement einbezogen. Die weiteren Tochter- und Beteiligungs-
unternehmen der DZ BANK werden entweder mittelbar Gber das Beteiligungsrisiko oder unmittelbar Uber die
weiteren Risikoarten in das Risikomanagement integriert. Die jeweilige Festlegung erfolgt in einem jahrlichen Tur-
nus.

Die Tochter- und Beteiligungsunternehmen der Steuerungseinheiten werden ebenfalls — mittelbar Gber die direkt
erfassten Unternehmen — unter Beachtung der gruppenweit geltenden Mindeststandards in das Risikomanage-
ment der DZ BANK Gruppe einbezogen.

Das in der R+V betriebene Versicherungsgeschaft unterscheidet sich wesentlich von den sonstigen Geschaften
der DZ BANK Gruppe. So liegen den versicherungstechnischen Risiken andere Einflussfaktoren zugrunde als den
Risiken, die typischerweise im Bankgeschaft eingegangen werden. Ferner sind die Versicherungsnehmer an etwa-
igen Gewinnen oder Verlusten der Kapitalanlagen fir Lebensversicherungen, Krankenversicherungen und Unfall-
versicherungen im Rahmen gesetzlicher und vertraglicher Regelungen zu beteiligen, was in der Risikomessung
entsprechend berlcksichtigt werden muss. SchlieBlich behandeln auch die Aufsichtsbehdrden Bankgeschafte
und Versicherungsgeschafte auf unterschiedliche Art und Weise, was sich in unterschiedlichen Aufsichtsregimen
fdr Banken und Versicherungen niederschlagt.

Vor diesem Hintergrund werden fiir die 6konomische Risikosteuerung innerhalb der DZ BANK Gruppe die beiden
Sektoren Bank und Versicherung gebildet. Die Steuerungseinheiten sind diesen Sektoren wie folgt zugeordnet:

Sektor Bank:

— DZBANK

— BSH

— DZHYP

— DZ PRIVATBANK
— TeamBank

- UMH

— VR Smart Finanz

Sektor Versicherung:
- R+V

Die DZ BANK und die DZ HYP machen von dem Liquiditats-Waiver gemaf Artikel 8 der Kapitaladaquanzver-
ordnung (Capital Requirements Regulation, CRR) Gebrauch. Die Regelung ermdglicht die Umsetzung der Anfor-
derungen an die LCR und die NSFR auf der Ebene einer zusammengefassten Liquiditatsuntergruppe, die aus der
DZ BANK und der DZ HYP besteht. Die Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Liquiditatsanforderungen auf der
Ebene der beiden Einzelinstitute ist damit nicht mehr erforderlich.

Des Weiteren wendet die DZ HYP die sogenannte Kapital-Waiver-Regelung nach § 2a Absatz 1, 2 und 5 des
Kreditwesengesetzes in Verbindung mit Artikel 7 Absatz 1 der CRR an, wonach bei Erfullung bestimmter Bedin-
gungen die Beaufsichtigung auf Einzelinstitutsebene durch die Gruppenaufsicht ersetzt werden kann.

Die Unternehmen der DZ BANK Gruppe unterliegen einer Reihe von Risikofaktoren. Dabei handelt es sich um
Entwicklungen des Unternehmensumfelds mit potenziell negativen Auswirkungen auf die klinftige Vermdgens-,
Liquiditats- oder Ertragslage der DZ BANK Gruppe. Risikofaktoren kdnnen entweder auf mehrere Risikoarten
wirken (Ubergreifende Risikofaktoren) oder sie sind auf bestimmte Risikoarten begrenzt (spezifische Risikofakto-
ren). Angaben zu den libergreifenden Risikofaktoren sind im Kapitel VI.3 gebindelt. Neue Ubergreifende Risi
kofaktoren sind in der ersten Halfte des Geschaftsjahres nicht aufgetreten. Die spezifischen Risikofaktoren
sind aus den risikoartenbezogenen Kapiteln des Risikoberichts 2023 ersichtlich. Die dort offengelegten Angaben
sind unverandert fir das laufende Geschaftsjahr glltig.
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Die wesentlichen Merkmale der unmittelbar gesteuerten Risiken und ihre Bedeutung fir die Geschaftssegmente
im Sektor Bank und im Sektor Versicherung wurden in Abb. VII.1 beziehungsweise in Abb. VII.2 des Risikobe-
richts 2023 dargestellt. Die dort aufgefihrten Risiken entsprechen den Ergebnissen der Risikoinventur und spie-
geln die fur die DZ BANK Gruppe wesentlichen Risiken wider. Diese Darstellung hat auch fiir die ersten sechs
Monate des Geschaftsjahres Gultigkeit.

2.2 Risikoprofil und Risikoappetit
Das Geschaftsmodell der DZ BANK Gruppe und die daraus abgeleiteten Geschaftsmodelle der Steuerungsein-
heiten determinieren das Risikoprofil.

Die in Abb. VI.1 dargestellten Messwerte zur Angemessenheit der Liquiditats- und Kapitalausstattung sind
Ausdruck der eingegangenen Liquiditatsrisiken und kapitalunterlegten Risiken. Sie kennzeichnen das Risikopro-
fil der DZ BANK Gruppe. Den gemessenen Werten werden die vom Vorstand der DZ BANK festgelegten (inter-
nen) Schwellenwerte — auch als Risikoappetit bezeichnet — und die aufsichtsrechtlich vorgegebenen (externen)
Mindestziele gegenlibergestellt. Die internen Schwellenwerte bestehen aus den Mindestschwellen und den Be-
obachtungsschwellen.

Beobachtungsschwellen kennzeichnen den Ubergang von einer komfortablen Risikosituation in einen Bereich
erhohter Aufmerksamkeit, wahrend die Mindestschwellen das aus interner Sicht zwingend einzuhaltende Limit
darstellen. Beide Schwellen sind Bestandteil des Risikoappetitstatements. Dabei entsprechen die internen Min-
destschwellen des Risikoappetitstatements im Wesentlichen den Warnschwellen des Sanierungsplans. Sie werden
vom Vorstand der DZ BANK festgelegt und dem vom Aufsichtsrat der DZ BANK eingesetzten Risikoausschuss zur
Kenntnis gegeben. Im Falle der Verletzung von Beobachtungsschwellen werden — je nach Situation und Trag-
weite — vom Risikovorstand, vom Finanzvorstand, von dem einbezogenen Vorstandsgremium oder vom Gesamt-
vorstand gegebenenfalls GegensteuerungsmaBnahmen eingeleitet. Werden die Mindestschwellen verletzt, grei-
fen die Eskalationsmechanismen des Sanierungsplans.

2.3 Zahlungsfahigkeit und Risikotragfahigkeit

Die Zahlungsfahigkeit der DZ BANK und ihrer Tochterunternehmen war im Berichtszeitraum zu keinem Zeit-
punkt gefahrdet. Darlber hinaus wurden die aufsichtsrechtlichen Anforderungen zur Liquiditatsadaquanz erfullt.
Durch das Vorhalten von Liquiditatsreserven soll méglichen krisenbezogenen Liquiditatsbelastungen angemessen
begegnet werden konnen.

Die DZ BANK Gruppe hat sich in der ersten Halfte des Geschaftsjahres innerhalb ihrer 6konomischen Risikotrag-
fahigkeit bewegt. Auch die aufsichtsrechtlichen Anforderungen zur Kapitaladdquanz wurden zu jedem Melde-
stichtag erfullt.

Die fur die DZ BANK Gruppe geltenden Ubergreifenden Risikofaktoren waren in der ersten Halfte des Geschafts-
jahres im Vergleich zum Vorjahr im Wesentlichen unverandert.
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ABB. VI.1 - KENNZAHLEN ZUR ANGEMESSENHEIT DER LIQUIDITATS- UND KAPITALAUSSTATTUNG

Interne
Externes Interne Beobachtungs-
Gemessener Wert Mindestziel Mindestschwelle schwelle
30.06.2024 31.12.2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023

LIQUIDITATSADAQUANZ

DZ BANK Gruppe
(6konomische Perspektive)

Minimaler Liquiditatstiberschuss (in Mrd. €)' 18,9 18,5 0,0 0,0 4,0 4,0 5,0 5,0

DZ BANK Institutsgruppe
(normative Perspektive)

Liquiditatsdeckungsquote (LCR, in Prozent)’ 142,9 145,8 100,0 100,0 112,5 110,0 125,0 120,0

Strukturelle Liquiditatsquote

(NSER, in Prozent)? 125,4 126,5 100,0 100,0 106,0 106,0 110,0 107,0

KAPITALADAQUANZ

DZ BANK Gruppe
(6konomische Perspektive)

Okonomische Kapitaladaquanz (in Prozent)* 197,6 209,1 100,0 100,0 120,0 120,0 140,0 140,0

DZ BANK Finanzkonglomerat
(normative Perspektive)

Bedeckungssatz (in Prozent)® 136,5 152,5 100,0 100,0 113,0 113,0 123,0 121,0

DZ BANK Institutsgruppe
(normative Perspektive)®

Harte Kernkapitalquote (in Prozent) 15,7 15,5 10,0 9,8 11,8 11,3 13,0 12,5
Kernkapitalquote (in Prozent) 17,8 17,7 11,8 11,7 13,5 13,3 14,8 14,3
Gesamtkapitalquote (in Prozent) 20,2 20,1 14,3 14,1 16,0 15,8 17,3 16,8
Leverage Ratio (in Prozent) 6,2 6,2 3,0 3,0 4,0 4,0 4,3 4,3
MREL-Quote in Prozent der Risikoaktiva 41,1 42,4 27,0 25,1 28,4 26,8 28,7 27,1

MREL-Quote in Prozent des

. 14,3 14,9 9,5 7.3 9,9 9,7 10,2 10,0
Leverage Ratio Exposures
MREL-Nachrangquote in Prozent der 30,6 31,0 27,0 238 28,4 26,6 287 27,1
Risikoaktiva
MREL-Nachrangquote in Prozent des 10,6 10,9 8.4 7.1 8.8 9,7 9,1 10,0

Leverage Ratio Exposures

1 Einzelheiten siehe Kapitel VI.4.1.2.
2 Einzelheiten siehe Kapitel VI1.4.2.1.
3 Einzelheiten siehe Kapitel VI.4.2.2.
4 Einzelheiten siehe Kapitel VI.5.2.

5 Einzelheiten siehe Kapitel VI.5.3.1.
6 Einzelheiten siehe Kapitel VI.5.3.2.

4 Liquiditdtsadaquanz
4.1 Okonomische Perspektive
4.1.1 Quantitative EinflussgroBen des Liquiditatsrisikos

Liquide Wertpapiere

Die verfligbaren liquiden Wertpapiere haben einen wesentlichen Einfluss auf die Hohe des Minimalen Liquiditats-
Uberschusses. Liquide Wertpapiere sind Bestandteil der verfligbaren Liquiditatsreserven (Counterbalancing
Capacity) und werden im Wesentlichen entweder in Portfolios der Unternehmensbereiche Konzern-Treasury und
Kapitalmarkte Handel der DZ BANK oder in Portfolios der Treasury-Einheiten der Tochterunternehmen der

DZ BANK gehalten. Als liquide Wertpapiere werden ausschlieBlich Inhaberschuldverschreibungen bericksichtigt.

Liquide Wertpapiere umfassen neben hochliquiden, fir die besicherte Refinanzierung an privaten Markten geeig-
neten Wertpapieren weitere zentralbankfahige Wertpapiere und sonstige Wertpapiere, die in dem fir das Liqui-
ditatsrisiko relevanten Prognosebereich von 1 Jahr liquidiert werden kénnen.

Eine Berucksichtigung erfolgt nur dann, wenn keine Belastung — beispielsweise durch besicherte Refinanzie-
rung — vorliegt. Entliehene Wertpapiere oder als Sicherheiten im Derivategeschaft beziehungsweise bei der besi-
cherten Finanzierung entgegengenommene Wertpapiere werden nur dann als liquide Wertpapiere angerechnet,



DZ BANK
Halbjahresfinanzbericht 2024
Konzernzwischenlagebericht
Risikobericht

wenn die freie Ubertragbarkeit sichergestellt ist. Die Anrechnung erfolgt taggenau und beriicksichtigt auch zeit-
liche Restriktionen in der Verflgbarkeit.

Die liquiden Wertpapiere stellen den bedeutendsten Teil der Counterbalancing Capacity dar und tragen wesent-
lich dazu bei, dass die Zahlungsfahigkeit in den der Limitierung unterliegenden Stressszenarien im relevanten
Prognosezeitraum durchgehend aufrechterhalten werden kann. Insbesondere in dem fir Krisen kritischen Zeit-
raum des ersten Monats basiert die Aufrechterhaltung der Zahlungsfahigkeit in den der Limitierung unterliegen-
den Stressszenarien nahezu vollstandig auf den liquiden Wertpapieren.

Der Liquiditatswert der liquiden Wertpapiere, der sich bei einer besicherten Refinanzierung oder im Falle einer
VerauBerung ergeben wiirde, wird in Abb. V1.2 beziffert. Der Liquiditatswert belief sich zum 30. Juni 2024 auf
insgesamt 47,7 Mrd. € (31. Dezember 2023: 37,3 Mrd. €). Der Anstieg der liquiden Wertpapiere resultiert im
Wesentlichen aus einem hoheren Eigenbestand an GC-Pooling- und zentralbankfahigen Wertpapieren sowie
einem starkeren Anstieg der Reverse-Repo- als der Repo-Geschafte.

ABB. V1.2 - LIQUIDE WERTPAPIERE

in Mrd. € 30.06.2024 31.12.2023
GC-Pooling-fahige liquide Wertpapiere (ECB-Basket)' 22,2 15,8
Wertpapiere im eigenen Bestand 25,7 20,5
Erhaltene Wertpapiersicherheiten 9,2 5.9
Gestellte Wertpapiersicherheiten -12,7 -10,6
Zentralbankfahige liquide Wertpapiere 21,2 17,9
Wertpapiere im eigenen Bestand 20,0 18,0
Erhaltene Wertpapiersicherheiten 3,9 3,5
Gestellte Wertpapiersicherheiten -2,8 -3,6
Sonstige liquide Wertpapiere 4,3 3,7
Wertpapiere im eigenen Bestand 3,4 3,3
Erhaltene Wertpapiersicherheiten 1,0 0,6
Gestellte Wertpapiersicherheiten -0,1 -0,2
Summe 47,7 37,3
Wertpapiere im eigenen Bestand 49,1 41,8
Erhaltene Wertpapiersicherheiten 14,1 9,9
Gestellte Wertpapiersicherheiten -15,5 -14,4

1 GC = General Collateral, ECB-Basket = bei der EZB refinanzierungsféhige Sicherheiten.

Unbesicherte kurz- und mittelfristige Refinanzierung
AuBer durch die liquiden Wertpapiere wird die Hohe des Minimalen Liquiditatsiberschusses maBgeblich durch die
Verflgbarkeit und die Zusammensetzung der Refinanzierungsquellen bestimmt.

