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Hinweis 
Mit dem vorliegenden Lagebericht setzt die  
DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschafts-
bank, Frankfurt am Main, (DZ BANK) die Trans-
parenzanforderungen gemäß § 289 Handels-
gesetzbuch (HGB) um. Dabei wird auch der für 
die Lageberichterstattung auf Konzernebene 
geltende Deutsche Rechnungslegungs Standard 
Nummer 20 (Konzernlagebericht) beachtet. 

Es wird kaufmännisch gerundet. Hierdurch können 
sich bei der Bildung von Summen und bei der 
Berechnung von Prozentangaben geringfügige 
Abweichungen ergeben. 
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I Grundlagen der  

DZ BANK AG 

1 Geschäftsmodell und Strategische  

Ausrichtung  

Die strategische Ausrichtung der DZ BANK AG 

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am 

Main, (DZ BANK) folgt dem Leitmotiv „Verbund- 

fokussierte Zentralbank und Allfinanzgruppe“. Dabei 

konzentrieren sich die Geschäftsaktivitäten auf die 

Volksbanken und Raiffeisenbanken und deren Kun-

den. Ziel dieser Ausrichtung ist es, die Positionierung 

der Genossenschaftlichen FinanzGruppe als einer der 

führenden Allfinanzanbieter in Deutschland nachhaltig 

auszubauen.  

 

Mit Verbund First 4.0 hat die DZ BANK im Geschäfts-

jahr ein Strategieprogramm zur Sicherung der Zukunfts-

festigkeit der Organisation auf den Weg gebracht. We-

sentliche Stoßrichtungen bilden die Weiterentwicklung 

des Marktantritts (verbundfokussiert, kundenorientiert 

und digital erlebbar), der Steuerungs- und Produktions-

prozesse (effizient, effektiv und fokussiert) sowie der 

Unternehmenskultur (leistungsorientiert und integrativ). 

 

Dabei setzt sich die DZ BANK zum Ziel, die Erträge 

aus dem operativen Geschäft der Verbund- und Ge-

schäftsbank bis 2022 jährlich deutlich zu steigern, 

ohne das Risikobewusstsein zu vernachlässigen. Dies 

gilt für die Geschäftsfelder Firmenkunden, Kapital-

marktgeschäft und Transaction Banking. Dazu sind 

verstärkte Investitionen in Markt- und Vertriebsthe-

men mit Fokus auf die Primärbanken vorgesehen, wie 

beispielsweise Produkt- und Plattforminvestitionen im 

Kapitalmarktgeschäft, weitere Kundengewinnung und 

Ausbau von Portallösungen im Firmenkundengeschäft 

sowie Investitionen ins Transaction Banking. 

 

Zur Sicherstellung des Wachstums und der Zukunfts-

fähigkeit der DZ BANK sind auch kostensenkende 

Maßnahmen geplant. Diese beinhalten – neben der 

Rückführung der Kosten für externe Dienstleister – 

auch den Abbau von – über die ausstehenden Syner-

gien aus der Fusion im Jahr 2016 hinaus – 485 Stellen 

bis zum Ende des Jahres 2023. Dieser ergibt sich aus 

einer durch die fortschreitende Digitalisierung und 

Vereinfachung der Abläufe reduzierte Zahl der benö-

tigten Mitarbeiter. Die Umstrukturierungen sollen so-

zialverträglich umgesetzt werden.  

 

Ihre strategische Ausrichtung setzt die DZ BANK in 

den einzelnen Geschäftsbereichen wie im Folgenden 

beschrieben weiter fort. 

 

1.1 GenoBanken/Verbund 

Der Bereich GenoBanken/Verbund ist zuständig für 

die ganzheitliche Betreuung der Genossenschaftsban-

ken und damit der wichtigsten Kundengruppe und  

der Anteilseigner der DZ BANK. Dabei fungieren  

die Regionaldirektoren der DZ BANK als erste An-

sprechpartner und Kundenverantwortliche für die  

Genossenschaftsbanken und unterstützen diese in  

ihrem Geschäft in den regionalen Märkten. 

