36

Konzernzwischenlagebericht
Risikobericht

Mit dem vorliegenden halbjahrlichen Risikobericht setzt die DZ BANK als Mutterunternehmen des DZ BANK Kon-
zerns die fur die DZ BANK Gruppe geltenden risikobezogenen Transparenzanforderungen nach § 115 und § 117
des Wertpapierhandelsgesetzes sowie gemal3 dem Deutschen Rechnungslegungs Standard Nr. 16 (Halb-
jahresfinanzberichterstattung) in Verbindung mit dem Deutschen Rechnungslegungs Standard Nr. 20 (Kon-
zernlagebericht) um. Des Weiteren werden in dem vorliegenden Bericht die international geltenden Anforderun-
gen zur Risikoberichterstattung umgesetzt. Dies erfolgt auf der Grundlage des International Accounting Stan-
dard 34, wobei die fir die jahrliche Berichterstattung geltenden Rechtsnormen der International Financial Repor-
ting Standards (IFRS) — IFRS 7.31-42 (Art und AusmaB von Risiken, die sich aus Finanzinstrumenten ergeben)
und IFRS 17.121-132 (Art und Umfang der Risiken aus Vertragen, die in den Anwendungsbereich des IFRS 17
fallen) — berucksichtigt werden.

Die DZ BANK zieht bei der Aufstellung dieses Risikoberichts jene risikobezogenen Offenlegungsempfehlungen
des Finanzstabilitatsrats (Financial Stability Board), der Europaischen Bankenaufsichtsbehérde (European Banking
Authority) sowie der Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde (European Securities and Markets
Authority) heran, die zur Verbesserung der Entscheidungsnitzlichkeit 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 2024 (im Folgenden als Risikobericht 2024 bezeichnet) enthalten. Diese Angaben haben
auch fir die erste Halfte des Geschaftsjahres Gultigkeit, sofern in dem vorliegenden Bericht nichts anderes ver-
merkt ist.

DZ BANK Gruppe

2.1 Risikomanagementsystem

2.1.1 Grundlegende Merkmale des Risikomanagements

Risiken ergeben sich aus nachteiligen Entwicklungen fir die Vermogens-, 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 verflgt Uber ein Risikomanagementsystem, das fortlaufend an veranderte Rahmenbe-
dingungen angepasst wird. Ziel des Risikomanagementsystems ist die friihzeitige Erkennung wesentlicher, insbe-
sondere bestandsgefahrdender Risiken und die Ergreifung erforderlicher SteuerungsmaBnahmen. Wesentliche
Elemente des Risikomanagementsystems sind organisatorische Regelungen, Methoden, IT-Systeme, das an der
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okonomischen Risikotragfahigkeit 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 durch Risikostrategien,
die konsistent zur Geschaftsstrategie erarbeitet und vom Vorstand verabschiedet werden. Das Risikoappetitstate-
ment enthalt gruppenweit geltende risikopolitische Leitsatze und Ubergreifend gliltige strategische Vorgaben. 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 ermdglichen. So fiihren 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 Kri-
senszenarien fur die kurz- und mittelfristige Liquiditat sollen sicherstellen, dass Krisensituationen in der Liquidi-
tatsrisikosteuerung angemessen bericksichtigt werden.

2.1.2 Steuerungseinheiten und Sektoren

Das gruppenweite Risikomanagement erfolgt auf konsolidierter Basis unter Einbezug aller Unternehmen der

DZ BANK Gruppe. Dabei werden die DZ BANK und ihre hinsichtlich des Beitrags zum Gesamtrisiko der DZ BANK
Gruppe wesentlichen Tochterunternehmen — im Folgenden auch als Steuerungseinheiten bezeichnet — unmittel-
bar entlang der wesentlichen Risikoarten in das Risikomanagement einbezogen und gesteuert.

Die Steuerungseinheit DZ BANK entspricht dabei aus Risikosicht dem Segment Verbund- und Geschaftsbank
sowie der Holdingfunktion. Die unwesentlichen Tochterunternehmen sowie die Beteiligungsunternehmen der
DZ BANK werden entweder unmittelbar Uber die weiteren Risikoarten oder mittelbar Uber das Beteiligungsrisiko
in das Risikomanagement integriert. Die Art der Integration wird in einem jahrlichen Turnus festgelegt.

Sofern ein als Steuerungseinheit definiertes Tochterunternehmen als Mutterunternehmen eines Teilkonzerns fun-
giert, wird die Gesamtheit aus dem Mutterunternehmen sowie dessen Tochter- und Enkelunternehmen als Steu-
erungseinheit verstanden. Auf diese Weise werden die Tochter-, Enkel- und Beteiligungsunternehmen der Toch-
terunternehmen der DZ BANK ebenfalls — mittelbar Gber die direkt erfassten Unternehmen — unter Beachtung
der gruppenweit geltenden Mindeststandards in das Risikomanagement der DZ BANK Gruppe einbezogen.

Die Steuerungseinheiten reprasentieren die Geschaftssegmente des Konzernzwischenabschlusses der DZ BANK
Gruppe und bilden den Kern der Allfinanzgruppe.

Das in der R+V betriebene Versicherungsgeschaft unterscheidet sich wesentlich von den sonstigen Geschaften
der DZ BANK Gruppe. So liegen den versicherungstechnischen Risiken groBtenteils andere Einflussfaktoren
zugrunde als den Risiken, die typischerweise im Bankgeschaft eingegangen werden. Ferner sind die Versiche-
rungsnehmer an etwaigen Gewinnen oder Verlusten der Kapitalanlagen fir Lebensversicherungen, Krankenversi-
cherungen und Unfallversicherungen im Rahmen gesetzlicher und vertraglicher Regelungen zu beteiligen, was in
der Risikomessung entsprechend berlcksichtigt werden muss. SchlieBlich behandeln auch die Aufsichtsbehorden
Bankgeschafte und Versicherungsgeschafte auf unterschiedliche Art und Weise, was sich in unterschiedlichen
Aufsichtsregimen fiir Banken und Versicherungen niederschlagt.
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Fur die 6konomische Risikosteuerung werden 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 in diesem Risikobericht verwendete Abkirzung R+V bezieht sich bei quantitativen Angaben zur 6konomi-
schen und zur aufsichtsrechtlichen (normativen) Risikotragfahigkeit der DZ BANK Gruppe beziehungsweise des
DZ BANK Finanzkonglomerats auf die aufsichtsrechtliche R+V Versicherung AG Versicherungsgruppe. Im Unter-
schied zu dem im Kapitel 1.2.1 des Konzernlageberichts 2024 definierten Teilkonzern R+V beinhaltet die auf-
sichtsrechtliche R+V Versicherung AG Versicherungsgruppe zusatzlich die KRAVAG-SACH Versicherung des
Deutschen Kraftverkehrs VaG, Hamburg.

Gegenstand der normativen Risikosteuerung ist die gemaB § 10a KWG in Verbindung mit den Artikeln 11
und 18 der Capital Requirements Regulation (CRR) definierte DZ BANK Institutsgruppe. Die DZ BANK Instituts-
gruppe umfasst die DZ BANK als (ibergeordnetes Mutterinstitut sowie andere Institute und Finanzinstitute, die
sich gemaB Artikel 4 Absatz 1 Nr. 16 CRR als Tochterunternehmen qualifizieren. Diese Unternehmen bilden im
Wesentlichen den Sektor Bank. Weitere aufsichtsrechtlich konsolidierte Tochterunternehmen werden aufgrund
ihrer untergeordneten Bedeutung nicht in die aufsichtsrechtliche Risikobetrachtung einbezogen. Ebenso sind
Versicherungen und Unternehmen auBerhalb des Finanzsektors nicht Bestandteil der aufsichtsrechtlichen Insti-
tutsgruppe. Die R+V wird zwar handelsrechtlich voll konsolidiert, ist jedoch nicht Teil der aufsichtsrechtlichen
Institutsgruppe.

2.1.3 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 zukiinftigen 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 Liquiditatsiberschuss,

die Liquiditatsdeckungsquote (Liquidity Coverage Ratio, LCR) und

die strukturelle Liquiditatsquote (Net Stable Funding Ratio, NSFR).

In der Dimension Kapital handelt es sich um

— die 6konomische Kapitaladaquanz,

— den Bedeckungssatz fir das Finanzkonglomerat,

— die aufsichtsrechtlichen Kapitalquoten,

— die Leverage Ratio sowie

— die Auspragungen der Minimum Requirement for Own Funds and Eligible Liabilities (MREL), namlich die
MREL-Quote in Bezug auf die risikogewichteten Positionsbetrage, die MREL-Quote in Bezug auf das Leverage
Ratio Exposure, die MREL-Nachrangqguote in Bezug auf die risikogewichteten Positionsbetrage und die MREL-
Nachrangquote in Bezug auf das Leverage Ratio Exposure.
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2.2 Risikofaktoren und Risiken

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 kiinftige Vermdogens-,
Liquiditats- oder Ertragslage der DZ BANK Gruppe. Risikofaktoren kénnen entweder auf mehrere Risikoarten wir-
ken (Ubergreifende Risikofaktoren) oder sie sind auf bestimmte Risikoarten begrenzt (spezifische Risikofaktoren).
Angaben zu den libergreifenden Risikofaktoren sind im Kapitel VI.3 geblndelt. Die spezifischen Risikofak-
toren werden in den risikoartenbezogenen Kapiteln dieses Risikoberichts dargestellt.

Die wesentlichen Merkmale der unmittelbar gesteuerten Risiken im Sektor Bank und im Sektor Versicherung
und ihre Zuordnung zu den in Abschnitt 32 des Konzernanhangs im Konzernabschluss 2024 ausgewiesenen
Geschaftssegmenten wurden in Abb. VI.1 beziehungsweise in Abb. V1.2 des Risikoberichts 2024 dargestellt.
Die dort aufgeflihrten finanziellen und nichtfinanziellen Risiken entsprechen den Ergebnissen der Risikoinventur
und spiegeln die fir die DZ BANK Gruppe wesentlichen Risiken wider. Diese Darstellung hat auch fir die ersten
sechs Monate des Geschaftsjahres Giltigkeit.

2.3 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 gegenubergestellt. Die Kennzahlen werden im weiteren Verlauf des Risikoberichts im Einzelnen
erlautert.

Beobachtungsschwellen kennzeichnen den Ubergang von einer komfortablen Risikosituation in einen Bereich
erhéhter 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 operative GegensteuerungsmafBnahmen eingeleitet. Werden die Mindestschwellen ver-
letzt, greifen die Eskalationsmechanismen des Sanierungsplans.

2.4 Zahlungsfahigkeit und Risikotragfahigkeit

Die Zahlungsfahigkeit der DZ BANK und ihrer Tochterunternehmen war im Berichtszeitraum zu keinem Zeit-
punkt gefahrdet. DarlUber hinaus wurden die aufsichtsrechtlichen Anforderungen zur Liquiditatsaddquanz erfillt.
Durch das Vorhalten von Liquiditatsreserven soll mdglichen 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 Kapitaladaquanz wurden zu jedem Melde-
stichtag erfullt.
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ABB. VI.1 - KENNZAHLEN ZUR ANGEMESSENHEIT DER LIQUIDITATS- UND KAPITALAUSSTATTUNG

Interne
Externes Interne Beobachtungs-
Gemessener Wert Mindestziel Mindestschwelle schwelle
30.06.2025 31.12.2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024

LIQUIDITATSADAQUANZ

DZ BANK Gruppe
(6konomische Perspektive)

Minimaler Liquiditatstiberschuss (in Mrd. €)' 19,6 22,7 0,0 0,0 5,0 4,0 7.5 5,0

DZ BANK Institutsgruppe
(normative Perspektive)

Liquiditatsdeckungsquote (LCR, in Prozent)? 139,0 143,9 100,0 100,0 112,5 112,5 125,0 125,0

Strukturelle Liquiditatsquote

(NSFR, in Prozent)? 122,8 125,0 100,0 100,0 106,0 106,0 110,0 110,0

KAPITALADAQUANZ

DZ BANK Gruppe
(6konomische Perspektive)

Okonomische Kapitaladaquanz (in Prozent)* 214,2 200,3 100,0 100,0 120,0 120,0 140,0 140,0

DZ BANK Finanzkonglomerat
(normative Perspektive)

Bedeckungssatz (in Prozent)® 142,2 136,1 100,0 100,0 115,0 113,0 125,0 123,0

DZ BANK Institutsgruppe
(normative Perspektive)®

Harte Kernkapitalquote (in Prozent) 17,9 15,8 9,9 10,0 11,8 11,8 13,0 13,0
Kernkapitalquote (in Prozent) 20,1 17,8 11,8 11,8 13,5 13,5 14,8 14,8
Gesamtkapitalquote (in Prozent) 22,8 20,1 14,2 14,2 16,0 16,0 17,3 17,3
Leverage Ratio (in Prozent) 6,7 6,6 3,0 3,0 4,0 4,0 4,3 4,3
MREL-Quote in Bezug auf die

risikogewichteten Positionsbetrage (in Prozent) 404 36,2 2 27,0 28,5 284 28.8 28,7
MREL-Quote in Bezug auf das 13,6 13,4 9,8 9,5 10,2 9,9 105 10,2
Leverage Ratio Exposure (in Prozent)

MREL-Nachrangquote in Bezug auf die

risikogewichteten Positionsbetrage (in Prozent) B2S 29,5 27,0 27,0 28l 284 257 28,7
MREL-Nachrangquote in Bezug auf das 1.2 10,9 9,5 8,4 9,9 8,8 102 9,1

Leverage Ratio Exposure (in Prozent)

1 Einzelheiten siehe Kapitel V1.4.2.2.
2 Einzelheiten siehe Kapitel VI1.4.3.1.
3 Einzelheiten siehe Kapitel VI1.4.3.2.
4 Einzelheiten siehe Kapitel VI.5.3.

5 Einzelheiten siehe Kapitel VI.5.4.2.
6 Einzelheiten siehe Kapitel VI1.5.4.3.

3 Ubergreifende Risikofaktoren

Die fur die DZ BANK Gruppe malB3geblichen Ubergreifenden Risikofaktoren waren in der ersten Halfte des
Geschaftsjahres im Vergleich zum Vorjahresende mit Ausnahme des gesamtwirtschaftlichen Risikofaktors Ver-
scharfung geopolitischer Spannungen und daraus resultierende Handelsfriktionen unverandert.

In einigen Regionen der Welt bestehen Konfliktherde, die nicht nur regional begrenzt sind, sondern auch zu
Spannungen zwischen GroBmachten fiihren, wobei negative realwirtschaftliche und finanzielle Effekte fir die
Européische Union (EU) einschlieBlich Deutschlands nicht auszuschlieBen sind. Die Einschatzungen zu den Aus-
wirkungen des Ukrainekriegs, der Spannungen im Stdchinesischen Meer sowie des Konfliktes auf der koreani-
schen Halbinsel sind seit der Aufstellung des Risikoberichts 2024 weitgehend unverdndert geblieben.

Die vorgenannten geopolitischen Spannungen kénnen Beeintrachtigungen des globalen Handels nach sich zie-
hen, wobei sich die folgenden wesentlichen Anderungen gegeniiber der Situation zum Jahresende 2024 ergeben
haben.