Im Bereich der operativen Liquiditat verfligt die DZ BANK Gruppe Uber eine breit diversifizierte Refinanzierungs-
basis. Hieran haben die Geldmarktaktivitaten aus der Liquiditatsausgleichsfunktion mit den Volksbanken und
Raiffeisenbanken einen mafBgeblichen Anteil. Demnach kdnnen die Genossenschaftsbanken Uberschissige
Liquiditat jederzeit bei der DZ BANK anlegen. Im Falle eines Liquiditatsbedarfs besteht fir die Genossenschafts-
banken die Maglichkeit, diesen Bedarf Gber die DZ BANK zu decken. In Summe fihrt dies regelmaBig zu einem
Liquiditatstberhang, der eine wesentliche Basis fir die kurzfristige Refinanzierung am unbesicherten Geldmarkt
darstellt.

Firmenkunden und institutionelle Kunden bilden eine weitere wichtige Refinanzierungsquelle zur Deckung
des Bedarfs an operativer Liquiditat. Im Rahmen des Liquiditatsrisikos werden unter Firmenkunden solche Nicht-
kreditinstitute verstanden, die nicht den institutionellen Kunden zugeordnet sind.
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Zu Refinanzierungszwecken begeben die Steuerungseinheiten an den Standorten Frankfurt am Main, New York,
Hongkong, London und Luxemburg auBerdem verbriefte Geldmarktprodukte (ber ein einheitliches gruppen-
weites Multi-Issuer-Euro-Commercial-Paper-Programm. Zudem begibt die DZ BANK ein in US-Dollar denominier-
tes Commercial-Paper-Programm fir den Standort Frankfurt am Main. Wesentliche Repo- und Wertpapierleihe-
Aktivitaten sowie der Collateral-Management-Prozess sind zentral im Konzern-Treasury der DZ BANK angesiedelt.

Die Refinanzierung am Interbankenmarkt hat nur ein geringes Volumen und ist fir die DZ BANK Gruppe ohne
strategische Bedeutung.

Der Umfang der Refinanzierungsquellen am unbesicherten Geldmarkt geht aus Abb. VI.3 hervor. Die im Ver-
gleich zum Vorjahresultimo festzustellenden Verdnderungen in der Zusammensetzung der Refinanzierungsquel-
len sind auf ein noch starker als im Vorjahr ausgepragtes zinsinduziertes Diversifizierungsverhalten von Kunden
und Investoren zurlickzufiihren. Dabei handelt es sich zum einen um die Ubertragung von Kontokorrenteinlagen
zu alternativen Finanzprodukten am Geldmarkt mit Laufzeiten bis zu einem Jahr, die aufgrund geldpolitischer
MaBnahmen der EZB vorgenommen wurden. Zum anderen richteten die Investoren ihren Fokus verstarkt auf die
Umschichtung von kurzfristigen in langerfristige Finanzprodukte, die auf dem Geldmarkt angeboten werden.

Weitere Informationen zur Refinanzierung kénnen dem Kapitel Il.5 des Wirtschaftsberichts entnommen werden.

ABB. VI.3 - UNBESICHERTE KURZ- UND MITTELFRISTIGE REFINANZIERUNG

in Mrd. € 30.06.2024 31.12.2023
Einlagen 96,3 99,7
Einlagen von Volksbanken und Raiffeisenbanken 59,7 59,7
Kontokorrenteinlagen sonstiger Kunden 36,6 40,0
Geldmarktaufnahme 78,5 59,8
Zentralbanken, Interbanken und Kundenbanken 11,6 7.8
Firmenkunden und institutionelle Kunden 40,4 36,2
Geldmarktpapiere (Certificates of Deposits/Commercial Papers) 26,6 15,8

4.1.2 Risikolage

Die dkonomische Liquiditdtsadaquanz ist sichergestellt, wenn in keinem der vier der Limitierung unterliegenden
Stressszenarien ein negativer Wert fir die Risikokennzahl Minimaler Liquiditatsiberschuss ausgewiesen wird. Die
Ergebnisse der Liquiditatsrisikomessung gehen aus Abb. V1.4 hervor. Die Messergebnisse basieren auf einer tag-
genauen Berechnung und Gegenuberstellung der kumulierten Liquiditatsflisse und der verfligbaren Liquiditats-
reserven. Dabei werden jene Werte ausgewiesen, die an dem Tag auftreten, an dem der im Prognosezeitraum
von 1 Jahr berechnete Liquiditatstiberschuss minimal ist.

ABB. V1.4 - LIQUIDITAT BIS 1 JAHR IN DEN DER LIMITIERUNG UNTERLIEGENDEN STRESSSZENARIEN:
AUSWEIS DER MINIMALEN LIQUIDITATSUBERSCHUSSE

Minimaler
Forward Cash Exposure Counterbalancing Capacity Liquiditatsiiberschuss'
in Mrd. € 30.06.2024 31.12.2023 30.06.2024 31.12.2023 30.06.2024 31.12.2023
Downgrading -55,1 -43,6 109,0 90,6 53,9 46,9
Unternehmenskrise -59,6 -45,6 78,5 64,1 18,9 18,5
Marktkrise -67,2 -47,9 96,5 78,9 29,3 31,0
Kombinationskrise -65,5 -47,4 88,4 72,1 22,9 24,7

1 Orangefarbig unterlegte Werte stellen den Minimalen Liquiditatstiberschuss im Engpassszenario dar.
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Der Anstieg des Forward Cash Exposures und der Counterbalancing Capacity resultiert im Wesentlichen aus der
Verschiebung des ermittelten Tages mit dem Minimalen Liquiditatstiberschuss. Zum Vorjahresultimo lag dieser
Tag im neunten Monat des einjahrigen Prognosehorizonts, wahrend er zum Berichtsstichtag am Ende des Prog-
nosehorizonts lag.

Der zum 30. Juni 2024 gemessene Liquiditatsrisikowert betrug flr das der Limitierung unterliegende Stressszena-
rio mit dem geringsten Minimalen Liquiditatstberschuss (Engpassszenario) 18,9 Mrd. € (31. Dezember 2023:
18,5 Mrd. €).

In den der Limitierung unterliegenden Stressszenarien, die auf Basis des Risikoappetits festgelegt wurden, war
der Minimale Liquiditatstberschuss zum 30. Juni 2024 positiv. Dies ist darauf zurlickzufiihren, dass in jedem
Szenario die verfligbaren Liquiditatsreserven an jedem Tag des festgelegten Prognosezeitraums oberhalb der
kumulierten Zahlungsmittelabflisse lagen. Die unterstellten krisenbezogenen Zahlungsmittelabflisse konnten
damit mehr als ausgeglichen werden. Die fiir den Minimalen Liquiditatstiberschuss geltenden Limite wurden fir
alle Steuerungsebenen eingehalten.

Die in der ersten Halfte des Berichtsjahres angestiegenen Zinsen haben zu deutlichen Bewegungen im Markt fur
Zinsderivate und zu Veranderungen in der Refinanzierung und infolgedessen zu einer erhdhten Volatilitat des
Minimalen Liquiditatsiberschusses gefihrt.

Zum Berichtsstichtag lag der Minimale Liquiditatstberschuss Gber dem aufsichtsrechtlich vorgegebenen exter-
nen Mindestziel, der internen Mindestschwelle und der internen Beobachtungsschwelle. Die Hohe dieser
Grenzwerte ist aus Abb. VI.1 ersichtlich.

4.2 Normative Perspektive

4.2.1 Liquiditatsdeckungsquote

Durch die kurzfristig ausgerichtete Liquiditatsdeckungsquote soll die Widerstandskraft von Instituten in einem
Liquiditatsstressszenario mit einer Dauer von 30 Tagen sichergestellt werden. Die Kennzahl wird definiert als
Quotient aus dem verfugbaren Bestand an liquiden Aktiva (Liquiditatspuffer) und den Netto-Liquiditatsabflissen
unter definierten Stressbedingungen in den nachsten 30 Tagen. Die DZ BANK meldet die gemaB der CRR in Ver-
bindung mit der Delegierten Verordnung (EU) 2015/61 fir die Liquiditatsuntergruppe und fir die Institutsgruppe
ermittelte LCR monatlich an die Aufsicht.

Die Hohe der LCR der DZ BANK Institutsgruppe geht aus Abb. VI.5 hervor.

ABB. V1.5 - LIQUIDITATSDECKUNGSQUOTE UND IHRE KOMPONENTEN

30.06.2024 31.12.2023
Liquiditatspuffer insgesamt (in Mrd. €) 136,4 125,6
Netto-Liquiditatsabflusse insgesamt (in Mrd. €) 95,4 86,1
LCR (in Prozent) 142,9 145,8

Die Verringerung der LCR von 145,8 Prozent zum 31. Dezember 2023 auf 142,9 Prozent zum 30. Juni 2024
resultiert aus dem prozentual starkeren Anstieg der Netto-Liquiditatsabflisse im Vergleich zum relativen Anstieg
des Liquiditatspuffers trotz Erhohung der Liquiditatstiberdeckung (Uberschuss aus dem Liquiditatspuffer abziig-
lich der Netto-Liquiditatsabflisse). Da die LCR auf Anderungen der Liquiditatsabflisse sensitiver reagiert als auf
Anderungen des Liquiditatspuffers, fihrten die beiden gegenléufigen Effekte insgesamt zu einer Reduzierung der
Kennzahl.

Die Zunahme des Liquiditatspuffers resultiert im Wesentlichen aus einem gestiegenen Volumen an unbesicherten
Refinanzierungsmitteln, insbesondere Verbundeinlagen und langfristigen Eigenemissionen. Der Anstieg der
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gewichteten Netto-Liquiditatsabflisse war geringer als die damit verbundene Erhohung des Liquiditatspuffers, da
einerseits Verbundeinlagen nicht vollumfanglich, sondern nur mit einem Abflussfaktor von 25 Prozent angerech-
net werden. Andererseits werden Emissionen nicht sofort, sondern erst 30 Tage vor ihrer Félligkeit bei den Liqui-
ditatsabflissen berticksichtigt.

Zum Berichtsstichtag wurden das aufsichtsrechtlich vorgegebene externe Mindestziel, die interne Mindest-
schwelle und die interne Beobachtungsschwelle Ubertroffen. Die Hohe dieser Grenzwerte ist aus Abb. VI.1
ersichtlich.

4.2.2 Strukturelle Liquiditatsquote

Die langfristig ausgerichtete strukturelle Liquiditatsquote soll Inkongruenzen zwischen den Fristenstrukturen von
Aktiv- und Passivgeschaften aufzeigen. Sie erganzt die kurzfristig ausgerichtete LCR um eine langerfristige Sicht-
weise.

Die NSFR setzt den verfligbaren Betrag stabiler Refinanzierung (Eigenmittel und Verbindlichkeiten) ins Verhaltnis
zu dem erforderlichen Betrag stabiler Refinanzierung (Aktivgeschaft). Hierbei werden die Refinanzierungsquellen
beziehungsweise Vermdgenswerte in Abhangigkeit von ihrem Stabilitatsgrad beziehungsweise in Abhangigkeit
vom Grad ihrer Liquidierbarkeit mit von der Aufsicht definierten Anrechnungsfaktoren gewichtet. Die Uberde-
ckungsbeitrage der NSFR stellen die Differenz aus der verflgbaren stabilen Refinanzierung und der erforderlichen
stabilen Refinanzierung dar.

Die Hohe der fur die DZ BANK Institutsgruppe ermittelten NSFR wird in Abb. V1.6 dargestellt.

ABB. V1.6 - STRUKTURELLE LIQUIDITATSQUOTE UND IHRE KOMPONENTEN

30.06.2024 31.12.2023
Verfugbare stabile Refinanzierung (gewichtete Passiva, in Mrd. €) 290,4 287,9
Erforderliche stabile Refinanzierung (gewichtete Aktiva, in Mrd. €) 231,5 227.6
Uber-/Unterdeckung (in Mrd. €) 58,9 60,3
NSFR (in Prozent) 125,4 126,5

1 Uberdeckung = positive Werte, Unterdeckung = negative Werte.

Zum Berichtsstichtag lag die NSFR sowohl Uber der internen Mindestschwelle als auch Uber der internen
Beobachtungsschwelle. Das aufsichtsrechtlich geforderte externe Mindestziel wurde ebenfalls Gbertroffen.
Die Hohe dieser Grenzwerte ist aus Abb. VI.1 ersichtlich.

5 Kapitaladaquanz

5.1 Neubewertung des Riickstellungstransitionals der R+V

Das sogenannte Rickstellungstransitional ist eine zeitlich begrenzte aufsichtsrechtliche MaBnahme, die Versiche-
rungsunternehmen den Ubergang von Solvency | auf das aktuelle Aufsichtsregime Solvency Il erleichtern soll. Die
R+V wendet das Rlckstellungstransitional mit Erlaubnis der Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) seit dem Geschaftsjahr 2020 fir einzelne Personenversicherungsunternehmen an. Die Anwendung dieser
MaBnahme ermdglicht die Berticksichtigung zusatzlicher Eigenmittel, wodurch sich sowohl die 6konomische als
auch die aufsichtsrechtliche Kapitaladaguanz unter sonst gleichen Bedingungen erhéhen.

Aufgrund des Anstiegs des Zinsniveaus hat die BaFin die betroffenen Versicherungsunternehmen zu Beginn des
Geschéftsjahres zu einer Neubewertung des Ruickstellungstransitionals aufgefordert. Die fir die R+V auf Basis des
Zahlenwerks zum 31. Dezember 2023 durchgeflihrte Neubewertung ergab einen Wert des Riickstellungstransiti-
onals von null. GemaB der Anordnung der BaFin verwendet die DZ BANK den Nullwert seit dem 30. Juni 2024
bei der Ermittlung der 6konomischen und der aufsichtsrechtlichen Kapitaladaquanz. Dies fihrte gegeniiber dem
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Vorjahresultimo zur Verringerung sowohl der 6konomischen Kapitaladaquanz der DZ BANK Gruppe (siehe Kapi-
tel VI.5.2) als auch der Bedeckungssatze des DZ BANK Finanzkonglomerats (siehe Kapitel VI.5.3.1) und der
R+V Versicherung AG Versicherungsgruppe (siehe Kapitel VI.5.3.3).

5.2 Okonomische Perspektive

Die Kapitaladaguanz wird sowohl unter konomischen als auch unter normativen Gesichtspunkten betrachtet.
Die 6konomische Perspektive entspricht der intern definierten Steuerungssicht zur Sicherstellung der vollstandi-
gen Kapitalunterlegung aller wesentlichen, mit internen Risikomessmethoden unter der Pramisse der Unterneh-
mensfortfihrung ermittelten Kapitalrisiken der DZ BANK Gruppe zuzlglich eines intern festgelegten Manage-
mentpuffers. Die verwendeten Risikomessmethoden sollen ein gruppenweit integriertes Risikokapitalmanage-
ment gewahrleisten.