 

In diesem Rahmen bietet die DZ BANK Beratungs- 

und Serviceleistungen entlang der gesamten Prozess-

kette der Gesamtbanksteuerung sowie zu regulatori-

schen Themen. Diese ist für die Genossenschaftsban-

ken sowohl unter Ertrags- und Risikogesichtspunkten 

als auch im Hinblick auf aufsichtsrechtliche Fragestel-

lungen von besonderer Bedeutung. Die DZ BANK 

unterstützt die Volksbanken und Raiffeisenbanken bei 

allen Treasury- und Controlling-Themen der Bank-

steuerung, wie beispielsweise Planung und Risikosteue-

rung, Optimierung für die Gesamtbanksteuerung oder 

dem Depot A. Diese Leistungen, wie auch die angebo-

tenen Systeme (unter anderen GENO-SAVE und 

EGon) zur Unterstützung im Eigengeschäft, im Mel-

dewesen und in der Bilanzierung, werden stetig weiter-

entwickelt. 

 

1.2 Firmenkundengeschäft 

Im Firmenkundengeschäft tritt die DZ BANK sowohl 

subsidiär mit den Volksbanken und Raiffeisenbanken 

als auch direkt am Markt auf. Dabei verfolgt sie ein 

konsequentes Regionalprinzip und stellt so die Nähe 

zu den örtlichen Genossenschaftsbanken und den ge-

meinsamen Kunden sicher. In Zusammenarbeit mit 

ihren Tochterunternehmen und Auslandsstandorten 

bietet sie ihren Kunden das gesamte Leistungsspekt-

rum einer Firmenkundenbank.  

 

Das gemeinsame Firmenkundengeschäft mit den Ge-

nossenschaftsbanken (Meta-Kreditgeschäft) hat für die 

DZ BANK klare strategische Priorität. Im Bewusst-

sein der zentralen Bedeutung dieses Themas für den 

gemeinsamen Erfolg und die Positionierung der 

Genossenschaftlichen FinanzGruppe im Markt hat 

sich die DZ BANK im Geschäftsjahr intensiv mit der 

Stärkung und Verbesserung dieses Geschäfts auseinan-

dergesetzt. Infolgedessen arbeitet sie im Rahmen diver-

ser Initiativen an wesentlichen Prozessverbesserungen, 
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inklusive vereinheitlichter Ratingsystematiken sowie 

höherer Transparenz bezüglich des Produktangebots. 

Im Auslandsgeschäft bietet die DZ BANK ihren Kun-

den umfassende Beratungsleistungen und Expertise. 

Zur weiteren Stärkung ihres Angebots in wesentlichen 

Märkten unterzeichnete die DZ BANK im Juni 2018 

ein Kooperationsabkommen mit der PT Bank Central 

Asia Tbk. Dieses ermöglicht, unterstützt durch die seit 

2017 bestehende Repräsentanz der DZ BANK in 

Jakarta, eine noch bessere Begleitung der Kunden bei 

Geschäften im Wachstumsmarkt Indonesien, der vor 

allem für deutsche Mittelstandsunternehmen an Be-

deutung gewinnt. Weitere Kooperationen mit Banken 

in Asien sollen in den nächsten Jahren folgen. 

 

Die DZ BANK arbeitet stetig an der Weiterentwick-

lung innovativer Ideen und Nutzung neuer Technolo-

gien. Beispiele für die vielfältigen Aktivitäten sind der 

Onlinedienst VR Business Online, der eine medien-

bruchfreie Bearbeitung von Geschäftsanfragen durch 

Firmenkunden ermöglicht, sowie der VR Geschäfts-

Navigator, der die Zusammenarbeit mit den Volksban-

ken und Raiffeisenbanken im gemeinschaftlichen Fir-

menkundengeschäft stärkt. Auch im Fördermittelge-

schäft arbeitet die DZ BANK zunehmend am Einsatz 

neuer Technologien und digitalisierter Prozesse, bei-

spielsweise im Rahmen der integrierten Fördermittel-

anwendung GENO-STAR. 

 

1.3 Privatkundengeschäft 

Die DZ BANK bietet den Genossenschaftsbanken  

sowie ausgewählten Kooperations- und Drittbanken 

ganzheitliche, in der Regel plattform- und prozessge-

triebene Dienstleistungen im Privatkundenwertpapier-

geschäft mit Fokus auf die Vermögensanlage an. Hierzu 

gehören neben einem umfangreichen Wertpapierange-

bot auch intelligente Passivprodukte zur Stärkung  

und Unterstützung des bilanziellen Marktantritts der 

Genossenschaftsbanken sowie Beratungsleistungen, 

Marktdaten, Research-Leistungen, Handels- und  

Beratungs- sowie digitale E-Business-Plattformen. 

