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Das Geschaftsjahr 2023 war fur Deutschland ein Jahr des Abschwungs. Dieser wurde bereits im Vorjahr nach
Ausbruch des Ukraine-Krieges und der hiervon ausgel6sten Energiekrise eingelautet. Vor allem die hohe Infla-
tion belastete die Konjunktur. Das entzog den privaten Haushalten Kaufkraft, so dass diese ihren Konsum ein-
schrankten. Obwohl die verfligbaren Einkommen im Laufe des Jahres nominell kraftig wuchsen, blieben die
Haushalte vorsichtig, nicht nur wegen der gestiegenen Preise, sondern auch aufgrund eines unsicheren 6kono-
mischen Umfeldes. Zuletzt hielten Themen wie das umstrittene Gebdudeenergiegesetz, der Nahostkonflikt so-
wie das weitreichende Urteil des Bundesverfassungsgerichts zur Schuldenbremse die Unsicherheit hoch. Das
dampfte die Absatzmdglichkeiten und das Investitionsklima bei den Unternehmen, die zudem mit gestiegenen
Kosten kampften. Die energieintensiven Bereiche drosselten aufgrund des weiterhin hohen Energiepreisniveaus
die Produktion. AuBerdem ging auch die Energieproduktion selbst wegen der EinsparmaBnahmen und der
Abschaltung der letzten Atomkraftwerke in Deutschland splrbar zurtick. Hinzu kam eine schwache Auslands-
nachfrage, weil andere Wirtschaftsraume ebenfalls von den hohen Inflationsraten und den gestiegenen Zinsen
ausgebremst wurden. Die starke Teuerung hatte zudem die Europaische Zentralbank (EZB) und andere Zentral-
banken veranlasst, die Leitzinsen anzuheben. Dieser Zinsanstieg erschwerte die Investitionen. Darunter litt
auch der Immobilienmarkt, insbesondere der Wohnungsbau. Nicht nur die Baugenehmigungen brachen stark
ein. Auch bereits genehmigte Wohnungsbauprojekte wurden gestoppt.

Nachdem die Wirtschaft in Deutschland 2022 noch um +1,8 Prozent gewachsen war, schrumpfte das Bruttoin-
landsprodukt 2023 um -0,3 Prozent. Im gesamten Jahresverlauf bewegte sich die Konjunkturdynamik nahe der
Nulllinie. Im ersten Quartal 2023 stieg das Bruttoinlandsprodukt in Deutschland noch leicht um +0,1 Prozent
im Vergleich zum Vorquartal. Wahrend die Konsumausgaben deutlich zurlickgingen, lieferte der AuBenbeitrag
einen positiven Wachstumsbeitrag, allerdings nur weil die Exporte weniger stark sanken als die Importe. Auch
die Bruttoinvestitionen wurden stark ausgeweitet. Im zweiten Quartal wies die Wirtschaftsleistung kein Wachs-
tum auf. Zwar kamen von gestiegenen privaten Konsumausgaben positive Impulse, jedoch verschlechterten
sich die Exporte. Im dritten Quartal setzte sich die Stagnation des Bruttoinlandsprodukts fort. Wahrend der
private Konsum schrumpfte, lieferten die Investitionen positive Impulse. Im Schlussquartal verstarkte sich die
schwache Konjunktur, denn das Bruttoinlandsprodukt verzeichnete einen Rickgang von -0,3 Prozent im Ver-
gleich zum Vorquartal.

Auch der Euro-Raum konnte sich den Folgen von hoher Inflation und gestiegenen Zinsen nicht entziehen. Das
flhrte vor allem beim privaten Verbrauch und bei den Investitionen zu einer deutlichen Wachstumsabschwa-
chung, jedoch ohne dass die Wirtschaft schrumpfte. Nachdem das Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2022 noch um
+3,4 Prozent gestiegen war, schwachte sich das Wirtschaftswachstum im Jahr 2023 auf nur noch +0,5 Prozent
ab. Im ersten und zweiten Quartal 2023 konnte jeweils noch ein leichtes Wachstum von +0,1 Prozent im Ver-
gleich zum Vorquartal erreicht werden. Im dritten Quartal setzte dann ein leichter Rickgang des Bruttoin-
landsprodukts um -0,1 Prozent ein. Wahrend sich der Riickgang in Deutschland im Schlussquartal verstarkte,
blieb es im Euro-Raum bei 0,0 Prozent.

Die US-Wirtschaft wurde im Jahr 2023 durch hohe Zinsen und stark steigende Verbraucherpreise belastet.
Dennoch hat sich die Konjunktur Uberraschend robust gehalten. Die Wirtschaftsleistung hat im Gesamtjahr
2023 um +2,5 Prozent zugelegt, im Vorjahr lag die Wachstumsrate bei +1,9 Prozent. Daflr sorgte im Ge-
schaftsjahr vor allem der private Konsum, der deutlich anstieg. Eine Erklarung dafir ist insbesondere die gute
Arbeitsmarktlage. Die Beschaftigung wuchs kraftig und die Arbeitslosenquote bewegte sich 2023 mit durch-
schnittlich 3,6 Prozent auf so niedrigem Niveau wie 2022. Die Inflation war vor allem zu Beginn des Jahres
2022 in den USA noch stark erhoht. Im Verlauf des Jahres 2023 ging sie jedoch schrittweise zurlick. In den
letzten Monaten des Jahres 2023 bewegte sich die Inflationsrate nur noch knapp oberhalb von +3,0 Prozent.
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Besonders die Energiepreise dampften die Inflation. Zusatzlich reduzierte sich die Teuerung im Bereich der in-
dustriellen Guter dank der Entspannung der Lieferketten im Jahresverlauf splrbar.

China hat sich im Jahr 2023 von den Folgen seiner strengen Null-COVID-Politik erholen kénnen. Die chinesische
Regierung hatte die MaBnahmen Ende 2022 aufgehoben. Mit +5,2 Prozent lag das Wirtschaftswachstum im
Geschaftsjahr deutlich héher als noch 2022, als die chinesische Wirtschaft mit 3,0 Prozent erstmals seit Jahr-
zehnten langsamer wuchs als die Weltwirtschaft. Anfang 2023 stellten sich zunéchst deutliche Offnungseffekte
und ein Wachstumsschub ein, der sich allerdings als auBerst kurzlebig erwies. Nachdem das Wirtschaftswachs-
tum zur Jahresmitte abbremste, konnte es in der zweiten Jahreshéalfte 2023 dank staatlicher Unterstitzungs-
maBnahmen wieder etwas anziehen.

Vor dem Hintergrund des Ukraine-Krieges herrschten an den Kapitalmarkten sowohl im Geschafts- als auch im
Vorjahr Unsicherheiten vor. Die Inflationssorgen beherrschten im ersten Halbjahr 2023 das Bérsengeschehen.
In der zweiten Jahreshalfte 2023 nahmen die Sorgen jedoch ab und die Aktienmarkte entwickelten sich zum
Jahresende positiv.

Der Stand des STOXX Europe 600, eines Aktienindex, der sich aus 600 groBBen bdrsennotierten europaischen
Unternehmen zusammensetzt, belief sich zum 31. Dezember 2023 auf 479,02 Punkte (31. Dezember 2022:
424,89 Punkte) und stieg somit um +54,13 Punkte. Im Vorjahr reduzierte sich der Index dagegen

um -62,91 Punkte.

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

Die ausgewiesene Gesamtverschuldung der 20 Lander des Euro-Raums im Verhaltnis zum Bruttoinlandsprodukt
lag mit 89,9 Prozent zum Ende des dritten Quartals 2023 um -2,3 Prozentpunkte unter dem entsprechenden
Wert in Hohe von 92,2 Prozent zum Schluss des dritten Quartals des Vorjahres.

Die Schuldenquote von lItalien in Prozent des Bruttoinlandsprodukts in Hohe von 140,6 Prozent im dritten
Quartal 2023 (3. Quartal 2022: 143,1 Prozent) ist nach der Griechenlands die hochste im Euro-Raum.

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat in den vergangenen Jahren mit der Politik der quantitativen Lockerung
den Markten fir die Staatsanleihen Hilfestellung geleistet und damit den von der tGberhohten Verschuldung
betroffenen EWU-Landern in den letzten Jahren Zeit zur Rickflhrung ihrer Haushaltsdefizite verschafft.

Die Zentralbanken der USA und des Euro-Raums verfolgen spatestens seit dem dritten Quartal 2022 eine re-
striktivere Geldpolitik.

Auf ihrer Sitzung am 14. Dezember 2023 beschloss die EZB, die drei Leitzinssatze unverandert zu belassen.

Bei der zuvor erfolgten Zinsentscheidung am 14. September 2023 wurde der Zinssatz flr die Einlagefazilitat
auf 4,00 Prozent, der Zinssatz fur die Hauptrefinanzierungsgeschafte auf 4,50 Prozent und der Zinssatz fir

die Spitzenrefinanzierungsfazilitat auf 4,75 Prozent festgelegt. Dabei betonte die EZB, dass sie entschlossen
ist, die Inflation zeitnah auf ihr mittelfristiges Ziel von 2,00 Prozent zurlckzufihren.

Der EZB-Rat beabsichtigt, die Tilgungsbeitrage der im Rahmen des Pandemic Emergency Purchase Programme
(PEPP) erworbenen Wertpapiere in der ersten Jahreshalfte 2024 weiterhin bei Falligkeit vollumfanglich wieder
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anzulegen. Er beabsichtigt, das PEPP-Portfolio in der zweiten Jahreshalfte 2024 im Durchschnitt um monatlich
7,5 Mrd. € zu reduzieren und die Wiederanlage der Tilgungsbetrage aus dem PEPP zum Jahresende 2024 ein-
zustellen.

Die US-Notenbank Fed belie am 13. Dezember 2023 die Fed-Funds-Rate in einer Spanne von 5,25 bis
5,50 Prozent zum dritten Mal in Folge unverandert.

Die Ertragslage der zwei groBten deutschen GroBbanken verlief im Geschaftsjahr insgesamt unterschiedlich.
Im Vorjahresvergleich ergab sich dabei einerseits eine Verdoppelung des Konzernergebnisses und ein kraftiger
Ruckgang der Aufwendungen fir die Kreditrisikovorsorge, andererseits war ein deutlicher Riickgang des Kon-
zernergebnisses bei einer starken Zunahme der Aufwendungen fir die Kreditrisikovorsorge zu verzeichnen. Bei
den Verwaltungsaufwendungen waren im Geschaftsjahr bei beiden Banken leichte Anstiege festzustellen.

3 Ertragslage

3.1 Ertragslage im Uberblick

Die DZ BANK Gruppe hat in dem von einem starken Zinsanstieg, der weiterhin erhéhten Inflation sowie von
geopolitischen Krisen gekennzeichneten und dadurch herausfordernden Marktumfeld ein positives Konzerner-
gebnis vor Steuern im Geschaftsjahr in Hohe von 3.189 Mio. € (Vorjahr: 2.252 Mio. €) erzielen kdnnen.