Die 6konomische Kapitaladaquanz wird ermittelt als Quotient aus der Risikodeckungsmasse und dem 6konomi-
schen Gesamtrisiko der DZ BANK Gruppe. Das 6konomische Gesamtrisiko ergibt sich aus der Summe der aggre-
gierten Risikowerte der Sektoren Bank und Versicherung, bestehend aus dem Risikokapitalbedarf des Sektors
Bank, dem Gesamtsolvabilitatsbedarf des Sektors Versicherung und einem zentralen 6konomischen Kapitalpuf-
fer. Eine 6konomische Kapitaladdquanz von 100 Prozent oder groBer signalisiert die 6konomische Risikotragfa-
higkeit der DZ BANK Gruppe.

Aufgrund der im zweiten Quartal 2024 fir den Sektor Versicherung auf Basis des Konzernabschlusses 2023 der
R+V turnusgemal vorgenommenen Parameteranderungen der Risikomessverfahren und der Aktualisierung von
versicherungsmathematischen Annahmen erfolgte zum 31. Dezember 2023 die jahrlich wiederkehrende Neukal-
kulation des Gesamtsolvabilitatsbedarfs. In die Neukalkulation flieBen aktualisierte Bewertungen der versiche-
rungstechnischen Rickstellungen auf Basis von jahrlichen aktuariellen Analysen sowie Aktualisierungen von Para-
metern in der Risikokapitalberechnung ein. Aufgrund der Komplexitat und des Zeitaufwands wird in der unter-
jahrigen Berechnung auf eine vollstandige Aktualisierung von Parametern verzichtet und eine geeignete Fort-
schreibung vorgenommen.

Die Neukalkulation fuhrte zu Veranderungen bei der Risikodeckungsmasse, bei den Risikokennzahlen und bei der
O0konomischen Kapitaladdquanz. Die in diesem Risikobericht ausgewiesenen Werte zum 31. Dezember 2023
wurden entsprechend angepasst und sind nicht unmittelbar mit den Angaben im Risikobericht 2023 vergleich-
bar.

Der DZ BANK Gruppe stand zum 30. Juni 2024 eine Risikodeckungsmasse in Hohe von 28.566 Mio. € zur Ver-
fugung. Der Vergleichswert zum 31. Dezember 2023 belief sich auf 31.720 Mio. €. Der Rickgang der Risikode-
ckungsmasse gegenlber dem Vorjahresultimo resultiert im Wesentlichen aus der Neubewertung des Rulckstel-
lungstransitionals. Die Anrechnung des daraus resultierenden Nullwertes des Riickstellungstransitionals bewirkte
eine Erhdhung der versicherungstechnischen Rickstellungen Leben und somit eine Verminderung des Vermé-
gensuberschusses aus der Solvency Il Bilanz im Sektor Versicherung. Der Gesamteffekt der Neubewertung des
Ruckstellungstransitionals auf die Risikodeckungsmasse der DZ BANK Gruppe belief sich auf 3,6 Mrd. €.

Das aus der Risikodeckungsmasse abgeleitete Limit wurde fur das Geschaftsjahr auf 21.191 Mio. € (Vorjahr:
19.698 Mio. €) festgelegt.

Zum 30. Juni 2024 wurde ein Gesamtrisiko in Hohe von 14.457 Mio. € ermittelt. Der Vergleichswert zum
31. Dezember 2023 lag bei 15.170 Mio. €. Der Rlckgang resultiert vor allem aus gesunkenen Geschafts-, Kredit-
und Marktpreisrisiken im Sektor Bank.

Die 6konomische Kapitaladaquanz der DZ BANK Gruppe wurde zum 30. Juni 2024 mit 197,6 Prozent festge-
stellt. Der Vergleichswert zum 31. Dezember 2023 betrug 209,1 Prozent. Gegenliber dem Vorjahresultimo hat
sich die Risikodeckungsmasse starker vermindert als das Gesamtrisiko. Dies bewirkte den Rickgang der ékonomi-
schen Kapitaladaquanz.
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Die 6konomische Kapitaladagquanz lag zum Berichtsstichtag oberhalb des externen Mindestziels, der internen
Mindestschwelle und der internen Beobachtungsschwelle. Die Hohe dieser Grenzwerte ist aus Abb. VI.1
ersichtlich.

Abb. V1.7 zeigt die 6konomische Kapitaladaquanz und ihre Komponenten im Uberblick.

ABB. VI.7 - OKONOMISCHE KAPITALADAQUANZ DER DZ BANK GRUPPE

30.06.2024 31.12.2023

Risikodeckungsmasse (in Mio. €)' 28.566 31.720
Limit (in Mio. €) 21.191 19.698
Gesamtrisiko (in Mio. €)' 14.457 15.170
Okonomische Kapitaladaquanz (in Prozent)' 197,6 209,1

1 Werte zum 31. Dezember 2023 nach Neukalkulation des Gesamtsolvabilitatsbedarfs der R+V. Im Risikobericht 2023 wurden abweichende Werte ausgewiesen.

Der Risikokapitalbedarf (Sektor Bank) und der Gesamtsolvabilitatsbedarf (Sektor Versicherung) enthalten auch
einen eventuell zugeordneten dezentralen Pufferkapitalbedarf. Aus Vereinfachungsgriinden werden im wei-
teren Verlauf dieses Risikoberichts nur noch die Begriffe Risikokapitalbedarf und Gesamtsolvabilitdtsbedarf ver-
wendet. Dies schlieBt den dezentralen Pufferkapitalbedarf ein.

Die Limite und Risikokapitalbedarfe nach Risikoarten fiir den Sektor Bank gehen aus Abb. V1.8 hervor.

ABB. V1.8 — LIMITE UND RISIKOKAPITALBEDARFE IM SEKTOR BANK

Limit Risikokapitalbedarf

in Mio. € 30.06.2024 31.12.2023 30.06.2024 31.12.2023

Kreditrisiko 4,994 4.988 3.672 3.971
Beteiligungsrisiko 1.364 1.281 795 998
Marktpreisrisiko 7.120 6.470 3.780 4.169
Bauspartechnisches Risiko’ 820 820 676 730
Geschéftsrisiko? 500 450 - 363
Operationelles Risiko 1.157 1.148 989 978
Summe (nach Diversifikation) 14.941 14.218 9.303 10.471

1 EinschlieBlich Gesché&ftsrisiko und Reputationsrisiko der BSH.
2 Das Reputationsrisiko ist mit Ausnahme der BSH im Risikokapitalbedarf fur das Geschéaftsrisiko enthalten.

Abb. V1.9 stellt die Limite und Gesamtsolvabilitatsbedarfe nach Risikoarten unter Berlcksichtigung der Versiche-
rungsnehmerbeteiligung fir den Sektor Versicherung dar. Bei der Festlegung der Limite und bei der Ermittlung
der Gesamtsolvabilitatsbedarfe wird die Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern, die aus dem Wedgfall
passiver latenter Steuern im Verlustszenario resultiert, berticksichtigt. Darliber hinaus werden Diversifikationsef-
fekte zwischen den Risikoarten in Anrechnung gebracht. Aufgrund dieser Wirkungszusammenhange sind der
Gesamtsolvabilitdtsbedarf und das Limit je Risikoart nicht additiv.

Zusatzlich zu den in Abb. VI.8 und Abb. VI.9 dargestellten Werten ist im Gesamtrisiko ein zentraler, risikoar-
teniibergreifender Pufferkapitalbedarf enthalten, der zum 30. Juni 2024 in Hohe von 476 Mio. € (31. De-
zember 2023: 391 Mio. €) ermittelt wurde. Das entsprechende Limit belief sich auf 550 Mio. € (31. Dezem-
ber 2023: 680 Mio. €). Der Anstieg des zentralen Pufferkapitalbedarfs in der ersten Halfte des Geschaftsjahres
resultiert im Wesentlichen aus einer modelltechnischen Validierung im Beteiligungsrisiko der DZ BANK Gruppe.
Das Limit wurde gemaB der operativen Planung des Geschaftsjahres angepasst.
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ABB. V1.9 - LIMITE UND GESAMTSOLVABILITATSBEDARFE IM SEKTOR VERSICHERUNG

Limit Gesamtsolvabilitatsbedarf
in Mio. € 30.06.2024 31.12.2023 30.06.2024 31.12.2023"
Versicherungstechnisches Risiko Leben? 1.200 1.060 917 946
Versicherungstechnisches Risiko Gesundheit 360 285 233 255
Versicherungstechnisches Risiko Nicht-Leben 2.120 1.900 1.767 1.823
Marktrisiko 4.150 3.695 3.669 3.580
Gegenparteiausfallrisiko 325 245 232 219
Operationelles Risiko 800 700 699 627
Risiken von Unternehmen aus anderen Finanzsektoren 265 225 217 217
Summe (nach Diversifikation) 5.700 4.800 4.678 4.308

1 Werte nach Neukalkulation des Gesamtsolvabilitatsbedarfs. Im Risikobericht 2023 wurden abweichende Werte ausgewiesen.
2 Das Reputationsrisiko wird implizit im Gesamtsolvabilitatsbedarf fiir das versicherungstechnische Risiko Leben (Stornorisiko) berticksichtigt.

5.3 Normative Perspektive

5.3.1 DZ BANK Finanzkonglomerat
Das DZ BANK Finanzkonglomerat setzt sich aus der DZ BANK Institutsgruppe und der R+V Versicherung AG
Versicherungsgruppe zusammen.

Das Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetz bildet im Wesentlichen die rechtliche Grundlage fir die Beaufsichtigung
des DZ BANK Finanzkonglomerats. Die Berechnungsmethodik fir den Bedeckungssatz ergibt sich aus der Dele-
gierten Verordnung (EU) 342/2014 in Verbindung mit Artikel 49 Absatz 1 CRR. Der Bedeckungssatz fur das
Finanzkonglomerat ist das Verhaltnis, das sich aus der Summe der Eigenmittel des Finanzkonglomerats und der
Summe der Solvabilitdtsanforderungen des Konglomerats ergibt. Das Ergebnis muss mindestens 100,0 Prozent
betragen.

Die Entwicklung des Bedeckungssatzes sowie der Eigenmittel- und Solvabilitatsanforderungen des DZ BANK
Finanzkonglomerats wird in Abb. VI.10 dargestellt.

ABB. V.10 — AUFSICHTSRECHTLICHE KAPITALADAQUANZ DES DZ BANK FINANZKONGLOMERATS'

30.06.2024 31.12.20232

Eigenmittel (in Mio. €) 36.063 39.195
Solvabilitatsanforderungen (in Mio. €) 26.412 25.694
Bedeckungssatz (in Prozent) 136,5 152,5

1 Die in den Berechnungen enthaltenen Werte fiir die DZ BANK Institutsgruppe wurden gemaB den CRR-Ubergangsregelungen ermittelt.
2 Endgltige Werte. Im Risikobericht 2023 wurden vorlaufige Werte ausgewiesen.

Der Ruckgang des fiir das DZ BANK Finanzkonglomerat ermittelten Bedeckungssatzes von 152,5 Prozent zum
31. Dezember 2023 auf 136,5 Prozent zum 30. Juni 2024 ist insbesondere auf den Riickgang der Eigenmittel
infolge der Reduzierung des Riickstellungstransitionals auf null zurlickzufhren. Weitere Ausfihrungen hierzu
sind im Kapitel VI.5.1 enthalten. Sonstige Effekte, die zur Veranderung des Bedeckungssatzes gefiihrt haben,
resultieren aus Entwicklungen bei der DZ BANK Institutsgruppe und der R+V Versicherung AG Versicherungs-
gruppe (siehe auch Kapitel VI.5.3.2 und Kapitel VI.5.3.3).

Der zum 30. Juni 2024 berechnete endgultige Bedeckungssatz fur das Finanzkonglomerat tbertraf sowohl das
aufsichtsrechtlich geforderte externe Mindestziel als auch die interne Mindestschwelle und die interne
Beobachtungsschwelle. Die Hohe dieser Grenzwerte ist aus Abb. VI.1 ersichtlich.
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5.3.2 DZ BANK Institutsgruppe

Aufsichtsrechtliche Kapitalkennzahlen

Die Kapitaladaguanz in der normativen Perspektive dient der Sicherstellung der Erflillung der aufsichtlichen Kapi-
talanforderungen und Kapitalvorgaben und ist Teil der risikoorientierten Bankenaufsicht mit dem Ziel einer még-
lichst risikogerechten Eigenmittelunterlegung der Risikopositionen einer Bank. Die Kapitaladaguanz wird durch
die Erflllung der Mindestanforderungen fur die harte Kernkapitalquote, die Kernkapitalquote und die Gesamt-
kapitalquote definiert.

Fur alle drei Quoten werden die jeweiligen Kapitalpositionen nach den Vorgaben der CRR ermittelt und ins Ver-
haltnis zum ebenfalls gem&B CRR ermittelten Gesamtrisikobetrag gesetzt. Ubersteigen die so ermittelten Quoten
die aufsichtsrechtlichen Mindestquoten, gelten die Anforderungen als erfullt.

Die gemaB den CRR-Ubergangsregelungen ermittelten bankaufsichtsrechtlichen Eigenmittel der DZ BANK Insti-
tutsgruppe beliefen sich zum 30. Juni 2024 auf insgesamt 31.651 Mio. € (31. Dezember 2023: 30.647 Mio. €).
Im Vergleich zum Vorjahresultimo ist ein Anstieg der Eigenmittel um 1.004 Mio. € zu verzeichnen, der im We-
sentlichen aus der Erhéhung des harten Kernkapitals um 953 Mio. € resultiert.

MaBgeblich fur den Anstieg des harten Kernkapitals war der unter Beriicksichtigung aller aufsichtsrechtlichen
Dividenden und Abgaben ermittelte und gemaB EZB-Beschluss (EU) 2015/656 anerkannte Zwischengewinn zum
Berichtsstichtag in Hohe von 655 Mio. €. Darlber hinaus erhéhte die Umstellung auf die im Mai des Geschafts-
jahres tatsachlich ausgeschiittete Dividende fir das Geschaftsjahr 2023 die einbehaltenen Gewinne in Hohe von
332 Mio. €, da bisher die aufsichtsrechtlich vorhersehbare Dividende gemaf3 EZB-Beschluss (EU) 2015/656 fur das
Geschaftsjahr 2023 in Héhe von 780 Mio. € bertcksichtigt wurde.

Der Anstieg der Risikoaktiva von 152.148 Mio. € zum 31. Dezember 2023 um 4.260 Mio. € auf

156.408 Mio. € zum 30. Juni 2024 ist im Wesentlichen auf drei Effekte zurlckzufihren:

— Die Risikoaktiva fur das Kreditrisiko einschlieBlich Beteiligungen sind um 2.225 Mio. € angewachsen. Hierfur
waren einerseits die erhdhte Equity-Bewertung der Beteiligung der DZ BANK an der R+V und andererseits die
erstmalige Berlicksichtigung der flr die Ratingverfahren Investmentfondrating und Avaliertes Kreditgeschaft
geltenden Risikoaktiva-Untergrenze des Kreditrisiko-Standardansatzes maBgeblich.