Der Konflikt im Nahen Osten geht in seiner politischen Tragweite deutlich Gber frihere Auseinandersetzungen
in der Region hinaus und hat sich mittlerweile ausgeweitet. Aufgrund der Unterstlitzung Israels durch die Verei-
nigten Staaten konnte sich die Lage in der Region weiter verscharfen. Eine weitere Eskalation des Konfliktes
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konnte zu einer Blockade der Meerenge von Hormus fiihren und damit rund ein Finftel des weltweiten Oltrans-
ports behindern. Dadurch wiirde der Olpreis vermutlich sprunghaft ansteigen und das globale Wachstum zusatz-
lich drosseln. Dies hatte schwerwiegende Folgen fur die Weltwirtschaft. Insbesondere misste mit groBeren Lie-
ferengpassen bei Rohdl und Flissiggas gerechnet werden, was einen massiven Anstieg der Weltmarktpreise und
einen neuen Inflationsschub ausldsen kénnte.

Neben den Auswirkungen von gestorten Lieferketten besteht weiterhin das Risiko, dass es durch die Einfiihrung
reziproker Zélle zu einer weiteren Eskalation der Handelsfriktionen zwischen den Vereinigten Staaten und der
EU kommt. Seit August des Geschaftsjahres werden die EU-Mitgliedslander mit einem Basiszoll von 15 Prozent
auf alle Lieferungen in die Vereinigten Staaten und mit den weiterhin geltenden zusatzlichen Abgaben auf Pro-

dukte aus Eisen, Stahl und Aluminium stark belastet. Darliber hinaus besteht weiterhin das Risiko, dass das
beschlossene Zollabkommen einseitig aufgekindigt werden kénnte und die angedrohten Zélle in Hohe von

50 Prozent auf EU-Importe tatsachlich in Kraft treten. Die neuen Zollbestimmungen kdnnten weiterhin negative

Auswirkungen auf die globale Konjunktur und insbesondere auf die exportabhangige deutsche Wirtschaft
haben. Die Beeintrachtigungen des globalen Handels kénnten bei Unternehmen in Deutschland einerseits zu
hoheren Importpreisen und einer Knappheit von Vorprodukten fihren und andererseits einen Riickgang von

Exporten bewirken.

Abb. VI.2 gibt einen Uberblick tber die von negativen gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen potenziell betroffe-

nen Risikoarten.

ABB. VI.2 - GESAMTWIRTSCHAFTLICHE RISIKOFAKTOREN IM UBERBLICK

Gesamtwirtschaftliche

Risikofaktoren

Anderung
gegeniiber dem
Vorjahresultimo

Betroffene Risikoarten und weiterfiihrende Kapitel
dieses Risikoberichts sowie des Risikoberichts 2024

Sektor Bank

Sektor Versicherung

Verscharfung geopolitischer

Spannungen und daraus

Kreditrisiko

Kapitel VI.6.2.1
Kapitel VI.6.3

Risikobericht 2024:

Kapitel VI.13.2.2

resultierende Handels- verschlechtert Markipreisrisiko Kapitel VI.10.3 Marktrisiko Kapitel VI.13.2.3
friktionen
. Risikobericht 2024:
Operationelles Risiko Kapitel VI.14.7
Kreditrisiko Kapitel VI.6.2
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abschwachung Markt ik Risikobericht 2024 Kapitel VI.17.2
arkipreisrsico Kapitel VI.10.3
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Immobilienmérkten unverandert Kreditrisiko Kapitel VI1.6.2.3 Marktrisiko Kapitel V1.17.2
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Zinssenkungsszenarien unverandert Marktpreisrisiko Kapitel VI.10.3 Marktrisiko Kapitel VI.17.2
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Zinserhdhungsszenarien unverandert e€ben
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4.1 Strategie

Das Management der Liquiditdtsaddquanz ist integraler Bestandteil der Unternehmenssteuerung der DZ BANK Gruppe
und der Steuerungseinheiten. Dabei sind die aufsichtsrechtlichen Vorgaben zur bankinternen Beurteilung der
Angemessenheit der Liquiditat (Internal Liquidity Adequacy Assessment Process, ILAAP) zu beachten. Unter Liqui-
ditatsadaquanz wird die ausreichende Ausstattung mit Liquiditatsreserven in Bezug auf die Risiken aus zukUnfti-
gen Zahlungsverpflichtungen verstanden.

Das Management der 6konomischen Liquiditatsadaquanz erfolgt auf Basis des Internen Liquiditatsrisikomodells,
das bei der Messung des Liquiditatsrisikos auch die Auswirkungen anderer Risiken auf die Liquiditat bericksich-
tigt. Liquiditatsrisiken werden in wesentlichem Umfang durch die kapitalunterlegten und nicht kapitalunterlegten
Risiken beeinflusst. Insbesondere Reputationsrisiken sind relevant fir das Liquiditatsrisiko.

Die normative Perspektive der Liquiditatsadaquanz basiert vorrangig auf den Liquiditatskennzahlen der Baseler

Saule 1. Sie hat die Beurteilung der Fahigkeit zur Einhaltung aufsichtsrechtlicher Mindestanforderungen (zuzlglich
eines bankintern festgelegten Managementpuffers) auf Ebene der DZ BANK Institutsgruppe zum Ziel. Die gemaf
den CRR-Vorgaben ermittelten Kennzahlen LCR und die NSFR erganzen das interne Liquiditatsrisikomanagement.

4.2 Okonomische Perspektive der Liquiditidtsaddquanz
4.2.1 Quantitative EinflussgroBen des Liquiditatsrisikos

Liquide Wertpapiere

Die verflgbaren liguiden Wertpapiere haben einen wesentlichen Einfluss auf die Hohe des Minimalen Liquiditats-
Uberschusses und des strukturellen Minimalen Liquiditatstberschusses. Liquide Wertpapiere sind Bestandteil der
verfligbaren Liquiditatsreserven (Counterbalancing Capacity) und werden im Wesentlichen entweder in Portfo-
lios 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 ausschlieB-
lich Inhaberschuldverschreibungen berlcksichtigt.

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.

Die vorgenannten Wertpapiere werden nur dann als liquide eingestuft, wenn keine Belastung — beispielsweise
durch besicherte Refinanzierung — vorliegt. Entliehene Wertpapiere oder als Sicherheiten im Derivategeschaft
beziehungsweise bei der besicherten Finanzierung entgegengenommene Wertpapiere sind nur dann liquiditats-
wirksam, wenn ihre freie Ubertragbarkeit sichergestellt ist. Die Anrechnung der entgegengenommenen Wertpa-
piere erfolgt taggenau und berlcksichtigt auch zeitliche Restriktionen in der Verfligbarkeit.

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 vollstdndig 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. VI.3 beziffert. Der Liquiditatswert belief sich zum 30. Juni 2025 auf
insgesamt 61,6 Mrd. € (31. Dezember 2024: 57,7 Mrd. €).
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ABB. V1.3 - LIQUIDE WERTPAPIERE DER DZ BANK GRUPPE

in Mrd. € 30.06.2025 31.12.2024
GC-Pooling-fahige liquide Wertpapiere (ECB-Basket)' 29,9 27,3
Wertpapiere im eigenen Bestand 33,8 28,1
Erhaltene Wertpapiersicherheiten 9,9 11,4
Gestellte Wertpapiersicherheiten -13,8 -12,2
Zentralbankfahige liquide Wertpapiere 271 25,5
Wertpapiere im eigenen Bestand 23,4 23,0
Erhaltene Wertpapiersicherheiten 6,8 5,2
Gestellte Wertpapiersicherheiten -3,1 -2,7
Sonstige liquide Wertpapiere 4,5 4,9
Wertpapiere im eigenen Bestand 3,0 3,3
Erhaltene Wertpapiersicherheiten 1,6 1,6
Gestellte Wertpapiersicherheiten -0,1 -0,1
Summe 61,6 57,7
Wertpapiere im eigenen Bestand 60,2 54,5
Erhaltene Wertpapiersicherheiten 18,4 18,2
Gestellte Wertpapiersicherheiten -17,0 -15,0

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

Der Anstieg bei den GC-Pooling-fahigen und bei den zentralbankfahigen liquiden Wertpapieren resultiert im
Wesentlichen aus dem schrittweisen Aufbau an Wertpapierbestanden sowie aus vermehrten Reverse-Repo-
Geschéaften mit Kunden, mit Banken des Genossenschaftlichen Finanzverbunds und mit Tochterunternehmen der
DZ BANK.

Unbesicherte kurz- und mittelfristige Refinanzierung

Neben den liquiden Wertpapieren bestimmen die Verfligbarkeit und die Zusammensetzung der Refinanzierungs-
quellen maBgeblich die Hohe des Minimalen Liquiditatstberschusses und des strukturellen Minimalen Liquiditats-
Uberschusses.

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 maBgeblichen Anteil. Demnach kdnnen die Genossenschaftsbanken Uberschissige
Liquiditat jederzeit bei der DZ BANK anlegen. Im Falle eines Liquiditatsbedarfs besteht fir die Genossenschafts-
banken die Moglichkeit, diesen Bedarf im Rahmen der genehmigten Limite Gber die DZ BANK zu decken. In
Summe fihrt dies regelmaBig zu einem Liquiditatstiberhang, der eine wesentliche Basis fur die kurzfristige Refi-
nanzierung am unbesicherten Geldmarkt darstellt.

Firmenkunden und institutionelle Kunden bilden eine weitere wichtige Refinanzierungsquelle zur Deckung
des Bedarfs an operativer Liquiditat in der DZ BANK Gruppe. Im Rahmen des Liquiditatsrisikos werden unter Fir-
menkunden solche Nichtkreditinstitute verstanden, die nicht den institutionellen Kunden zugeordnet sind.

Zu Refinanzierungszwecken begeben die Steuerungseinheiten an den Standorten Frankfurt am Main, New York,
Hongkong, London und Luxemburg auBerdem verbriefte Geldmarktprodukte Uber 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. V1.4 hervor.
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ABB. V1.4 — UNBESICHERTE KURZ- UND MITTELFRISTIGE REFINANZIERUNG DER DZ BANK GRUPPE

in Mrd. € 30.06.2025 31.12.2024
Einlagen 94,5 100,6
Einlagen von Volksbanken und Raiffeisenbanken 55,6 64,8
Kontokorrenteinlagen sonstiger Kunden 38,9 35,8
Geldmarktaufnahme 86,8 73,9
Zentralbanken, Interbanken und Kundenbanken 12,1 10,7
Firmenkunden und institutionelle Kunden 36,7 41,6
Geldmarktpapiere (Certificates of Deposits/Commercial Papers) 38,0 21,6

Die Einlagen der Volksbanken und Raffeisenbanken haben sich zum Halbjahresultimo gegenlber dem
31. Dezember 2024 saisonal bedingt verringert. Der Riickgang wurde durch die Ausgabe von Geldmarktpapieren
kompensiert.

Weitere Informationen zur Refinanzierung kénnen dem Kapitel Il.5 des Konzernzwischenlageberichts entnom-
men werden.

4.2.2 Risikolage
Minimaler Liquiditatstiberschuss
Die kurzfristige 6konomische Liquiditatsadaquanz ist sichergestellt, wenn in keinem der vier der Limitierung

unterliegenden Stressszenarien ein negativer Wert fir die Risikokennzahl Minimaler Liquiditatsiiberschuss ausge-
wiesen wird. Die Ergebnisse der Liquiditatsrisikomessung gehen aus Abb. V1.5 hervor.

ABB. VL5 - MINIMALE LIQUIDITATSUBERSCHUSSE DER DZ BANK GRUPPE NACH STRESSSZENARIEN

Forward Cash Exposure Counterbalancing Capacity Liquid:\'cnéi:siir?;ek:chuss1
in Mrd. € 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2025 31.12.2024
Downgrading -66,7 7,6 120,4 42,5 53,7 50,1
Unternehmenskrise -68,1 -60,3 87,6 83,0 19,6 22,7
Marktkrise -75,5 -67,4 106,9 101,0 31,4 33,6
Kombinationskrise -74,5 -66,7 98,6 93,0 24,0 26,3

1 Orangefarbig unterlegte Werte stellen den Minimalen Liquiditatsiiberschuss im Engpassszenario dar.

Die Messergebnisse basieren auf einer taggenauen Berechnung und GegenUberstellung der kumulierten Liquidi-
tatsflisse und der verflgbaren Liquiditatsreserven. Dabei werden jene Werte ausgewiesen, die an dem Tag auf-
treten, an dem der im Prognosezeitraum von 1 Jahr berechnete Liquiditatstiiberschuss minimal ist.

Der zum 30. Juni 2025 gemessene Liquiditatsrisikowert betrug fir das der Limitierung unterliegende Stressszena-
rio mit dem geringsten Minimalen Liquiditatstberschuss (Engpassszenario) 19,6 Mrd. € (31. Dezember 2024:
22,7 Mrd. €). Der Rickgang des Minimalen Liquiditatstiberschusses resultiert im Wesentlichen aus der Reduzie-
rung der Kontokorrenteinlagen und der Termingelder von Verbundbanken.

In den der Limitierung unterliegenden Stressszenarien war der Minimale Liquiditatsiiberschuss zum 30. Juni 2025
positiv. Dies ist darauf zurtickzufiihren, 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.
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Das Limit fir den Minimalen Liquiditatstiberschuss belief sich zum 30. Juni 2025 auf 0,0 Mrd. € (31. Dezem-
ber 2024: 1,0 Mrd. €). Die interne Beobachtungsschwelle lag zum Berichtsstichtag bei 7,5 Mrd. € (31. Dezem-
ber 2024: 5,0 Mrd. €).

Zum Berichtsstichtag lag der Minimale Liquiditatstberschuss Uber dem aufsichtsrechtlich vorgegebenen exter-
nen Mindestziel, der internen Mindestschwelle und der internen Beobachtungsschwelle. Die Hohe dieser
Grenzwerte ist aus Abb. VI.1 ersichtlich. AuBerdem wurde das Limit fir den Minimalen Liquiditatstiberschuss
eingehalten.

Struktureller Minimaler Liquiditatstiberschuss

Die strukturelle 6konomische Liquiditatsadaquanz im Basisszenario ist sichergestellt, wenn in keinem der beiden
Laufzeitbander 2 bis 5 Jahre und 6 bis 10 Jahre ein negativer Wert unterhalb der jeweils geltenden Limite auftritt.
Die in Abb. VI.6 dargestellten Ergebnisse dieser Messung des langfristigen Liquiditatsrisikos ergeben sich aus
Gegeniberstellungen der kumulierten Liquiditatsfliisse und der verfligbaren Liquiditatsreserven in den betrachte-
ten Laufzeitbandern. Dabei wird fir jedes Laufzeitband jeweils der Wert des strukturellen Minimalen Liquiditats-
Uberschusses ausgewiesen.

ABB. VI.6 - STRUKTURELLER MINIMALER LIQUIDITATSUBERSCHUSS DER DZ BANK GRUPPE NACH PROGNOSEZEITRAUMEN

Limit Struktureller Minimaler
Liquiditatsiiberschuss
in Mrd. € 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2025 31.12.2024
Prognosezeitraum: 2-5 Jahre -4,0 -4,0 45,6 50,6
Prognosezeitraum: 6-10 Jahre -6,0 -6,0 24,5 28,8

Zum Berichtsstichtag wurden die Limite fir den strukturellen Minimalen Liquiditatsiberschuss eingehalten.
4.3 Normative Perspektive der Liquiditatsaddaquanz

4.3.1 Liquiditatsdeckungsquote

Durch die kurzfristig ausgerichtete Liquiditatsdeckungsquote soll die Widerstandskraft von Instituten in einem
Liquiditatsstressszenario mit einer Dauer von 30 Tagen sichergestellt werden. Die Kennzahl ist definiert als Quoti-
ent aus dem verfligbaren Bestand an liquiden Aktiva (Liquiditatspuffer) und den Netto-Liquiditatsabflissen unter
definierten Stressbedingungen in den nachsten 30 Tagen. Die DZ BANK meldet die LCR monatlich an die Auf-
sicht.

