HALBJAHRESFINANZBERICHT

2014

kY2 DZ BANK Gruppe



ZAHLEN M
UBERBLICK

DZ BANK GRUPPE

01.01.— 01.01.—
in Mio. € 30.06.2014 30.06.2013
ERTRAGSLAGE
Operatives Ergebnis’ 1.766 1.591
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -66 -248
Konzernergebnis vor Steuern 1.700 1.343
Konzernergebnis 1.283 917
Aufwand-Ertrags-Relation (in Prozent) 45,2 471
in Mio. € 30.06.2014 31.12.2013
VERMOGENSLAGE
Aktiva
Forderungen an Kreditinstitute 79.497 74.214
Forderungen an Kunden 122.296 121.726
Handelsaktiva 58.261 52.857
Finanzanlagen 56.828 56.875
Kapitalanlagen der Versicherungsunternehmen 75.846 70.255
Ubrige Aktiva 9.502 11.051
Passiva
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 89.652 91.361
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 98.911 98.548
Verbriefte Verbindlichkeiten 56.716 53.953
Handelspassiva 54.029 45.770
Versicherungstechnische Ruckstellungen 72.387 67.386
Ubrige Passiva 14.857 15.806
Eigenkapital 15.678 14.154
Bilanzsumme 402.230 386.978
Geschaftsvolumen? 649.370 621.301
BANKAUFSICHTSRECHTLICHE KENNZIFFERN
Gesamtkennziffer? (in Prozent) 15,1 17,9
Kernkapitalquote® (in Prozent) 11,9 16,4
Harte Kernkapitalquote® (in Prozent) 10,5 -
MITARBEITER IM HALBJAHRESDURCHSCHNITT (ANZAHL) 29.501 28.899
LANGFRISTRATING
Standard & Poor's AA- AA-
Moody's Investors Service A1l A1
Fitch Ratings A+ A+

1 Operative Ertrage (Summe aus Zinstiberschuss, Provisionstiberschuss, Handelsergebnis, Ergebnis aus Finanzanlagen,
Sonstigem Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten, Ergebnis aus dem Versicherungsgeschaft und Sonstigem
betrieblichen Ergebnis) abziiglich Verwaltungsaufwendungen

2 Bilanzsumme einschlieBlich Finanzgarantien und Kreditzusagen, Treuhandgeschaft und Assets under Management der
Union Investment Gruppe

330.06.2014: nach CRR, Basis: IFRS, 31.12.2013: nach SolvV, Basis: HGB; die zum 30.06.2014 genannten Kennziffern be-
ricksichtigen den Zwischengewinn, dessen aufsichtsrechtliche Zurechnung noch unter dem Vorbehalt der Zustimmung
durch die Aufsicht steht
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Wolfgang Kirsch, Vorstandsvorsitzender

Ny Jc-e.k-tg_. Do n amet ”trre-.:,

das erste Halbjahr 2014 war fir die DZ BANK Gruppe mafigeblich durch die erfolgreiche
Umsetzung unserer Kapitalerhéhung geprigt. Mit einem Volumen von 1,5 Milliarden Euro haben
Sie als unsere Aktionire die grofte Kapitalaufstockung in der Geschichte der DZ BANK
bereitgestellt. Unser besonderer Dank gilt Thnen nicht nur fiir die Zeichnung, sondern auch fiir
die sehr positive Begleitung des gesamten Prozesses.

Das aktuelle Halbjahresergebnis der DZ BANK Gruppe darf Sie darin bestirken, dass Sie mit
Ihrer Beteiligung an unserer Kapitalerhshung eine attraktive Investition eingegangen sind.
Die DZ BANK Gruppe steigerte ihr Ergebnis vor Steuern in den ersten sechs Monaten des Jah-
res 2014 auf 1,70 Milliarden Euro. Das entspricht einem Zuwachs von 26,6 Prozent gegeniiber
dem Vorjahreszeitraum. Getragen wurde dieses sehr gute Ergebnis in erster Linie von der starken
operativen Entwicklung in der gesamten DZ BANK Gruppe. Alle wesentlichen Unternechmen
unserer Institutsgruppe verzeichneten einen positiven Geschiftsverlauf.

Diese gute Geschiftsentwicklung erfolgte vor dem Hintergrund einer vorsichtigen wirtschaft-
lichen Erholung in Europa. Insgesamt bleibt dabei das Tempo des Aufschwungs hinter den
Erwartungen zuriick, doch insbesondere in Deutschland ist die Wirtschaft in einer robusten
Verfassung. Zugleich ist die weitere Entspannung der Schuldenkrise auch das Ergebnis einer
expansiven Geldpolitik. Die damit verbundenen Risiken wie etwa ein nachlassender Reform-
wille in den Euro-Peripheriestaaten oder die sinkende Verzinsung fiir die Altersvorsorge der
Biirger werfen die Frage nach dem Ausstiegszeitpunkt aus der lockeren Geldpolitik auf. Fiir uns
Banken nimmt angesichts historisch niedriger Zinsen der Ertragsdruck zu. Das wirtschaft-
liche und geldpolitische Umfeld diirfte somit fiir unsere Branche herausfordernd bleiben. Hinzu
kommen politische Unwigbarkeiten im internationalen Umfeld wie etwa die Spannungen im
Nahen Osten oder in der Ukraine.
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Zur Geschiftsentwicklung im Einzelnen: Die DZ BANK Gruppe erwirtschaftete im ersten
Halbjahr 2014 einen Zinsiiberschuss in Hohe von 1,50 Milliarden Euro, der leicht unter dem
Vorjahreswert von 1,57 Milliarden Euro lag. Hier wirkte sich das niedrige Zinsniveau aus.
Positive Effekte ergaben sich durch einen erhhten Ratenkreditbestand bei der TeamBank.
Einen wesentlichen Beitrag leistete auch das Firmenkundengeschift der DZ BANK AG dank
der erfolgreichen gemeinsamen Marktbearbeitung mit den Volksbanken und Raiffeisenbanken.
Die Risikovorsorge im Kreditgeschift in der DZ BANK Gruppe sank von -248 Millionen Euro
im 1. Halbjahr 2013 auf -66 Millionen Euro. Der Provisionsiiberschuss stieg — nicht zuletzt
wegen der Erhohung des verwalteten Vermogens bei der Union Investment — von 498 Millio-
nen Euro auf 699 Millionen Euro. Das Handelsergebnis erhohte sich auf 242 Millionen Euro
(1. Halbjahr 2013: 154 Millionen Euro). Erfreulich war zudem eine gegen den Markttrend
deutliche Steigerung des Absatzes strukturierter Produkte um 14 Prozent auf 2,4 Milliarden
Euro. Das Ergebnis aus Finanzanlagen verbesserte sich primir aufgrund des Verkaufs von
ABS-Bestinden und der Verduflerung der Beteiligung an der Natixis S.A. von -71 Millionen
Euro auf 140 Millionen Euro. Das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten lag
bei 275 Millionen Euro nach 738 Millionen Euro im Vorjahreshalbjahr, wobei der Vorjahres-
wert durch Sondereffekte im Zusammenhang mit Wertaufholungen in den Anleihebestinden
der DG HYP geprigt war, welche im ersten Halbjahr 2014 merklich geringer ausgeprigt waren.
Das Ergebnis aus dem Versicherungsgeschift konnte nach einem von Belastungen durch
Naturkatastrophen geprigten ersten Halbjahr 2013 von 82 Millionen Euro auf 390 Millio-
nen Euro verbessert werden. Die Verwaltungsaufwendungen stiegen auch aufgrund erhdheer
regulatorischer Anforderungen um 2,6 Prozent auf 1,46 Milliarden Euro. Ein Garant fiir diese
positive Geschiftsentwicklung ist die hohe Leistungsbereitschaft unserer Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter, denen meine Vorstandskollegen und ich herzlich danken.

Zu diesem Ergebnis im ersten Halbjahr 2014 haben, wie erwihn, alle wesentlichen Konzern-
gesellschaften einen positiven Beitrag geleistet. Einige Beispiele: Union Investment steigerte das
verwaltete Vermogen auf ein neues Allzeithoch von 218,9 Milliarden Euro. Die R+V Versicherung
verzeichnete einen weiteren Anstieg der verdienten Beitrdge in allen drei Geschiftsbereichen
nach einem bereits hohen Niveau im ersten Halbjahr 2013. Die Bausparkasse Schwibisch Hall
erreichte mit 400.000 neu abgeschlossenen Vertrigen ein Bausparneugeschift in Hohe von
15,7 Milliarden Euro. Dies lag jedoch unter dem auflergewohnlich hohen Wert des Vorjahres.
Der Grund hierfiir waren Vorzicheffekte im ersten Halbjahr des Vorjahres aufgrund der Ein-
fuhrung neuer Tarife. Die TeamBank setzte den erfolgreichen Geschiftsverlauf mit einer erneuten
Ergebnissteigerung fort.

Diese gute operative Entwicklung geht einher mit der stetigen Stirkung unserer Kapitalaus-
stattung. Hier haben wir parallel zur Kapitalerhéhung in den vergangenen sechs Monaten
durch die Fokussierung unseres Geschifts, ein sorgsames Management der Risikoaktiva sowie
die Thesaurierung von Gewinnen weitere Fortschritte erzielt. Die vorldufige harte Kernkapital-
quote unter Beriicksichtigung der Ubergangsregelungen gemifl CRR stieg von 9,2 Prozent per
Ende 2013 auf 10,5 Prozent per 30. Juni 2014 bzw. pro forma auf 12,0 Prozent unter Einbezug
der im 3. Quartal 2014 in das Handelsregister eingetragenen Kapitalerhchung. Wir sehen
uns damit fiir weitere regulatorische Anforderungen gut geriistet. Vor dem Hintergrund weiter
steigender Kapitalanforderungen wird die fortwihrende Starkung unserer Kapitalbasis aus
eigener Kraft auch in Zukunft eine zentrale Gestaltungsaufgabe bleiben.

Wir kénnen heute durchaus mit Stolz sagen: Die Genossenschaftliche FinanzGruppe hat in
den vergangenen Monaten und Jahren beachtliche Erfolge erzielt. Es gelingt uns offensichtlich,
den traditionellen genossenschaftlichen Gedanken des Miteinanders in Eigenverantwortung
erfolgreich in unsere heutige Lebenswirklichkeit zu tibersetzen und durch eine effektive Zu-
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sammenarbeit innerhalb der Siule Marktpotenziale auszuschdpfen. Die Kooperation im Ge-
schift mit mictelstdndischen Firmenkunden ist hierfiir ein sehr schones Beispiel. Als logische
Folge dieser strukturellen und wirtschaftlichen Kohision und Stabilitdt attestieren uns Rating-
agenturen wie Standard & Poor’s mit der Einstufung AA- ein Rating, das international mittler-
weile Benchmark-Status hat.

Einen Anlass, uns zuriickzulehnen, haben wir aber nicht: So sind wir mit der Umsetzung
massiver regulatorischer Anforderungen konfrontiert, die bestechende Geschiftsprozesse hiufig
verzdgern, Abliufe komplizierter machen und eine erhebliche Kostenbelastung nach sich
ziehen. Hierdurch sind wir mehr denn je aufgerufen, unsere Prozesse und Strukturen auf
Kostenefhizienz zu tiberpriifen und wo nétig anzupassen.

Im Blick nach vorn fordert das Marktumfeld uns ein immer grofSeres Mafd an Flexibilitdt und
Tempo ab: Die Digitalisierung erhohe die Wahlméglichkeiten des Kunden, Marktentwicklun-
gen beschleunigen sich, die Demographie verindert Kundenstrukturen und -verhalten. Im
Geschift mit Privatkunden ist die Genossenschaftliche FinanzGruppe mit den Projekten ,,Bera-
tungsqualitidt“ und ,webErfolg® schon auf einem guten Weg. Doch auch an unseren Firmen-
kunden geht die digitale Evolution nicht voriiber. Hinzu kommen ein intensiver Wettbewerb
und eine verhaltene Kreditnachfrage. Auf beide Trends werden wir unser gruppenweites
Produke- und Leistungsangebot einstellen miissen. Im Zahlungsverkehr formiert sich eine neue
Form der Konkurrenz durch bankfremde Dienstleister, denen wir mit innovativen und zugleich
sicheren Losungen entgegentreten miissen.

Dieses zeitgleiche Auftreten auseinanderklaffender und auch gegenliufiger Entwicklungen
diirfte uns alle bis an die Grenze fordern. Dabei wird der Weg zum Geschiftserfolg fiir unsere
Genossenschaftliche FinanzGruppe auch kiinftig nur tiber die effektive Nutzung unserer
komplementiren Stirken fiihren.

Weiteren Riickenwind fiir die Geschiftsentwicklung in der zweiten Jahreshilfte 2014 erwarten
wir von der deutschen Wirtschaft. Wihrend die geopolitischen Spannungen zunechmend das
Wirtschaftswachstum weltweit und auch die wirtschaftliche Erholung in Deutschland belasten,
entwickelt sich insbesondere die Binnennachfrage weiterhin robust. Unsere Volkswirte rechnen
fiir das laufende Jahr mit einem deutschen BIP-Wachstum von immer noch 1,5 Prozent. Vor
diesem Hintergrund erscheint fiir die DZ BANK Gruppe ein Jahresergebnis auf dem Niveau
des Vorjahres realistisch.

Kohision nach innen, ein iiberzeugender Marktauftritt nach aufSen und im Resultat eine hohe
innere Ercragskraft — diese Eckpfeiler markieren die heutige Stirke des genossenschaftlichen
Bankgeschifts. Es liegt in unserer Hand, diese Position der Stirke nicht nur zu bewahren, sondern
stetig zu erneuern. Es ist der Anspruch der DZ BANK Gruppe, hierzu auch kiinftig einen ent-
scheidenden Beitrag zu leisten.

Mit freundlichen Griiflen

DA
b oty amg |l

Wolfgang Kirsch

Vorstandsvorsitzender
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Mit dem Konzernzwischenlagebericht setzt die

DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschafts-
bank, Frankfurt am Main, (DZ BANK) als Mutter-
unternehmen des DZ BANK Konzerns die
Transparenzanforderungen nach §§ 37w und 37y
des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) sowie gemif§
§315 des Handelsgesetzbuchs (HGB) in Verbindung
mit dem Deutschen Rechnungslegungs Standard
Nummer 16 (Zwischenberichterstattung) um.

Des Weiteren werden mit dem Chancen- und Risiko-
bericht die international geltenden Anforderungen
des IAS 34 (Zwischenberichterstattung) beziiglich
der risikobezogenen Angabepflichten erfiillt.

Die Zahlenangaben in diesem Konzernzwischenlage-
bericht sind kaufminnisch gerundet. Daher kénnen
die in den Tabellen und Diagrammen dargestellten
Summen geringfiigig von den rechnerischen Summen
der ausgewiesenen Einzelwerte abweichen.

Die Grundlagen der DZ BANK Gruppe werden
im Einzelnen auf den Seiten 28ff. des Geschiifts-
berichts 2013 dargestellt. Diese Angaben gelten auch
fiir das erste Halbjahr 2014.
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Im ersten Halbjahr 2014 hat sich die deutsche Kon-
junktur insgesamt merklich belebt. Die gesamewirt-
schaftliche Leistung ist im Halbjahresdurchschnitt
preisbereinigt um +0,8 Prozent gegeniiber dem zweiten
Halbjahr 2013 angestiegen.

Die inldndische Wirtschaftsleistung legte im ersten
Quartal des Geschiftsjahres gegeniiber dem voran-
gegangenen Quartal begiinstigt durch einen milden
Winter um +0,7 Prozent zu. Im Folgequartal kehrte
sich dieser witterungsbedingte Wachstumseffekt um.
Das Bruttoinlandsprodukt sank daher im zweiten
Quartal, auch bedingt durch die Riickwirkungen der
Ukraine-Krise, um -0,2 Prozent gegeniiber dem ersten
Quartal 2014.

Die wirtschaftliche Entwicklung verlief auch in den
einzelnen Landern Europas im ersten Halbjahr 2014
unterschiedlich. Wihrend etwa Italien in den ersten
6 Monaten 2014 eine riicklidufige Wirtschaftsleistung
verzeichnete, stagnierte sie in Frankreich. In Spanien
dauerte die leichte Erholung, die bereits im Vorjahr
begonnen hatte, an. Insgesamt ergab sich fiir die Lander
des Euro-Raumes im Berichtszeitraum bei Verinde-
rungen im ersten Quartal mit +0,2 Prozent und im
zweiten Quartal mit 0,0 Prozent ein Anstieg ihrer
wirtschaftlichen Leistung in Hohe von +0,4 Prozent
gegeniiber dem zweiten Halbjahr 2013.

In den Vereinigten Staaten nahm das volkswirtschaft
liche Wachstum im Berichtshalbjahr mit Blick auf
die Belastungen durch den starken Wintereinbruch
zu Beginn des Geschiftsjahres nur geringfiigig zu.
Dabei wurde die US-Konjunktur sowohl von einer
sich stetig verbessernden Situation auf dem Arbeits-
marke als auch von einer Erholung auf dem US-
Immobilienmarke positiv beeinflusst.

In einigen der aufstrebenden Volkswirtschaften in
Asien und Lateinamerika setzten sich im Berichts-

zeitraum die wirtschaftlichen Schwierigkeiten fort,
die weitgehend auf strukturellen Problemen und

mangelnder Reformbereitschaft beruhen. Zudem
haben politische Krisen und militidrische Auseinander-
setzungen zu einer Eintritbung der internationalen
Konjunkturperspektiven beigetragen.

Dennoch ist die Nachfrage seitens der Schwellenldnder
nach wie vor eine Stiitze fiir die Exportwirtschaft in
Deutschland, die dariiber hinaus von der allmihlichen
konjunkturellen Erholung im Euro-Raum profitierte.
Der gleichzeitig deutliche Anstieg der Importe fiithrte
dazu, dass die Aulenwirtschaft im Berichtshalbjahr
nicht zum gesamtwirtschaftlichen Wachstum beitra-
gen konnte.

Bedeutende Impulse erhielt die deutsche Konjunkeur
im ersten Halbjahr 2014 durch die Ausweitung der
privaten und staatlichen Konsumausgaben. Eine sta-
bile Arbeitsmarktentwicklung und héhere verfiigbare
Einkommen sorgten in Verbindung mit dem niedri-
gen Zinsniveau fiir eine hohe Ausgabebereitschaft der
privaten Haushalte. Ein wesentlicher Wachstums-
beitrag entfiel zu Jahresbeginn auch auf die Bauinves-
titionen, die dann aber im Friihjahr wieder schwicher
tendierten.

Aufgrund der lebhaften Konjunktur im Berichts-
halbjahr diirfte der 6ffentliche Gesamthaushalt in
Deutschland im laufenden Jahr allenfalls mit einem
geringfligigen Finanzierungsdefizit abschlieflen.

Auch im ersten Halbjahr 2014 standen auf EU-Ebene
die Bemithungen im Vordergrund, die wirtschaft
lichen Rahmenbedingungen im Euro-Raum, insbe-
sondere in den Peripheriestaaten, zu stabilisieren.

Die im Berichtszeitraum festzustellende Verstetigung
des konjunkturellen Wachstums im Euro-Raum ver-
stiarkt die Hoffnung, dass sich die bestehenden wirt-
schaftlichen Ungleichgewichte in der Euro-Zone
allmihlich reduzieren. Im Euro-Raum insgesamt sind
die Fortschritte bei der Riickfithrung der Neu- und
Gesamtverschuldung allerdings nach wie vor begrenzt.
So hat die Gesamtverschuldung der 18 Eurostaaten
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Ende Mirz 2014 mit fast 94 Prozent ihres Bruttoin-
landsprodukts den hochsten Stand seit Einfiithrung
der Gemeinschaftswihrung erreicht.

Die Zusage des Prisidenten der Europdischen Zentral-
bank (EZB) Mitte 2012, alle notwendigen Mafinah-
men zur Stiitzung des Euros ergreifen zu wollen, und
das spiterhin aufgelegte OMT (Outright Monetary
Transactions)-Programm zum Ankauf von Staatsan-
leihen hatten jedoch eine erste Entspannung an den
europdischen Mirkten zur Folge. Gleichzeitig wurde
damit der erforderliche zeitliche Rahmen fiir die
Einleitung der notwendigen Reform- und Stabilisie-
rungsschritte geschaffen.

Vor allem konnte das Bankensystem in der Wihrungs-
union vor diesem Hintergrund insgesamt deutlich
stiarker kapitalisiert werden. Und auch die Renditen
fiir Staatsanleihen sind zwischenzeitlich in einem
noch vor wenigen Monaten kaum vorhersehbaren
Ausmaf3 gefallen. In Spanien, Italien und Irland fielen
die Renditen fiir 1- bis 3-jahrige Staatsanleihen

zum Ende des Berichtshalbjahres auf Rekordwerte
von unter 1 Prozent.

Diese erfreulichen Entwicklungen konnen jedoch
nicht dariiber hinwegtiuschen, dass der im Euro-
Raum insgesamt nach wie vor bestehende hohe Schul-
denstand erhebliche Gefahren fiir die wirtschaftliche
Stabilitdt der Euro-Zone in sich birgt.

In den Landern Portugal, Spanien, Irland und Griechen-
land konnten erste Reformfortschritte erzielt werden.
Die Ratingagentur Moody’s verbesserte die Kredit-
wiirdigkeit Portugals Anfang Mai 2014 von BA3 auf
BA2 und nochmals Ende Juli 2014 von BA2 auf BAI.
Mit dem Hinweis auf die positive Wirkung der vor-
genommenen Reformen erhohte Standard & Poor's das
Rating fir Spanien Ende Mai 2014 von BBB- auf BBB.
Anfang Juni 2014 wurde das Langfristrating Irlands
seitens Standard & Poor’s von BBB+ auf A- hochgestuft.
Die von Griechenland umgesetzten Reformen veran-
lassten Fitch ebenfalls Ende Mai 2014, das langfristige
Rating fur Griechenland von B- auf B anzuheben.

Die fiir die gesamteuropiische Entwicklung bedeut-
samen Linder Frankreich und Italien leiden dagegen
nach wie vor unter einer hohen Verschuldung und
stellen in ihrer derzeitigen Verfassung die groften
Risiken fur die wirtschaftliche Erholung der Wih-

rungsunion dar. Beide Linder strebten zum Ende
des Berichtszeitraumes im Vorfeld des EU-Gipfels
der Staats- und Regierungschefs am 26.Juni 2014
in Briissel eine Abmilderung der Maastricht-Kriterien
an, der von den Teilnechmern des Treffens jedoch
nicht entsprochen wurde.

Einen wesentlichen Meilenstein auf dem Wege der
Bewiltigung der europiischen Finanz- und Staats-
schuldenkrise und zugleich das wohl ambitionierteste
Projekt in Europa seit Einfiihrung des Euro stellt
die im Berichtshalbjahr auf EU-Ebene beschlossene
Einfihrung einer Bankenunion mit ihren 3 Kern-
komponenten eines cinheitlichen Aufsichtsmechanis-
mus, eines einheitlichen Abwicklungsmechanismus
und einer gemeinsamen Einlagensicherung dar.

Die Bankenunion hat zum Ziel, der problematischen
Verflechtung zwischen Banken einerseits und Staats-
finanzierung andererseits entgegenzuwirken und nicht
linger den Steuerzahler fiir in Not geratene Banken
haften zu lassen.

Mitte Oktober 2013 haben die EU-Finanzminister
mit einstimmigem Votum das Verfahren zur Einfiih-
rung der Verordnung tiber den cinheitlichen Auf-
sichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism,
SSM) abgeschlossen. Danach wird der EZB die
direkte Aufsicht {iber die bedeutenden Banken im
Euro-Raum und in weiteren europiischen Staaten, die
dem SSM beitreten, iibertragen. Betroffen sind rund
130 Institute, deren Bilanzsumme 30 Mrd. € {iber-
steigt oder die fir die Wirtschaft der Europiischen
Union, eines Mitgliedsstaates beziechungsweise grenz-
iiberschreitend bedeutsam sind. Auch die DZ BANK
gehort zu den Banken, die nach Abschluss einer um-
fassenden Bewertung voraussichtlich ab dem 4. Novem-
ber 2014 von der EZB beaufsichtigt werden.

Die EZB wird ab dem 4. November 2014 mit der Be-
aufsichtigung der ihr unterstellten Banken beginnen.
Mit dem im Berichtshalbjahr von der EZB durch-
gefiihrten Asset Quality Review und dem gemeinsam
von ihr und der European Banking Authority (EBA)
koordinierten Stresstest sollen vorab vergleichbare
Daten zur Kapitalausstattung und zum Risikoengage-
ment der Institute gewonnen werden, damit gegebe-
nenfalls schon im Vorfeld erforderliche Mafinahmen
zur Eigenkapitalstarkung des jeweils betroffenen
Kreditinstituts getroffen werden konnen.
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Ende Mirz 2014 haben der Europarat und das Euro-
paparlament eine grundsitzliche Einigung iiber die
Ausgestaltung des einheitlichen Abwicklungsmecha-
nismus (Single Resolution Mechanism, SRM) erzielt,
der ab 1. Januar 2015 in Kraft treten soll. Diese Uber-
einkunft miindete ein in die Mitte Juni 2014 ver-
offentlichte EU-Richtlinie tiber die Sanierung und
Abwicklung von Kreditinstituten und Wertpapier-
firmen (BRRD).

Gegenstand dieser Richtlinie ist neben der Festlegung
des Entscheidungsprozesses von der Feststellung
einer drohenden Insolvenz bis zur Ausarbeitung eines
Abwicklungsplans insbesondere auch die Ausgestal-
tung der nationalen Abwicklungssysteme sowie der
Abwicklungsfonds (Single Resolution Fund, SRF)

fiir den Euro-Raum. Dieser darf jedoch im Falle der
Insolvenz einer Bank nur in Anspruch genommen
werden, sofern zuvor wie bereits Mitte Dezember 2013
von EU-Parlament und Ratsprisidentschaft beschlossen
Anteilseigner, Gliubiger und vermégende Sparer mit
einem Guthaben von mehr als 100.000 € in Haftung
genommen wurden.

Der Abwicklungsfonds wird durch Mittel aller betei-
ligten Banken in den Mitgliedstaaten gebildet und hat
eine Anfangszielgrofle von 55Mrd. €. Zudem kann
der Fonds weitere Mittel durch Kredite aufnehmen,
sofern dies durch die gesamte Abwicklungsbehérde
entschieden wird.

Die Mittel sollen innerhalb von 8 Jahren, beginnend
mit der Ersterhebung zum 1. Januar 2016, angespart
werden und mindestens 1 Prozent der gesicherten Ein-
lagen betragen. In der Ubergangsperiode von 8 Jahren
bis zur vollstindigen Ausstattung des Fonds sollen
nationale Unterfonds (Compartments) in den jeweili-
gen Mitgliedstaaten eingerichtet werden. Es ist eine
schrittweise Vergemeinschaftung der nationalen Unter-
fonds vorgesehen. Im ersten Jahr kénnen 40 Prozent,
im zweiten Jahr weitere 20 Prozent der bis dahin ein-
gezahlten Mittel fiir eine europdische Haftung ein-
gesetzt werden.

Alle Kreditinstitute in der Euro-Zone miissen einen
Beitrag zum geplanten gemeinsamen Abwicklungs-
fonds leisten. Die EU-Kommission wird voraussicht-
lich im September 2014 prizise Vorgaben fiir die
Bemessung der jeweiligen Abgabe jeder einzelnen
Bank erarbeiten.

Als dritte Siule der Bankenunion wurden die harmo-
nisierten Regeln fiir die Sicherung der Spareinlagen
in Form der EU-Richtlinie iiber Einlagensicherungs-
systeme am 12. Juni 2014 veréffentlicht. Auf eine
Vergemeinschaftung des Sparerschutzes wurde ver-
zichtet. Die Systeme der Einlagensicherung mit einer
Garantie fiir Bankeinlagen bis zu 100.000 € bleiben
national organisiert. Die Sparer sollen entsprechend
ihrer individuellen Einlagenhohe innerhalb von

7 Tagen ab Eintritt der Insolvenz eines Kreditinstituts
maximal auf diesen Betrag zugreifen kénnen. Die
Banken miissen zukiinftig in allen EU-Staaten jeweils
Sicherungsfonds befiillen, deren Zielausstattung im
Durchschnitt auf 0,8 Prozent der gedeckten Einlagen
festgelegt wurde.

Die internationalen Kapitalmirkte standen auch im
ersten Halbjahr 2014 im Zeichen einer expansiven
Geldpolitik der Notenbanken mit historisch niedrigen
Zinssitzen sowie einer spiirbaren Aufwirtsentwicklung
an den Aktienmirkten bei jedoch niedriger Volailitic.

Die EZB senkte am 5.Juni 2014 den Leitzins um

10 Basispunkte auf 0,15 Prozent und setzte damit
ihren bisherigen Kurs einer geldpolitischen Unter-
stiiczung der wirtschaftlichen Entwicklung sowie
dariiber hinaus einer beabsichtigten Vermeidung de-
flationirer Tendenzen im Euro-Raum fort. Gleich-
zeitig beschloss die EZB, die von den Banken bei der
EZB geparkten Gelder mit einem negativen Einlagen-
zins von -0,1 Prozent zu belegen und die schleppende
Kreditvergabe im Jahr 2014 vor allem in Stideuropa
mit zwei zweckgebundenen Tendern tiber insgesamt
400 Mrd. € anzuregen.

Daraufhin tibersprang der Deutsche Aktienindex
(DAX) erstmals kurzzeitig die Marke von 10.000
Punkten, bevor er zum Ende des Berichtshalbjahres
infolge sich erneut eintriibender Konjunkturdaten
mit Blick auf die Riickwirkungen aus den Krisen
in der Ukraine und im Irak hinter diesen Schwellen-
wert zuriickfiel.

Die US-Notenbank Fed behielt im Berichtszeitraum
auch unter ihrer neuen Notenbankprisidentin Yellen
die Zielmarke fiir ihren Leitzins nahe 0 Prozent bei,
setzte jedoch die unter ihrem Vorginger Bernanke
Mitte Dezember 2013 eingeleitete Riickfithrung der
ultralockeren Geldpolitik fort. Mit einer schrittweisen
Absenkung ihrer monatlichen Wertpapierkiufe auf

1
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ein Volumen von zuletzt 35 Mrd. Dollar entzog sie dem
Markt vor dem Hintergrund der erwarteten zunch-
menden Erholung der US-amerikanischen Wirtschaft
Teile der tiberschiissigen Liquiditit.

Die deutschen GrofSbanken haben im Berichtshalb-
jahr insbesondere vor dem Hintergrund eines schwi-
cheren Zinsumfeldes nahezu ausnahmslos einen Riick-
gang ihrer operativen Ertrige hinnehmen miissen.
Die Aufwendungen fiir die Kreditrisikovorsorge
blieben weitestgehend merklich hinter dem Niveau
des Vergleichszeitraums des Vorjahres zuriick. Die
Verwaltungsaufwendungen wiesen eine verhaltene
Entwicklung auf.

3.1. ERTRAGSLAGE IM UBERBLICK

Die DZ BANK Gruppe ist den schwierigen Marke
bedingungen und den vielfiltigen Herausforderungen
im Verlauf des ersten Halbjahres 2014 erfolgreich
begegnet.

Das erwirtschaftete Ergebnis der DZ BANK Gruppe
wies im Berichtshalbjahr im Vergleich zum ersten
Halbjahr 2013 in seinen Kerngrof3en die nachfolgende
Entwicklung auf:

Die operativen Ertrige erreichten in der DZ BANK
Gruppe einen Betrag von 3.222 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: 3.010 Mio. €). Sie beinhalten neben dem
Zins- und Provisionsiiberschuss das Handelsergebnis,
das Ergebnis aus Finanzanlagen, das Sonstige
Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten, das
Ergebnis aus dem Versicherungsgeschift sowie
das Sonstige betriebliche Ergebnis.

Das operative Ergebnis als die Differenz aus opera-
tiven Ertrigen und Verwaltungsaufwendungen ist
um +175 Mio. € auf 1.766 Mio. € (1. Halbjahr 2013:
1.591 Mio. €) gestiegen.

Der Zinsiiberschuss (inklusive Beteiligungsertrige)
der DZ BANK Gruppe verminderte sich gegeniiber
dem Vergleichswert des Vorjahres um -4,6 Prozent auf
1.499 Mio. € (1. Halbjahr 2013: 1.571 Mio. €).

Der Zinsiiberschuss nahm im Segment Bank in der
DZ BANK (ohne Beteiligungsertrige) um +1 Mio. € zu,
im Teilkonzern der DVB BANK SE, Frankfurt am
Main, (DVB) um -15 Mio. € und im VR LEASING-
Teilkonzern (VR LEASING) um -24 Mio. € ab. Im
Segment Retail erhéhte sich der Zinstiberschuss in

der TeamBank AG Niirnberg, Niirnberg, (TeamBank)
um +9Mio. €, in der DZ PRIVATBANK - hierzu
gehoren neben der Muttergesellschaft DZ PRIVAT-
BANK S.A., Luxembourg-Strassen, (DZ PRIVAT-
BANK S.A.) deren konsolidierte Tochterunternehmen
— reduzierte er sich dagegen um -11 Mio. €. Im Seg-
ment Immobilien ermifigte sich der Zinstiberschuss
in der Deutschen Genossenschafts-Hypothekenbank
AG, Hamburg, (DG HYP) um -9 Mio. € und im
Teilkonzern der Bausparkasse Schwibisch Hall AG,
Schwibisch Hall, (BSH) um -18 Mio. €.

Das Beteiligungsergebnis der DZ BANK Gruppe
lag im Berichtszeitraum mit einem Betrag von

38 Mio. € um -28 Mio. € unter dem Niveau des
vergleichbaren Vorjahreshalbjahres in Héhe von

66 Mio. €. Die Verinderung resultiert mafigeblich
daraus, dass ein Beteiligungsertrag seitens der

,DG BANK-Turm Frankfurt am Main, Westend“
mbH & Co. KG, Frankfurt am Main, der sich im
ersten Halbjahr 2013 auf 18 Mio. € belief, aufgrund
der seit Jahresbeginn vorgenommenen Einbeziehung
dieser Gesellschaft in den Konsolidierungskreis des
DZ BANK Konzerns im Berichtszeitraum nicht mehr
im Beteiligungsergebnis der DZ BANK Gruppe ent-
halten ist. Ein Teilbetrag in Hohe von -12 Mio. € der
Verminderung des Beteiligungsergebnisses der Gruppe
erklirt sich aus dem gegeniiber dem ersten Halbjahr
des Vorjahres verringerten anteiligen Ergebnis nach
der Equity-Methode der Deutsche WertpapierService
Bank AG, Frankfurt am Main.

Die Risikovorsorge im Kreditgeschift belief sich auf
-66 Mio. € (1. Halbjahr 2013: -248 Mio. €).

Einer Nettozufiithrung zu den Einzelwertberichtigun-
gen der Gruppe in Hohe von -77 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: -261 Mio. €) stand eine Nettoauflosung der
Portfoliowertberichtigungen in Héhe von 16 Mio. €
(1. Halbjahr 2013: 14 Mio. €) gegeniiber.
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Weiterfithrende Angaben zur Risikosituation der

DZ BANK Gruppe sind in diesem Konzernzwischen-
lagebericht unter V. Chancen- und Risikobericht
enthalten.

Der Provisionsiiberschuss nahm in der DZ BANK
Gruppe um +40,4 Prozent auf 699 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: 498 Mio. €) zu.

Der Provisionsiiberschuss im Segment Bank reduzierte
sich in der DZ BANK um -9 Mio. € und im DVB-
Teilkonzern um -5 Mio. €. Im Segment Retail verzeich-
nete er in der Union Investment Gruppe einen Anstieg
in Hohe von +88 Mio. €, in der DZ PRIVATBANK
nahm er um +11 Mio. € zu. In der TeamBank verrin-
gerte sich das Provisionsergebnis um -1 Mio. €. Im
Segment Immobilien hat sich das Provisionsergebnis
im BSH-Teilkonzern um +114 Mio. € verbessert.

Das Handelsergebnis der DZ BANK Gruppe erreichte
einen Betrag in Hohe von 242 Mio. € gegeniiber einem
Wert des vergleichbaren Vorjahreshalbjahres in Hohe
von 154 Mio. €.

Es geht weitgehend auf das Handelsergebnis der
DZ BANK in Héhe von 230 Mio. € (1. Halbjahr 2013:
127 Mio. €) zuriick.

Das Ergebnis aus Finanzanlagen verbesserte sich
in der DZ BANK Gruppe auf 140 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: -71 Mio. €).

Im Berichtshalbjahr ist ein positiver Ergebniseffekt
aus Verkiufen von in fritheren Perioden wertberich-
tigten Asset-Backed Securities (ABS) bezichungsweise
Mortgage-Backed Securities (MBS) in Héhe von
insgesamt 39 Mio. € angefallen.

Im ersten Halbjahr 2013 waren demgegeniiber Ver-
luste aus Verkiufen und Wertberichtigungen von ABS
beziehungsweise MBS in Hohe von insgesamt

-53 Mio. € zu verzeichnen.

Das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanz-
instrumenten der DZ BANK Gruppe betrug
275Mio. € (1. Halbjahr 2013: 738 Mio. €).

ABB. 1 - ERGEBNISRECHNUNG

01.01.— 01.01.- Veran-
30.06. 30.06. derung
in Mio.€ 2014 2013 in %
Zinsiiberschuss 1.499 1.571 -4,6
Risikovorsorge im
Kreditgeschaft -66 -248 -73,4
Provisionsiiberschuss 699 498 40,4
Handelsergebnis 242 154 57.1
Ergebnis aus Finanzanlagen 140 -71 >100,0
Sonstiges Bewertungsergebnis
aus Finanzinstrumenten 275 738 -62,7
Ergebnis aus dem
Versicherungsgeschaft 390 82 >100,0
Verwaltungsaufwendungen -1.456 -1.419 2,6
Personalaufwendungen -769 -753 2,1
Sonstige Verwaltungs-
aufwendungen' -687 -666 3,2
Sonstiges betriebliches
Ergebnis -23 38 >100,0
Ertragsteuern -417 -426 -2,1
917 39,9

1 Sachaufwendungen sowie Abschreibungen auf Sachanlagen und Investment Property sowie
auf Sonstige Aktiva

Der fiir die Gruppe ausgewiesene Betrag betrifft in
Hoéhe von 242 Mio. € (1. Halbjahr 2013: 700 Mio. €)
die DG HYP im Segment Immobilien.

Das Ergebnis aus dem Versicherungsgeschift der
DZ BANK Gruppe beinhaltet die Verdienten Beitrige
aus dem Versicherungsgeschift, das Ergebnis aus
Kapitalanlagen und sonstige Ergebnis der Versiche-
rungsunternehmen, die Versicherungsleistungen sowie
die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb.

Es legte um +308 Mio. € auf 390 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: 82 Mio. €) zu.

Dieser Ergebnisanstieg resultiert sowohl aus den ge-
stiegenen Beitragseinnahmen als auch aus dem héheren
Kapitalanlageergebnis. Dariiber hinaus haben sich die
Schadenaufwendungen im Berichtszeitraum stabilisiert,
wihrend das erste Halbjahr 2013 im Schaden- und
Unfallversicherungsgeschift noch durch eine Reihe
von Elementarschadenereignissen belastet war.
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ABB. 2 - SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Angaben zu Geschaftssegmenten fiir die Zeit vom 1.Januar bis 30. Juni 2014

Bank Retail  Immobilien Versiche- Konsoli-  Insgesamt
rung dierung/

in Mio.€ Uberleitung
Zinsuberschuss 763 341 621 - -226 1.499
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -32 -47 13 - - -66
Provisionstiberschuss 222 563 -24 - -62 699
Handelsergebnis 241 5 -3 - -1 242
Ergebnis aus Finanzanlagen 131 1 9 - -1 140
Sonstiges Bewertungsergebnis aus
Finanzinstrumenten 7 16 242 - 10 275
Verdiente Beitrage aus dem Versicherungsgeschaft - - - 7.101 - 7.101
Ergebnis aus Kapitalanlagen und sonstiges Ergebnis
der Versicherungsunternehmen - - - 2.089 -32 2.057
Versicherungsleistungen - - - -7.667 - -7.667
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb - - - -1.172 71 -1.101
Verwaltungsaufwendungen -679 -487 -295 - 5 -1.456
Sonstiges betriebliches Ergebnis -34 4 24 -4 -13 -23
Konzernergebnis vor Steuern 619 396 587 347 -249 1.700
Aufwand-Ertrags-Relation in % 51,1 52,4 33,9 - - 45,2
Angaben zu Geschaftssegmenten fiir die Zeit vom 1.Januar bis 30. Juni 2013

Bank Retail  Immobilien Versiche- Konsoli-  Insgesamt

rung dierung/

in Mio.€ Uberleitung
ZinsUberschuss 817 344 647 - -237 1.571
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -177 -52 -19 - - -248
Provisionstiberschuss 235 466 -149 - -54 498
Handelsergebnis 143 9 2 - - 154
Ergebnis aus Finanzanlagen -33 -3 -32 - -3 -71
Sonstiges Bewertungsergebnis aus
Finanzinstrumenten 27 10 699 - 2 738
Verdiente Beitrage aus dem Versicherungsgeschaft - - - 6.351 - 6.351
Ergebnis aus Kapitalanlagen und sonstiges Ergebnis
der Versicherungsunternehmen - - - 1.261 -32 1.229
Versicherungsleistungen - - - -6.461 - -6.461
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb - - - -1.101 64 -1.037
Verwaltungsaufwendungen -690 -452 -282 - 5 -1.419
Sonstiges betriebliches Ergebnis 7 8 28 7 -12 38
Konzernergebnis vor Steuern 329 330 894 57 -267 1.343
Aufwand-Ertrags-Relation in % 57,7 54,2 23,6 - - 471
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Die Verwaltungsaufwendungen nahmen in der

DZ BANK Gruppe um +2,6 Prozent auf -1.456 Mio. €
(1. Halbjahr 2013: -1.419 Mio. €) zu, wobei sich die
Personalaufwendungen in Héhe von +16 Mio. € oder
+2,1 Prozent auf -769 Mio. € (1. Halbjahr 2013:
753 Mio. €) und die sonstigen Verwaltungsaufwen-
dungen in Hohe von +21 Mio. € oder +3,2 Prozent
auf -687 Mio. € (1. Halbjahr 2013: -666 Mio. €)

verinderten.

Das Sonstige betriebliche Ergebnis der DZ BANK
Gruppe bezifferte sich auf -23 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: 38 Mio. €).

Das Ergebnis des Berichtshalbjahres in Hohe von
-23 Mio. € beinhaltet einen Aufwand aus Riick-
stellungsbildung der DZ BANK aus der erwarteten
Abschreibung in Héhe von -30 Mio. € eines auf die
DZ Beteiligungsgesellschaft mbH Nr. 11, Frankfurt
am Main, entfallenden Betrages betreffend Rechts-
streitigkeiten und drohende Zwangskonvertierung
von Schweizer Franken-Kundenkrediten betreffend
die Volksbank Romania, Bukarest. Ferner sind
Restrukturierungsaufwendungen der DZ BANK
in Héhe von -8 Mio. € im Zusammenhang mit der
im ersten Halbjahr 2014 beschlossenen Schliefung
der Filiale in Polen beriicksichtigt. Des Weiteren
beinhaltet das Sonstige betriebliche Ergebnis eine
Riickstellungsbildung seitens der VR-LEASING
AG, Eschborn, (VR-LEASING AG) fiir die Riick-
zahlung von Margen bei der Lombard Lizing,
Ungarn.

Die Aufwand-Ertrags-Relation des Berichtshalbjahres
belief sich in der DZ BANK Gruppe auf 45,2 Prozent
(1. Halbjahr 2013: 47,1 Prozent).

Das Konzernergebnis vor Steuern beziffert sich
im Berichtszeitraum auf 1.700 Mio. € gegeniiber
einem Betrag in Hohe von 1.343 Mio. € im ersten
Halbjahr 2013.

Die Ertragsteuern der DZ BANK Gruppe bezifferten
sich im ersten Halbjahr 2014 auf -417 Mio. € gegen-
tiber einem Ausweis fiir das erste Halbjahr 2013 in
Hohe von -426 Mio. €. Sie beinhalten einen Auf-
wand aus latenten Steuern in Hohe von -103 Mio. €

(1. Halbjahr 2013: -204 Mio. €) sowie einen Aufwand
aus laufenden Ertragsteuern in Hohe von -314 Mio. €
(1. Halbjahr 2013: -222 Mio. €).

Das Konzernergebnis betrigt 1.283 Mio. € nach
917 Mio. € im ersten Halbjahr 2013.

3.2. ERTRAGSLAGE IM EINZELNEN

Im Einzelnen stellt sich die Ergebnisentwicklung fiir
die Geschiftssegmente der DZ BANK Gruppe im
Berichtshalbjahr gegeniiber dem ersten Halbjahr 2013
wie in Abb. 2 ersichtlich dar.

3.2.1. Segment Bank

Im Segment Bank hat sich der Zinsiiberschuss
um -6,6 Prozent auf 763 Mio. € (1. Halbjahr 2013:
817 Mio. €) ermifigt.

Der Zinsiiberschuss (ohne Beteiligungsertrige) der
DZ BANK nahm um +0,4 Prozent auf 265 Mio. €
(1. Halbjahr 2013: 264 Mio. €) zu.

Bei einem gegeniiber dem ersten Halbjahr 2013 um
-6 Mio. € auf 140 Mio. € riickldufigen Konditions-
beitrag im Firmenkundengeschift hat sich der Zins-
tiberschuss aus der Konzernfinanzierung um -12 Mio. €
auf 57 Mio. € vermindert. Der Zinsiiberschuss aus
den Wertpapieren des Anlagebestandes verringerte
sich marktbedingt um -6 Mio. € auf 47 Mio. €. Der
Zinstiberschuss aus Geldmarktgeschiften hat sich
aufgrund der Normalisierung der Zinsstruktur am
kurzen Laufzeitende um -17 Mio. € auf 21 Mio. €
reduziert. Gegenliufig stieg der Zinsiiberschuss aus
den Sicherungsgeschiften des Kredit- und Kapital-
marktgeschiftes um +32 Mio. € an.

Seit dem 1. Oktober 2013 umfasst das Geschiftsfeld
Firmenkunden vier regionale Firmenkundenbereiche
sowie den Bereich Strukturierte Finanzierung. Im
Fokus des Firmenkundengeschifts steht die Betreu-
ung deutscher Unternehmen sowie auslindischer
Unternehmen mit Deutschlandbezug. Diesen Firmen-
kunden, die je nach Unternehmensgrofle entweder
gemeinsam mit den Volksbanken und Raiffeisenbanken
oder direkt von der DZ BANK betreut werden, steht
eine umfassende Produkt- und Dienstleitungspalette
zur Verfligung.
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Die operative Zinsentwicklung stellt sich in diesem
Unternchmensbereich im ersten Halbjahr 2014 gegen-
tiber dem vergleichbaren Vorjahreshalbjahr im Ein-
zelnen wie folgt dar:

Insgesamt blieb der operative Zinsiiberschuss im Unter-
nehmensbereich Firmenkundengeschift in Hohe von
140,3 Mio. € um -4,1 Prozent hinter dem Wert fiir das
erste Halbjahr 2013 in Hohe von 146,2 Mio. € zuriick.

Diese Ergebnisentwicklung ist vor dem Hintergrund
eines wachsenden Wettbewerbs im Firmenkunden-
geschift und vor allem der nach wie vor sehr verhalte-
nen Nachfrage nach Unternechmenskrediten zu schen.
Mit Blick auf eine stabile Inlandskonjunktur und

das Auslaufen der Rezession in der Euro-Zone seit
dem zweiten Quartal 2013 legten die Investitionen

in Deutschland im ersten Halbjahr 2014 deutlich zu.
Allerdings hat der Anstieg der Investitionen nicht zu
einer Belebung der Kreditnachfrage gefithrt. Eine gute
Ertragslage und hohe Liquidititsbestinde ermoglichen
es vielen Unternehmen weiterhin, ihre Investitionen
aus eigenen Mitteln zu finanzieren.