 

Zur Unterstützung des Omnikanalansatzes der Genos-

senschaftlichen FinanzGruppe baut die DZ BANK 

ihre digitalen Informations- und Absatzmöglichkeiten 

stetig aus. So ermöglicht sie den Kunden neben dem 

herkömmlichen zudem den digitalen Zugang zu ihrer 

Bank über mobile Logins, Online-Tools (zum Beispiel 

VR-ProfiBroker und VR-ProfiTrader) sowie das  

DZ BANK Derivateportal. 

 

1.4 Kapitalmarktgeschäft 

Neben Beratungs- und Vertriebsleistungen in Anlage- 

und Risikomanagementprodukten der Assetklassen 

Zins, Kredit, Aktien und Devisen bietet die 

DZ BANK ihren Kunden im Kapitalmarktgeschäft 

umfassende Research-Leistungen. Dabei agiert sie mit 

ihrem Leistungsangebot sowohl im Primär- als auch 

im Sekundärmarkt.  

 

Die DZ BANK arbeitet an der Optimierung und Dif-

ferenzierung des Vertriebsansatzes und erweiterter di-

gitaler Handelsaktivitäten für ihre Kunden. Sie passt 

ihr Produkt- und Leistungsuniversum stetig auf sich 

wandelnde Kundenbedarfslagen an. So begleitete die 

DZ BANK im Geschäftsjahr ihre Kunden mit einer 

neuen Form unbesicherter vorrangiger Bankanleihen 

an den Markt, nur wenige Tage nachdem der deutsche 

Gesetzgeber den Rechtsrahmen hierfür geschaffen 

hatte, und reagierte so gemeinsam mit den Kunden 

schnell auf die neuen regulatorischen Rahmenbedin-

gungen. 

 

Das Konzern-Treasury der DZ BANK nimmt für die 

Genossenschaftliche FinanzGruppe die Liquiditätsaus-

gleichsfunktion wahr und stellt den Zugang zu den 

weltweiten Liquiditätsmärkten und zur Zentralbankli-

quidität sicher. Daneben fungiert das Treasury als Pro-

duktmandatsträger für unbesicherte und besicherte 

Geldmarktgeschäfte, Devisenswaps und Devisenfor-

wards sowie für die Begebung kurzfristiger Geldmarkt-

papiere. 

 

Im Geschäftsjahr platzierte die DZ BANK erfolgreich 

ihren ersten eigenen Green Bond am Markt. Die grüne 

Senior-Preferred-Anleihe mit einem Volumen von 

250 Mio. € war deutlich überzeichnet und fand insbe-

sondere bei genossenschaftlichen Banken und instituti-

onellen Anlegern Interesse. Mit der eigenen Emission 

hat die DZ BANK zusätzliche Expertise aufgebaut, 

mit der auch die Beratung der Kunden in diesem Seg-

ment weiter gestärkt wird. 

 

1.5 Transaction Banking 

Im Geschäftsfeld Transaction Banking stellt die 

DZ BANK leistungsstarke und effiziente Plattformen 

und Services bereit und unterstützt so Genossen-

schaftsbanken sowie die Unternehmen der DZ BANK 

Gruppe bei der Ausschöpfung von Marktpotenzialen. 

Hierfür werden Produkte und Dienstleistungen in den 

Bereichen Zahlungsverkehr, Bezahlservices, Acquiring 

sowie Wertpapierabwicklung, Verwahrstelle und Ab-

wicklung von Kapitalmarktprodukten angeboten.  
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Im aktuellen Marktumfeld steht das Transaction 

Banking vor großen Herausforderungen. Neben er-

höhten Kundenerwartungen mit Blick auf Geschwin-

digkeit, Sicherheit und individuellen Service zwingen 

auch regulatorische Anforderungen zu einer Anpas-

sung der Prozesse, der Infrastruktur und der Leis-

tungsangebote in diesem Geschäftsfeld. Die 

DZ BANK analysiert die Entwicklungen fortlaufend 

und prüft, wie sie von den Veränderungen profitieren 

und sich im neuen Marktumfeld positionieren kann. 

Der kontinuierlichen kundenzentrierten Anpassung 

des Produkt- und Serviceangebots kommt in diesem 

Zusammenhang eine wesentliche Bedeutung zu.  