— Der Anstieg der Risikoaktiva des operationellen Risikos um 1.861 Mio. € resultiert aus dem im Vergleich zum
Geschaftsjahr 2022 verbesserten IFRS-Ergebnis des Vorjahres.

— Des Weiteren erhohten sich die flir das Marktpreisrisiko ermittelten Risikoaktiva um 174 Mio. €.

Aufgrund der gegenlaufigen und sich weitgehend ausgleichenden Veranderungen des Kapitals und der Risiko-
aktiva bewegten sich die Kapitalquoten zum 30. Juni 2024 auf dem Niveau des Vorjahresultimos.

Abb. VI.11 zeigt die aufsichtsrechtlichen Kapitalkennzahlen der DZ BANK Institutsgruppe im Uberblick.

Hohe der aufsichtsrechtlichen Mindestkapitalanforderungen gemaf SREP

Die von der DZ BANK Institutsgruppe im Geschaftsjahr gemaB dem aufsichtsrechtlichen Uberpriifungs- und
Bewertungsprozess zur Baseler Saule 2 (Supervisory Review and Evaluation Process, SREP) einzuhaltenden Mindest-
kapitalanforderungen setzen sich aus gesetzlich fest vorgegebenen sowie von der Bankenaufsicht individuell ange-
ordneten Komponenten der Baseler Saule 1 zusammen.

Ergdnzend sind mit den zusatzlichen Eigenmittelanforderungen der Saule 2 institutsspezifische Vorgaben zu
erflllen, die das Ergebnis des fur die DZ BANK Institutsgruppe durchgefiihrten aufsichtsrechtlichen Uberpri-
fungs- und Bewertungsprozesses des Vorjahres darstellen. Bei diesem Verfahren gibt die Bankenaufsicht einen
Pflichtzuschlag (Pillar 2 Requirement) vor, der in die externen Mindestziele fir die Eigenmittelquoten und in die
Bemessungsgrundlage einflieBt, die fir die Ermittlung der Schwelle fiir den maximal ausschittungsfahigen
Betrag (Maximum Distributable Amount, MDA) verwendet wird. Die Unterschreitung der MDA-Schwelle hat Aus-
schittungsbeschrankungen zur Folge.
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ABB. VI.11 — AUFSICHTSRECHTLICHE KAPITALKENNZAHLEN'

30.06.2024 31.12.2023
Kapital
Hartes Kernkapital (in Mio. €) 24.585 23.632
Zusatzliches Kernkapital (in Mio. €) 3.293 3.293
Kernkapital (in Mio. €) 27.878 26.925
Summe des Erganzungskapitals (in Mio. €) 3.773 3.722
Eigenmittel (in Mio. €) 31.651 30.647
Risikoaktiva
Kreditrisiko inklusive Beteiligungen (in Mio. €) 140.473 138.249
Marktpreisrisiko (in Mio. €) 4.856 4.683
Operationelles Risiko (in Mio. €) 11.078 9.217
Summe (in Mio. €) 156.408 152.148
Kapitalquoten
Harte Kernkapitalquote (in Prozent) 15,7 15,5
Kernkapitalquote (in Prozent) 17,8 17,7
Gesamtkapitalquote (in Prozent) 20,2 20,1

1 GemaB den CRR-Ubergangsregelungen.

Die fir die DZ BANK Institutsgruppe gemaRB den SREP-Anforderungen maBgeblichen bindenden Mindestkapital-
anforderungen und ihre Komponenten werden in Abb. VI.12 dargestellt.

Die fir das Geschaftsjahr geltenden Mindestkapitalanforderungen an das harte Kernkapital sind zum Berichts-
stichtag gegendber dem Vorjahresultimo um 0,11 Prozentpunkte angestiegen. Dies ist im Wesentlichen auf eine
Erhéhung der Pillar 2 Requirements fir notleidende Kreditengagements ab dem 1. Januar 2024 zurlickzuflhren,
wobei dieser Pflichtzuschlag ebenfalls seit dem Beginn des Geschaftsjahres vollstandig mit hartem Kernkapital zu
unterlegen ist.

Einhaltung der Mindestkapitalanforderungen

Die auf der Ebene der DZ BANK Institutsgruppe geltenden internen Schwellenwerte und externen Mindest-
ziele fUr die harte Kernkapitalquote, die Kernkapitalquote und die Gesamtkapitalquote wurden zum

30. Juni 2024 Ubertroffen. Die Hohe dieser Grenzwerte ist aus Abb. VI.1 ersichtlich.

Leverage Ratio

Die auch als Verschuldungsquote bezeichnete Leverage Ratio setzt das Kernkapital einer Bank in Beziehung zu
ihrer Gesamtrisikoposition. Im Gegensatz zu den auf Modellannahmen gestltzten, bonitatsabhdngigen Eigen-
kapitalanforderungen werden die einzelnen Positionen bei der Ermittlung der Leverage Ratio nicht mit einem
individuellen Risikogewicht versehen, sondern grundsatzlich ungewichtet in der Gesamtrisikoposition bericksich-
tigt.

Diese gemdaB den CRR-Ubergangsregelungen ermittelte Kennzahl betrug zum 30. Juni 2024 6,2 Prozent und
blieb damit gegenlber dem Vorjahresultimo unverandert.

Die fur die DZ BANK Institutsgruppe geltenden Untergrenzen fir die aufsichtsrechtlichen Kapitalkennzahlen —
externes Mindestziel, interne Mindestschwelle und interne Beobachtungsschwelle — wurden zum
Berichtsstichtag Ubertroffen. Die Hohe dieser Grenzwerte ist aus Abb. VI.1 ersichtlich.
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ABB. VI.12 - AUFSICHTSRECHTLICHE MINDESTKAPITALANFORDERUNGEN DER DZ BANK INSTITUTSGRUPPE

in Prozent 2024 2023
Mindestanforderung fur das harte Kernkapital 4,50 4,50
Zusatzliche Eigenmittelanforderung der Saule 2 1,14 1,02
Kapitalerhaltungspuffer 2,50 2,50
Antizyklischer Kapitalpuffer! 0,72 0,69
Systemrisikopuffer! 0,15 0,19
A-SRI-Kapitalpuffer 1,00 1,00
Bindende Mindestanforderung fiir das harte Kernkapital 10,01 9,90
Mindestanforderung fir zusatzliches Kernkapital® 1,50 1,50
Zusatzliche Eigenmittelanforderung der Saule 2° 0,32 0,34
Bindende Mindestanforderung fiir das Kernkapital 11,83 11,75
Mindestanforderung fur das Erganzungskapital? 2,00 2,00
Zusatzliche Eigenmittelanforderung der Saule 22 0,43 0,46
Bindende Mindestanforderung fiir das Gesamtkapital 14,26 14,20

nicht vorhanden

1 Die Werte des antizyklischen Kapitalpuffers und des Systemrisikopuffers werden zu jedem Meldestichtag neu ermittelt. Abweichend von den tbrigen ausgewiesenen Werten, die fur das gesamte
Geschéftsjahr gelten, sind die fur das Geschaftsjahr und das Vorjahr ausgewiesenen Werte fur den antizyklischen Kapitalpuffer stichtagsbezogen.
2 Die Mindestanforderung beziehungsweise die zusatzliche Eigenmittelanforderung kann auch durch héherwertige Kapitalkategorien erfullt werden.

MREL-Quote

Die MREL-Quote in Prozent der Risikoaktiva der DZ BANK Institutsgruppe ergibt sich als Summe der auf-
sichtsrechtlichen Eigenmittel der DZ BANK Institutsgruppe und der anrechenbaren externen MREL-Verbindlichkei-
ten der DZ BANK im Verhaltnis zum Total Risk Exposure Amount (Risikoaktiva) der DZ BANK Institutsgruppe.
Diese Kennzahl betrug zum 30. Juni 2024 41,1 Prozent (31. Dezember 2023: 42,4 Prozent).

Die MREL-Quote in Prozent des Leverage Ratio Exposures wird als Summe der aufsichtsrechtlichen Eigen-
mittel der DZ BANK Institutsgruppe und der anrechenbaren externen und nachrangigen MREL-Verbindlichkeiten
der DZ BANK im Verhaltnis zum Leverage Ratio Exposure der DZ BANK Institutsgruppe ermittelt. Diese Kennzahl
betrug zum 30. Juni 2024 14,3 Prozent (31. Dezember 2023: 14,9 Prozent).

Die externen Mindestziele, internen Mindestschwellen und internen Beobachtungsschwellen fir die bei-
den MREL-Quoten wurden zum 30. Juni 2024 (bertroffen. Die Hohe dieser Grenzwerte sowie die gemessenen
Werte sind aus Abb. VI.1 ersichtlich.

MREL-Nachrangquoten

Die MREL-Nachrangquote in Prozent der Risikoaktiva ergibt sich als Summe der aufsichtsrechtlichen Eigen-
mittel der DZ BANK Institutsgruppe und der anrechenbaren externen und nachrangigen MREL-Verbindlichkeiten
der DZ BANK im Verhaltnis zum Total Risk Exposure Amount (Risikoaktiva) der DZ BANK Institutsgruppe. Diese
Kennzahl belief sich zum 30. Juni 2024 auf 30,6 Prozent (31. Dezember 2023: 31,0 Prozent).

Die MREL-Nachrangquote in Prozent des Leverage Ratio Exposures setzt die Summe der aufsichtsrechtli-
chen Eigenmittel der DZ BANK Institutsgruppe und der anrechenbaren externen und nachrangigen MREL-Ver-
bindlichkeiten der DZ BANK ins Verhaltnis zum Leverage Ratio Exposure der DZ BANK Institutsgruppe. Diese
Kennzahl betrug zum 30. Juni 2024 10,6 Prozent (31. Dezember 2023: 10,9 Prozent).

Die fir die beiden MREL-Nachrangquoten geltenden externen Mindestziele, internen Mindestschwellen
und internen Beobachtungsschwellen wurden zum 30. Juni 2024 (bertroffen. Die Grenzwerte sowie die ge-
messenen Werte werden in Abb. VI.1 dargestellt.
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5.3.3 R+V Versicherung AG Versicherungsgruppe

Die aufsichtsrechtlichen Solvenzvorschriften fir Versicherungsunternehmen und Versicherungsgruppen stellen
innerhalb der R+V Versicherung AG Versicherungsgruppe einen Ansatz zur Bewertung der Gesamtrisikolage dar.
Die ab dem 30. Juni 2024 von der BaFin geforderte Neuberechnung des Riickstellungstransitionals wirkt sich auf
die Baseler Saule 1 aus. Weitere Ausflhrungen hierzu sind im Kapitel VI.5.1 enthalten.

Die Solvabilitatsanforderungen nach Solvency Il wurden von der R+V Versicherung AG Versicherungsgruppe zum
30. Juni 2024 erfillt.

Die im Rahmen der internen Planung angewendeten Projektionsrechnungen ergeben, dass die Solvabilitadtsquote
der R+V Versicherung AG Versicherungsgruppe auch zum 31. Dezember 2024 oberhalb der Solvabilitatsanforde-
rung liegen wird.

Sektor Bank

6 Kreditrisiko
6.1 Kreditvolumen des gesamten Kreditportfolios

6.1.1 Assetklassenstruktur des Kreditportfolios

In der ersten Halfte des Geschaftsjahres war ein Anstieg des gesamten Kreditvolumens um 1 Prozent von

471,0 Mrd. € zum 31. Dezember 2023 auf 477,5 Mrd. € zum 30. Juni 2024 zu verzeichnen. Die Zunahme des
Kreditvolumens betraf insbesondere die Assetklasse Offentliche Hand mit einer Ausweitung gegenlber dem Vor-
jahresultimo um 5,0 Mrd. €. Zu der Erhohung hat vor allem die DZ BANK beigetragen, wobei Umschichtungen in
Anleihen, insbesondere von deutschen Bundeslandern und anderen europaischen Staaten, die treibenden Fakto-
ren waren. Zudem waren Anstiege bei Asset-backed-Securities (ABS) und Asset-backed-Commercial-Papers
(ABCP) um 2,2 Mrd. € sowie bei Corporates um 0,8 Mrd. € und im Segment Asset-based Lending/Projektfinan-
zierungen um 0,4 Mrd. € zu verzeichnen. Gegenlaufig verminderte sich das Kreditvolumen im Kreditgeschaft mit
Unternehmen der Genossenschaftlichen FinanzGruppe (Assetklasse Verbundunternehmen) um 3,0 Mrd. €.

Das Kreditvolumen war zum 30. Juni 2024 mit einem Anteil von 40 Prozent (31. Dezember 2023: 41 Prozent)
durch eine hohe Konzentration im Finanzsektor gepragt. Die Kreditnehmer in diesem Kundensegment setzen
sich aus Verbundunternehmen und aus Financials (Banken anderer Sektoren der Kreditwirtschaft und sonstige
Finanzinstitutionen) zusammen.

Die Aufteilung des Kreditportfolios nach Assetklassen geht aus Abb. VI.13 hervor.

6.1.2 Geografische Struktur des Kreditportfolios (ohne Deutschland)

In Abb. VI.14 wird die nach Landergruppen gegliederte geografische Verteilung des Kreditportfolios dargestellt.
In Deutschland ansassige Adressen werden dabei nicht berlcksichtigt. Fir die Ldndergruppenzuordnung ist das
Land maBgeblich, in dem das wirtschaftliche Risiko liegt. Zum 30. Juni 2024 konzentrierten sich die Ausleihun-
gen auBerhalb Deutschlands unverandert gegentiber dem Vorjahresultimo mit 67 Prozent auf Europa.
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ABB. VI.13 - SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN NACH ASSETKLASSEN

in Mrd. € 30.06.2024 31.12.2023
Verbundunternehmen 145,6 148,6
Financials 45,3 44,5
Corporates 81,6 80,9
Asset-based Lending/Projektfinanzierung 13,1 12,7
Offentliche Hand 41,0 36,0
Immobilien (gewerbliche und private Kunden) 118,3 118,4
Privatkundengeschaft (ohne Immobilienkunden) 18,2 18,0
ABS und ABCP 11,5 9,2
Sonstige 2,7 2,6
Summe 477,5 471,0

ABB. V1.14 — SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN NACH LANDERGRUPPEN

in Mrd. € 30.06.2024 31.12.2023
Europa 57.1 54,5

davon: Euro-Zone 37.3 35,1
Nordamerika 15,1 14,5
Zentralamerika 0,1 0,2
Sudamerika 1,1 1,0
Asien 8,6 7,8
Afrika 1,3 1,3
Sonstige 2,0 2,0
Summe 85,3 81,2

6.1.3 Bonitatsstruktur des Kreditportfolios

Zum Berichtsstichtag belief sich der Anteil der Ratingklassen 1A bis 3A (Investment Grade) am Gesamtkreditvolu-
men unverandert gegenlber dem Vorjahresultimo auf 89 Prozent. Ebenso unverandert war der Anteil des Kredit-
volumens der Ratingklassen 3B bis 4E (Non-Investment Grade) mit 10 Prozent. Die durch die Ratingklassen 5A bis
5E reprasentierten ausgefallenen Forderungen hatten weiterhin einen Anteil von unter 1 Prozent am gesamten
Kreditvolumen.