Das erwirtschaftete Ergebnis der DZ BANK Gruppe wies in seinen KerngréBen die nachfolgende Entwicklung auf:

Abb. 1.1 - ERGEBNISRECHNUNG

in Mio. € 2023 2022
Zinsuberschuss 4.333 3.322
Provisionstberschuss 2.807 2.749
Handelsergebnis -175 823
Ergebnis aus Finanzanlagen -72 -119
Sonstiges Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten 298 -286
Ergebnis aus der Ausbuchung von finanziellen Vermégenswerten, die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten
bewertet werden 1 35
Ergebnis aus dem Versicherungsgeschaft 891 276
Risikovorsorge -362 -304
Verwaltungsaufwendungen -4.597 -4.447
Personalaufwendungen -2.174 -2.072
Sonstige Verwaltungsaufwendungen'’ -2.423 -2.374
Sonstiges betriebliches Ergebnis 56 204
Konzernergebnis vor Steuern 3.189 2.252
Ertragsteuern -955 -912
Konzernergebnis 2.234 1.341

1 Sachaufwendungen sowie Abschreibungen.

Die operativen Ertrdge erreichten in der DZ BANK Gruppe einen Betrag von 8.149 Mio. € (Vorjahr:

7.004 Mio. €). Sie beinhalten neben dem Zins- und Provisionsiberschuss das Handelsergebnis, das Ergebnis
aus Finanzanlagen, das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten, das Ergebnis aus der Ausbuchung
von finanziellen Vermdégenswerten, die zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet werden, das Ergebnis
aus dem Versicherungsgeschaft sowie das Sonstige betriebliche Ergebnis.

Der Zinsliberschuss erhohte sich gegeniiber dem Wert des Vorjahres um +1.011 Mio. € auf 4.333 Mio. €
(Vorjahr: 3.322 Mio. €).

Dabei stiegen die Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaften um +5.697 Mio. € auf 11.423 Mio. € (Vor-
jahr: 5.726 Mio. €) und die Zinsertrage aus Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren
um +431 Mio. € auf 916 Mio. € (Vorjahr: 485 Mio. €).
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Wahrend die Zinsen fir Portfolio-Absicherungen von finanziellen Vermdgenswerten eine positive Veranderung
um +1.482 Mio. € auf 1.405 Mio. € (Vorjahr: -77 Mio. €) verzeichnen konnten, ergab sich bei den Zinsen fir
Portfolio-Absicherungen von finanziellen Verbindlichkeiten eine negative Veranderung um 402 Mio. € auf
-421 Mio. € (Vorjahr: -19 Mio. €).

Die Zinsaufwendungen fur Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und Kunden stiegen insbesondere
bestandsbedingt um 4.652 Mio. € auf -7.180 Mio. € (Vorjahr: -2.528 Mio. €). Im Geschaftsjahr war hierin eine
Erhéhung der Zinsaufwendungen fiir Bauspareinlagen durch eine um 111 Mio. € héhere Zufihrung zu den
bausparspezifischen Rickstellungen zu verzeichnen, wahrend im Vorjahr insbesondere der positive Sonder-
effekt aus der Auflésung von bausparspezifischen Rickstellungen in Hohe von 185 Mio. € enthalten war. Die
Zinsaufwendungen fir Verbriefte Verbindlichkeiten erhéhten sich um 1.260 Mio. € auf -1.754 Mio. € (Vor-
jahr: -494 Mio. €), im Wesentlichen aufgrund eines Anstiegs des Bestands ausgegebener Geldmarktpapiere.

Der Provisionsiiberschuss nahm um +58 Mio. € auf 2.807 Mio. € (Vorjahr: 2.749 Mio. €) zu. Positive Ent-
wicklungen ergaben sich im Kredit- und Treuhandgeschaft mit einem Anstieg um +14 Mio. € auf 99 Mio. €
(Vorjahr: 85 Mio. €) sowie bei den Finanzgarantien und Kreditzusagen um +24 Mio. € auf 84 Mio. € (Vorjahr:
60 Mio. €). Dagegen reduzierte sich das Provisionsergebnis aus dem Wertpapiergeschaft um -17 Mio. € auf
2.308 Mio. € (Vorjahr: 2.325 Mio. €). Diese Entwicklung ist insbesondere auf die Riickgange der Ertrage aus
Transaktionsvergltungen fur die Objekte der Immobilienfonds von Union Investment um -23 Mio. € auf

52 Mio. € (Vorjahr: 75 Mio. €) sowie der erfolgsabhangigen Verwaltungsvergitung um -21 Mio. € auf

4 Mio. € (Vorjahr: 25 Mio. €) in der Union Investment Gruppe zurtickzufhren. Im Zahlungsverkehr inklusive
Kartengeschaft ergab sich eine Verringerung um -5 Mio. € auf 144 Mio. € (Vorjahr: 149 Mio. €). Das sonstige
Provisionsergebnis erhohte sich unter anderem im Zusammenhang mit rlicklaufigen Aufwendungen aus der
Vermittlung von Restkreditversicherungen um +51 Mio. € auf 64 Mio. € (Vorjahr: 13 Mio. €).

Das Handelsergebnis reduzierte sich um -998 Mio. € auf -175 Mio. € gegentber dem Wert des Vorjahres in
Hohe von 823 Mio. €. Die Veranderung ist auf die starken Marktpreisschwankungen zurlckzufahren, welche
sich vor dem Hintergrund der Risikosteuerung gegenlaufig im Ergebnis aus nicht derivativen und eingebette-
ten derivativen Finanzinstrumenten sowie im Ergebnis aus derivativen Finanzinstrumenten niederschlugen. Das
Ergebnis aus nicht derivativen und eingebetteten derivativen Finanzinstrumenten nahm um -6.903 Mio. € auf
-2.430 Mio. € (Vorjahr: 4.473 Mio. €) ab. Das Devisenergebnis belief sich auf 62 Mio. € (Vorjahr: 144 Mio. €).
Dagegen verbesserte sich das Ergebnis aus derivativen Finanzinstrumenten um +5.987 Mio. € auf 2.193 Mio. €
(Vorjahr: -3.794 Mio. €).

Das Ergebnis aus Finanzanlagen belief sich auf -72 Mio. € (Vorjahr: -119 Mio. €).

Dabei verbesserte sich das Ergebnis aus der VerauBerung von Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wert-
papieren um 60 Mio. € auf -2 Mio. € (Vorjahr: -62 Mio. €) im Wesentlichen aufgrund des negativen realisier-
ten Ergebnisses im Vorjahr infolge der VerauBerungen von Investmentanteilen aus den Eigenanlagen der
Union Investment Gruppe. Das Ergebnis aus der VerauBerung von Schuldverschreibungen und anderen fest-
verzinslichen Wertpapieren stieg um 5 Mio. € auf -36 Mio. € (Vorjahr: -41 Mio. €).

Das Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen belief sich auf -5 Mio. € (Vorjahr: 15 Mio. €). Dabei
war das Ergebnis des Vorjahres im Wesentlichen von einem realisierten Ertrag aus dem Verkauf einer Direkt-
beteiligung bei der VR Equitypartner determiniert.

Das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten betrug 298 Mio. € (Vorjahr: -286 Mio. €). Der
Anstieg erklart sich im Wesentlichen aus dem im Vergleich zum Vorjahr héheren Ergebnis fiir die bewerteten
Garantieversprechen sowie dem gestiegenen Ergebnis aus der Bewertung der Eigenanlagen von Union Invest-
ment. Dabei verbesserten sich das Ergebnis aus zur erfolgswirksamen Bewertung mit dem beizulegenden Zeit-
wert eingestuften Finanzinstrumenten um +274 Mio. € auf 114 Mio. € (Vorjahr: -160 Mio. €), das Ergebnis
aus ohne Handelsabsicht abgeschlossenen derivativen Finanzinstrumenten um +162 Mio. € auf 156 Mio. €
(Vorjahr: -6 Mio. €), das Ergebnis aus verpflichtend zur erfolgswirksamen Bewertung mit dem beizulegenden
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Zeitwert kategorisierten finanziellen Vermogenswerten um +146 Mio. € auf 71 Mio. € (Vorjahr: -75 Mio. €)
sowie das Ergebnis aus der Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen zur Absicherung des beizulegenden Zeit-
werts um 1 Mio. € auf -44 Mio. € (Vorjahr: -45 Mio. €).

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

Zum 1. Januar 2023 hat IFRS 17 Versicherungsvertrage den bisherigen Standard zur Bilanzierung von Versiche-
rungsvertragen IFRS 4 Versicherungsvertrage ersetzt. IFRS 17 verlangt die Darstellung von Vergleichsinformati-
onen fur die der erstmaligen Anwendung von IFRS 17 vorausgehende Periode. Aus der retrospektiven erstma-
ligen Anwendung ergeben sich somit Anpassungen in der Gewinn- und Verlustrechnung des Vorjahres.

Das Ergebnis aus dem Versicherungsgeschaft verbesserte sich im Geschaftsjahr um +615 Mio. € auf 891 Mio. €
(Vorjahr: 276 Mio. €).

Dieser Ergebnisanstieg resultiert insbesondere aus der Zunahme des Ergebnisses aus Kapitalanlagen und sons-
tigen Ergebnisses der Versicherungsunternehmen um +6.757 Mio. € auf 2.998 Mio. € (Vorjahr: -3.759 Mio. €)
infolge der Entwicklungen an den Kapitalmarkten. Dagegen reduzierte sich das Versicherungstechnische Fi-
nanzergebnis um -6.058 Mio. € auf -4.107 Mio. € (Vorjahr: 1.951 Mio. €) im Wesentlichen aufgrund der wirt-
schaftlichen Teilhabe der Versicherungsnehmer an den Wertentwicklungen der Kapitalanlagen. Das Versiche-
rungstechnische Ergebnis belief sich auf 1.994 Mio. € (Vorjahr: 2.077 Mio. €).

FUr die Risikovorsorge wurde eine Nettozuftihrung in Hohe von -362 Mio. € (Vorjahr: Nettozufihrung in
Hohe von -304 Mio. €) ausgewiesen.

Die Nettozuflhrung zur Risikovorsorge flr Forderungen an Kunden belief sich auf -374 Mio. € (Vorjahr: Netto-
zuflhrung in Hohe von -236 Mio. €). Die Risikovorsorge fir Forderungen an Kreditinstitute verzeichnete eine
Nettoauflosung in Hohe von 14 Mio. € (Vorjahr: Nettozuflihrung in Hhe von -30 Mio. €), die sonstige Risiko-
vorsorge im Kreditgeschaft zeigte eine Nettozuflihrung in Hohe von -3 Mio. € (Vorjahr: NettozufUhrung in Hohe
von -42 Mio. €) und die Risikovorsorge fiir Finanzanlagen wies eine Nettoauflésung in Hohe von 2 Mio. €
(Vorjahr: Nettoauflosung in Hohe von 4 Mio. €) auf.

Weiterfihrende Angaben zu Art und AusmaB von Risiken, die sich aus Finanzinstrumenten und Versicherungs-
vertragen ergeben, sind im Abschnitt 86 des Anhangs zum Konzernabschluss enthalten.

Die Verwaltungsaufwendungen nahmen um 150 Mio. € auf -4.597 Mio. € (Vorjahr: -4.447 Mio. €) zu. Die
Personalaufwendungen erhohten sich auf -2.174 Mio. € gegeniber dem Wert des Vorjahres in Hohe von
-2.072 Mio. €, im Wesentlichen aufgrund von Gehaltsanpassungen und Stellenbesetzungen. Die sonstigen
Verwaltungsaufwendungen stiegen auf -2.423 Mio. € (Vorjahr: -2.374 Mio. €), maBgeblich infolge der erhoh-
ten Aufwendungen flr Beratung sowie Informationstechnologie. Gegenlaufig reduzierten sich die Beitrage
zur Bankenabgabe.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis bezifferte sich auf 56 Mio. € (Vorjahr: 204 Mio. €).