Die Hohe der LCR der DZ BANK Institutsgruppe geht aus Abb. VI.7 hervor.

ABB. VI.7 - LIQUIDITATSDECKUNGSQUOTE DER DZ BANK INSTITUTSGRUPPE

30.06.2025 31.12.2024

Liquiditatspuffer insgesamt (in Mrd. €) 129,5 122,0
Netto-Liquiditatsabflusse insgesamt (in Mrd. €) 93,2 84,8
LCR (in Prozent) 139,0 143,9

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.
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4.3.2 Strukturelle Liquiditatsquote

Die langfristig ausgerichtete strukturelle Liquiditatsquote soll Inkongruenzen zwischen den Fristenstrukturen von
Aktiv- und Passivgeschaften aufzeigen. Die Kennzahl setzt den verfligbaren Betrag stabiler Refinanzierung
(Eigenmittel und Verbindlichkeiten) ins Verhaltnis zu dem erforderlichen Betrag stabiler Refinanzierung (Aktivge-
schaft). 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 Uberdeckungsbeitrage der NSFR stellen die Differenz aus der verfligbaren
stabilen Refinanzierung und der erforderlichen stabilen Refinanzierung dar.

Die Hohe der fur die DZ BANK Institutsgruppe ermittelten NSFR wird in Abb. V1.8 dargestellt.

ABB. V1.8 - STRUKTURELLE LIQUIDITATSQUOTE DER DZ BANK INSTITUTSGRUPPE

30.06.2025 31.12.2024

Verfugbare stabile Refinanzierung (gewichtete Passiva, in Mrd. €) 286,1 290,7
Erforderliche stabile Refinanzierung (gewichtete Aktiva, in Mrd. €) 233,1 232,5
Uber-/Unterdeckung (in Mrd. €)" 53,0 58,1
NSFR (in Prozent) 122,8 125,0

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 Strategie

Das Management der Kapitaladdquanz ist ein integraler Bestandteil der Unternehmenssteuerung der DZ BANK Gruppe
und der Steuerungseinheiten. Unter Kapitaladdaquanz wird die ausreichende Ausstattung mit Eigenkapital zur
Abdeckung eingegangener Risiken verstanden. Die Kapitaladaguanz wird sowohl unter ékonomischen als auch
unter normativen Gesichtspunkten betrachtet.

5.2 Riickwirkende Neukalkulation des Gesamtsolvabilitatsbedarfs

Aufgrund der im zweiten Quartal 2025 fir den Sektor Versicherung auf Basis des Konzernabschlusses 2024 der
R+V turnusgemal vorgenommenen Parameteranderungen der Risikomessverfahren und der Aktualisierung von
versicherungsmathematischen Annahmen erfolgte zum 31. Dezember 2024 die jahrlich wiederkehrende Neukal-
kulation des Gesamtsolvabilitdtsbedarfs und des aufsichtsrechtlichen Risikokapitalbedarfs. In die Neukalkulation
flieBen aktualisierte Bewertungen der versicherungstechnischen Riickstellungen auf Basis von jahrlichen aktuariel-
len Analysen, aktualisierte latente Steuern sowie Aktualisierungen von Parametern in der Risikokapitalberech-
nung ein. Aufgrund der Komplexitat und des Zeitaufwands wird in der unterjahrigen Berechnung auf eine voll-
standige Aktualisierung von Parametern verzichtet. Stattdessen wird eine geeignete Fortschreibung vorgenom-
men.

Die Neukalkulation fiihrte in der 6konomischen Perspektive zu Veranderungen bei der Risikodeckungsmasse, bei
den Risikokennzahlen und bei der 6konomischen Kapitaladaquanz der DZ BANK Gruppe. In der normativen Per-
spektive waren die Eigenmittel, der Solvabilitatsbedarf und der Bedeckungssatz des DZ BANK Finanzkonglome-
rats von den Anderungen betroffen. Die in diesem Risikobericht ausgewiesenen Werte zum 31. Dezember 2024
wurden entsprechend angepasst und sind nicht unmittelbar mit den Angaben im Risikobericht 2024 vergleich-
bar.
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5.3 Okonomische Perspektive der Kapitaladiquanz

Die 6konomische Kapitaladaquanz wird als Quotient aus der Risikodeckungsmasse und dem 6konomischen
Gesamtrisiko der DZ BANK Gruppe ermittelt. Das 6konomische Gesamtrisiko ergibt sich aus der Summe der
aggregierten Risikowerte der Sektoren Bank und Versicherung, bestehend aus dem Risikokapitalbedarf des Sek-
tors Bank, dem Gesamtsolvabilitatsbedarf des Sektors Versicherung und einem zentralen 6konomischen Kapital-
puffer. Eine 6konomische Kapitaladaguanz von 100,0 Prozent oder gréBer signalisiert die dkonomische Risiko-
tragfahigkeit der DZ BANK Gruppe.

Der DZ BANK Gruppe stand zum 30. Juni 2025 eine Risikodeckungsmasse in Hohe von 30.457 Mio. € zur Ver-
fugung. Der Vergleichswert zum 31. Dezember 2024 belief sich auf 28.779 Mio. €. Das aus der Risikodeckungs-
masse abgeleitete Limit wurde fir das Geschaftsjahr auf 21.578 Mio. € (Vorjahr: 21.191 Mio. €) festgelegt. Zum
30. Juni 2025 wurde ein Gesamtrisiko in Hohe von 14.220 Mio. € ermittelt. Der Vergleichswert zum

31. Dezember 2024 lag bei 14.365 Mio. €.

Die 6konomische Kapitaladaquanz der DZ BANK Gruppe wurde zum 30. Juni 2025 mit 214,2 Prozent festge-
stellt. Der Vergleichswert zum 31. Dezember 2024 betrug 200,3 Prozent. Die durch den Konzerngewinn in den
ersten sechs Monaten erhohte Risikodeckungsmasse bei nahezu gleichbleibendem Gesamtrisiko bewirkte den

Anstieg der 6konomischen Kapitaladdquanz.

Abb. V1.9 zeigt die dkonomische Kapitaladaquanz und ihre Komponenten im Uberblick.

ABB. V1.9 - OKONOMISCHE KAPITALADAQUANZ DER DZ BANK GRUPPE

30.06.2025 31.12.2024

Risikodeckungsmasse (in Mio. €)' 30.457 28.779
Limit (in Mio. €) 21.578 21.191
Gesamtrisiko (in Mio. €)' 14.220 14.365
Okonomische Kapitaladidquanz (in Prozent)' 214,2 200,3

1 Werte zum 31. Dezember 2024 nach Neukalkulation des Gesamtsolvabilitatsbedarfs der R+V. Im Risikobericht 2024 wurden abweichende Werte ausgewiesen.

Die dkonomische Kapitaladdquanz lag zum Berichtsstichtag oberhalb des externen Mindestziels, der internen
Mindestschwelle und der internen Beobachtungsschwelle. Die Hohe dieser Grenzwerte ist aus Abb. VI.1
ersichtlich.

Die Limite und Risikokapitalbedarfe nach Risikoarten fiir den Sektor Bank gehen aus Abb. VI.10 hervor.

ABB. VI.10 - LIMITE UND RISIKOKAPITALBEDARFE IM SEKTOR BANK

Limit Risikokapitalbedarf
in Mio. € 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2025 31.12.2024
Kreditrisiko 5.123 4.994 3.897 4.011
Beteiligungsrisiko 1.084 1.364 845 807
Marktpreisrisiko 6.310 7.120 3.325 3.621
Bauspartechnisches Risiko' 820 820 692 719
Geschaftsrisiko? 500 500 - -
Operationelles Risiko 1.206 1.157 1.034 1.041
Summe (nach Diversifikation) 14.078 14.941 9.180 9.565

1 EinschlieBlich Geschéaftsrisiko und Reputationsrisiko der BSH.
2 Das Reputationsrisiko ist mit Ausnahme der BSH im Risikokapitalbedarf fiir das Geschaftsrisiko enthalten.
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Abb. VI.11 stellt die Limite und Gesamtsolvabilitatsbedarfe nach Risikoarten unter Berticksichtigung der Versiche-
rungsnehmerbeteiligung fir den Sektor Versicherung dar. Bei der Festlegung der Limite und bei der Ermittlung
der Gesamtsolvabilitdtsbedarfe wird die Verlustausgleichsfahigkeit der latenten Steuern, die aus dem Wedgfall
passiver latenter Steuern im Verlustszenario resultiert, berlicksichtigt. Darlber hinaus werden Diversifikations-
effekte zwischen den Risikoarten in Anrechnung gebracht. Aufgrund dieser Wirkungszusammenhange sind der
Gesamtsolvabilitatsbedarf und das Limit je Risikoart nicht additiv.

Zusatzlich zu den in Abb. VI.10 und Abb. VI.11 dargestellten Werten ist im Gesamtrisiko ein zentraler, risikoar-
teniibergreifender Pufferkapitalbedarf enthalten, der zum 30. Juni 2025 in Hohe von 751 Mio. €

31. Dezember 2024: 475 Mio. €) ermittelt wurde. Das entsprechende Limit belief sich auf 1.000 Mio. €

(31. Dezember 2024: 550 Mio. €). Der Anstieg des zentralen Pufferkapitalbedarfs in der ersten Halfte des
Geschaftsjahres resultiert im Wesentlichen aus der Bildung eines Pufferkapitals fiir Nachhaltigkeitsrisiken in Hohe
von 240 Mio. €. Der Pufferkapitalbedarf bezieht sich auf physische Klimarisiken des Kreditrisikos sowie auf transi-
torische Klimarisiken des Kreditrisikos und des Geschaftsrisikos.

ABB. VI.11 - LIMITE UND GESAMTSOLVABILITATSBEDARFE IM SEKTOR VERSICHERUNG

Limit Gesamtsolvabilitatsbedarf
in Mio. € 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2025 31.12.2024"
Versicherungstechnisches Risiko Leben? 1.130 1.100 918 939
Versicherungstechnisches Risiko Gesundheit 380 400 348 324
Versicherungstechnisches Risiko Nicht-Leben 2.440 2.250 1.550 1.572
Marktrisiko 5.020 4.450 3.705 3.862
Gegenparteiausfallrisiko 470 325 301 252
Operationelles Risiko 850 800 716 675
Risiken von Unternehmen aus anderen Finanzsektoren 250 265 200 200
Summe (nach Diversifikation) 6.500 5.700 4.289 4.325

1 Werte nach Neukalkulation des Gesamtsolvabilitatsbedarfs. Im Risikobericht 2024 wurden abweichende Werte ausgewiesen.
2 Das Reputationsrisiko wird implizit im Gesamtsolvabilitatsbedarf fur das versicherungstechnische Risiko Leben (Stornorisiko) berticksichtigt.

5.4 Normative Perspektive der Kapitaladdaquanz

5.4.1 Grundlagen

Die normative Perspektive ist ein integraler Bestandteil des Prozesses zur internen Beurteilung der Angemessen-
heit des Kapitals (auch als Internal Capital Adequacy Assessment Process, ICAAP, bezeichnet). Die im Folgenden
dargestellten aufsichtsrechtlichen Kennzahlen sind Bestandteil der internen Steuerung des DZ BANK Finanzkon-
glomerats und der DZ BANK Institutsgruppe.

Aus normativer Sicht ist die Risikotragfahigkeit dann sichergestellt, wenn mittelfristig — auch in Krisensituatio-
nen — alle aufsichtsrechtlichen Mindestanforderungen an die Solvabilitat erfullt werden. Zur Sicherstellung einer
angemessenen Kapitalausstattung wird zusatzlich je Kennzahl ein Gber die aufsichtsrechtlichen Anforderungen
hinausgehender interner Managementpuffer bertcksichtigt.

FUr die Ermittlung dieser Kennzahlen werden die seit dem 1. Januar 2025 geltenden Verfahren der CRR Ill ange-
wendet. Wesentliche Anderungen gegeniiber den bis zum 31. Dezember 2024 gliltigen CRR-Regelungen betref-
fen insbesondere die Berechnung der Eigenmittelanforderungen fir Kreditrisiken, sowohl nach dem Kreditrisiko-
standardansatz (KSA) als auch nach den auf internen Ratings basierenden Ansatzen (IRBA). Des Weiteren ist die
Ermittlung der Eigenmittelanforderungen flir operationelle Risiken von den Anderungen betroffen. Dartber hin-
aus wurde im Rahmen der CRR Il ein sogenannter Output-Floor eingefiihrt. Ziel dieses Instruments ist es, die
durch Interne Modelle erzielbare Reduktion der risikogewichteten Positionsbetrage (Risk Weighted Exposure
Amounts, RWEA; synonymer Begriff im Risikobericht 2024: Risikoaktiva) zu begrenzen und somit eine Mindest-
schwelle fur die Eigenmittelanforderungen zu gewabhrleisten.
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Die CRR Il beinhaltet Ubergangsregelungen, die den Instituten eine schrittweise Anpassung an die neuen auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen ermdglichen sollen. Diese betreffen sowohl den Output-Floor als auch die
Berechnung der risikogewichteten Positionsbetrage unter Berlcksichtigung von internen Modellen.

5.4.2 DZ BANK Finanzkonglomerat

Das DZ BANK Finanzkonglomerat setzt sich aus der DZ BANK Institutsgruppe und der R+V zusammen. Der Bede-
ckungssatz fur das Finanzkonglomerat ist das Verhaltnis, das sich aus der Summe der Eigenmittel des Finanzkon-
glomerats und der Summe der Solvabilitatsanforderungen des Konglomerats ergibt. Das Ergebnis muss mindes-
tens 100,0 Prozent betragen.

Die Entwicklung des Bedeckungssatzes sowie der Eigenmittel- und Solvabilitatsanforderungen des DZ BANK
Finanzkonglomerats wird in Abb. VI.12 dargestellt.

ABB. VI.12 — AUFSICHTSRECHTLICHE KAPITALADAQUANZ DES DZ BANK FINANZKONGLOMERATS

30.06.2025" 31.12.2024%3

Eigenmittel (in Mio. €) 38.849 37.453
Solvabilitatsanforderungen (in Mio. €) 27.320 27.524
Bedeckungssatz des Finanzkonglomerats (in Prozent) 142,2 136,1

1 Die in den Berechnungen enthaltenen Werte fur die DZ BANK Institutsgruppe wurden gemaB den CRR-Ill-Ubergangsregelungen ermittelt.
2 Die in den Berechnungen enthaltenen Werte fur die DZ BANK Institutsgruppe wurden geméaB den CRR-Ubergangsregelungen in Bezug auf IFRS 9 ermittelt.
3 Endgultige Werte. Im Risikobericht 2024 wurden vorlaufige Werte ausgewiesen.