Im Produktfeld Forderkredite/Agrarwirtschaft hat
sich der operative Zinsiiberschuss mit einem Betrag
von 25,5 Mio. € gegeniiber dem Ausweis des ersten
Halbjahres 2013 in Hohe von 24,7 Mio. € um
+3,1 Prozent erhoht.

Im Forderkreditgeschift konnte das Neugeschifts-
volumen nach einem moderaten Start in das Berichts-
halbjahr nicht ganz an das Niveau des vergleichbaren
Vorjahreshalbjahres heranreichen. Neben der ausge-
sprochen verhaltenen Kreditnachfrage wirkte sich hier
das Zuriickfahren der Subventionen in Forderseg-
menten, wie zum Beispiel in denen der Energieefhizienz
und der Unternechmensgriindungen, belastend aus.
Weiterhin positiv hat sich das Geschift in der Agrar-
wirtschaft entwickelt.

Im Produktfeld Konsortialgeschift/Erneuerbare
Energien ist der operative Zinstiberschuss im ersten
Halbjahr 2014 um +6,6 Prozent auf 8,3 Mio. €

(1. Halbjahr 2013: 7,8 Mio. €) gestiegen. Trotz der
Unsicherheiten aufgrund der anstehenden Anderung
des Erneuerbare-Energien-Gesetzes (EEG) hat sich
das Geschift mit erneuerbaren Energien, insbesondere

die Finanzierung von Windenergieanlagen, im Be-
richtszeitraum positiv entwickelt.

In der Akquisitionsfinanzierung werden Fremdfinan-
zierungen fiir den Erwerb mittelstindischer und grof3er
Unternehmen vornehmlich im deutschsprachigen
Raum arrangiert und strukturiert. Viele Kunden haben
die hohe Liquiditit in den Kredit- und Anleihemirkten
zur Refinanzierung ihrer Kredite genutzt. Die Riick-
fihrungen in Verbindung mit einer selektiven Ausrei-
chung von Neukrediten fithrten zu einer Portfolio-
reduzierung und einem gegeniiber dem ersten Halbjahr
2013 um -5,4 Prozent auf 15,0 Mio. € (1. Halbjahr 2013:
15,8 Mio. €) verminderten operativen Zinsiiberschuss.

In der Internationalen Handels- und Exportfinanzie-
rung steht die Begleitung deutscher mittelstindischer
und auch grofler Firmenkunden im Vordergrund.
Der operative Zinsiiberschuss stieg von 15,1 Mio. € im
ersten Halbjahr 2013 auf 15,8 Mio. € im Berichtshalb-
jahr (+4,6 Prozent).

Das Projektfinanzierungsgeschift hat sich im Berichts-
zeitraum mit einem operativen Zinsiiberschuss in
Héhe von 10,9 Mio. € (1. Halbjahr 2013: 10,1 Mio. €)
insgesamt positiv entwickelt (+7,1 Prozen).

Der Zinsiiberschuss des VR LEASING-Teilkonzerns
lag mit einem Betrag in Hohe von 95 Mio. € um
-20,2 Prozent unter dem Betrag des ersten Halbjah-
res 2013 in Hohe von 119 Mio. €.

Wihrend sich der operative Zinstiberschuss (ohne
Beteiligungsertrige) im Inland um -12 Mio. € auf
80 Mio. € (1. Halbjahr 2013: 92 Mio. €) maf3geblich
bedingt durch einen Riickgang des Forderungsbestan-
des in den NichtKerngeschiftsfeldern verminderte,
war dieser im Auslandsgeschift in Hohe von -11 Mio. €
auf 8 Mio. € (1. Halbjahr 2013: 19 Mio. €) riickliufig.
Die Beteiligungsertrige nahmen gegeniiber dem ers-
ten Halbjahr 2013 um -1 Mio. € auf 7 Mio. € ab.

Diese Entwicklung im Zinsiiberschuss spiegelt die
konsequente Fortfiihrung der strategischen Neuposi-
tionierung des Unternchmens im Berichtshalbjahr
wider. Dabei versteht sich die VR LEASING im ge-
nossenschaftlichen Bankensektor als Dienstleister
fiir Finanzierungslésungen fiir den regionalen Mittel-
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stand im Inland mit Fokussierung auf die Angebote
von Leasing, Factoring, Zentralregulierung und
innovativen Produkten.

Auch im Berichtszeitraum stand die VR LEASING
ihren mittelstindischen Firmenkunden partnerschaft-
lich zur Seite und unterstiitzte ihre Mittelstandskun-
den mit spezifischen, auf die jeweiligen Zielbranchen
ausgerichteten Beratungskampagnen und individuellen
Finanzierungsangeboten.

Im Zuge einer deutlichen Aufhellung des Geschifts-
klimas im Inland und einer gestiegenen Investi-
tionstitigkeit der Unternechmen verzeichnete die
VR LEASING in den ersten Monaten 2014 im
Gleichklang mit der Entwicklung der Leasingbranche
einen spiirbaren Anstieg des Leasing-Neugeschifts.
Allerdings entwickelte sich die Investitionsneigung in
den cinzelnen Wirtschaftszweigen zum Ende des
Berichtszeitraums recht unterschiedlich. Wihrend
die exportorientierten Unternechmen ihre Geschifts-
erwartungen angesichts der internationalen Krisen-
herde zuletzt etwas skeptischer beurteilten, verzeichne-
ten die stirker binnenorientierten Sektoren Einzelhandel
und Bauwirtschaft im Umfeld einer stabilen privaten
Inlandsnachfrage einen Anstieg des Geschiftsklimas.

Der Zinsiiberschuss im DVB-Teilkonzern vermin-
derte sich um -12,3 Prozent auf 107 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: 122 Mio. €), wesentlich bedingt durch
geringere laufende Ertrige aus Operating Leasing-
Verhilenissen, die sich um -20 Mio. € auf 25 Mio. €
(1. Halbjahr 2013: 45 Mio. €) verringerten.

Der weltweite Giiter- und Passagierverkehr war im
Berichtshalbjahr in allen Sparten von einer sich all-
mihlich verbessernden Konjunkeurentwicklung in der
Euro-Zone, einem moderaten Wirtschaftswachstum
in den Schwellenlindern, einer in den USA angesichts
des extremen Winters zu Jahresbeginn insgesamt
noch verhaltenen Konjunkturerholung und nicht zu-
letzt von den aus der Ukraine-Krise resultierenden
Belastungen beeinflusst.

Vor dem Hintergrund dieses anspruchsvollen wirt-
schaftlichen Umfelds und eines insbesondere in
Teilbereichen des Schifffahrtsmarkts bestehenden
Uberangebotes an Transportkapazititen forcierte der

DVB-Teilkonzern die Ausrichtung seiner Geschifts-
aktivitdten auf nachhaltiges und stabiles Neugeschift
sowie auf ein konsequentes Risikomanagement.

Auf der Grundlage eines nach mehreren Kriterien,
unter anderem nach Verkehrsmitteln, Regionen und
Nutzern, stark diversifizierten Kreditportfolios er-
zielte der DVB-Teilkonzern im Kreditgeschift des
Transport Finance im ersten Halbjahr 2014 ein Neu-
geschiftsvolumen von 2,2 Mrd. € (1. Halbjahr 2013:
1,8 Mrd. €) bei einer Gesamtzahl von 78 Transaktio-
nen (1. Halbjahr 2013: 71 Transaktionen).

Die Risikovorsorge im Kreditgeschift im Segment
Bank in Héhe von -32 Mio. € (1. Halbjahr 2013:
-177 Mio. €) geht in Héhe von 21 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: -71 Mio. €) auf die DZ BANK sowie in
Hohe von -28 Mio. € (1. Halbjahr 2013: -28 Mio. €)
auf den DVB-Teilkonzern, in Hohe von -12 Mio. €
(1. Halbjahr 2013: -35 Mio. €) auf die VR LEASING
und in Hohe von -12 Mio. € (1. Halbjahr 2013:

0 Mio. €) auf die DZ BANK Ireland plc, Dublin,
(DZ BANK Ireland) zuriick.

Fiir die DZ BANK ergab sich im Berichtshalbjahr fiir
die Einzelwertberichtigungen und fiir die Portfolio-
wertberichtigungen cine Nettoauflosung in Hohe
von 21 Mio. € (1. Halbjahr 2013: Nettozufithrung in
Hohe von -35 Mio. €) beziehungsweise in Héhe von
4 Mio. € (1. Halbjahr 2013: Nettozuftihrung in Héhe
von -34 Mio. €). Im DVB-Teilkonzern ist der Risiko-
vorsorgesaldo sowohl des Berichtszeitraumes als auch
des ersten Halbjahres 2013 von einer Kreditrisiko-
vorsorge in Hohe von jeweils -28 Mio. €, mafigeblich
betreffend das Geschiftsfeld Seeschifffahrt, geprigt.
In der VR LEASING ist der deutliche Riickgang
der Kreditrisikovorsorge auf einen um 7 Mio. € auf
-15Mio. € (1. Halbjahr 2013: -22 Mio. €) ermifSig-
ten Risikovorsorgesaldo im Inland und einen um

16 Mio. € verbesserten Risikovorsorgesaldo im Aus-
land (1. Halbjahr 2014: +3 Mio. €, 1. Halbjahr 2013:
-13 Mio. €), im Wesentlichen die ungarische Tochter-
gesellschaft Lombard Lizing betreffend, zuriick-
zufithren. In der DZ BANK Ireland resultiert die
Kreditrisikovorsorge im Berichtshalbjahr in Hohe
von -12 Mio. € aus der Beriicksichtigung von Aus-
fallrisiken betreffend das Engagement Hypo Alpe-
Adria-Bank International AG, Klagenfurt.

17



18

DZ BANK
HALBJAHRESFINANZBERICHT 2014
KONZERNZWISCHENLAGEBERICHT
WIRTSCHAFTSBERICHT

Im Segment Bank hat sich der Provisionsiiberschuss
um -5,5 Prozent auf 222 Mio. € (1. Halbjahr 2013:
235 Mio. €) vermindert.

Der Provisionsiiberschuss der DZ BANK lag mit
einem Betrag in Hohe von 131 Mio. € um -6,4 Prozent
unter dem Wert fur das erste Halbjahr 2013 in Hohe
von 140 Mio. €.

Die im Wertpapiergeschift und im Kredit- und Treu-
handgeschift erzielten Ergebnisse lagen jeweils unter
dem Niveau des Vorjahreshalbjahres. Demgegeniiber
hat sich der Ergebnisbeitrag im Zahlungsverkehr
inklusive Kartengeschift leicht erhoht. Im Auslands-
geschift wurde der Ergebnisbeitrag des ersten Halb-
jahres 2013 nahezu erreicht.

In dem neu strukturierten Unternehmensbereich
Firmenkundengeschift lag der Provisionsiiberschuss
in Hohe von 68,5 Mio. € im ersten Halbjahr 2014
um -4,2 Prozent unter dem Betrag des ersten Halb-
jahres 2013 in Hohe von 72,5 Mio. €.

Im Produkefeld Konsortialgeschift/Erneuerbare Ener-
gien ging der Provisionsiiberschuss aufgrund eines
riickldufigen Konsortialgeschiftes von 3,4 Mio. € im
ersten Halbjahr 2013 um -31,1 Prozent auf 2,3 Mio. €
im Berichtshalbjahr zuriick.

In der Akquisitionsfinanzierung war im Berichtszeit-
raum eine deutliche Verstirkung des Wettbewerbs,
unter anderem seitens auslindischer Banken sowie
sogenannter Debt Funds, zu verzeichnen. Der Provi-
sionsiiberschuss in der Akquisitionsfinanzierung war
in Héhe von -17,4 Prozent auf 10,0 Mio. € riickliufig
(1. Halbjahr 2013: 12,0 Mio. €).

Der Provisionsiiberschuss in der Internationalen
Handels- und Exportfinanzierung entwickelte sich
im ersten Halbjahr 2014 infolge ausgeweiteter Ge-
schiftsaktivititen ausgesprochen positiv. Er stieg um
+30,3 Prozent auf 6,4 Mio. € (1. Halbjahr 2013:

4,9 Mio. €).

Im Dokumentiren Auslandsgeschift (Akkreditive,
Garantien, Inkassos) ist die Zahl der Transaktionen
seit rund 3 Jahren riickliufig. Infolgedessen liegt der
Provisionsiiberschuss in Héhe von 5,3 Mio. € um

-12,5 Prozent unter dem Vergleichswert des Vorjahres-
halbjahres in Héhe von 6,0 Mio. €.

Im Projektfinanzierungsgeschift verminderte sich
der Provisionsiiberschuss aufgrund des sehr verhalte-
nen Marktumfeldes um -24,8 Prozent auf 4,0 Mio. €
(1. Halbjahr 2013: 5,3 Mio. €).

Im Produktfeld Asset Securitization werden struk-
turierte Anlagen und Forderungsfinanzierungen

fur definierte Assetklassen angeboten. Der Provisions-
tiberschuss in Hohe von 15,6 Mio. € lag im ersten
Halbjahr 2014 um -18,6 Prozent unter dem Betrag
fiir das erste Halbjahr des Vorjahres in Hohe von
19,1 Mio. €, das von einer ausgesprochen positiven
Geschiftsentwicklung geprigt war.

Kunden von Primirbanken und Direktkunden

der DZ BANK nahmen auch im Berichtshalbjahr
das umfassende Aktien- und Beratungsangebot

bei Eigenkapitalprodukten gerne und hiufig in An-
spruch. In einem hart umkidmpften Marke ist es der
DZ BANK wiederholt gelungen, sich gegen in- und
auslindische Wettbewerber durchzusetzen. Primiir-
banken und Direktkunden schiitzen die Zusammen-
arbeit mit der DZ BANK, um Transaktionssicher-
heit bei der Umsetzung ihrer Eigenkapitalbediirfnisse
zu erhalten.

Im DVB-Teilkonzern erreichte der Provisionsiiber-
schuss einen Betrag von 51 Mio. € gegeniiber einem
Ausweis fiir das erste Halbjahr des Vorjahres in Hohe
von 56 Mio. €.

Die erzielten Provisionseinnahmen betrafen im
Wesentlichen Provisionen aus dem Neugeschift des
Transport Finance in Hohe von 29 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: 31 Mio. €), aus dem laufenden Kredit-
geschift in Hohe von 11 Mio. € (1. Halbjahr 2013:
13 Mio. €) sowie aus dem Asset Management in
Hoéhe von 3 Mio. € (1. Halbjahr 2013: 3 Mio. €) und
aus Beratung in Hohe von 9 Mio. € (1. Halbjahr 2013:
10 Mio. €).

Das Kreditgeschift des Transport Finance im DVB-
Teilkonzern stand in seinen Kerngeschiftsfeldern See-
schifffahrt, Luftverkehr, Offshore-Finanzierung und
Landverkehr im Berichtshalbjahr im Zeichen eines
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noch verhaltenen globalen Wachstums und der damit
verbundenen Auswirkungen auf die internationalen
Giiter- und Verkehrsmirkte.

Das Handelsergebnis im Segment Bank erhohte sich
um +68,5 Prozent auf 241 Mio. € (1. Halbjahr 2013:
143 Mio. €). Es wird vor allem durch das Handels-
ergebnis der DZ BANK beeinflusst.

Das Handelsergebnis der DZ BANK erreichte einen
Wert von 230 Mio. € gegeniiber einem Ausweis fir
das entsprechende Vorjahreshalbjahr in Héhe von
127 Mio. €.

Im ersten Halbjahr 2013 war das Handelsergebnis
durch Wertzuwichse der zum beizulegenden Zeitwert
bilanzierten Verbindlichkeiten der DZ BANK infolge
gesunkener Spreads in Hohe von -77 Mio. € belastet.
Demgegeniiber ergab sich fiir das Berichtshalbjahr ein
positiver Ergebniseffekt in Hohe von 4 Mio. € auf-
grund der Verminderung der beizulegenden Zeitwerte
von Verbindlichkeiten infolge ausgeweiteter Spreads.

Des Weiteren berticksichtigt das Handelsergebnis der
DZ BANK im Berichtszeitraum zinsinduzierte Be-

wertungsinderungen der Cross Currency Basisswaps
in Hohe von -4 Mio. € (1. Halbjahr 2013: -28 Mio. €).

Ferner ergab sich fiir die DZ BANK aus dem Saldo
aus unrealisierten und realisierten Ergebnissen be-
treffend ABS ein positiver Ergebnisbeitrag in Hohe
von 14 Mio. € (1. Halbjahr 2013: 37 Mio. €).

Wesentliche Grundlage fiir das im Berichtszeitraum
erzielte Handelsergebnis der DZ BANK war wie in
den Vorjahren das Kundengeschift in Anlage- und
Risikomanagementprodukten in den Assetklassen
Zins, Aktien, Kredit, Wihrung und Rohstoffe. Im
Mittelpunkt steht jeweils der Bedarf der Genossen-
schaftsbanken, der Verbundunternehmen und deren
Privat- sowie Firmenkunden. AufSerdem richtet sich
das Produke- und Leistungsangebot auch an direkt
betreute Firmenkunden sowie an nationale und inter-
nationale institutionelle Kunden.

Die prigenden Faktoren des Kapitalmarkts waren im
ersten Halbjahr 2014 die geldpolitischen Mafinahmen
der EZB vor dem Hintergrund einer hohen Verschul-

dung verschiedener europiischer Staaten, das Zins-
niveau auf einem neuen Rekordtief, die Hausse an den
Aktienmirkten und die gleichzeitig weiter vorhandene
Verunsicherung der Anleger.

Fiir den Privatanleger standen die Sicherheit und
der Werterhalt der Finanzanlage weiterhin an erster
Stelle. So gelang es der DZ BANK im Privatkunden-
geschift durch die intensive Zusammenarbeit mit den
Volksbanken und Raiffeisenbanken, ihren Markt-
anteil im Zertifikategeschift in einem riickldufigen
Marke weiter auszubauen. Im Kernproduke der Ange-
botspalette, den Kapitalschutzzertifikaten, konnte
der Marktanteil auf 57,6 Prozent per Ende Mai 2014
deutlich erhoht werden (31. Dezember 2013: 53,5 Pro-
zent). Ferner hat die DZ BANK ihre Aktivititen zum
Vertrieb bérsengehandelter derivativer Wertpapier-
produkte konsequent weiter forciert und belegte in
diesem Geschiftsfeld im Juni 2014 eine TOP-3-
Position in Deutschland.

Mit den neuen Online Brokerage-Anwendungen
VR-ProfiBroker (seit Juni 2014 bundesweit verfiigbar)
und VR ProfiTrader (verfiigbar im Geschiftsgebiet der
Fiducia AG) stellt die DZ BANK den Primirbanken
hochmoderne eBrokerage-Plattformen zur Verfiigung,
die auf einen Blick umfassende Marktdaten, Realtime-
Push-Kurse und umfassendes Boérsen-Know-how fiir
Selbstentscheider bieten. Diese vollstindig in die
Bankverfahren integrierten Anwendungen versetzen
die Volksbanken und Raiffeisenbanken in die Lage,
im attraktiven Segment der onlineaktiven Anleger
erfolgreich zu agieren und sich weiter zu positionieren.

In ihrem Eigengeschift erwarben die Genossenschafts-
banken mit Blick auf die langfristige Stabilisierung
ihrer Ertragslage Anlagen mit Restlaufzeiten von tiber
5 Jahren und Bonititsprodukte wie insbesondere
Unternehmensanleihen und einfach strukturierte
Kreditprodukte. Dabei strebten sie eine breite Diver-
sifikation der Wertpapierbestinde an.

Im Wertpapiergeschift mit Firmenkunden richtete
sich das Interesse der Groflanleger bei kurzfristigen
Anlagen weiterhin auf Commercial Paper-Emissionen,
ansonsten auf Unternehmensanleihen. Die Firmen-
kunden der Genossenschaftsbanken fragten im Be-
richtszeitraum unvermindert maflgeschneiderte Zins-
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sicherungslésungen bei Projektfinanzierungen fir
erneuerbare Energien nach. Demgegeniiber fithrte eine
nach wie vor geringe Volatilitit an den Devisenmirk-
ten zu unterdurchschnittlichen Umsitzen.

Im Kapitalmarkegeschift mit institutionellen Kunden
konzentrierte sich die Investorennachfrage auf Pro-
dukee mit Risikoaufschligen. Unter anderem zog die
Nachfrage nach Unternehmens- und Bankanleihen
an. Bei den derivativen Aktienprodukten war das erste
Halbjahr 2014 stark von den anhaltend niedrigen
Volatilitdten und einem hohen Aktienkursniveau ge-
kennzeichnet. Die damit einhergehende Investitions-
zuriickhaltung konnte durch die Akquisition neuer
Kunden und die Diversifizierung in der Produktnut-
zung grofitenteils kompensiert werden.

Der Wettbewerb um Mandate fiir Anleiheneuemissio-
nen hat sich im Berichtshalbjahr noch einmal bran-
chenweit verschirft. Diese Entwicklung resultiert in
den Kern-Assetklassen, in denen sich die DZ BANK
positioniert, im Wesentlichen aus einem anhaltenden
Riickgang der zu finanzierenden Volumina bei Finanz-
emittenten und bei deutschen Industriekunden.
Gleichwohl konnte die DZ BANK im Anleiheprimir-
marktgeschift an das Ertragsniveau des ersten Halb-
jahres 2013 ankniipfen. Dies geht vor allem auf die
Beteiligung an einzelnen Grofitransaktionen zuriick.

Das Ergebnis aus Finanzanlagen verbesserte sich im
Segment Bank auf 131 Mio. € (1. Halbjahr 2013:
-33 Mio. €).

Im Berichtshalbjahr ist im Ausweis fiir die DZ BANK
ein Ergebnis in Hohe von 80 Mio. € aus der Veriuf3e-
rung des der Bilanzkategorie , Zur VerdufSerung ver-
fiigbare finanzielle Vermogenswerte zugehorigen
Bestandes an Natixis-Aktien enthalten.

Dariiber hinaus ergab sich im Segment Bank ein po-
sitiver Ergebniseffekt in Hohe von 34 Mio. € aus Ver-
kiufen von in fritheren Perioden wertberichtigten ABS.
Im ersten Halbjahr des Vorjahres waren demgegen-
tiber Verluste aus kapitaloptimierenden Verkiufen und
Wertberichtigungen von ABS im Segment Bank in
Hohe von insgesamt -19 Mio. € angefallen.

Ferner resultiert das Ergebnis aus Finanzanlagen
im Segment Bank mit einem Ausweis in Hohe von

12 Mio. € aus der Wertaufholung der nach der
Equity-Methode einbezogenen 50-Prozent-Beteili-
gung der VR-LEASING AG an der VB-Leasing
International Holding GmbH, Wien, (VBLI) auf-
grund der aktuellen Fair-Value-Bewertung seitens
der VR-LEASING AG; der entsprechende Ausweis
fiir das erste Halbjahr 2013 enthilt eine Wertberich-
tigung dieser Beteiligung durch die VR-LEASING
AG in Hohe von -8 Mio. €.

Die Verwaltungsaufwendungen nahmen im Segment
Bank geringfiigig um -11 Mio. € auf -679 Mio. €
(1. Halbjahr 2013: -690 Mio. €) ab.

Die Verwaltungsaufwendungen der VR LEASING
verminderten sich vor dem Hintergrund verringerter
Beratungsaufwendungen und eines reduzierten Mit-
arbeiterstammes im Ausland um insgesamt -7 Mio. €
auf -86 Mio. €. Im DVB-Teilkonzern ist der An-
stieg der Verwaltungsaufwendungen in Hohe von
+6 Mio. € auf -92 Mio. € im Wesentlichen die Folge
der im Berichtshalbjahr um 3 Mio. € hoheren Ge-
bithren und Beitrige, die im ersten Halbjahr 2013
einen einmaligen Erstattungsbetrag von 3 Mio. €

aus dem Garantiefonds (BVR) enthielten. In der
DZ BANK lagen die Verwaltungsaufwendungen
mit einem Betrag von -458 Mio. € nahezu auf dem
Niveau des Vorjahreshalbjahres.

Das Ergebnis vor Steuern im Segment Bank nahm
um +290 Mio. € auf 619 Mio. € (1. Halbjahr 2013:
329 Mio. €) zu.

Diese Verinderung geht wesentlich auf ein um
+261 Mio. € auf 524 Mio. € (1. Halbjahr 2013:

263 Mio. €) gestiegenes Ergebnis vor Steuern der
DZ BANK zuriick, das wiederum aus einer merklich
verbesserten Kreditrisikovorsorge (+92 Mio. €) sowie
einer deutlichen Erhchung sowohl des Handelser-
gebnisses (+103 Mio. €) als auch des Ergebnisses aus
Finanzanlagen (+114 Mio. €) resultierte. Im DVB-
Teilkonzern blieb das Ergebnis vor Steuern in Hohe
von 34 Mio. € infolge des schwierigen wirtschaftlichen
Umfeldes im Transport Finance um -21 Mio. €
hinter dem Ausweis fiir das erste Halbjahr 2013 von
55 Mio. € zuriick. Im VR LEASING-Teilkonzern
lag das Ergebnis vor Steuern mit einem Betrag von
11 Mio. € geringfiigig unter dem vergleichbaren
Ergebnis des ersten Halbjahres 2013 von 13 Mio. €.
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3.2.2. Segment Retail

Im Segment Retail hat sich der Zinsiiberschuss
geringfligig um -0,9 Prozent auf 341 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: 344 Mio. €) verringert.

Der Zinstiberschuss der TeamBank legte im ersten
Halbjahr 2014 spiirbar um +3,6 Prozent auf
258 Mio. € zu.

Auch im Berichtshalbjahr war der Markt fiir Konsum-
finanzierungen bei einer Zunahme der konjunkturellen
Antriebskrifte in Deutschland von einer anhalten-

den Seitwirtsbewegung geprigt. Zudem sah sich die
TeamBank im Berichtszeitraum einem unvermindert
hohen Preis- und Verdringungswettbewerb gegeniiber.

Vor diesem Hintergrund ist es dem fithrenden Raten-
kreditspezialisten gelungen, einen bemerkenswerten
Zuwachs im Nominalvolumen des easyCredit-Be-
standes in Hohe von +3,4 Prozent auf 6.791 Mio. €
(31.Dezember 2013: 6.566 Mio. €) zu erzielen.

Die konsequente Orientierung an dem im genossen-
schaftlichen Wertekanon verankerten Markenkern
Fairness stand auch im Berichtshalbjahr im Zentrum
der markestrategischen Ausrichtung. Das der TeamBank
als erstem Unternehmen zuerkannte Giitesiegel ,, Fair-
ness im Ratenkredit® bestitigt eindrucksvoll die Qua-
litde dieses Alleinstellungsmerkmals von easyCredit.

Die faire und partnerschaftliche Zusammenarbeit mit
mittlerweile 81 Prozent aller inlindischen Volksban-
ken und Raiffeisenbanken und die zwischenzeitliche
Ausweitung der mit der TeamBank in Osterreich
kooperierenden Partnerbanken auf nunmehr 73 Ge-
nossenschaftsbanken ist ein weiterer Beleg fiir die
Nachhaltigkeit dieses bewihrten Geschiftsmodells.

Mit einem zum 30. Juni 2014 zu verzeichnenden
Anstieg der Gesamtzahl der Kunden auf 630.000
(31. Dezember 2013: 621.000) forcierte die TeamBank
in den ersten 6 Monaten 2014 die weitere Markt-
durchdringung. Gleichzeitig hat das Unternehmen
im Berichtshalbjahr seine Online-Prisenz weiter
ausgebaut und eine neue omnikanalfihige Online-
abschlussstrecke eingefiihrt.

Die innovative Beratungsplattform , Liquiditidtsbe-
rater ermdglicht dem Kunden eine optimale Aus-

richtung des Leistungsumfanges seines Kredites auf
seine individuelle Bedarfslage. Dariiber hinaus unter-
stiiezt der easyCredit-Liquiditdtsberater den genos-
senschaftlichen Gedanken, indem der Kunde einen
attraktiven Mitgliedervorteil nutzen kann. Im
Berichtszeitraum wurden tiber 68.100 Mitglieder
gefordert. Davon konnten rund 15.700 Mitglieder
neu fiir die Genossenschaftliche FinanzGruppe
gewonnen werden.

Der Zinsiiberschuss der DZ PRIVATBANK ver-
ringerte sich um -12,2 Prozent auf 79 Mio. €.

Die DZ PRIVATBANK fungiert im zinsabhingigen
Geschift als Kompetenzzentrum fiir die Wihrungs-
finanzierung und -anlage. Das Volumen avalierter
Kredite fiir Kunden der Volksbanken und Raiffeisen-
banken im Wihrungskreditgeschift LuxCredit belief
sich zum 30.]Juni 2014 auf 5,8 Mrd. €. Im Berichts-
halbjahr fithrten reduzierte Volumina im Wihrungs-
kreditgeschift LuxCredit zu einem riickliufigen
Zinsiiberschuss.

Des Weiteren resultiert die Verminderung im Zins-
tiberschuss insbesondere aus dem niedrigen Zins-
niveau sowie der Umsetzung einer risikobewussten
Anlagestrategie. Dariiber hinaus sind im Zinsiiber-
schuss des Berichtszeitraumes die noch im ersten
Halbjahr 2013 mit 3 Mio. € berticksichtigten Dividen-
denzahlungen seitens der IPConcept (Luxemburg)
S.A., Luxembourg-Strassen, und der Europdischen
Genossenschaftsbank S.A., Luxembourg-Strassen,
nicht mehr enthalten, da der handelsrechtliche Kon-
solidierungskereis seit Jahresbeginn 2014 um diese
Gesellschaften erweitert wurde. Ferner gehoren seit
dem 1.Januar 2014 die Gesellschaften DZ PRIVAT-
BANK Singapore Ltd., Singapore, und IPConcept
(Schweiz) AG, Ziirich, zum Konsolidierungskreis.

Die Risikovorsorge im Kreditgeschift im Segment
Retail belief sich auf -47 Mio. € (1. Halbjahr 2013:
-52Mio. €). Sie geht im Berichtszeitraum wie auch im
ersten Halbjahr des Vorjahres vollumfinglich auf die
TeamBank zuriick.

Die Ermifligung des Nettozufithrungsbedarfes um
5Mio. € im Vergleich zum 1. Halbjahr 2013 resultiert
aus Mahnstufen-Verschiebungen im Monat Mai 2014.
Dadurch blieb der Zufiihrungsbetrag zur Risikovor-
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sorge nicht nur fiir den Monat Mai 2014, sondern in
der Folge auch fiir die Berichtsperiode Januar bis
Juni 2014 hinter dem Vergleichswert des entsprechen-
den Vorjahreszeitraumes zurtick.

Im Provisionsiiberschuss des Segments Retail war
ein Anstieg in Hohe von +20,8 Prozent auf 563 Mio. €
(1. Halbjahr 2013: 466 Mio. €) zu verzeichnen.

Der Provisionsiiberschuss der Union Investment
Gruppe nahm um +18,8 Prozent auf 556 Mio. € zu.

Die durchschnittlichen Assets under Management
haben sich im Berichtszeitraum merklich um

+15,8 Mrd. € auf 212,2 Mrd. € erhohe. Diese positive
Entwicklung geht auf das im Berichtshalbjahr er-
wirtschaftete Nettoneugeschift sowie auf die gute
Markt- und Eigenperformance des ersten Halbjahres
2014 zuriick. Der mit den durchschnittlichen Assets
under Management der Berichtsperiode erzielte
Ergebnisbeitrag belief sich auf rund 70 Prozent des

Provisionsiiberschusses.

Im ersten Halbjahr 2014 setzte sich die wirtschaftli-
che Erholung im Euro-Raum, wenn auch insgesamt
nach wie vor verhalten, fort. Gleichzeitig erhielten die
internationalen Aktien- und Rentenmirkte Auftrieb
durch die Fortsetzung der expansiven Geldpolitik der
Notenbanken sowie durch ein gegeniiber dem Ver-
gleichszeitraum des Vorjahres nochmals reduziertes
Zinsniveau.

In diesem wirtschaftlichen Umfeld hat Union Invest-
ment erneut bedeutende Absatzerfolge sowohl bei
Privatkunden mit einem Nettomittelzufluss in Hohe
von 2,3 Mrd. € als auch bei institutionellen Anlegern
mit einem Nettoabsatzplus in Hohe von 4,5Mrd. €
erzielt.

Gestlitzt auf das weitverzweigte Vertriebsnetz der
Volksbanken und Raiffeisenbanken gehort Union
Investment im Berichtszeitraum zu den erfolgreichsten
Anbietern im Privatkundengeschift. Dabei zahlt sich
die seit mehreren Jahren konsequent an den wesent-
lichen Kundenbediirfnissen orientierte Ausrichtung
ihres Produktangebotes aus.

Einen wichtigen Baustein in dem gegenwirtig
ausgeprigten Niedrigzinsumfeld stellen hierbei die

Immobilienfonds der Unilmmo-Reihe Unilmmo:
Deutschland, Unilmmo: Europa und Unilmmo:
Global dar, die wihrend der ersten 6 Monate 2014
bei einem attraktiven Verhiltnis aus Risiko und
Rendite im Privatkundengeschift einen Nettoab-
satz in Hohe von 0,9 Mrd. € auf sich vereinigen
konnten.

Die auch im Berichtshalbjahr zu verzeichnende grofie
Nachfrage nach Multi-Asset-Produkten belegt ein-
drucksvoll, dass der Einsatz von Union Investment fiir
mehr Ausgewogenheit in der Geldanlage bei den Privac-
anlegern auf breite Zustimmung st6ft. So flossen den
sechs Produktvarianten der Produktreihe der Privat-
Fonds auf der Grundlage ihrer bewihrten Kombina-
tion einer aktiven Asset Allokation mit Risikoelementen
im ersten Halbjahr 2014 insgesamt 2,0 Mrd. € neue
Gelder zu.

Verstirkt nachgefragt wurden auch Fondssparpline,
deren Anzahl zum Ende des ersten Halbjahres 2014
um +7,0 Prozent auf 930.765 Stiick stieg. Die hohe
Akzeptanz dieser Anlageform beweist das ausgeprigte
Interesse der Privatkundschaft an einem kontrollierten
Mictteleinsatz in hoher verzinsliche Anlagen wie in
Aktien- oder Mischfonds zum Zwecke cines diversifi-
zierten Vermdgensaufbaus.

Als zuverlissige Sdule einer langfristigen privaten Ver-
mogenssicherung und als Garant einer verldsslichen
Altersvorsorge erwiesen sich die Riester-Produkte, in
die im ersten Halbjahr 2014 netto 0,6 Mrd. € investiert
wurden. Fir die fondsbasierte UniProfiRente behaup-
tete Union Investment mit einem Bestandsvolumen
zum 30.Juni 2014 in Hohe von 10,7 Mrd. € unverin-
dert die Marktfiihrerschaft.

Mit Blick auf die anhaltende und sich im Berichtszeit-
raum gegeniiber dem ersten Halbjahr 2013 nochmals
verstirkende Niedrigzinsphase setzten institutionelle
Anleger auf Risikomanagementstrategien und forcier-
ten die Diversifizierung ihrer Portfolios, um in diesem
schwierigen Marktumfeld eine noch auskdmmliche
Rendite erreichen zu kénnen.

Bei institutionellen Investoren waren vor allem Spread-
Produkte wie Unternehmensanleihen und erneut
Anleihen aus den Emerging Markets gefragt. Im Be-
reich der Unternehmensanleihen ging der Trend in
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Richtung Anleihen mit niedrigerer Bonitit sowohl mit
kurzer als auch mit langer Duration. Dariiber hinaus
wurden auch Aktienprodukte abgesetzt. In der Asset-
klasse Aktien wurden hauptsichlich Strategien mit
dem Investmentansatz der Volatilitdtsoptimierung
nachgefragt. Erginzend zu den bereits genannten
Anlageformen richtete sich die Nachfrage auf Wan-
delanleihen und Immobilien.

Weiter an Bedeutung gewinnt ebenfalls das Thema
Nachhaltigkeit. In diesem Bereich sind die nachhalti-
gen Assets under Management auf inzwischen mehr
als 7,2 Mrd. € angewachsen, womit Union Investment
in Deutschland inzwischen fithrender Nachhaltig-
keits-Manager ist.

Der Provisionsiiberschuss der DZ PRIVATBANK
erhoéhte sich um +25,6 Prozent auf 54 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: 43 Mio. €).

Hierfiir waren neben einem Zuwachs in Héhe von
+7 Mio. € infolge der seit 1. Januar 2014 vorgenom-
menen Erweiterung des Konsolidierungskreises
im Wesentlichen erhshte Provisionseinnahmen von
+5 Mio. € aus der Ausweitung des Volumens im
Fondsdienstleistungsgeschift ursichlich.

Die Zusammenarbeit mit den Partnerbanken im
Rahmen des verstirkten Marktantritts im genossen-
schaftlichen Private Banking wurde im ersten Halb-
jahr 2014 weiter intensiviert. Die verwalteten Anlage-
mittel von vermdgenden Privatkunden sind insgesamt
trotz regulatorisch bedingter Abfliisse zum Ende

des Berichtshalbjahres auf 13,7 Mrd. € (31. Dezem-
ber 2013: 13,5Mrd. €) gestiegen.

Dariiber hinaus hat die DZ PRIVATBANK die Ge-
schifte mit Dienstleistungen fir Investmentfonds im
Berichtszeitraum ausgeweitet. Das betreute Fonds-
volumen wuchs zum 30. Juni 2014 gegeniiber dem
Stand zum 31. Dezember 2013 um +3,8 Mrd. € auf
80,6 Mrd. € an. Die Anzahl der Fondsmandate legte
zum 30. Juni 2014 auf 591 (31. Dezember 2013: 580)
Mandate zu.

Das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanz-
instrumenten des Segments Retail verbesserte sich
um +6 Mio. € auf 16 Mio. € (1. Halbjahr 2013:

10 Mio. €).

Der entsprechende Betrag im UMH-Teilkonzern
stieg um +14 Mio. € auf 13 Mio. € (1. Halbjahr 2013:
-1 Mio. €) vor dem Hintergrund einer erhdhten Fair
Value-Bewertung der Eigenanlagen von Union Invest-
ment angesichts einer positiveren Kapitalmarktent-
wicklung. Demgegeniiber reduzierte sich das Sons-
tige Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten
der DZ PRIVATBANK um -7 Mio. € auf 4 Mio. €
(1. Halbjahr 2013: 11 Mio. €) vor allem infolge um
-4 Mio. € auf 2 Mio. € reduzierter Bewertungsgewinne
aus Cross Currency Swaps.

Die Verwaltungsaufwendungen nahmen im Segment
Retail um +35 Mio. € auf -487 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: -452 Mio. €) zu.

Im UMH-Teilkonzern erhdhten sich die Personal-
aufwendungen um +6 Mio. € auf -146 Mio. € im We-
sentlichen infolge von Gehaltsanpassungen sowie
vorgenommenen Stellenbesetzungen. Die sonstigen
Verwaltungsaufwendungen stiegen maflgeblich in
den Bereichen IT, Beratung und Offentlichkeitsar-
beit/Marketing um +16 Mio. € auf -146 Mio. €. In der
DZ PRIVATBANK verzeichneten die Verwaltungs-
aufwendungen insbesondere aufgrund der Erweite-
rung des Konsolidierungskreises einen Zuwachs in
Hohe von +10 Mio. € auf -104 Mio. €. In der Team-
Bank legten die Verwaltungsaufwendungen um

+3 Mio. € auf -91 Mio. € zu.

Das Ergebnis vor Steuern im Segment Retail erhohte
sich deutlich um +66 Mio. € auf 396 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: 330 Mio. €).

Diese Verinderung geht insbesondere auf ein um
+77 Mio. € auf 288 Mio. € gestiegenes Ergebnis vor
Steuern im UMH-Teilkonzern vor dem Hintergrund
einer ansprechenden Markt- und Eigenperformance
zuriick. Des Weiteren stand einem Ergebnisriickgang
bei der DZ PRIVATBANK in Héhe von -19 Mio. €
auf 36 Mio. € ein Ergebniszuwachs bei der TeamBank
in Héhe von +9 Mio. € auf 73 Mio. € gegentiber.
Letzterer war maf$geblich bedingt durch eine Auswei-
tung im Ratenkreditgeschift des easyCredit.

3.2.3. Segment Immobilien

Der Zinsiiberschuss im Segment Immobilien er-
mifigte sich um -4,0 Prozent auf 621 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: 647 Mio. €).
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Im BSH-Teilkonzern verminderte sich der Zins-
iiberschuss um -3,7 Prozent auf 469 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: 487 Mio. €).

Der nochmalige Riickgang des Anlagezinssatzes
konnte nicht vollstindig durch das insgesamt gestie-
gene Bestandsvolumen kompensiert werden, das auf
das hohe Neugeschift der vergangenen Jahre zuriick-
geht. Ein Teilbetrag der Verminderung des Zinsiiber-
schusses in Hohe von 4 Mio. € erklirt sich aus dem
gegeniiber dem ersten Halbjahr des Vorjahres vermin-
derten anteiligen Ergebnis nach der Equity-Methode.

Gestirkt wurde der Zinsiiberschuss des Berichtszeit-
raumes durch einen leicht erhdhten Zinsertrag aus
dem gestiegenen Bestand freier Mittel bei ermifligtem
Zinsniveau und durch einen verringerten Zinsauf-
wand aus niedrigeren Zinsen bei leicht riickliufigen
Verbindlichkeiten. Ferner wurde im aufSerkollektiven
Baufinanzierungsgeschift ein Zuwachs in den Zins-
ertrigen aus einem hoheren Bestand an Krediten der
Vor- und Zwischenfinanzierung erzielt. Im Bauspar-
darlehensgeschift hatten demgegeniiber ein verringer-
ter Bestand sowie riickldufige durchschnittliche Zinsen
einen verminderten Zinsertrag zur Folge.

Das im ersten Halbjahr 2014 um +1,7 Mrd. € auf

46,6 Mrd. € gestiegene Volumen der Bauspareinlagen
fithrte zu einem erhohten Zinsaufwand. Das beachtliche
Bauspareinlagevolumen spiegelt die hohe Actraktivitit
des Bausparens wider. Denn der Bausparvertrag bietet
dem Kunden als krisensicherer Finanzierungsbaustein
nicht nur ein Hochstmaf an Verlisslichkeit, sondern
ermoglicht ihm durch zinssichere Bauspardarlehen vor
allem auch einen kalkulierbaren Vermégensaufbau.

Die nachhaltige Kundenakzeptanz des innovativen
Schwibisch Hall-Tarifwerks bestitigte auch im Be-
richtshalbjahr die fithrende Marktposition der BSH
im Bauspargeschift.

Der Zinsiiberschuss der DG HYP in Héhe von
151 Mio. € lag um -5,6 Prozent unter dem Wert des
ersten Halbjahres 2013 in Hohe von 160 Mio. €.

Der Ergebnisriickgang resultiert mafigeblich daraus,
dass der Zinsiiberschuss des Vorjahreszeitraums
durch einmalig vereinnahmte Zinsertrige in Hohe
von 7,3 Mio. € positiv beeinflusst war. Dieser Ein-

maleffekt stand im Zusammenhang mit der Riick-
zahlung einer von cinem EU-Staat verbiirgten, teil-
abgeschriebenen Unternehmensanleihe mit einem
Nominalvolumen von 240 Mio. €. Gleichzeitig
ergab sich im Zinsiiberschuss des Berichtshalb-
jahres eine Belastung in Héhe von -6,2 Mio. €
bedingt durch Einmaleffekte aus dem Riickkauf

eigener Emissionen.

Auch im Berichtszeitraum konnte die DG HYP in
ihren Geschiftsaktivitdten von einem giinstigen
Marktumfeld profitieren. Die hohe Attraktivitit des
Geschiftsfeldes der gewerblichen Immobilienfinan-
zierung erklire sich vornehmlich aus den stabilen wirt-
schaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in
Deutschland mit einer spiirbaren Konjunkturerholung
und positiven dkonomischen Aussichten.

Des Weiteren tragt das historisch niedrige Zinsniveau
zu der erfreulichen Entwicklung der deutschen Immo-
bilienmairkte bei.

Die in den vergangenen Jahren festzustellende Kon-
zentration der Nachfrage der Investoren auf Immo-
bilienobjekte an den sicben Top-Standorten fithrte
hier zu einer zunchmenden Verknappung des Immobi-
lienangebotes. Folglich nahm das Investoreninteresse
an regionalen Immobilienstandorten im Berichtshalb-
jahr weiter zu. Die enge Zusammenarbeit der

DG HYP in der gewerblichen Immobilienfinanzie-
rung mit den in den Regionen verankerten Volks-
banken und Raiffeisenbanken stellt vor diesem Hin-
tergrund einen tiberzeugenden Markrtantritt dar.

In den ersten 6 Monaten 2014 erzielte die DG HYP als
ein fithrender gewerblicher Immobilienfinanzierer in
Deutschland in einem verstirkten Wettbewerbsumfeld
ein Neugeschiftsvolumen in Héhe von 2.128 Mio. €
(1. Halbjahr 2013: 1.746 Mio. €); dies bedeutet eine
Steigerung um +21,9 Prozent. Der strategischen Aus-
richtung entsprechend entfiel mit 2.053 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: 1.733 Mio. €) der tiberwiegende Teil des
Neugeschifts auf den Kernmarkt Deutschland.

Die vertrauensvolle Zusammenarbeit mit den Volks-
banken und Raiffeisenbanken hat sich im Berichts-
zeitraum erfolgreich fortgesetzt. Das gemeinschaftlich
dargestellte Neugeschift lag mit einem Volumen von
932 Mio. € (1. Halbjahr 2013: 1.078 Mio. €) auf hohem
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Niveau, stichtagsbedingt jedoch leicht unter dem guten
Wert des Vorjahreszeitraums.

Im Interesse der Genossenschaftlichen FinanzGruppe
unterstiitzt die DG HYP die Volksbanken und Raiff-
eisenbanken auch bei Finanzierungsanfragen der offent-
lichen Hand. Unter Beriicksichtigung der Bonitit

der Schuldner werden Finanzierungsangebote erstellt,
die tiber die jeweiligen Genossenschaftsbanken vor
Ort an die Kommunen herangetragen werden. Zum
30.Juni 2014 hat die DG HYP im Kommunalkredit-
geschift ein Finanzierungsvolumen von 157 Mio. €
(30.Juni 2013: 180 Mio. €) generiert.

Die Risikovorsorge im Kreditgeschift im Segment
Immobilien mit einem Betrag in Héhe von 13 Mio. €
(1. Halbjahr 2013: -19 Mio. €) geht maf3geblich auf
die Kreditrisikovorsorge mit einer Nettoaufldsung in
Hoéhe von 22 Mio. € (1. Halbjahr 2013: Nettozufiih-
rung in Héhe von -19 Mio. €) der DG HYP zuriick.

Das Provisionsergebnis wies im Segment Immobilien
eine Verbesserung in Hohe von 83,9 Prozent auf
-24 Mio. € (1. Halbjahr 2013: -149 Mio. €) auf.

Im BSH-Teilkonzern verbesserte sich das Provisions-
ergebnis um 71,7 Prozent auf -45 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: -159 Mio. €).

Die BSH leistet an die Genossenschaftsbanken sowie
an den integrierten bankgestiitzten Auflendienst
Provisionen fiir Vertragsabschliisse. Das verminderte
Neugeschiftsvolumen und eine Anderung bei der
Abgrenzung des Provisionssaldos fithrten im Berichts-
halbjahr zu einer entsprechenden Verbesserung des
Provisionsergebnisses im BSH-Teilkonzern in Héhe
von +114 Mio. €.