Abb. VI.15 zeigt das Kreditvolumen nach den Ratingklassen der VR-Rating-Masterskala.

6.1.4 Besichertes Kreditvolumen
Die Verteilung des besicherten Kreditvolumens auf Gesamtportfolioebene wird in Abb. VI.16 dargestellt. Dabei
erfolgt eine Unterscheidung nach Sicherheitenarten.

Fir das klassische Kreditgeschaft wird der Ausweis des Bruttokreditvolumens grundsatzlich vor der Anwen-
dung von Aufrechnungsvereinbarungen vorgenommen, wahrend im Derivate- und Geldmarktgeschaft das
Bruttokreditvolumen auf genetteter Basis ausgewiesen wird. Fur das Derivate- und Geldmarktgeschéft bestehen
vergleichsweise geringe Sicherheitenwerte in Form von persénlichen und finanziellen Sicherheiten. Im Wertpa-
piergeschaft werden (ber die bereits angerechneten SicherungsmaBnahmen hinaus grundsatzlich keine weite-
ren Besicherungen vorgenommen. Daher werden Wertpapiergeschafte bei der Darstellung des besicherten Kre-
ditvolumens nicht berucksichtigt.

Die Summe der Sicherungswerte reduzierte sich von 130,8 Mrd. € zum 31. Dezember 2023 auf 130,1 Mrd. €
zum 30. Juni 2024. Die Besicherungsquote betrug zum Berichtsstichtag 32,5 Prozent (Vorjahresultimo: 32,7 Pro-
zent).



DZ BANK
Halbjahresfinanzbericht 2024
Konzernzwischenlagebericht
Risikobericht

ABB. VI.15 - SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN NACH INTERNEN RATINGKLASSEN

in Mrd. € 30.06.2024 31.12.2023
1A 38,1 31,9
1B 6,7 6,2
1C 159,5 162,7
3 1D 19,4 14,4
g 1E 23,0 23,9
;C_; 2A 20,9 25,4
% 2B 30,5 33,5
E 2C 33,5 27,7
2D 31,5 32,2
2E 37,1 35,4
3A 23,2 23,6
3B 13,9 13,4
© 3¢ 10,1 10,0

©
g 3D 7.9 8,4
g 3E 6,0 59
g 4A 2,9 3.1
g 4B 2,9 2,8
S 4c 1,2 1,3
= 4D 0,5 0,6
AE 2,1 2,1
Default 4,0 3,8
Nicht geratet 2,5 2,6
Summe 477.,5 471,0

ABB. VI.16 — SEKTOR BANK: SICHERUNGSWERTE NACH SICHERHEITENARTEN

in Mrd. € 30.06.2024 31.12.2023
Burgschaften, Garantien, Risiko-Unterbeteiligungen 6,8 7,0
Kreditversicherungen 6,2 6,0
Grundschulden, Hypotheken, Registerpfandrechte 113,5 1141
Sicherungsubereignungen, Zessionen, Verpfandung von Forderungen 1,9 2,0
Finanzielle Sicherheiten 1,4 1,4
Sonstige Sicherheiten 0,3 0,4
Summe Sicherungswerte 130,1 130,8
Kreditvolumen 400,3 400,3
Unbesichertes Kreditvolumen 270,2 269,5
Besicherungsquote (in Prozent) 32,5 32,7

6.1.5 Intensiv Uberwachtes und notleidendes Kreditvolumen

Intensiv Uberwachte Kredite und Forborne Exposure

Abb. VI.17 zeigt das auf den drei Uberwachungslisten — Yellow List, Watch List und Default List — geflhrte
Kreditvolumen sowie das in diese Listen eingegliederte Forborne Exposure. Dartber hinaus wird in der Tabelle

das auBerhalb der Intensivbetreuung gesteuerte Forborne Exposure dargestellt.

Das intensiv iiberwachte Kreditvolumen hat sich zum 30. Juni 2024 gegenuber dem Vorjahresultimo um
7 Prozent erhéht. Dies ist vor allem auf einen Anstieg bei der DZ BANK um 378 Mio. €, bei der DZ HYP um

272 Mio. € und bei der TeamBank um 94 Mio. € zurtckzufihren.
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ABB. V.17 — SEKTOR BANK: INTENSIV UBERWACHTES KREDITVOLUMEN UND FORBORNE EXPOSURE

in Mio. € 30.06.2024 31.12.2023
Kreditvolumen der Yellow List 4.754 3.786
davon: Forborne Exposure 530 626
Kreditvolumen der Watch List 4.543 4.901
davon: Forborne Exposure 1.225 999
Kreditvolumen der Default List 4.003 3.792
davon: Forborne Exposure 1.538 1.473
Summe des Kreditvolumens auf Uberwachungslisten 13.300 12.479
davon: Forborne Exposure 3.293 3.097
Forborne Exposure auBerhalb der Uberwachungslisten 225 327
Summe Forborne Exposure’ 3.519 3.424

1 Auf den und auBerhalb der Uberwachungslisten.

Fir das Forborne Exposure war ein Anstieg von 3.424 Mio. € zum 31. Dezember 2023 auf 3.519 Mio. € zum
30. Juni 2024 zu verzeichnen, der im Wesentlichen auf eine Erhohung des Forborne Exposures der DZ BANK um
71 Mio.€ zurlickzufUhren ist.

Notleidende Kredite

Das Volumen notleidender Kredite (Non-performing Loans, NPL) ist von 3,8 Mrd. € zum 31. Dezember 2023 auf
4,0 Mrd. € zum 30. Juni 2024 gestiegen. Diese Entwicklung ist Uberwiegend auf den Anstieg notleidender Kre-
dite bei der DZ HYP um 94 Mio. €, bei der DZ BANK um 43 Mio. € und bei der TeamBank um 28 Mio. € zurick-
zufihren. Die NPL-Quote betrdgt unverandert gegenliber dem Vorjahresultimo 0,8 Prozent.

In Abb. VI.18 werden die Kennzahlen zu den notleidenden Krediten dargestellt.

ABB. VI.18 - SEKTOR BANK: KENNZAHLEN ZU NOTLEIDENDEN KREDITEN

30.06.2024 31.12.2023
Gesamtes Kreditvolumen (in Mrd. €) 477,5 471,0
Volumen notleidender Kredite (in Mrd. €)' 4,0 3,8
Risikovorsorgebestand (in Mrd. €)? 1,7 1,6
Coverage Ratio (in Prozent)? 80,3 79,7
NPL-Quote (in Prozent)* 0,8 0,8

1 Volumen notleidender Kredite ohne Berticksichtigung von Sicherheiten.

2 IFRS-Einzelrisikovorsorgebestand gemaB der Stufe 3 inklusive Ruckstellungen.

3 Anteil des Risikovorsorgebestands gemaB FuBnote 2, zuztiglich Sicherheiten, am Volumen notleidender Kredite.
4 Anteil des Volumens notleidender Kredite am gesamten Kreditvolumen.

6.2 Kreditportfolios mit besonderer Betroffenheit von negativen gesamtwirtschaftlichen
Entwicklungen

Im Folgenden werden Kreditportfolios dargestellt, bei denen die Auswirkungen negativer gesamtwirtschaftlicher

Entwicklungen in starkerem AusmaB als fir das sonstige Kreditportfolio spiirbar waren. Die nachfolgend

genannten Werte sind in den Angaben zum gesamten Kreditvolumen (siehe Kapitel VI.6.1) enthalten.

6.2.1 Strukturwandel in der Automobilbranche

Die Automobilbranche befindet sich seit einigen Jahren im Umbruch und ist unter anderem im Vergleich zu an-
deren Branchen durch niedrige Ertragsmargen und hohe Kapitalintensitat bei gleichzeitig langfristigen Investiti-
onszyklen gepragt. Die bisherige Entscheidung des EU-Parlaments fur ein Ende des Verkaufs von Personenkraft-
wagen (Pkw) mit Verbrennungsmotoren ab dem Jahr 2035 wird in den nachsten Jahren den Mobilitatswandel zu
alternativen Antrieben, und hier vor allem zur Elektromobilitat, weiter beschleunigen und den Transformations-
druck in der Branche hochhalten.
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Aufgrund der Abarbeitung rickstandiger Auftrage aus den Vorjahren hatte sich der weltweite Pkw-Absatz im
ersten Halbjahr 2023 erholt. Die seit dem zweiten Halbjahr 2023 zu verzeichnende Abschwachung der Nach-
frage in der Automobilbranche hat sich in der ersten Halfte des Geschaftsjahres fortgesetzt. Dies betraf insbeson-
dere das Segment der E-Mobilitat. Auch der Ausblick bis zum Ende des Geschaftsjahres ist verhalten und kdnnte
durch mdgliche Handelsbeschrankungen zusatzlich beeintrachtigt werden.

Das Automobilfinanzierungsportfolio der DZ BANK umfasste zum 30. Juni 2024, unverandert zum Vorjahresul-
timo, ein Kreditvolumen von 5,3 Mrd. €. In diesem Portfolio sind die Finanzierungen von Automobilzulieferern
enthalten, die im Kapitel VI.6.4.3 gesondert analysiert werden.

6.2.2 Gewerbliche Immobilienfinanzierungen

Geschaftsmodell und gesamtwirtschaftliche Risiken

Im Rahmen ihres Kreditgeschafts mit Corporates finanziert die DZ HYP unter anderem Hotels, Buroimmobilien,
Warenhauser und Shopping-Center sowie innerstadtische Geschaftshauser mit Uberwiegender Handelsnutzung
auBerhalb des taglichen Bedarfs (Handelssegment). Die Finanzierungen der DZ HYP erstrecken sich auBerdem auf
Bautrager und Projektentwickler sowie auf Ankadufe von Grundstlicken mit Hochbaukonzept.

Seit dem Geschaftsjahr 2020 werden diese Assetklassen durch wechselnde allgemeine und spezifische Unsicher-
heiten belastet. Die in der ersten Halfte des Geschaftsjahres dominierenden Risikofaktoren waren die verhaltene
konjunkturelle Entwicklung, ein Anstieg der Unternehmensinsolvenzen, eine rlicklaufige, aber gleichwohl noch
erhéhte Inflationsrate sowie ein weiterhin angespanntes Geschafts- und Konsumklima. Zusatzlich belasteten die
weltweiten politischen und gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen. Aufgrund dieser makrodkonomischen Her-
ausforderungen und der damit verbundenen gehemmten Investitionsbereitschaft waren die ersten sechs Monate
des Geschaftsjahres von einem zurlckhaltenden Transaktionsgeschehen gepragt. Darlber hinaus wirkte sich das
anhaltend hohe Zinsniveau aufgrund der gestiegenen Finanzierungskosten weiterhin dampfend auf den Markt
aus.

Die betroffenen Portfolios haben sich bisher als krisenresistent und ohne systematische Auffalligkeiten gezeigt.
Risikomindernd wirken hier insbesondere die bereits in der Vergangenheit etablierten erhéhten Anforderungen
an die Werthaltigkeit und die Cashflow-Leistungsfahigkeit der finanzierten Immobilien. Unabhangig davon ver-
bleiben mit Blick auf die genannten Faktoren fiir die gewerblichen Immobilienfinanzierungen Unsicherheiten ins-
besondere in Bezug auf die Realisierbarkeit von wirtschaftlich hinreichenden Mieten und Kaufpreisen. Dies
konnte negative Auswirkungen sowohl auf die Cashflows als auch auf Investitionen und Marktwerte haben. Zur
Erreichung eines Normalniveaus sind sowohl die fortgesetzte Stabilisierung des Zinsniveaus als auch eine deutli-
che und nachhaltige konjunkturelle Erholung notwendig.

Spezifische Risiken der Finanzierungssegmente

Die Auslastung von Hotels ist seit dem Geschaftsjahr 2023 weitgehend stabil auf das Niveau vor der COVID-19-
Pandemie angestiegen. Die weiterhin steigende touristische Nachfrage in Deutschland deutet auf verhalten posi-
tive Entwicklungen im Geschaftsjahr 2024 hin. Wesentliche Risikofaktoren fiir Hotelimmobilien sind die unveran-
dert schwache Konjunktur, zunehmende inflationsbedingte Preissensibilitaten, der Mangel von Fachpersonal so-
wie der bestehende Kosten- und Wettbewerbsdruck.

Fir Biroimmobilien bestehen Unsicherheiten in Bezug auf die kiinftigen Wiinsche der Nutzer und deren Fla-
chenbedarf in einer veranderten Arbeitswelt, die durch neue Raumkonzepte und mobile Arbeit gepragt ist. Per-
spektivisch zeichnet sich ein geringerer Flachenbedarf ab, wobei sich die Nachfrage zunehmend auf ESG-kon-
forme, moderne und hochwertige Flachen in den Innenstadten oder an gut erreichbaren Standorten mit hoher
Service-Infrastruktur fokussiert. Belastend wirkt dartiber hinaus die fortgesetzt schwache wirtschaftliche Entwick-
lung, die zu einem Rlickgang der Nachfrage nach Biroflachen fihrt, da viele Unternehmen ihre Wachstums- und
Investitionsentscheidungen Uberdenken.
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Bei Warenhausern, Shopping-Centern und innerstadtischen Geschaftshausern mit Gberwiegender Han-
delsnutzung auBerhalb des taglichen Bedarfs setzt sich die seit geraumer Zeit begonnene Flachenkomprimierung
und Konzentration auf Top-Lagen grundsatzlich fort. Der zuletzt stabilen positiven Entwicklung der Neuvertrags-
mieten stehen insbesondere Unsicherheiten aus der gedampften Konjunktur und der weiterhin schwachen Kon-
sumentenstimmung und -kaufkraft entgegen.

Der Transaktionsmarkt fir BautrdagermaBnahmen und Projektentwicklungen bleibt angespannt. Positive Im-
pulse blieben in der ersten Halfte des Geschaftsjahres 2024 aus. Die Preise fir Grundstlicke, Bauleistungen und -
material sind zwar insgesamt wieder gesunken, liegen jedoch angesichts der gesunkenen Kaufpreise fir fertigge-
stellte Objekte teilweise noch zu hoch, um wirtschaftlich tragfahige Investitionsentscheidungen zu treffen. Als
Folge des Uiberwiegenden Stillstands am Markt fir Bautrager- und ProjektentwicklermaBnahmen bestehen
zudem erhohte Vermarktungsrisiken fir Grundstiicke.