Der flr das DZ BANK Finanzkonglomerat ermittelte Bedeckungssatz von 136,1 Prozent zum 31. Dezember 2024
stieg zum 30. Juni 2025 auf 142,2 Prozent an. Hierzu trugen insbesondere die Erhéhung der Eigenmittel um
1.396 Mio. € und eine Verminderung der Solvabilitatsanforderungen um 204 Mio. € bei. Die Effekte, die zur Ver-
anderung des Bedeckungssatzes geflihrt haben, resultieren aus Entwicklungen bei der DZ BANK Institutsgruppe
und der R+V (siehe auch Kapitel VI.5.4.3 und Kapitel VI.5.4.4).

Der zum 30. Juni 2025 berechnete endglltige Bedeckungssatz fur das Finanzkonglomerat Ubertraf 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.

5.4.3 DZ BANK Institutsgruppe

Aufsichtsrechtliche Mindestkapitalanforderungen

Die von der DZ BANK Institutsgruppe im Geschaftsjahr geméaB dem aufsichtsrechtlichen Uberprifungs- 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 Saule 1 zusammen.

Erganzend 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 firr 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.

Diese verpflichtende Komponente wird um eine Eigenmittelempfehlung der Saule 2 (Pillar 2 Guidance) erganzt,
die ebenfalls aus dem SREP hervorgeht, sich aber abweichend von der bindenden Komponente nur auf das harte
Kernkapital bezieht. Die Nichteinhaltung der Eigenmittelempfehlung der Saule 2 begriindet zwar keinen Versto3
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gegen aufsichtsrechtliche Eigenmittelanforderungen. Gleichwohl ist dieser Wert im Sinne eines Frihwarnsignals
relevant.

Die BaFin hat die DZ BANK als anderweitig systemrelevantes Institut eingestuft. Die DZ BANK Institutsgruppe hat
im Geschaftsjahr einen aus hartem Kernkapital bestehenden A-SRI-Kapitalpuffer im Sinne des § 10g Absatz 1
KWG in Hohe von 1,0 Prozent einzuhalten. Der A-SRI-Kapitalpuffer war im Vergleich zum Vorjahr unverandert.
Die fir die DZ BANK Institutsgruppe gemaR den SREP-Anforderungen maBgeblichen bindenden Mindestkapital-

anforderungen und ihre Komponenten werden in Abb. VI.13 dargestellt.

ABB. VI.13 - AUFSICHTSRECHTLICHE MINDESTKAPITALANFORDERUNGEN DER DZ BANK INSTITUTSGRUPPE

in Prozent 2025 2024
Mindestanforderung fur das harte Kernkapital 4,5 4,5
Zusatzliche Eigenmittelanforderung der Saule 2 1,1 1,1
Kapitalerhaltungspuffer 2,5 2,5
Antizyklischer Kapitalpuffer! 0,7 0,7
Systemrisikopuffer' 0,1 0,1
A-SRI-Kapitalpuffer 1,0 1,0
Bindende Mindestanforderung fiir das harte Kernkapital 9,9 10,0
Mindestanforderung fur zusétzliches Kernkapital® 1,5 1,5
Zusatzliche Eigenmittelanforderung der Saule 22 0,3 0,3
Bindende Mindestanforderung fiir das Kernkapital 11,8 11,8
Mindestanforderung fur das Erganzungskapital? 2,0 2,0
Zusatzliche Eigenmittelanforderung der Saule 2° 0,5 0,4
Bindende Mindestanforderung fiir das Gesamtkapital 14,2 14,2

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

Aufsichtsrechtliche Kapitalkennzahlen

Die bankaufsichtsrechtlichen Eigenmittel der DZ BANK Institutsgruppe beliefen sich zum 30. Juni 2025 auf ins-
gesamt 34.532 Mio. € (31. Dezember 2024: 32.738 Mio. €). Im Vergleich zum Vorjahresultimo ist ein Anstieg
der Eigenmittel um 1.794 Mio. € zu verzeichnen, der im Wesentlichen aus der Erhdhung des harten Kernkapitals
um 1.426 Mio. € resultiert.

MaBgeblich fur den Anstieg des harten Kernkapitals von 25.663 Mio. € zum 31. Dezember 2024 auf

27.089 Mio. € zum 30. Juni 2025 war der unter Berticksichtigung aller aufsichtsrechtlichen Dividenden und
Abgaben ermittelte und gemaB EZB-Beschluss 2015/656 anerkannte Zwischengewinn zum Berichtsstichtag in
Hohe von 879 Mio. €. Dariber hinaus erhohte sich das harte Kernkapital aufgrund des Anstiegs des kumulierten
sonstigen Ergebnisses gemaB IFRS (Other Comprehensive Income) um 276 Mio. € sowie des Wegfalls des
Abzugsbetrags fir den Wertberichtigungsfehlbetrag aus Beteiligungen in Hohe von 226 Mio. €. Diese Umstel-
lung ist bedingt durch den mit der CRR-llI-Einflihrung verbundenen Wechsel von Beteiligungen vom IRBA in den
KSA.

Der Ruckgang der risikogewichteten Positionsbetrdage von 162.563 Mio. € zum 31. Dezember 2024 um

11.033 Mio. € auf 151.529 Mio. € zum 30. Juni 2025 ist im Wesentlichen auf drei Effekte zurlckzufihren:

— Die risikogewichteten Positionsbetrage fir das Kreditrisiko einschlieBlich Beteiligungen reduzierten sich um
insgesamt 20.373 Mio. €. Hierflr waren im Wesentlichen methodische Anderungen aufgrund der Erstan-
wendung der CRR-llII-Regelungen ursachlich, die durch gegenldufige Neugeschafts- und Bestandseffekte teil-
weise kompensiert wurden.

— Der Anstieg der risikogewichteten Positionsbetrage des operationellen Risikos um 9.685 Mio. € ist ebenfalls
auf methodische Anderungen aufgrund der Erstanwendung der CRR-llI-Regelungen zuriickzufiihren.
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— Des Weiteren reduzierten sich die fir das Marktpreisrisiko ermittelten risikogewichteten Positionsbetrage um
345 Mio. €.

Die harte Kernkapitalquote der DZ BANK Institutsgruppe betrug zum 30. Juni 2025 17,9 Prozent und ist im
Vergleich zum 31. Dezember 2024 (15,8 Prozent) um 2,1 Prozentpunkte angestiegen. Die zum Berichtsstichtag
ermittelte Kernkapitalquote in Hohe von 20,1 Prozent hat sich gegeniiber dem Wert zum 31. Dezember 2024
(17,8 Prozent) um 2,3 Prozentpunkte erhoht. Die Gesamtkapitalquote lag zum 30. Juni 2025 bei 22,8 Prozent.
Dies entspricht einem Anstieg um 2,7 Prozentpunkte gegeniiber dem Wert zum Vorjahresultimo (20,1 Prozent).
Der Anstieg der Kapitalquoten ist im Wesentlichen auf die Erhéhung des harten Kernkapitals bei gleichzeitigem
Rickgang der risikogewichteten Positionsbetrage zurlickzufihren.

Abb. VI.14 zeigt die aufsichtsrechtlichen Kapitalkennzahlen der DZ BANK Institutsgruppe im Uberblick.

ABB. VI.14 - AUFSICHTSRECHTLICHE KAPITALKENNZAHLEN DER DZ BANK INSTITUTSGRUPPE

30.06.2025"  31.12.20242

Kapital

Hartes Kernkapital (in Mio. €) 27.089 25.663
Zusatzliches Kernkapital (in Mio. €) 3.293 3.293
Kernkapital (in Mio. €) 30.382 28.956
Summe des Erganzungskapitals (in Mio. €) 4.149 3.782
Eigenmittel (in Mio. €) 34.532 32.738
Risikogewichtete Positionsbetrage

Kreditrisiko inklusive Beteiligungen (in Mio. €) 125.602 145.975
Marktpreisrisiko (in Mio. €) 5.164 5.509
Operationelles Risiko (in Mio. €) 20.763 11.078
Summe (in Mio. €) 151.529 162.563
Kapitalquoten

Harte Kernkapitalquote (in Prozent) 17,9 15,8
Kernkapitalquote (in Prozent) 20,1 17,8
Gesamtkapitalquote (in Prozent) 22,8 20,1

1 GemaB den CRR-llI-Ubergangsregelungen.
2 GemaB den CRR-Ubergangsregelungen in Bezug auf IFRS 9.

Die fir die harte Kernkapitalquote, die Kernkapitalquote und die Gesamtkapitalquote geltenden externen Min-
destziele, internen Mindestschwellen und internen Beobachtungsschwellen wurden zum 30. Juni 2025
Ubertroffen. Die Hohe dieser Grenzwerte ist aus Abb. VI.1 ersichtlich.

Leverage Ratio

Die auch als Verschuldungsquote bezeichnete Leverage Ratio setzt das Kernkapital in Beziehung zu ihrer
GesamtrisikopositionsmessgroBe. Im Gegensatz zu den auf Modellannahmen gestitzten, bonitatsabhdngigen
Eigenmittelanforderungen werden die einzelnen Risikopositionen bei der Ermittlung der Leverage Ratio nicht mit
einem individuellen Risikogewicht versehen, sondern grundsatzlich ungewichtet in der Gesamtrisikoposition
berlcksichtigt. Die GesamtrisikopositionsmessgroBe setzt sich aus bilanzwirksamen Risikopositionen (ohne Deri-
vate und Wertpapierfinanzierungsgeschafte), Risikopositionen aus Derivaten, Risikopositionen aus Wertpapierfi-
nanzierungsgeschaften und sonstigen auBerbilanziellen Risikopositionen zusammen.

Die Leverage Ratio und ihre Komponenten werden in Abb. VI.15 dargestellt.
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ABB. VI.15 - LEVERAGE RATIO DER DZ BANK INSTITUTSGRUPPE

30.06.2025 31.12.2024

Kernkapital (in Mrd. €) 30,4 29,0
GesamtrisikopositionsmessgroBe (in Mrd. €) 450,9 440,6
Leverage Ratio (in Prozent) 6,7 6,6

Die Leverage Ratio lag zum Berichtsstichtag oberhalb des externen Mindestziels, der internen Mindest-
schwelle und der internen Beobachtungsschwelle. Die Hohe dieser Grenzwerte ist aus Abb. VI.1 ersichtlich.

Minimum Requirement for Own Funds and Eligible Liabilities

Die MREL-Quote in Bezug auf die risikogewichteten Positionsbetrage setzt das MREL-Volumen ins Verhalt-
nis zum Total Risk Exposure Amount (risikogewichtete Positionsbetrage) der DZ BANK Institutsgruppe. Das MREL-
Volumen ist die Summe der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel der DZ BANK Institutsgruppe und der anrechenba-
ren externen MREL-Verbindlichkeiten der DZ BANK. Bei der MREL-Nachrangquote in Bezug auf die risikoge-
wichteten Positionsbetrage werden im Zahler neben den aufsichtsrechtlichen Eigenmitteln der DZ BANK Insti-
tutsgruppe ausschlieBlich nachrangigen MREL-Verbindlichkeiten bertcksichtigt. Der Nenner entspricht dem der
MREL-Quote.

Die MREL-Quote in Bezug auf das Leverage Ratio Exposure setzt das MREL-Volumen ins Verhaltnis zur
GesamtrisikopositionsmessgroBe, die sich aus bilanziellen Aktivpositionen und auBerbilanziellen Posten (inklusive
Derivate) zusammensetzt, dem sogenannten Leverage Ratio Exposure der DZ BANK Institutsgruppe. Bei der
MREL-Nachrangquote in Bezug auf das Leverage Ratio Exposure werden im Zahler neben den aufsichts-
rechtlichen Eigenmitteln der DZ BANK Institutsgruppe ausschlieBlich nachrangige MREL-Verbindlichkeiten
berlicksichtigt. Der Nenner entspricht dem der MREL-Quote.

Die ermittelten MREL-Quoten gehen aus Abb. VI.16 hervor.

ABB. VI.16 — MINIMUM REQUIREMENT FOR OWN FUNDS AND ELIGIBLE LIABILITIES DER DZ BANK INSTITUTSGRUPPE

in Prozent 30.06.2025 31.12.2024
MREL-Quote

in Bezug auf die risikogewichteten Positionsbetrage 40,4 36,2
in Bezug auf das Leverage Ratio Exposure 13,6 13,4

MREL-Nachrangquote

in Bezug auf die risikogewichteten Positionsbetrage 33,3 29,5

in Bezug auf das Leverage Ratio Exposure 11,2 10,9

Die MREL-Nachrangquote in Bezug auf die risikogewichteten Positionsbetrage erhohte sich zum 30. Juni 2025
gegenUber dem Vorjahresultimo um 3,8 Prozentpunkte auf 33,3 Prozent. Dementsprechend stieg auch die
MREL-Quote in Bezug auf die risikogewichteten Positionsbetrdge um 4,2 Prozentpunkte auf 40,4 Prozent. MaB-
geblich fir den Anstieg sind der Riickgang der risikogewichteten Positionsbetrage und die Zunahme des MREL-
Volumens beziehungsweise des MREL-Nachrangvolumens.

Die externen Mindestziele, internen Mindestschwellen und internen Beobachtungsschwellen wurden
zum 30. Juni 2025 Ubertroffen. Die Grenzwerte sowie die gemessenen Werte werden in Abb. VI.1 dargestellt.
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5.4.4 R+V
Die aufsichtsrechtlichen Solvenzvorschriften fir Versicherungsunternehmen und Versicherungsgruppen stellen
innerhalb der R+V Versicherung AG Versicherungsgruppe einen Ansatz zur Bewertung der Gesamtrisikolage dar.

Die aufsichtsrechtliche Risikotragfahigkeit wird durch das Verhaltnis der auf Gruppenebene anrechnungsfahigen
Eigenmittel zu den aus der Geschaftstatigkeit resultierenden Risiken abgebildet. Die Entwicklung der aufsichts-

rechtlichen Risikotragfahigkeit aller Einzelunternehmen und der R+V wird mindestens quartalsweise analysiert.

Abb. VI.17 zeigt die Bedeckung der Solvabilitdtsanforderungen mit aufsichtsrechtlich zuldssigen Eigenmitteln.

ABB. V.17 — AUFSICHTSRECHTLICHE KAPITALADAQUANZ DER R+V

30.06.2025 31.12.2024"

Eigenmittel (in Mio. €) 15.047 14.619
Solvabilitatsanforderungen (in Mio. €) 8.511 8.477
Bedeckungssatz (in Prozent) 176,8 172,5

1 Endgultige Werte. Im Risikobericht 2024 wurden vorlaufige Werte ausgewiesen.

FUr die R+V wurde zum 30. Juni 2025 eine aufsichtsrechtliche Risikotragfahigkeit in Hohe von 176,8 Prozent
ermittelt. Der endgultige Wert zum 31. Dezember 2024 belief sich auf 172,5 Prozent (im Risikobericht 2024 aus-
gewiesener vorlaufiger Wert: 168,5 Prozent). Der Bedeckungssatz lag damit oberhalb des gegentiber dem Vor-
jahr unveranderten externen Mindestziels in Hohe von 100,0 Prozent.

Die im Rahmen der internen Planung angewendeten Projektionsrechnungen ergeben, dass die Solvabilitatsquote
der R+V Versicherung AG Versicherungsgruppe auch zum 31. Dezember 2025 oberhalb der Solvabilitatsanforde-
rung liegen wird.