Im Geschiftsfeld ,Bausparen hat die BSH im Be-
richtshalbjahr mit rund 400.000 neu abgeschlossenen
Bausparvertrigen ein anspruchsvolles Bausparneu-
geschift mit einer Bausparsumme von 15,7 Mrd. €
(-31,7 Prozent gegeniiber dem 1. Halbjahr 2013) er-
zielt. Darunter waren rund 60.000 Fuchs WohnRente-
Vertrige (+11,1 Prozent gegeniiber dem 1. Halb-
jahr 2013). Im ersten Halbjahr des Vorjahres hatten die
Tarifsicherungsmafinahmen der Kunden im Hinblick
auf die am 1. April 2013 eingefithrten neuen Tarife ein
auflergewdhnlich hohes Bausparneugeschift zur Folge.

Im Geschiftsfeld ,Baufinanzierung® verzeichnete
das gemeinsam mit den Genossenschaftsbanken an
die Kunden vermittelte Kreditvolumen im ersten
Halbjahr 2014 einen Zuwachs in Héhe von +5,3 Pro-
zent auf 6,5 Mrd. €. Hierin noch nicht enthalten sind
3,2Mrd. € an Baufinanzierungen der genossenschaft-
lichen Banken, die mit einem Bausparvertrag bei der
BSH unterlegt sind.

Das Bausparen und die Baufinanzierung gewinnen
vor dem Hintergrund der demografischen Entwick-
lung zunehmend an Bedeutung. Denn auch bei sin-
kender Geburtenrate steigt die Zahl der Haushalte
und damit die Nachfrage nach Wohnraum vor allem
in Ballungszentren. Dies betrifft sowohl den Neubau
als auch vor allem Wohnungen im Bestand. Aufgrund
des Ziels der Bundesregierung, den Energiebedarf der
Wohngebiude um mindestens 80 Prozent zu senken,
besteht ein beachtlicher Investitionsstau, denn fast
70 Prozent des Wohnungsbestandes in Deutschland
sind rund 35 Jahre alt und energetisch nicht auf dem
neuesten Stand.

Dariiber hinaus wird die sich fortsetzende Uberalte-
rung der Gesellschaft und die ausgeprigte Priferenz,
auch im Alter in der eigenen Wohnung leben zu
wollen, zu einer deutlichen Ausweitung des Angebotes
an barrierefreien Wohnungen fiihren. Hier steht ins-
besondere die bewihrte Eigenheimrente als Finan-
zierungsform zur Verfiigung, da der Gesetzgeber seit
Jahresbeginn die Anwendungsméglichkeiten der
Wohn-Riester-Forderung tiber den Bau oder Kauf
hinaus auf den altersgerechten Umbau der selbst
bewohnten Immobilie erweitert hat.

Im Geschiftsfeld ,Weitere Vorsorge” vermittelte der
Auflendienst der BSH im Rahmen des Cross-Selling
wieder in erheblichem Umfang Vorsorgeprodukte der
Genossenschaftsbanken, Investmentfonds der Union
Investment und Versicherungen der R+V Versicherung
AG, Wiesbaden, (R+V).

Das Ergebnis aus Finanzanlagen des Segments Im-
mobilien in Héhe von 9 Mio. € (1. Halbjahr 2013:

-32 Mio. €) beriicksichtigt im Berichtshalbjahr einen
positiven Ergebniseffekt in Hohe von rund 5 Mio. €
aus Verkiufen von in fritheren Perioden wertberichtig-
ten MBS im Wertpapierportfolio der DG HYP. Im
Ausweis fiir das erste Halbjahr 2013 waren entspre-
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chende Realisierungseffekte im MBS-Portfolio der
DG HYP in Hohe von -27 Mio. € und Wertberichti-
gungen in Héhe von -7 Mio. € enthalten.

Das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanzins-
trumenten des Segments Immobilien belduft sich
im ersten Halbjahr 2014 auf 242 Mio. € und betrifft
vollumfinglich die DG HYP. Es ist beeinflusst durch
weitere Einengungen der Credit Spreads fiir Anleihen
aus den Peripheriestaaten des Euro-Raumes.

Das vergleichbare Ergebnis des Vorjahreszeitraumes in
Hoéhe von 699 Mio. € betraf in Hohe von 700 Mio. €
die DG HYP und mit -1 Mio. € den BSH-Teilkonzern.
Es war mafigeblich geprigt durch positive Ergebnis-
effekte aus dem Portfolio der DG HYP an Anleihen
aus den Peripheriestaaten des Euro-Raumes. Diese
resultierten insbesondere aus zu verzeichnenden Ein-
engungen der Credit Spreads sowie in Hohe von

180 Mio. € aus der Riickzahlung einer zum Ende Mirz
2013 filligen, von einem EU-Staat verbiirgten, teil-
abgeschriebenen Unternehmensanleihe mit einem
Nominalvolumen von 240 Mio. €. Letztere war zum
Zeitpunkt ihrer Filligkeit mit 60 Mio. € bewertet.

Der Anstieg der Verwaltungsaufwendungen im
Segment Immobilien in Héhe von +4,6 Prozent auf
-295 Mio. € (1. Halbjahr 2013: -282 Mio. €) erklirt
sich im Wesentlichen aus den um +12 Mio. € auf
-235 Mio. € erhéhten Verwaltungsaufwendungen im
BSH-Teilkonzern, die insbesondere auf gestiegene
Personalaufwendungen aufgrund von Tarifsteigerun-
gen und Stellenbesetzungen zuriickzufiihren sind.

Das Ergebnis vor Steuern im Segment Immobilien
verringerte sich im Berichtshalbjahr um -307 Mio. €
auf 587 Mio. € (1. Halbjahr 2013: 894 Mio. €). Fiir
diesen Riickgang ist ein niedrigerer Ausweis des Sons-
tigen Bewertungsergebnisses aus Finanzinstrumenten
der DG HYP mit den zuvor genannten Einflussfak-
toren ursichlich.

3.2.4. Segment Versicherung

Das Ergebnis aus dem Versicherungsgeschift der
DZ BANK Gruppe beinhaltet die Verdienten Bei-
trige aus dem Versicherungsgeschift, das Ergebnis
aus Kapitalanlagen und sonstige Ergebnis der Ver-
sicherungsunternechmen, die Versicherungsleistungen
sowie die Aufwendungen fiir den Versicherungs-

betrieb. Es erhohte sich im ersten Halbjahr 2014
um +308 Mio. € auf 390 Mio. € (1. Halbjahr 2013:
82 Mio. €). Dieser Anstieg resultiert sowohl aus den
gestiegenen Beitragseinnahmen als auch aus dem
héheren Kapitalanlageergebnis.

Die Verdienten Beitrige aus dem Versicherungs-
geschift legten um +11,8 Prozent auf 7.101 Mio. €
(1. Halbjahr 2013: 6.351 Mio. €) zu. Damit wurde
das bereits sehr hohe Beitragsniveau des ersten Halb-
jahres 2013 sogar noch iibertroffen.

Im Lebens- und Krankenversicherungsgeschift der
R+V wuchsen die Beitragseinnahmen in Hohe von
+18,1 Prozent an.

Im Lebensversicherungsgeschift waren im Wesent-
lichen bei Rentenversicherungen gegen Einmalbeitrag,
insbesondere bei der R+V-PrivatRente Index-Invest,
hohere Beitragseinnahmen zu verzeichnen. Die Bei-
tragseinnahmen in der R+V-Krankenversicherung
konnten erneut merklich gesteigert werden, mafigeb-
lich resultierend aus der erfreulichen Entwicklung bei
den laufenden Beitrigen.

Im Schaden- und Unfallversicherungsgeschift waren
die Wachstumstriger insbesondere wieder die Kraft-
fahrt- sowie die Firmenhaftpflichtversicherung.

In der iibernommenen Riickversicherung zeigte sich
im ersten Halbjahr 2014 ebenfalls ein deutlicher An-
stieg der verdienten Beitrige (netto) gegeniiber dem
Vorjahreszeitraum.

Das Ergebnis aus Kapitalanlagen und sonstige Er-
gebnis der Versicherungsunternehmen belief sich auf
2.089 Mio. € (1. Halbjahr 2013: 1.261 Mio. €).

Das langfristige Zinsniveau ist im Berichtshalbjahr
im Vergleich zur entsprechenden Vorjahresperiode
spiirbar zuriickgegangen. Die fiir die R+V relevanten
Aktienmirkte haben sich in den ersten 6 Monaten
2014 gegeniiber dem ersten Halbjahr 2013 besser ent-
wickelt. Insgesamt haben diese Entwicklungen im
Wesentlichen im Geschiftsbereich Leben/Kranken zu
einem héheren nicht realisierten Ergebnis sowie zu
geringeren Abschreibungen gefiihrt. Zudem haben
sich die Wihrungskurse im ersten Halbjahr 2014 fiir
die R+V deutlich giinstiger entwickelt als im entspre-
chenden Vorjahreszeitraum.
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Die Verinderung des Ergebnisses aus Kapitalanlagen
wirke sich infolge gegenliufiger Effekte aufgrund der
Beriicksichtigung von Riickstellungen fiir Beitrags-
riickerstattungen insbesondere im Geschiftsbereich
Leben/Kranken sowie der Anspriiche der Versiche-
rungsnehmer im fondsgebundenen Lebensversiche-
rungsgeschift in dem nachfolgend dargestellten Pos-
ten ,Versicherungsleistungen® jedoch nur zum Teil
auf das Ergebnis aus dem Versicherungsgeschift des
Berichtshalbjahres aus.

Die Versicherungsleistungen in Hhe von
-7.667 Mio. € lagen um +18,7 Prozent {iber dem
Wert fiir das erste Halbjahr 2013 in Hohe von
-6.461 Mio. €.

Bei den Personenversicherungsunternehmen waren
insbesondere korrespondierend zu der positiven Ent-
wicklung bei den Beitragseinnahmen und im Ergebnis
aus Kapitalanlagen hohere versicherungstechnische
Riickstellungen zu dotieren.

Wihrend das Schaden- und Unfallversicherungsge-
schift im ersten Halbjahr 2013 noch durch eine Reihe
von Elementarschadenereignissen belastet worden
war, stabilisierten sich die Schadenaufwendungen in
den ersten 6 Monaten des Jahres 2014.

In der tibernommenen Riickversicherung lagen die
Belastungen aus Grof3schiden, insbesondere aus
Naturkatastrophen, im Rahmen der Erwartungen
fiir das Jahr 2014.

Die Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb sind
im Rahmen der gewdhnlichen Geschiftstitigkeit von
-1.101 Mio. € im Vergleichszeitraum des Vorjahres auf
-1.172Mio. € in den ersten 6 Monaten 2014 angestiegen.

Das Ergebnis vor Steuern im Segment Versicherung
hat sich im Berichtshalbjahr um +290 Mio. € auf
347 Mio. € (1. Halbjahr 2013: 57 Mio. €) erhoht.

3.2.5. Segment Konsolidierung/Uberleitung

Die unter Konsolidierung/Uberleitung ausgewiesenen
Anpassungen der Geschiftssegmente vor Steuern auf
das Konzernergebnis vor Steuern resultieren aus der
Konsolidierung konzerninterner Transaktionen sowie
aus der Bilanzierung von Anteilen an Gemeinschafts-
unternehmen und assoziierten Unternehmen nach

der Equity-Methode.

Die auf den Zinstiberschuss entfallenden Anpassungen
resultieren im Wesentlichen aus der Konsolidierung
konzerninterner Dividendenzahlungen und Ausschiit-
tungen auf konzerninterne Anteile stiller Gesellschaf-
ter sowie der vorzeitigen Tilgung von ausgegebenen
Schuldverschreibungen und Geldmarktpapieren, die
durch vom Emittenten abweichende Unternehmen
der DZ BANK Gruppe erworben wurden.

Die Konsolidierungen im Provisionstiberschuss
betreffen insbesondere das Provisionsgeschift
der TeamBank und das der BSH mit der R+V

Versicherung.

Die tibrigen Anpassungen sind im Wesentlichen eben-
falls auf die Aufwands- und Ertragskonsolidierung
zuriickzufiihren.

Die Bilanzsumme der DZ BANK Gruppe nahm
zum 30. Juni 2014 um +15,2 Mrd. € auf 402,2 Mrd. €
(31. Dezember 2013: 387,0 Mrd. €) zu. Der Anstieg
resultiert wesentlich aus der Erhéhung der Bilanz-
summe bei der DZ BANK um +9,1 Mrd. € und im
R+V Versicherung-Teilkonzern um +5,4 Mrd. €.

Die Forderungen an Kreditinstitute der DZ BANK
Gruppe erhohten sich um +5,3 Mrd. € oder +7,1 Pro-
zent auf 79,5 Mrd. €. Die Forderungen an inlindische
Kreditinstitute lagen mit einem Betrag in Hohe von
68,8 Mrd. € nahezu auf dem Niveau des Ausweises
zum Vorjahresende, die Forderungen an auslindische
Kreditinstitute legten um +5,2 Mrd. € zu.

Die Forderungen an Kunden nahmen in der

DZ BANK Gruppe um +0,6 Mrd. € oder +0,5 Prozent
auf 122,3 Mrd. € zu. Einer Ausweitung der Forde-
rungen an Kunden im BSH-Teilkonzern (+1,3 Mrd. €)
steht eine Abnahme der Kundenforderungen bei der
DG HYP (-0,7 Mrd. €) gegeniiber.

Die Handelsaktiva betrugen zum Ende des Berichts-
halbjahres 58,3 Mrd. € und stiegen damit gegeniiber
dem Stand zum 31. Dezember 2013 um +5,4 Mrd. €
oder +10,2 Prozent an. Dabei wiesen der Betrag
der positiven Marktwerte aus derivativen Finanz-
instrumenten (+2,2 Mrd. €), die Forderungen aus
Geldmarktgeschiften (+1,9 Mrd. €) sowie die Schuld-
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verschreibungen und anderen festverzinslichen Wert-
papiere (+1,1 Mrd. €) einen insgesamt um +5,2Mrd. €
hoheren Betrag aus.

Die Finanzanlagen verminderten sich geringfiigig
um -0,1 Mrd. € oder -0,1 Prozent auf 56,8 Mrd. €.
Wihrend sich die Anleihen und Schuldverschreibun-
gen um +0,4 Mrd. € erhohten, verringerten sich die
ausgewiesenen Betrige fiir Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere sowie fiir Geldmarke-
papiere jeweils um -0,2 Mrd. €.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
verzeichneten in der DZ BANK Gruppe zum
30.Juni 2014 gegeniiber dem Stand zum 31. Dezem-
ber 2013 einen Riickgang in Hohe von -1,7 Mrd. €
oder -1,9 Prozent auf 89,7 Mrd. € bei einem markt-
bedingt um -2,8 Mrd. € auf 79,8 Mrd. € reduzierten
Bestand an Verbindlichkeiten gegeniiber inlindischen
Kreditinstituten und einem um +1,1 Mrd. € auf

9,9 Mrd. € ausgeweiteten Bestand an Verbindlich-
keiten gegeniiber auslindischen Kreditinstituten.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden legten
um +0,4 Mrd. € oder +0,4 Prozent auf 98,9 Mrd. € zu.
Dabei nahmen die Verbindlichkeiten gegeniiber Kun-
den insbesondere im BSH-Teilkonzern um +1,6 Mrd. €
und in der DZ PRIVATBANK um +1,2 Mrd. € zu
und in der DZ BANK um -2,4 Mrd. € ab.

Die Verbrieften Verbindlichkeiten erreichten zum
Ende des Berichtshalbjahres in der DZ BANK Gruppe
einen Wert in Hohe von 56,7 Mrd. € (31. Dezem-

ber 2013: 54,0 Mrd. €). Die Verinderung in Héhe
von +2,7 Mrd. € oder +5,1 Prozent in der Gruppe re-
sultiert maflgeblich aus einem Zuwachs der Verbrief-
ten Verbindlichkeiten der DZ BANK in Héhe von
+4,7 Mrd. € bei einer gleichzeitigen Ermifligung dieses
Postens der DG HYP in Hohe von -1,9 Mrd. €.

Die Handelspassiva zeigten eine Verinderung in
Hoéhe von +8,2Mrd. € oder +18,0 Prozent auf

54,0 Mrd. €. Dieser Zuwachs entfiel mit +5,5 Mrd. €
auf gestiegene Verbindlichkeiten aus Geldmarke
geschiften und mit +1,6 Mrd. € auf einen erhohten
Betrag der negativen Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten.

Das bilanzielle Eigenkapital der DZ BANK Gruppe
belief sich zum 30. Juni 2014 auf 15.678 Mio. €

(31. Dezember 2013: 14.154 Mio. €). Die Verinderung
spiegelt im Wesentlichen das wihrend des Berichts-
halbjahres erwirtschaftete Konzernergebnis sowie die
um +387 Mio. € auf 763 Mio. € (31. Dezember 2013:
376 Mio. €) erhéhte Neubewertungsriicklage fiir

zur Verduferung verfiigbare finanzielle Vermégens-
werte wider.

Die Eigenkapital- und Solvabilititssituation der

DZ BANK Gruppe wird in diesem Konzernzwischen-
lagebericht unter V. Chancen- und Risikobericht

im Kapitel 4. Risikokapitalmanagement dargestellt.

Fir die DZ BANK Gruppe gilt der Grundsatz, dass die
Zahlungsfahigkeit jederzeit gewihrleistet sein muss.

Im Rahmen der Refinanzierung unterscheidet die

DZ BANK Gruppe zwischen der operativen Liquiditit
(Liquiditdt im Laufzeitenband bis zu einem Jahr) und
der strukturellen Liquiditit (Liquiditdt im Laufzeiten-
band von iiber einem Jahr). Fiir beide Liquiditdtssichten
sind bedarfsgerechte Steuerungskreise etabliert.

Im Bereich der operativen Liquiditit verfiigt die

DZ BANK Gruppe iiber eine breit diversifizierte Re-
finanzierungsbasis. Hieran haben die Geldmarktak-
tivitdten aus der Liquiditdtsausgleichsfunktion mit den
Volksbanken und Raiffeisenbanken einen maf3geb-
lichen Anteil. Demnach kénnen Volksbanken und
Raiffeisenbanken, die tiber freie Liquiditit verfiigen,
diese bei der DZ BANK anlegen und Priméirbanken,
die einen Liquiditdtsbedarf haben, diesen tiber die
DZ BANK decken. Hieraus resultiert traditionell ein
Liquiditdtsiiberhang als wesentliche Basis fiir die kurz-
fristige Refinanzierung am unbesicherten Geldmarkt.
Firmenkunden und institutionelle Kunden bilden eine
weitere wichtige Refinanzierungsquelle fiir die Bedarfe
der operativen Liquiditdt. Damit steht der DZ BANK
Gruppe cine komfortable Liquidititsausstattung zur
Verfugung. Die Refinanzierung am Interbankenmarkt
hat fiir die DZ BANK Gruppe als Refinanzierungs-
quelle keine strategische Bedeutung,
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Verbriefte Geldmarktprodukte begibt die DZ BANK
Gruppe iiber die wesentlichen Standorte Frankfurt,
New York, Hongkong, London, Luxemburg und
Dublin. Die DZ BANK hat ein einheitliches konzern-
weites Multi-Issuer-Euro Commercial Paper-Pro-
gramm initiiert, unter dem die DZ BANK sowie die
Tochterunternehmen DZ PRIVATBANK S.A. und
DZ BANK Ireland Ziechungen vornehmen konnen.

Die wesentlichen Refinanzierungsquellen der
DZ BANK Gruppe am unbesicherten Geldmarkt
stellten sich zum 30. Juni 2014 wie folgt dar:

ABB. 3 - UNBESICHERTE KURZ- UND MITTELFRISTIGE
REFINANZIERUNG DER DZ BANK GRUPPE

in % 30.06.2014  31.12.2013
Volksbanken und Raiffeisenbanken 41 49
Sonstige Kreditinstitute, Zentralbanken 15 12
Firmenkunden, institutionelle Kunden 21 27

Geldmarktpapiere
(institutionelle Anleger) 23 12

Besicherte Geldmarktaktivititen, die bei der

DZ BANK im Unternehmensbereich Group Treasury
zentral gebiindelt sind, runden die Geldmarktrefinan-
zierungen ab und bilden die Basis fiir einen risiko-
schonenden Liquidititsausgleich. Hierzu sind wesent
liche Repo- und Wertpapierleiheaktivititen sowie
der Collateral Management-Prozess zentral im Group
Treasury angesiedelt. Weiterhin steht dem Group
Treasury ein Wertpapierportfolio mit erstklassigen
liquiden Wertpapieren zur Verfiigung (Sicherheiten-
pool). Die Wertpapiere konnen iiber Repos zur Refinan-
zierung an Mirkeen genutzt werden und sind auch
zentralbankfihig.

Die strukturelle Liquiditit steuert und deckt den
Bedarf an langfristigen Finanzierungen (iiber 1 Jahr)
der DZ BANK und in Abstimmung mit den Gruppen-
unternchmen den Bedarf der DZ BANK Gruppe.

Die Messung der strukeurellen Liquiditit wird sowohl
fur die DZ BANK Gruppe insgesamt als auch fiir
jedes Unternehmen der DZ BANK Gruppe auf Basis
der Liquiditdtsgesamtabliufe vorgenommen und

erfolgt auf tdglicher Basis. Daneben wird in der
DZ BANK die Steuerung der strukeurellen Liquiditit
durch die Long-term Ratio unterstiitzt. Diese Kenn-
zahl wird ebenfalls tiglich ermittelt und quantifiziert
auf Cashflow-Basis den Anteil der Mittelherkunft

an der Mittelverwendung mit Restlaufzeit von tiber
einem Jahr.

Zum 30. Juni 2014 betrug die Long-term Ratio der
DZ BANK 95 Prozent (31. Dezember 2013: 102 Pro-
zent). Damit sind die liquiditdtsbindenden Positionen
im Restlaufzeitenbereich von iiber einem Jahr zu
groflen Teilen mit Mitteln refinanziert, die ebenfalls
Restlaufzeiten von iiber einem Jahr aufweisen.

Im Bereich der strukturellen Liquiditit wird die Re-
finanzierung tiber strukturierte und nicht strukeu-
rierte Kapitalmarkeprodukte sichergestellt, die haupt-
sichlich fiir das Eigengeschift (Depot A) und das
Kundengeschift (Depot B) der Volksbanken und
Raiffeisenbanken sowie iiber institutionelle Kunden
vertrieben werden. Die unbesicherte langfristige
Refinanzierung wird durch eine systematische Ver-
zahnung innerhalb der Unternehmen der DZ BANK
Gruppe sichergestellt. Die Moglichkeiten einer ge-
deckten Geldaufnahme tiber Pfandbriefe bezichungs-
weise iiber DZ BANK BRIEFE werden dezentral, das
heif3t basierend auf den unterschiedlichen Deckungs-
massen bei der DZ BANK, der DG HYP und der
DVB genutzt.

Der langfristige Refinanzierungsbedarf in Fremdwih-
rung wird fristenkongruent tiber den Basisswapmarkt
abgedeckt.

Erginzend zur Darstellung der Refinanzierungsstruk-
tur sind Erlduterungen zum Liquiditétsrisiko in der
DZ BANK Gruppe in diesem Konzernzwischenlage-
bericht unter V. Chancen- und Risikobericht im
Kapitel 11. Liquidititsrisiko enthalten. Die Verinde-
rungen der Zahlungsstrome aus der operativen Ge-
schiftstdtigkeit sowie aus der Investitions- und der
Finanzierungstitigkeit sind fiir das Berichtshalbjahr
wie fiir das entsprechende Vorjahreshalbjahr in der
Kapitalflussrechnung im Konzernzwischenabschluss
aufgefiihre.
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Auf der Grundlage der bestehenden Ermichtigungen
hat der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats
die Erhshung des gezeichneten Kapitals (Grundkapital)
von 3.160.097.987,80 € um 486.168.922,20 € auf
3.646.266.910,00 € beschlossen. Die Durchfithrung
der Kapitalerhéhung gegen Bareinlagen durch Aus-
gabe von 186.988.047 auf den Namen lautenden
Stiickaktien im Gesamtvolumen von 1,477 Milliarden €
zu einem Bezugspreis je Aktie von 7,90 € wurde am
29.Juli 2014 in das Handelsregister des Amesgerichts
Frankfurt am Main eingetragen. Die neuen Aktien
sind ab dem 1. Januar 2014 gewinnberechtigt.
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1.1. ENTWICKLUNG WELTWIRTSCHAFT

Die globale Konjunktur ist zwar etwas verhalten in
das laufende Jahr gestartet, es kann aber von einer
Belebung im weiteren Jahresverlauf und im Jahr 2015
ausgegangen werden. Ferner bestehen Unsicherheiten
um die wirtschaftliche Stabilitdt in den groflen
Schwellenlindern. Zudem belasten die Krise in der
Ukraine und der Konflikt im Nahen Osten das
allgemeine Wirtschaftsklima.

Es sind vor allem die Industrielinder, von denen die
Erholung der Weltkonjunktur ausgeht. Insgesamt
diirfte die globale Wirtschaftsleistung im laufenden

Jahr mit gut 3 Prozent stirker wachsen als im Vorjahr.

Fiir das Jahr 2015 wird mit einem moderaten Wachs-
tumsanstieg auf mehr als 3,5 Prozent gerechnet. Der
Welthandel diirfte mit 4 Prozent im laufenden Jahr
2014 cher langsamer als erwartet zunehmen. Von einer
deutlich verstirkten Expansion mit einem Zuwachs
von mehr als 5 Prozent ist erst fiir das Jahr 2015
auszugehen.

1.2. ENTWICKLUNG VEREINIGTE STAATEN

Der konjunkturelle Schwung in der US-Wirtschaft
ist zu Jahresbeginn 2014 abgebremst worden. Zahl-
reiche Indikatoren deuten darauf hin, dass die US-
Konjunktur inzwischen im laufenden Jahr wieder
an Fahrt aufnimmt. Die US-Wirtschaft diirfte im
Jahr 2014 um 2,1 Prozent wachsen. Fiir das Jahr 2015
wird ein Anstieg auf 2,8 Prozent erwartet.

Durch den zunehmenden Druck auf die Verbraucher-
preise kletterte die Jahresteuerungsrate zuletzt auf

2,1 Prozent. Fiir die kommenden Monate 2014 ist
weiterhin mit Inflationsraten leicht oberhalb der
2-Prozent-Marke zu rechnen.

1.3. ENTWICKLUNG EURO-RAUM

Die Konjunktur im Euro-Raum bleibt auch zur Jah-
resmitte 2014 weiter ohne rechten Schwung. Das
schwache Wachstum zu Jahresbeginn wurde fast aus-
schliefflich von Deutschland getragen. In Frankreich
und Italien kann fiir das laufende Jahr allenfalls mit

Wachstumsraten in Hohe von 0 bis 0,5 Prozent ge-
rechnet werden. Beide Linder leiden unter einer hohen
Verschuldung. In ihrer derzeitigen Verfassung stellen
Frankreich und Italien zweifellos die grofSten Risiken
fiir die wirtschaftliche Erholung innerhalb der Wih-

rungsunion dar.

Vorliegende Indikatoren zur konjunkturellen Ene-
wicklung im Euro-Raum deuten auf eine Fortsetzung
der verhaltenen Erholung hin. Stimmungsindikatoren
signalisieren ein Wachstum in der Privatwirtschaft.
Die Industrieproduktion und die Produktion im Bau-
gewerbe konnten ihren Aufwirtstrend der letzten
Monate fortsetzen. Das reale Bruttoinlandsprodukt im
Euro-Raum wird voraussichtlich im laufenden Jahr
um circa 0,7 Prozent steigen. Fiir das Jahr 2015 wird
ein leichter Anstieg des Wirtschaftswachstums auf
circa 1,0 Prozent erwartet.

Die schwache konjunkturelle Entwicklung und die
weiterhin hohe Arbeitslosigkeit haben sich im bisheri-
gen Jahresverlauf dimpfend auf die Verbraucherpreise
ausgewirkt. Auch der nach wie vor hohe Wechselkurs
des Euro verhinderte ein stirkeres Ansteigen der Ver-
braucherpreise. Insgesamt wird der Preisauftrieb bei
den Verbraucherpreisen in den nichsten Monaten ver-
halten bleiben. Im laufenden Jahr 2014 werden die
Verbraucherpreise nur um circa 0,6 Prozent ansteigen.
Mit den etwas besseren Konjunkturaussichten werden
die Verbraucherpreise im Jahr 2015 mit voraussichtlich
1,3 Prozent etwas stirker anziehen.

1.4. ENTWICKLUNG DEUTSCHLAND

In Deutschland diirfte das Wirtschaftswachstum im
laufenden Jahr bei rund 1,5 Prozent liegen. Wihrend
die Verbraucherstimmung in Deutschland auf ein
mehrjihriges Hoch geklettert ist, werden die export-
orientierten Industrieunternehmen angesichts der
internationalen Krisenherde etwas skeptischer. IThre
Geschiftserwartungen mussten im Juni einen empfind-
lichen Dampfer hinnehmen. Die stirker binnenorien-
tierten Sektoren Einzelhandel und Bauwirtschaft
profitieren dagegen vom kriftigen privaten Konsum
und dem niedrigen Zinsniveau.

Insgesamt lisst sich aus den aktuellen Monatsdaten

ablesen, dass die Konjunkturdynamik in Deutschland
nach dem sehr starken ersten Quartal merklich nach-
gelassen hat. Dennoch ist nicht mit einem Abbrechen
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der wirtschaftlichen Erholung zu rechnen. Vor allem
die heimische Nachfrage wird im laufenden Jahr fiir
ein Wachstum von rund 1,5 Prozent sorgen. Aller-
dings konnten die Auswirkungen der Ukraine-Krise
einen Schatten auf diese positive Konjunkturentwick-
lung werfen. Wenn es zu einer deutlichen Verschir-
fung der Sanktionen gegen Russland kommt, diirfte
dies auch viele deutsche und europiische Unterneh-
men treffen. Eine solche Entwicklung wiirde den
derzeitigen Aufschwung in Deutschland und der
Euro-Zone merklich abbremsen.

Fiir das Jahr 2015 ist von einer etwas schwicheren
Wachstumsrate auszugehen, denn das auflenwirt-
schaftliche Umfeld bleibt fiir die deutschen Unterneh-
men schwierig. Risiken drohen im Euro-Raum vor
allem durch ausbleibende Reformen in Frankreich und
Italien. Im Inland wird das wirtschaftspolitische Um-
feld im Jahr 2015 fiir einige neue Belastungen sorgen.
Die Inflationsrate in Deutschland wird 2015 voraus-
sichtlich von derzeit deutlich unter 1 Prozent wieder
auf rund 2 Prozent ansteigen.

1.5. ENTWICKLUNG FINANZSEKTOR

Im Rahmen der europiischen Schuldenkrise und der
juristischen Aufarbeitung der Finanzkrise stehen die
Banken und Versicherungen weiterhin im 6ffentlichen
Fokus. Die Lage bleibt fiir den europdischen Banken-
sektor insgesamt angespannt. Insbesondere vor dem
Hintergrund des laufenden Asset Quality Review der
bei der EZB angesiedelten Bankenaufsicht und des
Stresstests findet der Finanzsektor nach wie vor grofles
Interesse in der 6ffentlichen Wahrnehmung.

Zur Sicherstellung der Stabilitit des Finanzsektors
wurden deshalb schon verschiedene regulatorische
Mafinahmen eingefiihrt. Insgesamt wird der Finanz-
sektor in den nichsten Jahren mit zusitzlichen regu-
latorischen Anforderungen und weiteren gesetzlichen
Auflagen rechnen miissen, die vom Ausgang des
Stresstests beeinflusst werden.

2.1. ERGEBNISLAGE

Der Ausblick auf die weitere Geschiftsentwicklung
der DZ BANK Gruppe stellt sich fiir das laufende
Geschiftsjahr und das Geschiftsjahr 2015 insbesondere

aufgrund der wirtschaftlichen Situation in Deutsch-
land positiv dar. Vor diesem Hintergrund geht die
DZ BANK, ohne Beriicksichtigung der einmaligen
Bewertungseffekte im Sonstigen Bewertungsergebnis
aus Finanzinstrumenten des Vorjahres, insgesamt
von deutlich positiv steigenden Ertrigen aus dem ope-
rativen Geschift fiir das laufende Geschiftsjahr und
das Geschiftsjahr 2015 aus. Vor diesem Hintergrund
diirfte voraussichtlich das Ergebnis auf dem Niveau
des Vorjahres liegen.

Risiken fiir die weitere Ergebnisentwicklung der
DZ BANK Gruppe ergeben sich auch aus dem ge-
samtwirtschaftlichen Umfeld. Neben der Gefahr einer
Verschirfung der europiischen Staatsschuldenkrise
kann eine weitere Eskalation der Ukraine-Krise,
verbunden mit einem fortgesetzten wirtschaftlichen
Sanktionsszenario, als Risikofaktoren von Bedeu-
tung werden.

Der Zinsiiberschuss wird sich durch die konjunktu-
rellen Aussichten vor allem hinsichtlich der weiteren
wirtschaftlichen Erholung in Deutschland sowie

der leicht verbesserten Konjunktur in den wichtigsten
Euro-Lindern positiv entwickeln, jedoch aufgrund
von Basiseffekten im Vorjahr voraussichtlich leiche
riickldufig sein. Fiir das Geschiftsjahr 2015 wird wegen
der stirkeren Dynamik der wirtschaftlichen Entwick-
lung insbesondere im Euro-Raum ein leichter Anstieg
des Zinstiberschusses erwartet.

Eine erneut aufkommende Verschlechterung der
Stimmungslage im Bezug auf die konjunkturellen
Aussichten in der Euro-Zone in den nichsten Jahren
kann den Zinsiiberschuss negativ beeinflussen.

Hinsichtlich der in der Risikovorsorge im Kredit-
geschift enthaltenen Einzelrisikovorsorge wird fur das
Geschiftsjahr aufgrund der prognostizierten konjunk-
turellen Entwicklung und der nachhaltigen und konse-
quenten Risikopolitik ein fast stabiles Niveau erwartet.
Die erwarteten héheren Aufldsungen insbesondere in
der Portfoliorisikovorsorge fithren zu einem positiven
Impuls auf die Risikovorsorge insgesamt und waren in
Planung fiir das Geschiftsjahr in der Gréffenordnung
nicht berticksichtigt. Fiir das Geschiftsjahr 2015 wird
davon ausgegangen, dass sich die Risikovorsorge im
Kreditgeschift entsprechend dem Zinsiiberschusses
entwickeln wird.
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Risiken bestehen in einem eventuellen Konjunktur-
einbruch in Europa, dem sich dann auch Deutschland
nicht entziehen kdnnte, sowie in einer weiteren
Verschirfung der Krise in der Ukraine. Eine solche
konjunkturelle Entwicklung wiirde sich dann auch
belastend auf die Risikovorsorge auswirken.

Der Provisionsiiberschuss wird voraussichtlich im
Geschiftsjahr 2014 das Niveau des Vorjahres deutlich
iibertreffen. Diese resultiert insbesondere aus reduzier-
tem Neugeschift mit Blick auf die Tarifsicherungs-
mafinahme und der verdnderten Provisionsabgrenzung
bei der BSH. Auch die guten Entwicklung der Assets
under Management werden voraussichtlich zu einem
deutlichen Anstieg, vor allem bedingt durch Er-

trige aus der erfolgsabhingigen Verwaltungsvergii-
tung, fithren.

Auch aufgrund des steigenden Volumens im Private
Banking wird mit einem weiteren leichten Anstieg des
Provisionsiiberschusses im Geschiftsjahr 2015
gerechnet.

Eine erneute Verunsicherung an den Kapital- und
Finanzmirkten kénnte das Vertrauen und die Stim-
mung von privaten und institutionellen Anlegern
negativ beeinflussen und damit das Provisions-
ergebnis belasten.

Das Handelsergebnis sollte im Geschiftsjahr 2014
insbesondere infolge von Belastungen aus negativen
Bewertungseffekten im Vorjahr hoher ausfallen. Auf-
grund dieser Belastungen aus Funding Cap-Anpas-
sungen und aus Aufwendungen aus Basisspreadeffekten
im Vorjahr wird einem starken Anstieg des Handels-
ergebnisses im Geschiftsjahr und im Geschifts-

jahr 2015 erwartet. Positive Wachstumsimpulse sollen
vom kundengetriebenen Kapitalmarkegeschift und
von den Cross-Selling-Anstrengungen, die im Rah-
men der Weiterentwicklung des Firmenkundenge-
schifts angestrebt werden, ausgehen.

Die Voraussetzung fiir einen Anstieg des Handelser-
gebnisses ist die erwartete nachhaltige wirtschaftliche
Entwicklung in Europa verbunden mit einer Stabilitit
an den Finanzmirkeen.

Eine erneut aufkommende hohe Volatilitit an den
Finanzmirkten, auch bedingt durch die Krise in der

Ukraine und im Nahen Osten, kann die Entwicklung
des Handelsergebnisses beeinflussen.

Nach der Realisierung von Verlusten durch kapital-
optimierende Verkiufe von Verbriefungen erwartet
die DZ BANK, dass sich das Ergebnis aus Finanz-
anlagen im Geschiftsjahr und im Geschiftsjahr 2015
deutlich verbessern wird. Zusitzlich wird mit weiteren
Auflésungen von Impairments auf Verbriefungs-
positionen fiir das Geschiftsjahr gerechnet, die sich
entlastend auf das Ergebnis aus Finanzanlagen aus-
wirken werden.

Das Sonstige Bewertungsergebnis aus Finanzins-
trumenten, das im Vorjahr hauptsichlich durch die
positiven Ergebniseffekte aus dem Portfolio der
DG HYP geprigt war, wird voraussichtlich im Ge-
schiftsjahr und im Geschiftsjahr 2015 deutlich
geringer ausfallen. Diese geplante Entwicklung spie-
gelt das reduzierte Wertaufholungspotenzial wider.

Das Ergebnis aus dem Versicherungsgeschift diirfte
sich im Geschiftsjahr deutlich positiver entwickeln.
Die Verdienten Beitrige aus dem Versicherungsgeschift
sollen planmifig weiter ansteigen und von dem erwar-
teten Beitragswachstum in der Schaden-/Unfall- und
der Lebens-/Krankenversicherung getragen werden.

Fir das Geschiftsjahr 2015 wird ebenfalls mit einem
weiteren Anstieg des Ergebnisses aus dem Versiche-
rungsgeschift gerechnet.

Auflerordentliche Ereignisse auf dem Kapitalmarke
und Anderungen in der Versicherungstechnik kénnen
die Ergebniserwartungen aus dem Versicherungs-
geschift beeinflussen.

Die Verwaltungsaufwendungen werden voraussicht-
lich auch im Geschiftsjahr miflig ansteigen. Ein
solcher Anstieg spiegelt die Reaktion auf die verschirf-
ten regulatorischen und gesetzlichen Bestimmungen
wider, die sich insbesondere in steigenden Personalauf-
wendungen niederschlagen werden. Vor diesem Hin-
tergrund wird ein aktives Kostenmanagement zur
Gegensteuerung an Bedeutung gewinnen.

Damit bleibt es weiterhin das Ziel, einerseits durch
konsequentes Kostenmanagement, andererseits durch
forciertes Wachstum im operativen Geschift, die
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Aufwand-Ertrags-Relation trotz weiterer Zusatzbe-
lastungen zu verbessern. Voraussichtlich wird die
Aufwand-Ertrags-Relation im laufenden Geschifts-
jahr 2014 ohne Beriicksichtigung der einmaligen
Bewertungseffekte leicht riickliufig sein.

Die DZ BANK Gruppe sicht durch ihre Ausrichtung
auf die Genossenschaftliche FinanzGruppe weiterhin
Potenzial fiir verbundkonformes Wachstum im Ge-
schiftsjahr und im Geschiftsjahr 2015 in enger Ver-
netzung mit den Volksbanken und Raiffeisenbanken.
Ziel ist es, die Position als einer der fithrenden Allfi-
nanzanbieter in Deutschland nachhaltig auszubauen.

Die Ergebnisentwicklung kann durch eine wieder
aufflammende Volatilitit auf den Kapitalmirkten auch
aufgrund geopolitischer Instabilititen negativ be-
einflusst werden. Auch finanzpolitische Reaktionen
auf die weiterhin hohe Staatsverschuldung und die
damit verbundenen Risiken bei der konjunkturellen
Entwicklung kénnen die Ergebniserwartungen be-
einflussen.

Die Identifizierung von Wachstumspotenzialen und
das Nachhalten der Umsetzungsmafinahmen erfolgt
hierbei regelmiflig in einem strategischen Planungs-
prozess innerhalb der gesamten DZ BANK Gruppe
unter Berticksichtigung der Risikoentwicklung und
der Kapitalanforderungen.

In den vergangenen Jahren hat die DZ BANK Gruppe
ihre Kapitalbasis aus eigener Kraft deutlich gestirke.
Auch im Geschiftsjahr konnten hierbei deutliche
Fortschritte erzielt werden. Insbesondere durch die
Thesaurierung aus dem Jahresergebnis 2013 und

die Reduzierung der Verbriefungspositionen hat
sich die regulatorische Kapitalbasis um circa

1,5 Mrd. € erhoht.

Die seit dem 1. Januar 2014 geltenden, in den kom-
menden Jahren stufenweise verschirften regulatori-
schen Anforderungen werden fiir die DZ BANK
jedoch weitere Belastungen mit sich bringen. Mit dem
erzielten Nettoemissionserlos in Hohe von knapp
1,5Mrd. € aus der Ausgabe von 186,9 Millionen neuen
Aktien beabsichtigt die DZ BANK, hierfiir einen zu-
sitzlichen Kapitalpuffer zu schaffen. Damit flankiert
die Kapitalerhohung die Substanzstirkung aus eigener
Kraft zur Bewiltigung der aus der Capital Require-
ments Directive IV (CRD IV) und der Capital Requi-
rements Regulation (CRR) resultierenden strengeren
aufsichtsrechtlichen Eigenmittelanforderungen ab.

2.2. LIQUIDITATS- UND VERMOGENSLAGE

Auch fiir das Geschiftsjahr geht die DZ BANK bei
der Steuerung der operativen Liquiditit von stabilen
Einlagen der Volksbanken und Raiffeisenbanken aus.
Firmenkunden und institutionelle Anleger, sowohl
nationale als auch internationale, werden dariiber hin-
aus auch weiterhin einen nachhaltigen Beitrag zur
Diversifikation des Fundings liefern.

Fiir die strukturelle Refinanzierung der DZ BANK
Gruppe wird von einem stabilen Absatz von gedeckten
und ungedeckten Refinanzierungsprodukten aufgrund
der breiten und etablierten Kundenbasis ausgegangen.

Die 6konomische Kapitaladiquanz der DZ BANK
Gruppe ist fiir das Geschiftsjahr sichergestellt. Davon
ist auch fiir das Geschiftsjahr 2015 auszugehen.
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DZ BANK GRUPPE

1.1. CHANCEN- UND RISIKO-
MANAGEMENTSYSTEM

Die Merkmale des Chancen- und des Risikomanage-
mentsystems der DZ BANK Gruppe werden im Ein-
zelnen im Chancen- und Risikobericht des Konzernla-
geberichts 2013 dargestellt. Wenn in dem vorliegenden
Bericht nichts anderes vermerkt ist, haben diese An-
gaben auch fiir die erste Hilfte des Geschiftsjahres
Giiltigkeit. Im Folgenden werden die wesentlichen
Merkmale des Chancen- und Risikomanagement-
systems zusammengefasst.

In der DZ BANK Gruppe werden Chancen als posi-
tive unerwartete Abweichungen von der erwarteten
Ertragslage verstanden.

Risiken ergeben sich aus nachteiligen Entwicklungen
fiir die Vermdogens-, Ertrags- oder Finanzlage und
bestehen in der Gefahr von zukiinftigen Verlusten
beziehungsweise der Zahlungsunfihigkeit.

Das Chancenmanagement der DZ BANK Gruppe
ist in den jihrlichen strategischen Planungsprozess
eingebunden. Die strategische Planung erméglicht die
Identifizierung und Analyse von Diskontinuititen,
Trends und Veridnderungen im Marktumfeld und ist
Grundlage fiir die Evaluierung von Chancen.

Die Berichterstattung iiber die aus der Geschiftsstra-
tegie abgeleiteten Chancen der kiinftigen Geschiftsent-
wicklung an den Vorstand baut auf den Ergebnissen der
strategischen Planung auf. Im Rahmen der Kommu-
nikation der Geschiftsstrategie werden die Mitarbeiter
tiber die identifizierten Chancenpotenziale informiert.

Die DZ BANK Gruppe verfiigt tiber ein umfang-
reiches Risikomanagementsystem, das grundsitzlich

den betriebswirtschaftlichen Erfordernissen gerecht
wird und die gesetzlichen Anforderungen erfiille. Das
Management von Chancen und Risiken ist integraler
Bestandteil des gruppenweiten strategischen Planungs-
prozesses. Das Risikomanagement basiert auf vom
Vorstand verabschiedeten Risikostrategien.

Das Risikomanagement weist aufgrund seiner beson-
deren Bedeutung fiir den Fortbestand der DZ BANK
Gruppe und der umfassenden gesetzlichen Anforde-
rungen einen héheren Detaillierungsgrad auf als das
Chancenmanagement. Die Steuerung von Chancen
basiert auf einem qualitativen Ansatz und ist eng mit
dem strategischen Planungsprozess verkniipft.

Das gruppenweite Risikokapitalmanagement dient der
konsistenten Risikoermittlung der mit Kapital unter-
legten Risikoarten. Dariiber hinaus werden weitere
Risikoarten gesteuert, fiir die aufgrund ihrer Charak-
teristik keine Kapitalunterlegung erfolgt. Dies gilt
insbesondere fiir das Liquiditdtsrisiko.

In allen Risikofeldern kommen leistungsfihige Steue-
rungs- und Controlling-Instrumente zum Einsatz, die
sukzessive verfeinert und weiterentwickelt werden. Die
Entwicklung dieser Instrumente wird geleitet von den
betriebswirtschaftlichen Erfordernissen und orientiert
sich hinsichtlich des Risikomanagements an den auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen. Die eingesetzten
Methoden zur Risikomessung sind in das Risikoma-
nagementsystem eingebunden. Die mit den Risiko-
modellen ermittelten Ergebnisse werden zur Steuerung
der DZ BANK Gruppe und der in die Gruppe ein-
bezogenen Unternehmen genutzt.

Aufgrund der implementierten Methoden, organi-
satorischen Regelungen und IT-Systeme sind die
DZ BANK und ihre Tochterunternehmen weitest-
gehend in der Lage, die materiellen Chancen und
Risiken frithzeitig zu erkennen und angemessene
Steuerungsmafinahmen sowohl auf Gruppenebene als
auch auf Ebene der einzelnen Gruppenunternehmen
zu ergreifen. Dies gilt insbesondere fiir die Fritherken-
nung von bestandsgefihrdenden Risiken.

Die zur Risikosteuerung eingesetzten Instrumente
ermdglichen auch auf stirkere Marktbewegungen eine
angemessene Reaktion. So spiegeln sich Verinderun-
gen der Risikofaktoren wie Ratingverschlechterungen
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oder Ausweitungen der Bonitidts-Spreads von Wert-
papieren bei der modellbasierten Messung von Kredit
risiken und Marktpreisrisiken in adjustierten Risiko-
werten wider. Konservativ gewihlte Krisenszenarien
fir die kurzfristige Liquiditit sollen sicherstellen, dass
Krisensituationen auch in der Liquidititsrisikosteue-
rung angemessen berticksichtigt werden. Aufgrund
des an der Risikotragfihigkeit ausgerichteten Limit-
systems, eines alle wesentlichen Risikoarten umfassen-
den Stresstestings und eines flexiblen internen Be-
richtswesens ist das Management grundsitzlich in der
Lage, bei Bedarf gezielte Gegensteuerungsmafnah-
men einzuleiten.

In das gruppenweite Chancen- und Risikomanage-
ment sind alle Unternehmen der DZ BANK Gruppe
integriert. Die DZ BANK und die folgenden Tochter-
unternechmen — in diesem Chancen- und Risikobericht
auch als Steuerungseinheiten bezeichnet — bilden den
Kern der Allfinanzgruppe:

— BSH

— DG HYP

— DVB

— DZ BANK Ireland

— DZ PRIVATBANK S.A.