Kreditvolumen nach Finanzierungssegmenten

Das Volumen der von der DZ HYP ausgereichten Firmenkundenkredite belief sich zum 30. Juni 2024 auf insge-

samt 46,5 Mrd. € (31. Dezember 2023: 46,7 Mrd. €). Davon entfielen zum Berichtsstichtag die folgenden

Betrage auf die oben erwadhnten Assetklassen (in Klammern die Werte zum 31. Dezember 2023):

— Hotelfinanzierungen: 2,3 Mrd. € (2,2 Mrd. €)

—  BUroimmobilienfinanzierungen: 14,8 Mrd. € (14,8 Mrd. €)

— Warenhausfinanzierungen: 0,5 Mrd. € (0,5 Mrd. €)

— Shopping-Center-Finanzierungen: 2,6 Mrd. € (2,6 Mrd. €)

— innerstadtische Geschaftshauser mit Gberwiegender Handelsnutzung auBerhalb des taglichen Bedarfs:
0,8 Mrd. € (0,9 Mrd. €)

— Finanzierungen von Bautragern, Projektentwicklern und Grundsttcksankaufsfinanzierungen: 6,1 Mrd. €
(5,7 Mrd. €)

Die Finanzierungen von Bautragern, Projektentwicklern und Grundsticksfinanzierungen beinhalten auch Teile
der zuvor genannten Assetklassen. Dabei handelt es sich insbesondere um die Finanzierung von Biiroimmobilien
mit einem Volumen zum 30. Juni 2024 von 2,9 Mrd. € (31. Dezember 2023: 2,6 Mrd. €).

6.2.3 Finanzierungen fur Privatkunden im Konsumentenkreditgeschaft

Die im Risikobericht 2023 dargestellten gesamtwirtschaftlichen Risikofaktoren haben weiterhin Auswirkungen
auf die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit privater Kunden. Dies zeigt sich insbesondere im Konsumentenkreditge-
schaft der TeamBank. Einzelne Risikokennzahlen und -indikatoren haben sich im Verlauf des Geschaftsjahres ver-
schlechtert. Unter anderem hat dies zu einem Anstieg der notleidenden Kredite geflhrt.

6.3 Kreditportfolios mit besonderer Betroffenheit von akuten globalen Krisen

Im Folgenden wird das Kreditvolumen jener Kreditportfolios dargestellt, bei denen die Auswirkungen akuter glo-
baler Krisen in starkerem Ausma@ als fir das sonstige Kreditportfolio spirbar waren. Die nachfolgend genannten
Werte sind in den Angaben zum gesamten Kreditvolumen (siehe Kapitel VI.6.1) enthalten.

In der ersten Halfte des Geschaftsjahres hat sich der Israel-Hamas-Krieg auf weitere Regionen des Nahen Os-
tens ausgeweitet. Daher ist in Abb. VI.19 im Unterschied zum Risikobericht 2023 Saudi-Arabien als im weiteren
Sinne betroffenes Land enthalten.

Das Kreditvolumen des Sektors Bank in den von globalen Krisen betroffenen Landern belief sich zum

30. Juni 2024 auf 4.860 Mio. € (31. Dezember 2023: 4.392 Mio. €; Ausweis im Risikobericht 2023 ohne Saudi-
Arabien: 4.182 Mio. €). Dies entspricht einem Anteil am gesamten Kreditvolumen des Sektors Bank von 1,0 Pro-
zent (31. Dezember 2023: 0,9 Prozent; Ausweis im Risikobericht 2023 ohne Saudi-Arabien: 0,9 Prozent). Unter
Berlicksichtigung von werthaltigen Besicherungen ergab sich am 30. Juni 2024 ein Netto-Kreditvolumen in Hohe
von 2.299 Mio. € (31. Dezember 2023: 1.815 Mio. €; Ausweis im Risikobericht 2023 ohne Saudi-Arabien:

1.634 Mio. €).
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Diese Kredite setzten sich Uberwiegend aus kurzlaufenden Handelsfinanzierungen, durch Export Credit Agencies
besicherte Projektfinanzierungen sowie aus syndizierten Bankkrediten zusammen.

Die Verteilung des Netto-Kreditvolumens auf die von den verschiedenen Krisen betroffenen Lander geht aus
Abb. VI.19 hervor.

ABB. V.19 — SEKTOR BANK: NETTO-KREDITVOLUMEN IN LANDERN MIT BESONDERER BETROFFENHEIT VON AKUTEN GLOBALEN KRISEN

in Mio. € 30.06.2024 31.12.2023
Netto-Kreditvolumen in den vom Ukraine-Krieg unmittelbar betroffenen Landern 89 924
davon: Belarus 1 2
davon: Russland 88 91
davon: Ukraine - 2
Netto-Kreditvolumen in den vom Israel-Hamas-Krieg betroffenen Landern 747 614
davon: Agypten 47 58
davon: Irak 2 2
davon: Israel 1 1
davon: Saudi-Arabien 205 182
davon: Turkei 492 371
Netto-Kreditvolumen in den vom China-Taiwan-Konflikt unmittelbar betroffenen Landern 1.463 1.107
davon: China 1.243 1.008
davon: Taiwan 220 100
Summe 2.299 1.815

6.4 Kreditportfolios mit erhohtem Risikogehalt

Aufgrund seiner Bedeutung fir die Risikolage wird das Kreditvolumen der Kreditportfolios mit erhéhtem Risiko-
gehalt einer gesonderten Betrachtung unterzogen. Die nachfolgend genannten Werte sind in den vorausgegan-
genen Analysen des gesamten Kreditvolumens (siehe Kapitel VI.6.1) enthalten.

6.4.1 Finanzierung von Kreuzfahrtschiffen

Die Kreuzfahrtreedereien profitierten im Geschaftsjahr weiterhin von einer starken Buchungs- und Preisentwick-
lung. Nach ihrer Rickkehr zu positiven operativen Ergebnissen, die sich bereits in den Jahresabschliissen 2023
niedergeschlagen hatten, und angesichts der umfassenden KapitalmaBnahmen der jingeren Vergangenheit ver-
flgen die Kreuzfahrtreedereien wieder Uber eine weitgehend komfortable Liquiditat.

Die Reedereien mussen zeitnah ihre alte Starke wiedergewinnen, um den Kapitaldienst aus dem COVID-19-
bedingten Schuldenaufbau der letzten Jahre sowie die teilweise geplanten Flottenausweitungen zu bewaltigen
und mittelfristig wieder Ratings im Investment Grade-Bereich zu erreichen. Langfristig sollte die Branche weiter-
hin vom Trend zu Schiffsreisen profitieren, um den Herausforderungen von Inflation, hohen Marketingausgaben
und schwankenden Treibstoffpreisen begegnen zu kénnen.

Die Kreuzfahrtschiffsfinanzierungen des Sektors Bank sind im Wesentlichen in der DZ BANK gebtindelt. Das Fi-

nanzierungsvolumen von Kreuzfahrtschiffen belief sich zum 30. Juni 2024 auf 951 Mio. € (31. Dezember 2023:
994 Mio. €). Zum 30. Juni 2024 bestanden Sicherheiten in Hohe von 602 Mio. € (31. Dezember 2023:

644 Mio. €). Davon entfielen 583 Mio. € (31. Dezember 2023: 612 Mio. €) auf Exportkreditversicherungen. Die

positive Geschaftsentwicklung der Kreuzfahrtreedereien flhrte zu Ratingverbesserungen, so dass der Risikokapi-
talbedarf in Abb. VI.21 rlcklaufig ist.

6.4.2 Finanzierung des Kreuzfahrtschiffbaus

Von der Kreuzfahrtschiffsfinanzierung abzugrenzen ist die Finanzierung des Kreuzfahrtschiffbaus. Dieser Teil-
bereich, der im Sektor Bank nur die DZ BANK betrifft, befindet sich unverandert in einem tiefgreifenden Trans-
formationsprozess.
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In Absprache mit den Bestellern von Kreuzfahrtschiffen ist durch die Streckung des Orderbuchs die Grundauslas-
tung bis in die Jahre 2025 und 2026 gesichert. Inzwischen konnten weitere Auftrage generiert und die Auslas-
tung teilweise bereits bis ins Jahr 2028 sichergestellt werden. Gleichwohl sind die Kundenbonitaten durch die
zurlickliegenden herausfordernden Jahre deutlich belastet. Die wirtschaftlichen Verhaltnisse der Unternehmen
haben sich noch nicht ausreichend stabilisiert und die weiteren Aussichten sind mit Unsicherheiten behaftet.

Das Kreditvolumen aus der Finanzierung des Kreuzfahrtschiffoaus lag zum 30. Juni 2024 bei 347 Mio. € (31. De-
zember 2023: 337 Mio. €). Zum 30. Juni 2024 bestanden Sicherheiten in Hohe von 276 Mio. € (31. Dezem-
ber 2023: 258 Mio. €). Davon waren 190 Mio. € (31. Dezember 2023: 179 Mio. €) Exportkreditversicherungen.

6.4.3 Finanzierung von Automobilzulieferern
Neben den im Kapitel VI.6.2.1 genannten Entwicklungen, die fur die Automobilbranche insgesamt gelten, blei-
ben die Branchenbedingungen insbesondere fiir Automobilzulieferer in Deutschland herausfordernd.

Die Automobilzulieferindustrie weist historisch einen hohen Kapitalbedarf auf, hat aber vergleichsweise geringe
Margen sowie aufgrund der oligopolistischen Strukturen der Automobilproduzenten eine relativ schwache Wett-
bewerbsposition.

In der Vergangenheit hat sich gezeigt, dass Pkw-Hersteller auf Stérungen der globalen Lieferketten durch eine
Veranderung des Produktmixes deutlich vorteilhafter reagieren konnen als ihre Zulieferer. Die wirtschaftliche Ent-
wicklung der Zuliefererbranche wird hauptsachlich durch die Anzahl der produzierten Pkw bestimmt, die im Vor-
jahr aufgrund der Abarbeitung des Auftragsriickstands europaweit deutlich zugelegt hatte. In vielen Fallen hat
sich diese Entwicklung aber nicht als nachhaltig erwiesen, was sich seit dem Beginn des Geschaftsjahres in riick-
laufigen Abrufzahlen widerspiegelt.

Die groBen und global aufgestellten Zulieferer werden aufgrund ihrer Technologie- und Entwicklungskompetenz
weiterhin erster Partner der Automobilhersteller weltweit sein. Mittelfristig werden in den nachsten Jahren
wesentliche Wachstumsimpulse vor allem aus Asien erwartet, auch wenn sich die Zuwachsraten in China ver-
langsamen. Das gilt auch fir die immer globaler auftretenden chinesischen Hersteller. Da sich neue Technolo-
gien, wie auch die entsprechende Nachfrage, haufig in einer sehr dynamischen, wenig vorhersehbaren Entwick-
lung befinden, bergen diese Wachstumschancen aber auch erhohte Risiken. Das betrifft sowohl Unsicherheiten
hinsichtlich zukinftiger Antriebsformen oder Fahrzeugkonzepte als auch geopolitische Spannungen, insbeson-
dere mit China.

Die der Assetklasse Corporates der DZ BANK zugeordneten Ausleihungen an Unternehmen der Automobilzulie-
fererbranche betrugen zum 30. Juni 2024 3.433 Mio. € (31. Dezember 2023: 3.338 Mio. €).

6.4.4 Finanzierung von Kreditnehmern der Branche Bekleidung und Textil

Die Bekleidungs- und Textilbranche ist Gberwiegend konjunktur- und inflationsabhangig und weist eine hohe
Wettbewerbsintensitat auf. Wahrend der COVID-19-Pandemie litt die Branche unter lang andauernden Laden-
schlieBungen. Seit Mitte des Jahres 2022 belasten insbesondere die hohen Preise die Kaufkraft der Haushalte,
wobei Risiken vor allem im mittleren Preissegment bestehen. Dagegen entwickelte sich die Nachfrage im geho-
benen und unteren Preissegment besser. Des Weiteren haben hohe Frachtkosten, gestiegene Rohstoffpreise,
hohe Strom- und Mietkosten im stationaren Handel sowie der zu Beginn der Einkaufssaison schwache Euro zu
einer signifikanten Kostensteigerung gefiihrt und die Ertragslage der betroffenen Unternehmen belastet. Aktu-
elle Umsatzzuwachse sind im Wesentlichen preisgetrieben.

In der ersten Halfte des Geschéaftsjahres hat sich der in den letzten Jahren zu beobachtende Preisanstieg zwar
deutlich abgeschwacht, die gegenwartigen geopolitischen Spannungen und die daraus resultierende Verunsiche-
rung der Verbraucher beeintrachtigen jedoch die Konsumbereitschaft sowohl im stationaren Handel als auch im
Onlinegeschaft. Nicht zuletzt aufgrund der schwachen konjunkturellen Eckdaten wird fur die zweite Halfte des
Geschéftsjahres mit keiner Trendumkehr zu rechnen sein.
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Das Kreditvolumen des Sektors Bank in dieser Branche belief sich zum 30. Juni 2024 auf 1.731 Mio. € (31. De-
zember 2023: 1.757 Mio. €). Innerhalb des Sektors Bank lag der Schwerpunkt der Kreditengagements in der Be-
kleidungs- und Textilbranche bei der DZ BANK.

6.4.5 Finanzierung von Kreditnehmern der Baubranche und von Baumarkten

Aufgrund der Gberdurchschnittlichen, spatzyklischen Konjunkturabhangigkeit und einer hohen Wettbewerbsin-
tensitat sind die Baubranche und die Baumarkte seit geraumer Zeit mehreren negativen Einflussfaktoren ausge-
setzt.

Die gestiegenen Baukosten, das aktuelle Zinsniveau und die politischen Rahmenbedingungen belasten insbeson-
dere das Teilsegment Wohnungsbau. Diese Faktoren haben zu einem signifikanten Nachfragerlickgang in der
gesamten Branche gefihrt.

Fir das laufende Geschaftsjahr wird eine weiterhin ricklaufige Zahl fertiggestellter Wohneinheiten erwartet, und
auch die erteilten Baugenehmigungen im Wohnungsbau werden voraussichtlich weiter abnehmen. Die fir die
zweite Halfte des Geschaftsjahres prognostizierte Auftragslage im Industrie-, Gewerbe- und 6ffentlichen Bau
zeigt sich weitgehend stabil, wobei die riicklaufige Auftragslage im Wohnungsbau jedoch nicht kompensiert
werden kann. Insgesamt ist auch weiterhin mit einer geringeren Kapazitatsauslastung im Bausegment zu rech-
nen. Gleichwohl sind international tatige Bauunternehmen in der Lage, die inlandische konjunkturelle Entwick-
lung zumindest teilweise auszugleichen.

Trotz stabilisierender Effekte der preissensiblen Kunden, die Reparaturen zunehmend selbst durchfiihren, ist die
Konsumentennachfrage in Baumarkten durch signifikante Preissteigerungen und den Zinsanstieg weiterhin
erheblich belastet. Infolge der seit langerem andauernden geopolitischen Spannungen und der daraus resultie-
renden Verunsicherung der Verbraucher hat sich die Situation weiter zugespitzt. Zwar hat sich der Preisanstieg in
der ersten Halfte des Geschaftsjahres deutlich reduziert, angesichts der unverandert angespannten gesamtwirt-
schaftlichen Situation und der Abhangigkeit von der Baubranche ist eine durchgreifende Trendumkehr bei der
Konsumentennachfrage jedoch noch nicht absehbar.

Das Exposure des Sektors Bank belief sich zum 30. Juni 2024 auf 6.682 Mio. € (31. Dezember 2023:
7.456 Mio. €). Das Kreditvolumen dieses Portfolios entfiel zum Gberwiegenden Teil auf die DZ BANK.