Die Aufwendungen flr Restrukturierungen stiegen um 89 Mio. € auf -94 Mio. € (Vorjahr: -5 Mio. €) infolge
von ZufUhrungen zu Rickstellungen fur Leistungen aus Anlass der Beendigung von Arbeitsverhaltnissen im
Rahmen von Restrukturierungen. Das Ergebnis aus Wertberichtigungen und Wertaufholungen von sonstigen
immateriellen Vermogenswerten reduzierte sich um -53 Mio. € auf -53 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €) im Wesentli-
chen aufgrund von Wertminderungen der aktivierten Kundenstamme in der Union Investment Gruppe. Das
Ergebnis aus zur VerduBerung gehaltenen langfristigen Vermdgenswerten und VerauBerungsgruppen verrin-
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gerte sich um -24 Mio. € auf 25 Mio. € (Vorjahr: 49 Mio. €), darin enthalten sind realisierte VerduBerungsge-
winne in Hohe von 25 Mio. € (Vorjahr: 51 Mio. €). Ein Rickgang war auch bei den VerduBerungsertragen aus
sonstigen Aktiva um -22 Mio. € auf 21 Mio. € (Vorjahr: 43 Mio. €) zu verzeichnen. Gegenlaufig stiegen die
Ertrage aus der Auflésung von Rickstellungen und abgegrenzten Schulden um +18 Mio. € auf 175 Mio. €
(Vorjahr: 157 Mio. €) sowie das Ubrige sonstige betriebliche Ergebnis um 21 Mio. € auf -18 Mio. € (Vor-

jahr: -39 Mio. €) .

Das Konzernergebnis vor Steuern belief sich auf 3.189 Mio. € gegeniber dem Betrag in Hohe von
2.252 Mio. € im Vorjahr.

Die Aufwand-Ertrags-Relation als Quotient aus den Verwaltungsaufwendungen und den operativen Ertrdgen
belief sich im Geschaftsjahr auf 56,4 Prozent (Vorjahr: 63,5 Prozent).

Der regulatorische Return on Risk-adjusted Capital (RORAC) betrug 17,1 Prozent (Vorjahr: 11,6 Prozent).
Die Ertragsteuern bezifferten sich im Geschaftsjahr auf -955 Mio. € (Vorjahr: -912 Mio. €).
Das Konzernergebnis verbesserte sich auf 2.234 Mio. € nach 1.341 Mio. € im Vorjahr.

Bezlglich der vorstehenden und der nachfolgenden (Abschnitt 3.2) Ausfiihrungen zu der Ertragslage der
DZ BANK Gruppe ergeben sich in GegenUberstellung zu der entsprechenden Darstellung im Prognosebericht
(Abschnitt V des Konzernlageberichts des Vorjahres) die nachfolgenden Feststellungen.

Im Geschaftsjahr wurde in der DZ BANK Gruppe ein stark Uber dem entsprechenden Planwert liegendes Kon-
zernergebnis vor Steuern erzielt. Dabei lag der ZinsUberschuss im Geschaftsjahr maBgeblich aufgrund einer
positiven Entwicklung im Kundengeschaft der DZ BANK — VuGB, der Ausschittungen bei den Eigenanlagen
von Union Investment, hoherer Ertrage im Geldmarkt sowie der Einlagenverzinsung bei der DZ PRIVATBANK
stark Uber Plan. Fir den Provisionslberschuss wurde im Vorjahr ein geringflgig niedrigeres Niveau prognosti-
ziert, jedoch entwickelte sich der Provisionsuberschuss im Geschaftsjahr insbesondere infolge des Anstiegs der
volumenabhangigen Ertrage leicht positiv. Das Handelsergebnis des Geschaftsjahres ist, wie in der Prognose
des Vorjahres vorgesehen, kraftig gesunken. Das Ergebnis aus Finanzanlagen blieb im Geschaftsjahr im Ge-
gensatz zur positiven Prognose des Vorjahres im negativen Bereich, im Wesentlichen bedingt durch die Ver-
schiebung von im Geschaftsjahr geplanten Exits von Direktbeteiligungen bei der VR Equitypartner auf spatere
Zeitpunkte. Das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten entwickelte sich im Geschaftsjahr stark
positiv, erwartet wurde es auf einem lediglich normalisierten Niveau. Das Ergebnis aus dem Versicherungsge-
schaft verzeichnete im Geschéaftsjahr einen kraftigen UberplanmaBigen Anstieg. Die Nettozufiihrung zur Risi-
kovorsorge lag im Jahr 2023 stark unter dem geplanten Niveau. Die Verwaltungsaufwendungen sind in Uber-
einstimmung mit der Prognose des Vorjahres geringfligig angestiegen. Im Geschaftsjahr war das Sonstige
betriebliche Ergebnis, wie im Vorjahr prognostiziert, stark ricklaufig.

3.2 Ertragslage im Einzelnen
Im Einzelnen stellt sich die Ergebnisentwicklung der Geschaftssegmente der DZ BANK Gruppe im Geschafts-
jahr gegenlber dem Vorjahr wie folgt dar.

3.2.1 BSH
Der Zinsliberschuss des BSH-Teilkonzerns reduzierte sich um -194 Mio. € auf 550 Mio. € (Vorjahr: 744 Mio. €).

Die Zinsaufwendungen im Bauspargeschaft (inklusive der Zinsaufwendungen aus Sicherungsgeschaften) stiegen
um 302 Mio. € auf -709 Mio. € (Vorjahr: -407 Mio. €).

Dabei beliefen sich die Zinsaufwendungen flr Bauspareinlagen auf -653 Mio. € (Vorjahr: -405 Mio. €). Diese
enthalten Zufliihrungen zu bausparspezifischen Riickstellungen in Hohe von -217 Mio. € (Vorjahr: -106 Mio. €),
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eine Verzinsung der aktuellen Tarife in Hohe von -434 Mio. € (Vorjahr: -482 Mio. €) sowie im Vorjahr einen
Sondereffekt aus der Auflosung von bausparspezifischen Ruckstellungen in Hohe von 185 Mio. €.

Die zur Zinsbuchsteuerung im Rahmen des Portfolio Fair Value Hedge Accounting eingesetzten Zinsswaps
fUhrten zu einer Gesamtbelastung des Zinsergebnisses in Hohe von -47 Mio. € (Vorjahr: -3 Mio. €).

Bei den Krediten der Vor- und Zwischenfinanzierung sowie den sonstigen Baudarlehen beliefen sich die
Ertrdge auf 1.070 Mio. € (Vorjahr: 1.039 Mio. €). Die Ertrage aus Bauspardarlehen betrugen 98 Mio. €
(Vorjahr: 70 Mio. €).

Die Zinsertrage aus dem Finanzanlagevermdgen erhéhten sich um +64 Mio. € auf 361 Mio. € (Vorjahr:

297 Mio. €). Die Zinsaufwendungen flir Geldaufnahmen stiegen um 40 Mio. € auf -90 Mio. € (Vorjahr:

-50 Mio. €), darin enthalten ist ein Ertrag aus der vorzeitigen Aufldsung von emittierten Schuldscheindarlehen
der BSH in Hohe von 55 Mio. €.

Die Bausparkasse bezieht die direkt den Abschlissen von Bausparvertragen und Kreditvertragen zuzuordnen-
den Provisionen und Transaktionskosten in die Effektivverzinsung der Bauspareinlagen und Baudarlehen ein.
Hierdurch ergab sich im Geschaftsjahr eine Belastung des Zinsiiberschusses in Hohe von -199 Mio. € (Vorjahr:
-209 Mio. €). Davon entfallen -94 Mio. € (Vorjahr: -106 Mio. €) auf die Bauspareinlagen und -105 Mio. €
(Vorjahr: -103 Mio. €) auf die Baudarlehen.

Der Provisionsiiberschuss reduzierte sich auf -13 Mio. € (Vorjahr: 11 Mio. €), maBgeblich aufgrund des geringe-
ren Bauspar- und Baufinanzierungsneugeschafts sowie des Wegfalls von Jahresentgelten fiir den Tarif Fuchs 03.
Die wesentlichen Treiber des Provisionstiberschusses sind das Bauspar- und Baufinanzierungsneugeschaft.

Im Geschaftsfeld Bausparen hat die BSH im Inland im Geschaftsjahr rund 459 Tausend (Vorjahr: 463 Tausend)
neue Bausparvertrage mit einer Bausparsumme von 31,0 Mrd. € (Vorjahr: 34,1 Mrd. €) abgeschlossen.

Im Geschaftsfeld Baufinanzierung betrug das realisierte Neugeschaftsvolumen im Inland 9,2 Mrd. € (Vorjahr:
16,3 Mrd. €).

Das Ergebnis aus Finanzanlagen betrug 0 Mio. € (Vorjahr: -90 Mio. €). Das Ergebnis des Vorjahres war in
Hoéhe von -60 Mio. € durch VerauBerungen von Schuldverschreibungen beeinflusst, wahrend es im Geschafts-
jahr keine VerauBerungen zu verzeichnen gab. Dariiber hinaus ergab sich im Vorjahr eine Belastung in Héhe
von -30 Mio. € infolge der Bewertung von Joint-Venture-Unternehmen.

Die Risikovorsorge wies eine Nettozuflhrung in Héhe von insgesamt -18 Mio. € (Vorjahr: Nettozufihrung
in Hohe von -16 Mio. €) auf.

Die Verwaltungsaufwendungen nahmen um 8 Mio. € auf -536 Mio. € (Vorjahr: -528 Mio. €) zu. Die Perso-
nalaufwendungen in Hohe von -283 Mio. € Uberschritten dabei den Wert des Vorjahres infolge von Gehalts-
steigerungen um 9 Mio. € (Vorjahr: -274 Mio. €). Die sonstigen Verwaltungsaufwendungen beliefen sich

auf -253 Mio. € (Vorjahr: -254 Mio. €).

Das Sonstige betriebliche Ergebnis erhohte sich um +22 Mio. € auf 38 Mio. € (Vorjahr: 16 Mio. €). Die Ver-
anderung erklart sich im Wesentlichen durch die niedrigeren Aufwendungen flr vorprozessuale Rechtsrisiken
in Hohe von -2 Mio. € (Vorjahr: -48 Mio. €). Dem gegeniber stand die Vereinnahmung von gekindigten und
unverzinsten Bauspareinlagen in Hohe von 30 Mio. € im Vorjahr, wahrend im Geschéftsjahr lediglich 3 Mio. €
vereinnahmt wurden.

Das Ergebnis vor Steuern reduzierte sich aufgrund der oben genannten Veranderungen um -123 Mio. € auf
20 Mio. € (Vorjahr: 143 Mio. €).
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Die Aufwand-Ertrags-Relation des Geschaftsjahres betrug 93,4 Prozent (Vorjahr: 76,7 Prozent).

Der regulatorische RORAC belief sich auf 1,6 Prozent (Vorjahr: 11,2 Prozent).

3.2.2 R+V

Zum 1. Januar 2023 hat IFRS 17 Versicherungsvertrage den bisherigen Standard zur Bilanzierung von Versiche-
rungsvertragen IFRS 4 Versicherungsvertrage ersetzt. IFRS 17 verlangt die Darstellung von Vergleichsinformationen
fur die der erstmaligen Anwendung von IFRS 17 vorausgehende Periode. Aus der retrospektiven erstmaligen
Anwendung ergeben sich somit Anpassungen in der Gewinn- und Verlustrechnung des Vorjahres.

Das Versicherungstechnische Ergebnis belief sich auf 1.972 Mio. € (Vorjahr: 1.980 Mio. €). Dabei betrugen
die versicherungstechnischen Ertrdge 12.317 Mio. € (Vorjahr: 12.424 Mio. €) bei versicherungstechnischen
Aufwendungen in Hohe von -10.267 Mio. € (Vorjahr: -10.321 Mio. €). Das Nettoergebnis aus Rickversiche-
rungsvertragen lag bei -78 Mio. € (Vorjahr: -123 Mio. €).