- R+V

— TeamBank

— Union Asset Management Holding AG, Frankfurt
am Main, (Union Asset Management Holding)

— VR-LEASING AG

Die Steuerungseinheiten werden hinsichtlich ihres
Beitrags zum Gesamtrisiko der DZ BANK Gruppe als
wesentlich betrachtet und daher unmittelbar in das
Risikomanagement einbezogen.

Die weiteren Tochter- und Beteiligungsunternehmen
werden mittelbar iiber das Beteiligungsrisiko erfasst.

Die Steuerungseinheiten stellen sicher, dass ihre eigenen
Tochter- und Beteiligungsunternehmen ebenfalls —
mittelbar tiber die direke erfassten Unternehmen — in
das Risikomanagement der DZ BANK Gruppe ein-
bezogen werden und die gruppenweit geltenden Min-
deststandards erfiillen.

1.2. RISIKOFAKTOREN, RISIKEN UND CHANCEN

RISIKOFAKTOREN

Die im Chancen- und Risikobericht des Konzern-
lageberichts 2013 dargestellten Risikofaktoren waren
fiir die DZ BANK Gruppe auch in der ersten Hilfte
des Geschiftsjahres von Bedeutung. Bei einigen
Risikofaktoren waren im Berichtszeitraum bezieh-
ungsweise nach dem Berichtsstichtag wesentliche
Entwicklungen zu verzeichnen, die im Folgenden
dargestellt werden.

Die DZ BANK ist eines der Kreditinstitute, das im
Zuge der Implementierung des einheitlichen Aufsichts-
mechanismus (SSM) in die von der Bundesanstalt

fiir Finanzdienstleistungsaufsicht durchgefiihrte um-
fassende Bankenpriifung einbezogen wird. Dieses
sogenannte Comprehensive Assessment hat zum Ziel,
tiber europaweit weitgehend einheitliche Priifungs-
verfahren bei den zu priifenden Banken Risiken in
den Bilanzen aufzudecken und gegebenenfalls not-
wendige Mafinahmen zur Kapitalstirkung abzuleiten.

Die Priifungsmafinahmen bestehen aus einem Balance
Sheet Assessment, einem Asset Quality Review und
einem Stresstest. Das Balance Sheet Assessment wurde
im ersten Halbjahr 2014 abgeschlossen. Der Asset
Quality Review und der Stresstest wurden im Berichts-
zeitraum begonnen und werden voraussichtlich bis
zum Oktober 2014 abgeschlossen sein. Die Priifungs-
ergebnisse sollen vor der Ubernahme der Aufsichts-
verantwortung durch die EZB veréffentlicht werden.

Das Comprehensive Assessment stellt aufgrund poten-
zieller zusitzlicher Kapitalanforderungen einen regula-
torischen Risikofaktor fiir die DZ BANK Gruppe dar.

Hinsichtlich der gesamtwirtschaftlichen Risiko-
faktoren sind neben der Gefahr einer nochmaligen
Verschirfung der europiischen Staatsschuldenkrise
auch weitere internationale Krisen als Risikofaktoren
fiir die heimische Wirtschaftsentwicklung von Be-
deutung. Insbesondere cine weitere Eskalation der
Ukraine-Krise, verbunden mit einem wirtschaftlichen
Sanktionsszenario, konnte stirkere direkte (Ausschluss
weiterer Exportgiiter) und indirekte (héhere Energie-
preise, negative Vertrauenseffekte, konjunkturelle
Zweitrundeneftekte) Auswirkungen auf die deutsche
Wirtschaft haben und die Konjunktur in Deutschland
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merklich dimpfen. Ein daraus resultierender Produk-
tions- und Investitionsriickgang bei den betroffenen
Unternechmen hitte nicht zuletzt eine geringere Kredit-
nachfrage zur Folge.

Um in der bereits lange andauernden Niedrigzins-
phase Lebensversicherungsunternechmen und Pensions-
kassen bei der dauerhaften Erfullung ihrer Zusagen
gegeniiber ihren Kunden zu unterstiitzen, hat der
Bundestag am 4. Juli 2014 und der Bundesrat am
11.Juli 2014 das Gesetz zur Absicherung stabiler und
fairer Leistungen fiir Lebensversicherte (Lebensver-
sicherungsreformgesetz) verabschiedet. In der Absich,
einen Interessenausgleich zwischen Versicherungsun-
ternchmen und Versicherungsnehmern zu gewihr-
leisten, werden dabei verschiedene Gesetzes- und Ver-
ordnungsinderungen gebiindelt. Die R+V wird die
Mafinahmen des Gesetzes innerhalb der vorgesehenen
Fristen umsetzen.

RISIKEN UND CHANCEN

Die DZ BANK Gruppe hat sich im Berichtshalbjahr
im Rahmen ihrer 6konomischen Risikotragfihig-
keit bewegt. Dariiber hinaus wurden die aufsichts-
rechtlichen Anforderungen jederzeit erfiille. Die
Zahlungsfihigkeit war im Berichtszeitraum zu
keiner Zeit gefihrdet. Durch das Vorhalten von
Liquiditdtsreserven konnte méglichen krisenbezoge-
nen Liquiditdtsbelastungen angemessen begegnet
werden. Eine Bestandsgefihrdung der DZ BANK
Gruppe oder einzelner Gruppenunternehmen ist
nicht zu erkennen.

Die Chancen der voraussichtlichen Entwicklung
stehen in einem angemessenen Verhiltnis zu den
eingegangenen Risiken.

1.3. WESENTLICHE ENTWICKLUNGEN

1.3.1. Kapitalerhéhung

Die DZ BANK hat im Juli 2014 eine Kapitalerho-
hung in Hohe von knapp 1,5 Mrd. € abgeschlossen.
Die Kapitalerhdhung flankiert die Substanzstir-
kung aus eigener Kraft zur Bewiltigung der aus
der CRD IV und der CRR resultierenden strengeren
aufsichtsrechtlichen Eigenmittelanforderungen.
Dariiber hinaus dient sie der Vorbereitung auf
potenzielle Belastungen, die aus den im Rahmen
des Comprehensive Assessment durchgefithreen

Priffungsmafinahmen (Asset Quality Review und
Stresstest) resultieren konnen.

Die Kapitalerhohung trigt zu einer Stirkung der Risiko-
deckungsmasse und damit zu einer Verbesserung

der 8konomischen Verlustabsorptionsfihigkeit der
DZ BANK Gruppe bei.

Weitere Informationen zu der Kapitalerhéhung sind
in Abschnitt 40 des Konzernzwischenabschlusses
enthalten.

1.3.2. Sektoraler Ansatz

ZIELSETZUNG UND UMSETZUNGSKONZEPT

Um die einheitliche Steuerung im DZ BANK Fi-
nanzkonglomerat weiter zu verbessern, wird in der
DZ BANK Gruppe seit Beginn des Geschiftsjahres
der sogenannte sektorale Ansatz angewendet. Dieser
Ansatz baut auf einer mit Blick auf die neuen regulato-
rischen Anforderungen von Solvency II vorgenomme-
nen und ebenfalls zu Beginn des Geschiftsjahres in
Kraft gesetzten Weiterentwicklung des Risikomanage-
mentsystems der R+V auf.

Der sektorale Ansatz trigt den spezifischen Anforde-
rungen der Aufsichtsregime fiir Kreditinstitute und
fiir Versicherungen sowie den Geschiftsmodellen der
Kreditinstitute der DZ BANK Gruppe und der R+V
angemessen Rechnung. Er erméglicht eine risiko- und
sachgerechte Integration der R+V in die DZ BANK
Gruppe und trigt zur Sicherstellung gleichgerichteter
Steuerungsimpulse von Gruppensteuerung und R+V-
interner Steuerung bei.

Im Zuge der Umsetzung des sektoralen Ansatzes
wurde die R+V aus den Risikokennzahlen des Sektors
Bank herausgeldst. Die Risiken der R+V werden nun-
mehr vollstindig im Sektor Versicherung abgebildet.
Aus diesem Grund sind die in diesem Bericht angege-
benen Vorjahresvergleichswerte mit den entspre-
chenden, im Chancen- und Risikobericht 2013 zum
31. Dezember 2013 offengelegten Angaben nicht
unmittelbar vergleichbar.

Der Sektor Bank umfasst alle in Kapitel 1.1. aufge-
fithrten Steuerungseinheiten mit Ausnahme der R+V.
Die R+V bildet den Sektor Versicherung. Hier orien-
tiert sich die Risikomessung und -steuerung an den
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Modulen der Standardformel von Solvency 11, da dieser
Ansatz die Grundziige des Geschiftsmodells der R+V
in angemessener Weise beriicksichtigt.

RISIKOMESSUNG

Der Risikokapitalbedarf im Sektor Versicherung
wird gemifl den sektoralen Gepflogenheiten als
Gesamtsolvabilititsbedarf bezeichnet und als Value-
at-Risk der Verinderung der 6konomischen Eigen-
mittel der R+V mit einem Konfidenzniveau von
99,50 Prozent iiber den Zeitraum eines Jahres er-
mittelt. Die Quantifizierung erfolgt grundsitzlich
gemifd den Risikoarten der Standardformel von
Solvency II. Die Risikodiversifikation, die einen
wesentlichen Aspekt des Geschiftsmodells einer
Versicherung ausmacht, wird grundsitzlich an-
gemessen beriicksichtigt.

In den Risikomodellen zur Ermittlung des Gesame-
solvabilitdtsbedarfs fiir den Sektor Versicherung und
in den Ergebnisberechnungen wird die Versicherungs-
nehmerbeteiligung an den Ergebnissen in angemesse-
ner Weise berticksichtigt. Diese Vorgehensweise ist
fiir Produkte der Lebens-, Kranken- und Unfallversi-
cherung mit Pramienriickgewihr relevant, sofern fiir
diese Produkte eine ermessensabhingige Uberschuss-
beteiligung gewihrt wird.

Innerhalb des Sektors Versicherung werden interne
Geschifte so behandelt, dass Risikoentlastungen, zum
Beispiel durch Riickversicherungen, beriicksichtigt
werden. Dariiber hinaus werden gruppeninterne
Geschiifte zwischen den beiden Sektoren Bank und
Versicherung in die Risikomessung im Sektor Ver-
sicherung einbezogen.

Die Ergebnisse der sektorspezifischen Risikobewer-
tung werden auf Ebene der DZ BANK Gruppe zu
einem Gesamt-Risikokapitalbedarf zusammengefiihre.
Ebenso wird hinsichtlich der Risikodeckungsmasse
verfahren. Auf dieser Basis kann die Risikotragfihig-
keit der DZ BANK Gruppe sektoriibergreifend sicher-
gestellt werden.

1.3.3. Spread- und Migrationsrisiken

Im Rahmen des 6konomischen Kapitalmanagements
der DZ BANK Gruppe dient der Kapitalpuffer zur
Abdeckung von Unschirfen in der Risikomessung
und von Risiken, die nicht im Rahmen des Risiko-

kapitalbedarfs ermittelt und niche tiber Risikolimite
(Verlustobergrenzen) gesteuert werden. Den wesent-
lichen Bestandteil des Kapitalpuffers bildeten bis zum
31. Dezember 2013 die Spread- und Migrationsrisiken
bei Wertpapieren.

Zu Beginn des Geschiftsjahres wurden die Spread-
und Migrationsrisiken bei Wertpapieren fiir den
Sektor Bank aus dem Kapitalpuffer herausgelost und
in das Risikokapitalmanagement integriert. Um

eine effektive Steuerung des Risikokapitals fiir diese
beiden Erscheinungsformen des Markepreisrisikos
sicherzustellen, wurden hierfiir im Sektor Bank cine
Verlustobergrenze und operative Limite eingefiihre.
Durch die Anderung erhohte sich die Risikodeckungs-
masse nach Kapitalpuffer. Da diese Erh6hung dem
Risikokapitalbedarf aus Spread- und Migrationsrisiken
bei Wertpapieren entspricht, bleibt die Risikotrag-
fihigkeit der DZ BANK Gruppe von der Anderung
grundsiczlich unberiihre.

Die Wahrnehmung von Geschiftschancen sowie
die gezielte und kontrollierte Ubernahme von Risiken
unter Beachtung von Renditezielen ist integraler
Bestandteil der Unternehmenssteuerung in der

DZ BANK Gruppe. Die aus dem Geschiftsmodell
der Gruppe resultierenden Aktivititen erfordern die
Fihigkeit zur Identifizierung, Messung, Beurteilung,
Steuerung, Uberwachung und Kommunikation von
Chancen und Risiken.

Dariiber hinaus sind die addquate Unterlegung der
Risiken mit Eigenkapital und eine angemessene Li-
quiditdtsreservehaltung als notwendige Bedingungen
fiir das Betreiben des Geschifts von grundlegender
Bedeutung. Fiir die DZ BANK Gruppe gilt daher der
Grundsatz, bei allen Aktivititen Risiken nur in dem
Mafe einzugehen, wie dies zur Erreichung der ge-
schiftspolitischen Ziele erforderlich ist und soweit die
Risiken beherrschbar erscheinen.

Zur Umsetzung dieser Grundsitze hat der Vorstand
der DZ BANK Risikostrategien fiir die wesentlichen
Risiken festgelegt, die auf der Geschiftsstrategie auf-
bauen. Die Teil-Risikostrategien umfassen jeweils die
wesentlichen risikotragenden Geschiftsaktivitdten, die
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Zicele der Risikosteuerung einschliellich der Vorgaben
zur Akzeptanz und Vermeidung von Risiken und die
Mafnahmen zur Zielerreichung.

3.1. STRATEGISCHE AUSRICHTUNG

Die DZ BANK ist mit ihren Kernfunktionen als
Zentralbank, Geschiftsbank und Holding klar auf
ihre Kunden und Eigentiimer, die Volksbanken und
Raiffeisenbanken, ausgerichtet. Dabei gliedern sich
alle Akdivitdten in die strategischen Geschiftsfelder
Privatkundengeschift, Firmenkundengeschift, kun-
denfokussiertes Kapitalmarktgeschift und Transaction
Banking.

Die Fokussierung auf die Genossenschaftsbanken
ist vor dem Hintergrund des Managements knapper
Ressourcen und der Bewiltigung neuer regulatorischer
Anforderungen von entscheidender Bedeutung.
Durch die weitere Schirfung der Fokussierung auf die
Genossenschaftliche FinanzGruppe Volksbanken
Raiffeisenbanken soll eine hohere Ausschépfung der
Kernaktivititen, insbesondere des Privatkunden-

und Mittelstandsgeschifts, erreicht werden.

Dariiber hinaus soll die Corporate Governance der
DZ BANK Gruppe mit dem Ziel einer noch stirkeren
Einbindung der Volksbanken und Raiffeisenbanken
weiterentwickelt werden. Auflerdem wurde die Zu-
sammenarbeit mit der WGZ BANK AG Westdeutsche
Genossenschafts-Zentralbank, Diisseldorf, in den
vergangenen Jahren intensiviert, um neben einem ver-
besserten Leistungsangebot auch Synergien fiir die
gesamte Genossenschaftliche FinanzGruppe heben
zu kénnen.

Das Leitmotiv ,,Verbundfokussierte Zentralbank und
Allfinanzgruppe® bedeutet auch eine Konzentration
der Geschiftsaktivititen auf das Geschiftsgebiet der
Genossenschaftsbanken und die weitere Steigerung
der Zufriedenheit der Kunden der Volksbanken und
Raiffeisenbanken. Dazu stellt die DZ BANK Gruppe
als Allfinanzanbieter subsidiire Produkte, Plattformen
und Dienstleistungen zur Verfiigung.

Die DZ BANK Gruppe leistet mit ihrer Fokussierung
unter dem Stichwort ,VerbundFirst“ einen wesent-

lichen Beitrag zur Stirkung der Marktposition der
Genossenschaftsbanken. So erhalten die Volksbanken
und Raiffeisenbanken nicht nur wesentliche finan-
zielle Beitrige in Form von Provisionen und Gewinn-
ausschiittungen, sondern werden auch iiber die Wei-
tergabe von Kostenvorteilen sowie die Bereitstellung
von wettbewerbsfihigen Produkten und Dienstleistun-
gen unterstiitzt.

Die genannten Kernaktivititen werden durch kom-
plementire Aktivititen unter Nutzung vorhandener
Produkte, Plattformen und Dienstleistungen erginzt.
Hierbei trite die DZ BANK gegeniiber Dritten als
Geschiftsbank auf. Diese Aktivititen treten nicht in
direkte Konkurrenz zu den Genossenschaftsbanken,
sondern erlauben die Generierung von weiteren Skalen-
effekten fiir die gesamte Genossenschaftliche
FinanzGruppe.

Im Prognosebericht des Konzernzwischenlageberichtes
werden die erwarteten Markt- und Umfeldentwick-
lungen sowie die Geschiftsstrategie mit ihren Impli-
kationen fiir die erwartete Ergebnisentwicklung in

der zweiten Hilfte des Geschiftsjahres dargestellt.
Diese Faktoren sind wesentliche Bestimmungsgroflen
fiir die strategische Positionierung und die daraus re-
sultierenden Chancen in Form von Ertragssteigerungs-
und Kostensenkungspotenzialen im weiteren Verlauf

des Geschiftsjahres.

3.2. RATING

Die Bonitit der DZ BANK wird von den drei groflen
Ratingagenturen Standard & Poor’s, Moody’s und
Fitch eingestuft. Dariiber hinaus erhalten einzelne
Tochterunternehmen der DZ BANK ein eigenes Ra-
ting. Aufgrund der hohen Kohision innerhalb der
Genossenschaftlichen FinanzGruppe wird von Fitch
und Standard & Poor’s ein Verbundrating vergeben.
Im Rahmen des Verbundratings werden die genossen-
schaftlichen Finanzinstitute konsolidiert betrachtet.
Kriterien sind neben der geschiftlichen Entwicklung
und der Zusammenarbeit Faktoren wie die Strategie,
Risikobewertung, Transparenz und Solidaritit inner-
halb der Genossenschaftlichen FinanzGruppe.

Das Rating ist ein bedeutender Bestimmungsfaktor
fiir die Refinanzierungsmoglichkeiten am Geld- und
Kapitalmarke. Es eroffnet den Unternehmen der

DZ BANK Gruppe zusitzliche geschiftliche Hand-
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lungsoptionen und Chancenpotenziale. Abb. 4 zeigt
die Ratings der DZ BANK im Uberblick.

ABB. 4 - RATINGS DER DZ BANK

Standard &
Poor’s Moody’s Fitch

30.06. 31.12. 30.06. 31.12. 30.06. 31.12.
2014 2013 2014 2013 2014 2013

Gedeckte

Schuldver-

schreibungen

(DZ BANK BRIEFE) ~AAA AAA = - AA AA
Langfristrating AA- AA- Al Al A+ A+
Kurzfristrating A-1+ A-1+ P-1 P-1 F1+ F1+

Das Langfristrating der Genossenschaftlichen
FinanzGruppe wurde zum 30. Juni 2014 von Standard
& Poor’s mit AA- und von Fitch mit A+ eingestuft.
Gegeniiber dem Vorjahr waren keine Verinderungen
dieser Ratingeinstufungen zu verzeichnen.

4.1. OKONOMISCHE KAPITALADAQUANZ

4.1.1. Messmethoden

Im Rahmen der Risikotragfihigkeitsanalyse wird
dem Risikokapitalbedarf die Risikodeckungsmasse,
vermindert um einen Kapitalpuffer, gegeniibergestellt,
um die 6konomische Kapitaladiquanz zu ermitteln.
Anhand der Risikodeckungsmasse sowie in Kenntnis
des benotigten Kapitalpuffers legt der Vorstand die
Verlustobergrenzen fiir das Geschiftsjahr fest, die den
Risikokapitalbedarf begrenzen.

Die Risikodeckungsmasse setzt sich aus dem Eigen-
kapital und eigenkapitalnahen Bestandteilen zusam-
men. Sie wird grundsitzlich quartalsweise tiberpriift
und in Teilen zusitzlich monatlich aktualisiert.

Die Risikodeckungsmasse wird dem sektoralen Ansatz
folgend modular ermittelt:

— Die Risikodeckungsmasse aus dem Sektor Bank
wird grundsitzlich wie vor der Einfithrung des
sektoralen Ansatzes auf Basis von IFRS-Daten,
jedoch ohne Einbeziehung der R+V, berechnet.

— Die Risikodeckungsmasse aus dem Sektor Ver-
sicherung beruht auf den Eigenmitteln der R+V
Versicherung AG Versicherungsgruppe gemif3
Solvency I1.

Die Risikodeckungsmasse aus beiden Sektoren wird
zur Risikodeckungsmasse der DZ BANK Gruppe zu-
sammengefasst. Dabei werden Konsolidierungseftekte
zwischen den Sektoren Bank und Versicherung bertick-
sichtigt, woraus eine Verringerung der zur Verfiigung
stehenden Risikodeckungsmasse resultiert.

4.1.2. Risikotragfahigkeit

Die der DZ BANK Gruppe fiir den weiteren Verlauf
des Geschiftsjahres zur Verfiigung stehende Risiko-
deckungsmasse wurde zum 30. Juni 2014 auf
18.704 Mio. € (31. Dezember 2013: 17.293 Mio. €) be-
ziffert. Die urspriinglich zum 31. Dezember 2013
ermittelte Risikodeckungsmasse betrug 16.652 Mio. €.

Die Umsetzung des sektoralen Ansatzes fithre zu
Verinderungen in der zum 31. Dezember 2013 be-
rechneten Risikodeckungsmasse im Vergleich zum
urspriinglichen Wert. Diese Verinderung ist im
Wesentlichen auf die Anrechnung von Teilen des
Uberschussfonds zuriickzufiihren.

Der Uberschussfonds enthilt akkumulierte Ge-
winne, die noch nicht zur Ausschiittung an die Ver-
sicherungsnehmer deklariert wurden. Er setzt sich
insbesondere aus den nicht gebundenen Teilen der
Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung zusammen
und ist damit dem Lebensversicherungsgeschift
zuzuordnen.

Der Kapitalpuffer dient zur Abdeckung von Un-
schirfen in der Risikomessung und von Risiken, die
nicht im Rahmen des Risikokapitalbedarfs gemessen
und nicht tiber Risikolimite (Verlustobergrenzen)
gesteuert werden. Dies gilt beispielsweise fiir Mi-
grationsrisiken bei klassischen Krediten. Die einzel-
nen Bestandteile des Kapitalpuffers werden tiber

ein experten-, szenario- oder modellbasiertes Vorge-
hen quantifiziert.

Zum 30. Juni 2014 betrug der Kapitalpuffer

1.051 Mio. € (31. Dezember 2013: 1.123 Mio. €).
Der urspriinglich zum 31. Dezember 2013 ermittelte
Kapitalpuffer belief sich auf 3.001 Mio. €. Dieser
Wert hat sich aufgrund der Herauslosung der Spread-
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und Migrationsrisiken bei Wertpapieren aus dem
Kapitalpuffer im Sektor Bank und der Einfithrung
des sektoralen Ansatzes geindert.

Die aus der um den Kapitalpuffer verminderten Risi-
kodeckungsmasse abgeleitete Verlustobergrenze der
DZ BANK Gruppe belief sich zum 30. Juni 2014 auf
15.234 Mio. € (31. Dezember 2013: 15.277 Mio. €).
Der urspriingliche Wert zum 31. Dezember 2013
betrug 10.302 Mio. €. Zum 30. Juni 2014 wurde

ein Risikokapitalbedarf in Hohe von 9.895 Mio. €
(31. Dezember 2013: 10.177 Mio. €) ermittelt. Der
urspriingliche Wert zum 31. Dezember 2013 betrug
7.753 Mio. €. Die deutliche Erthéhung der Verlust-
obergrenze und des Risikokapitalbedarfs resultiert im
Wesentlichen aus der Herauslésung der Spread- und
Migrationsrisiken bei Wertpapieren aus dem Kapital-
puffer im Sektor Bank sowie aus methodischen An-
passungen der Risikomessung im Sektor Versicherung.

Die 6konomische Kapitaladiquanz der DZ BANK
Gruppe wurde zum 30. Juni 2014 mit 178,4 Prozent
(31. Dezember 2013: 158,9 Prozent) ermittelt. Der
deutliche Anstieg dieser Kennziffer um annihernd
20 Prozentpunkete ist auf die positive Ergebnisent-
wicklung der DZ BANK Gruppe und den geringeren
Risikokapitalbedarf, insbesondere fiir das Marke-
preisrisiko im Sektor Bank, zuriickzufiihren.

Die Abweichung des Vorjahreswerts von dem ur-
springlich zum 31. Dezember 2013 gemessenen
Wert (176,1 Prozent) ist durch die Summe der Um-
stellungseffekte zu erkliren. Der Anstieg der um

den Kapitalpuffer verminderten Risikodeckungsmasse
liegt bei 2,5Mrd. €, der Risikokapitalbedarf liegt
um 2,4 Mrd. € hoher. Diese nahezu identischen
Anstiege von Zihler und Nenner fithren bei erheb-
lich unterschiedlichen Ausgangswerten zu der deut-
lich reduzierten Kapitaladiquanz.

Abb. 5 zeigt die 6konomische Kapitaladiquanz der
DZ BANK Gruppe im Uberblick.

Die Verlustobergrenzen und Risikokapitalbedarfe
nach Risikoarten fiir den Sektor Bank gehen aus

Abb. 6 hervor.

Abb. 7 stellt die Verlustobergrenzen und Gesamtsol-
vabilititsbedarfe nach Risikoarten fiir den Sektor Ver-
sicherung dar. Bei der Festlegung der Verlustobergren-

ABB. 5 - OKONOMISCHE KAPITALADAQUANZ DER
DZ BANK GRUPPE

30.06. 31.03. 31.12.

in Mio.€ 2014 2014 2013
Risikodeckungsmasse 18.704 17.826 17.293
Kapitalpuffer -1.051 -1.151 -1.123
16.675 16.170

15.234 15.277

10.118 10.177

164,8% 158,9%

zen und der Ermittlung der Gesamtsolvabilititsbedarfe
wird ein Entlastungseffekt aus der risikomindernden
Wirkung der latenten Steuern, die aus dem Wegfall
passiver latenter Steuern im Verlustszenario resultiert,
beriicksichtigt. Dariiber hinaus werden Diversifikations-
effekte zwischen den Risikoarten in Anrechnung ge-
bracht. Aufgrund dieser Wirkungszusammenhinge
sind der Gesamtsolvabilititsbedarf und die Verlust-
obergrenzen je Risikoart nicht additiv.

4.2. AUFSICHTSRECHTLICHE KAPITALADAQUANZ
Neben der 6konomischen Kapitalsteuerung — der
Zielgrof3e fiir die Steuerung der Geschiftsaktiviti-
ten — werden als strenge Nebenbedingung die auf-
sichtsrechtlichen Solvabilititsanforderungen fir das
DZ BANK Finanzkonglomerat, die DZ BANK
Instituesgruppe und die R+V Versicherung AG Ver-
sicherungsgruppe beachtet.

4.2.1. DZ BANK Finanzkonglomerat

Das Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetz in Verbin-
dung mit der CRR und dem technischen Regulie-
rungsstandard zur Bestimmung der Bedingungen fur
die Anwendung der Methoden zur Berechnung der
Eigenkapitalanforderungen fiir Finanzkonglomerate
(Delegierte Verordnung (EU) 342/2014) bilden die
rechtlichen Grundlagen fiir das DZ BANK Finanz-
konglomerat. Die erweiterte Aufsicht betrifft Gruppen
von Finanzinstitutionen, die im Banken- und Versi-
cherungsbereich in erheblichem Maf3e brancheniiber-
greifend titig sind, und fithrt auf Konglomeratsebene
unter anderem zu einer genaueren Beurteilung von
Risiken im Zusammenhang mit der Eigenkapitalaus-
stattung, von Risikokonzentrationen und von gruppen-
internen Geschiften.
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ABB. 6 - VERLUSTOBERGRENZEN UND RISIKOKAPITALBEDARF IM SEKTOR BANK

Verlustobergrenzen

Risikokapitalbedarf

in Mio.€ 30.06.2014 31.03.2014 31.12.2013  30.06.2014 31.03.2014 31.12.2013
Kreditrisiko 3.887 3.887 3.710 3.059 3.092 2.941
Beteiligungsrisiko 958 958 1.115 695 703 750
Marktpreisrisiko' 6.428 6.428 6.620 2.909 3.134 3.289
Bauspartechnisches Risiko 500 500 600 496 496 576
Operationelles Risiko 693 693 706 628 628 650
Geschaftsrisiko (inklusive Reputationsrisiko) 451 451 349 356 353 308
Diversifikationseffekt -1.184 -1.184 -1.323 -1.168 -1.190 -1.310
Summe (nach Diversifikation) 11.734 11.734 11.777 6.976 7.217 7.204

1 Das Marktpreisrisiko beinhaltet Spread- und Migrationsrisiken.

ABB. 7 - VERLUSTOBERGRENZEN UND GESAMTSOLVABILITATSBEDARF IM SEKTOR VERSICHERUNG

Verlustobergrenzen

Gesamtsolvabilitatsbedarf

in Mio.€ 30.06.2014 31.03.2014 31.12.2013  30.06.2014 31.03.2014 31.12.2013
Versicherungstechnisches Risiko Leben 450 450 410 397 388 417
Versicherungstechnisches Risiko Gesundheit 80 80 920 52 57 59
Versicherungstechnisches Risiko Nicht-Leben 2.300 2.300 2.170 2.067 2.024 2.034
Marktrisiko 2.350 2.350 2.520 1.919 1.896 2.048
Gegenparteiausfallrisiko 80 80 50 53 69 35
Operationelles Risiko 510 510 490 443 440 408
Unternehmen aus anderen Finanzsektoren 80 80 80 68 68 68
Diversifikationseffekt -1.215 -1.206 -1.245
Summe (nach Diversifikation) 3.500 3.500 3.500 2.919 2.901 2.973

Die Solvabilititskennzahlen des Vorjahresultimos
wurden in der ersten Hilfte des Geschiftsjahres in
ihrer endgiiltigen Fassung ermittelt. Zum 31. Dezem-
ber 2013 betrugen die anrechenbaren Eigenmittel des
DZ BANK Finanzkonglomerats 16.344 Mio. € (vor-
laufiger im Chancen- und Risikobericht 2013 genannter
Wert: 16.192 Mio. €). Dem standen Solvabilititsan-
forderungen in Héhe von 9.060 Mio. € (vorldufiger im
Chancen- und Risikobericht 2013 genannter Wert:
9.133 Mio. €) gegeniiber. Daraus ergibt sich ein end-
giiltiger Bedeckungssatz von 180,4 Prozent (vorldufiger
im Chancen- und Risikobericht 2013 genannter Wert:
177,3 Prozent), mit dem die aufsichtsrechtlichen Min-
destanforderungen deutlich tibertroffen werden. Die
Verinderung der endgiiltigen Solvabilititskennzahlen
gegeniiber den vorldufigen Werten ist insbesondere
auf die erstmalige Einbezichung cines Versicherungs-
vereins auf Gegenseitigkeit zuriickzufiihren.

Die Berechnung der Finanzkonglomerate-Solvabilitit
wurde zum 1.Januar 2014 von der konsolidierten Be-
rechnung gemif§ § 5 der Verordnung iiber die An-
gemessenheit der Eigenmittelausstattung von Finanz-
konglomeraten auf die Konzernabschlussmethode
gemifd Artikel 14 des zuvor genannten technischen
Regulierungsstandards umgestellt. Die erste Mel-
dung auf dieser Grundlage erfolgt zum Stichtag

31. Dezember 2014.

4.2.2. DZ BANK Institutsgruppe

AUFSICHTSRECHTLICHE KENNZIFFERN

Seit dem 1. Januar 2014 erfolgt die Berechnung der
Kennziffern zur Solvabilitit der DZ BANK Instituts-
gruppe auf der Basis der CRR. Die Grundlage fiir
die Berechnung der regulatorischen Eigenmittel bildet
demnach insbesondere das Eigenkapital aus dem
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IFRS-Konzernabschluss. Aulerdem wird in der CRR
mit dem harten Kernkapital eine zusitzliche Eigen-
kapitalkategorie definiert, nach der ebenfalls eine
neue, zusitzliche Eigenkapitalquote berechnet wird.
Aufgrund dieser Anderungen sind die im Folgenden
ausgewiesenen Werte zum 31. Dezember 2013 nicht
unmittelbar mit den fiir das Berichtshalbjahr darge-
stellten Werten vergleichbar.

Die nachfolgend zum 30. Juni 2014 genannten Eigen-
mittel und Eigenmittelquoten beriicksichtigen den
Zwischengewinn, dessen aufsichtsrechtliche Zurech-
nung noch unter dem Vorbehalt der Zustimmung

durch die Aufsicht steht.

Die bankaufsichtsrechtlichen Eigenmittel der

DZ BANK Institutsgruppe beliefen sich auf neuer
Basis von IFRS und unter Erstanwendung der neuen
CRR-Regeln zum 30. Juni 2014 auf insgesamt
14.838 Mio. € (zum 31. Dezember 2013 betrug dieser
Wert auf Basis von HGB und vor Anwendung der
CRR-Regeln: 15.270 Mio. €).

Die vorgenannte Erstanwendung der CRR und

die damit einhergehenden Neuregelungen zu den
Kapitalabziigen sowie die Umstellung auf die Rech-
nungslegungsbasis IFRS hat das Kernkapital zum
30.Juni 2014 gegeniiber dem Vorjahresultimo um
2.309 Mio. € belastet. Entscheidend positiv entgegen-
gewirke hat die Kapitalsteigerung ausgehend von der
Gewinnthesaurierung aus dem Jahresabschluss 2013
in Hohe von 997 Mio. € sowie der regulatorisch be-
riicksichtigungsfihige Zwischengewinn in Héhe von
892 Mio. €. Diese deutliche Kapitalstirkung aus eige-
ner Kraft aus dem Jahresergebnis 2013 und dem Halb-
jahresergebnis 2014 unterstreichen die gute Ergeb-
nisqualitit in der DZ Bank Gruppe. Das Kernkapital
setzt sich aus dem harten Kernkapital in Hohe von
10.282 Mio. € und dem anderen Kernkapital in Héhe
von 1.397 Mio. € zusammen.

Der Anstieg des Erginzungskapitals gegeniiber dem
Vorjahresultimo um 1.877 Mio. € ist im Wesentlichen
ebenfalls auf die Neuregelungen zu den Kapitalab-
zugspositionen nach CRR zuriickzufiihren und bein-
haltet keine Neuaufnahmen von Erginzungskapital.

Die regulatorischen Eigenmittelanforderungen wur-
den zum 30. Juni 2014 mit 7.869 Mio. € (31. De-
zember 2013: 6.828 Mio. €) ermittelt. Der Anstieg ist

im Wesentlichen auf die Einfithrung der CRR

zuriickzufiihren.

Die Gesamtkennziffer reduzierte sich von 17,9 Pro-
zent zum 31. Dezember 2013 auf 15,1 Prozent zum
Berichtsstichtag. Die Kernkapitalquote betrug zum
30.Juni 2014 11,9 Prozent und lag damit deutlich
unter dem Vorjahresultimowert von 16,4 Prozent. Die
nach der CRR neu eingefiihrte harte Kernkapital-
quote betrug zum Berichtsstichtag 10,5 Prozent; nach
interner Berechnung wurde diese Kennziffer zum

31. Dezember 2013 mit 9,2 Prozent ermittelt. Alle
Kennziffern tibertreffen die aufsichtsrechtlich vorge-
schriebenen Mindestwerte von 8,0 Prozent (Gesamt-
kennziffer), 5,5 Prozent (Kernkapitalquote) und

4,0 Prozent (harte Kernkapitalquote) deutlich.

Abb. 8 zeigt die aufsichtsrechtlichen Kennziffern der
DZ BANK Institutsgruppe im Uberblick.

ABB. 8 - AUFSICHTSRECHTLICHE KENNZIFFERN DER DZ BANK
INSTITUTSGRUPPE

30.06. 31.03. 31.12.
in Mio.€ 2014 2014 2013
Eigenmittel
Hartes Kernkapital 10.282 9.184
Zusatzliches Kernkapital 1.397 1.358

10.542 13.988

Summe des Erganzungskapitals
nach Kapitalabzugspositionen 3.159 3.421 1.282

13.963 15.270

Eigenmittelanforderungen

Kreditrisiko (inklusive

Beteiligungen) 6.414 6.664 5.451
Marktpreisrisiko 813 754 692
Operationelles Risiko 642 642 685
8.060 6.828
Kapitalkennziffern
Gesamtkennziffer 15,1 % 13,8% 17,9%
Kernkapitalquote 11,9% 10,4 % 16,4 %
Harte Kernkapitalquote 10,5 % 9,1%
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STRESSTESTS

Die DZ BANK fiihrt auf Ebene der Institutsgruppe in
vierteljahrlichem Turnus die aufsichtsrechtlich vorge-
schriebenen Stresstests durch, mit denen die Erfiillung
der Solvabilitdtsanforderungen in Krisensituationen
tberpriift wird. Dabei werden in Abhingigkeit von
dem jeweiligen Kreditinstitut sowie der betrachteten
Assetklasse die Bonititen und Sicherheitenwerte ver-
schlechtert. Erginzend zu diesem Stressszenario wird
die regulatorische Kapitaladiquanz durch ein einheit-
liches Szenario tiberpriift, bei dem eine noch deutli-
chere Verschlechterung der Bonititen unterstellt wird.

4.2.3. R+V Versicherung AG
Versicherungsgruppe

In der ersten Hilfte des Geschiftsjahres erfiillten
die R+V Versicherung AG Versicherungsgruppe und
ihre Gesellschaften die aufsichtsrechtlichen Mindest-
Solvabilititsanforderungen. Die im Rahmen der
Planung angewendeten Kapitalmarkeszenarien erge-
ben, dass die Solvabilititsquote der R+V Versicherung
AG Versicherungsgruppe auch zum 31. Dezem-

ber 2014 oberhalb der gesetzlichen Mindestanfor-
derung liegen wird.

SEKTOR BANK

5.1. KREDITVOLUMEN UND
KREDITRISIKOVORSORGE

5.1.1. Kreditvolumen als Risikofaktor

Die Hohe und die Struktur des Kreditvolumens stellen
wesentliche Bestimmungsgrofen fiir die Ermittlung
des Kreditrisikos dar. Fiir die interne Kreditrisikosteu-
erung im Sektor Bank der DZ BANK Gruppe wird
das Kreditvolumen nach kreditrisikotragenden Instru-
menten — klassisches Kreditgeschift, Wertpapierge-
schift sowie Derivate- und Geldmarkegeschift — un-
terschieden. Diese Aufteilung entspricht den fur die
externe Berichterstattung tiber Risiken aus Finanz-
instrumenten zu bildenden Klassen.

Um Volumenkonzentrationen zu erkennen, werden
die kreditrisikotragenden Instrumente zusitzlich nach
Branchen, Lindergruppen, Bonititen und Restlauf-
zeiten kategorisiert. Insbesondere bei Hiufungen von
Engagements mit lingerer Restlaufzeit, die eine
Bonititseinstufung unterhalb des Investment Grade
aufweisen, besteht die Gefahr, dass Kreditrisiken
schlagend werden und in Form von Verlusten die
Vermogens- und Ertragslage der DZ BANK Gruppe
erheblich beeintrichtigen.

Bei den folgenden Angaben, die sich auf den Sektor
Bank bezichen, werden die Vorjahresvergleichswerte
aufgrund der Umstellung auf den sektoralen Ansatz
ohne die R+V dargestellt.

Im Sinne einer Weiterentwicklung der risikoorientier-
ten Unternehmenssteuerung sowie in Anlehnung an
die Vorgehensweise im aufsichtsrechtlichen Melde-
wesen (Artikel 114 CRR) werden das Kreditvolumen
und der Risikokapitalbedarf seit dem 1. Januar 2014
ohne die Forderungen gegeniiber den Zentralbanken
der Europiischen Union und der Vereinigten Staaten
in der Kreditrisikorechnung beriicksichtigt und sind
daher in den Zahlenangaben zum 30. Juni 2014 nicht
enthalten. Zur besseren Vergleichbarkeit wurden die
zum 31. Dezember 2013 ausgewiesenen Werte an die
geinderte Grundgesamtheit angepasst.

5.1.2. Entwicklung des Kreditvolumens

Das zum 30.Juni 2014 ermittelte gesamte Kredit-
volumen der DZ BANK Gruppe war mit 298,8 Mrd. €
im Vergleich zum 31. Dezember 2013 (298,2 Mrd. €)
praktisch unverindert. Die Verteilung auf die Ge-
schiftsarten und das durchschnittliche Kreditvolu-
men je Geschiftsart werden in Abb. 10 im Uberblick
dargestellt.

Das Volumen im klassischen Kreditgeschift redu-
zierte sich geringfiigig von 203,7 Mrd. € zum 31. De-
zember 2013 auf 202,7 Mrd. € zum Ende des Berichts-
halbjahres. Die Verteilung der Bonititen innerhalb
dieser Geschiftsart war im Vergleich zum Vorjahres-
ultimo unverindert.

Im Wertpapiergeschift war ein leichter Volumen-
anstieg von 82,3 Mrd. € zum 31. Dezember 2013 auf
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82,8 Mrd. € zum 30.Juni 2014 festzustellen, der im
Wesentlichen auf einen Anstieg der Forderungen ge-
geniiber der Offentlichen Hand zuriickzufiihren ist.

Der Volumenanstieg im Derivate- und Geldmarkt-
geschift um 1,1 Mrd. € ist im Wesentlichen auf einen
Anstieg in Security Financing-Geschiften bei der
DZ BANK zuriickzufiihren. Das Kreditvolumen im
unbesicherten Geldmarkegeschift war durch grofSere
Schwankungen gekennzeichnet, die sich im Verlauf
des ersten Halbjahres 2014 ausgeglichen haben. Fiir
das Derivate- und Geldmarkegeschift wurde ein
Halbjahresultimowert von 13,3 Mrd. € (31. Dezem-
ber 2013: 12,2 Mrd. €) ermittelt.

5.1.3. Besichertes Kreditvolumen

Die Verteilung des besicherten Kreditvolumens auf
Gesamtportfolioebene wird in Abb. 9 dargestellt.
Dabei erfolgt eine Unterscheidung nach Sicherheiten-
arten und Klassen risikotragender Instrumente. Fir
das klassische Kreditgeschift wird der Ausweis grund-
sitzlich vor der Anwendung von Aufrechnungsverein-
barungen vorgenommen, wihrend im Wertpapier-
geschift sowie im Derivate- und Geldmarkegeschift
die besicherten Exposures auf genetteter Basis offen-
gelegt werden.

Das besicherte Kreditvolumen verharrte mit 83,6 Mrd. €
zum 30. Juni 2014 auf dem Niveau des Vorjahres-
ultimos (83,2Mrd. €). Da auch das zugrunde liegende
Bruttokreditvolumen praktisch unverindert war, ergab
sich zum 30. Juni 2014 eine zum 31. Dezember 2013
identische Besicherungsquote von 28 Prozent.

Im klassischen Kreditgeschift stellten dingliche
Sicherheiten wie Grundschulden, Hypotheken und
Registerpfandrechte mit 75 Prozent zum 30. Juni 2014
(31. Dezember 2013: 74 Prozent) den grofiten Anteil
am besicherten Kreditvolumen dar. Diese Sicherheiten-
arten sind insbesondere fiir die BSH, die DG HYP
und die DVB von Bedeutung. Dagegen spielen ding-
liche Sicherheiten auf Ebene der DZ BANK eine
untergeordnete Rolle, da die DZ BANK bei der Kredit-
vergabe in erster Linie auf die Bonitit des Kreditneh-
mers abstellt. Die sonstigen Sicherheiten setzen sich
im Wesentlichen aus verldngerten Eigentumsvorbehal-
ten und Warenkreditversicherungen im Zentralregu-
lierungs- und Factoringgeschift der VR-LEASING
AG zusammen.

Bei Wertpapiergeschiften werden tiber die bereits
angerechneten Sicherungsmafinahmen hinaus grund-
sitzlich keine weiteren Besicherungen vorgenommen.

ABB. 9 - SEKTOR BANK: BESICHERTES KREDITVOLUMEN NACH SICHERHEITENARTEN

Klassisches Wertpapiergeschaft Derivate- und Summe
Kreditgeschaft Geldmarktgeschaft
in Mrd.€ 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013
Burgschaften, Garantien,
Risiko-Unterbeteiligungen 13,2 13,6 - - 0,3 0,3 13,5 13,9
Kreditversicherungen 1,6 1,5 - - - - 1,6 1,5
Grundschulden, Hypotheken,
Registerpfandrechte 61,8 61,4 - - - 0,1 61,8 61,4
Sicherungsibereignungen,
Zessionen, Verpfandung von
Forderungen 3,8 4,0 - - = - 38 41
Finanzielle Sicherheiten 1,1 0,8 - - 0,2 0,1 1,4 1,0
Sonstige Sicherheiten 1,4 1,4 _ _ _ _ 1,4 14
82,8 - 0.4 83,2
Bruttokreditvolumen 202,7 203,7 82,8 82,3 13,3 12,2 298,8 298,2
120,9 82,3 11,8 215,0
41 % - 4% 28%
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Auch bei Derivate- und Geldmarktgeschiften sind
im Rahmen von Besicherungsvertrigen erhaltene
Sicherheiten bereits bei der Ermittlung des Bruttokre-
ditvolumens beriicksichtigt, so dass dariiber hinaus
nur vergleichsweise geringe Sicherheitenwerte (persénli-
che und finanzielle Sicherheiten) ausgewiesen werden.

5.1.4. Branchenstruktur des Kreditportfolios

Abb. 10 zeigt die Aufteilung des Kreditportfolios nach
Branchen, wobei die Zuordnung des Kreditvolumens
grundsitzlich nach den Wirtschaftszweigschliisseln
der Deutschen Bundesbank erfolgt. Dies gilt auch fir
die weiteren kreditrisikobezogenen Branchendarstel-
lungen in diesem Chancen- und Risikobericht.

Das Kreditvolumen war zum 30. Juni 2014 unverin-
dert mit 39 Prozent weiterhin durch eine hohe Konzen-
tration im Finanzsektor geprigt. Die Kreditnehmer in
diesem Kundensegment setzten sich neben den Volks-
banken und Raiffeisenbanken aus Banken anderer

ABB. 10 - SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN NACH BRANCHEN

Sektoren der Kreditwirtschaft und sonstigen Finanz-
institutionen zusammen.

Zur Erfiillung ihrer Aufgabe als Zentralbank fiir die
Genossenschaftliche FinanzGruppe Volksbanken
Raiffeisenbanken stellt die DZ BANK Refinanzie-
rungsmittel fiir die Unternehmen der DZ BANK
Gruppe und fiir die Genossenschaftsbanken bereit.
Daher entfillt auf die genossenschaftlichen Primir-
banken auch eine der grofiten Forderungspositionen
im Kreditportfolio der Gruppe. Des Weiteren begleitet
die DZ BANK die Volksbanken und Raiffeisenban-
ken bei grof8eren Finanzierungen von Firmenkunden.
Das daraus resultierende Konsortialgeschift, das
Direktgeschift der DZ BANK, der DG HYP und der
DVB mit Firmenkunden im In- und Ausland, das

in der BSH gebiindelte Immobiliengeschift mit Re-
tail-Kunden sowie das Konsumentenkreditgeschift
der TeamBank bestimmen die Branchenzusammen-
setzung des restlichen Portfolios.