6.5 Risikolage

6.5.1 Risiken des gesamten Kreditportfolios

Die Hohe des Risikokapitalbedarfs fir Kreditrisiken wird unter anderem vom Umfang des Kreditvolumens der ein-
zelnen Adressen, von den Bonitatseinschatzungen, den Sicherheiten und von der Branchenzugehorigkeit der
Engagements bestimmt.

Der Risikokapitalbedarf belief sich zum 30. Juni 2024 auf 3.672 Mio. € (31. Dezember 2023: 3.971 Mio. €).
Die Reduktion gegenliber dem Vorjahresultimo resultiert im Wesentlichen aus einer methodischen Anpassung
bei der Abbildung des Fordermittelgeschafts der DZ BANK. Den Kreditrisiken stand ein Limit von 4.994 Mio. €
(31. Dezember 2023: 4.988 Mio. €) gegenUber.

Abb. VI.20 zeigt den Kreditrisikokapitalbedarf im Zusammenhang mit der durchschnittlichen Ausfallwahrschein-
lichkeit und dem erwarteten Verlust.

Bei der Betrachtung von Einzelkonzentrationen im Sektor Bank entfielen zum Berichtsstichtag 23 Prozent
(31. Dezember 2023: 28 Prozent) des gesamten Kreditrisikokapitalbedarfs auf die 20 Adressen mit dem groBten
Kreditrisikokapitalbedarf. Es handelt sich im Wesentlichen um Kreditnehmer aus dem Finanzsektor (inklusive der
Genossenschaftsbanken), die Ratingeinstufungen im Bereich des Investment Grade aufweisen, und einzelne Kre-
ditnehmer mit Ratings des Non-Investment Grade.
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ABB. VI.20 - SEKTOR BANK: BESTIMMUNGSFAKTOREN DES KREDITRISIKOKAPITALBEDARFS

30.06.2024 31.12.2023
Durchschnittliche Ausfallwahrscheinlichkeit (in Prozent) 0,4 0,3
Erwarteter Verlust (in Mio. €) 453 440
Kreditrisikokapitalbedarf (in Mio. €) 3.672 3.971

6.5.2 Risiken der Kreditportfolios mit erhdhtem Risikogehalt
Der Risikokapitalbedarf fur Kreditportfolios im Sektor Bank, die erhohten Kreditrisiken ausgesetzt waren, geht
aus Abb. VI.21 hervor.

ABB. VI.21 - SEKTOR BANK: KREDITRISIKOKAPITALBEDARF' FUR KREDITPORTFOLIOS MIT ERHOHTEM RISIKOGEHALT

in Mio. € 30.06.2024 31.12.2023
Finanzierung von Kreuzfahrtschiffen 1 2
Finanzierung des Kreuzfahrtschiffbaus 4 4
Finanzierung von Automobilzulieferern 52 46
Finanzierung von Kreditnehmern der Branche Bekleidung und Textil 11 10
Finanzierung von Kreditnehmern der Baubranche (inklusive Baumarkte) 51 50

1 Ohne dezentralen Pufferkapitalbedarf

Die Ursachen fur Veranderungen des Kreditrisikokapitalbedarfs zum Berichtsstichtag gegenliber dem Vorjahresul-
timo werden im Kapitel VI.6.4 dargestellt.

7 Beteiligungsrisiko

Der fir die Messung des Beteiligungsrisikos maBgebliche Beteiligungsbuchwert belief sich zum 30. Juni 2024
auf 2.924 Mio. € (31. Dezember 2023: 3.046 Mio. €).

Fir das Beteiligungsrisiko wurde zum 30. Juni 2024 ein Risikokapitalbedarf in Hohe von 795 Mio. €
(31. Dezember 2023: 998 Mio. €) ermittelt. Das zugehdrige Limit betrug zum Berichtsstichtag 1.364 Mio. €
(31. Dezember 2023: 1.281 Mio. €).

Der Ruckgang des Risikokapitalbedarfs ist auf den Verkauf einzelner Beteiligungen zurlckzufihren. Des Weiteren
hat eine methodische Anpassung des verwendeten Risikomodells zu der Risikoverringerung beigetragen.

8 Marktpreisrisiko

8.1 Value at Risk

Abb. VI.22 zeigt den im Verlauf der ersten Halfte des Geschaftsjahres gemessenen durchschnittlichen, maximalen
und minimalen Value at Risk, wobei eine Unterscheidung nach Marktpreisrisikoarten erfolgt. Erganzend veran-
schaulicht Abb. VI.23 die handelstagliche Marktpreisrisikoentwicklung im Berichtszeitraum. In beiden Darstellun-
gen bezieht sich der Value at Risk auf die aufsichtsrechtlichen Handels- und Anlagebiicher.

Der Value at Risk des Zinsrisikos im aufsichtsrechtlichen Anlagebuch betrug zum 30. Juni 2024 39 Mio. €
(31. Dezember 2023: 48 Mio. €).
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Die Risikoabsenkung ist einerseits auf den Wegfall von Szenarien aus dem rollierenden Betrachtungszeitraum des
Risikomodells zurlickzuflihren. Andererseits hat eine verbesserte Bewertungsmethodik der nicht ausgelagerten
Pensionsverpflichtungen zum Risikorlickgang beigetragen.

Der Value at Risk des Zinsrisikos fur die Gesamtheit der Portfolios und der Value at Risk des Zinsrisikos im auf-
sichtsrechtlichen Anlagebuch werden mit identischen Risikomodellen ermittelt. Abweichende Risikowerte erge-

ben sich unmittelbar aus der unterschiedlichen Grundgesamtheit der einbezogenen Portfolios.

Der Value at Risk belief sich zum 30. Juni 2024 auf insgesamt 72 Mio. € (31. Dezember 2023: 74 Mio. €).

ABB. VI.22 - SEKTOR BANK: ENTWICKLUNG DES MARKTPREISRISIKOS NACH UNTERRISIKOARTEN" 2

Wahrungs- Rohwaren-

o€ Zinsrisiko Spread-Risiko Aktienrisiko® risiko risiko Gesamtrisiko*
30.06.2024 39 61 8 6 1 72
Durchschnitt 49 63 9 5 2 77
Maximum 63 67 1 6 2 88
Minimum 39 58 8 3 1 68
31.12.2023 49 58 9 5 2 74

1 Die Angaben beziehen sich auf das allgemeine Marktpreisrisiko und das Spread-Risiko. Das Asset-Management-Risiko ist nicht enthalten.

2 Value at Risk bei 99,0 Prozent Konfidenzniveau, 1 Tag Haltedauer, 1 Jahr Beobachtungszeitraum auf Basis eines zentralen Marktpreisrisikomodells fir den Sektor Bank. Die Risiken wurden unter
vollumfanglicher Beachtung von Konzentrations- und Diversifikationseffekten ermittelt.

3 EinschlieBlich Fondsbestanden, sofern nicht zerlegt nach Konstituenten.

4 Aufgrund des Diversifikationseffekts zwischen den Unterarten des Marktpreisrisikos weicht das Gesamtrisiko von der Summe der Einzelrisiken ab.

ABB. V1.23 - SEKTOR BANK: HANDELSTAGLICHE ENTWICKLUNG DES MARKTPREISRISIKOS'

in Mio. €
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Value at Risk des Sektors Bank

1 Value at Risk bei 99,0 Prozent Konfidenzniveau, 1 Tag Haltedauer, 1 Jahr Beobachtungszeitraum auf Basis eines zentralen Marktpreisrisikomodells fur den Sektor Bank. Die Risiken wurden unter
vollumféanglicher Beachtung von Konzentrations- und Diversifikationseffekten ermittelt.
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8.2 Risikokapitalbedarf

Der Risikokapitalbedarf fir das Marktpreisrisiko belief sich zum 30. Juni 2024 auf 3.780 Mio. € (31. Dezem-
ber 2023: 4.169 Mio. €) bei einem Limit von 7.120 Mio. € (31. Dezember 2023: 6.470 Mio. €). Das Limit wurde
gemal der operativen Planung des Geschaftsjahres angepasst.

Im Risikokapitalbedarf des Sektors Bank ist das Asset-Management-Risiko der UMH enthalten. Das Asset-
Management-Risiko betrug zum 30. Juni 2024 206 Mio. € (31. Dezember 2023: 273 Mio. €). Der Riickgang ist
im Wesentlichen auf die positive Entwicklung an den Aktienmarkten zurlickzufihren.

Der Risikokapitalbedarf fir das bauspartechnische Risiko betrug zum 30. Juni 2024 676 Mio. € (31. Dezem-
ber 2023: 730 Mio. €). Das entsprechende Limit belief sich, unverandert zum Vorjahresultimo, auf 820 Mio. €.
Die der Risikoermittlung zugrundeliegenden Parameterveranderungen fihrten im aktuellen Marktumfeld zu
einem rlcklaufigen Risikokapitalbedarf.

Der Risikokapitalbedarf fir das Geschaftsrisiko (inklusive Reputationsrisiko) belief sich zum 30. Juni 2024 auf
0 € (31. Dezember 2023: 363 Mio. €). Das Limit betrug zum Berichtsstichtag 500 Mio. € (31. Dezember 2023:
450 Mio. €). Der Risikokapitalbedarf wird in Hohe von null angesetzt, wenn die Verlustverteilung des Modells
einen positiven Wert ergibt. Das Reputationsrisiko ist in den dargestellten Werten enthalten.

Der Risikokapitalbedarf fir das Geschaftsrisiko ist infolge der im Vergleich zum Vorjahr angehobenen Planannah-
men geschaftsrisikorelevanter Parameter deutlich gefallen. Das Limit wurde zum Berichtsstichtag erhoht, da vor
dem Hintergrund der gesamtwirtschaftlichen Risikofaktoren eine volatile Ergebnisentwicklung nicht ausgeschlos-
sen werden kann.

11.1 Auswirkungen des Ukraine-Kriegs

Aufgrund der Uberprifung von Transaktionen entstehen im Rahmen der Sanktionstberwachung erhéhte Auf-
wande. Diese konnen beispielsweise zu einer verspateten Ausfihrung von Transaktionen oder gegebenenfalls zu
Strafzinszahlungen beim Handel mit sanktionierten Wertpapieren flihren. Die daraus resultierenden operationel-
len Risiken werden Uber die hypothetischen Szenarien Sanktions- und EmbargoverstéBe und Fehlerhafte Transak-
tions- und Prozessabwicklungen berlcksichtigt.

11.2 Verluste

Die Entwicklung der Verluste aus operationellen Risiken verlduft nicht stetig. Das Gesamtrisikoprofil ergibt sich
aus dem langjahrigen Verlustaufkommen und ist von wenigen groBen Verlusten gepragt. Aufgrund von im Ein-
zelfall sehr geringen Eintrittshaufigkeiten fir gréBere Schaden sind regelmaBig Schwankungen der Schadenver-
laufe im Zeitablauf zu beobachten. Eine aussagekraftige Darstellung der Verlustentwicklung erfordert daher die
Festlegung eines ausreichend langen und gleichbleibenden Zeithorizonts flr die Berichterstattung. Die Datense-
lektion erfolgt aus der Verlusthistorie der letzten vier Quartale und auf Basis des Datums der Erfolgswirksamkeit.

Die letzten vier Quartale — also die Zeitspanne vom 1. Juli 2023 bis zum 30. Juni 2024 — stellen den relevanten
Betrachtungszeitraum fir die Analyse der Nettoverluste dar. Die in dieser Periode gemeldeten und nach Unterar-
ten des operationellen Risikos klassifizierten internen Nettoverluste aus Schadenfallen werden in Abb. VI.24 aus-
gewiesen und dem jeweiligen langjahrigen Mittelwert gegentbergestellt.
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In den letzten vier Quartalen wurde das interne Verlustaufkommen vom Compliance-Risiko, vom Rechtsrisiko
und dem Anderen operationellen Risiko dominiert. Im Anderen operationellen Risiko ist das Verlustaufkom-
men im Vergleich zur Vorperiode gestiegen. Die Hauptursachen fir den Anstieg im Anderen operationellen
Risiko sind fehlerhafte Prozessausfihrungen bei der Durchfiihrung von Buchungen beziehungsweise bei der
Umstellung von Konten und bei der Ubertragung von Anteilsscheinen.

Der Schadenverlauf war in der ersten Halfte des Geschaftsjahres in Bezug auf den erwarteten Verlust aus operati-
onellen Risiken zu jeder Zeit unkritisch.

ABB. VI.24 - SEKTOR BANK: NETTOVERLUSTE' NACH UNTERARTEN DES OPERATIONELLEN RISIKOS

01.07.2023  Langjihriger

in Mio. € -30.06.2024  Mittelwert?
Compliance-Risiko 7 23
Rechtsrisiko 4 21
Informationsrisiko einschlieBlich I(K)T-Risiko 3 3
Sicherheitsrisiko 2 2
Auslagerungsrisiko 2 1
Projektrisiko - 1
Anderes operationelles Risiko 28 9
Summe3 46 59

1 Interne Verluste. Operationelle Verluste mit Kreditrisikobezug sind in dieser Darstellung nicht enthalten.
2 Die langjahrigen Mittelwerte beziehen sich auf eine Verlustdatenerfassung ab dem Geschaftsjahr 2006.
3 Verluste, die mehreren Unterarten des operationellen Risikos zugeordnet werden kénnen, werden gleichméaBig auf die betroffenen Unterarten aufgeteilt.

11.3 Risikolage

Zum 30. Juni 2024 wurde ein Risikokapitalbedarf fiir operationelle Risiken in Hohe von 989 Mio. € ermittelt
(31. Dezember 2023: 978 Mio. €). Dem stand ein Limit in Hohe von 1.157 Mio. € (31. Dezember 2023:
1.148 Mio. €) gegenuber.

Abb. VI.25 zeigt die Struktur des Risikoprofils fir operationelle Risiken des Sektors Bank anhand der Risikoun-
terarten.

ABB. VI.25 - SEKTOR BANK: VERTEILUNG DES RISIKOKAPITALBEDARFS FUR OPERATIONELLE RISIKEN AUF DIE RISIKOUNTERARTEN'

in Prozent 30.06.2024 31.12.2023
Compliance-Risiko 30,5 30,4
Rechtsrisiko 19,3 19,4
Informationsrisiko einschlieBlich I(K)T-Risiko 16,7 16,9
Sicherheitsrisiko 50 5,0
Auslagerungsrisiko 5,9 59
Projektrisiko 6,3 6,3
Anderes operationelles Risiko 16,2 16,0

1 Relative Anteile der Risikounterarten am Risikokapitalbedarf des Sektors Bank.

Im Vergleich zum Vorjahresultimo war die Verteilung des Risikokapitalbedarfs auf die Unterarten des operationel-
len Risikos zum 30. Juni 2024 im Wesentlichen unverandert. Der Risikokapitalbedarf wurde in der ersten Halfte

des Geschaftsjahres am starksten durch das Compliance-Risiko und das Rechtsrisiko getrieben. Bei diesen bei-
den Risikounterarten bestimmten die registrierten Verlustfalle sowie die hypothetischen Risikoszenarien zu Ande-
rungen der Rechtsprechung und zu Sanktions- und EmbargoverstéBen den hohen Anteil am Risikokapitalbedarf.
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Sektor Versicherung

12 Versicherungstechnisches Risiko

Zum 30. Juni 2024 betrug der Gesamtsolvabilitdtsbedarf fiir das versicherungstechnische Risiko Leben
917 Mio. € (31. Dezember 2023: 946 Mio. €). Dem stand ein Limit von 1.200 Mio. € (31. Dezember 2023:
1.060 Mio. €) gegenlber. Die Risikoreduktion resultiert aus einem niedrigeren Stornorisiko.