Im Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft erreichten die versicherungstechnischen Ertrage 3.042 Mio. €
(Vorjahr: 3.674 Mio. €). Die versicherungstechnischen Aufwendungen lagen hier bei -1.956 Mio. € (Vorjahr:
-2.282 Mio. €). Das Nettoergebnis aus Rickversicherungsvertragen betrifft diesen Geschaftsbereich mit 0 Mio. €
(Vorjahr: -16 Mio. €). Dabei ergaben sich Auflésungen der vertraglichen Servicemarge in Hohe von 273 Mio. €
(Vorjahr: 243 Mio. €) und eine Aufldsung der Risikoanpassung in Hohe von 53 Mio. € (Vorjahr: 36 Mio. €).

Im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft erreichten die versicherungstechnischen Ertrage 7.239 Mio. €
(Vorjahr: 6.831 Mio. €). Diese sind im Wesentlichen durch die verdienten Pramien der nach dem Pramienallo-
kationsansatz (Premium Allocation Approach) bewerteten Bestande gepragt. Die versicherungstechnischen
Aufwendungen betrugen im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft -6.887 Mio. € (Vorjahr: -6.104 Mio. €).
Hiervon entfallen -5.104 Mio. € (Vorjahr: -4.656 Mio. €) auf die Aufwendungen fir Versicherungsfalle, die
sich aus den Zahlungen fur Versicherungsfalle in Hohe von -4.980 Mio. € (Vorjahr: -4.614 Mio. €) und der
Veranderung der Schadenrlckstellungen in Hohe von -124 Mio. € (Vorjahr: -42 Mio. €) zusammensetzen.
Darlber hinaus ist die Veranderung aus den Verlusten aus Versicherungsvertragen in Héhe von -119 Mio. €
(Vorjahr: 136 Mio. €) berlcksichtigt. Der sonstige versicherungstechnische Aufwand belief sich auf -1.664 Mio. €
(Vorjahr: -1.584 Mio. €). Er beriicksichtigt insbesondere die Abschluss- und Verwaltungskosten in Hohe von
-1.664 Mio. € (Vorjahr: -1.584 Mio. €). Das Nettoergebnis aus Rlckversicherungsvertragen betraf diesen Be-
reich mit -63 Mio. € (Vorjahr: -58 Mio. €). Die Combined Ratio (brutto), ermittelt aus dem Verhaltnis der versi-
cherungstechnischen Aufwendungen zu den versicherungstechnischen Ertragen, betrug 95,14 Prozent (Vor-
jahr: 89,36 Prozent). In diesem Geschaftsbereich waren zum Stichtag GroBschaden in Hohe von -246 Mio. €
zu verzeichnen.

Die versicherungstechnischen Ertrage in der Ubernommenen Rickversicherung betrugen 2.036 Mio. € (Vor-
jahr: 1.920 Mio. €). Neben den Pramieneinnahmen ist die Auflésung der vertraglichen Servicemarge aus dem
allgemeinen Bewertungsmodell mit 231 Mio. € (Vorjahr: 174 Mio. €) enthalten. Die versicherungstechnischen
Aufwendungen wiesen einen Betrag in Hohe von -1.424 Mio. € (Vorjahr: -1.936 Mio. €) aus. Das Nettoergeb-
nis aus Rickversicherungsvertragen belief sich auf -15 Mio. € (Vorjahr: -49 Mio. €). In der Ubernommenen
Rickversicherung entstanden Aufwendungen aus GroBschaden in Hohe von -279 Mio. €.

Das Ergebnis aus Kapitalanlagen und sonstige Ergebnis der Versicherungsunternehmen erhéhte sich
um +6.884 Mio. € auf 3.136 Mio. € (Vorjahr: -3.748 Mio. €). Darin enthalten ist das zeitwertabhangige Kapi-
talanlageergebnis fir die Versicherungsprodukte der fondsgebundenen Lebensversicherung fir Rechnung und
Risiko von Arbeitnehmern, Arbeitgebern und Inhabern von Lebensversicherungspolicen (FLV) in Hohe von
2.070 Mio. € (Vorjahr: -2.764 Mio. €).

Das langfristige Zinsniveau lag unter dem Niveau des Vorjahres. Der Zehn-Jahres-Bund/Swapsatz betrug zum
31. Dezember 2023 2,49 Prozent (31. Dezember 2022: 3,20 Prozent). Die Spread-Entwicklungen bei den ver-
zinslichen Wertpapieren zeigten sich im Geschaftsjahr im Wesentlichen riicklaufig und wirkten sich positiver
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auf das Ergebnis aus als im Vorjahr, in dem steigende Spreads zu beobachten waren. Ein gemaB Portfolio-
struktur der R+V ermittelter gewichteter Spread wies zum 31. Dezember 2023 einen Wert von 77,0 Punkten
(31. Dezember 2022: 89,8 Punkte) aus. Im Vergleichszeitraum stieg dieser von 66,7 Punkten zum 31. Dezem-
ber 2021 auf 89,8 Punkte zum 31. Dezember 2022.

Die fur die R+V relevanten Aktienmarkte haben sich im Verlauf des Geschaftsjahres positiver entwickelt als im
Vorjahr. So stieg der EURO STOXX 50, ein Aktienindex, der sich aus 50 groBen bdrsennotierten Unternehmen
der Europaischen Wahrungsunion zusammensetzt, seit Jahresbeginn um +728 Punkte auf 4.522 Punkte

(31. Dezember 2022: 3.794 Punkte). Im Vergleichszeitraum reduzierte sich der Index um -504 Punkte.

Die Entwicklung des Euros gegenlber verschiedenen Wahrungen verlief im Geschaftsjahr insgesamt ungiinsti-
ger als im Vorjahr. So entwickelte sich der Wechselkurs von USD in Euro von 0,9370 zum 31. Dezember 2022
auf 0,9053 zum 31. Dezember 2023. Im Vergleichszeitraum entwickelte sich der USD von 0,8794 zum

31. Dezember 2021 auf 0,9370 zum 31. Dezember 2022.

Aus diesen Entwicklungen resultierte ein durch die Effekte aus den positiven Marktwertveranderungen um
+7.213 Mio. € auf 1.915 Mio. € (Vorjahr: -5.298 Mio. €) gestiegenes nicht realisiertes Ergebnis, ein um

687 Mio. € auf -255 Mio. € (Vorjahr: -942 Mio. €) verbesserter Ergebnisbeitrag aus Abgangen von Finanzanlagen
sowie ein um +145 Mio. € auf 2.423 Mio. € (Vorjahr: 2.278 Mio. €) erhohtes laufendes Ergebnis. Dagegen
wurden ein um -681 Mio. € auf -282 Mio. € (Vorjahr: 399 Mio. €) geschmalertes Wahrungsergebnis sowie ein
um 133 Mio. € auf -234 Mio. € (Vorjahr: -101 Mio. €) verschlechterter Saldo aus Zu- und Abschreibungen er-
wirtschaftet. Des Weiteren reduzierte sich das sonstige nichtversicherungstechnische Ergebnis um 346 Mio. €
auf -429 Mio. € (Vorjahr: -84 Mio. €). Der Entwicklung des Kapitalanlageergebnisses steht kompensatorisch
das Versicherungstechnische Finanzergebnis gegenuber, so dass es nur zum Teil ergebniswirksam wird.

Das Versicherungstechnische Finanzergebnis reduzierte sich um -6.058 Mio. € auf -4.107 Mio. € (Vorjahr:
1.951 Mio. €). Im Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft reduzierte es sich um -5.884 Mio. € auf

-3.813 Mio. € (Vorjahr: 2.071 Mio. €), was im Wesentlichen auf den zuvor beschriebenen kompensatorischen
Effekt zurlickzufUhren ist. Im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft belief sich das Versicherungstechni-
sche Finanzergebnis auf -179 Mio. € (Vorjahr: -48 Mio. €) und in der Ubernommenen Rickversicherung auf
-115 Mio. € (Vorjahr: -72 Mio. €). Innerhalb des Versicherungstechnischen Finanzergebnisses belauft sich die
Verzinsung mit dem Zinssatz bei Erstbewertung (Locked-in-Zins) im Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft
auf -125 Mio. € (Vorjahr: -66 Mio. €) und in der Ubernommenen Ruickversicherung auf -115 Mio. €

(Vorjahr: -73 Mio. €).

Das Ergebnis vor Steuern hat sich vor dem Hintergrund der oben genannten Einflussfaktoren auf 1.008 Mio. €
(Vorjahr: 187 Mio. €) erhoht.

Der regulatorische RORAC betrug 11,3 Prozent (Vorjahr: 2,0 Prozent).

3.2.3 TeamBank

Der Zinsliberschuss lag mit einem Betrag in Hohe von 530 Mio. € um +19 Mio. € Uber dem Niveau des Vor-

jahres (Vorjahr: 511 Mio. €), was neben dem Bestandswachstum im Wesentlichen auf die um +30 Mio. € auf

31 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio. €) gestiegenen Ertrage aus Tagesgeldern zurlickzufiihren ist. Die durchschnittlichen
Forderungen an Kunden beliefen sich auf 9.675 Mio. € (Vorjahr: 9.119 Mio. €).

Die Forderungen an Kunden beliefen sich zum 31. Dezember 2023 auf 9.768 Mio. € (31. Dezember 2022:
9.583 Mio. €). Die Anzahl der Kunden stieg auf 1.039 Tausend (31. Dezember 2022: 1.010 Tausend). Zum
31. Dezember 2023 arbeitete die TeamBank mit 640 (31. Dezember 2022: 669) der insgesamt 690

(31. Dezember 2022: 729) Genossenschaftsbanken in Deutschland und mit 152 (31. Dezember 2022: 154)
Partnerbanken in Osterreich zusammen.
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Der Provisionsiiberschuss verringerte sich um 26 Mio. € auf -39 Mio. € (Vorjahr: -13 Mio. €), im Wesentlichen
aufgrund der in Folge der Auswirkungen des Schwarmfinanzierung-Begleitgesetzes um -22 Mio. € reduzierten
Provisionsertrage aus der Vermittlung von Restkreditversicherungen.

Die Nettozufiihrung zur Risikovorsorge belief sich auf -133 Mio. € (Vorjahr: Nettozufihrung in Hohe von
-100 Mio. €). Die Ratingverschlechterungen aufgrund eines schlechteren Zahlungsverhaltens der Kunden fihr-
ten zu einer hoheren Risikovorsorge. Gegenlaufig wirkte ein gegenliber dem Vorjahr niedrigeres Neugeschaft.

Die Verwaltungsaufwendungen beliefen sich auf -285 Mio. € (Vorjahr: -286 Mio. €). Dabei betrugen die
Personalaufwendungen -106 Mio. € (Vorjahr: -108 Mio. €) und die sonstigen Verwaltungsaufwendungen
-179 Mio. € (Vorjahr: -178 Mio. €).

Das Ergebnis vor Steuern lag mit einem Betrag in Hohe von 81 Mio. € um -53 Mio. € unter dem Wert des
Vorjahres in Hohe von 134 Mio. €.

Die Aufwand-Ertrags-Relation der TeamBank betrug 57,1 Prozent (Vorjahr: 55,1 Prozent).

Der regulatorische RORAC belief sich auf 16,3 Prozent (Vorjahr: 22,8 Prozent).

3.2.4 UMH

Der Zinsuiberschuss belief sich auf 71 Mio. € (Vorjahr: 12 Mio. €), im Wesentlichen aufgrund der Ertrage aus
Bankguthaben in Hohe von 25 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio. €) sowie Ausschittungen der Eigenanlagen in Hohe
von 43 Mio. € (Vorjahr: 6 Mio. €).