Klassisches Wertpapiergeschéft Derivate- und Summe
Kreditgeschaft Geldmarktgeschaft

in Mrd. € 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013
Finanzsektor 73.3 73,9 34,2 34,6 9,6 9,0 117,2 117,5
Offentliche Hand

(Verwaltung/Staat) 7,0 7,3 40,7 38,8 0,9 0,9 48,6 47,0
Corporates 76,7 77,4 2,8 3,3 1,9 1,7 81,4 82,4
Retail 42,1 41,4 3,7 4,0 - - 45,8 45,4
Branchenkonglomerate 2,9 2,8 1,4 1,7 0,8 0,6 51 5,1
Sonstige 0,7 0,8 - - - - 0,7 0,8
Summe 202,7 203,7 82,8 82,3 135 12,2 298,8 298,2
ABB. 11 - SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN NACH LANDERGRUPPEN

Klassisches Wertpapiergeschaft Derivate- und Summe
Kreditgeschaft Geldmarktgeschaft

in Mrd.€ 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013
Deutschland 165,3 166,1 54,4 52,7 8,7 7,9 228,4 226,8
Sonstige Industriestaaten 24,4 24,5 255 26,4 3,9 3,5 53,8 54,4
Fortgeschrittene

Volkswirtschaften 3,8 3,7 0,3 0,5 0,1 0,1 4,2 4,3
Nicht-Industriestaaten 9,1 9,3 0,7 0,8 0,3 0,3 10,1 10,3
Supranationale Institutionen - - 1.9 1,9 0,4 0,6 2,2 2,4
Summe 202,7 203,7 82,8 82,3 13,3 12,2 298,8 298,2
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5.1.5. Geografische Struktur des Kreditportfolios
In Abb. 11 wird die nach Lindergruppen gegliederte

geografische Verteilung des Kreditportfolios dargestellt.

Dabei erfolgt die Zuordnung des Kreditvolumens zu
den einzelnen Lindergruppen grundsitzlich anhand
der jahrlich aktualisierten Lindergruppencinteilungen
des Internationalen Wihrungsfonds. Dies gilt auch
fur die weiteren kreditrisikobezogenen Linderdarstel-
lungen in diesem Chancen- und Risikobericht.

Zum 30. Juni 2014 konzentrierten sich die Auslei-
hungen unverindert mit 94 Prozent des gesamten
Kreditvolumens auf Deutschland und die sonstigen
Industriestaaten.

5.1.6. Falligkeitsstruktur des Kreditportfolios
RESTLAUFZEITEN IM GESAMTEN KREDITPORTFOLIO

Die Betrachtung des Kreditportfolios nach Restlauf-
zeiten in Abb. 12 zeigt zum 30. Juni 2014 im Ver-

ABB. 12 - SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN NACH RESTLAUFZEITEN

gleich zum 31. Dezember 2013 cinen Anstieg um
5,2 Mrd. € im langen Laufzeitenband. Der Anstieg
ist im Wesentlichen auf langfristige Anlagen bei
der BSH und der DZ BANK zuriickzufiihren. Der
im mittelfristigen Laufzeitenband zu verzeichnende
Riickgang des Kreditvolumens betrifft im Wesent-
lichen die DZ BANK, wihrend die Reduzierung des
Exposures im kurzen Laufzeitband tiberwiegend
auf das Abschmelzen der Wertpapierbestinde der
DG HYP zuriickzufiihren ist.

UBERFALLIGES, NICHT EINZELWERTBERICHTIGTES
KREDITVOLUMEN

Abb. 13 und Abb. 14 zeigen den iiberfilligen, jedoch
nicht einzelwertberichtigten Teil des Kreditvolumens.
Die Angaben beziehen sich im Wesentlichen auf das
klassische Kreditgeschift.

Fiir diese Kredite wurde keine Wertberichtigung
vorgenommen, da grundsitzlich eine zeitnahe Riick-

Klassisches Wertpapiergeschaft Derivate- und Summe
Kreditgeschaft Geldmarktgeschaft

in Mrd.€ 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013
< 1lJahr 46,5 47,5 13,7 15,6 7.9 7.1 68,1 70,2
> 1 Jahr bis < 5 Jahre 50,3 50,8 31,5 33,0 1,8 2,2 83,5 86,0
> 5 Jahre 105,9 105,4 37,6 33,8 3,6 2,9 147,2 142,0
Summe 202,7 203,7 82,8 82,3 13,3 12,2 298,8 298,2
ABB. 13 - SEKTOR BANK: UBERFALLIGES, NICHT EINZELWERTBERICHTIGTES KREDITVOLUMEN NACH BRANCHEN

Uberfalligkeit Uberfalligkeit Uberfalligkeit Uberfalligkeit Uberfalligkeit Summe

bis 5 Tage > 5 Tage > 1 Monat > 2 Monate > 3 Monate
bis 1 Monat bis 2 Monate bis 3 Monate

30.06. 31.12. 30.06. 31.12. 30.06. 31.12. 30.06. 31.12. 30.06. 31.12. 30.06. 31.12.
in Mio. € 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Finanzsektor 138 38 1 5 - 2 1 1 3 5 143 50
Offentliche Hand
(Verwaltung/Staat) 95 107 1 - - 1 - - - - 96 109
Corporates 408 46 222 133 30 70 30 33 254 397 944 679
Retail 742 590 21 46 14 16 6 7 26 27 810 686
Branchen-
konglomerate 30 - - 1 - - - - - - 31 1
Sonstige - - 1 1 - 1 - - 1 1 2 4
Summe 1.413 781 247 186 45 920 37 42 284 430 2.026 1.530

a7
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ABB. 14 - SEKTOR BANK: UBERFALLIGES, NICHT EINZELWERTBERICHTIGTES KREDITVOLUMEN NACH LANDER-GRUPPEN

Uberfalligkeit Uberfalligkeit Uberfalligkeit Uberfalligkeit Uberfalligkeit Summe
bis 5 Tage > 5 Tage > 1 Monat > 2 Monate > 3 Monate
bis 1 Monat bis 2 Monate bis 3 Monate
30.06. 31.12. 30.06. 31.12. 30.06. 31.12. 30.06. 31.12. 30.06. 31.12. 30.06. 31.12.
in Mio. € 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Deutschland 1.243 739 78 77 23 81 34 31 97 142 1.475 1.069
Sonstige
Industriestaaten 157 39 71 24 - - - 8 18 114 248 185
Fortgeschrittene
Volkswirtschaften - - - - - 4 1 - 69 83 70 89
Nicht-Industrie-
staaten 13 2 97 86 20 5 2 2 100 91 233 186
Supranationale
Institutionen - - - - - - - - - - - -
Summe 1.413 781 247 186 45 920 37 42 284 430 2.026 1.530
ABB. 15 - SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN NACH BONITATSKLASSEN
Klassisches Wertpapiergeschéaft Derivate- und Summe
Kreditgeschaft Geldmarktgeschaft
in Mrd.€ 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013
1A 2,2 2,2 35,3 33,6 1.8 1.9 39,3 37,7
1B 2,3 2,4 3,8 4,0 1,1 0,2 7.2 6,7
1C 65,7 67,9 11,2 11,0 3,9 3,7 80,9 82,6
% 1D 1,6 1,4 1,5 2,1 0,1 0,2 3,2 3,8
g 1E 2,0 1.7 1,0 2,1 0,2 0,3 3,2 4,1
% 2A 7.0 6,8 2,3 1,2 1.8 1.3 11,1 9,3
% 2B 5,9 6,0 5,3 5,5 0,7 0,9 11,9 12,4
E 2C 11,9 11,8 6,0 6,1 1,6 11 19,5 19,0
2D 9,6 9,8 2,3 2,6 0,5 1,0 12,4 13,4
2E 12,9 12,5 3,8 3,7 0,6 0,5 17,2 16,7
3A 12,4 11,2 1,6 1.9 0,2 0,2 14,1 13,3
3B 16,1 16,4 1,0 0,8 0,1 0,1 17,2 17,2
. 3C 10,9 11,5 2,1 2,0 0,1 0,1 13,1 13,6
-'3 3D 8,4 8,0 1,0 1,0 0,1 0,1 9,5 9,1
% 3E 7.7 7.2 0,6 0,8 = - 8,4 8,1
é 4A 1,9 2,2 0,1 0,1 = - 2,1 2,3
2 48 1,6 2,2 02 0,1 = - 1,8 23
_g 4Cc 51 5,1 0,3 0,3 - - 5,4 5,4
= 4D 4,6 4,3 - 0,1 - - 4,7 4,4
4E 4,4 4,9 0,2 0,4 0,1 0,1 4,7 5,4
Default 5,5 5,6 0,2 0,2 = - 57 5,8
Nicht eingestuft 2,6 2,5 3,0 2,8 0,4 0,3 6,0 5,7
Summe 202,7 203,7 82,8 82,3 13,3 12,2 298,8 298,2
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fiihrung der Uberzichung erfolgt ist. Dariiber hinaus
ist davon auszugehen, dass der gesamte vertraglich
geschuldete Betrag durch die Verwertung von Sicher-
heiten erldst werden kann. Aufgrund der konser-
vativen Risikovorsorgepolitik der Unternchmen der
DZ BANK Gruppe macht der tiberfillige Teil nur
einen relativ kleinen Teil des gesamten Kreditport-
folios aus.

Bei dem Kreditvolumen mit Uberfilligkeit von mehr
als 3 Monaten in Héhe von 284 Mio. € (31. Dezem-
ber 2013: 430 Mio. €) handelt es sich tiberwiegend um
Geschifte, die durch Objektsicherheiten unterlegt sind.
Der Riickgang des Kreditvolumens resultiert im We-
sentlichen aus der Branche Corporates bei der DVB.

5.1.7. Bonitatsstruktur des Kreditportfolios
Abb. 15 zeigt das konsolidierte Kreditvolumen der
DZ BANK Gruppe nach den Bonititsklassen der
Rating-Masterskala. Die Rubrik ,nicht eingestuft
setzt sich aus Geschiftspartnern zusammen, fiir die
eine Ratingeinstufung nicht erforderlich ist.

Der Anteil der Ratingklassen 1A bis 3A (Invest-
ment Grade) am Gesamtvolumen belief sich zum
30. Juni 2014 auf 74 Prozent (31. Dezember 2013:
73 Prozent). Der Anteil des Kreditvolumens der

ABB. 16 — SEKTOR BANK: KREDITRISIKOVORSORGE

Ratingklassen 3B bis 4E (Non-Investment Grade)
am gesamten Kreditvolumen lag zum 30. Juni 2014
bei 22 Prozent (31. Dezember 2013: 23 Prozent). Die
durch die Ratingklassen 5A bis 5E reprisentierten
ausgefallenen Forderungen hatten zum 30. Juni 2014
einen Anteil von 2 Prozent am gesamten Kreditvo-
lumen der DZ BANK Gruppe und verharrten damit
auf dem niedrigen Vorjahresniveau.

Auf die zehn Adressen mit dem grofiten Kredit-
volumen entfielen zum 30.Juni 2014 10 Prozent
(31. Dezember 2013: 9 Prozent) des gesamten
Kreditengagements der DZ BANK Gruppe. Dabei
handelte es sich ausschliefSlich um Kreditnehmer
aus dem Finanzsektor und der 6ffentlichen Hand.
Alle Engagements wiesen eine Bonitit im Bereich
des Investment Grades auf.

5.1.8. Kreditrisikovorsorge und
Problemengagements

KREDITRISIKOVORSORGE

Abb. 16 zeigt die Entwicklung der Wertberichtigungen
(Einzelwertberichtigungen einschliefflich der pauscha-
lierten Einzelwertberichtigungen und der Portfolio-
wertberichtigungen) und der Riickstellungen fiir
Kreditzusagen sowie der Verbindlichkeiten aus Finanz-

Einzel-
wertberichtigungen’

wertberichtigungen

Summe
Wertberichtigungen

Riickstellungen fiir
Kreditzusagen sowie
Verbindlichkeiten aus

Finanzgarantien

Portfolio-

1.Halbjahr 1.Halbjahr 1.Halbjahr 1.Halbjahr 1.Halbjahr 1.Halbjahr 1.Halbjahr 1.Halbjahr

in Mio.€ 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
1.977 532 2.509 145

Zufuhrungen 302 410 46 83 348 493 19 24

Inanspruchnahmen -125 -223 - - -125 -223 - -

Auflésungen -225 -196 -62 -97 -287 -293 -18 -22

Zinsertrage -17 -17 - - -17 -17 1

Sonstige Veranderungen 1 -7 -1 -1 - -8 - -
1.944 517 2.461 147

Direkte Wertberichtigungen 28 71 - - 28 71

Eingange auf direkt wertberichtigte

Forderungen -28 -24 - - - -24

1 EinschlieBlich pauschalierter Einzelwertberichtigungen
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garantien in der ersten Hilfte des Geschiftsjahres
und im entsprechenden Vorjahreszeitraum fiir das
gesamte Kreditportfolio der Unternehmen der
DZ BANK Gruppe.

Die genannten Risikovorsorgekomponenten werden
auch im Anhang des Konzernzwischenabschlusses
(Abschnitt 23) gezeigt.

Der Einzelrisikovorsorgebestand fiir das Kredit-
geschift der DZ BANK Gruppe hat sich im Ver-
lauf der ersten Hilfte des Geschiftsjahres um

64 Mio. € verringert. Im entsprechenden Vorjahres-
zeitraum war eine Nettoriickfihrung um 33 Mio. €
zu verzeichnen.

Aufgrund der anhaltenden Krise in einigen Euro-
Staaten und der daraus resultierenden Auswirkungen
auf das wirtschaftliche Marktumfeld ist fiir den
weiteren Verlauf des Geschiftsjahres von einem An-
stieg der Einzelrisikovorsorge auszugehen.

Die Portfoliowertberichtigungen der DZ BANK
Gruppe wurden in Héhe von netto 17 Mio. € aufgeldst
(1. Halbjahr 2013: Nettoaufldsung von 15 Mio. €).

Die insgesamt positive gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung in der ersten Hilfte des Geschiftsjahres
fithree wie im vergleichbaren Vorjahreszeitraum zu
einer geringen Nettozufiihrung zum Riickstellungs-

bestand auf der Ebene der DZ BANK Gruppe.

Riickstellungen fiir Kreditzusagen sind Bestandteil
des Bilanzpostens Riickstellungen. Verbindlichkeiten
aus Finanzgarantien werden unter der Bilanzposition
Sonstige Passiva ausgewiesen.

EINZELWERTBERICHTIGTES KREDITVOLUMEN

In den Abb. 17 und Abb. 18 wird das einzelwertberich-
tigte Kreditvolumen dargestellt. Die Angaben bezichen
sich im Wesentlichen auf das klassische Kreditgeschift.
Fiir das Kreditvolumen nach Wertberichtigung war zum
30.]Juni 2014 ein leichter Riickgang auf 2.680 Mio. €

ABB. 17 — SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN IM EINZELWERTBERICHTIGTEN PORTFOLIO NACH BRANCHEN

Betrag vor Umfang der Betrag nach
Einzelwertberichtigung Einzelwertberichtigung Einzelwertberichtigung
in Mio. € 30.06.2014 31.12.2013  30.06.2014 31.12.2013  30.06.2014 31.12.2013
Finanzsektor 593 590 265 245 328 345
Offentliche Hand (Verwaltung/Staat) - - - - - -
Corporates 2.807 3.129 1.008 1.219 1.799 1.910
Retail 1.039 1.024 487 490 552 534
Branchenkonglomerate - - - - - -
Sonstige 186 59 186 56 - 3
Summe 4.626 4.802 1.946 2.010 2.680 2.792

ABB. 18 — SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN IM EINZELWERTBERICHTIGTEN PORTFOLIO NACH LANDERGRUPPEN

Betrag vor
Einzelwertberichtigung

Umfang der
Einzelwertberichtigung

Betrag nach
Einzelwertberichtigung

in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013  30.06.2014 31.12.2013  30.06.2014 31.12.2013
Deutschland 2.509 2.518 1.197 1.242 1.312 1.276
Sonstige Industriestaaten 1.070 1.107 286 270 784 837
Fortgeschrittene Volkswirtschaften 387 435 142 151 245 284
Nicht-Industriestaaten 660 742 321 347 339 395
Supranationale Institutionen - - - - - -
Summe 4.626 4.802 1.946 2.010 2.680 2.792




DZ BANK
HALBJAHRESFINANZBERICHT 2014
KONZERNZWISCHENLAGEBERICHT
CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

(31.Dezember 2013: 2.792 Mio. €) zu verzeichnen,
der im Wesentlichen auf die Branche Corporates der
DZ BANK zuriickzufiihren ist.

NOTLEIDENDES KREDITVOLUMEN

Abb. 19 zeigt die Kennziffern zum notleidenden Kre-
ditvolumen. Der leichte Riickgang des notleidenden
Kreditvolumens im Verlauf der ersten Hilfte des Ge-
schiftsjahres von 5,8 Mrd. € auf 5,7 Mrd. € fithrte bei
einem geringfiigigen Anstieg des gesamten Kredit-
volumens von 298,2 Mrd. € auf 298,8 Mrd. € zu einer
im Vorjahresvergleich unverinderten NPL-Quote von
1,9 Prozent.

ABB. 19 — SEKTOR BANK: KENNZIFFERN ZUM NOTLEIDENDEN
KREDITVOLUMEN

in Mrd. € 30.06.2014  31.12.2013
Gesamtes Kreditvolumen 298,8 298,2
Notleidendes Kreditvolumen' 5,7 5,8
Risikovorsorgebestand? 2,5 2,5
Risikovorsorgequote® 0,8% 0,8%
Risikodeckungsquote* 43,3% 42,3%
NPL-Quote® 1,9% 1,9%

1 Notleidendes Kreditvolumen ohne Berticksichtigung von Sicherheiten (Non-performing
Loans — NPL) geméaB der Ausfalldefinition von Basel Il (entspricht den Ratingnoten 5A
bis 5E der VR-Masterskala)

2 Summe aus Einzelwertberichtigungen, Portfoliowertberichtigungen, Ruckstellungen
fur Kreditzusagen sowie Verbindlichkeiten aus Finanzgarantien

3 Anteil des Risikovorsorgebestands am gesamten Kreditvolumen

4 Anteil des Risikovorsorgebestands am notleidenden Kreditvolumen

5 Anteil des notleidenden Kreditvolumens am gesamten Kreditvolumen

5.2. KREDITPORTFOLIOS MIT ERHOHTEM
RISIKOGEHALT

5.2.1. Zielgerichtete SteuerungsmaBnahmen

Die folgenden Angaben zu Exposures und Wertkorrek-
turen von Teilportfolios sind in den vorausgegangenen
Analysen des gesamten Kreditportfolios enthalten. Auf-
grund ihrer Bedeutung fiir die Risikolage des Sektors
Bank der DZ BANK Gruppe werden diese Teilport-
folios einer gesonderten Betrachtung unterzogen.

Seit dem Ausbruch der Finanzkrise haben die Unter-
nehmen des Sektors Bank die Uberwachung des
Kreditportfolios intensiviert, wobei Engagements im
Finanzsektor sowie in ausgewihlten Lindern und
Regionen den Schwerpunket bilden. Die Intensiv-
betreuung von Einzeladressen erfolgt im Rahmen der

Regelprozesse des Workout-Managements. Die Ri-
siken in Teilportfolios werden mithilfe einer regelmi-
Bigen Berichterstattung beobachtet und analysiert.

5.2.2. Europaische Peripheriestaaten

Die Unternehmen des Sektors Bank der DZ BANK
Gruppe haben ihr Engagement mit Adressen in den von
der europiischen Staatsschuldenkrise unmittelbar be-
troffenen Lindern in der ersten Hilfte des Geschiifts-
jahres von 11.486 Mio. € zum 31. Dezember 2013

auf 11.477 Mio. € zum 30. Juni 2014 weiter reduziert.

Abb. 20 zeigt die Schuldnerstruktur nach kreditrisiko-
tragenden Instrumenten.

Das an Adressen in Zypern, Ungarn und Slowenien
ausgereichte Kreditvolumen bewegte sich zum

30. Juni 2014 mit insgesamt weniger als 1 Prozent des
gesamten Kreditvolumens der DZ BANK Gruppe auf
dem niedrigen Stand des Vorjahresultimos.

Im europiischen Staatsschuldenportfolio des Sektors
Bank war in der ersten Hilfte des Geschiftsjahres eine
Nettoaufldsung der Einzelrisikovorsorge in Hohe von
1 Mio. € (1. Halbjahr 2013: 0,2 Mio. €) zu verzeichnen.
Portfoliowertberichtigungen wurden in Hohe von
netto 9,2 Mio. € (1. Halbjahr 2013: Nettoauflsung von
2,0 Mio. €) aufgeldst. Im ersten Halbjahr 2014 wurde
keine Verinderung der Riickstellungen fiir Kreditzusa-
gen sowie Verbindlichkeiten aus Finanzgarantien vor-
genommen. Im vergleichbaren Vorjahreszeitraum war
eine Nettozufithrung von 0,2 Mio. € zu verzeichnen.

5.2.3. Schiffsfinanzierungen

Das Schiffsfinanzierungsportfolio der DZ BANK
Gruppe hatte zum 30. Juni 2014 einen Umfang von
9.800 Mio. € (31. Dezember 2013: 10.119 Mio. €).
Abb. 21 zeigt die Portfoliostruktur nach Lindergrup-
pen und kreditrisikotragenden Instrumenten.

Das Schiffsfinanzierungsportfolio der DVB umfasste
zum 30.]Juni 2014 1.173 finanzierte Schiffe und
0,9 Millionen Containerboxen (31. Dezember 2013:
1.220 finanzierte Schiffe und 1,4 Millionen
Containerboxen). Die durchschnittliche Grofie der
Engagements lag zum 30. Juni 2014 unverindert
zum 31. Dezember 2013 bei 31 Mio. €. Das grofite
Einzelengagement hatte ein Volumen von 189 Mio. €
(31. Dezember 2013: 193 Mio. €).
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ABB. 20 - SEKTOR BANK: FORDERUNGEN AN KREDITNEHMER IN DEN VON DER SCHULDENKRISE BESONDERS BETROFFENEN STAATEN

Klassisches
Kreditgeschaft!

Wertpapiergeschaft Derivate- und Summe
Geldmarktgeschaft

inMio.€ 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013
Portugal 124 129 786 883 1 3 9 1.015
davon: Offentliche Hand - - 619 678 - - 619 678
davon: Nichtoffentliche Hand 124 129 167 205 1 3 292 337
davon: Finanzsektor - - 45 96 - 3 45 99
Italien 222 246 3.271 3.110 39 54 3.533 3.410
davon: Offentliche Hand - - 2.617 2.331 - - 2.617 2.331
davon: Nichtoffentliche Hand 222 246 655 779 39 54 916 1.079
davon: Finanzsektor 36 36 266 426 35 49 337 512
Irland 719 861 203 222 123 81 1.045 1.163
davon: Offentliche Hand - - - - - - - -
davon: Nichtoffentliche Hand 719 861 203 222 123 81 1.045 1.163
davon: Finanzsektor - - 172 172 123 80 295 253
Griechenland 164 139 5 40 - - 170 179
davon: Offentliche Hand - - - - - - - -
davon: Nichtoffentliche Hand 164 139 5 40 - - 170 179
davon: Finanzsektor - - 2 2 - - 2 2
Spanien 385 439 5.417 5.227 18 53 5.819 5.719
davon: Offentliche Hand 45 53 2.802 2.537 - - 2.847 2.590
davon: Nichtoffentliche Hand 340 386 2.614 2.689 18 53 2.972 3.129
davon: Finanzsektor 27 62 1.482 1.515 17 53 1.526 1.630
Summe 1.613 1.814 9.683 9.481 181 191 11.477 11.486
davon: Offentliche Hand 45 53 6.038 5.546 - - 6.083 5.599
davon: Nichtéffentliche Hand 1.568 1.761 3.645 3.936 181 191 5.394 5.888
davon: Finanzsektor 64 929 1.967 2.212 175 185 2.205 2.496

1 Klassisches Kreditgeschaft im Unterschied zu den sonstigen Darstellungen des Kreditvolumens inklusive Beteiligungen

ABB. 21 - SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN AUS SCHIFFSFINANZIERUNGEN NACH LANDERGRUPPEN

Klassisches Wertpapiergeschaft Derivategeschaft Summe
Kreditgeschaft

in Mio.€ 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Deutschland 1.387 1.309 - - 17 20 1.404 1.328
Sonstige Industriestaaten 4.923 5.063 - - 26 27 4.949 5.091
Fortgeschrittene

Volkswirtschaften 1.945 1.920 - - 2 3 1.947 1.923
Nicht-Industriestaaten 1.473 1.677 18 90 8 10 1.499 1.777
Summe 9.729 9.969 18 920 53 60 9.800 10.119

Das Exposure der DVB belief sich zum 30.Juni 2014 und Beschiftigung diversifiziert. Der Anteil von Tan-
auf 8.866 Mio. € (31. Dezember 2013: 9.203 Mio. €). kern ging vom 31. Dezember 2013 von 44 Prozent
Das Schiffsfinanzierungsportfolio ist breit nach Wele  geringfiigig auf 43,5 Prozent zum 30. Juni 2014 zuriick,
regionen, Schiffstypen, Kreditnehmern, Charterern was einem Volumen von 3.806 Mio. € (31. Dezem-
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ber 2013: 4.000 Mio. €) entspricht. Der Portfolioanteil
von Rohoéltankern konnte ebenfalls von 1.187 Mio. €
beziehungsweise 13 Prozent zum 31. Dezember 2013
auf 1.039 Mio. € bezichungsweise 12 Prozent zum
30.Juni 2014 zuriickgefithrt werden. Die DVB finan-
ziert schon seit einigen Jahren keine umweltkritischen
Einhiillen-Oltanker mehr. Das Portfolio ist strategie-
konform nahezu vollstindig besichert.

Die DZ BANK war zum 30. Juni 2014 mit 934 Mio. €
(31. Dezember 2013: 916 Mio. €) in Schiffsfinanzie-
rungen engagiert. Nach Art der finanzierten Schiffe
lag der Schwerpunke des Portfolios auf multifunk-
tional einsetzbaren Schiffstypen fiir den Handels-
verkehr. Hinsichtlich der Tragfihigkeit der Schiffe
wurden fast ausschliellich kleine bis mittelgrof3e
Objekte finanziert. Das Schiffsfinanzierungsportfolio
der DZ BANK ist im Wesentlichen auf Deutschland
konzentriert und breit nach Schiffstypen, Kredit-
nehmern, Charterern und nach Beschiftigung
diversifiziert.

Auf Ebene der DZ BANK Gruppe war in der ersten
Hilfte des Geschiftsjahres eine Nettozufiithrung zur
Einzelrisikovorsorge fiir Schiffsfinanzierungen in
Hoéhe von 21,2 Mio. € (1. Halbjahr 2013: 20,8 Mio. €)
zu verzeichnen. Portfoliowertberichtigungen wurden
in Hohe von netto 8,8 Mio. € (1. Halbjahr 2013: Netto-
zufithrung von 11,8 Mio. €) aufgeldst. Die Netto-
zufiihrung zu den Riickstellungen fir Kreditzusagen
sowie Verbindlichkeiten aus Finanzgarantien betrug
im Berichtszeitraum 0,1 Mio. € (1. Halbjahr 2013:
Nettoaufldsung von von 0,5 Mio. €).

5.2.4. Verbriefungen

Das Verbriefungsportfolio entwickelte sich in der
ersten Hilfte des Geschiftsjahres im Wesentlichen
im Rahmen der Erwartungen. Dies betrifft sowohl
die Tilgungen als auch die Ratingmigrationen und
die Wertentwicklung des Portfolios. Das weiterhin
freundliche Marktumfeld haben die Unternehmen
der DZ BANK Gruppe in den ersten 6 Monaten des
Geschiftsjahres in grofferem Umfang fir Verkiufe
mit dem Ziel der Eigenkapitaloptimierung genutzt.

Der beizulegende Zeitwert des Verbriefungsenga-
gements der DZ BANK Gruppe belief sich zum

30. Juni 2014 auf 7.675 Mio. €, wihrend zum 31. De-
zember 2013 noch ein Wert von 8.479 Mio. € ermittelt

worden ist. Dies entspricht einer Verringerung um

13 Prozent. Der Riickgang des beizulegenden Zeit-
werts ist tiberwiegend auf eine Bestandsabschmelzung
aufgrund von Tilgungen und Verkiufen zuriickzu-
fithren. Dieser Entwicklung wirkten die Wertsteige-
rungen aus Kurserholungen entgegen. Seit dem

31. Dezember 2008 ist eine Riickfithrung des Ver-
briefungsexposures um insgesamt 69 Prozent zu
verzeichnen.

Die Forderungen in den Referenzportfolios stammten
zum 30. Juni 2014 zu 62 Prozent (31. Dezember 2013:
61 Prozent) aus europdischen Lindern, insbesondere
aus Deutschland, Grofibritannien, Spanien und den
Niederlanden. Zum Berichtsstichtag waren 33 Prozent
(31. Dezember 2013: 34 Prozent) der Grundschuldner
in den Vereinigten Staaten ansissig. Fiir die Boni-
titseinstufung der Verbriefungen wurde das jeweils
niedrigste verfiigbare Rating der Ratingagenturen
Standard & Poor’s, Moody’s und Fitch verwendet. Die
bilanzwirksamen Verbriefungspositionen bestanden
zum 30. Juni 2014 nach externer Bonititseinstufung
zu 22 Prozent (31. Dezember 2013: 26 Prozent) aus
AAA-Tranchen. In Investment Grade (bis BBB-)
waren 82 Prozent (31. Dezember 2013: 81 Prozent)
eingestuft.

Auf Positionen gegeniiber Zweckgesellschaften ent-
fielen zum Ende des Berichtshalbjahres 2.715 Mio. €
(31. Dezember 2013: 2.687 Mio. €). Hiervon

waren zum Vorjahresultimo 74 Prozent nicht gezo-
gene Liquiditdtslinien gegentiber Conduits. Zum
30.Juni 2014 waren 83 Prozent (31. Dezember 2013:
81 Prozent) der Verbriefungspositionen gegeniiber
Zweckgesellschaften in die externen Ratingklassen A
und besser eingestuft. Auf die Bonititsklassen BBB+
bis B- entfiel zum 30. Juni 2014 ein Anteil von 17 Pro-
zent (31. Dezember 2013: 19 Prozent) der Gesamt-
position gegeniiber Zweckgesellschaften.

Die Verbriefungspositionen in der Produktklasse der
Collateralized Debt Obligations (CDO) beliefen sich
zum 30. Juni 2014 auf 390 Mio. € (31. Dezember 2013:
548 Mio. €). Das Volumen im Subprime-Portfolio
bewegte sich zum Berichtsstichtag mit 336 Mio. € un-
ter dem Niveau des Vorjahresultimos von 423 Mio. €.
Das durch Monoliner abgesicherte Forderungsvo-
lumen wies zum 30.Juni 2014 unverindert eine ver-
nachlissigbare Groflenordnung auf.
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Abb. 22 fasst die Entwicklung des Verbriefungsport
folios in der ersten Hilfte des Geschiftsjahres, auf-
geteilt nach Bestandsverinderungen und Wertverin-
derungen, zusammen. Im Berichtszeitraum waren
positive Wertverdnderungen in Héhe von 234 Mio. €
zu verzeichnen, die im Wesentlichen auf Kurserhol-
ungen zuriickzufithren sind. Im vergleichbaren
Vorjahreszeitraum beliefen sich die positiven Wert-
verinderungen auf 257 Mio. €.

5.2.5. Leveraged Finance

Das Kreditgeschift der DZ BANK Gruppe umfasst
unter anderem Finanzierungen im Zusammenhang
mit Unternehmensiibernahmen. Ein erhohtes Risiko
geht dabei von solchen Finanzierungen aus, deren
Struktur einen tiberdurchschnittlichen Fremdkapital-
hebel aufweist. Zu solchen sogenannten Leveraged
Finance-Transaktionen zihlen primir Akquisitions-
finanzierungen, insbesondere von Beteiligungsunter-
nehmen, deren Ratingeinstufung im Wesentlichen
von den erwarteten Cashflows der iibernommenen
Unternehmen abhingt.

Die folgenden Transaktionsarten werden unterschieden:

— Leveraged Buy-out durch Financial Sponsors

— Rekapitalisierungen und Refinanzierungen von
Akquisitionen

— Management Buy-out und Management Buy-in

Von den Unternchmen der DZ BANK Gruppe ist nur
die DZ BANK in geringem Umfang im Produktseg-
ment Leveraged Finance engagiert.

Die folgenden Angaben spiegeln das auf Buchwerten
basierende Bruttokreditvolumen der Leveraged
Finance-Transaktionen ohne Anrechnung von Kredit
risikominderungstechniken und vor dem Ansatz von
Wertberichtigungen wider.

Die von der DZ BANK zum 30. Juni 2014 eingerium-
ten Kreditzusagen in diesem Produktsegment beliefen
sich auf insgesamt 1.229 Mio. € (31. Dezember 2013:
1.216 Mio. €). Hiervon wurden Kredite in Hohe von
1.025 Mio. € (31. Dezember 2013: 968 Mio. €) bereits
in Anspruch genommen. Die offenen Kreditzusagen
beliefen sich auf 204 Mio. € (31. Dezember 2013:

248 Mio. €).

Fiir das Leveraged Finance-Portfolio waren zum Be-
richtsstichtag Absicherungspositionen in Form von
Kreditderivaten und Garantien in Héhe von 11 Mio. €
(31. Dezember 2013: 5 Mio. €) vorhanden.

Die ibernommenen Positionen weisen eine hohe bran-
chenbezogene Diversifikation auf und setzten sich
zum 30. Juni 2014 unverindert zum Vorjahresultimo
zu iiber 80 Prozent aus Unternehmen mit Sitz in der
Europiischen Union zusammen.

ABB. 22 - SEKTOR BANK: BESTANDS- UND WERTVERANDERUNGEN DES VERBRIEFUNGSPORTFOLIOS

Fair Value zum
01.01.2014 vor
Bestands- und

Fair Value zum
30.06.2014 nach
Bestands- und

Bestandsveranderun- Wertveranderungen
gen durch Kaufe, Ver-
kaufe, Tilgungen und

Wertverdnderungen wechselkursbedingte Wertveranderungen
in Mio.€ Schwankungen
Forderungen aus Retailkrediten 3.967 -486 206 3.687
davon: RMBS 3.704 -459 206 3.451
davon: als Subprime klassifizierte
Forderungen 423 -104 16 336
davon: als Alt-A klassifizierte
Forderungen 84 -18 5 7
Forderungen aus Unternehmenskrediten 522 -179 2 346
Forderungen aus CMBS 754 -237 18 536
Forderungen aus CDO 548 -165 7 390
-1.067 234
Positionen gegentber Zweckgesellschaften' 2.687 28 - 2.715

-1.038 234

1 Inklusive bilanzielle Forderungen gegeniber Zweckgesellschaften, insbesondere ABCP-Conduits, und Liquiditatsfazilitaten gegentber ABCP-Conduits
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Im Leveraged Finance-Portfolio war in der ersten
Hilfte des Geschiftsjahres eine Nettozufithrung zur
Einzelrisikovorsorge in Hohe von 15 Mio. € (1. Halb-
jahr 2013: 1 Mio. €) zu verzeichnen. Portfoliowert-
berichtigungen wurden in Héhe von netto 0,1 Mio. €
(1. Halbjahr 2013: Nettoauflssung von 1,3 Mio. €)
gebildet.

5.3. RISIKOLAGE

Die Hohe des Kapitalbedarfs fiir Kreditrisiken wird
unter anderem von dem Umfang des Kreditvolumens
der einzelnen Adressen, den Bonititseinschitzungen
und der Branchenzugehorigkeit der Engagements
bestimmt.

Der Risikokapitalbedarf der DZ BANK Gruppe
betrug zum 30. Juni 2014 3.059 Mio. € (31. Dezem-
ber 2013: 2.941 Mio. €). Den Risiken stand eine Ver-
lustobergrenze von 3.887 Mio. € (31. Dezember 2013:
3.710 Mio. €) gegeniiber. In der ersten Hilfte des
Geschiftsjahres lag der Risikokapitalbedarf jederzeit
unterhalb der Verlustobergrenze.

Abb. 23 stellt den Risikokapitalbedarf im Zusammen-
hang mit der durchschnittlichen Ausfallwahrschein-
lichkeit und dem erwarteten Verlust dar.

Die fur die Messung des Beteiligungsrisikos des
Sektors Bank mafigeblichen Beteiligungsbuchwerte
beliefen sich zum 30. Juni 2014 auf 3.168 Mio. €
(31. Dezember 2013: 3.171 Mio. €). Der urspriing-
liche Vorjahreswert von 3.406 Mio. € wurde auf-
grund der Umstellung auf den sektoralen Ansatz

um die R+V bereinigt. Die entsprechenden Risiken
aus Beteiligungen der R+V sind nunmehr im
Solvency-II-Modul Marktrisiko (Untermodul Ak-

tien) enthalten.

Der 6konomische Kapitalbedarf fiir Beteiligungsrisi-
ken wurde zum 30.Juni 2014 mit 695 Mio. € gemessen
und lag damit unter dem entsprechenden Vorjahres-
wert von 750 Mio. €. Die Verlustobergrenze betrug
zum 30. Juni 2014 958 Mio. € (31. Dezember 2013:
1.115 Mio. €).

Die urspriinglichen Vorjahreswerte (Risikokapital-
bedarf: 783 Mio. €, Verlustobergrenze: 1.225 Mio. €)
wurden aufgrund der Umstellung auf den sektoralen
Ansatz um die R+V bereinigt.

Im Verlauf der ersten Geschiftsjahreshilfte wurde die
Verlustobergrenze zu keiner Zeit tiberschritten.

7.1. RISIKOKAPITALBEDARF

Der zur Ermittlung der Risikotragfihigkeit verwen-
dete okonomische Kapitalbedarf fiir Markepreisrisiken
belief sich zum 30. Juni 2014 auf 2.909 Mio. €
(31.Dezember 2013: 3.289 Mio. €) bei einer Verlust-
obergrenze von 6.428 Mio. € (31. Dezember 2013:
6.620 Mio. €). Der Riickgang des Risikokapitalbedarfs
und der Verlustobergrenze ist auf die gesunkenen
Spread-Volatilititen zuriickzuftihren.

Die urspriinglichen Vorjahreswerte (Risikokapitalbe-
darf: 2.136 Mio. €, Verlustobergrenze: 3.495 Mio. €)
wurden aufgrund der Umstellung auf den sektoralen

ABB. 23 — SEKTOR BANK: BESTIMMUNGSFAKTOREN DES KAPITALBEDARFS FUR KREDITRISIKEN

Durchschnittliche

Erwarteter Verlust Risikokapitalbedarf

Ausfallwahrscheinlichkeit (in Mio. €) (in Mio. €)
30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013
Klassisches Kreditrisiko 0,7% 0,6 % 395 401 1.733 1.718
Emittentenrisiko 0,4% 0,4 % 101 116 1.107 1.038
Wiedereindeckungsrisiko 0,1% 0,2% 10 10 219 185
526 2.941
0,5% 0,6 %
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Ansatz um die R+V bereinigt sowie um die Spread-
und Migrationsrisiken bei Wertpapieren erginzt.

Der Risikokapitalbedarf lag zu jedem Zeitpunke des
Berichtshalbjahres innerhalb der Verlustobergrenze.

7.2. VALUE-AT-RISK

Der fiir die kurzfristige Risikosteuerung des Bank-
geschifts der DZ BANK Gruppe verwendete Value-at-
Risk betrug zum 30. Juni 2014 fiir die Handelsbereiche
24 Mio. € (31. Dezember 2013: 31 Mio. €) und fiir die
Nichthandelsportfolios 42 Mio. € (31. Dezember 2013:
60 Mio. €). Die deutliche Verringerung des Risikos ist
darauf zuriickzufithren, dass bislang relevante histori-
sche Marktszenarien durch Zeitablauf nicht mehr bei
der Value-at-Risk-Berechnung berticksichtigt wurden.

Die Entwicklung des gesamten Value-at-Risk der
DZ BANK Gruppe in der ersten Hilfte des Ge-
schiftsjahres ist aus Abb. 24 ersichdlich.

Im Berichtshalbjahr wurde ein gruppenweites, zentrales
Risikomodell implementiert. Zur besseren Vergleich-
barkeit wurden die in Abb.24 ausgewiesenen Werte zum
31.Dezember 2013 an die neue Methodik angepasst.

Die Risikoentwicklung und die Ergebnisse des
handelstiglich durchgefiihrten Backtesting fiir die

Handelsbereiche der DZ BANK werden in Abb. 25
dargestellt. Der Value-at-Risk entwickelte sich in
der ersten Hilfte des Geschiftsjahres tiberwiegend
stabil. Im Februar und Juni waren leichte Risikoriick-
ginge zu verzeichnen, die darauf zuriickzufiihren
sind, dass bislang relevante historische Marktszena-
rien durch Zeitablauf nicht mehr bei der Risikoer-
mittlung beriicksichtigt wurden. Im Berichtszeitraum
wurden keine Wertinderungen registriert, die zu
einer Uberschreitung der prognostizierten Risiko-
werte gefiihre hitten.

8. BAUSPARTECHNISCHES RISIKO

Der Kapitalbedarf fiir das bauspartechnische Risiko
betrug zum 30. Juni 2014 496 Mio. € (31. Dezem-
ber 2013: 576 Mio. €) bei einer Verlustobergrenze
von 500 Mio. € (31. Dezember 2013: 600 Mio. €).

Im Rahmen der jihrlichen Neuberechnung des Risi-
kos und der turnusgemiflen Aktualisierung der re-
levanten Parameter haben sich die Umfeldbedingun-
gen verbessert, was eine Absenkung des Risikowerts
zur Folge hatte.

Der Risikokapitalbedarf lag im Verlauf des Berichts-
halbjahres zu keiner Zeit tiber der jeweils giiltigen
Verlustobergrenze.

ABB. 24 - SEKTOR BANK: VALUE-AT-RISK DES BANKGESCHAFTS NACH HANDELSBEREICHEN UND NICHTHANDELSPORTFOLIOS'

Zinsrisiko Spread-Risiko  Aktienrisiko Wahrungs- Rohwaren-  Diversifika- Gesamt
inMio.€ risiko risiko  tionseffekt?
Handelsbereiche
30.06.2014 5 21 1 1 - -4 24
Durchschnitt 6 28 1 1 - -6 28
Maximum 8 37 1 1 - -15 32
Minimum 5 21 1 - - -3 24
31.12.2013 7 34 1 - - -12 31
Nichthandelsportfolios
30.06.2014 10 4 4 2 - -15 42
Durchschnitt 14 50 7 4 - -18 56
Maximum 19 54 7 6 - -23 64
Minimum 10 41 4 2 - -15 42
31.12.2013 18 54 7 3 - -23 60
1 Value-at-Risk bei 99,00 Prozent Konfidenzniveau, 1 Tag Haltedauer, 1 Jahr Beobachtungszeitraum auf Basis eines zentralen Marktpreisrisikomodells fiir die DZ BANK Gruppe.

Die Risiken werden unter vollumfénglicher Beachtung von Konzentrations- und Diversifikationseffekten ermittelt.
2 Summe der Diversifikationseffekte zwischen den Marktpreisrisikoarten aller einbezogenen Gruppenunternehmen
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ABB. 25 — SEKTOR BANK: VALUE-AT-RISK DES MARKTPREISRISIKOS UND HYPOTHETISCHE WERTANDERUNGEN DER

HANDELSBEREICHE DER DZ BANK

in Mio. €, Value-at-Risk bei 99,00 % Konfidenzniveau, 1Tag Haltedauer, 1Jahr Beobachtungszeitraum
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9. GESCHAFTSRISIKO UND REPUTATIONS-
RISIKO

Der 6konomische Kapitalbedarf fiir das Geschifts-
risiko belief sich zum 30. Juni 2014 auf 356 Mio. €

(31. Dezember 2013: 308 Mio. €). Der Anstieg resul-
tierte insbesondere aus Anpassungen der Messmethodik
in der DZ BANK, niedrigeren geplanten Kosten und
der Einfihrung des Earnings-at-Risk-Ansatzes bei
weiteren Gruppenunternechmen. Zum 30. Juni 2014
betrug die Verlustobergrenze fiir Geschiftsrisiken

451 Mio. € (31. Dezember 2013: 349 Mio. €).

Die urspriinglichen Vorjahreswerte (Risikokapital-
bedarf: 416 Mio. €, Verlustobergrenze: 489 Mio. €)
wurden aufgrund der Umstellung auf den sektoralen
Ansatz um die R+V bereinigt.

Der Risikokapitalbedarf lag im Verlauf des Berichts-
halbjahres jederzeit unterhalb der jeweils giiltigen
Verlustobergrenze.

Die Integration des Reputationsrisikos in die Risiko-
messung und -kapitalisierung erfolgt implizit iiber
andere Risikoarten, insbesondere das Geschiftsrisiko
beziehungsweise das bauspartechnische Risiko. Dariiber
hinaus wird die Gefahr einer erschwerten Refinanzie-
rung infolge eines Reputationsschadens im Rahmen des
Liquiditdtsrisikomanagements explizit beriicksichtigt.

10. OPERATIONELLES RISIKO

10.1. SCHADENFALLE

Die gruppenweite Sammlung von Verlustdaten in den
Unternechmen des Sektors Bank ermégliche es, Ver-
lustereignisse zu identifizieren, zu analysieren und zu
bewerten, um Muster, Trends und Konzentrationen
operationeller Risiken erkennen zu kénnen. Insbeson-
dere werden Verlustdaten erfasst, die aus schlagend
gewordenen Risiken resultieren. Die gesammelte
Datenhistorie stellt ferner die Basis fiir die 6konomi-
sche Kapitalberechnung auf Basis eines Portfolio-
modells dar. Verluste werden ab einem Schwellenwert
von 1.000 € erfasst.

Die in der ersten Hilfte des Geschiftsjahres fiir den
Sektor Bank gemeldeten und nach Ereigniskategorien
klassifizierten Verluste aus Schadenfillen werden in
Abb. 26 dargestellt. Aufgrund von im Einzelfall sehr
geringen Eintrittshiufigkeiten fiir groffere Schiden
treten regelmiflig Schwankungen der Schadenverliufe
im Zeitablauf auf. Der Schadenverlauf war im Be-
richeshalbjahr in Bezug auf die Verlustobergrenze zu
jeder Zeit unkritisch.

10.2. RISIKOLAGE

Zum 30. Juni 2014 wurde gemif§ dem Standardansatz
der CRR ein Kapitalbedarf fiir operationelle Risiken
des Sektors Bank in Hohe von 628 Mio. € (31. Dezem-



DZ BANK
HALBJAHRESFINANZBERICHT 2014
KONZERNZWISCHENLAGEBERICHT
CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

ABB. 26 — SEKTOR BANK: NETTOVERLUSTE NACH EREIGNIS-
KATEGORIEN IN DER ERSTEN HALFTE DES GESCHAFTSJAHRES'

<1%<1%

20%

| 2%
42 %

35%

Ausfuhrung, Lieferung und Prozessmanagement
Interner Betrug

Externer Betrug

Kunden, Produkte und Geschaftsgepflogenheiten

Sachschaden

Geschaftsunterbrechungen und Systemausfalle

Beschaftigungspraxis und Arbeitsplatzsicherheit

1In Anlehnung an die CRR werden auch solche durch operationelle Risiken verursachte
Verluste ausgewiesen, die unter anderem im Zusammenhang mit Kreditrisiken stehen.

ber 2013: 650 Mio. €) ermittelt. Dem stand eine Ver-
lustobergrenze von 693 Mio. € (31. Dezember 2013:
706 Mio. €) gegeniiber.

Die urspriinglichen Vorjahreswerte (Risikokapital-
bedarf: 731 Mio. €, Verlustobergrenze: 806 Mio. €)

wurden aufgrund der Umstellung auf den sektoralen
Ansatz um die R+V bereinigt.

Der Risikokapitalbedarf lag im Verlauf des Berichts-
zeitraums jederzeit unterhalb der jeweils giiltigen
Verlustobergrenze.

11. LIQUIDITATSRISIKO

In der Liquidititsrisikomessung werden iiber einen
Prognosezeitraum von einem Jahr die kumulierten
Liquiditdesflisse, die verfiigbaren Liquiditdtsreserven
und der sich daraus ergebende Liquidititsiiberschuss
berechnet.