Der Gesamtsolvabilitdtsbedarf fiir das versicherungstechnische Risiko Gesundheit betrug zum Berichts-
stichtag 233 Mio. € (31. Dezember 2023: 255 Mio. €) bei einem Limit von 360 Mio. € (31. Dezember 2023:

285 Mio. €). Der leichte Rlickgang des Risikos wurde in erster Linie durch gesunkene Beitrage im Segment Aktive
Ruckversicherung verursacht.

Der Gesamtsolvabilitdtsbedarf fir das versicherungstechnische Risiko Nicht-Leben betrug zum

30. Juni 2024 1.767 Mio. € (31. Dezember 2023: 1.823 Mio. €). Dem stand ein Limit von 2.120 Mio. €

(31. Dezember 2023: 1.900 Mio. €) gegenuber. Die Risikoabsenkung resultiert im Wesentlichen aus Veranderun-
gen der Rickversicherungsstruktur und aus einem Riickgang des Stornorisikos.

13 Marktrisiko

13.1 Entwicklung des Kreditvolumens

Innerhalb des Marktrisikos wird gemaB der nach Solvency Il vorgenommenen Abgrenzung dem Spread-Risiko
auch der Uberwiegende Teil des Kreditrisikos zugeordnet. Weitere Teile des Kreditrisikos werden unter anderem

im Gegenparteiausfallrisiko gemessen.

In der ersten Halfte des Geschaftsjahres war ein Anstieg des gesamten Kreditvolumens der R+V um 0,1 Pro-
zent von 89,8 Mrd. € zum 31. Dezember 2023 auf 89,9 Mrd. € zum 30. Juni 2024 zu verzeichnen.

Der Finanzsektor und die 6ffentliche Hand als dominierende Assetklassen hatten, unverandert zum Vorjahresul-
timo, einen Anteil von insgesamt 67 Prozent am gesamten Kreditvolumen.

Die Erlduterungen zum Assetklassenkonzept des Sektors Bank (siehe Kapitel VI.6.1.1) gelten analog fir den Sek-
tor Versicherung. Die Assetklassenstruktur des Kreditvolumens geht aus Abb. VI.26 hervor.

ABB. VI.26 — SEKTOR VERSICHERUNG: KREDITVOLUMEN NACH ASSETKLASSEN

in Mrd. € 30.06.2024 31.12.2023
Financials 40,1 40,1
Corporates 12,0 12,3
Offentliche Hand 19,9 19,7
Immobilien (gewerbliche und private Kunden) 16,7 16,5
Sonstiges Privatkundengeschaft 0,1 0,1
ABS und ABCP' 1.1 1,2

Summe 89,9 89,8

1 ABS = Asset-backed Securities, ABCP = Asset-backed Commercial Papers
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Zum 30. Juni 2024 betrug in der Assetklasse Immobilien (gewerbliche und private Kunden) das Kreditvolumen
aus Baufinanzierungen 14,4 Mrd. € (31. Dezember 2023: 14,2 Mrd. €). Davon entfielen, unverandert zum Vor-
jahresultimo, 87 Prozent auf Ausleihungen von unter 60 Prozent des Objektwerts.

Das Baufinanzierungsvolumen teilte sich zum Berichtsstichtag auf die folgenden Finanzierungsformen auf (in
Klammern die Werte zum 31. Dezember 2023):

— private Wohnbaufinanzierung: 13,0 Mrd. € (12,8 Mrd. €)

— gewerbliche Wohnbaufinanzierung: 0,1 Mrd. € (0,1 Mrd. €)

—  Gewerbefinanzierung: 1,2 Mrd. € (1,3 Mrd. €)

Bei Baufinanzierungen sind grundsatzlich fir das gesamte ausgereichte Volumen klassische Kreditsicherheiten
hinterlegt.

In Abb. VI.27 wird die nach Landergruppen gegliederte geografische Verteilung des Kreditportfolios darge-
stellt. In Deutschland ansassige Adressen werden dabei nicht berlcksichtigt. Fur die Landergruppenzuordnung ist
das Land maBgeblich, in dem das wirtschaftliche Risiko liegt. Zum 30. Juni 2024 konzentrierten sich die Auslei-
hungen auBerhalb Deutschlands, unverdndert zum Vorjahresultimo, mit 74 Prozent auf Europa.

ABB. VI.27 — SEKTOR VERSICHERUNG: KREDITVOLUMEN NACH LANDERGRUPPEN

in Mrd. € 30.06.2024 31.12.2023
Europa 44,2 43,9

davon: Euro-Zone 35,4 34,9
Nordamerika 8,2 8,2
Zentralamerika 0,5 0,5
Sudamerika 1,0 1,0
Asien 3,5 3,5
Afrika 0,3 0,3
Sonstige 1,8 1,9
Summe 5985 59,3

Die R+V verwendet zur Bonitatseinstufung generell Ratings von Ratingagenturen, die von den Aufsichtsbehor-
den zugelassen wurden. Entsprechend den Vorgaben der Credit Rating Agency Regulation Ill werden zusatzlich
interne Experteneinstufungen zur Plausibilisierung der externen Ratings vorgenommen. Die R+V hat das externe
Rating als zulassiges Maximum definiert, selbst wenn eigene Bewertungen zu einem besseren Ergebnis kommen.
Die so ermittelten Ratings werden anhand der in Abb. VII.20 des Risikoberichts 2023 dargestellten Vorgehens-
weise den Einstufungen der Rating-Masterskala der DZ BANK zugeordnet.

Die Bonitatsstruktur des Kreditvolumens im Sektor Versicherung wird in Abb. VI.28 aufgezeigt. Vom gesamten
Kreditvolumen entfielen zum 30. Juni 2024, unverandert zum Vorjahresultimo, 75 Prozent auf den Investment
Grade-Bereich. Die durch die Ratingklassen 5A bis 5E reprasentierten ausgefallenen Forderungen lagen bei unter
1 Prozent des gesamten Kreditvolumens. Ebenso unverandert umfassen die nicht eingestuften Kreditvolumina, in
Hohe von 23 Prozent des gesamten Kreditvolumens, im Wesentlichen private Baufinanzierungen, fur die kein
externes Rating vorlag. Private Baufinanzierungen sind aufgrund der selektiven Kreditvergabe und der Begren-
zung der Beleihungswerte der Objekte als risikoarm einzustufen.
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ABB. VI.28 — SEKTOR VERSICHERUNG: KREDITVOLUMEN NACH INTERNEN RATINGKLASSEN

in Mrd. € 30.06.2024 31.12.2023
1A 28,3 23,0
1B 6,5 11,4
1C - -
—;.: 1D 10,3 10,6
I 1E - _
€
g 2A 6,5 6,3
7 2B 4,8 5,6
g
z 2C 5,5 4,9
2D 2,9 2,7
2E - -
3A 2,9 3,0
3B 0,4 0,4
© 3C 0,4 03
©
o 3D - -
©
= 3E 0,2 0,2
(]
= 4A 0,1 0.2
$ 48 0,1 -
5
c 4C - _
9]
= 4D = -
4 = -
Default 0,2 -
Nicht eingestuft 20,9 21,0
Summe 89,9 89,8

Bei der Betrachtung von Einzelkonzentrationen entfielen zum 30. Juni 2024 16 Prozent (31. Dezember 2023:
17 Prozent) des gesamten Kreditvolumens der R+V auf die 10 Adressen mit dem groBten Kreditvolumen.

13.2 Kreditportfolios mit besonderer Betroffenheit von negativen Umfeldentwicklungen

Die wirtschaftspolitischen Divergenzen im Euro-Raum haben insbesondere Auswirkungen auf die Investments der
R+V in Italien. Das davon betroffene Exposure der R+V belief sich zum 30. Juni 2024 auf 2.724 Mio. € (31. De-
zember 2023: 2.493 Mio. €). Die Erhéhung des Exposures im Vergleich zum Vorjahresultimo ist im Wesentlichen
auf Investitionen in Anleihen zurickzufihren.

13.3 Kreditportfolios mit besonderer Betroffenheit von akuten globalen Krisen

In der ersten Halfte des Geschaftsjahres hat sich der Krieg zwischen Israel und der Hamas auf weitere Regio-
nen des Nahen Ostens, insbesondere auf Saudi-Arabien und Jordanien, ausgeweitet. Daher wurde das im Risiko-
bericht 2023 nicht enthaltene Exposure der R+V in Saudi-Arabien und Jordanien erganzt.

Das Exposure der R+V in den von akuten globalen Krisen betroffenen Landern belief sich zum 30. Juni 2024 auf
insgesamt 754 Mio. € (31. Dezember 2023: 739 Mio. €; Ausweis im Risikobericht 2023 ohne Saudi-Arabien und
Jordanien: 465 Mio. €). Dies entspricht einem unveranderten Anteil am gesamten Kreditvolumen der R+V von
0,8 Prozent (Ausweis im Risikobericht 2023 ohne Saudi-Arabien und Jordanien: 0,5 Prozent). Dabei handelt es
sich Uberwiegend um festverzinsliche Wertpapiere.

Das Exposure der R+V in den vom Israel-Hamas-Krieg besonders betroffenen Landern war zum Berichtsstichtag
(in Klammern die Werte zum 31. Dezember 2023) wie folgt verteilt:

- Agypten: 1 Mio. € (4 Mio. €)

— Israel: 299 Mio. € (293 Mio. €)

— Jordanien: 24 Mio. € (20 Mio. €)

— Saudi-Arabien: 268 Mio. € (254 Mio. €)
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Aufgrund des weiter schwelenden Konflikts zwischen China und Taiwan steht die Kreditvergabe der R+V an
Adressen in Taiwan unter besonderer Beobachtung. Zum Berichtsstichtag bestand ebenso wie zum Vorjahres-
ultimo kein Exposure mit in Taiwan ansassigen Kreditnehmern. Das Kreditvolumen der R+V in China belief sich
zum 30. Juni 2024 auf 162 Mio. € (31. Dezember 2023: 168 Mio. €).

13.4 Risikolage

Der Gesamtsolvabilitatsbedarf fir das Marktrisiko betrug zum 30. Juni 2024 3.669 Mio. € (31. Dezem-

ber 2023: 3.580 Mio. €). Dem stand ein Limit in Hohe von 4.150 Mio. € (31. Dezember 2023: 3.695 Mio. €)
gegenUber. Der Risikoanstieg resultiert im Wesentlichen aus dem héheren Risikokapitalpuffer fir das Zinsrisiko
und einer Ausweitung des Bestands zinssensitiver Kapitalanlagen.

Der Gesamtsolvabilitatsbedarf fir die verschiedenen Auspragungen des Marktrisikos ist aus Abb. VI.29 ersicht-
lich.

ABB. V1.29 — SEKTOR VERSICHERUNG: GESAMTSOLVABILITATSBEDARF FUR DAS MARKTRISIKO NACH UNTERRISIKOARTEN

in Mio. € 30.06.2024 31.12.2023
Zinsrisiko 2.548 2.392
Spread-Risiko 662 718
Aktienrisiko 1.229 1.232
Waéhrungsrisiko 364 335
Immobilienrisiko 422 432
Summe (nach Diversifikation) 3.669 3.580

14 Gegenparteiausfallrisiko

Forderungen aus dem abgegebenen Versicherungsgeschaft zum 30. Juni 2024 in Hohe von 66 Mio. €
(31. Dezember 2023: 73 Mio. €) bestanden zu 94 Prozent (31. Dezember 2023: 100 Prozent) gegentber Unter-
nehmen mit einem externen Rating von A oder besser. Die Forderungen gegentber Rlckversicherungskontra-
henten ohne Ratingbewertung betrugen zum Berichtsstichtag 6 Prozent (31. Dezember 2023: 0 Prozent).

Die Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen stellen eine Einfluss-
groBe des Ausfallrisikos von Riickversicherungskontrahenten dar. Die Anspriiche gegentber Riickversicherern fur
noch nicht eingetretene Versicherungsfalle sowie fiir bereits eingetretene Versicherungsfalle aus dem selbst
abgeschlossenen und Gbernommenen Versicherungsgeschaft nach externen Ratingklassen gemaB der Systematik
der Ratingagentur Standard & Poor’s werden in Abb. VI.30 gezeigt. Im Unterschied zum Risikobericht 2023 wer-
den Ratings, die fur den Berichtsstichtag nicht vorliegen, nicht mehr als Sonstige Ratings, sondern als Nicht ein-
gestuft ausgewiesen.

ABB. VI.30 - SEKTOR VERSICHERUNG: VOLUMEN ABGEGEBENER RUCKVERSICHERUNGSVERTRAGE NACH EXTERNEN RATINGKLASSEN

in Mio. € 30.06.2024 31.12.2023
AAA - -
AA+ bis AA- 18 21
A+ bis A- 131 119
B 1 1
Nicht eingestuft 13 12

Summe 163 154
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Die ausstehenden Forderungen an Versicherungsnehmer und an Versicherungsvermittler, deren Fallig-
keitszeitpunkt zum Bilanzstichtag mehr als 90 Tage zurlicklag, hatten zum 30. Juni 2024 ein Volumen von
20 Mio. € (31. Dezember 2023: 16 Mio. €).

Zum 30. Juni 2024 betrug der Gesamtsolvabilitdtsbedarf fiir das Gegenparteiausfallrisiko 232 Mio. €
(31. Dezember 2023: 219 Mio. €). Dem stand ein Limit in Hohe von 325 Mio. € (31. Dezember 2023:
245 Mio. €) gegenuber.

Fur das operationelle Risiko wurde zum 30. Juni 2024 ein Gesamtsolvabilitatsbedarf in Hohe von 699 Mio. €
(31. Dezember 2023: 627 Mio. €) ermittelt. Das Limit lag zum Berichtsstichtag bei 800 Mio. € (31. Dezem-

ber 2023: 700 Mio. €). Die Risikoerhéhung ist auf gestiegene, gemaB Solvency Il ermittelte versicherungstechni-
sche Rickstellungen zurlickzufihren.

Zum 30. Juni 2024 belief sich der Gesamtsolvabilitatsbedarf fir Risiken von Unternehmen aus anderen Fi-
nanzsektoren unverandert zum Vorjahresultimo auf 217 Mio. €. Dem stand ein Limit in Hohe von 265 Mio. €
(31. Dezember 2023: 225 Mio. €) gegenlber.
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