Der Provisionsiiberschuss reduzierte sich um -18 Mio. € auf 2.018 Mio. € (Vorjahr: 2.036 Mio. €). Der volu-
menabhangige Ergebnisbeitrag belief sich dabei auf 1.849 Mio. € (Vorjahr: 1.801 Mio. €), die Ertrdge aus
Transaktionsvergitungen fur die Objekte der Immobilienfonds von Union Investment auf 52 Mio. € (Vorjahr:
75 Mio. €) sowie die erfolgsabhangige Verwaltungsvergitung auf 4 Mio. € (Vorjahr: 25 Mio. €). Die Aufwen-
dungen fur den Erfolgsbonus fir die Vertriebspartner betrugen -57 Mio. € (Vorjahr: -44 Mio. €).

Die Veranderung des Provisionsiiberschusses resultierte im Wesentlichen aus den nachfolgend beschriebenen
Einflussfaktoren.

Die durchschnittlichen Assets under Management von Union Investment beliefen sich auf 431,1 Mrd. € (Vor-
jahr: 428,7 Mrd. €).

Im Privatkundengeschaft erzielte Union Investment in Zusammenarbeit mit den Volksbanken und Raiffeisen-
banken NettomittelzuflUsse in Hohe von 12,2 Mrd. € (Vorjahr: 10,7 Mrd. €).

Im institutionellen Geschaft verzeichnete Union Investment einen Nettoabsatz in Hohe von 4,6 Mrd. € (Vor-
jahr: 6,8 Mrd. €).

Die Anzahl der klassischen Fondssparplane, die von Privatkunden als Geldanlage auf dem Weg zu einem lang-
fristigen Vermogensaufbau genutzt werden, belief sich zum 31. Dezember 2023 auf 3,7 Millionen Vertrage
(31. Dezember 2022: 3,8 Millionen) bei einer Abnahme des 12-Monats-Sparvolumens auf 6,4 Mrd. €

(31. Dezember 2022: 7,1 Mrd. €).

Das Bestandsvolumen im Angebot zur Riester-Rente belief sich auf 26,6 Mrd. € (31. Dezember 2022:
23,3 Mrd. €).

Die Anzahl der von Union Investment im Privatkundengeschaft verwalteten Fondssparplane betrug zum
31. Dezember 2023 6,5 Millionen (31. Dezember 2022: 6,5 Millionen), zu denen neben den erwahnten klassi-
schen Sparplanen und Riester-Vertragen auch die Vertrage tber vermogenswirksame Leistungen zahlen.
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Als substanzwertorientierte GroBe im Anlagemix verzeichneten die offenen Immobilienfonds von Union Invest-
ment ein Nettoneugeschaft von insgesamt 0,1 Mrd. € (Vorjahr: 2,7 Mrd. €).

Das verwaltete Volumen der Privat-Fonds-Familie betrug zum 31. Dezember 2023 22,1 Mrd. € (31. Dezember
2022: 22,7 Mrd. €).

Das Bestandsvolumen der von Union Investment gemanagten Fonds nach Artikel 8 und 9 der EU-Offenlegungs-
verordnung (EU-OffVO) betrug 128,7 Mrd. € (31. Dezember 2022: 122,4 Mrd. €). In diesem Betrag sind auf
der Grundlage eigener Kriterien von Union Investment definierte nachhaltige Produktformate in Hohe von
90,6 Mrd. € zum 31. Dezember 2023 (31. Dezember 2022: 81,2 Mrd. €) enthalten.

Das Ergebnis aus Finanzanlagen belief sich auf -31 Mio. € (Vorjahr: -58 Mio. €). Dabei betrug das realisierte
Ergebnis aus der VerauBerung von Investmentanteilen aus den Eigenanlagen -2 Mio. € (Vorjahr: -62 Mio. €).
Das Ergebnis infolge der Wertminderung eines nach der Equity-Methode einbezogenen Joint Ventures bezif-
ferte sich auf -28 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €).

Der Anstieg im Sonstigen Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten um +352 Mio. € auf 197 Mio. €
(Vorjahr: -155 Mio. €) erklart sich im Wesentlichen aus dem Ergebnis fur die bewerteten Garantieversprechen
in Hohe von 143 Mio. € (Vorjahr: -125 Mio. €) und dem Ergebnis aus der Bewertung der Eigenanlagen von
Union Investment in Hohe von 54 Mio. € (Vorjahr: -30 Mio. €).

Die Verwaltungsaufwendungen nahmen um 37 Mio. € auf -1.231 Mio. € (Vorjahr: -1.194 Mio. €) zu. Die
Personalaufwendungen stiegen infolge durchschnittlicher Gehaltserhéhungen sowie der Besetzung neuer und
offener Stellen um 28 Mio. € auf -595 Mio. € (Vorjahr: -567 Mio. €). Die sonstigen Verwaltungsaufwendungen
erhdhten sich um 9 Mio. € auf -636 Mio. € (Vorjahr: -627 Mio. €) im Wesentlichen infolge von gestiegenen
Abschreibungen fur Software.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis belief sich auf -50 Mio. € (Vorjahr: 54 Mio. €). Die Abweichung resul-
tiert im Wesentlichen aus Wertminderungen der aktivierten Kundenstamme, Aufwendungen fir Restrukturie-
rungen sowie geringeren Aufldsungen von Rickstellungen.

Das Ergebnis vor Steuern betrug aufgrund der oben erlduterten Veranderungen 974 Mio. € (Vorjahr:
695 Mio. €).

Die Aufwand-Ertrags-Relation des Geschaftsjahres belief sich auf 55,8 Prozent (Vorjahr: 63,2 Prozent).

Der regulatorische RORAC betrug >100,0 Prozent (Vorjahr: >100,0 Prozent).

3.2.5 DZ BANK - VuGB

Der Zinsiiberschuss geht im Wesentlichen auf die Bestédnde des Kreditgeschafts (Geschaftsfeld Firmenkunden-
geschaft), des Kapitalmarktgeschafts inklusive der Bestande von Group Treasury sowie auf die der Verbund-
und Geschaftsbank zugeordneten Beteiligungen zuriick. Der Zinstberschuss erhéhte sich um +370 Mio. € auf
1.483 Mio. € (Vorjahr: 1.113 Mio. €).

Im Geschaftsfeld Firmenkundengeschaft erhdhte sich der Zinstberschuss um +6 Mio. € auf 556 Mio. € (Vor-
jahr: 550 Mio. €). Dabei nahm der Zinstberschuss in den vier regionalen Firmenkundenbereichen und im Zent-
ralbereich Firmenkunden auf 320 Mio. € (Vorjahr: 309 Mio. €) zu. Die Erhéhung im Zinsiberschuss geht auf
den Anstieg des Kreditvolumens zurlck.

Der ZinsUberschuss im Bereich Strukturierte Finanzierung lag mit 167 Mio. € um -6 Mio. € unter dem Wert des
Vorjahres in Hohe von 173 Mio. €. Dabei konnte auch eine Ausweitung des Kreditvolumens die zum Teil wett-
bewerbsbedingten niedrigeren Margen nicht kompensieren.
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Der Zinstiberschuss im Bereich Investitionsforderung erhéhte sich um +1 Mio. € auf 69 Mio. € (Vorjahr:
68 Mio. €). Der Anstieg gegenuber dem Vorjahr resultiert insbesondere aus dem leichten Bestandszuwachs im
Jahr 2023.

Der Zinstiberschuss aus dem Geld- und Kapitalmarktgeschaft erhéhte sich um +475 Mio. € auf 858 Mio. €
(Vorjahr: 383 Mio. €). Dabei entfallt der Anstieg zum einen auf das operative Einlagengeschaft im kurzfristigen
Laufzeitbereich insbesondere mit Firmenkunden. Zum anderen flhrte der Zinsanstieg im Geldmarkt zu einer
Erhéhung des Zinstberschusses aus der Anlage der Liquiditat aus dem Uberhang der unverzinsten Passiva
(zum Beispiel Eigenkapital) gegenliber den Aktiva.

Aufgrund des Auslaufens der Bonusverzinsung im zweiten Halbjahr 2022 im Rahmen der Teilnahme am
TLTRO-IlI-Programm wurden im Geschaftsjahr hieraus keine Bonuszinsen vereinnahmt (Vorjahr: 71 Mio. €).

Der Sonstige Zinstberschuss aus Kreditbearbeitungsgebihren verminderte sich um -4 Mio. € auf 25 Mio. €
(Vorjahr: 29 Mio. €).

Die Ertrdage aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabfliihrungs- oder Teilgewinnabfihrungsvertragen sowie die
Ertrage aus sonstigem Anteilsbesitz und die laufenden Ertrdge aus Anteilen an Tochterunternehmen beliefen
sich auf 44 Mio. € (Vorjahr: 79 Mio. €). Der Ruckgang im Vergleich zum Vorjahr resultierte aus niedrigeren
Beteiligungsertragen der VR Equitypartner GmbH um -15 Mio. € auf 9 Mio. €, der DZ Beteiligungsgesell-
schaft mbH Nr. 18 um -9 Mio. € auf 0 Mio. €, der Deutsche WertpapierService Bank AG (dwpbank) um

-6 Mio. € auf 0 Mio. € und der IMPETUS Bietergesellschaft mbH um -5 Mio. € auf 0 Mio. €.

Der Provisionsiiberschuss erhohte sich um +55 Mio. € auf 544 Mio. € (Vorjahr: 489 Mio. €).

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

Im Geschaftsfeld Firmenkundengeschaft lag der Provisionstiberschuss mit 199 Mio. € um +16 Mio. € lber dem
Wert des Vorjahres in Hohe von 183 Mio. €. Der Anstieg ist insbesondere in Hohe von +10 Mio. € auf Kredit-
bearbeitungsprovisionen und in Hohe von +9 Mio. € auf Finanzgarantien/Kreditzusagen zuriickzufihren.

Im Geschaftsfeld Kapitalmarktgeschaft erhdhte sich der Ergebnisbeitrag zum Provisionsiiberschuss um
+22 Mio. € auf 214 Mio. € (Vorjahr: 192 Mio. €). Der Anstieg ist insbesondere in Hohe von +14 Mio. € auf
Transaction Fees aus dem Verbriefungsgeschaft zurlckzufihren.

Des Weiteren lag der Provisionsiiberschuss im Geschaftsfeld Transaction Banking mit 176 Mio. € um +6 Mio. €
Uber dem Wert des Vorjahres in Hohe von 170 Mio. €. Der Anstieg resultiert vorwiegend aus Gebuhren aus
dem Zahlungsverkehr in Hohe von +9 Mio. € sowie aus der Wertpapierverwahrung und -verwaltung in Hohe von
+7 Mio. €. Gegenlaufig verminderten sich die Ertrage aus den Devisen-Dienstleistungsgeschaften um -6 Mio. €.

Die DZ BANK hat Abwicklungsleistungen im Rahmen der Geschaftsbesorgung im Zahlungsverkehr auf die
equensWorldline SE und die Cash Logistik Security AG sowie im Wertpapiergeschaft auf die Deutsche Wertpa-
pierService Bank AG Ubertragen. Die Aufwendungen aus der Geschaftsbesorgung der genannten externen
Abwicklungsgesellschaften betrugen insgesamt -217 Mio. € (Vorjahr: -192 Mio. €) und werden im Provisions-
Uberschuss der Geschaftsfelder Kapitalmarkt/Transaction Banking ausgewiesen.