Eine Verlaufsdarstellung des Risikoszenarios zum
30.Juni 2014 geht aus Abb. 27 hervor. Dabei wird mit
dem minimalen Liquiditdtsiiberschuss jener Wert aus-
gewiesen, der an dem Tag auftritt, an dem der prog-
nostizierte Liquidititsiiberschuss minimal ist. Abb. 28
zeigt die Ergebnisse der Liquidititsrisikomessung im
Risikoszenario und in den der Limitierung unterlie-
genden Stressszenarien. Die Ubersichten beriicksichti-
gen die Liquiditdtswirkung der Mafinahmen, die zur
Liquiditdtsgenerierung in den einzelnen Szenarien
durchgefiihrt werden konnen.

Seit dem 30. Juni 2014 werden die sogenannten Her-
anfithrungsszenarien zur Limitierung herangezogen.
Sie ersetzen die mit gleicher Bezeichnung bislang zur
Limitierung angesetzten Szenarien. Dadurch werden

ABB. 27 — SEKTOR BANK: LIQUIDITATSVORAUSSCHAU IM RISIKOSZENARIO
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ABB. 28 - SEKTOR BANK: LIQUIDITAT BIS 1 JAHR IM RISIKOSZENARIO UND IN DEN DER LIMITIERUNG UNTERLIEGENDEN
STRESSSZENARIEN (LIMITSZENARIEN) - AUSWEIS DES TAGS MIT DEM GERINGSTEN LIQUIDITATSUBERSCHUSS

Forward Cash Exposure

Counterbalancing Liquiditatsiiberschuss

Capacity

in Mrd.€ 30.06.2014 31.12.2013  30.06.2014 31.12.2013  30.06.2014 31.12.2013
Risikoszenario (Basisszenario) -39,0 -17,7 75,3 45,3 36,3 27,6
Stressszenarien

Downgrading -39,9 -39,4 67,5 60,4 27,6 20,9
Unternehmenskrise -42,0 -37,3 57,9 53,7 16,0 16,4
Marktkrise -12,2 -37,3 38,7 57,9 26,5 20,7
Kombinationskrise -32,0 -37.4 49,5 50,4 17,5 13,0

innerhalb des ersten Monats der Prognose nur sehr
liquide Wertpapiere in der Limitierung beriicksich-
tigt. Im Prognosebereich bis zu einer Woche steht
anstatt der besicherten Refinanzierung tiber Zentral-
banken die Liquidierbarkeit an privaten Mirkten
im Vordergrund.

Der zum 30. Juni 2014 gemessene minimale Liqui-
dititsiiberschuss der DZ BANK Gruppe betrug im
Risikoszenario 36,3 Mrd. € (31. Dezember 2013:
27,6 Mrd. €). Im Berichtszeitraum kam es in keinem
Szenario zu einer Unterschreitung der Beobachtungs-
schwelle von 4,0 Mrd. € oder des Limits von 1,0 Mrd. €

fiir den minimalen Liquidititsiiberschuss. Die Be-
obachtungsschwelle und das Limit waren im Vergleich
zum 31. Dezember 2013 unverindert.

Die Werte zum 31. Dezember 2013 beriicksichtigen
noch die bislang der Limitierung unterliegenden
Szenarien.

Die Hohe des Liquiditétsrisikos der DZ BANK Gruppe
wird im Wesentlichen durch die kurz- und mittel-
fristige Refinanzierung geprigt. Weiterfiihrende An-
gaben dazu werden im Wirtschaftsbericht (Kapitel IL5.
dieses Konzernzwischenlageberichts) dargestellt.
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SEKTOR VERSICHERUNG

12.1. UBERBLICK ZUM VERSICHERUNGS-
TECHNISCHEN RISIKO

12.1.1. Definition
Das versicherungstechnische Risiko wird gemif3
Solvency II in die folgenden Kategorien unterteilt:

— Versicherungstechnisches Risiko Leben
— Versicherungstechnisches Risiko Gesundheit
— Versicherungstechnisches Risiko Niche-Leben

Das versicherungstechnische Risiko Leben bezeich-
net die Gefahr, die sich aus der Ubernahme von
Lebensversicherungsverpflichtungen ergibt, und zwar
in Bezug auf die abgedeckten Risiken und die verwen-
deten Prozesse bei der Ausiibung des Geschifts. Das
versicherungstechnische Risiko Leben wird als Kom-
bination der Kapitalanforderungen fiir mindestens
folgende Untermodule berechnet:

Sterblichkeitsrisiko
Langlebigkeitsrisiko

Invalidititsrisiko
Lebensversicherungskatastrophenrisiko

Stornorisiko

Lebensversicherungskostenrisiko

Das versicherungstechnische Risiko Gesundheit
bezeichnet die Gefahr, die sich aus der Ubernahme von
Kranken- und Unfallversicherungsverpflichtungen
ergibt, und zwar in Bezug auf die abgedeckten Risiken
und verwendeten Prozesse bei der Ausiibung des
Geschifts.

Das versicherungstechnische Risiko Nicht-Leben be-
zeichnet die Gefahr, die sich aus der Ubernahme von
Nicht-Lebensversicherungsverpflichtungen ergibt, und
zwar in Bezug auf die abgedeckten Risiken und die
verwendeten Prozesse bei der Ausiibung des Geschifts.
Es wird als Kombination der Kapitalanforderungen fiir
die nachfolgend genannten Untermodule berechnet:

— Primien- und Reserverisiko
— Niche-Leben-Katastrophenrisiko
— Stornorisiko

12.1.2. Risikomessung

Die Messung aller Kategorien des versicherungstech-
nischen Risikos orientiert sich an dem Vorgehen von
Solvency IT und erfolgt nach den Verfahren des Value-
at-Risk. Zur Bestimmung des Value-at-Risk werden
negative Szenarien betrachtet, die aus den Solvency-II-
Vorgaben iibernommen und teilweise durch eigene
Parametrisierungen erginzt werden.

Fiir Teile des Primien- und Reserverisikos sowie
des Nicht-Leben-Katastrophenrisikos findet eine
Modellierung und Risikoquantifizierung auch auf
der Basis von historischen Schadendaten statt.
Diese basieren sowohl auf dem eigenen Bestand als
auch, im Falle von Naturkatastrophen, auf Daten
von Drittanbietern.

Fiir einen kleineren Teilbestand des versicherungs-
technischen Risikos Gesundheit wird ein Vereinfa-
chungsansatz gewihlt, der als konservativ zu erachten
ist. Die Angemessenheit des Vorgehens zur Risiko-
quantifizierung wird regelmiflig und gegebenenfalls
anlassbezogen tiberpriift.

12.2. VERSICHERUNGSTECHNISCHES RISIKO LEBEN
12.2.1. Definition und Risikomessung

STERBLICHKEITSRISIKO

Das Sterblichkeitsrisiko beschreibt die Gefahr eines
Verlusts oder einer nachteiligen Verdnderung des
Werts der Versicherungsverbindlichkeiten, die sich
aus Verinderungen in der Hohe, im Trend oder bei
der Volatilitit der Sterblichkeitsraten ergibt, wenn
der Anstieg der Sterblichkeitsrate zu einem Anstieg
des Werts der Versicherungsverbindlichkeiten fiihrt.

Fiir die dem Sterblichkeitsrisiko unterliegenden Ver-
sicherungsvertrige wird das Risiko tiber eine Erh6hung
der Sterblichkeit um 15 Prozent abgebildet.

LANGLEBIGKEITSRISIKO

Das Langlebigkeitsrisiko beschreibt die Gefahr eines
Verlusts oder einer nachteiligen Verinderung des
Werts der Versicherungsverbindlichkeiten, die sich
aus Verinderungen in der Héhe, im Trend oder bei
der Volatilitdt der Sterblichkeitsraten ergibt, wenn
der Riickgang der Sterblichkeitsrate zu einem Anstieg
des Werts der Versicherungsverbindlichkeiten fiihre.
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Fiir die unter Langlebigkeitsrisiko stehenden Versiche-
rungsvertrige wird das Risiko iiber eine Erh6hung der
Langlebigkeit um 20 Prozent abgebildet.

INVALIDITATSRISIKO

Das Invaliditidtsrisiko beschreibt die Verlustgefahr
oder die Gefahr einer sonstigen negativen Verinde-
rung des Werts der Versicherungsverbindlichkeiten,
die sich aus Verinderungen in der Hohe, im Trend
oder bei der Volatilitit der Invaliditits-, Krankheits-
und Morbiditdtsraten ergibt.

Zur Bestimmung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfs fiir
das Invaliditdtsrisiko werden ein dauerhafter Anstieg
der fiir die folgenden 12 Monate erwarteten Invalidi-
titsraten um 35 Prozent, ein dauerhafter Anstieg der
fiir den Zeitraum nach diesen 12 Monaten erwarteten
Invalidititsraten um 25 Prozent sowie eine dauerhafte
Abnahme aller erwarteten Reaktivierungswahrschein-
lichkeiten um 20 Prozent beriicksichtigt.

LEBENSVERSICHERUNGSKATASTROPHENRISIKO

Das Lebensversicherungskatastrophenrisiko beschreibt
die Gefahr eines Verlusts oder einer nachteiligen Ver-
inderung des Werts der Versicherungsverbindlich-
keiten, die sich aus einer signifikanten Ungewissheit
in Bezug auf die Preisfestlegung und die Annahmen
bei der Riickstellungsbildung fiir extreme oder aufSer-
gewdhnliche Ereignisse ergibt.

Fiir die unter Lebensversicherungskatastrophenrisiko
stehenden Versicherungsvertrige wird das Risiko tiber
einen sofortigen Anstieg der Sterblichkeitsraten der
nichsten 12 Monate um 0,15 Prozentpunkte abge-

bildet.

STORNORISIKO

Das Stornorisiko beschreibt die Gefahr eines Verlusts
oder einer nachteiligen Verinderung des Werts der
Versicherungsverbindlichkeiten, die sich aus Verin-
derungen in der Hohe oder bei der Volatilitit der
Storno-, Kiindigungs-, Verlingerungs- und Riick-
kaufsraten von Versicherungspolicen ergibt.

Fiir die dem Stornorisiko unterliegenden Versiche-
rungsvertrige wird das Risiko jeweils fiir die Szena-
rien Stornoanstieg mit einer Erh6hung der Stornorate
um 50 Prozent, Stornoriickgang mit einer Reduzie-
rung der Stornoquote um 50 Prozent sowie Massen-

storno mit einer Stornierung von 40 Prozent der

Vertrige abgebildet.

LEBENSVERSICHERUNGSKOSTENRISIKO

Das Lebensversicherungskostenrisiko beschreibt die
Gefahr eines Verlusts oder einer nachteiligen Verin-
derung des Werts der Versicherungsverbindlichkeiten,
die sich aus Verinderungen in der Hohe, im Trend
oder bei der Volatilitit der bei der Verwaltung von
Versicherungs- und Riickversicherungsvertrigen an-
gefallenen Kosten ergibt.

Der Gesamtsolvabilititsbedarf fiir das Lebensversiche-
rungskostenrisiko basiert auf den Stressszenarien eines
dauerhaften Anstiegs der in der Bewertung der versi-
cherungstechnischen Riickstellungen beriicksichtigten
Kosten um 10 Prozent und einer Erhéhung der Kosten-
inflationsrate um einen Prozentpunke.

12.2.2. Risikolage

Zum 30. Juni 2014 betrug der Gesamtsolvabilitits-
bedarf fiir das versicherungstechnische Risiko Leben
397 Mio. € (31. Dezember 2013: 417 Mio. €). Die
Verlustobergrenze wurde zum Berichtsstichtag auf
450 Mio. € (31. Dezember 2013: 410 Mio. €) festgelegt.

12.3. VERSICHERUNGSTECHNISCHES RISIKO
GESUNDHEIT

Angaben zur Definition und zur Messung des ver-
sicherungstechnischen Risikos Gesundheit sind in
Kapitel 12.1.1 bezichungsweise in Kapitel 12.1.2
enthalten.

Zum 30.]Juni 2014 betrug der Gesamtsolvabilitdtsbe-
darf fiir das versicherungstechnische Risiko Gesundheit
52 Mio. € (31. Dezember 2013: 59 Mio. €) bei einer Ver-
lustobergrenze von 80 Mio. € (31. Dezember 2013:

90 Mio. €). Die Verlustobergrenze wurde im Verlauf der
ersten Hilfte des Geschiftsjahres jederzeit eingehalten.

12.4. VERSICHERUNGSTECHNISCHES RISIKO
NICHT-LEBEN

12.4.1. Definition und Risikomessung

PRAMIEN- UND RESERVERISIKO

Das Primien- und Reserverisiko bezeichnet die Ge-
fahr eines Verlusts oder einer nachteiligen Verinde-
rung des Werts der Versicherungsverbindlichkeiten,
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die sich aus Schwankungen in Bezug auf das Ein-
treten, die Haufigkeit und die Schwere der versicher-
ten Ereignisse und in Bezug auf das Eintreten und
den Betrag der Schadenabwicklung ergibt.

Die Berechnung der Kapitalanforderungen fiir diese
Risiken beruht fiir alle betriebenen Versicherungs-
zweige auf Risikofaktoren und Volumenmaflen.
Die Volumenmafle beriicksichtigen die geografische
Diversifikation. Die Risikofaktoren (zum Beispiel
die Standardabweichung in Prozent des Volumen-
mafles) beschreiben die Gefihrlichkeit des Risikos.
Volumenmafle fiir das Primienrisiko sind im We-
sentlichen die verdienten Netto-Primieneinnahmen
des Geschiftsjahres sowie des ersten und zweiten
Folgejahres. Das Volumenmaf fiir das Reserverisiko
sind die Schadenriickstellungen in Form des besten
Schitzwerts.

Zur Ermittlung des Gesamtsolvabilitdtsbedarfs im
Rahmen der internen Modellierung werden fiir Teile
des Bestands empirische Verteilungen fiir die relevan-
ten Kenngroéflen, wie etwa Schadenhéhe oder Scha-
denanzahl pro Sparte und Schadenart (zum Beispiel
Basisschidden, Grof§schiden, Eventschiden), generiert.
Damit kann der Value-at-Risk zum geforderten Kon-
fidenzniveau direkt aus der generierten Verlustfunk-
tion ermittelt werden. Eine solche Verlustfunktion bei
einer Schaden- und Unfallversicherung ist zum Bei-
spiel das versicherungstechnische Ergebnis. Die Para-
metrisierung der betrachteten Verteilungen erfolgt auf
den historischen Bestandsdaten sowie deren Plandaten
und spiegelt damit die tatsichliche Risikolage des
Unternehmens wider.

KATASTROPHENRISIKO NICHT-LEBEN

Das Katastrophenrisiko Nicht-Leben beschreibe die
Gefahr eines Verlusts oder einer nacheeiligen Verdnde-
rung des Werts der Versicherungsverbindlichkeiten,
die sich aus einer signifikanten Ungewissheit in Bezug
auf die Preisfestlegung und die Annahmen bei der
Riickstellungsbildung fiir extreme oder auflergewdhn-
liche Ereignisse ergibt.

Der Gesamtsolvabilititsbedarf wird fiir das Naturka-
tastrophenrisiko, gegliedert nach den Naturgefahren
Sturm, Erdbeben, Uberschwemmung, Hagel und Erd-
senkung, das Katastrophenrisiko der nicht-proportio-
nalen Riickversicherung in der Sachversicherung, das

von Menschen verursachte Katastrophenrisiko und das
sonstige Katastrophenrisiko in der Schadenversiche-
rung ermittelt.

Fiir das Erstversicherungsgeschift der R+V erfolgt die
Risikomodellierung zur Berechnung der Basisschiden
und , kleinen Events® der Naturgefahren Hagel, Sturm
sowie Uberschwemmung auf Basis mathematisch-
statistischer Verfahren. Fiir die Gefahr Erdbeben
werden ausschlief$lich Basisschiden modelliert. Die
minimalen und maximalen Eventhohen fiir ,kleine
Events® werden anhand der eigenen Schadenerfahrung
gewihlt. Die Modellierung erfolgt auf Basis eigener
Schadendaten.

Die Risikomodellierung zur Berechnung der ,,gro-
Ben Events“ der Naturgefahren Hagel, Sturm sowie
Uberschwemmung und Erdbeben erfolgt fiir das
Erstversicherungsgeschift der R+V auf der Grund-
lage wahrscheinlichkeitsbasierter Naturgefahren-
modelle. Dazu werden von externen Anbietern
modellierte Eventschidden je Naturgefahr verwendet,
die das unternehmensspezifische Risikoprofil der
R+V beriicksichtigen.

Im aktiven Rickversicherungsgeschift setzt die R+V
ein Simulationstool zur stochastischen Risikomodel-
lierung ein. Zur einzelvertraglichen Modellierung
des Naturkatastrophenrisikos werden Ereigniskataloge
externer Anbieter herangezogen, die vordefinierte
Szenarien auf Basis historischer Beobachtungen ent-
halten. Die Ereigniskataloge decken fiir die Risiken
der aktiven Riickversicherung wesentliche Linder
und Naturgefahren des gezeichneten Risikos ab.
Dariiber hinaus wird eine Modellierung auf Basis der
eigenen Schadenhistorie verwendet. Auf Basis histo-
rischer Grof$schiden werden dabei Szenarien fiir das
akeuelle Portfolio generiert.

Zur Ermittlung des Gesamtsolvabilititsbedarfs des
von Menschen verursachten Katastrophenrisikos wird
bei der aktiven Riickversicherung eine Modellierung
auf Basis der eigenen Schadenhistorie verwendet. Auf
Basis der historischen Grof$schiden werden dabei
Szenarien fiir das aktuelle Portfolio generiert.

STORNORISIKO
Das Stornorisiko beschreibt die Unsicherheit iiber das
Fortbestehen von Erst- und Riickversicherungsver-
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trigen. Es resultiert aus der Tatsache, dass der Wegfall
von fiir das Versicherungsunternehmen profitablen
Vertrigen zur Verminderung der Eigenmittel fiihrt.

Der Gesamtsolvabilititsbedarf fiir das Stornorisiko
wird auf Basis eines Stressszenarios ermittelt, das ein
Storno von 40 Prozent derjenigen Versicherungsver-
trige unterstellt, bei denen ein Storno zu einer Er-
hohung des besten Schitzwerts fiir die Primienriick-
stellung fithren wiirde.

12.4.2. Schadenentwicklung und Risikolage

Im selbst abgeschlossenen Schaden- und Unfallver-
sicherungsgeschift wurde der Schadenverlauf im Be-
reich der Elementarereignisse durch einen schaden-
trichtigen Sommersturm im Juni 2014 in Hohe von
etwa 36 Mio. € geprigt. Im Vergleich zum historisch
schadenintensiven Geschiftsjahr 2013 war in der ersten
Hilfte des Berichtsjahres eine deutliche Entspannung
festzustellen.

Zum Schutz der vorhandenen Finanz- und Ertrags-
kraft sowie zur Stiarkung der Risikotragfihigkeit
bestand weiterhin Riickversicherungsschutz fiir ex-
ponierte Naturkatastrophenereignisse. Die Aufwen-
dungen fiir Grofschiden lagen in den ersten sechs
Monaten des Geschiftsjahres oberhalb des 5-Jahres-
Durchschnitts. Ursache war eine erhéhte Belastung
in den Feuersparten.

Die Anzahl der Frequenzschiden war, insbesondere
durch die Entwicklung im Geschifisbereich Kraft-
fahrt, erneut riickliufig. Die Grundschadenlastquote
(ohne Elementar- und Grofischiden) unterschritt

in der ersten Hilfte des Geschiftsjahres bei leicht an-
steigenden Schadendurchschnitten die Werte der
vergleichbaren Vorperioden. Daraus resultiert eine
Meldejahres-Schadenquote, die unterhalb der in

der Vergangenheit festgestellten Werte liegt.

Im tibernommenen Riickversicherungsgeschift
bewegte sich die erwartete Schadenbelastung trotz
des Unwetters Ela in Frankreich, Deutschland und
Belgien auf Planniveau.

Zum 30. Juni 2014 betrug der Gesamtsolvabilitdts-
bedarf des versicherungstechnischen Risikos Nicht-
Leben 2.067 Mio. € (31. Dezember 2013: 2.034 Mio. €).
Die Verlustobergrenze wurde zum Berichesstichtag auf

2.300 Mio. € (31. Dezember 2013: 2.170 Mio. €) fest-
gelegt und im Berichtszeitraum zu keinem Zeitpunkt
tiberschritten.

Der Verlauf der Kennzahlen fiir die verschiedenen
Ausprigungen des versicherungstechnischen Risikos
Nicht-Leben ist aus Abb. 29 ersichtlich.

ABB. 29 - SEKTOR VERSICHERUNG: GESAMTSOLVABILITATS-
BEDARF FUR DAS VERSICHERUNGSTECHNISCHE RISIKO
NICHT-LEBEN

30.06. 31.03. 31.12.

in Mio.€ 2014 2014 2013
Pramien- und Reserverisiko 1.086 1.051 1.063
Katastrophenrisiko Nicht-Leben 1.508 1.486 1.489
Stornorisiko 2 2 23
-515 -540

2.024 2.034

13.1. DEFINITION UND RISIKOMESSUNG

Das Marktrisiko bezeichnet die Gefahr, die sich aus
Schwankungen in der Héhe oder in der Volatilitit der
Marktpreise von Finanzinstrumenten ergibt, die den
Wert der Vermogenswerte und Verbindlichkeiten des
Unternehmens beeinflussen. Es spiegelt die struktu-
relle Inkongruenz zwischen Vermégenswerten und
Verbindlichkeiten insbesondere in Hinblick auf deren
Laufzeit angemessen wider. Das Markrisiko wird

als Kombination der Kapitalanforderungen fiir die
folgenden Untermodule berechnet:

— Zinsrisiko

— Spread-Risiko

— Aktienrisiko

— Wihrungsrisiko
— Immobilienrisiko

Innerhalb des Marktrisikos wird gemif§ der Solvency-
II-Abgrenzung auch der iiberwiegende Teil des Kredit-
risikos dem Spread-Risiko zugeordnet. Weitere Teile
des Kreditrisikos werden unter anderem im Gegen-
parteiausfallrisiko gemessen.

Bei der Messung der Marktrisiken werden negative
Szenarien betrachtet, die aus den Solvency-II-Vorga-
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ben tibernommen und teilweise durch eigene Para-
metrisierungen erginzt werden.

ZINSRISIKO

Das Zinsrisiko beschreibt die Sensitivitit von Vermo-
genswerten, Verbindlichkeiten und Finanzinstrumen-
ten in Bezug auf Verdnderungen in der Zinskurve
oder auf die Volatilitit der Zinssitze. Die Grundlage
fur die Ermittlung der Kapitalanforderungen fiir das
Zinsrisiko stellen zu berechnende Schockszenarien fiir
einen Zinsanstieg (Verschiebung der Zinsstruktur-
kurve nach oben) sowie fiir einen Zinsriickgang (Ver-
schiebung der Zinsstrukeurkurve nach unten) dar. Zur
Berechnung des Gesamtsolvabilititsbedarfs des Zins-
risikos werden fiir die Laufzeiten, fiir die der Markt
hinreichend liquide ist, eigene, aus Marktdaten her-
geleitete Stressfaktoren verwendet.

SPREAD-RISIKO

Das Spread-Risiko beschreibt die Sensitivitit von Ver-
mogenswerten, Verbindlichkeiten und Finanzin-
strumenten in Bezug auf Verinderungen in der Hohe
oder bei der Volatilitdt der Credit Spreads oberhalb
der risikofreien Zinskurve. Weiterhin werden in die-
sem Untermodul Ausfallrisiken und Migrationsrisiken
berticksichtigt. Die Kapitalanforderungen werden
mithilfe eines Faktoransatzes auf Grundlage des rele-
vanten Kreditvolumens berechnet. Die Hohe des
Stressfaktors wird durch das Titel-Rating und die mo-
difizierte Duration der Anlage bestimmt. Bei den
Kreditverbriefungen wird zwischen einfacher und
doppelter bezichungsweise mehrfacher Verbriefungs-
struktur unterschieden und in Abhingigkeit davon
werden unterschiedliche ratingabhingige Stressfakto-
ren herangezogen. Die R+V verwendet zur Ermittlung
des Gesamtsolvabilititsbedarfs eigene Stressfaktoren,
die auf einem Portfoliomodell basieren.

AKTIENRISIKO

Das Aktienrisiko beschreibt die Sensitivitit von Ver-
mogenswerten, Verbindlichkeiten und Finanzinstru-
menten in Bezug auf Verdnderungen in der Hohe oder
bei der Volatilitit der Marktpreise von Aktien. Das
Beteiligungsrisiko wird ebenfalls im Akdenrisiko ab-
gebildet. Die Grundlage fiir die Ermittlung der Ka-
pitalanforderungen fiir das Aktienrisiko stellen zu
berechnende Stressszenarien fiir einen Riickgang des
Marktwerts dar. Die Stresshohen sind abhingig vom
Aktientyp, wie etwa der Notierung auf regulierten

Mirketen in Mitgliedslindern des Europdischen Wirt-
schaftsraums oder der Organisation fiir wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Entwicklung. Die Ermittlung des
Kapitalbedarfs fiir das Aktienrisiko basiert auf dem re-
levanten Aktienexposure und erfolgt tiber eine Modellie-
rung und Risikoquantifizierung auf Basis von beobacht
baren Daten. Die Parameter werden erhoht, um dem
Ausfall- und Konzentrationsrisiko Rechnung zu tragen.

WAHRUNGSRISIKO

Das Wihrungsrisiko beschreibt die Sensitivitit von Ver-
mogenswerten, Verbindlichkeiten und Finanzinstru-
menten in Bezug auf Verinderungen in der Hohe oder
bei der Volatilitit der Wechselkurse. Die Berechnung
des Wihrungsrisikos erfolgt mithilfe eines Szenario-
ansatzes, der die Auswirkung eines Fremdwihrungs-
kursriickgangs sowie die Auswirkung eines Fremdwih-
rungskursanstiegs berticksichtigt. Der Stressfaktor zur
Bestimmung des Gesamtsolvabilititsbedarfs basiert auf
dem individuellen Wihrungsportfolio der R+V. Fiir
Wihrungen, die an den Euro gebunden sind, werden
niedrigere Faktoren herangezogen.

IMMOBILIENRISIKO

Das Immobilienrisiko beschreibt die Sensitivitit von
Vermogenswerten, Verbindlichkeiten und Finanzin-
strumenten in Bezug auf Verinderungen in der Hohe
oder bei der Volatilitit der Marktpreise von Immobi-
lien. Bei der Ermittlung des Immobilienrisikos werden
sowohl Immobilien im engeren Sinne (beispielsweise
Grundstiicke und Gebiude) als auch Immobilienfonds
berticksichtigt. Der Stressfaktor fiir die Ermittlung
des Gesamtsolvabilititsbedarfs fiir das Immobilien-
risiko stellt ein gegeniiber der Standardformel ange-
passtes Stressszenario dar und resultiert aus der Auf-
teilung des Portfolios in Direktbestand und Fonds.

KONZENTRATIONSRISIKO

Das Konzentrationsrisiko beinhaltet zusitzliche Risi-
ken fiir ein Versicherungs- oder Riickversicherungs-
unternehmen, die entweder auf eine mangelnde Diver-
sifikation des Asset-Portfolios oder auf eine hohe
Exponierung gegentiber dem Ausfallrisiko eines ein-
zelnen Wertpapieremittenten oder einer Gruppe
verbundener Emittenten zuriickzufiihren sind. Eine
separate Berechnung des Gesamtsolvabilititsbedarfs
fiir das Konzentrationsrisiko erfolgt nicht, da dieses
im Rahmen der Berechnungen fiir das Aktienrisiko
und das Spread-Risiko beriicksichtigt wird.
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13.2. KREDITVOLUMEN

13.2.1. Kreditvolumen als Risikofaktor

Die Hohe und die Struktur des Kreditvolumens sind
wesentliche Bestimmungsgroflen fir die Ermittlung
des Spread-Risikos als Bestandteil des Markerisikos
und fiir die Bestimmung des Gegenparteiausfallrisikos.
In der Lebens-, Kranken- und Unfallversicherung mit
Primienriickgewihr wird die Beteiligung der Versi-
cherungsnehmer bei der Bestimmung des Gesamt-
solvabilitdtsbedarfs und bei der Ergebnisermittlung
geeignet berticksichtigt. Abweichend zur Risikobe-
trachtung erfolgt die Darstellung des Kreditvolumens
der R+V ohne rechnerische Beriicksichtigung einer
moglichen Versicherungsnehmerbeteiligung. Zur
Identifikation moglicher Risikokonzentrationen wird
das kreditrisikobehaftete Volumen nach Branchen,
Lindergruppen und Bonititsklassen unterschieden.
Im Sektor Versicherung ist das Gegenparteiausfall-
risiko im Vergleich zum Marktrisiko und zum ver-
sicherungstechnischen Risiko grundsitzlich von nach-
rangiger Bedeutung.

13.2.2. Entwicklung des Kreditvolumens

In der ersten Hilfte des Geschiftsjahres war eine
Erhéhung des gesamten Kreditvolumens der R+V um
8 Prozent von 62,1 Mrd. € zum 31. Dezember 2013
auf 67,3 Mrd. € zum 30. Juni 2014 zu verzeichnen.
Die Ausweitung der Anlagebestinde resultiert aus
dem Wachstum des Versicherungsgeschifts.

Kreditsicherheiten bestehen bei der R+V im Wesent-
lichen bei Baufinanzierungen (private und gewerbliche
Wohnbaufinanzierung sowie Gewerbefinanzierung).
In diesem Geschiftsfeld ist grundsitzlich das gesamte
ausgereichte Volumen besichert.

Zum 30. Juni 2014 bestand bei Baufinanzierungen ein
Kreditvolumen von 8,4 Mrd. € (31. Dezember 2013:
8,1 Mrd. €). Davon entfielen zum 30. Juni 2014 unver-
dndert 92 Prozent auf Ausleihungen von unter 60 Pro-
zent des Objektwerts. Das Baufinanzierungsvolumen
teilte sich zum 30. Juni 2014 auf folgende Finanzie-
rungsformen auf:

— Private Wohnbaufinanzierung: 7,9 Mrd.
(31. Dezember 2013: 7,7 Mrd. €)

— Gewerbliche Wohnbaufinanzierung: 0,2 Mrd. €
(31. Dezember 2013: 0,2 Mrd. €)

— Gewerbefinanzierung: 0,3Mrd. €
(31. Dezember 2013: 0,2 Mrd. €)

Der Finanzsektor und die Offentliche Hand als do-
minierende Branchen hatten zum Berichtsstichtag
unverdndert zum Vorjahresultimo einen Anteil von
insgesamt 74 Prozent am gesamten Kreditvolumen.
Dabei handelt es sich insbesondere um Forderungen
in Form von gesetzlich besicherten deutschen und
europiischen Pfandbriefen. Daneben zeigen Forderun-
gen an die Offentliche Hand und private Wohnungs-
baufinanzierungen (Retail) den Sicherheitscharakter
der Anlage.

Die Branchenstruktur des Kreditvolumens im Sektor
Versicherung geht aus Abb. 30 hervor.

Bei Betrachtung der geografischen Struktur des

Kreditvolumens reprisentieren Deutschland und die

ABB. 30 - SEKTOR VERSICHERUNG: KREDITVOLUMEN
NACH BRANCHEN

in Mrd. € 30.06.2014 31.12.2013

Finanzsektor 34,4 32,0

Offentliche Hand

(Verwaltung/Staat) 15,2 13,9

Corporates 9,3 8,0

Retail 7.9 7,7

Branchen-

konglomerate 0,6 0,6

Sonstige - -
62,1

ABB. 31 - SEKTOR VERSICHERUNG: KREDITVOLUMEN
NACH LANDERGRUPPEN

in Mrd.€ 30.06.2014 31.12.2013

Deutschland 31,6 30,1

Sonstige Industrie-

staaten 30,2 27,2

Fortgeschrittene

Volkswirtschaften 0,8 0,7

Nicht-Industriestaaten 3,1 2,8

Supranationale

Institutionen 1,5 1.3
62,1
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sonstigen Industriestaaten zum Berichtsstichtag un-
verindert zum Vorjahresultimo mit 92 Prozent den
wesentlichen Anteil am Kreditvolumen. Bei dem breit
diversifizierten Engagement in Industriestaaten domi-
nieren die europiischen Linder.

ABB. 32 - SEKTOR VERSICHERUNG: KREDITVOLUMEN
NACH RESTLAUFZEITEN

in Mrd.€ 30.06.2014 31.12.2013
<1 Jahr 2,2 2,3
> 1 Jahr bis < 5 Jahre 13,9 13,4
> 5 Jahre 51,2 46,5

62,1

Das spezifische Geschiftsmodell einer Versicherung
erfordert tendenziell eine Investition in lange Lauf-
zeiten. Dies spiegelt sich auch in der Verteilung der
Restlaufzeiten wider. So hatten zum 30. Juni 2014
76 Prozent (31. Dezember 2013: 75 Prozent) des ge-
samten Kreditvolumens eine Restlaufzeit von linger
als 5 Jahren. Dagegen waren zum Berichtsstichtag
lediglich 3 Prozent (31. Dezember 2013: 4 Prozent) des
gesamten Kreditvolumens in einer Frist bis zu einem
Jahr fillig. Der Anstieg in den langen Restlaufzeiten
resultiert im Wesentlichen aus Anlagen in Bonds.

Die Bonititsstruktur des Kreditvolumens im Sektor
Versicherung wird in Abb. 33 dargestellt. Vom ge-
samten Kreditvolumen entfielen zum 30. Juni 2014
unverindert zum Vorjahresultimo 80 Prozent auf
den Investment Grade-Bereich (31. Dezember 2013:
80 Prozent). Damit wurde den aufsichtsrechtlichen
Vorgaben und dem auf Sicherheit bedachten Ge-
schiftsmodell der R+V Rechnung getragen. Die nicht
eingestuften Kreditvolumina in Hohe von 17 Prozent
(31. Dezember 2013: 18 Prozent) umfassten im We-
sentlichen risikoarme private Baufinanzierungen, fiir
die kein externes Rating vorlag.

Die R+V verwendet zur Bonititseinstufung ihrer
Kreditengagements die gemifl der Anlageverordnung
zugelassenen externen Ratings. Die externen Ratings
werden anhand der im Chancen- und Risikobericht
2013 der DZ BANK Gruppe (Kapitel 8.4.1.) dar-

ABB. 33 - SEKTOR VERSICHERUNG: KREDITVOLUMEN NACH
BONITATSKLASSEN

in Mrd. € 30.06.2014 31.12.2013
1A 18,7 17,0
1B 3,9 3,7
1C = -
- 1D 6,5 5,2
o
(G) 1E - -
5] 2A 8,2 7,0
€
g 2B 5,3 5,1
£ 2C 3,5 3,6
2D 5,2 42
2E = -
3A 2,6 3,7
3B 0,5 0,5
° 3C 0,7 0,3
©
o 3D - N
(V)
= 3E 0,1 0,4
(]
£ 4A 0,1 0,2
% 4B 0,1 -
< 4C 0,1 0,1
=2
4D - -
4E 0,1 0,1
Default - -
Nicht eingestuft 11,7 11,2
62,1

gestellten Tabelle auf die Einstufungen der Rating-
Masterskala der DZ BANK zugeordnet.

Auf die zehn Adressen mit dem grofiten Kredit-
volumen entfielen zum 30. Juni 2014 35 Prozent des
gesamten Kreditvolumens der R+V.

13.3. KREDITPORTFOLIOS MIT ERHOHTEM
RISIKOGEHALT

Die folgenden Angaben sind in den vorausgegange-
nen Analysen des gesamten Kreditportfolios enthalten.
Aufgrund ihrer Bedeutung fiir die Risikolage des
Sektors Versicherung werden das Engagement der R+V
in den europiischen Peripheriestaaten und in Verbrie-
fungen einer gesonderten Betrachtung unterzogen.

Seit dem Ausbruch der Finanzkrise hat die R+V die
Uberwachung des Kreditportfolios intensiviert, wobei
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ABB. 34 - SEKTOR VERSICHERUNG: FORDERUNGEN AN
KREDITNEHMER IN DEN VON DER SCHULDENKRISE BESONDERS
BETROFFENEN STAATEN

inMio.€ 30.06.2014 31.12.2013
Portugal 114 95
davon: Offentliche Hand 86 74
davon: Staat - -
davon: Nichtoffentliche Hand 27 22
davon: Finanzsektor 20 15
Italien 1.917 1.720
davon: Offentliche Hand 1.168 1.030
davon: Staat - -
davon: Nichtoffentliche Hand 749 689
davon: Finanzsektor 496 491
Irland 748 746
davon: Offentliche Hand 78 73
davon: Staat - -
davon: Nichtoffentliche Hand 669 673
davon: Finanzsektor 661 663
Griechenland 7 3
davon: Offentliche Hand - -
davon: Staat - -
davon: Nichtéffentliche Hand 7 3
davon: Finanzsektor 2 -
Spanien 1.772 1.665
davon: Offentliche Hand 750 625
davon: Staat - -
davon: Nichtoffentliche Hand 1.022 1.041
davon: Finanzsektor 804 846
Summe 4.556 4.229
davon: Offentliche Hand 2.082 1.802
davon: Staat - -
davon: Nichtoffentliche Hand 2.474 2.427
davon: Finanzsektor 1.982 2.015

Engagements in den von der europiischen Staats-
schuldenkrise unmittelbar betroffenen Lindern den
Schwerpunkt bilden. Die Risiken in Teilportfolios
werden mithilfe einer regelmifigen Berichterstattung
und Diskussion in den operativen Entscheidungs-
gremien beobachtet, analysiert und gesteuert.

Die Investments in diesem Teilportfolio beliefen

sich zum 30. Juni 2014 auf 4.556 Mio. € (31. Dezem-
ber 2013: 4.229 Mio. €). Das entspricht einem Anstieg
um 8 Prozent. Der Anstieg resultiert im Wesentlichen

aus gestiegenen Markwerten, da die Risikoprimien fiir
Anleihen mit Ursprung in den europiischen Periphe-
riestaaten aufgrund der dortigen Wirtschaftserholung
stark riickliufig waren. Abb. 34 zeigt die Linderzu-
ordnung des Engagements.

Uber die in Abb. 34 dargestellten Portfolios hinaus
bestanden Beteiligungsengagements der R+V tiber ihre
italienischen Tochtergesellschaften Assimoco S.p.A.,
Segrate, (Assimoco) und Assimoco Vita S.p.A., Segrate,
(Assimoco Vita), deren Anlagen entsprechend den
Verbindlichkeiten mehrheitlich in Italien investiert
waren. Diesen Anlagen standen wiederum nationale

Verpflichtungen gegeniiber.

Fiir die Bemessung des Kreditvolumens der R+V wer-
den Marktwerte verwendet. Der Exposureermittlung
wird das Gesamtvermdgen zugrunde gelegt. Dies
fithre zu Abweichungen der Werte zum 31. Dezem-
ber 2013 zwischen dem Chancen- und Risikobe-
richt 2013 und dem Chancen- und Risikobericht im
Konzernzwischenlagebericht 2014. So wurde das
Engagement der R+V in den europidischen Peripherie-
staaten im Chancen- und Risikobericht 2013 mit
einem Buchwert von 5.443 Mio. € ausgewiesen. Das
entsprechende Exposure belduft sich auf einen Marke
wert von 4.229 Mio. €. In der Betrachtung der Buch-
werte zum 31. Dezember 2013 sind die Exposures der
Assimoco und der Assimoco Vita enthalten.

Das Verbriefungsportfolio der R+V bestand zum Be-
richesstichtag vollstindig aus CDO. Der beizulegende
Zeitwert belief sich auf 553 Mio. €. Die zugrunde-
liegenden Forderungen stammten zu 85 Prozent aus
Europa und zu 15 Prozent aus den Vereinigten Staaten.
Zum 30. Juni 2014 waren insgesamt 71 Prozent der
Positionen in den Investment Grade-Bereich (bis
BBB-) cingestuft. 25 Prozent des Exposures entfielen
auf die beiden hochsten Ratingklassen (AAA bis AA).
Fiir die Bonititseinstufung wurde das jeweils nied-
rigste verfiigbare Rating der Ratingagenturen Stan-
dard & Poor’s, Moody’s und Fitch verwendet.

13.4. RISIKOLAGE

Zum 30. Juni 2014 betrug der Gesamtsolvabilitits-
bedarf fiir das Marktrisiko 1.919 Mio. € (31. Dezem-
ber 2013: 2.048 Mio. €). Dem stand eine Verlustober-
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grenze in Héhe von 2.350 Mio. € (31. Dezember 2013:
2.520 Mio. €) gegeniiber. Die Verringerung des Ge-
samtsolvabilititsbedarfs ist im Wesentlichen auf einen
Effekt auf Ebene des Zinsrisikos mit daraus resultie-
renden Veridnderungen der Korrelationen der Marke-
risikomodule zuriickzufithren. Diese Verinderung hat
einen Anstieg des Diversifikationseffektes zur Folge.

Die Verlustobergrenze wurde im Berichtszeitraum zu
keinem Zeitpunkt tiberschritten.

Abb. 35 zeigt den Verlauf der Kennzahlen fiir die
verschiedenen Ausprigungen des Markrisikos.

ABB. 35 - SEKTOR VERSICHERUNG: GESAMTSOLVABILITATS-
BEDARF FUR DAS MARKTRISIKO

30.06. 31.03. 31.12.

in Mio.€ 2014 2014 2013
Zinsrisiko 472 422 465
Spread-Risiko 636 630 597
Aktienrisiko 1.105 1.104 1.058
Wahrungsrisiko 164 167 197
Immobilienrisiko 92 93 91
-521 -359

1.896 2.048

14.1. DEFINITION UND RISIKOMESSUNG

Das Gegenparteiausfallrisiko trigt méglichen Verlus-
ten Rechnung, die sich aus einem unerwarteten Aus-
fall oder der Verschlechterung der Bonitit von Gegen-
parteien und Schuldnern von Versicherungs- und
Riickversicherungsunternechmen wihrend der folgen-
den 12 Monate ergeben. Es decke risikomindernde
Vertrige wie Riickversicherungsvereinbarungen, Ver-
briefungen und Derivate sowie Forderungen gegen-
iber Vermittlern und alle sonstigen Kreditrisiken ab,
soweit sie nicht anderweitig in der Risikomessung
berticksichtigt werden.

Das Gegenparteiausfallrisiko beriicksichtigt die ak-
zessorischen oder sonstigen Sicherheiten, die von dem
oder fiir das Versicherungs- oder Riickversicherungs-
unternehmen gehalten werden, und die damit verbun-
denen Risiken.

Grundlagen fiir die Ermittlung der Kapitalanforderun-
gen fir das Gegenparteiausfallrisiko sind das relevante
Exposure und die erwarteten Verluste je Kontrahent.

14.2. RISIKOLAGE

Zum 30.]Juni 2014 betrug der Gesamtsolvabilitits-
bedarf fiir das Gegenparteiausfallrisiko 53 Mio. €
(31. Dezember 2013: 35 Mio. €) bei einer Verlustober-
grenze von 80 Mio. € (31. Dezember 2013: 50 Mio. €).
Die Erhéhung des Gesamtsolvabilititsbedarfs ist

im Wesentlichen auf den durch saisonale Effekte her-
vorgerufenen Anstieg der Vermittlerauflenstinde
zuriickzufiihren.

Die Verlustobergrenze wurde im Verlauf der ersten
Hilfte des Geschiftsjahres zu keinem Zeitpunkt
iiberschritten.

15.1. DEFINITION UND RISIKOMESSUNG

Das operationelle Risiko bezeichnet die Verlustgefahr,
die sich aus der Unangemessenheit oder dem Versagen
von internen Prozessen, Mitarbeitern oder Systemen
oder durch externe Ereignisse ergibt. Rechtsrisiken
sind hierin eingeschlossen.

Die Ermittlung des Risikokapitalbedarfs erfolgt auf
Basis eines Faktoransatzes auf Volumenmafle von
Primien und Rickstellungen sowie, im Falle des
fondsgebundenen Geschifts, auf Kosten.

Dariiber hinaus werden die operationellen Risiken mit-
hilfe eines szenariobasierten Risk Self-Assessments iden-
tifiziert und quantifiziert. Hierbei wird auf Szenarien
abgezielt, die bei einem moglichen Eintritt wesentliche
finanzielle Risiken bergen. Insbesondere werden jene
operationellen Risiken betrachtet, die eine geringe Ein-
trittshdufigkeit und eine hohe Auswirkung haben.

15.2. RISIKOLAGE

Zum 30. Juni 2014 betrug der Gesamtsolvabilitits-
bedarf fiir das operationelle Risiko 443 Mio. € (31. De-
zember 2013: 408 Mio. €). Die fiir den Berichtsstich-
tag geltende Verlustobergrenze wurde mit 510 Mio. €
(31. Dezember 2013: 490 Mio. €) festgelegt. Die Ver-
lustobergrenze wurde im Verlauf der ersten Hilfte des
Geschiftsjahres jederzeit eingehalten.
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Zu den Unternehmen aus anderen Finanzsektoren
zihlen im Wesentlichen Pensionskassen und Pensions-
fonds zur betrieblichen Altersvorsorge. Die Risiko-
quantifizierung erfolgt gemifl den derzeit giiltigen
regulatorischen Vorgaben der Versicherungsaufsiche,
wonach die Kapitalanforderungen gemif3 Solvency I
anzusetzen sind, die sich im Wesentlichen auf Basis
eines Faktoransatzes auf Volumenmafle von
Deckungsriickstellungen und riskiertem Kapital
errechnen.

Zum 30.Juni 2014 betrug der Gesamtsolvabilitits-
bedarf fiir die Unternehmen aus anderen Finanzsek-

toren unverindert zum 31. Dezember 2013 68 Mio. €.