Sektor Bank

6 Kreditrisiko
6.1 Kreditvolumen des gesamten Kreditportfolios

6.1.1 Assetklassenstruktur des Kreditportfolios

Gegenstand der Vorstandsberichterstattung Uber Kreditrisikokonzentrationen ist unter anderem eine Darstellung
des Kreditportfolios nach sogenannten Assetklassen. Dazu wird das Kreditportfolio anhand von Merkmalen wie
Wirtschaftszweigschlissel zur Abbildung von Branchen, Produktart und zur Bonitatseinstufung verwendetem
Ratingverfahren in geschaftsnahe, homogene Segmente unterteilt. Die Merkmale werden so ausgewahlt, dass
die Segmente einheitlichen Risikofaktoren unterliegen.

Zur Erflllung ihrer Aufgabe als Zentralbank fir die Genossenschaftliche FinanzGruppe stellt die DZ BANK Refi-
nanzierungsmittel fir die Unternehmen des Sektors Bank und fir die Genossenschaftsbanken bereit. Daher ent-
fallt auf die der Assetklasse Verbundunternehmen zugeordneten Genossenschaftsbanken auch eine der gréBten
Forderungspositionen im Kreditportfolio der Gruppe.
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Des Weiteren begleitet die DZ BANK die Genossenschaftsbanken bei gréBeren Finanzierungen von Firmenkun-
den. Engagements mit Firmenkunden umfassen das Geschaft mit gewerblichen Kunden, die vor allem den Asset-
klassen Corporates und Asset-based Lending/Projektfinanzierung zugeordnet werden. Das aus dem Firmenkun-
denkreditgeschaft resultierende Konsortialgeschaft, das Direktgeschaft der DZ BANK, das Immobilienkredit-
geschaft der DZ HYP und der BSH sowie das Kommunalkreditgeschaft der DZ HYP bestimmen die Zusammenset-
zung der Assetklassen des restlichen Portfolios.

In der ersten Halfte des Geschaftsjahres war ein Anstieg des gesamten Kreditvolumens um 0,3 Prozent von
486,1 Mrd. € zum 31. Dezember 2024 auf 487,5 Mrd. € zum 30. Juni 2025 zu verzeichnen.

Das Kreditvolumen war zum 30. Juni 2025 mit einem Anteil von 39 Prozent (31. Dezember 2024: 40 Prozent)
durch eine hohe Konzentration im Finanzsektor gepragt. Der Finanzsektor setzt sich aus Verbundunternehmen
(Genossenschaftsbanken) und Financials (Uberwiegend Banken anderer Sektoren der Kreditwirtschaft und sons-

tige Finanzinstitutionen) zusammen.

Die Aufteilung des Kreditportfolios nach Assetklassen geht aus Abb. VI.18 hervor.

ABB. VI.18 — SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN NACH ASSETKLASSEN

in Mrd. € 30.06.2025 31.12.2024
Verbundunternehmen' 140,2 143,4
Financials 48,9 48,7
Corporates? 86,5 84,5
Asset-based Lending/Projektfinanzierung 14,4 13,6
Offentliche Hand 47,8 45,2
Immobilien (gewerbliche und private Kunden) 118,4 118,6
Privatkundengeschaft (ohne Immobilienkunden) 18,8 18,3
Asset-backed Securities und Asset-backed Commercial Papers 11,9 12,3
Sonstige 0,7 1,5
Summe 487,5 486,1

1 Genossenschaftsbanken.
2 Inklusive Warengenossenschaften.

6.1.2 Geografische Struktur des Kreditportfolios (ohne Deutschland)

In Abb. VI.19 wird die nach Landergruppen gegliederte geografische Verteilung des Kreditportfolios dargestellt.
In Deutschland ansassige Adressen werden dabei nicht berticksichtigt. Fir die Landergruppenzuordnung ist das
Land maBgeblich, in dem das wirtschaftliche Risiko liegt. Zum 30. Juni 2025 konzentrierten sich die Ausleihun-
gen auBerhalb Deutschlands nahezu unverandert gegenlber dem Vorjahresultimo mit 68 Prozent (31. Dezem-
ber 2024: 67 Prozent) auf Europa.

ABB. V.19 — SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN NACH LANDERGRUPPEN

in Mrd. € 30.06.2025 31.12.2024
Europa 61,4 60,8

davon: Eurozone 40,0 38,6
Nordamerika 14,8 16,1
Zentralamerika 0,2 0,2
Stdamerika 0,9 1,1
Asien 9,1 8,9
Afrika 1,4 1,2
Sonstige 1,9 2,0

Summe 89,6 90,3
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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 88 Prozent. Ebenso unverandert lag der Anteil des Kredit-
volumens der Ratingklassen 3B bis 4E (Non-Investment Grade) bei 10 Prozent. Die durch die Ratingklassen 5A bis
5E reprasentierten ausgefallenen Forderungen reduzierten sich zum 30. Juni 2025 um 0,1 Mrd. € auf 5,4 Mrd. €
(31. Dezember 2024: 5,5 Mrd. €). Sie hatten damit einen Anteil von unverandert 1 Prozent am gesamten Kredit-
volumen.

Abb. VI.20 zeigt das Kreditvolumen nach den Ratingklassen der VR-Rating-Masterskala.

ABB. VI.20 - SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN NACH INTERNEN RATINGKLASSEN

in Mrd. € 30.06.2025 31.12.2024
1A 43,4 43,0
1B 7,0 57
1C 157,8 158,4
—;.: 1D 18,5 19,6
G 1E 20,2 21,9
=
£ Y 23,3 21,3
€
%‘ 2B 34,7 30,1
2 2C 32,0 34,7
2D 32,4 33,7
2E 35,9 37,5
3A 23,1 23,1
3B 16,3 14,6
@ 3C 11,4 11,1
pel
o 3D 8,2 8,1
G}
& 3E 5,4 5,7
[
g 4A 3,6 3,2
g 48 2,7 2,5
£
c 4C 1,3 1,3
9]
< 4D 0,3 0,3
AE 2,0 2,1
Default 54 55
Nicht geratet 2,4 2,5
Summe 487,5 486,1

6.1.4 Besichertes Kreditvolumen

Im klassischen Kreditgeschaft ist das Kreditvolumen eine BruttogroBe, bei der Sicherheiten nicht angerechnet
werden. Das unbesicherte Kreditvolumen wird entsprechend als Kreditvolumen abzlglich der erhaltenen Sicher-
heiten definiert. Im Derivate- und Geldmarktgeschéft liegen zusatzlich zu den bereits im Kreditvolumen
berlcksichtigten risikomindernden Effekten aus Netting-Vereinbarungen und Besicherungsanhangen nur ver-
gleichsweise geringe Sicherheitenwerte vor. Im Wertpapiergeschaft werden Uber die bereits angerechneten
SicherungsmaBnahmen hinaus grundsatzlich keine weiteren Besicherungen vorgenommen. Daher werden Wert-
papiergeschafte bei der Darstellung des besicherten Kreditvolumens nicht berlcksichtigt.

Die Verteilung der Sicherungswerte auf die Sicherheitenarten wird in Abb. VI.21 dargestellt.
Die Summe der Sicherungswerte reduzierte sich von 131,4 Mrd. € zum 31. Dezember 2024 auf 129,7 Mrd. €

zum 30. Juni 2025. Die Besicherungsquote betrug zum Berichtsstichtag 32,4 Prozent (Vorjahresultimo: 32,7 Pro-
zent).
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ABB. VI.21 - SEKTOR BANK: SICHERUNGSWERTE NACH SICHERHEITENARTEN

in Mrd. € 30.06.2025 31.12.2024
Burgschaften, Garantien, Risikounterbeteiligungen 6,9 6,9
Kreditversicherungen 6,5 6,6
Grundschulden, Hypotheken, Registerpfandrechte 112,2 113,3
Sicherungstubereignungen, Zessionen, Verpfandung von Forderungen 1,7 1,8
Finanzielle Sicherheiten 2.1 2,5
Sonstige Sicherheiten 0,3 0,3
Summe Sicherungswerte 129,7 131,4
Kreditvolumen 399,9 402,2
Unbesichertes Kreditvolumen 270,2 270,8
Besicherungsquote (in Prozent) 32,4 32,7

6.2 Kreditportfolios mit besonderer Betroffenheit von negativen gesamtwirtschaftlichen
Entwicklungen

Im Folgenden wird das Kreditvolumen jener Kreditportfolios dargestellt, bei denen die Auswirkungen negativer

gesamtwirtschaftlicher Entwicklungen in starkerem AusmaB als fir das sonstige Kreditportfolio splrbar waren.

6.2.1 Auswirkungen der US-Zollpolitik

Die in Kapitel VI.3 dargestellten handelspolitischen Entscheidungen der Vereinigten Staaten, insbesondere im
Bereich der Zollpolitik, beeinflussen die globalen Finanzmérkte und Lieferketten. Zollerhéhungen oder Anderun-
gen bestehender Handelsabkommen kénnen die Wettbewerbsfahigkeit von Unternehmen beeintrachtigen und
zu Absatzrickgangen fuhren.

Das Kreditportfolio des Sektors Bank ist durch eine diversifizierte Kundenstruktur gekennzeichnet. Bei den am
starksten durch die US-Handelspolitik betroffenen Kunden handelt es sich um wenige Unternehmen, die voraus-
sichtlich mit den Herausforderungen volatiler Marktbedingungen umgehen kdnnen. Daher besteht aktuell kein
Anlass zur Anpassung der Kreditrisikosteuerung. Die Auswirkungen der US-Handelspolitik auf die globalen
Markte und Lieferketten sowie die indirekten Effekte auf weitere Kreditnehmer werden von der DZ BANK Uber-
wacht.

6.2.2 Strukturwandel in der Automobilbranche

Die Automobilbranche befindet sich seit einigen Jahren in einer Transformationsphase und ist im Vergleich zu
anderen Branchen durch niedrige Ertragsmargen und hohe Kapitalintensitat bei gleichzeitig langfristigen Investiti-
onszyklen gepragt. Die Transformation umfasst vor allem den schrittweisen Wandel von Verbrennertechnologien
zu alternativen Antriebsformen, insbesondere zur Elektromobilitat. Zusatzlich sind in den letzten Jahren neben
den etablierten groBen Anbietern im Bereich der Elektromobilitat neue Hersteller, vor allem aus China, nach
vorne gerlickt, die nicht nur in ihren Heimatmarkten hohe Marktanteile erzielen, sondern inzwischen auch inter-
national in Erscheinung treten. Das setzt vor allem deutsche Automobilhersteller unter Druck und hat umfangrei-
che Kostensenkungsprogramme ausgeldst. Auch die langfristigen Entwicklungen in den Bereichen Digitalisierung
und Assistenzsysteme beziehungsweise autonomes Fahren werden ein immer bedeutenderer Teil der Branchen-
transformation. Diese Entwicklungen halten den Transformationsdruck in der Branche unverandert sehr hoch.

Die Automobilbranche zeigt weiterhin eine schwache Entwicklung in den Hauptmarkten Europa und Nordame-
rika und zunehmend auch in China. Zudem wird die globale Automobilbranche durch die geopolitischen Span-
nungen, die bereits beschlossenen Zélle und maogliche handelspolitische Konflikte belastet. Dazu zahlt auch das
Risiko einer Unterbrechung von Lieferketten aufgrund maoglicher weitergehender Ausfuhrstopps von Seltenen
Erden aus China. Das wirde insbesondere die Produktion von Elektrofahrzeugen stark belasten. Der Ausblick fur
das verbleibende Geschaftsjahr 2025 bleibt aufgrund dessen verhalten. Auf mittlere Sicht ist daher eine schwa-
chere Entwicklung, insbesondere bei deutschen und europaischen Automobilherstellern, zu erwarten.
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Das Automobilfinanzierungsportfolio des Sektors Bank liegt weit iberwiegend in der DZ BANK und umfasste
zum 30. Juni 2025 ein Kreditvolumen von 4,7 Mrd. € (31. Dezember 2024: 5,5 Mrd. €). In diesem Portfolio sind
auch die Finanzierungen von Automobilzulieferern enthalten, die im Kapitel VI.6.4.2 gesondert analysiert wer-
den. Der Rickgang des Kreditvolumens im Vergleich zum Vorjahresultimo ist in erster Linie auf eine differenzier-
tere Portfolioabgrenzung bei der DZ BANK zurlckzufiihren. Dieser Effekt belauft sich auf etwa 0,5 Mrd. €.

6.2.3 Gewerbliche Immobilienfinanzierungen

Geschaftsmodell und gesamtwirtschaftliche Risiken

Innerhalb des Sektors Bank finanziert insbesondere die DZ HYP im Rahmen ihres Kreditgeschafts mit Corporates
unter anderem Hotels, Blroimmobilien, Warenhauser und Shopping-Center sowie innerstadtische Geschaftshau-
ser mit Uberwiegender Handelsnutzung auBerhalb des taglichen Bedarfs (Handelssegment). Die Finanzierungen
der DZ HYP erstrecken sich auBerdem auf Bautrager und Projektentwickler sowie auf Ankaufe von Grundstiicken
mit Hochbaukonzept.

Diese Assetklassen sind seit mehreren Jahren durch wechselnde allgemeine und spezifische Unsicherheiten belas-
tet. Zwar hat sich die Preisentwicklung fir Gewerbeimmobilien in der ersten Halfte des Geschaftsjahres weiter
stabilisiert und das Mietniveau ist bei allen Objektarten in der ersten Halfte des Geschaftsjahres grundsatzlich
gestiegen, jedoch lagen die Transaktionen von Gewerbeimmobilien in der ersten Geschaftsjahreshalfte leicht un-
ter dem Niveau des Vorjahres. Besonders im zweiten Quartal war die Nachfrage nach Gewerbeimmobilien
zurickhaltend. Die gewerbliche Immobilienfinanzierung ist weiterhin von einer verhaltenen konjunkturellen Ent-
wicklung, einem Anstieg der Unternehmensinsolvenzen sowie einem nach wie vor niedrigen Geschafts- und
Konsumklima gepragt, auch wenn ein positiver Stimmungstrend zu verzeichnen ist. Der Immobilienmarkt steht
weiterhin unter dem Einfluss globaler Krisen und geopolitischer Unsicherheiten. Zudem sind die Immobilien-
markte durch das vergleichsweise hohe Zinsniveau und die damit verbundenen erhdhten Finanzierungskosten
unverandert belastet.

Die betroffenen Portfolios haben sich bisher als krisenresistent und ohne systematische Auffalligkeiten gezeigt.
Obwohl die einer intensiven Uberwachung unterliegenden Engagements mit erhéhtem Risikogehalt im Laufe der
ersten Halfte des Geschaftsjahres weiter angestiegen sind, bleiben diese Kredite auf einem moderaten Niveau.
Darlber hinaus konnten kritische Engagements aufgrund von Stabilisierungen der Geschaftspartner oder Rest-
rukturierung der Portfolios oftmals wieder in die normale Betreuung zurlickgefihrt werden. Unterstitzend wirk-
ten dabei insbesondere die bereits in den Vorjahren etablierten erhohten Anforderungen an die Werthaltigkeit
und die Cashflow-Leistungsfahigkeit der finanzierten Immobilien.