Das Handelsergebnis belief sich auf 674 Mio. € (Vorjahr: 871 Mio. €).
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Im Handelsergebnis spiegeln sich die Geschaftstatigkeit des Geschaftsfelds Kapitalmarkt sowie das Ergebnis
aus mit Handelsabsicht abgeschlossenen Geldmarktgeschaften (im Wesentlichen Repurchase Agreements)
und aus Derivaten des Bereichs Group Treasury wider (,,Zum beizulegenden Zeitwert im erfolgswirksamen
Konzernergebnis bewertete finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten” (Fair Value PL)). Das Bewer-
tungsergebnis aus , Zur erfolgswirksamen Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert eingestufte finanzielle
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten” (Fair Value Option) ist — abgesehen von Bonitatseffekten — ebenfalls
im Handelsergebnis enthalten. Die bonitatsinduzierten Effekte fur diese Finanzinstrumente werden fir finanzi-
elle Vermbgenswerte im Sonstigen Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten und fir finanzielle Verbind-
lichkeiten im Eigenkapital abgebildet.

Das Ergebnis aus dem operativen Handelsgeschaft im Geschaftsfeld Kapitalmarkt betrug 595 Mio. € nach
528 Mio. € im Vorjahr.

Das positive Umfeld am Kapitalmarkt beglnstigte das Handelsergebnis. Ebenso trug die hohe Kundennach-
frage zur sehr guten Geschaftsentwicklung im Devisenhandel, bei strukturierten Produkten und im Anleihe-
geschaft bei. Gleichzeitig verzeichnete der Absatz von Retailzertifikaten einen erfreulichen Anstieg Giber das
Niveau des Vorjahres.

Aufgrund von IFRS-Vorgaben zum Ansatz und der Bewertung von Finanzinstrumenten kann sowohl die Abbil-
dung des bankinternen Ansatzes zur Steuerung von Marktpreisrisiken als auch die Erfolgsabbildung des opera-
tiven Geschafts in der Gewinn- und Verlustrechnung beeinflusst werden. Dies umfasst Inkongruenzen bei der
Bewertung oder beim Ansatz (zuweilen als , Rechnungslegungsanomalie” bezeichnet), die entstehen, wenn
die Bewertung von Vermdgenswerten oder Verbindlichkeiten oder die Erfassung von Gewinnen und Verlusten
auf unterschiedlicher Grundlage erfolgt ist. Somit kénnen Effekte unter Umstanden nicht in der gleichen Periode,
sondern nur Uber die Gesamtlaufzeit der betroffenen Geschafte sachgerecht in der Gewinn- und Verlustrech-
nung abgebildet werden. Ebenso kénnen die IFRS-Vorgaben im Vergleich zur Okonomie zu einem Ausweis
von Ertragen in anderen Ergebnispositionen (zum Beispiel Zinstberschuss) fihren. Diese Effekte werden in der
internen Steuerung als ,nicht operative, IFRS-bedingte Effekte” bezeichnet. Insbesondere in Abhangigkeit der
Zins- und Spread-Entwicklung (bei eigenen Emissionen) kdnnen diese Effekte einen materiellen Einfluss auf die
Hohe des Handelsergebnisses nehmen. Im Geschaftsjahr haben diese Effekte mit 79 Mio. € in einem geringe-
ren Umfang im Vergleich zum Vorjahr positiv zum Handelsergebnis beigetragen (Vorjahr: 343 Mio. €).

Das Ergebnis aus Finanzanlagen reduzierte sich um 29 Mio. € auf -42 Mio. € (Vorjahr: -13 Mio. €). Das Er-
gebnis resultiert aus Aufwendungen in Hohe von -211 Mio. € (Vorjahr: -145 Mio. €) durch WertpapierverauBe-
rungen der Kategorie ,,Zum beizulegenden Zeitwert im erfolgsneutralen Konzernergebnis bewertete finanzielle
Vermogenswerte” (Fair Value OCl), denen Ertrage in Hohe von 170 Mio. € (Vorjahr: 131 Mio. €) infolge von Auf-
|6sungen der Fair Value OCl-bilanzierten Sicherungsbeziehungen aus dem Portfolio Fair Value Hedge Accounting
gegenuberstanden. Wertpapiere der Kategorie Fair Value PL erzielten ein Ergebnis in Hohe von 5 Mio. € (Vor-
jahr: 1 Mio. €). Darlber hinaus enthalt das Ergebnis die Abschreibung des Buchwerts der Union Investment
Real Estate GmbH in Héhe von -6 Mio. €.

Das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten reduzierte sich auf -93 Mio. € (Vorjahr:

-91 Mio. €). Dabei verminderte sich die bonitatsinduzierte Bewertungsveranderung der finanziellen Vermo-
genswerte der Fair Value Option um -61 Mio. € auf -56 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio. €). Gegenlaufig erhdhte sich
das Ergebnis aus der Ineffektivitat im Hedge Accounting um 48 Mio. € auf -41 Mio. € (Vorjahr: -89 Mio. €)
und die Bewertungsveranderung aus verpflichtend zur erfolgswirksamen Bewertung mit dem beizulegenden
Zeitwert kategorisierten finanziellen Vermogenswerten um +11 Mio. € auf 4 Mio. € (Vorjahr: -7 Mio. €).

Das Ergebnis aus der Ausbuchung von finanziellen Vermdgenswerten, die zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet werden, verringerte sich um -67 Mio. € auf -35 Mio. € (Vorjahr: 32 Mio. €) aufgrund
von vermehrten Ruckkaufen durch Emittenten.
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Die Risikovorsorge zeigte im Saldo eine Nettozufiihrung in Hohe von -82 Mio. € (Vorjahr: Nettozufihrung in
Hohe von -172 Mio. €). Dabei betrugen die Nettozufiihrungen im Kreditgeschaft und bei Finanzanlagen

-139 Mio. €. Hierunter entfielen Nettoauflésungen in Hohe von 55 Mio. € auf die Risikovorsorge der Stufe 1,

Nettozuflhrungen in Héhe von -62 Mio. € auf Stufe 2 sowie in Héhe von -132 Mio. € auf Stufe 3. Der Saldo

aus Eingangen auf abgeschriebene Forderungen, Direktabschreibungen, dem sonstigen Ergebnis aus , purcha-
sed or originated credit-impaired assets” (POCI), Zufiihrungen zu sonstigen Rickstellungen im Kreditgeschaft

sowie dem Ergebnis aus der bonitatsinduzierten Modifikation betrug 57 Mio. € (Vorjahr: 27 Mio. €).

Die Nettozufiihrungen in den Stufen 1 und 2 in Hohe von -7 Mio. € sind im Jahr 2023 auf ein festes Staging
(risikoorientierter Transfer von Stufe 1 in Stufe 2 unter anderem fir die Branchen Bau, Baumarkte und Textil)
zurtckzufihren. Weiterhin wurde in der Stufe 3 eine Erhéhung der Risikovorsorge aufgrund von Zufiihrungen
bei einzelnen Geschaftspartnern infolge von Bonitatsanderungen vorgenommen. Dem stehen Auflésungen
aufgrund von Ratingverbesserungen bei verschiedenen Adressen gegenuber.

Die Verwaltungsaufwendungen erhéhten sich um 105 Mio. € auf -1.455 Mio. € (Vorjahr: -1.350 Mio. €).

Die Personalaufwendungen erhdhten sich um 54 Mio. € auf -676 Mio. € (Vorjahr: -622 Mio. €). Grund hierfir
waren gestiegene Lohne und Gehalter sowie korrespondierende soziale Aufwendungen infolge einer héheren
Mitarbeiterzahl.

Die sonstigen Verwaltungsaufwendungen stiegen um 51 Mio. € auf -779 Mio. € (Vorjahr: -728 Mio. €). Die
darin enthaltenen Aufwendungen flr den Restrukturierungsfonds fir Kreditinstitute (Bankenabgabe) und Bei-
trage zur BVR-Sicherungseinrichtung erhdhten sich um 5 Mio. € auf -86 Mio. € (Vorjahr: -81 Mio. €).

Zudem erhohten sich die IT-Kosten um 14 Mio. € auf -206 Mio. € (Vorjahr: -192 Mio. €), die Aufwendungen
fir den Blrobetrieb um 14 Mio. € auf -45 Mio. € (Vorjahr: -31 Mio. €) und die Beratungsaufwendungen um
15 Mio. € auf -220 Mio. € (Vorjahr: -205 Mio. €). Die in den sonstigen Verwaltungsaufwendungen enthalte-
nen Abschreibungen reduzierten sich um 7 Mio. € auf -69 Mio. € (Vorjahr: -76 Mio. €). Diese untergliedern
sich mit -19 Mio. € auf Abschreibungen flr Nutzungsrechte (Vorjahr: -29 Mio. €), mit -28 Mio. € auf Abschrei-
bungen fir Sachanlagen und Investment Property (Vorjahr: -29 Mio. €) sowie mit -22 Mio. € auf Abschreibun-
gen fir sonstige immaterielle Vermogenswerte (Vorjahr: -18 Mio. €).

Das Sonstige betriebliche Ergebnis in Hohe von 41 Mio. € (Vorjahr: 26 Mio. €) enthielt im Wesentlichen
Ertrdge aus der Auflésung von Rickstellungen und abgegrenzten Schulden in Hohe von 112 Mio. € (Vorjahr:
67 Mio. €), Aufwendungen fir Ruckstellungen fir RestrukturierungsmaBnahmen sowie aus der Bildung von
Rickstellungen fir MaBnahmen der organisatorischen Kapazitatsanpassungen, die im Zusammenhang mit
der weiteren Entwicklung des technischen Fortschritts und der Digitalisierung von Prozessen in der DZ BANK
stehen, in Hohe von -54 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €) und Zufihrungen zu Drohverlustrickstellungen fir vermie-
tete Gebaude in Hohe von -8 Mio. € (Vorjahr: -18 Mio. €).

Das Ergebnis vor Steuern des Geschaftsjahres in Hohe von 1.035 Mio. € erhdhte sich um +131 Mio. € ge-
genlber dem flr das Vorjahr ausgewiesenen Ergebnis in Hohe von 904 Mio. €.

Die Aufwand-Ertrags-Relation des Geschaftsjahres belief sich auf 56,6 Prozent (Vorjahr: 55,6 Prozent).

Der regulatorische RORAC betrug 18,9 Prozent (Vorjahr: 15,2 Prozent).

3.2.6 DZ HYP

Der Zinsiiberschuss der DZ HYP lag mit einem Betrag in Hohe von 721 Mio. € um -11 Mio. € unter dem Niveau
des Vorjahres (Vorjahr: 732 Mio. €). Die Abweichung resultiert im Wesentlichen aus geringeren positiven Vor-
falligkeitsentgelten zum 31. Dezember 2023 in Hohe von 2 Mio. € (Vorjahr: 34 Mio. €).
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Das Neugeschaftsvolumen inklusive der Finanzierung 6ffentlicher Kunden belief sich auf 8.627 Mio. € (Vorjahr:
10.439 Mio. €). Im Geschaft mit Firmenkunden betrug das Neugeschaftsvolumen 7.439 Mio. € (Vorjahr:
8.064 Mio. €). Im Geschaft mit Privatkunden wurde ein Neuzusagevolumen in Hohe von 753 Mio. € (Vorjahr:
1.624 Mio. €) erzielt. Im Geschaft mit 6ffentlichen Kunden wurde ein Neugeschaftsvolumen in Hohe von
435 Mio. € (Vorjahr: 751 Mio. €) generiert.

Das im Firmenkundengeschaft gemeinschaftlich mit Volksbanken und Raiffeisenbanken dargestellte Kreditge-
schaft wies ein Volumen von 2.552 Mio. € (Vorjahr: 2.978 Mio. €) auf.