Dem stand eine Verlustobergrenze in Héhe von
80 Mio. € gegeniiber. Dieser Wert entspricht der am
31. Dezember 2013 giiltigen Verlustobergrenze.
Die Verlustobergrenze wurde im Verlauf der ersten
Hilfte des Geschiftsjahres zu keinem Zeitpunkt
berschritten.
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Gewinn- und Verlustrechnung

fUr die Zeit vom 1. Januar bis 30. Juni 2014

01.01.— 01.01.-
in Mio.€ (Anhang) 30.06.2014 30.06.2013
ZinsUberschuss (5) 1.499 1.571
Risikovorsorge im Kreditgeschaft (6) -66 -248
Provisionstiberschuss (7) 699 498
Handelsergebnis (8) 242 154
Ergebnis aus Finanzanlagen 9) 140 -71
Sonstiges Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten (10) 275 738
Verdiente Beitrage aus dem Versicherungsgeschaft 11 7.101 6.351
Ergebnis aus Kapitalanlagen und sonstiges Ergebnis
der Versicherungsunternehmen (12) 2.057 1.229
Versicherungsleistungen (13) -7.667 -6.461
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb (14) -1.101 -1.037
Verwaltungsaufwendungen (15) -1.456 -1.419
Sonstiges betriebliches Ergebnis (16) -23 38
Konzernergebnis vor Steuern 1.700 1.343
Ertragsteuern (17) -417 -426
Konzernergebnis 1.283 917
davon entfallen auf:
Anteilseigner der DZ BANK 1.084 799
Nicht beherrschende Anteile 199 118
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Gesamtergebnisrechnung

fUr die Zeit vom 1. Januar bis 30. Juni 2014

01.01.- 01.01.-

in Mio.€ (Anhang) 30.06.2014 30.06.2013
Konzernergebnis 1.283 917
Erfolgsneutrales Konzernergebnis 499 -49
Bestandteile, die in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden 546 -47
Gewinne und Verluste aus zur VerauBerung verfugbaren finanziellen Vermégenswerten (18) 761 31
Gewinne und Verluste aus Absicherungen von Zahlungsstromen (18) -5 -5
Umrechnungsdifferenzen aus der Wahrungsumrechnung auslandischer Geschaftsbetriebe 1 -9
Gewinne und Verluste aus Absicherungen von Nettoinvestitionen in
ausléandische Geschéaftsbetriebe (18) -4 -2
Anteiliges erfolgsneutrales Ergebnis von nach der Equity-Methode bilanzierten
Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen 10 -6
Ertragsteuern (19) -217 -56
Bestandteile, die nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert werden -47 -2
Gewinne und Verluste aus Neubewertungen von leistungsorientierten Planen -70 -1
Anteiliges erfolgsneutrales Ergebnis von nach der Equity-Methode bilanzierten
Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen - -1
Ertragsteuern (19) 23 -
Gesamtkonzernergebnis 1.782 868
davon entfallen auf:

Anteilseigner der DZ BANK 1.438 818

Nicht beherrschende Anteile 344 50
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Bilanz zum 30. Juni 2014

AKTIVA
in Mio.€ (Anhang) 30.06.2014 31.12.2013
Barreserve (20) 3.052 3.812
Forderungen an Kreditinstitute 21) 79.497 74.214
Forderungen an Kunden (22) 122.296 121.726
Risikovorsorge (23) -2.460 -2.540
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten (24) 672 887
Handelsaktiva (25) 58.261 52.857
Finanzanlagen (26) 56.828 56.875
Kapitalanlagen der Versicherungsunternehmen (27) 75.846 70.255
Sachanlagen und Investment Property (28) 1.644 1.770
Ertragsteueranspriiche 1.304 1.543
Sonstige Aktiva (29) 4918 5.241
Zur VeraduBerung gehaltene Vermdgenswerte (30) 18 11
Wertbeitrage aus Portfolio-Absicherungen
von finanziellen Vermégenswerten 354 327
Summe der Aktiva 402.230 386.978
PASSIVA
in Mio.€ (Anhang) 30.06.2014 31.12.2013
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 31) 89.652 91.361
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden (32) 98.911 98.548
Verbriefte Verbindlichkeiten (33) 56.716 53.953
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten (34) 2.326 2.387
Handelspassiva (35) 54.029 45,770
Ruckstellungen (36) 2.498 2.382
Versicherungstechnische Ruckstellungen (37) 72.387 67.386
Ertragsteuerverpflichtungen 790 575
Sonstige Passiva (38) 5.286 5.987
Nachrangkapital (39) 3.660 4.226
Wertbeitrage aus Portfolio-Absicherungen
von finanziellen Verbindlichkeiten 297 249
Eigenkapital (40) 15.678 14.154
Gezeichnetes Kapital 3.160 3.160
Kapitalrucklage 1.111 1.111
Gewinnricklagen 4.474 4.501
Neubewertungsriicklage 763 376
Rucklage aus Absicherungen von Zahlungsstrémen 1 5
Rucklage aus der Wahrungsumrechnung 7 7
Nicht beherrschende Anteile 5.078 4.836
Konzerngewinn 1.084 158
Summe der Passiva 402.230 386.978
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Eigenkapitalveranderungsrechnung

Gezeich- Kapital- Erwirt- Neube- Ricklage Rucklage Eigen- Nicht Eigen-
netes rucklage schaftetes wertungs- aus Ab- aus der kapital beherr- kapital
Kapital Eigen-  rucklage sicherun- Wah-  vor nicht schende insgesamt
kapital gen von rungs- beherr- Anteile
Zahlungs-  umrech- schenden
in Mio.€ strémen nung Anteilen
Eigenkapital zum 01.01.2013 3.160 1111 3.610 36 5 29 7.951 4.690 12.641
Konzernergebnis - - 799 - - - 799 118 917
Erfolgsneutrales
Konzernergebnis - - -1 36 -3 -13 19 -68 -49
Gesamtkonzernergebnis - - 798 36 -3 -13 818 50 868
Kapitalrtickzahlung - - - - - - - -3 -3
Veranderungen des
Konsolidierungskreises - - 21 - - - 21 2 23
Erwerb/VerduBerung von nicht
beherrschenden Anteilen - - -2 - - - -2 -1 -3
Gezahlte Dividenden - - -122 - - - -122 -102 -224
Eigenkapital zum 30.06.2013 3.160 1.111 4.305 72 2 16 8.666 4.636 13.302
Eigenkapital zum 01.01.2014 3.160 1111 4.659 376 5 7 9.318 4.836 14.154
Konzernergebnis - - 1.084 - - - 1.084 199 1.283
Erfolgsneutrales
Konzernergebnis - - -40 398 -4 - 354 145 499
Gesamtkonzernergebnis - - 1.044 398 -4 - 1.438 344 1.782
Kapitalrtickzahlung - - - - - - - -4 -4
Veranderungen des
Konsolidierungskreises - - 13 -1 - - 2 -1 1
Gezahlte Dividenden - - -158 - - - -158 -97 -255
Eigenkapital zum 30.06.2014 3.160 1.111 5.558 763 1 7 10.600 5.078 15.678

Im ersten Halbjahr 2014 wurde an die Anteilseigner der DZ BANK fiir das Geschiftsjahr 2013 eine Dividende
in Hohe von 0,13 € je Aktie ausgeschiittet (1. Halbjahr 2013: 0,10 €).
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Kapitalflussrechnung

01.01.- 01.01.-
in Mio.€ 30.06.2014 30.06.2013
Konzernergebnis 1.283 917
Im Konzernergebnis enthaltene zahlungsunwirksame Posten 2.898 -462
Zwischensumme 4.181 455
Zahlungswirksame Veranderungen der Vermégenswerte und Schulden aus der
operativen Geschaftstatigkeit
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden -5.891 -661
Andere Aktiva und Passiva aus der operativen Geschaftstatigkeit 562 1.439
Positive und negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten -223 -6
Handelsaktiva und -passiva 3.536 7.075
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten und Kunden -1.911 -6.937
Verbriefte Verbindlichkeiten 2.646 -1.714
Zinszahlungen, Dividenden und Einzahlungen aus Operating-Leasingverhaltnissen (Netto-Cashflow) 1.400 1.654
Ertragsteuerzahlungen -127 -134
Cashflow aus der operativen Geschaftstatigkeit 4.173 1.171
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -3.877 -110
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -1.056 81
in Mio.€ 2014 2013
Zahlungsmittelbestand zum 01.01. 3.812 2.497
Cashflow aus der operativen Geschaftstatigkeit 4.173 1.171
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -3.877 -110
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -1.056 81
Zahlungsmittelbestand zum 30.06. 3.052 3.639

Die Kapitalflussrechnung stellt die Verinderungen des Zahlungsmittelbestands im Berichtszeitraum dar. Der
Zahlungsmittelbestand entspricht der Barreserve, die sich aus dem Kassenbestand, den Guthaben bei Zen-
tralnotenbanken und anderen staatlichen Institutionen sowie den Schatzwechseln und unverzinslichen Schatz-
anweisungen zusammensetzt. Die Barreserve enthilt keine Finanzinvestitionen, deren Restlaufzeiten zum
Erwerbszeitpunkt mehr als 3 Monate betragen. Verinderungen des Zahlungsmittelbestands werden der opera-
tiven Geschiftstitigkeit, der Investitionstitigkeit und der Finanzierungstitigkeit zugeordnet.
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Der Konzernzwischenabschluss der DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank,

Frankfurt am Main, (DZ BANK) fiir die erste Hilfte des Geschiftsjahres 2014 wird ge- oD As L DER
mifd § 37w des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) 1.V.m. § 37y Nr. 2 WpHG nach den

Vorschriften der International Financial Reporting Standards (IFRS) erstellt, wie sie in

der Europiischen Union (EU) anzuwenden sind. Insbesondere werden die Anforderungen

des IAS 34 Zwischenberichterstattung beriicksichtigt.

RECHNUNGSLEGUNGS-
METHODEN

Die Abschliisse der in den DZ BANK Konzern einbezogenen Unternechmen werden nach UND SCHATZUNGEN
einheitlichen Rechnungslegungsmethoden erstellt. Bei der Erstellung werden dieselben
Rechnungslegungsmethoden wie im Konzernabschluss fiir das Geschiftsjahr 2013 ange-

wendet, soweit diese nicht den unten dargestellten Anderungen unterliegen.

ERSTMALIG BERUCKSICHTIGTE ANDERUNGEN DER IFRS

Im Konzernzwischenabschluss der DZ BANK fiir die erste Hilfte des Geschiftsjahres 2014

werden die folgenden neuen, geinderten bezichungsweise iiberarbeiteten Rechnungslegungs-

standards erstmalig berticksichtigt:

— IFRS 10 Konzernabschliisse,

— IFRS 11 Gemeinsame Vereinbarungen,

— IFRS 12 Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen,

— IAS 27 Einzelabschliisse,

— IAS 28 Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen,

— Anderungen an IFRS 10 Konzernabschliisse, IFRS 11 Gemeinsame Vereinbarungen und
IFRS 12 Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen — Ubergangsleitlinien,

— Anderungen an IFRS 10 Konzernabschliisse, IFRS 12 Angaben zu Anteilen an anderen
Unternehmen und 1AS 27 Einzelabschliisse — Investmentgesellschaften,

— Anderungen an 1AS 32 Finanzinstrumente: Darstellung — Saldierung von finanziellen
Vermaogenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten und

— Anderungen an 1AS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung — Novation von
Derivaten und Fortsetzung der Bilanzierung von Sicherungsgeschiiften.

IERS 10 Konzernabschliisse, IFRS 11 Gemeinsame Vereinbarungen und IFRS 12 Angaben zu
Anteilen an anderen Unternehmen ersetzen die Regelungen fiir Konzernabschliisse in IAS 27
Konzern- und Einzelabschliisse, IAS 31 Anteile an Gemeinschafisunternehmen, SIC-12 Konso-
lidierung — Zweckgesellschafien und SIC-13 Gemeinschaftlich gefiihrte Unternehmen — Nicht
monetire Einlagen durch Partnerunternehmen. 1AS 27 Einzelabschliisse enthilt nunmehr aus-
schliefflich Regelungen zu IFRS-Einzelabschliissen.
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Die Anderungen an IFRS 10 Konzernabschliisse, IFRS 11 Gemeinsame Vereinbarungen und
IFRS 12 Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen — Ubergangsleitlinien enthalten
Klarstellungen und Konkretisierungen hinsichtlich der Ubergangsregelungen sowie Verein-
fachungen fiir die Erstanwendung.

IFRS 10 als zentraler Standard zur Aufstellung von Konzernabschliissen begriindet ein ein-
heitliches Beherrschungskonzept, das auf alle Beteiligungsunternchmen Anwendung findet.
IFRS 10 ist ab dem Geschiftsjahr 2014 erstmals retrospektiv anzuwenden. Beherrschung
liegt vor, wenn die DZ BANK schwankenden Renditen aus ihrem Engagement in dem Be-
teiligungsunternechmen ausgesetzt ist beziehungsweise Anrechte auf diese besitzt und die
Fihigkeit hat, diese Renditen mittels ihrer Verfiigungsgewalt iiber das Beteiligungsunter-
nehmen zu beeinflussen. Bei der Beurteilung, ob Beherrschung vorliegt, werden alle Sach-
verhalte und Umstinde einbezogen und bei Anderungen iiberpriift. Aus der erstmaligen
Anwendung von IFRS 10 ergeben sich keine wesentlichen Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des DZ BANK Konzerns. Zum 31. Dezember 2013 betrigt die
Auswirkung auf die Bilanzsumme -25 Mio. €; die Auswirkung auf das Eigenkapital belduft
sich auf +25 Mio. €.

IFRS 11 enthile gednderte Regelungen zur Bilanzierung von gemeinsamen Vereinbarungen,
bei denen es sich je nach Art um eine gemeinschaftliche Tétigkeit oder ein Gemeinschafts-
unternechmen handeln kann. Zudem besteht im IFRS 11 das bisherige Wahlrecht des IAS 31
zur Anwendung der Quotenkonsolidierung von Gemeinschaftsunternehmen nicht mehr.
IFRS 11 ist ab dem Geschiftsjahr 2014 erstmals retrospektiv anzuwenden. Die erstmalige
Anwendung von IFRS 11 hat keine Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des DZ BANK Konzerns. Die nach der gednderten Fassung von IAS 28 vorge-
schriebene Bilanzierung von Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen nach der Equity-Me-
thode wurde im DZ BANK Konzern bereits bei der Anwendung von IAS 31 vorgenommen.

IFRS 12 regelt die Angaben zu Anteilen an Tochterunternehmen, gemeinsamen Verein-
barungen und assoziierten Unternechmen sowie zu Anteilen an nicht konsolidierten struktu-
rierten Unternehmen. Neben Informationen zu maf§geblichen Ermessensausiibungen und
Annahmen sind die Art der Anteile, die damit verbundenen Risiken und ihre Verinderun-
gen sowie die finanziellen Auswirkungen verpflichtend anzugeben. Die Angabepflichten von
IFRS 12 fiihren im Konzernabschluss der DZ BANK auflerdem zu einer entsprechenden
Ausweitung der Angaben {iber die Wesensart der Anteile und Risiken sowohl fiir konsoli-
dierte strukturierte als auch fiir nicht konsolidierte strukturierte Unternehmen. Dariiber
hinaus sind auch Angaben tiber die Férderung nicht konsolidierter strukeurierter Unterneh-
men vorzunchmen. IFRS 12 ist ab dem Geschiftsjahr 2014 erstmals prospektiv anzuwenden.
Die Anwendung von IFRS 12 fithrt erstmals im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2014
zu erweiterten Anhangangaben.

Die Anderungen an [AS 32 Finanzinstrumente: Darstellung — Saldierung von finanziellen
Vermagenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten konkretisieren die Anwendungsleitlinien
zur Saldierung von Finanzinstrumenten. Die bestehenden grundlegenden Bestimmungen
zur Saldierung von Finanzinstrumenten werden jedoch beibehalten. Die Anderungen

an IAS 32 haben keine wesentlichen Auswirkungen auf die Darstellung von Finanzinstru-
menten im DZ BANK Konzern. Die Anwendung der Anderungen an IAS 32 erfolgt
retrospektiv.
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Die Anderungen an IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung — Novation von
Derivaten und Fortsetzung der Bilanzierung von Sicherungsgeschiften erginzen den IAS 39
um eine Erleichterungsregelung, wonach die Beendigung einer designierten Sicherungs-
bezichung nicht erforderlich ist, wenn die Novation eines Sicherungsinstruments auf eine
zentrale Gegenpartei bestimmte Kriterien erfillt. Insbesondere setzt die Ausnahmeregelung
voraus, dass die Umstellung Folge einer regulatorischen oder gesetzlichen Regelung ist.
Die Anderungen haben keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernzwischenab-
schluss der DZ BANK. Die Anwendung der Anderungen an TAS 39 erfolgt retrospektiv.

Fiir die Ermittlung der Buchwerte der im Konzernzwischenabschluss angesetzten Vermogens-
werte und Schulden sowie der Ertrige und Aufwendungen sind in Ubereinstimmung mit
den betreffenden Rechnungslegungsstandards Annahmen und Schitzungen vorzunehmen.
Diese beruhen auf historischen Erfahrungen, Planungen und Erwartungen oder Prognosen
zukiinftiger Ereignisse.

Annahmen und Schitzungen kommen vor allem bei der Ermittlung der beizulegenden Zeit-
werte von finanziellen Vermogenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten sowie der Er-
hebung der Wertminderungen finanzieller Vermégenswerte zur Anwendung. Dariiber hinaus
haben Schitzungen einen wesentlichen Einfluss auf die Bestimmung der Werthaltigkeit
von Geschifts- oder Firmenwerten sowie von immateriellen Vermogenswerten, die im Rah-
men von Unternehmenszusammenschliissen erworben wurden. Annahmen und Schitzungen
wirken sich des Weiteren auf die Bewertung von versicherungstechnischen Riickstellungen,
von Riickstellungen fiir Leistungen an Arbeitnehmer, von Riickstellungen fiir anteilsbasierte
Vergiitungstransaktionen und von anderen Riickstellungen sowie auf den Ansatz und die
Bewertung von Ertragsteueranspriichen und Ertragsteuerverpflichtungen aus.

Im ersten Halbjahr 2014 wurden insbesondere die Tochterunternehmen Europiische Ge-
nossenschaftsbank S.A., Luxembourg-Strassen, die DZ PRIVATBANK Singapore Ltd.,
Singapur, die IPConcept (Luxemburg) S.A., Luxembourg-Strassen, die IPConcept (Schweiz)
AG, Ziirich, und die Beteiligungsgesellschaft Westend 1 mbH & Co. KG, Frankfurt am
Main, erstmalig in den Konsolidierungskreis einbezogen.

KONSOLIDIERUNGS-
KREIS
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B Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

und zur Gesamtergebnisrechnung

» 04
SEGMENTBERICHT-
ERSTATTUNG
ANGABEN ZU GESCHAFTSSEGMENTEN FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 30.JUNI 2014
Bank Retail Immobilien Versiche- Konsoli-  Insgesamt
rung dierung/
in Mio.€ Uberleitung
Zinsuberschuss 763 341 621 - -226 1.499
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -32 -47 13 - - -66
Provisionstberschuss 222 563 -24 - -62 699
Handelsergebnis 241 5 -3 - -1 242
Ergebnis aus Finanzanlagen 131 1 9 - -1 140
Sonstiges Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten 7 16 242 - 10 275
Verdiente Beitrage aus dem Versicherungsgeschaft - - - 7.101 - 7.101
Ergebnis aus Kapitalanlagen und sonstiges Ergebnis
der Versicherungsunternehmen - - - 2.089 -32 2.057
Versicherungsleistungen - - - -7.667 - -7.667
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb - - - -1.172 71 -1.101
Verwaltungsaufwendungen -679 -487 -295 - 5 -1.456
Sonstiges betriebliches Ergebnis -34 4 24 -4 -13 -23
Konzernergebnis vor Steuern 619 396 587 347 -249 1.700
Aufwand-Ertrags-Relation in % 51,1 52,4 33,9 - - 45,2
ANGABEN ZU GESCHAFTSSEGMENTEN FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 30.JUNI 2013
Bank Retail Immobilien Versiche- Konsoli-  Insgesamt
rung dierung/
in Mio.€ Uberleitung
Zinsuberschuss 817 344 647 - -237 1.571
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -177 -52 -19 - - -248
Provisionstberschuss 235 466 -149 - -54 498
Handelsergebnis 143 9 2 - - 154
Ergebnis aus Finanzanlagen -33 -3 -32 - -3 -71
Sonstiges Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten 27 10 699 - 2 738
Verdiente Beitradge aus dem Versicherungsgeschaft - - - 6.351 - 6.351
Ergebnis aus Kapitalanlagen und sonstiges Ergebnis
der Versicherungsunternehmen - - - 1.261 -32 1.229
Versicherungsleistungen - - - -6.461 - -6.461
Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb - - - -1.101 64 -1.037
Verwaltungsaufwendungen -690 -452 -282 - 5 -1.419
Sonstiges betriebliches Ergebnis 7 8 28 7 -12 38
Konzernergebnis vor Steuern 329 330 894 57 -267 1.343
Aufwand-Ertrags-Relation in % 57,7 54,2 23,6 - - 471
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» 05
ZINSUBERSCHUSS
01.01.- 01.01.-
in Mio.€ 30.06.2014 30.06.2013
ZINSERTRAGE UND LAUFENDES ERGEBNIS 3.665 3.843
Zinsertrége aus 3.602 3.726
Kredit- und Geldmarktgeschaften 3.356 3.432
festverzinslichen Wertpapieren der Finanzanlagen 489 546
Portfolio-Absicherungen von finanziellen Vermégenswerten -243 -252
Laufendes Ergebnis aus 37 82
Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren der Finanzanlagen 34 31
Anteilen an Tochterunternehmen 2 23
Anteilen an assoziierten Unternehmen 1
Operating-Leasingverhéltnissen -2 27
Ergebnis aus der Bilanzierung nach der Equity-Methode von 24 34
Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen 19 32
Anteilen an assoziierten Unternehmen 5 2
Ertrdge aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabfiihrungs-
oder Teilgewinnabfiihrungsvertragen 2 1
ZINSAUFWENDUNGEN FUR -2.166 -2.272
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten und Kunden -1.652 -1.638
Verbriefte Verbindlichkeiten -438 -554
Nachrangkapital -93 -98
Portfolio-Absicherungen von finanziellen Verbindlichkeiten 24 26
Ruckstellungen und Sonstige Passiva -7 -8
Insgesamt 1.499 1.571
» 06
RISIKOVORSOI}GE IM
KREDITGESCHAFT
01.01.- 01.01.-
in Mio.€ 30.06.2014 30.06.2013
Risikovorsorge fiir Forderungen an Kreditinstitute -1 1
Zufuhrungen -14 -
Auflésungen 3 -
Eingange auf direkt wertberichtigte Forderungen - 1
Risikovorsorge fiir Forderungen an Kunden -50 -248
Zufuhrungen -334 -493
Auflésungen 284 293
Direkte Wertberichtigungen -28 -71
Eingange auf direkt wertberichtigte Forderungen 28 23
Veranderungen der Riickstellungen fiir Kreditzusagen, sonstigen Riickstellungen im
Kreditgeschaft, Verbindlichkeiten aus Finanzgarantien sowie Wertberichtigungen
von zur VerduBerung verfiigbaren Forderungen -5 -1
Insgesamt -66 -248
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» 07
PROVISIONS-
UBERSCHUSS
01.01.—- 01.01.-
in Mio.€ 30.06.2014  30.06.2013
Provisionsertrage 1.382 1.441
Wertpapiergeschaft 1.003 894
Vermogensverwaltung 58 20
Zahlungsverkehr inklusive Kartengeschaft 88 85
Kredit- und Treuhandgeschaft 114 119
Finanzgarantien und Kreditzusagen 20 21
Auslandsgeschaft 3 4
Bauspargeschaft 15 221
Sonstiges 81 77
Provisionsaufwendungen -683 -943
Wertpapiergeschaft -342 -317
Vermogensverwaltung -36 -9
Zahlungsverkehr inklusive Kartengeschaft -48 -46
Kreditgeschaft -1 -109
Finanzgarantien und Kreditzusagen -2 -2
Bauspargeschaft -72 -390
Sonstiges -72 -70
Insgesamt 699 498
Die Bausparkasse Schwibisch Hall bezieht Abschlussgebiihren und Abschlussprovisionen,
soweit sie unmittelbar mit dem Erwerb von Bauspareinlagen im Zusammenhang stehen, in
deren Effektivzinsberechnung ein. Provisionsaufwendungen, die nicht als transaktionsbezogen
zu beurteilen sind, werden nach Leistungserbringung sofort erfolgswirksam erfasst. Verin-
derungen im Vertragsabschlussprozess erfordern diesbeziiglich im Berichtszeitraum eine Neu-
gewichtung der Provisionsbestandteile. Somit werden nun weitere Provisionsbestandteile als
Transaktionskosten aktiviert und tiber die Ansparphase amortisiert.
» 08

01.01.— 01.01.-
in Mio.€ 30.06.2014 30.06.2013
Ergebnis aus nicht derivativen und eingebetteten derivativen Finanzinstrumenten -35 247
Ergebnis aus derivativen Finanzinstrumenten 259 -104
Devisenergebnis 18 1

Insgesamt 242 154

HANDELSERGEBNIS
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» 09
ERGEBNIS AUS
FINANZANLAGEN

01.01.— 01.01.-

in Mio.€ 30.06.2014 30.06.2013

Ergebnis aus Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren 53 -43

VerduBerungen 25 -83

Wertberichtigungen -4 -8

Wertaufholungen 32 48

Ergebnis aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren 73 5

VerauBerungen 80 9

Wertberichtigungen -8 -4

Wertaufholungen 1 -

Ergebnis aus Anteilen an Tochterunternehmen 1 -25

VerauBerungen 1 -

Wertberichtigungen - -25

Ergebnis aus Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen 12 -8

Wertberichtigungen - -8

Wertaufholungen 12 -

Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 1 -

VerauBerungen 1 -

Insgesamt 140 -71
» 10
SONSTIGES
BEWERTUNGS-

01.01.- 01.01.- ERGEBNIS

in Mio.€ 30.06.2014  30.06.2013  AUS FINANZ-
INSTRUMENTEN

Ergebnis aus der Bilanzierung von Sicherungsgeschaften 5 15

Ergebnis aus ohne Handelsabsicht abgeschlossenen derivativen Finanzinstrumenten 16 34

Ergebnis aus zur erfolgswirksamen Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert

eingestuften Finanzinstrumenten 254 689

Ergebnis aus nicht derivativen und eingebetteten derivativen Finanzinstrumenten 76 849

Ergebnis aus derivativen Finanzinstrumenten 178 -160

Insgesamt 275 738
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» 1
VERDIENTE
BEITRAGE AUS DEM

01.01.— 01.01.-  VERSICHERUNGS-

in Mio.€ 30.06.2014  30.06.2013  GESCHAFT

Gebuchte Nettobeitrage 7.784 6.949

Gebuchte Bruttobeitrage 7.840 7.008

Abgegebene Rickversicherungsbeitrage -56 -59

Veranderung der Beitragsiibertrage -683 -598

Bruttobetrage -696 -609

Anteil der Ruckversicherer 13 1

Insgesamt 7.101 6.351
» 12
ERGEBNIS AUS
KAPITALANLAGEN

01.01.— 01.01.—  UND SONSTIGES

in Mio.€ 30.06.2014  30.06.2013 ~ ERGEENIS DER
VERSICHERUNGS-

Ertrage aus Kapitalanlagen der Versicherungsunternehmen 2.342 1.875 UNTERNEHMEN

Zinsertrage und laufende Ertrage 1.330 1.308

Ertrage aus Wertaufholungen und nicht realisierte Gewinne 82 63

Bewertungsgewinne aus erfolgswirksamer Bewertung 675 125

Gewinne aus VerauBerungen 255 379

Aufwendungen fiir Kapitalanlagen der Versicherungsunternehmen -303 -678

Aufwendungen fur Verwaltung -53 -50

Aufwendungen fir Abschreibungen, Verluste aus Wertberichtigungen

und nicht realisierte Verluste -69 -157

Bewertungsverluste aus erfolgswirksamer Bewertung -31 -175

Verluste aus VerauBerungen -150 -296

Sonstiges Ergebnis der Versicherungsunternehmen 18 32

Sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis 78 42

Sonstiges nichtversicherungstechnisches Ergebnis -60 -10

Insgesamt 2.057 1.229
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» 13
VERSICHERUNGS-
LEISTUNGEN
01.01.— 01.01.-
in Mio.€ 30.06.2014 30.06.2013
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle -4.422 -4.115
Aufwendungen fur Versicherungsfélle brutto -4.440 -4.132
Anteil der Ruckversicherer 18 17
Veranderungen der Deckungsriickstellung und der sonstigen
versicherungstechnischen Riickstellungen -2.607 -2.066
Veranderungen der Ruickstellungen brutto -2.600 -2.062
Anteil der Ruckversicherer -7 -4
Aufwendungen fiir Beitragsriickerstattung -638 -280
Aufwendungen fur Beitragsrickerstattung brutto -97 -80
Latente Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung -541 -200
Insgesamt -7.667 -6.461
» 14
AUFWENDUNGEN
FUR DEN
01.01.— 01.01.— VERSICHERUNGS-
in Mio.€ 30.06.2014  30.06.2013  BETRIEE
Aufwendungen brutto -1.112 -1.050
Anteil der Ruckversicherer 11 13
Insgesamt -1.101 -1.037
» 15
VERWALTUNGS-
AUFWENDUNGEN
01.01.—- 01.01.-
in Mio.€ 30.06.2014 30.06.2013
Personalaufwendungen -769 -753
Sachaufwendungen -624 -613
Abschreibungen -63 -53
Insgesamt -1.456 -1.419
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» 16
SONSTIGES
BETRIEBLICHES

01.01.- 01.01.-  ERGEBNIS

in Mio.€ 30.06.2014 30.06.2013

Sonstiges Ergebnis aus dem Leasinggeschaft -19 6

Ergebnis aus zur VerauBerung gehaltenen langfristigen Vermogenswerten

und VerauBerungsgruppen 1 10

Ubriges sonstiges betriebliches Ergebnis -5 22

Insgesamt -23 38

Nach IAS 34 sind Ertragsteuern im Zwischenabschluss auf Grundlage der bestmdglichen » 17

i . - .. P ERTRAGSTEUERN

Schitzung des gewichteten durchschnittlichen Steuersatzes fiir das gesamte Geschiftsjahr zu

ermitteln. Der Steuersatz basiert auf den am Abschlussstichtag giiltigen beziehungsweise

verabschiedeten gesetzlichen Regelungen.
» 18

01.01.— 01.01.-
in Mio.€ 30.06.2014 30.06.2013
Gewinne und Verluste aus zur VerauBerung verfiigbaren finanziellen
Vermdgenswerten 761 31
Im Berichtszeitraum angefallene Gewinne(+)/Verluste(-) 890 28
In die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliederte Gewinne(-)/Verluste(+) -129 3
Gewinne und Verluste aus Absicherungen von Zahlungsstromen -5 -5
Im Berichtszeitraum angefallene Gewinne(+)/Verluste(-) -1 -3
In die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliederte Gewinne(-)/Verluste(+) -4 -2
Gewinne und Verluste aus Absicherungen von Nettoinvestitionen in
auslandische Geschéaftsbetriebe -4 -2
Im Berichtszeitraum angefallene Gewinne(+)/Verluste(-) -3 -2

In die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliederte Gewinne(-)/Verluste(+)

UMGLIEDERUNGEN
IN DIE GEWINN-
UND VERLUSTRECH-
NUNG
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Auf die Bestandteile des Erfolgsneutralen Konzernergebnisses entfallen die folgenden » 19

Ert t : ERFOLGSNEUTRALE
frragsteuctit ERTRAGSTEUERN

01.01.-30.06.2014 01.01.-30.06.2013

Betrag vor Ertrag- Betrag nach Betrag vor Ertrag- Betrag nach
in Mio.€ Steuern steuern Steuern Steuern steuern Steuern

Bestandteile, die in die
Gewinn- und Verlustrechnung
umgegliedert werden 763 -217 546 9 -56 -47

Gewinne und Verluste aus zur
VerauBerung verfugbaren
finanziellen Verm&genswerten 761 -219 542 31 -58 -27

Gewinne und Verluste aus
Absicherungen von Zahlungs-
stromen -5 1 -4 -5 2 -3

Umrechnungsdifferenzen aus
der Wéhrungsumrechnung
auslandischer Geschaftsbetriebe 1 - 1 -9 - -9

Gewinne und Verluste aus

Absicherungen von Netto-

investitionen in ausléandische

Geschéaftsbetriebe -4 1 -3 -2 - -2

Anteiliges erfolgsneutrales

Ergebnis von nach der

Equity-Methode bilanzierten

Gemeinschaftsunternehmen

und assoziierten Unternehmen 10 - 10 -6 - -6

Bestandteile, die nicht in die
Gewinn- und Verlustrechnung
umgegliedert werden -70 23 -47 -2 - -2

Gewinne und Verluste aus
Neubewertungen von
leistungsorientierten Planen -70 23 -47 -1 - -1

Anteiliges erfolgsneutrales

Ergebnis von nach der

Equity-Methode bilanzierten

Gemeinschaftsunternehmen

und assoziierten Unternehmen - - - -1 - -1

Insgesamt 693 -194 499 7 -56 -49
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C Angaben zur Bilanz

» 20
BARRESERVE

in Mio.€ 30.06.2014  31.12.2013

Kassenbestand 189 288

Guthaben bei Zentralnotenbanken und anderen staatlichen Institutionen 2.768 3.454

Schatzwechsel und unverzinsliche Schatzanweisungen 95 70

Insgesamt 3.052 3.812
» 21
FORDERUNGEN AN
KREDITINSTITUTE

Taglich fallig Andere Insgesamt
Forderungen

in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013

Inléndische

Kreditinstitute 5.232 6.558 63.527 62.185 68.759 68.743

Angeschlossene

Kreditinstitute 3.278 3.989 50.377 49.565 53.655 53.554

Andere

Kreditinstitute 1.954 2.569 13.150 12.620 15.104 15.189

Auslandische

Kreditinstitute 5.398 3.988 5.340 1.483 10.738 5.471

Insgesamt 10.630 10.546 68.867 63.668 79.497 74.214
» 22
FORDERUNGEN AN
KUNDEN

in Mio.€ 30.06.2014  31.12.2013

Forderungen an inlandische Kunden 89.816 88.928

Forderungen an auslandische Kunden 32.480 32.798

Insgesamt 122.296 121.726

Die Forderungen an Kunden gliedern sich nach Geschiftsarten wie folgt:

in Mio.€ 30.06.2014  31.12.2013
Kommunalkredite 13.542 14.190
Hypothekendarlehen und andere durch Grundpfandrechte gesicherte Kredite 21.087 21.461
Durch Schiffshypotheken gesicherte Kredite 1.816 2.053
Baudarlehen der Bausparkasse 28.605 27.259
Finanzierungs-Leasingverhaltnisse 4.717 4.872
Geldmarktgeschafte 623 473
Ubrige Forderungen 51.906 51.418

Insgesamt 122.296 121.726
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Die aktivisch ausgewiesene Risikovorsorge fiir Forderungen an Kreditinstitute und Kunden

hat sich wie folgt entwickelt:

Risikovorsorge fiir Risikovorsorge fiir Insgesamt
Forderungen an Forderungen an
Kreditinstitute Kunden
Einzel- Portfolio- Einzel- Portfolio-
wertberich-  wertberich-  wertberich-  wertberich-
in Mio.€ tigungen tigungen tigungen tigungen
Stand zum 01.01.2013 119 28 1.858 504 2.509
Zufuhrungen - - 410 83 493
Inanspruchnahmen - - -223 - -223
Auflésungen - - -196 -97 -293
Zinsertrage - - -17 - -17
Sonstige Veranderungen -1 - -6 -1 -8
Stand zum 30.06.2013 118 28 1.826 489 2.461
Stand zum 01.01.2014 139 22 1.871 508 2.540
Zufuhrungen 14 - 288 46 348
Inanspruchnahmen - - -125 - -125
Auflésungen - -3 -225 -59 -287
Zinsertrage -2 - -15 - -17
Sonstige Veranderungen - - 1 - 1
Stand zum 30.06.2014 151 19 1.795 495 2.460

Die Zinsertrige resultieren aus der Barwertfortschreibung gemif§ IAS 39.A93 (Unwinding)
von wertberichtigten Forderungen an Kreditinstitute und Kunden.

in Mio. € 30.06.2014 31.12.2013
Derivative Sicherungsinstrumente fiir Absicherungen

des beizulegenden Zeitwerts 666 875
Zinsbezogene Geschafte 666 875
Derivative Sicherungsinstrumente fiir Absicherungen

von Zahlungsstromen 5 1
Wahrungsbezogene Geschafte 5 1
Derivative Sicherungsinstrumente fiir Absicherungen

von Nettoinvestitionen in auslandische Geschaftsbetriebe 1 1
Wahrungsbezogene Geschafte 1 1
Insgesamt 672 887

» 23
RISIKOVORSORGE

» 24

POSITIVE MARKT-
WERTE AUS
DERIVATIVEN
SICHERUNGS-
INSTRUMENTEN
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» 25
HANDELSAKTIVA

in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013
POSITIVE MARKTWERTE AUS DERIVATIVEN FINANZINSTRUMENTEN 24.336 22.097
Zinsbezogene Geschafte 22.240 19.526
Wahrungsbezogene Geschafte 351 590
Aktien-/Indexbezogene Geschéfte 495 492
Sonstige Geschafte 897 1.075
Kreditderivate 353 414
SCHULDVERSCHREIBUNGEN UND ANDERE FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE 12.183 11.127
Geldmarktpapiere 440 305
von 6ffentlichen Emittenten 320 40
von anderen Emittenten 120 265
Anleihen und Schuldverschreibungen 11.743 10.822
von 6ffentlichen Emittenten 2.544 1.627
von anderen Emittenten 9.199 9.195
AKTIEN UND ANDERE NICHT FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE 792 585
Aktien 704 492
Investmentanteile 25 33
Andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 63 60
FORDERUNGEN 20.950 19.048
Forderungen aus Geldmarktgeschaften 20.229 18.305
an Kreditinstitute 15.255 14.802
davon: an angeschlossene Kreditinstitute 1.144 1.703

an andere Kreditinstitute 14.111 13.099
an Kunden 4,974 3.503
Schuldscheindarlehen, Namensschuldverschreibungen und sonstige Forderungen 721 743
an Kreditinstitute 525 601
davon: an andere Kreditinstitute 525 601
an Kunden 196 142
Insgesamt 58.261 52.857
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» 26
FINANZANLAGEN
in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013
SCHULDVERSCHREIBUNGEN UND ANDERE FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE 53.954 53.800
Geldmarktpapiere 163 374
von offentlichen Emittenten 83 65
von anderen Emittenten 80 309
Anleihen und Schuldverschreibungen 53.791 53.426
von 6ffentlichen Emittenten 26.903 25.175
von anderen Emittenten 26.888 28.251
AKTIEN UND ANDERE NICHT FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE 1.319 1.485
Aktien und sonstiger Anteilsbesitz 170 253
Investmentanteile 886 946
Andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 263 286
ANTEILE AN TOCHTERUNTERNEHMEN 513 577
ANTEILE AN GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN 655 659
ANTEILE AN ASSOZIIERTEN UNTERNEHMEN 387 354
Insgesamt 56.828 56.875

Der Buchwert der nach der Equity-Methode bilanzierten Anteile an Gemeinschaftsunter-
nehmen betrigt 652 Mio. € (31. Dezember 2013: 656 Mio. €). Von den Anteilen an assozi-
ierten Unternehmen sind 369 Mio. € (31. Dezember 2013: 340 Mio. €) nach der Equity-

Methode bilanziert.

in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013
Investment Property 1.784 1.595
Anteile an Tochterunternehmen 449 590
Anteile an Gemeinschaftsunternehmen 38 38
Anteile an assoziierten Unternehmen 14 21
Hypothekendarlehen 7.586 7.257
Schuldscheinforderungen und Darlehen 9.029 9.213
Namensschuldverschreibungen 10.217 10.031
Sonstige Darlehen 1.708 1.337
Nicht festverzinsliche Wertpapiere 5.868 5.156
Festverzinsliche Wertpapiere 31.858 28.414
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 316 161
Depotforderungen aus dem in Ruckdeckung Gbernommenen Versicherungsgeschaft 170 174
Vermogen fur Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern, Arbeitgebern und Inhabern

von Lebensversicherungspolicen 6.809 6.268
Insgesamt 75.846 70.255

Der Buchwert der nach der Equity-Methode bilanzierten Anteile an Gemeinschaftsunter-

nehmen betrigt 20 Mio. € (31. Dezember 2013: 21 Mio. €).

» 27
KAPITALANLAGEN
DER VERSICHERUNGS-
UNTERNEHMEN
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» 28
SACHANLAGEN
in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013 :,J,?ODP'E'\'R\ﬁSTMENT
Grundstticke und Gebaude 895 906
Betriebs- und Geschéftsausstattung 144 137
Leasinggegenstande 517 639
Investment Property 88 88
Insgesamt 1.644 1.770
» 29
SONSTIGE AKTIVA
in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013
Sonstige Aktiva der Versicherungsunternehmen 3.834 4.096
Geschéafts- oder Firmenwerte 216 216
Sonstige immaterielle Vermégenswerte 333 349
davon: Software 205 216
Erworbene Kundenbeziehungen 115 123
Sonstige Forderungen 191 165
Ubrige sonstige Aktiva 344 415
Insgesamt 4.918 5.241

Die sonstigen Aktiva der Versicherungsunternehmen setzen sich wie folgt zusammen:

in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013
Immaterielle Vermdégenswerte 174 180
Anteil der Ruckversicherer an den versicherungstechnischen Ruickstellungen 331 469
Forderungen 958 779
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 328 588
Ubrige sonstige Aktiva 2.043 2.080

Insgesamt 3.834 4.096
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Die zur Verduflerung gehaltenen Vermogenswerte umfassen im Wesentlichen Investment-
anteile an verschiedenen Sondervermégen und Beteiligungen.

Taglich fallig Mit vereinbarter Insgesamt
Laufzeit oder
Kiindigungsfrist
in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014  31.12.2013
Inlandische
Kreditinstitute 19.462 23.067 60.302 59.480 79.764 82.547
Angeschlossene
Kreditinstitute 12.409 17.610 23.344 24.316 35.753 41.926
Andere
Kreditinstitute 7.053 5.457 36.958 35.164 44.011 40.621
Auslandische
Kreditinstitute 2.160 1.999 7.728 6.815 9.888 8.814
Insgesamt 21.622 25.066 68.030 66.295 89.652 91.361
in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013
VERBINDLICHKEITEN GEGENUBER INLANDISCHEN KUNDEN 86.393 87.343
Bauspareinlagen 44.960 43.353
Andere Verbindlichkeiten 41.433 43.990
Taglich fallig 8.495 7.682
Mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 32.938 36.308
VERBINDLICHKEITEN GEGENUBER AUSLANDISCHEN KUNDEN 12.518 11.205
Bauspareinlagen 1.659 1.631
Andere Verbindlichkeiten 10.859 9.574
Taglich fallig 6.462 5.264
Mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 4.397 4.310
Insgesamt 98.911 98.548

» 30

ZUR VERAUSSERUNG
GEHALTENE
VERMOGENSWERTE

» 31
VERBINDLICHKEITEN
GEGENUBER
KREDITINSTITUTEN

» 32
VERBINDLICHKEITEN
GEGENUBER KUNDEN
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» 33
VERBRIEFTE
VERBINDLICHKEITEN

in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013

Begebene Schuldverschreibungen 42.667 46.105

Hypothekenpfandbriefe 6.065 6.485

Offentliche Pfandbriefe 5.147 6.766

Sonstige Schuldverschreibungen 31.455 32.854

Andere verbriefte Verbindlichkeiten 14.049 7.848

Insgesamt 56.716 53.953

Die anderen verbrieften Verbindlichkeiten entfallen in voller Hhe auf Geldmarktpapiere.

in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013
Derivative Sicherungsinstrumente fiir Absicherungen des beizulegenden Zeitwerts 2.325 2.385
Zinsbezogene Geschafte 2.325 2.385
Derivative Sicherungsinstrumente fiir Absicherungen von Zahlungsstrémen 1 2
Wahrungsbezogene Geschafte 1 2
Insgesamt 2.326 2.387
in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013
NEGATIVE MARKTWERTE AUS DERIVATIVEN FINANZINSTRUMENTEN 21.858 20.338
Zinsbezogene Geschafte 19.865 18.122
Wahrungsbezogene Geschafte 305 546
Aktien-/Indexbezogene Geschafte 785 718
Sonstige Geschéafte 691 664
Kreditderivate 212 288
LIEFERVERBINDLICHKEITEN AUS WERTPAPIERLEERVERKAUFEN 1.453 749
BEGEBENE SCHULDVERSCHREIBUNGEN 14.054 13.564
VERBINDLICHKEITEN 16.664 11.119
Verbindlichkeiten aus Geldmarktgeschaften 16.441 10.917
gegenulber Kreditinstituten 12.805 9.854
davon: gegenuber angeschlossenen Kreditinstituten 1.246 1.560

gegenuber anderen Kreditinstituten 11.559 8.294
gegenuber Kunden 3.636 1.063
Begebene Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen 223 202
gegenuber Kreditinstituten 192 174
davon: gegenuber angeschlossenen Kreditinstituten 192 174
gegenuber Kunden 31 28
Insgesamt 54.029 45.770

Die begebenen Schuldverschreibungen umfassen im Wesentlichen Aktien- und Indexzertifikate.

» 34

NEGATIVE MARKT-
WERTE AUS
DERIVATIVEN
SICHERUNGS-
INSTRUMENTEN

» 35
HANDELSPASSIVA
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» 36
RUCKSTELLUNGEN
in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013
Riickstellungen fiir Leistungen an Arbeitnehmer 1.555 1.484
Ruckstellungen fur leistungsorientierte Plane 1.346 1.267
Ruckstellungen fur andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer 98 99
davon: fur Altersteilzeitregelungen 25 25
Rickstellungen fur Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses 88 76
davon: fur Vorruhestandsregelungen 13 13
im Rahmen von Restrukturierungen 55 45
Ruckstellungen fur kurzfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer 23 42
Riickstellungen fiir anteilsbasierte Vergiitungstransaktionen 9 10
Andere Riickstellungen 934 888
Ruckstellungen fur belastende Vertrage 44 14
Rickstellungen fur Restrukturierungen 4 1
Ruckstellungen fur Kreditzusagen 45 47
Sonstige Ruckstellungen im Kreditgeschaft 46 42
Bausparspezifische Ruckstellungen 541 515
Ubrige Riickstellungen 254 259
Insgesamt 2.498 2.382
Der Abzinsungssatz fiir leistungsorientierte Pline wurde zum Abschlussstichtag auf 3,0 Pro-
zent vermindert (31. Dezember 2013: 3,25 Prozent).
» 37
VERSICHERUNGS-
in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013 -I:ECCT(':EFSECLFLIENGEN
Beitragstbertrage 1.731 1.035
Deckungsrickstellung 48.564 46.431
Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 8.189 7.798
Rickstellung fur Beitragsriickerstattung 7.484 6.240
Sonstige versicherungstechnische Ruckstellungen 52 37
Pensionsfondstechnische und versicherungstechnische Ruckstellungen, soweit
das Anlagerisiko von Arbeitnehmern, Arbeitgebern und Inhabern von Lebens-
versicherungspolicen getragen wird 6.367 5.845
Insgesamt 72.387 67.386
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» 38
SONSTIGE PASSIVA
in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013
Sonstige Passiva der Versicherungsunternehmen 3.871 4.059
Verbindlichkeiten aus Finanzgarantien 102 99
Abgegrenzte Schulden 581 862
Sonstige Verbindlichkeiten 389 610
Ubrige sonstige Passiva 343 357
Insgesamt 5.286 5.987

Die sonstigen Passiva der Versicherungsunternechmen setzen sich wie folgt zusammen:

in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013
Sonstige Ruckstellungen 303 301
Verbindlichkeiten und Ubrige sonstige Passiva 3.568 3.758
Insgesamt 3.871 4.059
in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013
Nachrangige Verbindlichkeiten 3.285 3.465
Genussrechtskapital 309 314
Sonstiges Hybridkapital - 363
Auf Verlangen rtickzahlbares Anteilskapital 66 84
Insgesamt 3.660 4.226

» 39
NACHRANGKAPITAL
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EIGENKAPITAL

Auf Grundlage der bestehenden Ermichtigungen hat der Vorstand mit Zustimmung des
Aufsichtsrats die Erhéhung des gezeichneten Kapitals beschlossen. Beziiglich der Durchfiih-
rung der Kapitalerhohung wird auf die Ausfithrungen in Abschnitt 51 zu Ereignissen nach
dem Berichtszeitraum verwiesen.

Im Rahmen der Hauptversammlung der DZ BANK am 20. Mai 2014 wurde eine Beschluss-
fassung tiber die Schaffung neuen Genehmigten Kapitals nebst Satzungsinderung getroffen.
Der Vorstand wurde dabei in Hinblick auf die beschlossene Kapitalerh6hung aus dem be-
stehenden Genehmigten Kapital angewiesen, diese Satzungsinderung und die Aufhebung
des nicht ausgenutzten Genehmigten Kapitals erst nach vollzogener Eintragung der Durch-
fihrung der Kapitalerhshung in das Handelsregister zur Eintragung in das Handelsregister
anzumelden.

Der betreffende Teil der DZ BANK Satzung wurde dabei wie folgt neu gefasst:

Der Vorstand der DZ BANK ist ermichtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grund-
kapital bis zum 30. Juni 2019 durch Ausgabe von neuen, auf den Namen lautenden Stiick-
aktien gegen Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt 100 Mio. €
zu erhéhen. Der Vorstand ist ermichtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht
der Aktionire sowohl bei Kapitalerhohungen gegen Sacheinlagen als auch bei Kapitalerhs-
hungen gegen Bareinlagen auszuschliefen, sofern die Kapitalerhdhung zum Zwecke
— der Ausgabe von neuen Aktien an Arbeitnehmer der Gesellschaft (Belegschaftsaktien),
— der Ausgabe von neuen Aktien an eine oder mehrere Genossenschaftsbanken, die —
gemessen an ihrer Bilanzsumme — unterdurchschnittlich, das heifdt in Hohe von weniger
als 0,44 Prozent ihrer Bilanzsumme direkt und indirekt am Grundkapital der Gesell-
schaft beteiligt sind (hierbei wird der Nominalwert von 2,60 € je DZ BANK Aktie
zugrunde gelegt),
— des Erwerbs von Unternehmen, von Beteiligungen an Unternechmen oder zur Einrdumung
von Beteiligungen an der Gesellschaft zur Unterlegung strategischer Partnerschaften erfolgt.