Unabhéngig davon verbleiben aufgrund der fir die gewerblichen Immobilienfinanzierungen relevanten Risikofak-
toren weitere Unsicherheiten insbesondere in Bezug auf die Realisierbarkeit von wirtschaftlich hinreichenden
Mieten und Kaufpreisen. Dies konnte weiterhin negative Auswirkungen sowohl auf die Cashflows als auch auf
Investitionen und Marktwerte im weiteren Geschaftsjahr haben. Zur Erreichung eines Normalniveaus sind insbe-
sondere ein nachhaltig stabiles Zinsniveau sowie eine deutliche und nachhaltige Erholung der Konjunktur und
des gesamtwirtschaftlichen Klimas notwendig.

Spezifische Risiken der Finanzierungssegmente

Hotels zeigen mittlerweile Uber einen langeren Zeitraum eine signifikant positive Entwicklung. Die Auslastung ist
weitgehend stabil und bewegt sich auf einem hohen Niveau. Nahezu alle Hotelsegmente und -kategorien konn-
ten in der ersten Halfte des Geschaftsjahres steigende Zimmerpreise sowie Umsatzzuwachse verzeichnen. Der
Ausblick fur die zweite Halfte des Geschaftsjahres ist positiv. Trotz anhaltender Herausforderungen durch den
Mangel an Fachpersonal sowie des weiterhin bestehenden Kosten- und Wettbewerbsdrucks werden Hotels ins-
gesamt nicht mehr als risikoerhohte Position erachtet.

Bei BUroimmobilien bestehen weiterhin Unsicherheiten in Bezug auf die kiinftigen Wiinsche der Nutzer und
deren Flachenbedarf in einer veranderten Arbeitswelt, die durch neue Raumkonzepte und mobile Arbeit gepragt
ist. Perspektivisch zeichnet sich ein geringerer Flachenbedarf ab, wobei sich die Nachfrage zunehmend auf
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moderne und hochwertige Flachen in den Innenstadten oder an gut erreichbaren Standorten mit hoher
Serviceinfrastruktur fokussiert. Belastend wirkt darber hinaus die fortgesetzt schwache wirtschaftliche Entwick-
lung, die zu einem Rlickgang der Nachfrage nach Buroflachen fihrt. Viele Unternehmen stellen daher ihre
Wachstums- und Investitionsentscheidungen noch zurlck. Positive Impulse ergeben sich aus der leichten Erho-
lung der Kapitalwerte sowie aus den weiterhin stabilen Neuvertragsmieten, die einen moderaten Aufwartstrend
erkennen lassen.

Auf den Vermietungsmarkten fir Warenhauser, Shopping-Center und innerstadtische Geschaftshauser
mit Giberwiegender Handelsnutzung auBerhalb des taglichen Bedarfs war wahrend der ersten Halfte des
Geschéftsjahres eine fortschreitende Erholung zu beobachten, die von der positiven Entwicklung der Neuver-
tragsmieten und einem starkeren Mietflachenumsatz in den ersten Monaten des Geschaftsjahres getragen
wurde. Die Kapitalwerte von Einzelhandelsimmobilien sind in der ersten Hélfte des Geschaftsjahres erstmals seit
mehreren Jahren wieder gestiegen. Weiterhin ist eine klare Fokussierung auf Top-Lagen, kleinere Flacheneinhei-
ten, Mixed-Use-Konzepte sowie alternative Mietermodelle zu beobachten. Die preis- und kalenderbereinigten
Einzelhandelsumsatze lagen zum Berichtsstichtag nur geringfligig Gber dem Vorjahresniveau und verzeichneten
zuletzt im Monatsvergleich einen Riickgang. Es bleibt abzuwarten, ob sich das zuletzt leicht verbesserte Konsum-
klima und die allgemeine positive wirtschaftliche Entwicklung in der zweiten Geschaftsjahreshalfte fortsetzen
werden.

Der Transaktionsmarkt fir Finanzierungen mit Baurisiken war in der ersten Halfte des Geschéaftsjahres insgesamt
unverandert angespannt und von einer fortgesetzten Zuriickhaltung der Marktteilnehmer gepragt. Splrbare
positive Impulse blieben bisher aus. Weiterhin waren Verzégerungen bei der Vermietung und dem Verkauf von
Immobilien zu beobachten. Es bestehen jedoch erste Anzeichen fiir eine vorsichtige positive Trendwende.

Bei den BautrdagermaBnahmen waren weiter positive Tendenzen insbesondere im Bereich der privaten Eigen-
und Fremdnutzung erkennbar. Der Markt fur Projektentwicklungen blieb in der ersten Geschéftsjahreshalfte
unverandert angespannt. Insbesondere bei Bliroimmobilien bleibt die Vermietung herausfordernd. Wahrend bei
fortgeschrittenen Projekten zunehmend Ausstiege zu hinreichenden Preisen realisiert werden konnten, ist die
Lage bei noch nicht begonnenen Bauvorhaben aufgrund verzdgerter Baugenehmigungen, gestiegener Bau-
kosten und erschwerter Ausstiege aus Projekten weiterhin schwierig. Zudem belasten die in der Planungsphase
gestiegenen Zinsen die Bauvorhaben. Hiervon sind insbesondere die Grundstiicksankaufsfinanzierungen der
DZ HYP betroffen.

Kreditvolumen nach Finanzierungssegmenten

Das in Abb. VI.18 dargestellte, von den Unternehmen des Sektors Bank an die Assetklasse Immobilien ausge-
reichte Kreditvolumen belief sich zum 30. Juni 2025 auf insgesamt 118,4 Mrd. € (31. Dezember 2024:

118,6 Mrd. €). Davon entfielen zum Berichtsstichtag 45,5 Mrd. € (31. Dezember 2024: 46,0 Mrd. €) auf die in
der DZ HYP gebindelten gewerblichen Immobilienfinanzierungen. Das Kreditvolumen in den von negativen
gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen besonders betroffenen Segmenten gewerblicher Finanzierungen der
DZ HYP stellte sich zum 30. Juni 2025 wie folgt dar (in Klammern jeweils die Werte zum 31. Dezember 2024):

—  BlUroimmobilienfinanzierungen: 14,9 Mrd. € (14,6 Mrd. €)

—  Warenhausfinanzierungen: 0,4 Mrd. € (0,4 Mrd. €)

— Shopping-Center-Finanzierungen: 2,4 Mrd. € (2,5 Mrd. €)

— innerstadtische Geschaftshauser mit Gberwiegender Handelsnutzung auBerhalb des taglichen Bedarfs:
0,7 Mrd. € (0,8 Mrd. €)

— Finanzierungen von Bautragern und Projektentwicklern sowie Grundsticksankaufsfinanzierungen:
5,6 Mrd. € (5,8 Mrd. €)

Die Finanzierungen von Bautragern und Projektentwicklern sowie die Grundstticksankaufsfinanzierungen bein-
halten auch Teile weiterer zuvor genannter Finanzierungssegmente. Dabei handelt es sich insbesondere um die
Finanzierung von Blroimmobilien mit einem Volumen zum 30. Juni 2025 von 2,4 Mrd. € (31. Dezember 2024:
2,5 Mrd. €).
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6.2.4 Finanzierungen des Konsumentenkreditgeschafts

Die in Kapitel VI.5.2 des Risikoberichts 2024 dargestellten gesamtwirtschaftlichen Risikofaktoren haben weiterhin
Auswirkungen auf die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit privater Kunden. Dies zeigt sich insbesondere im Konsu-
mentenkreditgeschaft der TeamBank. Einzelne Risikokennzahlen und -indikatoren haben sich in der ersten
Halfte des Geschaftsjahres weiter verschlechtert. Unter anderem hat dies zu einem Anstieg der notleidenden Kre-
dite gefihrt.

Das Kreditvolumen der von der TeamBank ausgereichten Konsumentenkredite belief sich zum 30. Juni 2025
unverandert gegenliber dem Vorjahresultimo auf 14,1 Mrd. €.

6.2.5 Finanzierungen fur Corporates

Darlber hinaus wirkt sich die verschlechterte gesamtwirtschaftliche Situation zunehmend auch auf Finanzierun-
gen kleinerer und mittlerer Unternehmen der VR Smart Finanz aus. Einzelne Risikokennzahlen und -indikatoren
haben sich in der ersten Halfte des Geschaftsjahres verschlechtert. Dies flhrte zu einem Anstieg der notleidenden
Kredite.

Das Kreditvolumen der von der VR Smart Finanz ausgereichten Finanzierungen an Corporates belief sich zum
30. Juni 2025 auf 3,6 Mrd. € (31. Dezember 2024: 3,5 Mrd. €).

6.3 Kreditportfolios mit besonderer Betroffenheit von geopolitischen Spannungen

Im Folgenden wird das Kreditvolumen jener Kreditportfolios dargestellt, bei denen die Auswirkungen akuter glo-
baler Krisen in starkerem AusmaB als fir das sonstige Kreditportfolio spirbar waren. Diese Kredite setzten sich
Uberwiegend aus kurzlaufenden Handelsfinanzierungen, aus durch Export Credit Agencies besicherten Projektfi-
nanzierungen sowie aus syndizierten Bankkrediten zusammen.

Das insgesamt von globalen Krisen betroffene Kreditvolumen belief sich zum 30. Juni 2025 auf 4.821 Mio. €
(31. Dezember 2024: 4.613 Mio. €). Dies entspricht einem gegeniber dem Vorjahresultimo unveranderten Anteil
am gesamten Kreditvolumen des Sektors Bank von 1 Prozent.

Die Verteilung des Kreditvolumens auf die von den verschiedenen Krisen betroffenen Lander geht aus Abb. VI.22

hervor.

ABB. VI.22 - SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN IN REGIONEN MIT BESONDERER BETROFFENHEIT VON GEOPOLITISCHEN SPANNUNGEN

in Mio. € 30.06.2025 31.12.2024
Kreditvolumen in den vom Ukrainekrieg unmittelbar betroffenen Landern’ 507 650
davon unbesichert: Belarus 1 1
davon unbesichert: Russland 87 86
Kreditvolumen in den vom Konflikt im Nahen Osten betroffenen Landern 2.550 2.416
davon unbesichert: Agypten 63 13
davon unbesichert: Irak 6 2
davon unbesichert: Israel 16 1
davon unbesichert: Saudi-Arabien 253 143
davon unbesichert: Turkei 436 504
Kreditvolumen in den von Spannungen im Siidchinesischen Meer unmittelbar betroffenen Regionen 1.764 1.547
davon unbesichert: China 1.352 1.146
davon unbesichert: Taiwan 151 92
Summe 4.821 4.613
davon unbesichertes Kreditvolumen 2.364 1.989

1 Die Unternehmen des Sektors Bank hatten zum 30. Juni 2025 und zum 31. Dezember 2024 keine unbesicherten Kredite an in der Ukraine ansassige Kreditnehmer ausgereicht.
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6.4 Kreditportfolios mit erhohtem Risikogehalt
Aufgrund ihrer Bedeutung fur die Risikolage wird das Kreditvolumen der Kreditportfolios mit erhohtem Risiko-
gehalt einer gesonderten Betrachtung unterzogen.

6.4.1 Finanzierung des Kreuzfahrtschiffbaus

Die Auslastung des Kreuzfahrtschiffbaus bei den von der DZ BANK finanzierten Werften ist aufgrund der starken
Nachfrage bis in das Jahr 2029 weitgehend sichergestellt. Gleichwohl ist die Bonitat der Werften aufgrund wei-
terhin nicht gel6ster struktureller Herausforderungen nach wie vor schwach. 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 Kreuzfahrtschiffbaus betrifft ausschlieBlich die DZ BANK und lag
zum 30. Juni 2025 bei 423 Mio. € (31. Dezember 2024: 422 Mio. €). Zum 30. Juni 2025 bestanden Sicherheiten
in Hohe von 370 Mio. € (31. Dezember 2024: 354 Mio. €). Die Sicherheiten bestanden zum Berichtsstichtag im
Wesentlichen aus Exportkreditversicherungen in Hohe von 184 Mio. € (31. Dezember 2024: 177 Mio. €) sowie
unverandert in Hohe von 152 Mio. € aus sonstigen Absicherungen der 6ffentlichen Hand.

6.4.2 Finanzierung von Automobilzulieferern
Neben den im Kapitel VI.6.2.2 genannten Entwicklungen, die fir die Automobilbranche insgesamt gelten, blei-
ben die Branchenbedingungen insbesondere fiir Automobilzulieferer in Deutschland herausfordernd.

Die Automobilzulieferindustrie weist unverandert einen historisch hohen Kapitalbedarf auf und steht weiterhin
unter hohem Margendruck. Hinzu kommt, dass die Wettbewerbsposition der Automobilzulieferer gegentiber
den Automobilherstellern vergleichsweise schwach ist. MaBgeblich fir die wirtschaftliche Entwicklung der Zulie-
ferindustrie sind vor allem die produzierten Mengen an Fahrzeugen, die in der ersten Halfte des Geschaftsjahres
aufgrund der weltweit schwachen Nachfrage insgesamt stagnierten. Dies spiegelt sich auch in den aktuellen
Prognosen bis in das Jahr 2026 wider. Die aktuellen Unsicherheiten hinsichtlich Zéllen und der Verfligbarkeit von
Seltenen Erden kénnen die Erwartung noch weiter belasten.

Die groBBen und global aufgestellten Zulieferer werden aufgrund ihrer Technologie- und Entwicklungskompetenz
weiterhin bevorzugter Partner der globalen Automobilhersteller sein. Sie stehen allerdings im zunehmenden
Wettbewerb mit neuen Marktteilnehmern, die insbesondere die fortschreitenden Entwicklungen in den Berei-
chen Assistenzsysteme und Digitalisierung besetzen und damit zu Lasten der etablierten Zulieferer einen wach-
senden Anteil an der Wertschépfung gewinnen werden. In den nachsten Jahren werden Wachstumsimpulse vor
allem aus Asien, in abgeschwachtem Umfang aber auch aus den Markten in Nordamerika erwartet. Sowohl die
Unsicherheiten hinsichtlich zukiinftiger Antriebsformen und Fahrzeugkonzepte als auch die zu erwartenden geo-
politischen Spannungen und Zélle werden den Markt und damit die Zulieferer und deren Transformation vermut-
lich nachhaltig belasten. Zudem ist davon auszugehen, dass auch die Kostensenkungsprogramme der europai-
schen Automobilhersteller die Ertragslage der Zulieferer beeintrachtigen werden.

Die der Assetklasse Corporates zugeordneten Finanzierungen von Unternehmungen der Automobilzulieferer-
branche betreffen innerhalb des Sektors Bank weit iberwiegend die DZ BANK und betrugen zum 30. Juni 2025
2.701 Mio. € (31. Dezember 2024: 2.887 Mio. €).

6.4.3 Finanzierung von Kreditnehmern der Branche Bekleidung und Textil

Die Bekleidungs- und Textilbranche ist ein konjunktur- und inflationsabhangiger Industriezweig mit einer hohen
Anzahl an Insolvenzen. Die Konsumschwéche im Handel halt weiter an. Auch im bislang robusten gehobenen
Preis- und Luxussegment sowie im Onlinehandel sind aktuell riicklaufige beziehungsweise stagnierende Umsatze
zu beobachten. Lohnerhéhungen, hohe Energiekosten und Inflation sind von den Handlern derzeit noch nicht
vollstandig eingepreist, was zum Teil zu Lasten der Marge geht.