Der Provisionsiiberschuss belief sich auf 9 Mio. € (Vorjahr: 18 Mio. €). Im Vorjahr waren Ertrage aus der
Beteiligung an der DZ BANK Konzern-Bietergruppe fir den TLTRO-IlI-Tender der EZB in Hohe von 11 Mio. €
enthalten, die im Geschaftsjahr nicht anfielen.

Das Ergebnis aus Finanzanlagen verringerte sich auf 0 Mio. € (Vorjahr: 31 Mio. €). Das Ergebnis des Vorjah-
res war in Hohe von 28 Mio. € durch die VerauBerung von Staatsanleihen beeinflusst.

Das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten stieg um +101 Mio. € auf 87 Mio. € (Vorjahr:
-14 Mio. €). Dieses war im Wesentlichen vom Ergebnisbeitrag aus zum Fair Value bilanzierten Emissionen in
Hoéhe von 77 Mio. € (Vorjahr: 8 Mio. €) beeinflusst. Des Weiteren fihrte die Entwicklung der Bonitats-Spreads
bei Anleihen aus den Peripheriestaaten des Euro-Raums zu einem Ergebnisbeitrag in Hoéhe von 8 Mio. € (Vor-
jahr: 25 Mio. €).

Die Risikovorsorge wies eine Nettozufiihrung in Héhe von -111 Mio. € (Vorjahr: Nettozuflhrung in Hohe von
-78 Mio. €) auf. Die Zuflhrung zur Risikovorsorge im Geschaftsjahr war im Wesentlichen durch Einzelwertbe-
richtigungen auf wenige Engagements gepragt, wohingegen die Zuflhrung des Vorjahres Uberwiegend auf
die Portfoliowertberichtigung zurlckzufihren war.

Die Verwaltungsaufwendungen reduzierten sich um 9 Mio. € auf -247 Mio. € (Vorjahr: -256 Mio. €). Die
Personalaufwendungen beliefen sich infolge einer gestiegenen Mitarbeiteranzahl sowie hoherer Pensionsriick-
stellungen auf -111 Mio. € (Vorjahr: -104 Mio. €). Die sonstigen Verwaltungsaufwendungen nahmen auf
-136 Mio. € (Vorjahr: -152 Mio. €) ab. Dies ist im Wesentlichen auf den Rickgang der Bankenabgabe auf

-33 Mio. € (Vorjahr: -48 Mio. €) zurlckzufihren.

Das Ergebnis vor Steuern erhohte sich auf 476 Mio. € (Vorjahr: 455 Mio. €).
Die Aufwand-Ertrags-Relation belief sich auf 29,6 Prozent (Vorjahr: 32,4 Prozent).

Der regulatorische RORAC betrug 35,2 Prozent (Vorjahr: 33,6 Prozent).

3.2.7 DZ PRIVATBANK

Der Zinsuiberschuss der DZ PRIVATBANK stieg um +64 Mio. € auf 147 Mio. € (Vorjahr: 83 Mio. €). Der Zins-
Uberschuss war insbesondere aufgrund hoherer Ertrage im Geldmarkt sowie der Einlagenverzinsung, bedingt
durch das geanderte Zinsregime, positiv beeinflusst.

Das durchschnittliche Kreditvolumen des avalierten LuxCredit-Geschafts der DZ PRIVATBANK, die als Kompe-
tenzzentrum flr die Wahrungsfinanzierung und -anlage im zinsabhangigen Geschaft fungiert, belief sich auf
5,0 Mrd. € (Vorjahr: 5,2 Mrd. €).

Der Provisionsiiberschuss lag mit 220 Mio. € unverandert auf dem Niveau des Vorjahres. Die wesentlichen
Treiber des Provisionstiberschusses sind Ergebnisbeitrage im Private Banking und im Fondsdienstleistungsgeschaft.
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Die verwalteten Anlagemittel von vermogenden Privatkunden umfassen das Wertpapier-, Derivate- und Einla-
gevolumen der Kunden im Geschaftsfeld Private Banking und wiesen zum 31. Dezember 2023 23,4 Mrd. €
(31. Dezember 2022: 21,2 Mrd. €) auf.

Das betreute Fondsvolumen betrug 189,0 Mrd. € (31. Dezember 2022: 168,0 Mrd. €). Die Anzahl der Fonds-
mandate belief sich auf 582 Mandate (31. Dezember 2022: 565 Mandate).

Die Verwaltungsaufwendungen stiegen um 16 Mio. € auf -293 Mio. € (Vorjahr: -277 Mio. €). Dabei erhoh-
ten sich die Personalaufwendungen auf -166 Mio. € (Vorjahr: -160 Mio. €) im Wesentlichen infolge gestiege-
ner Gehaltskosten im Zusammenhang mit der gesetzlichen Indexierung von Gehaltern in Luxemburg sowie der
gestiegenen Mitarbeiterzahl. Die sonstigen Verwaltungsaufwendungen erhohten sich auf -126 Mio. € (Vor-
jahr: -116 Mio. €) aufgrund gestiegener regulatorischer Beitrage sowie héherer Kosten fur die Informations-
technologie und Beratung.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis reduzierte sich auf -16 Mio. € (Vorjahr: 4 Mio. €). Die DZ PRIVATBANK S. A.
hat im Jahr 2022 das Vorhaben ,DZ PRIVATBANK 2030" initiiert, um den seit 2019 eingeschlagenen dynami-
schen Wachstumskurs der Bank konsequent voranzutreiben und die zukunftssichere Positionierung weiter aus-
zubauen. In Anlehnung an das DZ BANK Projekt ,Verbund First 4.0” sind eine noch engere Zusammenarbeit
mit der DZ BANK Gruppe und der Genossenschaftlichen FinanzGruppe sowie ein weiteres Heranrlcken an
Kunden in Deutschland wesentliche Treiber des Vorhabens. Vor dem Hintergrund der Reorganisation der Le-
galstruktur im Zuge des beabsichtigten Sitzwechsels der DZ PRIVATBANK S. A., wurde im Geschaftsjahr eine
Restrukturierungsriickstellung in Héhe von 18 Mio. € gebildet.

Das Ergebnis vor Steuern stieg auf 83 Mio. € (Vorjahr: 52 Mio. €).
Die Aufwand-Ertrags-Relation belief sich auf 77,7 Prozent (Vorjahr: 83,7 Prozent).

Der regulatorische RORAC betrug 25,3 Prozent (Vorjahr: 14,1 Prozent).

3.2.8 VR Smart Finanz

Der Zinsiiberschuss von VR Smart Finanz belief sich auf 123 Mio. € (Vorjahr: 116 Mio. €). Ursachlich fir die
Entwicklung des Zinstberschusses waren im Wesentlichen ein gegenuber dem Vorjahr um 3,0 Prozent hdheres
Bestandsvolumen an Kredit- und Objektfinanzierungen in Héhe von 3.007 Mio. € (31. Dezember 2022:

2.919 Mio. €) sowie ein Anstieg der Nettomargen.

Das Neugeschaft mit Kredit- und Objektfinanzierungen fiir Geschafts-, Gewerbe- und Mittelstandskunden
entwickelte sich im Geschaftsjahr positiv und lag mit 1.208 Mio. € um +182 Mio. € beziehungsweise um
+17,7 Prozent Uber dem Wert des Vorjahres in Hohe von 1.026 Mio. €. Das Neugeschaftsvolumen des

VR Smart express belief sich auf 516 Mio. € (Vorjahr: 472 Mio. €). Beim Unternehmerkredit VR Smart flexibel
stieg das Neugeschaft auf 471 Mio. € (Vorjahr: 310 Mio. €). Bei den weiteren Leasing- und Mietkauffinanzie-
rungen blieb das Neugeschaft mit 222 Mio. € auf stabilem Niveau (Vorjahr: 220 Mio. €).

Der Provisionsiiberschuss in Hohe von -29 Mio. € blieb im Vergleich zum Vorjahr konstant.

Die Risikovorsorge wies im Geschaftsjahr eine Nettozufliihrung in Héhe von -18 Mio. € (Vorjahr: Nettozufiih-
rung in Hohe von -9 Mio. €) auf. Der Anstieg der Aufwendungen ist im Wesentlichen auf gestiegene Ausfalle
bei VR Smart flexibel und VR Smart express zurlickzufihren. Auch das hohere Neugeschaft fihrte zu einem
Anstieg der Risikoaufwendungen.

Die Verwaltungsaufwendungen reduzierten sich auf -73 Mio. € (Vorjahr: -76 Mio. €). Die Personalaufwen-
dungen wiesen einen Betrag in Hohe von -44 Mio. € (Vorjahr: -45 Mio. €) auf. Die sonstigen Verwaltungsauf-
wendungen betrugen -29 Mio. € (Vorjahr: -32 Mio. €).
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Das Ergebnis vor Steuern von VR Smart Finanz belief sich auf 1 Mio. € (Vorjahr: 3 Mio. €).
Die Aufwand-Ertrags-Relation betrug 79,3 Prozent (Vorjahr: 86,4 Prozent).

Der regulatorische RORAC belief sich auf 0,7 Prozent (Vorjahr: 1,8 Prozent).

3.2.9 DZ BANK - Holdingfunktion

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

Der Zinstberschuss betrug im Geschaftsjahr -103 Mio. € (Vorjahr: -51 Mio. €).

Der ZinsUberschuss aus angekauften und emittierten Nachrangmitteln und Senior-Non-Preferred-Emissionen
hat sich um 22 Mio. € auf -69 Mio. € (Vorjahr: -47 Mio. €) reduziert.

Der Zinslberschuss aus der Aufnahme der Liquiditat aus dem Uberhang der unverzinsten Aktiva gegeniiber
den Passiva betrug im Geschaftsjahr -34 Mio. € (Vorjahr: -4 Mio. €). Der Riickgang ist auf einen marktzinsbe-
dingten Anstieg im kurzfristigen Laufzeitbereich zurickzufthren.

Die Verwaltungsaufwendungen erhohten sich gegenliiber dem Vorjahr um 25 Mio. € auf -253 Mio. €
(Vorjahr: -228 Mio. €).

Die Sicherungsabgaben (insbesondere Bankenabgabe und Beitrage zur BVR-Sicherungseinrichtung) verringerten
sich um 18 Mio. € auf -49 Mio. € (Vorjahr: -67 Mio. €). Weiterhin erhdhten sich die IT- und Projektaufwendun-
gen von -72 Mio. € im Vorjahr auf -93 Mio. € im Geschaftsjahr. Die Aufwendungen aus der Konzernsteue-
rungsfunktion stiegen um 17 Mio. € auf -78 Mio. € (Vorjahr: -61 Mio. €). Die weiteren Aufwendungen mit
Konzern- und Verbundnutzen erhohten sich um 4 Mio. € auf -33 Mio. € (Vorjahr: -28 Mio. €).

3.2.10 Sonstige/Konsolidierung

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

Die auf den Zinslberschuss entfallenden Anpassungen resultieren im Wesentlichen aus der Konsolidierung
konzerninterner Dividendenzahlungen und Ausschiittungen auf konzerninterne Anteile stiller Gesellschafter
sowie der vorzeitigen Tilgung von ausgegebenen Schuldverschreibungen und Geldmarktpapieren, die durch
vom Emittenten abweichende Unternehmen des DZ BANK Konzerns erworben wurden. Darlber hinaus wer-
den im Zinslberschuss und gegenlaufig im Handelsergebnis unternehmensinterne Transaktionen des Ge-
schaftssegments DZ BANK — VuGB eliminiert.

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

Die Ubrigen Anpassungen sind im Wesentlichen ebenfalls auf die Aufwands- und Ertragskonsolidierung zu-
rickzufihren.
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Die Bilanzsumme der DZ BANK Gruppe nahm zum 31. Dezember 2023 um +16.224 Mio. € auf
644.589 Mio. € (31. Dezember 2022: 628.365 Mio. €) zu.