Ferner ist der Vorstand ermichtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrige von
dem Bezugsrecht der Aktionire auszunehmen (,Genehmigtes Kapital I%).

Der Vorstand ist ermichtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital bis zum
30. Juni 2019 durch Ausgabe von neuen, auf den Namen lautenden Stiickaktien gegen Bar-
einlagen einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt 150 Mio. € zu erhéhen. Der Vorstand
ist ermichtigt, mit Zustimmung des Aufsichesrats Spitzenbetrige vom Bezugsrecht der
Aktionire auszunehmen (,Genehmigtes Kapital I1%).
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D Angaben zu Finanzinstrumenten und
beizulegenden Zeitwerten

Die Buchwerte und beizulegenden Zeitwerte finanzieller Vermdgenswerte und finanzieller
Verbindlichkeiten verteilen sich auf die in den folgenden Tabellen angegebenen Klassen
gemif$ IFRS 7 und Kategorien von Finanzinstrumenten gemaf$ IAS 39:

30.06.2014 31.12.2013

Buchwert  Beizulegen- Buchwert Beizulegen-
in Mio.€ der Zeitwert der Zeitwert
ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTETE
FINANZIELLE VERMOGENSWERTE 154.651 154.651 144.827 144.827
Zu Handelszwecken gehalten eingestufte
Finanzinstrumente 58.577 58.577 53.018 53.018
Handelsaktiva 58.261 58.261 52.857 52.857
Kapitalanlagen der Versicherungsunternehmen 316 316 161 161
Fair Value Option 19.329 19.329 18.969 18.969
Forderungen an Kreditinstitute 1.613 1.613 1.513 1.513
Forderungen an Kunden 6.026 6.026 6.207 6.207
Finanzanlagen 10.888 10.888 10.462 10.462
Kapitalanlagen der Versicherungsunternehmen 802 802 787 787
Derivative Sicherungsinstrumente 672 672 887 887
Positive Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten 672 672 887 887
Zur VeraduBerung verfiigbare finanzielle
Vermogenswerte 76.073 76.073 71.953 71.953
Forderungen an Kunden 28 28 29 29
Finanzanlagen 38.251 38.251 38.137 38.137
Kapitalanlagen der Versicherungsunternehmen 37.794 37.794 33.787 33.787
ZU FORTGEFUHRTEN ANSCHAFFUNGSKOSTEN
BEWERTETE FINANZIELLE VERMOGENSWERTE 225.642 230.675 220.249 224.179
Kredite und Forderungen 225.266 230.299 219.839 223.769
Barreserve 2.863 2.863 3.524 3.524
Forderungen an Kreditinstitute 77.714 79.080 72.540 73.787
Forderungen an Kunden 109.297 112.214 108.302 110.646
Finanzanlagen 6.292 6.333 6.870 6.652
Kapitalanlagen der Versicherungsunternehmen 28.151 29.214 27.462 28.346
Sonstige Aktiva 595 595 814 814
Wertbeitrage aus Portfolio-Absicherungen von
finanziellen Vermogenswerten 354 327
Zur VeraduBerung verfiigbare finanzielle
Vermdgenswerte 376 376 410 410
Finanzanlagen 376 376 410 410
FINANZIERUNGS-LEASINGVERHALTNISSE 4.655 4.924 4.809 5.104

Forderungen an Kunden 4.655 4.924 4.809 5.104

» 41

KLASSEN, KATEGORIEN
UND BEIZULEGENDE
ZEITWERTE VON
FINANZINSTRUMENTEN
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30.06.2014 31.12.2013
Buchwert Beizulegen- Buchwert Beizulegen-
in Mio.€ der Zeitwert der Zeitwert

ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTETE

FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN 82.282 82.282 74.756 74.756
Zu Handelszwecken gehalten eingestufte

Finanzinstrumente 54.050 54.050 45.805 45.805
Handelspassiva 54.029 54.029 45.770 45.770
Sonstige Passiva 21 21 35 35
Fair Value Option 25.906 25.906 26.564 26.564
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 4.738 4.738 5.042 5.042
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 7.580 7.580 7.575 7.575
Verbriefte Verbindlichkeiten 12.372 12.372 12.612 12.612
Nachrangkapital 1.216 1.216 1.335 1.335
Derivative Sicherungsinstrumente 2.326 2.326 2.387 2.387
Negative Marktwerte aus derivativen

Sicherungsinstrumenten 2.326 2.326 2.387 2.387
ZU FORTGEFUHRTEN ANSCHAFFUNGSKOSTEN

BEWERTETE FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN 224.593 228.732 223.245 226.538
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 84.914 86.126 86.319 87.505
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 91.331 93.543 90.973 92.797
Verbriefte Verbindlichkeiten 44.344 45.116 41.341 41.984
Sonstige Passiva 1.263 1.263 1.472 1.472
Nachrangkapital 2.444 2.684 2.891 2.780
Wertbeitrage aus Portfolio-Absicherungen von

finanziellen Verbindlichkeiten 297 249
FINANZIERUNGS-LEASINGVERHALTNISSE 29 35 30 34
Sonstige Passiva 29 35 30 34
FINANZGARANTIEN UND KREDITZUSAGEN 147 147 146 146
Finanzgarantien 102 102 929 99
Sonstige Passiva 102 102 99 99
Kreditzusagen 45 45 47 47
Ruckstellungen 45 45 47 47
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Auf Grund der komplexen Struktur eines Bausparvertrags und der Vielzahl der Tarifkon-
struktionen gibt es derzeit keine geeigneten Verfahren zur Berechnung eines beizulegenden
Zeitwerts auf Einzelvertragsbasis entsprechend dem Abschlussstichtagsprinzip. Folglich kénnen
beizulegende Zeitwerte weder unter Zuhilfenahme von Vergleichsmarktwerten noch durch
Anwendung von geeigneten Optionspreismodellen ermittelt werden. Fiir aus dem Bauspar-
geschift resultierende finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten erfolgt
die Angabe der beizulegenden Zeitwerte daher vereinfacht mit den Buchwerten. Auf Basis
der Gesamtbanksteuerungsmodelle der Bausparkasse, die sowohl das kollektive als auch das
auflerkollektive Geschift einschliefflich Geldanlagen umfassen, ergab sich aus dem Bauspar-
geschift im Berichtszeitraum insgesamt eine positive Wertentwicklung,.

Die Buchwerte und beizulegenden Zeitwerte von Kapitalanlagen der Versicherungsunterneh-
men umfassen Forderungen und festverzinsliche Wertpapiere, die im Rahmen des Versiche-
rungsgeschifts zur kongruenten Deckung langfristiger Verpflichtungen aus Versicherungs-
vertrigen gehalten werden. Diese werden in der Regel tiber ihre gesamte Laufzeit gehalten,
so dass sich zinsinduzierte Verinderungen des beizulegenden Zeitwerts wihrend der Laufzeit
der finanziellen Vermogenswerte vollstindig ausgleichen. Beizulegende Zeitwerte von Ka-
pitalanlagen der Versicherungsunternehmen werden nur in dem Umfang beriicksichtigt, der
den Ancteilseignern des DZ BANK Konzerns zuzurechnen ist.

Die Finanzanlagen enthalten Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere sowie
Anteile an Tochterunternehmen, Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen
mit einem Buchwert in Hohe von 376 Mio. € (31. Dezember 2013: 410 Mio. €), die zu An-
schaffungskosten bewertet werden. Fiir diese Finanzanlagen liegen weder aktive Mirkte vor
noch ist eine verlissliche Bestimmung der beizulegenden Zeitwerte unter Verwendung einer
Bewertungstechnik, die nicht auf Marktdaten basiert, méglich. Es existieren fiir diese Finanz-
instrumente auch keine anderweitigen Mirkte. Diese Finanzanlagen sind im Wesentlichen
dazu bestimmt, dem Geschiiftsbetrieb des DZ BANK Konzerns dauerhaft zu dienen.

Im Berichtszeitraum wurden zu Anschaffungskosten bewertete Anteile an assoziierten
Unternehmen mit einem Buchwert in Héhe von 1 Mio. € verkauft. Daraus resultieren Ver-
dulerungsgewinne in Hohe von 1 Mio. €. Im ersten Halbjahr 2013 wurden keine zu An-
schaffungskosten bewerteten Finanzinstrumente verduflert.
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BEMESSUNGSHIERARCHIE » 42
VERMOGENSWERTE
UND SCHULDEN, DIE
WIEDERKEHRENDE BEMESSUNGEN DES BEIZULEGENDEN ZEITWERTS IN DER BILANZ MIT
. . ; . o DEM BEIZULEGEN-
Die wiederkehrenden Bemessungen des beizulegenden Zeitwerts werden wie folgt in die DEN ZEITWERT
BEWERTET WERDEN

Stufen der Bemessungshierarchie eingeordnet:

Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013
Vermdgenswerte 52.198 76.537 105.127 70.027 4.151 4.540
Forderungen an Kreditinstitute - - 1.613 1.513 - -
Forderungen an Kunden - - 5.505 5.591 549 645
Positive Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten - - 672 887 - -
Handelsaktiva 1.685 7.854 56.130 44.454 446 549
Finanzanlagen 14.097 33.688 33.832 12.988 1.210 1.923
Kapitalanlagen der
Versicherungsunternehmen 36.408 34.995 7.374 4.588 1.939 1.420
Zur VerauBerung gehaltene
Vermdgenswerte 8 - 1 6 7 3
Schulden 7.724 7.358 75.071 66.932 6.196 6.645
Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten - - 4.729 5.023 9 19
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden - - 7.573 7.567 7 8
Verbriefte Verbindlichkeiten 2.304 2.215 9.431 10.050 637 347
Negative Marktwerte aus
derivativen Sicherungsinstrumenten - - 2.326 2.387 - -
Handelspassiva 727 968 47.759 38.532 5.543 6.270
Finanzpassiva aus fondsgebundenen
Versicherungsvertragen 4.690 4174 2.019 2.005 - -
Sonstige Passiva 3 1 18 33 - 1
Nachrangkapital - - 1.216 1.335 - -

In den zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Kapitalanlagen der Versicherungsunter-
nehmen ist Vermégen fiir Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern, Arbeitgebern und
Inhabern von Lebensversicherungspolicen enthalten. Diesem stehen auf der Passivseite
die zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzpassiva aus fondsgebundenen Versiche-
rungsvertrigen gegeniiber, die sich aus pensionsfondstechnischen und versicherungstech-
nischen Riickstellungen, soweit das Anlagerisiko von Arbeitnehmern, Arbeitgebern und
Inhabern von Lebensversicherungspolicen getragen wird, sowie Verbindlichkeiten aus Ka-
pitalisierungsgeschiften, die der fondsgebundenen Lebensversicherung zuzuordnen sind,
zusammensetzen.
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Bei am Abschlussstichtag gehaltenen Vermogenswerten und Schulden, deren beizulegender

Zeitwert auf wiederkehrender Basis bemessen wird, fanden die folgenden Umgruppierungen

zwischen Stufe 1 und 2 der Bemessungshierarchie statt:

Umgruppierungen
von Stufe 1 nach Stufe 2

Umgruppierungen
von Stufe 2 nach Stufe 1

01.01.- 01.01.- 01.01.— 01.01.-
in Mio.€ 30.06.2014  30.06.2013  30.06.2014 30.06.2013
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Vermogenswerte 25.024 1.183 208 523
Handelsaktiva 4.103 26 70 33
Finanzanlagen 18.786 607 133 139
Kapitalanlagen der Versicherungsunternehmen 2.135 550 5 351
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Schulden 184 - 78 -
Verbriefte Verbindlichkeiten - - 68 -
Handelspassiva 184 - 10 -

Die Umgruppierungen von Stufe 1 nach Stufe 2 resultieren aus dem Wegfall von in aktiven
Mirkten notierten Preisen fiir identische Vermdgenswerte. Die Umgruppierungen von Stufe 2
nach Stufe 1 ergeben sich aus dem Auftreten von in aktiven Mirkten notierten Preisen, die
zuvor nicht vorlagen.

Umgruppierungen zwischen den Stufen 1 und 2 finden zu dem Zeitpunkt statt, an dem sich
eine Verinderung der Inputfaktoren ergib, die fiir die Einordnung in die Bemessungshierar-
chie relevant ist.

Bemessungen des beizulegenden Zeitwerts der Stufe 2 der Bemessungshierarchie werden
entweder anhand von Kursen aktiver Mirkte fiir vergleichbare, aber nicht identische Finanz-
instrumente ermittelt oder anhand von Bewertungstechniken bestimmt, die tiberwiegend
auf beobachtbaren Marktdaten basieren. Bei Anwendung von Bewertungstechniken, in
die ein wesentlicher nicht am Markt beobachtbarer Bewertungsparameter einflief3t, erfolgt
die Zuordnung der Bemessungen des beizulegenden Zeitwerts zur Stufe 3 der Bemessungs-
hierarchie.

Bemessungen des beizulegenden Zeitwerts von Forderungen sowie Schuldverschreibungen
und anderen festverzinslichen Wertpapieren erfolgen im DZ BANK Konzern im Wesent-

lichen durch die Verwendung von Discounted-Cashflow-Verfahren. Bei der Diskontierung
der erwarteten Zahlungsstrome werden instrumenten- und emittentenspezifische Zinssitze
verwendet. Die Zinssitze werden durch die Auswahl adiquater Zinsstrukturkurven be-

stimmyt, die zumeist einer weiteren Adjustierung unterliegen. Bei Darlehen stehen gedeckee
und ungedeckte Treasury-Zinsstrukturkurven im Vordergrund, bei Schuldverschreibungen
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und anderen festverzinslichen Wertpapieren wihrungsspezifische Swapkurven. Diese werden
mit emittentenspezifischen Spreads, resultierend aus internen und externen Ratings, Sektor
und Risikoklasse des Emittenten, sowie mit Basis-Swap-Spreads, nicht beobachtbaren Liqui-
ditdts-Spreads und weiteren Spreads adjustiert. In Ausnahmefillen stellt der Nominalbetrag
des betreffenden Fremdkapitalinstruments den besten Hinweis auf den beizulegenden Zeit-
wert dar. Bemessungen des beizulegenden Zeitwerts von auf den Namen lautenden Verbind-
lichkeiten, verbrieften Verbindlichkeiten sowie von Nachrangkapital werden in Analogie
zu gehaltenen Schuldtiteln mit Discounted-Cashflow-Verfahren festgelegt. Die Modellierung
der instrumenten- und emittentenspezifischen Zinssitze fir die Diskontierung basiert auf
den gedeckten und ungedeckten Funding Caps fiir Verbindlichkeiten beziehungsweise den
relevanten Nachrang-Spreads. Teilweise werden Basis-Swap-Spreads zusitzlich einbezogen.

Bei Bemessungen des beizulegenden Zeitwerts von Aktien und anderen nicht festverzinslichen
Wertpapieren sowie von nach IAS 39 bilanzierten Beteiligungen kommen sowohl Ertrags-
wertverfahren als auch die Beobachtung von Transaktionspreisen zur Anwendung. Der beste
Hinweis auf den beizulegenden Zeitwert sind die Transaktionspreise fiir Geschiftsvorfille
der jeweiligen Finanzinstrumente in der jiingeren Vergangenheit, sofern diese vorliegen.
Grundsitzlich erfolgt die Bewertung anhand von Ertragswertverfahren, bei denen auf Plan-
werten und Schitzungen basierende kiinftige Ertrige bezichungsweise Dividenden unter
Anwendung von Risikoparametern diskontiert werden.

Bei Investmentanteilen erfolgen Bemessungen des beizulegenden Zeitwerts mit dem anteiligen
Nettovermdgen (Net Asset Value). Dieses wird um ausstehende erfolgsabhingige Vergiitungs-
anspriiche des Fondsmanagements bereinigt, zusitzlich werden Risikoabschlige beriicksich-
tigt. Einige Beteiligungen an Immobiliengesellschaften werden ebenfalls mit dem Net Asset
Value bewertet. Hierbei werden von den beizulegenden Zeitwerten der in der Gesellschaft
gebundenen Immobilien die Schulden subtrahiert und das Ergebnis mit der Beteiligungs-
quote multipliziert. Die Preise von Anteilen an konzernextern verwalteten Immobilienfonds
werden von der betreffenden Kapitalanlagegesellschaft ibernommen. Als Bewertungsgrund-
lage dient bei diesen regelmiflig der Net Asset Value. Dariiber hinaus werden fiir Bemessungen
des beizulegenden Zeitwerts Wertgutachten, Verkehrswerte und Preise von Transaktionen
der jingeren Vergangenheit herangezogen.

Die Bemessung des beizulegenden Zeitwerts derivativer OTC-Finanzinstrumente erfolgt
unter Anwendung des Wahlrechts in IFRS 13.48, welcher eine Bemessung des Nettoge-
samtbetrags ermdglicht. Im ersten Schritt wird dabei das Kreditrisiko nicht beriicksichtigt.
Fiir Bemessungen des beizulegenden Zeitwerts von derivativen optionalen OTC-Finanz-
instrumenten werden anerkannte Optionspreismodelle wie das Black-Scholes-Modell bezie-
hungsweise das Black-76-Modell oder das Ein-Faktor- bezichungsweise Zwei-Faktor-Hull-
White-Modell verwendet. Aktien-/Indexoptionen werden mit dem Local-Volatility-Modell
mit konstantem Forward Skew mittels Monte-Carlo-Simulation bewertet. Die Bewertung
von nicht optionalen zinsbezogenen derivativen OTC-Finanzinstrumenten erfolgt grund-
sitzlich nach dem Multikurven-Ansatz. Variable Zahlungsstrome werden dabei mittels
tenorspezifischer Fixing-Kurven projiziert. Bei der Diskontierung kiinftiger Zahlungsstrome
werden entsprechend der Vorgehensweise bei nicht derivativen zinstragenden Finanzinstru-
menten liquidititsbedingte Anpassungen der relevanten Zinsstrukturkurven vorgenom-
men. Fiir Bemessungen des beizulegenden Zeitwerts von Devisentermingeschiften werden
die Unterschiedsbetrige zwischen einer Umrechnung mit dem Kassakurs und dem ver-
einbarten Terminkurs ermittelt. Im zweiten Schritt werden Kreditrisiken aus derivativen
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Finanzinstrumenten nach Feststellung des Nettogesamtbetrags erfasst. Dabei werden zur
Beriicksichtigung des Kreditrisikos der Gegenparteien Credit Valuation Adjustments (CVA)
und zur Beriicksichtigung des eigenen Kreditrisikos Debt Valuation Adjustments (DVA)
gebildet. Diese werden unter zusitzlicher Beriicksichtigung von Sicherheiten unter Verwen-
dung von laufzeitadiquaten marktimpliziten bezichungsweise internen Parametern fiir die
Ausfallwahrscheinlichkeit und die Verlustquote errechnet.

Beizulegende Zeitwerte strukturierter Produkte werden durch Zerlegung in ihre Bestandteile
bemessen. Die beizulegenden Zeitwerte der nicht-derivativen und der derivativen Kompo-
nenten werden nach den oben beschriebenen Methoden ermittelt.

In folgender Ubersicht werden fiir Bemessungen des beizulegenden Zeitwerts der Stufe 3
der Bemessungshierarchie die Bewertungstechniken, die nicht beobachtbaren Inputfaktoren
sowie deren Spannen dargestellt.

Klasse gemaB Vermdgenswerte/ Beizule- Bewertungs- Nicht Spanne
IFRS 13 Schulden gender technik beobachtbare der nicht
Zeitwert Inputfaktoren beobachtbaren
in Mio.€ Inputfaktoren
in Prozent
Darlehen 368 DCF-Verfahren Credit-Spread -
Forderungen an Kunden Darlehen 153 DCF-Verfahren Interner Spread -
Stille Beteiligungen 28 DCF-Verfahren Interne Ratings 8,1 bis 15,5
Inhaberwertpapiere 154 DCF-Verfahren Credit-Spread -0,5 bis 300
RMBS/CMBS 119 DCF-Verfahren Liquiditats-Spread 2
Korrelation der
Aktien-/Commodity- bericksichtigten
Basketprodukte 85 DCF-Verfahren Risikofaktoren -6 bis 98
ABS 53 DCF-Verfahren Credit-Spread 0,3 bis 370
Liquiditats-Spread fur
Handelsaktiva unbesicherte
Cash-CDO-Bonds 1,6 bis 2,6
Conditional
Collateralized Loan Obligations 24 DCF-Verfahren Prepayment Rate 15
Forderungen an ausgefallene
Emittenten 9 DCF-Verfahren Recovery-Quote 0 bis 10
Syndizierte Kredite 2 DCF-Verfahren Credit-Spread -
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Klasse gemaB Vermégenswerte/ Beizule- Bewertungs- Nicht Spanne
IFRS 13 Schulden gender technik beobachtbare der nicht
Zeitwert Inputfaktoren beobachtbaren
in Mio.€ Inputfaktoren
in Prozent
Mehrjéhrige
Ausfallwahrschein-
VR Circle 408 DCF-Verfahren lichkeiten 0 bis 100
351 DCF-Verfahren Credit-Spread -0,5 bis 300
Inhaberwertpapiere 345 DCF-Verfahren Interner Spread 0,2 bis 1,6
55 Net Asset Value - -
Investmentanteile 1 DCF-Verfahren Liquiditats-Spread 25
Pramissen fur
Finanzanlagen Bemessung von
28 DCF-Verfahren Risikoparametern 8,2 bis 11,2
Ertragswert-
Anteile an Tochterunternehmen 6 verfahren Kunftige Ertrage -
Liquiditats-Spread fur
unbesicherte
Cash-CDO-Bonds 1,6 bis 2,6
Conditional
Collateralized Loan Obligations 12 DCF-Verfahren Prepayment Rate 15
ABS 4 DCF-Verfahren Credit-Spread 0,3 bis 370
Anteile an Tochterunternehmen Substanzwert-
und assoziierten Unternehmen, 1.137 verfahren Net Asset Value -
nicht festverzinsliche Wert-
papiere, Investmentanteile,
. Ertragswert-
Beteiligungen . .
238 verfahren Kunftige Ertrage -
Kapitalanlagen der ABS 403 DCF-Verfahren Credit-Spread -
Versicherungsunternehmen
Asset-Swap-
99 Methodik Credit-Spread -
34 Nominalbetrag - -
Genussscheine 5 DCF-Verfahren Interner Spread -
Festverzinsliche Wertpapiere, Von Emittenten
Aktien 23 gestellte Kurse - -
Zur VerauBerung gehaltene Substanzwert-
Vermogenswerte Beteiligungen 7 verfahren Net Asset Value -
Verbindlichkeiten gegentber Nth-to-default Credit-Linked
Kreditinstituten und Kunden Notes 16 DCF-Verfahren Kredit-Korrelation 55 bis 80
Mehrjahrige
Ausfallwahrschein-
Verbriefte Verbindlichkeiten VR Circle 453 DCF-Verfahren lichkeiten 0 bis 100
Nth-to-default Credit-Linked
Notes 184 DCF-Verfahren Kredit-Korrelation 55 bis 80
Korrelation der
Aktien-/Commodity- bertcksichtigten
Handelspassiva Basketprodukte 5.341 DCF-Verfahren Risikofaktoren -6 bis 98
Nth-to-default Credit-Linked
Notes 202 DCF-Verfahren Kredit-Korrelation 55 bis 80
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BEIZULEGENDE ZEITWERTE DER STUFE 3 DER BEMESSUNGSHIERARCHIE

Die wiederkehrenden Bemessungen des beizulegenden Zeitwerts von Vermogenswerten in

Stufe 3 der Bemessungshierarchie entwickelten sich wie folgt:

Forderungen Handels- Finanz- Kapital- Zur
an Kunden aktiva anlagen anlagen der VerduBerung
Versiche- gehaltene
rungsunter-  Vermdégens-
in Mio.€ nehmen werte
Stand zum 01.01.2013 60 103 242 245 -
Zugange (Kaufe) — - 1 1 _
Umgruppierungen - 1 1 -47 -
von Stufe 3 nach Stufe 1 und 2 - - - -78 -
von Stufe 1 und 2 nach Stufe 3 - 1 1 31 -
Abgange (Verkaufe) - -6 -73 -1 -
Veranderungen aus der Bewertung mit
dem beizulegenden Zeitwert -4 2 - - -
erfolgswirksam -5 2 -3 - -
erfolgsneutral 1 - 3 - -
Sonstige Veranderungen - - -2 - -
Stand zum 30.06.2013 56 100 169 198 -
Stand zum 01.01.2014 645 549 1.923 1.420 3
Zugange (Kaufe) - 133 2 170 -
Umgruppierungen - -99 -826 459 -
von Stufe 3 nach Stufe 1 und 2 - -100 -1.196 - -
von Stufe 1 und 2 nach Stufe 3 - 1 370 459 -
Abgange (Verkaufe) -67 -164 -5 -118 -3
Veranderungen aus der Bewertung mit
dem beizulegenden Zeitwert -28 27 121 -31 -
erfolgswirksam - 27 55 -41 -
erfolgsneutral -28 - 66 10 -
Sonstige Veranderungen -1 - -5 39 7
Stand zum 30.06.2014 549 446 1.210 1.939 7
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Die wiederkehrenden Bemessungen des beizulegenden Zeitwerts von Schulden in Stufe 3 der
Bemessungshierarchie entwickelten sich wie folgt:

Verbindlich- Verbindlich- Verbriefte Handels- Sonstige Zur
keiten keiten Verbindlich- passiva Passiva VerauBerung
gegenliber  gegenuber keiten gehaltene
Kredit- Kunden Schulden
in Mio.€ instituten
Stand zum 01.01.2013 52 19 699 226 - -
Zugange (Emissionen) - - - 14 - -
Abgange (Ruckzahlungen) -8 -10 -329 - - -
Veranderungen aus der
erfolgswirksamen Bewer-
tung mit dem beizulegen-
den Zeitwert -1 - 1 -4 - -
Sonstige Veranderungen - -1 -4 -2 - 45
Stand zum 30.06.2013 43 8 367 234 - 45
Stand zum 01.01.2014 19 8 347 6.270 1 -
Zugénge (Emissionen) - - 290 - - -
Bewegungen - - - -22 - -
von Stufe 3 nach
Stufe 1 und 2 - - - -26 - -
von Stufe 1 und 2
nach Stufe 3 - - - 4 - -
Abgange (Ruckzahlungen) -9 -1 - -720 -1 -
Veranderungen aus der
erfolgswirksamen Bewer-
tung mit dem beizulegen-
den Zeitwert -1 - 2 16 - -
Sonstige Veranderungen - - -2 -1 - -
Stand zum 30.06.2014 9 7 637 5.543 - -

Die sonstigen Verinderungen umfassen Verinderungen aufgrund von Zinsabgrenzungen
und sonstigen Umgliederungen.

Im Rahmen der Prozesse zur Bemessung des beizulegenden Zeitwerts wird zu jedem Ab-
schlussstichtag und somit mindestens halbjihrlich tiberpriift, inwieweit die fiir die Bewer-
tung eingesetzten Bewertungsmethoden tiblich und die in die Bewertungsmethoden ein-
gehenden Bewertungsparameter am Marke beobachtbar sind. Auf Grundlage dieser Priifung
wird eine Zuordnung der Bemessungen des beizulegenden Zeitwerts zu den Stufen der
Bewertungshierarchie vorgenommen. Umgruppierungen zwischen den Stufen finden im
DZ BANK Konzern grundsitzlich statt, sobald sich eine Verinderung der Inputfaktoren
ergibt, die fiir die Einordnung in die Bemessungshierarchie relevant ist. Bei allen Schritten
dieses Prozesses werden sowohl die Besonderheiten der jeweiligen Produktart als auch

die Besonderheiten in den Geschiftsmodellen der Konzernunternehmen beriicksichtigt.
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Umgruppierungen von Stufe 1 und 2 in Stufe 3 der Bemessungshierarchie der beizulegenden
Zeitwerte resultieren im Geschiftsjahr im Wesentlichen aus einer geinderten Einschitzung
der Marktbeobachtbarkeit der in die Bewertungsverfahren eingehenden Bewertungsparameter.
Umgruppierungen von Stufe 3 nach Stufe 1 und 2 beruhen auf dem Vorliegen eines an einem
aktiven Markt notierten Preises beziehungsweise auf dem Einbezug von wesentlichen am
Markt beobachtbaren Bewertungsparametern in das Bewertungsverfahren.

Der Betrag der erfolgswirksam erfassten Gewinne und Verluste aus wiederkehrenden Be-
messungen des beizulegenden Zeitwerts in Stufe 3 von am Abschlussstichtag im Bestand
befindlichen Vermogenswerten und Schulden betrigt im Berichtszeitraum -32 Mio. €

(1. Halbjahr 2013: -1 Mio. €). Die Gewinne und Verluste sind in den Posten Zinsiiberschuss,
Risikovorsorge im Kreditgeschift, Handelsergebnis, Ergebnis aus Finanzanlagen, Sonstiges
Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten sowie Ergebnis aus Kapitalanlagen und sons-
tiges Ergebnis der Versicherungsunternehmen enthalten.

Bei in Stufe 3 ausgewiesenen beizulegenden Zeitwerten von Forderungen an Kunden wiirde
eine Verschlechterung der Bonitit beziehungsweise des Zinsniveaus um 1 Prozent zu erfolgs-
wirksamen Verlusten in Hohe von -14 Mio. € fiihren. Bei beizulegenden Zeitwerten von
Finanzanlagen hitte die gleiche Verinderung einen erfolgswirksamen Verlust in Hohe von
-116 Mio. € und einen erfolgsneutralen Verlust in Hohe von -5 Mio. € zur Folge. Die bei-
zulegenden Zeitwerte von in den Handelsaktiva sowie Finanzanlagen ausgewiesenen Schuld-
verschreibungen ohne liquide Mirkte werden mit einem individuellen Adjustmentspread
verschen. Die Erh6hung des Adjustmentspreads um 1 Prozent wiirde ceteris paribus zu einem
erfolgswirksamen Verlust in Hohe von -3 Mio. € und zu einem erfolgsneutralen Verlust in
Hoéhe von -95 Mio. € fithren. Bei beizulegenden Zeitwerten von in den Handelsaktiva sowie
in den Handelspassiva ausgewiesenen Aktien-/Commodity-Basketprodukten konnte sich
eine signifikante Verinderung aus einer alternativen Annahme fiir die verwendeten Korre-
lationen ergeben. Die Erhohung der Korrelationsannahmen um 1 Prozent wiirde ceteris
paribus zu einem erfolgswirksamen Gewinn in Héhe von 9 Mio. € fiihren.

Die genannten Verdnderungen der Bemessungen des beizulegenden Zeitwerts werden durch
eine Sensitivitdtsanalyse ermittelt. Notleidende Engagements sowie strategisch gehaltene
Anteile an Tochterunternehmen und sonstiger Anteilsbesitz, deren beizulegender Zeitwert
anhand von Ertragswertverfahren ermittelt wird, werden nicht in die Sensitivitdtsbetrach-
tung einbezogen.

Von der gemif$ IFRS 13.48 bestehenden Maoglichkeit zur Bewertung einer Nettorisiko-
position fiir finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten wird fiir Port-
folios Gebrauch gemacht, deren Komponenten in den Bilanzposten Forderungen an
Kreditinstitute, Forderungen an Kunden, Handelsaktiva, Finanzanlagen und Handels-
passiva ausgewiesen werden.
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Im ersten Halbjahr 2014 wurden keine finanziellen Vermogenswerte aus der Kategorie ,,Zu
Handelszwecken gehalten eingestufte Finanzinstrumente® oder aus der Kategorie ,,Zur Ver-
duflerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte® in eine andere Kategorie umgegliedert.
Im Vergleichszeitraum fanden ebenfalls keine Umgliederungen von finanziellen Vermégens-
werten statt.

UMGLIEDERUNGEN

Die Buchwerte und die beizulegenden Zeitwerte simtlicher finanzieller Vermogenswerte, die
umgegliedert wurden und sich am Abschlussstichtag im Bestand befinden, betragen:

in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013
Buchwerte 1.014 1.227
Beizulegende Zeitwerte 1.001 1.168

Bei Verzicht auf simtliche Umgliederungen in den Vorjahren wire im ersten Halbjahr 2014
ein zusitzliches Ergebnis aus der erfolgswirksamen Bewertung zum beizulegenden Zeitwert
in Hohe von 28 Mio. € vor Steuern (1. Halbjahr 2013: 51 Mio. €) erfasst worden. Zudem wiren
im ersten Halbjahr 2014 erfolgsneutral erfasste Bewertungsgewinne vor Steuern in Hohe
von 41 Mio. € (1. Halbjahr 2013: Bewertungsverluste in Hohe von -45 Mio. €) angefallen.

Aus simtlichen im Bestand befindlichen umgegliederten finanziellen Vermégenswerten
ergeben sich im ersten Halbjahr 2014 im Konzernergebnis vor Steuern erfasste Gewinne,
Verluste, Ertrige und Aufwendungen in Hohe von 43 Mio. € (1. Halbjahr 2013: 15 Mio. €).
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Erfolgswirksame Gewinne und Verluste aus Sicherungsinstrumenten und gesicherten Grund-
geschiften werden im Ergebnis aus der Bilanzierung von Sicherungsgeschiften im Sonstigen
Bewertungsergebnis aus Finanzinstrumenten ausgewiesen. Das Ergebnis aus der Bilanzierung
von Sicherungsgeschiften entfillt wie folgt auf die Arten von Sicherungsbeziehungen:

01.01.— 01.01.-
in Mio.€ 30.06.2014 30.06.2013
Ergebnis aus Einzelabsicherungen des beizulegenden Zeitwerts -6 -6
Ergebnis aus Sicherungsinstrumenten 168 6
Ergebnis aus gesicherten Grundgeschaften -174 -12
Ergebnis aus Portfolio-Absicherungen des beizulegenden Zeitwerts 1 21
Ergebnis aus Sicherungsinstrumenten -659 384
Ergebnis aus gesicherten Grundgeschaften 670 -363
Insgesamt 5 15

Ausgewihlte Angaben zu Art und Ausmaf$ von Risiken, die sich aus Finanzinstrumenten
(IFRS 7.31-42) und Versicherungsvertrigen (IFRS 4.38-39A) ergeben, sind im Chancen-

und Risikobericht des Konzernzwischenlageberichts enthalten.

» 44
BILANZIERUNG
VON SICHERUNGS-
GESCHAFTEN

» 45

ART UND AUSMASS
VON RISIKEN, DIE
SICH AUS FINANZ-
INSTRUMENTEN UND
VERSICHERUNGSVER-
TRAGEN ERGEBEN
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Entsprechend der Kategorisierung von Finanzinstrumenten nach IAS 39 sind in der folgen-
den Tabelle die Buchwerte von Anleihen der von der Schuldenkrise besonders betroffenen

Staaten und Gebietskorperschaften dargestellt:

in Mio.€ 30.06.2014 31.12.2013
Portugal 158 332
Zu Handelszwecken gehalten eingestufte Finanzinstrumente - 5
Fair Value Option 96 266
Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermégenswerte 13 11
Kredite und Forderungen 49 50
Italien 5.262 4.301
Zu Handelszwecken gehalten eingestufte Finanzinstrumente 44 52
Fair Value Option 1.472 1.321
Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermégenswerte 3.746 2.928
Irland 23 21
Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte 23 21
Spanien 2.627 2.365
Zu Handelszwecken gehalten eingestufte Finanzinstrumente 3 -
Fair Value Option 2.155 1.949
Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermégenswerte 469 416
Insgesamt 8.070 7.019

Der beizulegende Zeitwert der portugiesischen Staatsanleihen, die der Kategorie ,Kredite
und Forderungen“ zugeordnet sind, betrigt 51 Mio. € (31. Dezember 2013: 41 Mio. €).

Anleihen der von der Schuldenkrise besonders betroffenen Staaten, die im Rahmen des
Versicherungsgeschifts gehalten werden, werden nur in dem Umfang beriicksichtigt, der

den Anteilseignern des DZ BANK Konzerns zuzurechnen ist.

» 46
ENGAGEMENTS
IN VON DER
SCHULDENKRISE
BESONDERS
BETROFFENEN
STAATEN
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BEMESSUNGSHIERARCHIE DER BEIZULEGENDEN ZEITWERTE

Die fur die Bewertung in der Bilanz wiederkehrend ermittelten Bemessungen des beizule-

genden Zeitwerts entfallen wie folgt auf die Stufen der Bemessungshierarchie:

Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3

in Mio.€ 30.06.2014  31.12.2013 30.06.2014 31.12.2013 30.06.2014  31.12.2013
Portugal 13 277 96 5 - -
Zu Handelszwecken gehalten

eingestufte Finanzinstrumente - - - 5 - -
Fair Value Option - 266 96 - - -
Zur VerauBerung verfugbare

finanzielle Vermégenswerte 13 1 - - - -
Italien 2.537 3.082 2.612 1.185 113 34
Zu Handelszwecken gehalten

eingestufte Finanzinstrumente - - 44 52 - -
Fair Value Option - 931 1.427 390 45 -
Zur VerauBerung verfugbare

finanzielle Vermégenswerte 2.537 2.151 1.141 743 68 34
Irland 23 21 - - - -
Zur VerauBerung verfugbare

finanzielle Vermogenswerte 23 21 - - - -
Spanien 85 806 2.114 1.520 428 39
Zu Handelszwecken gehalten

eingestufte Finanzinstrumente - - 3 - - -
Fair Value Option 48 753 1.904 1.196 203 -
Zur VerauBerung verfugbare

finanzielle Vermogenswerte 37 53 207 324 225 39
Insgesamt 2.658 4.186 4.822 2.710 541 73
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WERTMINDERUNGEN

Fiir die Engagements in Anleihen der von der Schuldenkrise besonders betroffenen Staaten
Portugal, Italien, Irland und Spanien wurden keine Wertberichtigungen erfasst, da keine
hinreichenden objektiven Hinweise auf Wertminderungen vorliegen.

FALLIGKEITSANALYSE

STAND ZUM 30.JUNI 2014

< 1 Monat >1Monat >3 Monate > 1Jahr > 5 Jahre
in Mio.€ -3 Monate -1Jahr -5 Jahre
Portugal - - 4 66 145
Italien 65 148 510 1.196 4.493
Irland - - 1 5 19
Spanien 75 26 316 1.167 1.625
Insgesamt 140 174 831 2434 6.282
STAND ZUM 31.DEZEMBER 2013

<1 Monat >1Monat >3 Monate > 1 Jahr > 5 Jahre
in Mio.€ -3 Monate -1 Jahr -5 Jahre
Portugal - - 195 71 173
Italien 56 113 264 1.332 4.108
Irland - - 1 5 19
Spanien 2 12 599 1.186 1.578
Insgesamt 58 125 1.059 2.594 5.878

In der Filligkeitsanalyse werden die vertraglich vereinbarten Zahlungsmittelzufliisse dargestellt.
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E Sonstige Angaben

» 47
FINANZGARANTIEN

in Mio. € 30062014 31122013 encin

Finanzgarantien 5.101 5.157

Kreditblrgschaften und -garantien 2.860 2.877

Akkreditive 287 330

Sonstige Birgschaften und Gewahrleistungen 1.954 1.950

Kreditzusagen 19.827 19.838

Buchkredite an Kreditinstitute 3.035 2.663

Buchkredite an Kunden 5.785 8.045

Avalkredite 100 3

Akkreditive 7 35

Globallimite 10.900 9.092

Insgesamt 24.928 24.995

Die Angabe der Finanzgarantien und Kreditzusagen erfolgt in Hohe der Nominalwerte der

jeweiligen eingegangenen Verpflichtungen.

Das Treuhandvermogen bezichungsweise die Treuhandverbindlichkeiten belaufen sich am » 48 .

Abschlussstichtag auf 3.318 Mio. € (31. Dezember 2013: 3.167 Mio. €). TREUHANDGESCHAFT

Die Union Investment Gruppe verwaltet zum Abschlussstichtag insgesamt 218.894 Mio. € » 49

(31. Dezember 2013: 206.161 Mio. €) Assets under Management. .
UNION INVESTMENT
GRUPPE

Der durchschnittliche Personalbestand betrigt nach Gruppen: » 50

BESCHAFTIGTE

01.01.— 01.01.-

30.06.2014 30.06.2013

Mitarbeiterinnen 13.654 13.378
Vollzeitbeschaftigte 8.867 8.867
Teilzeitbeschaftigte 4.787 4.511
Mitarbeiter 15.847 15.521
Vollzeitbeschaftigte 15.127 14.892
Teilzeitbeschaftigte 720 629

Insgesamt 29.501 28.899
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Auf der Grundlage der bestehenden Ermichtigungen hat der Vorstand mit Zustimmung des
Aufsichtsrats die Erhohung des gezeichneten Kapitals (Grundkapital) von 3.160.097.987,80 €
um 486.168.922,20 € auf 3.646.266.910,00 € beschlossen. Die Durchfithrung der Kapital-
erhéhung gegen Bareinlagen durch Ausgabe von 186.988.047 auf den Namen lautenden
Stiickaktien im Gesamtvolumen von 1.477 Mio. € zu einem Bezugspreis je Aktie von 7,90 €
wurde am 29. Juli 2014 in das Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main einge-
tragen. Die neuen Aktien sind ab dem 1. Januar 2014 gewinnberechtigt.

WOLFGANG KIRSCH
(Vorsitzender)

LARS HILLE

DR. CORNELIUS RIESE

FRANK WESTHOFF

HELMUT GOTTSCHALK

(Vorsitzender des Aufsichtsrats)

Sprecher des Vorstands

Volksbank Herrenberg-Nagold-Rottenburg ¢G

WOLFGANG APITZSCH
(Stellvertreter des Vorsitzenden
des Aufsichtsrats)
Rechtsanwalt

HEINER BECKMANN
Leitender Angestellter
R+V Allgemeine Versicherung AG

ULRICH BIRKENSTOCK
Versicherungsangestellter
R+V Allgemeine Versicherung AG

WOLFGANG KOHLER

THOMAS ULLRICH

STEFAN ZEIDLER

HENNING DENEKE-JOHRENS
(Stellvertreter des Vorsitzenden

des Aufsichtsrats)

Sprecher des Vorstands

Volksbank eG
Lehrte-Springe-Pattensen-Ronnenberg

RUDIGER BEINS

Bankangestellter

DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank

WERNER BOHNKE

(Mitglied des Aufsichesracs bis
20. Mai 2014)

Vorsitzender des Aufsichtsrats

WGZ BANK AG

Westdeutsche Genossenschafts-Zentralbank

» 51

EREIGNISSE NACH
DEM BERICHTSZEIT-
RAUM

» 52
VORSTAND

» 53
AUFSICHTSRAT



116

DZ BANK
HALBJAHRESFINANZBERICHT 2014
KONZERNZWISCHENABSCHLUSS
ANHANG

HERMANN BUERSTEDDE
Bankangestellter
Union Asset Management Holding AG

UWE FROHLICH

Prisident

Bundesverband der Deutschen Volksbanken
und Raiffeisenbanken e.V. (BVR)

BERND HUHN
Vorsitzender des Vorstands
Volksbank Alzey-Worms eG

RAINER MANGELS
Versicherungsangestellter
R+V Rechtsschutzversicherung AG

GERHARD J. RASTETTER
(Mitglied des Aufsichtsrats bis 20. Mai 2014)
Bankdirektor i. R.

STEPHAN SCHACK
Sprecher des Vorstands
Volksbank Raiffeisenbank eG, Itzehoe

GUDRUN SCHMIDT
Angestellte
ver.di Landesbezirk Hessen

DR. WOLFGANG THOMASBERGER
Vorsitzender des Vorstands
VR Bank Rhein-Neckar eG

KARL EICHELE
Angestellter
Schwibisch Hall Kreditservice AG

KLAUS HOLDERBACH
(Mitglied des Aufsichtsrats seit 20. Mai 2014)

Vorsitzender des Vorstands
Volksbank Franken eG

SIGMAR KLEINERT

Bankangestellter

DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank

WALTER MULLER
(Mitglied des Aufsichtsrats bis 20. Mai 2014)

Vorsitzender des Vorstands
Volksbank Raiffeisenbank Fiirstenfeldbruck eG

DIETER REMBDE

Mitglied des Vorstands
VR-Bank Schwalm-Eder
Volksbank Raiffeisenbank eG

GREGOR SCHELLER
(Mitglied des Aufsichesrats seit 20. Mai 2014)
Vorsitzender des Vorstands

Volksbank Forchheim eG

UWE SPITZBARTH
Bundesfachgruppenleiter Bankgewerbe
ver.di Bundesverwaltung

HANS-BERND WOLBERG

(Mitglied des Aufsichtsrats seit 20. Mai 2014)
Vorsitzender des Vorstands

WGZ BANK AG

Westdeutsche Genossenschafts-Zentralbank
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VERSICHERUNG
DER GESETZLICHEN
VERTRETER

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemif den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsidtzen fir die Zwischenberichterstattung der Konzernzwischenabschluss unter Beach-

tung der Grundsitze ordnungsmifliger Buchfithrung ein den tatsichlichen Verhilenissen
entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und
im Konzernzwischenlagebericht der Geschiftsverlauf einschliefSlich des Geschiftsergebnisses
und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsichlichen Verhiltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraus-
sichtlichen Entwicklung des Konzerns im verbleibenden Geschiftsjahr beschrieben sind.

Frankfurt am Main, 26. August 2014

DZ BANK AG
Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank

Der Vorstand

|
e

Kirsch
(J#LL/ vy L QRucnre
Hille Kohler Dr. Riese
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Westhoff Zeidler
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An die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main

Wir haben den verkiirzten Konzernzwischenabschluss — bestehend aus verkiirzter Gewinn- und Verlustrech-
nung, Gesamtergebnisrechnung, Bilanz, Eigenkapitalverinderungsrechnung, verkiirzter Kapitalflussrechnung
sowie ausgewihlten erliuternden Anhangangaben — und den Konzernzwischenlagebericht der DZ BANK AG
Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, fiir den Zeitraum vom 1.]Januar bis 30.Juni 2014,
die Bestandteile des Halbjahresfinanzberichts nach § 37w WpHG sind, einer priiferischen Durchsicht unter-
zogen. Die Aufstellung des verkiirzten Konzernzwischenabschlusses nach den IFRS fiir Zwischenberichterstattung,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und des Konzernzwischenlageberichtes nach den fiir Konzernzwischen-
lageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, eine Bescheinigung zu dem verkiirzten Konzernzwischenabschluss und
dem Konzernzwischenlagebericht auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priiferische Durchsicht des verkiirzten Konzernzwischenabschlusses und des Konzernzwischen-
lageberichts unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze
fiir die priiferische Durchsicht von Abschliissen vorgenommen. Danach ist die priiferische Durchsicht so zu
planen und durchzufiihren, dass wir bei kritischer Wiirdigung mit einer gewissen Sicherheit ausschlieffen kénnen,
dass der verkiirzte Konzernzwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den
IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und der Konzernzwischenlagebericht
in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fiir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren
Vorschriften des WpHG aufgestellt worden sind. Eine priiferische Durchsicht beschrinkt sich in erster Linie auf
Befragungen von Mitarbeitern der Gesellschaft und auf analytische Beurteilungen und bietet deshalb nicht die
durch eine Abschlusspriifung erreichbare Sicherheit. Da wir auftragsgemif3 keine Abschlusspriifung vorgenom-
men haben, kénnen wir einen Bestdtigungsvermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht sind uns keine Sachverhalte bekannt geworden, die uns

zu der Annahme veranlassen, dass der verkiirzte Konzernzwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht in
Ubereinstimmung mit den IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, oder
dass der Konzernzwischenlagebericht in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fiir Konzern-
zwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG aufgestellt worden ist.

Eschborn/Frankfurt am Main, den 26. August 2014

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dot &/}

Prof. Dr. Plitzer Dombek
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriiferin
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