Die Bekleidungs- und Textilbranche ist weitestgehend abhangig von der Warenbeschaffung aus Asien. Nach An-
griffen der Huthi-Rebellen im Roten Meer und Unruhen in Bangladesch im Vorjahr sind die Lieferketten derzeit
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wieder intakt. Aufgrund der anhaltenden Unsicherheiten hinsichtlich der Lieferketten und der Auswirkungen der
US-Zollpolitik bleibt die Beschaffung jedoch teuer und eine héhere Bevorratung ist notwendig.

Innerhalb des Sektors Bank liegt der Schwerpunkt der Kreditengagements in der Bekleidungs- und Textilbranche
bei der DZ BANK. Das betroffene Kreditvolumen im Sektor Bank belief sich zum 30. Juni 2025 auf 2.203 Mio. €
(31. Dezember 2024: 1.718 Mio. €). Der Anstieg gegenuber dem Vorjahresultimo ist im Wesentlichen auf
Geschaftsausweitungen bei Kunden mit guter Bonitatseinstufung zuriickzufihren.

6.4.4 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.

Im Vorjahr war die Zahl der erteilten Wohnbaugenehmigungen so gering wie seit dem Jahr 2010 nicht mehr. Die
Baugenehmigungen waren bereits seit April 2022 durchgangig gesunken. Hohe Materialkosten und teure Finan-
zierungsparameter flihren zu steigenden Baupreisen und belasteten die Nachfrage auch in den wohnbaunahen
Subbranchen. Hingegen ist seit Dezember 2024 eine moderate Zunahme des Auftragseingangs zu verzeichnen.
Die prognostizierte Auftragslage fir das gesamte Bauhauptgewerbe zeigt sich im Vergleich zum Vorjahr freundli-
cher, eine tatsachliche Trendumkehr bleibt aber noch abzuwarten. Insgesamt ist die Kapazitatsauslastung im
Bausegment weiterhin gering. Internationale oder mindestens deutschlandweit tatige Unternehmen, die mog-
lichst breit Uber alle Bereiche der Baubranche diversifiziert sind und gegebenenfalls auch auf Auslandsmarkten
aktiv sind, befinden sich in einer vergleichsweise besseren Position.

Der 6ffentliche Bau erwartet Impulse aus dem Sondervermdégen Infrastruktur, wenngleich die vorldaufige Haus-
haltsfihrung des Bundes aktuell hemmend wirkt. Konkrete Auftrdge aus dem Sondervermogen Infrastruktur
werden nicht vor dem Jahr 2026 beziehungsweise 2027 erwartet. Aufgrund des anhaltenden Fachkraftemangels
wird die Umsetzung der Auftrage wohl nur schrittweise erfolgen kénnen.

Im Baumarktbereich agieren die Kunden bei baunahen, héherpreisigen Heimwerkerprojekten nach wie vor
zurickhaltend. Hier wirken sich insbesondere die eingetriibte Konjunktur und die Abhangigkeit von der Baubran-
che negativ aus. In den konsumnahen Bereichen hat sich die Stimmung der Konsumenten hingegen verbessert.
Durch Sortimentsanpassungen, Kostensenkungen und Nachverhandlungen mit den Lieferanten konnten die
Gewinnmargen leicht erhdht werden.

Das Kreditvolumen dieses Portfolios entfallt zum Uberwiegenden Teil auf die DZ BANK. Im Sektor Bank bestan-
den zum 30. Juni 2025 insgesamt Forderungen in Hohe von 6.818 Mio. € (31. Dezember 2024: 6.630 Mio. €).

6.5 Intensiv liberwachtes und notleidendes Kreditvolumen

6.5.1 Intensiv Gberwachte Kredite und Forborne Exposure

Abb. VI.23 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 liberwachte Kreditvolumen hat sich zum 30. Juni 2025 gegenlber dem Vorjahresultimo um
2 Prozent auf 15.404 Mio. € (31. Dezember 2024: 15.029 Mio. €) erhoht.

Fir das Forborne Exposure war ein Anstieg von 4.186 Mio. € zum 31. Dezember 2024 auf 4.523 Mio. € zum
30. Juni 2025 zu verzeichnen, der im Wesentlichen auf eine Erhohung des Forborne Exposures bei der DZ HYP
zurlickzufUhren ist.
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ABB. V1.23 — SEKTOR BANK: INTENSIV UBERWACHTES KREDITVOLUMEN UND FORBORNE EXPOSURE

in Mio. € 30.06.2025 31.12.2024
Kreditvolumen der Yellow List 4.732 4.842
davon: Forborne Exposure 106 152
Kreditvolumen der Watch List 5.264 4.712
davon: Forborne Exposure 1.369 1.068
Kreditvolumen der Default List 5.408 5.475
davon: Forborne Exposure 2.827 2.759
Summe des Kreditvolumens auf Uberwachungslisten 15.404 15.029
davon: Forborne Exposure 4.303 3.979
Forborne Exposure auBerhalb der Uberwachungslisten 220 207
Summe Forborne Exposure 4.523 4.186

6.5.2 Notleidende Kredite

Das Volumen notleidender Kredite (Non-performing Loans, NPL) hat sich von 5.475 Mio. € zum 31. Dezem-
ber 2024 auf 5.408 Mio. € zum 30. Juni 2025 reduziert. Die NPL-Quote betragt unverandert gegeniiber dem
Vorjahresultimo 1,1 Prozent.

In Abb. VI.24 werden die Kennzahlen zu den notleidenden Krediten dargestellt.

ABB. VI.24 — SEKTOR BANK: KENNZAHLEN ZU NOTLEIDENDEN KREDITEN

30.06.2025 31.12.2024

Gesamtes Kreditvolumen (in Mrd. €) 487,5 486,1
Volumen notleidender Kredite (in Mrd. €)" 54 55
Risikovorsorgebestand (in Mrd. €)? 2,4 2,3
Coverage Ratio (in Prozent)? 74,2 74,3
NPL-Quote (in Prozent)* 1,1 1,1

1 Volumen notleidender Kredite ohne Berticksichtigung von Sicherheiten.

2 IFRS-Einzelrisikovorsorgebestand gemaB der Stufe 3 inklusive Ruckstellungen.

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

6.6 Risikolage

6.6.1 Risiken des gesamten Kreditportfolios

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

Der Kreditrisikokapitalbedarf belief sich zum 30. Juni 2025 auf 3.897 Mio. € (31. Dezember 2024:
4.011 Mio. €). Dem stand ein Limit von 5.123 Mio. € (31. Dezember 2024: 4.994 Mio. €) gegenuber.

Abb. VI.25 zeigt den Kreditrisikokapitalbedarf im Zusammenhang mit der durchschnittlichen Ausfallwahrschein-
lichkeit und dem erwarteten Verlust.

ABB. VI.25 — SEKTOR BANK: BESTIMMUNGSFAKTOREN DES KREDITRISIKOKAPITALBEDARFS

30.06.2025 31.12.2024
Durchschnittliche Ausfallwahrscheinlichkeit (in Prozent) 04 0,4
Erwarteter Verlust (in Mio. €) 475 462
Kreditrisikokapitalbedarf (in Mio. €) 3.897 4.011
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Bei der Betrachtung von Einzelkonzentrationen entfielen zum 30. Juni 2025 20 Prozent (31. Dezember 2024:
23 Prozent) des gesamten Kreditrisikokapitalbedarfs auf die 20 Adressen mit dem groBten Kreditrisikokapitalbe-
darf.

6.6.2 Risiken der Kreditportfolios mit erhdhtem Risikogehalt

Der Risikokapitalbedarf fir Kreditportfolios, die erhdhten Kreditrisiken ausgesetzt waren, geht aus Abb. VI.26
hervor.

ABB. VI.26 — SEKTOR BANK: KREDITRISIKOKAPITALBEDARF' FUR KREDITPORTFOLIOS MIT ERHOHTEM RISIKOGEHALT

in Mio. € 30.06.2025 31.12.2024
Finanzierung des Kreuzfahrtschiffbaus 26 25
Finanzierung von Automobilzulieferern 50 55
Finanzierung von Kreditnehmern der Bekleidungs- und Textilbranche 18 14
Finanzierung von Kreditnehmern der Baubranche (inklusive Baumarkte) 58 56

1 Ohne dezentralen Pufferkapitalbedarf.

7 Beteiligungsrisiko

Der fir die Messung des Beteiligungsrisikos maBgebliche Beteiligungsbuchwert belief sich zum 30. Juni 2025
auf 2.818 Mio. € (31. Dezember 2024: 2.827 Mio. €).

FUr das Beteiligungsrisiko wurde zum 30. Juni 2025 ein Risikokapitalbedarf in Hohe von 845 Mio. €

(31. Dezember 2024: 807 Mio. €) ermittelt. Das zugehorige Limit betrug zum Berichtsstichtag 1.084 Mio. €
(31. Dezember 2024: 1.364 Mio. €). Der Rickgang des Limits ist auf den Verkauf einer groBeren Beteiligung
zurlckzufihren. Des Weiteren hat eine methodische Anpassung des verwendeten Risikomodells zu einer Verrin-
gerung des Risikomessniveaus gefiihrt, wodurch das Limit um 100 Mio. € reduziert werden konnte.

8 Marktpreisrisiko

8.1 Value at Risk

Abb. VI.27 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.28 die handelstagliche Marktpreisrisikoentwicklung im Berichtszeitraum. In beiden Darstellun-
gen bezieht sich der Value at Risk auf die aufsichtsrechtlichen Handels- und Anlagebiicher.

ABB. VI.27 - SEKTOR BANK: ENTWICKLUNG DES MARKTPREISRISIKOS NACH UNTERRISIKOARTEN" 2

in Mio. € 30.06.2025 Durchschnitt Maximum Minimum 31.12.2024
Zinsrisiko 50 44 58 35 39
Spread-Risiko 58 58 60 56 56
Aktienrisiko® 23 18 24 13 15
Waéhrungsrisiko 5 4 6 2 4
Rohwarenrisiko 2 1 2 1 1
Gesamtrisiko? 69 66 71 59 68

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 fur den Sektor Bank. Die Risiken wurden unter
vollumféanglicher 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.

63



64

DZ BANK
Halbjahresfinanzbericht 2025
Konzernzwischenlagebericht
Risikobericht

Der Value at Risk des Zinsrisikos fir 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 aus der unterschiedlichen Grundgesamtheit der einbezogenen Portfolios.

Der Value at Risk des Zinsrisikos im aufsichtsrechtlichen Anlagebuch betrug zum 30. Juni 2025 50 Mio. €
(31. Dezember 2024: 37 Mio. €). Der Risikoanstieg ist im Wesentlichen auf eine abrupte Erhdhung der Zinssatze
fr EUR-Swaps im Marz zurtickzufiihren, der im Rahmen der historischen Simulation zur Messung des Zinsrisikos

im Anlagebuch eine Zunahme des Value at Risk ausgel6st hat.

Zum 30. Juni 2025 lag der Value at Risk des Marktpreisrisikos bei 69 Mio. € (31. Dezember 2024: 68 Mio. €).

ABB. VI.28 — SEKTOR BANK: HANDELSTAGLICHE ENTWICKLUNG DES MARKTPREISRISIKOS'

in Mio. €
80
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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.

8.2 Periodisches Zinsrisiko und periodisches Spread-Risiko im Anlagebuch
Die Hohe der flr das Anlagebuch ermittelten periodischen Zins- und Spread-Risiken ist aus Abb. VI.29 ersichtlich.

ABB. VI.29 — SEKTOR BANK: PERIODISCHES ZINSRISIKO UND PERIODISCHES SPREAD-RISIKO IM ANLAGEBUCH'

in Mio. € 30.06.2025 31.12.2024
IRRBB-NIIMW-Risiko 247 288
CSRBB-NIIMW-Risiko 127 90

1 IRRBB = Interest Rate Risk in the Banking Book (Zinsrisiko im Anlagebuch); CSRBB = Credit Spread-Risk in the Banking Book (Spread-Risiko im Anlagebuch);
NIl-Risiko = Net Interest Income Risk (periodischen Zinstiberschussrisiko); MW-Risiko = Risiko aus barwertigen Marktwertanderungen.

Der gegenliber dem Vorjahresstichtag zu verzeichnende Rickgang des zum 30. Juni 2025 gemessenen IRRBB-
NIIMW-Risikos ist im Wesentlichen auf Positionsdnderungen und das geanderte Zinsumfeld zurtickzufihren.

Die Zunahme des CSRBB-NIIMW-Risikos resultiert aus dem leicht gestiegenen periodischen Zinstberschussrisiko
der DZ BANK, wodurch Risiken der BSH und der DZ HYP nur noch in geringerem Mafe ausgeglichen werden
konnen.
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8.3 Risikokapitalbedarf

Der Risikokapitalbedarf fir das Marktpreisrisiko belief sich zum 30. Juni 2025 auf 3.325 Mio. € (31. Dezem-
ber 2024: 3.621 Mio. €) bei einem Limit von 6.310 Mio. € (31. Dezember 2024: 7.120 Mio. €). Die Absenkung
des Limits steht im Wesentlichen im Zusammenhang mit einer Anderung des zur Risikomessung verwendeten
Modells.

Im Risikokapitalbedarf ist das Asset-Management-Risiko der UMH enthalten. Das Asset-Management-Risiko
betrug zum 30. Juni 2025 88 Mio. € (31. Dezember 2024: 90 Mio. €).

Der Risikokapitalbedarf fir das bauspartechnische Risiko betrug zum 30. Juni 2025 692 Mio. € (31. Dezem-
ber 2024: 719 Mio. €) bei einem Limit in Hohe von 820 Mio. € (31. Dezember 2024: 820 Mio. €).

Der Risikokapitalbedarf fiir das Geschaftsrisiko belief sich zum 30. Juni 2025 unverandert gegenlber dem
Vorjahresultimo auf 0 €. Der Risikokapitalbedarf wird in Hohe von null angesetzt, wenn die Verlustverteilung des
Modells einen positiven Wert ergibt.

Das Limit fiir das Geschaftsrisiko betrug zum Berichtsstichtag ebenfalls unverdndert 500 Mio. €.

Das Reputationsrisiko des Sektors Bank ist Uiber das Geschaftsrisiko implizit in die Risikomessung und Kapital-
abdeckung einbezogen. Bei der BSH erfolgt die Messung und Kapitalisierung des Reputationsrisikos im Wesentli-
chen im Zusammenhang mit dem bauspartechnischen Risiko.

11.1 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 groBere 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 fir die Berichterstattung. Die Daten-
selektion erfolgt aus der Verlusthistorie der letzten vier Quartale und auf Basis des Datums der Erfolgswirksam-
keit.

Die letzten vier Quartale — also die Zeitspanne vom 1. Juli 2024 bis zum 30. Juni 2025 - 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.30 aus-
gewiesen und dem jeweiligen langjahrigen Mittelwert gegentibergestellt.

In den letzten vier Quartalen entfiel das groBte Verlustaufkommen auf das Andere operationelle Risiko, das
aus vielen Verlustfallen mit geringer bis mittlerer Verlusthohe resultiert. Im langjahrigen Mittel wird das interne
Verlustaufkommen vom Compliance-Risiko und vom Rechtsrisiko dominiert.