Das Geschaftsvolumen, definiert als Summe aus der Bilanzsumme, den Assets under Management der
UMH zum 31. Dezember 2023 in Hohe von 455.152 Mio. € (31. Dezember 2022: 413.115 Mio. €), den
Finanzgarantien und Kreditzusagen in Hohe von 93.327 Mio. € (31. Dezember 2022: 88.618 Mio. €) und
dem Volumen der Treuhandgeschafte in Hohe von 1.944 Mio. € (31. Dezember 2022: 2.171 Mio. €), belief
sich auf 1.195.012 Mio. € (31. Dezember 2022: 1.132.269 Mio. €).

Die Barreserve nahm um +8.113 Mio. € auf 101.830 Mio. € (31. Dezember 2022: 93.717 Mio. €) aufgrund der
entsprechenden Entwicklung der Guthaben bei Zentralnotenbanken zu. Die Erhdhung geht im Wesentlichen
auf die DZ BANK — VuGB (Liquiditatssteuerungsfunktion) zurick.

Die Forderungen an Kreditinstitute erhohten sich auf 128.867 Mio. € (31. Dezember 2022: 123.444 Mio. €).
Die Forderungen an inlandische Kreditinstitute stiegen im Wesentlichen infolge des Bestandsaufbaus aus Refi-

nanzierungen der Volksbanken und Raiffeisenbanken auf 122.502 Mio. € (31. Dezember 2022: 114.015 Mio. €),
die Forderungen an auslandische Kreditinstitute nahmen auf 6.364 Mio. € (31. Dezember 2022: 9.429 Mio. €) ab.

Die Forderungen an Kunden lagen mit einem Betrag in Hohe von 204.776 Mio. € (ber dem Niveau des Aus-
weises zum 31. Dezember 2022 in Hohe von 203.646 Mio. €. Dabei nahmen die Forderungen an inlandische
Kunden auf 178.389 Mio. € (31. Dezember 2022: 176.145 Mio. €) zu. Dagegen reduzierten sich die Forderun-
gen an auslandische Kunden auf 26.388 Mio. € (31. Dezember 2022: 27.501 Mio. €).

Die Handelsaktiva betrugen 34.961 Mio. € (31. Dezember 2022: 48.909 Mio. €). Dabei beliefen sich die
positiven Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten auf 16.482 Mio. € (31. Dezember 2022: 21.474 Mio. €),
die Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapiere auf 8.334 Mio. € (31. Dezember 2022:
7.729 Mio. €), die Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapiere auf 1.329 Mio. € (31. Dezember 2022:
1.388 Mio. €), die Forderungen aus Geldmarktgeschaften auf 7.815 Mio. € (31. Dezember 2022: 17.058 Mio. €)
sowie die Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen auf 1.000 Mio. € (31. Dezember 2022:
1.259 Mio. €).

Die Finanzanlagen erhéhten sich um +4.577 Mio. € auf 47.970 Mio. € (31. Dezember 2022: 43.393 Mio. €).
Ursachlich hierflr waren im Wesentlichen Anstiege des Bestands an Schuldverschreibungen und anderen fest-
verzinslichen Wertpapieren um +3.722 Mio. € auf 44.453 Mio. € (31. Dezember 2022: 40.731 Mio. €) sowie
des Bestands an Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren um +918 Mio. € auf 2.880 Mio. €
(31. Dezember 2022: 1.962 Mio. €).

Die Kapitalanlagen der Versicherungsunternehmen wiesen einen Anstieg um +10.020 Mio. € auf
115.568 Mio. € (31. Dezember 2022: 105.548 Mio. €) auf. Dabei nahmen die festverzinslichen Wertpapiere
um +5.995 Mio. € auf 53.647 Mio. € (31. Dezember 2022: 47.652 Mio. €), das Vermdgen flr Rechnung

und Risiko von Arbeitnehmern, Arbeitgebern und Inhabern von Lebensversicherungspolicen um +4.134 Mio. €
auf 20.563 Mio. € (31. Dezember 2022: 16.429 Mio. €), die Hypothekendarlehen um +1.048 Mio. € auf
12.008 Mio. € (31. Dezember 2022: 10.960 Mio. €), die sonstigen Darlehen um +180 Mio. € auf 1.014 Mio. €
(31. Dezember 2022: 834 Mio. €) sowie die Namensschuldverschreibungen um +101 Mio. € auf 5.531 Mio. €
(31. Dezember 2022: 5.430 Mio. €) zu. Gegenlaufig nahmen im Wesentlichen die nicht festverzinslichen
Wertpapiere um -1.152 Mio. € auf 11.871 Mio. € (31. Dezember 2022: 13.023 Mio. €), Investment Property
um -162 Mio. € auf 3.866 Mio. € (31. Dezember 2022: 4.028 Mio. €) sowie die positiven Marktwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten um -119 Mio. € auf 159 Mio. € (31. Dezember 2022: 278 Mio. €) ab.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten verzeichneten einen Riickgang um -12.207 Mio. € auf
174.580 Mio. € (31. Dezember 2022: 186.787 Mio. €) bei einem um -13.345 Mio. € auf 157.367 Mio. €
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(31. Dezember 2022: 170.712 Mio. €) reduzierten Bestand an Verbindlichkeiten gegenuber inlandischen Kredit-
instituten und gegenlaufig einem um +1.139 Mio. € auf 17.214 Mio. € (31. Dezember 2022: 16.075 Mio. €)
gestiegenen Bestand an Verbindlichkeiten gegendber auslandischen Kreditinstituten. Das Nominal der Teil-
nahme der DZ BANK Gruppe am TLTRO-IlI-Programm der EZB belief sich zum 31. Dezember 2023 auf

0,5 Mrd. € (31. Dezember 2022: 11,0 Mrd. €).

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden nahmen um +212 Mio. € auf 159.641 Mio. € (31. Dezember 2022:
159.429 Mio. €) zu. Die Verbindlichkeiten gegenlber inlandischen Kunden stiegen um +6.609 Mio. € auf
136.288 Mio. € (31. Dezember 2022: 129.679 Mio. €). Dagegen verminderten sich die Verbindlichkeiten ge-
genulber auslandischen Kunden um -6.396 Mio. € auf 23.354 Mio. € (31. Dezember 2022: 29.750 Mio. €).

Die Verbrieften Verbindlichkeiten erreichten zum Ende des Geschaftsjahres im Wesentlichen aufgrund
hoherer Emissionen von Hypothekenpfandbriefen sowie der Anstiege bei den Kapitalmarktpapieren und Geld-
marktpapieren einen Wert in Héhe von 103.768 Mio. € (31. Dezember 2022: 82.349 Mio. €). Dabei belief

sich der Betrag der begebenen Schuldverschreibungen auf 88.011 Mio. € (31. Dezember 2022: 68.271 Mio. €)
und der Bestand der anderen verbrieften Verbindlichkeiten auf 15.757 Mio. € (31. Dezember 2022:

14.077 Mio. €).

Die Handelspassiva wiesen einen Rickgang in Hohe von -4.803 Mio. € auf 47.675 Mio. € (31. Dezember 2022:
52.478 Mio. €) auf. Dabei reduzierten sich die negativen Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten um
-9.510 Mio. € sowie die Lieferverbindlichkeiten aus Wertpapierleerverkaufen um -316 Mio. €. Gegenlaufig
gab es Anstiege bei den Verbindlichkeiten aus Geldmarktgeschaften um +4.202 Mio. € sowie den begebenen
Schuldverschreibungen um +822 Mio. €.

Die Verbindlichkeiten aus Versicherungsvertragen nahmen um +6.823 Mio. € auf 105.151 Mio. €
(31. Dezember 2022: 98.328 Mio. €) zu. Dies resultiert maBgeblich aus dem Anstieg der Deckungsriickstel-
lung um +6.293 Mio. € auf 93.033 Mio. € (31. Dezember 2022: 86.740 Mio. €).

Das bilanzielle Eigenkapital nahm zum 31. Dezember 2023 um +3.444 Mio. € auf 31.069 Mio. €

(31. Dezember 2022: 27.625 Mio. €) zu. Der Anstieg ist im Wesentlichen auf die Erhéhungen bei den Gewinn-
ricklagen um +1.615 Mio. € auf 15.977 Mio. € (31. Dezember 2022: 14.362 Mio. €) sowie den zusatzlichen
Eigenkapitalbestandteilen um +1.143 Mio. € auf 3.293 Mio. € (31. Dezember 2022: 2.150 Mio. €) infolge der
Begebung einer Tranche von Additional Tier1-Notes seitens der DZ BANK AG zurlckzufihren. Die Ricklage
aus dem erfolgsneutralen Konzernergebnis belief sich auf -642 Mio. € (31. Dezember 2022: -1.171 Mio. €).

Die Kapitaladaquanz des DZ BANK Finanzkonglomerats, der DZ BANK Institutsgruppe und der R+V Versiche-
rung AG Versicherungsgruppe wird im Risikobericht dieses Konzernlageberichts (Kapitel VII.7) dargestellt.

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

Im Rahmen der Liquiditatssteuerung unterscheidet die DZ BANK Gruppe zwischen der operativen Liquiditat
(Liquiditat im Laufzeitenband bis zu einem Jahr) und der strukturellen Liquiditat (Liquiditat im Laufzeitenband
von Uber einem Jahr).
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Im Bereich der operativen Liquiditat verfliigt die DZ BANK Gruppe Uber eine diversifizierte Refinanzierungs-
basis. Hieran haben die Geldmarktaktivitaten aus der Liquiditatsausgleichsfunktion mit den Volksbanken und
Raiffeisenbanken einen maBgeblichen Anteil. Demnach kénnen die Genossenschaftsbanken freie Liquiditat
bei der DZ BANK anlegen sowie im Falle eines Liquiditatsbedarfs diesen tber die DZ BANK decken. Dies fihrt
regelmaBig zu einem Liquiditatsiberhang als einer wesentlichen Basis fur die kurzfristige Refinanzierung am
unbesicherten Geldmarkt. Firmenkunden und institutionelle Kunden bilden eine weitere wichtige Refinanzie-
rungsquelle zur Deckung des Bedarfs der operativen Liquiditat.

Zu Refinanzierungszwecken begibt die DZ BANK Gruppe an den Standorten Frankfurt, New York, Hongkong,
London und Luxemburg auBerdem verbriefte Geldmarktprodukte Gber ein einheitliches gruppenweites Multi-
Issuer-Euro-Commercial-Paper-Programm, zudem wird ein US-CP-Head-Office-Programm zentral durch den
Standort Frankfurt genutzt.

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

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

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

Das Nominal der Teilnahme der DZ BANK Gruppe am TLTRO-lII-Programm der EZB belief sich zum
31. Dezember 2023 auf 0,5 Mrd. € (31. Dezember 2022: 11,0 Mrd. €).

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

Des Weiteren sind Erlauterungen zur Liquiditdatsadaquanz im Risikobericht dieses Konzernlageberichts
(Kapitel VII.6) enthalten. Die Veranderungen der Zahlungsstrome aus der operativen Geschaftstatigkeit
sowie aus der Investitions- und der Finanzierungstatigkeit sind flr das Geschaftsjahr wie fir das Vorjahr in der
Kapitalflussrechnung im Konzernabschluss aufgefuhrt. Die vertraglich vereinbarten Zahlungsmittelzu- und
-abflusse sind aus der Félligkeitsanalyse im Abschnitt 87 des Anhangs des Konzernabschlusses ersichtlich.
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