Insgesamt ging das Verlustaufkommen der letzten vier Quartale im Vergleich zur Vorperiode zurlick. Der Scha-
denverlauf war in der ersten Halfte des Geschaftsjahres in Bezug auf den erwarteten Verlust aus operationellen
Risiken zu jeder Zeit unkritisch.
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ABB. VI.30 - SEKTOR BANK: NETTOVERLUSTE' NACH UNTERARTEN DES OPERATIONELLEN RISIKOS

01.07.2024- Langjéhriger

in Mio. € 30.06.2025 Mittelwert?
Compliance-Risiko - 21
Rechtsrisiko 2 18
Informationsrisiko einschlieBlich I(K)T-Risiko 1 3
Sicherheitsrisiko 2 2
Auslagerungsrisiko - 1
Projektrisiko - 1
Anderes operationelles Risiko 17 9
Summe? 22 53

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

11.2 Risikolage

Zum 30. Juni 2025 wurde ein Risikokapitalbedarf fiir operationelle Risiken in Hohe von 1.034 Mio. € ermittelt
(31. Dezember 2024: 1.041 Mio. €). Dem stand ein Limit in HOhe von 1.206 Mio. € (31. Dezember 2024:
1.157 Mio. €) gegenlber.

Abb. VI.31 zeigt die Struktur des Risikoprofils fir operationelle Risiken des Sektors Bank anhand der Risiko-
unterarten.

Im Vergleich zum Vorjahresultimo war die Verteilung des Risikokapitalbedarfs auf die Unterarten des operationel-
len Risikos zum 30. Juni 2025 im Wesentlichen unverandert. Der Risikokapitalbedarf des operationellen Risikos
wird am starksten durch das Compliance-Risiko und das Rechtsrisiko getrieben. Bei diesen beiden Risikounter-
arten bestimmten die registrierten Verlustfalle sowie die hypothetischen Risikoszenarien zu Anderungen der
Rechtsprechung und zu Sanktions- und EmbargoverstéBen den hohen Anteil am Risikokapitalbedarf.

ABB. V1.31 - SEKTOR BANK: VERTEILUNG DES RISIKOKAPITALBEDARFS FUR OPERATIONELLE RISIKEN AUF DIE RISIKOUNTERARTEN'

in Prozent 30.06.2025 31.12.2024
Compliance-Risiko 30,3 30,4
Rechtsrisiko 18,9 19,1
Informationsrisiko einschlieBlich I(K)T-Risiko 17,0 16,8
Sicherheitsrisiko 5.1 5,0
Auslagerungsrisiko 5.9 6,0
Projektrisiko 6,3 6,3
Anderes operationelles Risiko 16,5 16,4

1 Relative Anteile der Risikounterarten des operationellen Risikos am gesamten Kapitalbedarf fiir das operationelle Risiko des Sektors Bank.
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Sektor Versicherung

12 Versicherungstechnisches Risiko

Zum 30. Juni 2025 betrug der Gesamtsolvabilitatsbedarf fiir das versicherungstechnische Risiko Leben
918 Mio. € (31. Dezember 2024: 939 Mio. €). Dem stand ein Limit von 1.130 Mio. € (31. Dezember 2024:
1.100 Mio. €) gegenlber.

Der Gesamtsolvabilitdtsbedarf fiir das versicherungstechnische Risiko Gesundheit betrug zum Berichts-
stichtag 348 Mio. € (31. Dezember 2024: 324 Mio. €). Das Limit betrug 380 Mio. € (31. Dezember 2024:
400 Mio. €). Der Risikoanstieg resultiert in erster Linie aus der erstmaligen Konsolidierung einer italienischen
Tochtergesellschaft, die insbesondere zu einem Anstieg des Katastrophenrisikos fuhrte.

Der Gesamtsolvabilitdtsbedarf fir das versicherungstechnische Risiko Nicht-Leben betrug zum
30. Juni 2025 1.550 Mio. € (31. Dezember 2024: 1.572 Mio. €) bei einem Limit von 2.440 Mio. € (31. Dezem-
ber 2024: 2.250 Mio. €).

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 Geschéaftsjahres war ein Anstieg des gesamten Kreditvolumens der R+V um 1 Prozent
von 90,8 Mrd. € zum 31. Dezember 2024 auf 91,7 Mrd. € zum 30. Juni 2025 zu verzeichnen.

Der Finanzsektor und die 6ffentliche Hand als dominierende Assetklassen hatten einen gegentiber dem Vorjah-
resultimo unveranderten Anteil von 68 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.32 hervor.

ABB. VI.32 — SEKTOR VERSICHERUNG: KREDITVOLUMEN NACH ASSETKLASSEN

in Mrd. € 30.06.2025 31.12.2024
Financials 41,7 40,7
Corporates 11,6 11,9
Offentliche Hand 20,7 20,8
Immobilien (gewerbliche und private Kunden) 16,8 16,5
Sonstiges Privatkundengeschaft 0,1 0,1
Asset-backed Securities und Asset-backed Commercial Papers 0,8 0,9
Summe 91,7 90,8

Zum 30. Juni 2025 betrug in der Assetklasse Immobilien (gewerbliche und private Kunden) das Kreditvolumen
aus Baufinanzierungen 14,6 Mrd. € (31. Dezember 2024: 14,3 Mrd. €). Davon entfielen 86 Prozent (31. Dezem-
ber 2024: 87 Prozent) auf Ausleihungen von unter 60 Prozent des Objektwerts.
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Das Baufinanzierungsvolumen teilte sich zum Berichtsstichtag auf die folgenden Finanzierungsformen auf (in
Klammern die Werte zum 31. Dezember 2024):

— private Wohnbaufinanzierung: 13,3 Mrd. € (13,0 Mrd. €)

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

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

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

In Abb. VI.33 wird die nach Landergruppen gegliederte geografische Verteilung des Kreditportfolios darge-
stellt. In Deutschland ansassige Adressen werden dabei nicht berlicksichtigt. Fir die Landergruppenzuordnung ist
das Land maBgeblich, in dem das wirtschaftliche Risiko liegt. Zum 30. Juni 2025 konzentrierten sich die Auslei-
hungen auBerhalb Deutschlands mit 76 Prozent (31. Dezember 2024: 75 Prozent) auf Europa.

ABB. V1.33 — SEKTOR VERSICHERUNG: KREDITVOLUMEN NACH LANDERGRUPPEN

in Mrd. € 30.06.2025 31.12.2024
Europa 46,3 45,6

davon: Eurozone 37,4 36,8
Nordamerika 8,1 8,2
Zentralamerika 0,6 0,6
Sudamerika 0,9 0,9
Asien 3,2 34
Afrika 0,3 0,3
Sonstige 1,8 1,9
Summe 61,3 60,9

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 zuldssiges Maximum definiert, selbst wenn eigene Bewertungen zu einem besseren Ergebnis kommen.
Die so ermittelten Ratings werden anhand der in Abb. VI.25 des Risikoberichts 2024 dargestellten Vorgehens-
weise den Einstufungen der Rating-Masterskala der DZ BANK zugeordnet.

Die Bonitatsstruktur des Kreditvolumens im Sektor Versicherung wird in Abb. VI.34 aufgezeigt. Vom gesamten
Kreditvolumen entfielen zum Berichtsstichtag 75 Prozent (31. Dezember 2024: 76 Prozent) auf den Investment
Grade-Bereich. Unverandert gegenlber dem Vorjahresultimo umfassten 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.

Bei der Betrachtung von Einzelkonzentrationen entfielen zum 30. Juni 2025 14 Prozent (31. Dezember 2024:
16 Prozent) des gesamten Kreditvolumens der R+V auf die zehn Adressen mit dem groBten Kreditvolumen.

13.2 Kreditportfolios mit besonderer Betroffenheit von negativen Rahmenbedingungen

13.2.1 Wirtschaftspolitische Divergenzen im Euroraum

Die wirtschaftspolitischen Divergenzen im Euroraum haben insbesondere Auswirkungen auf die Investments der
R+V in Italien. Das davon betroffene Exposure der R+V belief sich zum 30. Juni 2025 auf 3.738 Mio. €

(31. Dezember 2024: 3.308 Mio. €). Die Erhohung des Exposures im Vergleich zum Vorjahresultimo ist im
Wesentlichen auf Investitionen in festverzinsliche Wertpapiere und italienische Staatsanleihen zurlckzufthren.
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ABB. VI.34 - SEKTOR VERSICHERUNG: KREDITVOLUMEN NACH INTERNEN RATINGKLASSEN

in Mrd. € 30.06.2025 31.12.2024
1A 27,6 27,8
1B 8,0 7.6
1C - -
§ 1D 10,4 10,5
& 1E _ _
€
g 2A 6,6 6,5
Z 2B 4,8 4,7
Z 2C 6,1 58
2D 2,6 33
2E - -
3A 2,9 2,8
3B 0,7 0,4
. 3C 0,3 0,4
©
€ 3D - -
(V)
= 3E 0,2 0,2
(]
§ 4A 0,1 0,1
g 48 0,1 0,1
c
c 4C - _
)
= 4D - -
4E - -
Default - 0,2
Nicht eingestuft 21,2 20,5
Summe 91,7 90,8

13.2.2 Auswirkungen der US-Zollpolitik

Die im Kapitel VI.6.2.1 flr den Sektor Bank dargestellten Auswirkungen der US-Zollpolitik gelten auch fir den

Sektor Versicherung.

13.2.3 Geopolitische Spannungen

Im Folgenden wird das Kreditvolumen jener Kreditportfolios dargestellt, bei denen die Auswirkungen akuter glo-
baler Krisen in starkerem AusmaB als fir das sonstige Kreditportfolio der R+V splrbar waren. Die regionale Auf-
teilung des Uberwiegend festverzinsliche Wertpapiere umfassenden Engagements wird in Abb. VI.35 dargestellt.

ABB. VI.35 — SEKTOR VERSICHERUNG: KREDITVOLUMEN IN REGIONEN MIT BESONDERER BETROFFENHEIT VON GEOPOLITISCHEN SPANNUN-

GEN
in Mio. € 30.06.2025 31.12.2024
Kreditvolumen in den vom Konflikt im Nahen Osten betroffenen Léandern 546 590
davon: Israel 250 290
davon: Jordanien 28 32
davon: Saudi-Arabien 267 268
Kreditvolumen in den von Spannungen im Siidchinesischen Meer unmittelbar betroffenen Regionen 159 161
davon: China 159 161
Summe 705 751

Das mit den geopolitischen Spannungen in Zusammenhang stehende Kreditvolumen der R+V belief sich zum
30. Juni 2025 unverdndert gegenliber dem Vorjahresultimo auf einen Anteil von 1 Prozent des gesamten Kredit-

volumens der R+V.



70

DZ BANK
Halbjahresfinanzbericht 2025
Konzernzwischenlagebericht
Risikobericht

13.3 Risikolage

Der Gesamtsolvabilitatsbedarf fir das Marktrisiko betrug zum 30. Juni 2025 3.705 Mio. € (31. Dezem-
ber 2024: 3.862 Mio. €). Dem stand ein Limit in HOhe von 5.020 Mio. € (31. Dezember 2024: 4.450 Mio. €)
gegenUber. Das gegenliber dem Vorjahresultimo hdhere Limit steht im Wesentlichen im Zusammenhang mit
einer Anderung des zur Risikomessung verwendeten Modells.

Der Gesamtsolvabilitdtsbedarf fir die verschiedenen Auspragungen des Marktrisikos ist aus Abb. VI.36 ersicht-
lich.

ABB. V1.36 — SEKTOR VERSICHERUNG: GESAMTSOLVABILITATSBEDARF FUR DAS MARKTRISIKO NACH UNTERRISIKOARTEN

in Mio. € 30.06.2025 31.12.2024"
Zinsrisiko 1.948 2.199
Spread-Risiko 1.035 1.020
Aktienrisiko 1.605 1.609
Waéhrungsrisiko 350 381
Immobilienrisiko 469 473
Summe (nach Diversifikation) 3.705 3.862

1 Werte nach Neukalkulation des Gesamtsolvabilitatsbedarfs. Im Risikobericht 2024 wurden abweichende Werte ausgewiesen.

14 Gegenparteiausfallrisiko

Die Forderungen aus dem abgegebenen Versicherungsgeschaft zum 30. Juni 2025 beliefen sich auf

31 Mio. € (31. Dezember 2024: 68 Mio. €). Sie bestanden zu 86 Prozent (31. Dezember 2024: 100 Prozent)
gegenlber Unternehmen mit einem gemal der Systematik der Ratingagentur S&P Global Ratings ermittelten
externen Rating von A oder besser. Die Forderungen gegenuber Rickversicherungskontrahenten ohne Rating-
bewertung betrugen zum Berichtsstichtag 14 Prozent (31. Dezember 2024 0 Prozent).

Die Anteile der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Riickstellungen stellen eine Einfluss-

groBe des Ausfallrisikos von Riickversicherungskontrahenten dar. Die gemaB der Systematik der Ratingagentur
S&P Global Ratings eingestuften Anspriche gegentber Riickversicherern flir noch nicht eingetretene Versiche-
rungsfalle sowie fur bereits eingetretene Versicherungsfalle aus dem selbst abgeschlossenen und tGbernommenen
Versicherungsgeschaft werden in Abb. VI.37 gezeigt.

ABB. V1.37 — SEKTOR VERSICHERUNG: VOLUMEN ABGEGEBENER RUCKVERSICHERUNGSVERTRAGE NACH EXTERNEN RATINGKLASSEN

in Mio. € 30.06.2025 31.12.2024
AAA 5 1
AA+ bis AA- 37 44
A+ bis A- 119 119
B 1 3
Nicht eingestuft 50 13
Summe 211 180

Die ausstehenden Forderungen an Versicherungsnehmer und an Versicherungsvermittler, deren Fallig-
keitszeitpunkt zum Bilanzstichtag mehr als 90 Tage zuriicklag, hatten zum 30. Juni 2025 ein Volumen von
30 Mio. € (31. Dezember 2024: 12 Mio. €).

Zum 30. Juni 2025 betrug der Gesamtsolvabilitatsbedarf fir das Gegenparteiausfallrisiko 301 Mio. €
(31. Dezember 2024: 252 Mio. €). Dem stand ein Limit in HOohe von 470 Mio. € (31. Dezember 2024:
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325 Mio. €) gegentber. Der Anstieg des Gesamtsolvabilitatsbedarfs ergibt sich aus erhohten AuBenstanden von
Versicherungsnehmern und -vermittlern.

15 Operationelles Risiko

Fir das operationelle Risiko wurde zum 30. Juni 2025 ein Gesamtsolvabilitatsbedarf in Hohe von 716 Mio. €
(31. Dezember 2024: 675 Mio. €) ermittelt. Das Limit lag zum Berichtsstichtag bei 850 Mio. € (31. Dezem-

ber 2024: 800 Mio. €). Die Risikoerhéhung ist auf gestiegene, gemaB Solvency Il ermittelte versicherungstechni-
sche Rickstellungen zurtickzufihren.

16 Risiken von Unternehmen aus anderen Finanzsektoren
Zum 30. Juni 2025 belief sich der Gesamtsolvabilitatsbedarf fur Risiken von Unternehmen aus anderen

Finanzsektoren 200 Mio. € (31. Dezember 2024: 200 Mio. €). Dem stand ein Limit in Hohe von 250 Mio. €
(31. Dezember 2024: 265 Mio. €) gegenlber.
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