 

Im Zahlungsverkehr setzt sich der Trend, überall und 

jederzeit bezahlen zu können, mit der Implementierung 

von Instant Payments weiter fort. Instant Payments 

adressieren die Liquiditätsbedürfnisse insbesondere 

von Firmenkunden und gewinnen damit im Vergleich 

zu klassischen Überweisungen zunehmend an Bedeu-

tung. Dieser Entwicklung folgend können die Banken 

der Genossenschaftlichen FinanzGruppe seit Novem-

ber 2018 Echtzeitüberweisungen empfangen und wer-

den ihren Kunden ab Frühjahr 2019 auch eigene Echt-

zeitzahlungen ermöglichen. 

 

Bei den Wertpapier- und Kapitalmarktdienstleistungen 

steht weiterhin die Umsetzung regulatorischer Anfor-

derungen im Fokus. Die DZ BANK unterstützt die 

Genossenschaftsbanken hier insbesondere durch Wei-

terentwicklung der Serviceangebote im transaktionsba-

sierten Meldewesen. Zudem konnte das Verwahrstel-

lengeschäft weiter ausgebaut und erneut ein Rekorder-

gebnis der Assets under Depository verzeichnet werden. 

 

Mit Blick auf die Bezahlservices wird die Omnikanal-

position weiter fortgeführt. So ist die DZ BANK einer 

der Vorreiter beim kontaktlosen mobilen Bezahlen  

mit Kreditkarten. Kunden der Genossenschaftlichen 

FinanzGruppe können inzwischen sowohl die girocard 

als auch die Kreditkarte zum Bezahlen mit dem Smart-

phone nutzen. Darüber hinaus kommt der Optimie-

rung und besseren Positionierung von paydirekt als  

E-Commerce-Bezahlverfahren weiterhin besondere 

Bedeutung zu. Zusehends gewinnen ergänzende Leis-

tungen und Services an Attraktivität. Mit Initiativen 

zum Ausbau des Händlerkundengeschäfts für Genos-

senschaftsbanken sowie der Einführung des 

VR SmartGuide wurde der Grundstein für ein erwei-

tertes Lösungsangebot für kleine und mittlere Unter-

nehmen gelegt. Auch im Privatkundengeschäft leistet 

die DZ BANK durch den Ausbau des Mehrwertange-

bots mit Produkten wie VR-ExtraPlus einen wichtigen 

Beitrag zur zukünftigen Stärkung der Wettbewerbs- 

fähigkeit und Positionierung der Genossenschaftlichen 

FinanzGruppe im Markt für Transaction-Banking- 

Produkte. Perspektivisch bilden diese Unterstützungs-

leistungen für die Genossenschaftsbanken einen  

wichtigen Baustein zur langfristigen stabilen Kunden-

beziehung. 
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2 Steuerung der DZ BANK  

2.1 Steuerungseinheiten 

Die DZ BANK Gruppe besteht aus der DZ BANK 

als Obergesellschaft, den vollkonsolidierten Tochter-

gesellschaften der DZ BANK Gruppe, bei denen die 

DZ BANK direkt oder indirekt die Beherrschung 

ausübt, sowie aus sonstigen nicht vollkonsolidierten 

Beteiligungen. 

 

In die gruppenweite Steuerung sind alle Unternehmen 

der DZ BANK Gruppe integriert. Die Angaben im 

Lagebericht zu den Steuerungseinheiten beziehen sich 

im Falle von Teilkonzernen auf die Gesamtheit des 

Mutterunternehmens des Teilkonzerns einschließlich 

dessen Tochter- und Enkelunternehmen. Die Steuerung 

der Einheiten erfolgt über die Mutter-unternehmen 

der Teilkonzerne, die für die Umsetzung der Steu-

erungsimpulse in ihren Tochter- und Enkelunterneh-

men verantwortlich sind. Die folgenden Steuerungs-

einheiten werden jeweils als eigenes Segment geführt: 

 

– DZ BANK 

– Bausparkasse Schwäbisch Hall AG, Schwäbisch Hall, 

(Bausparkasse Schwäbisch Hall; Teilkonzern-

bezeichnung: BSH) 

– DVB Bank SE, Frankfurt am Main, (DVB Bank; 

Teilkonzernbezeichnung: DVB) 

– DZ HYP AG, Hamburg und Münster, (DZ HYP) 

– DZ PRIVATBANK S.A., Strassen,  

(DZ PRIVATBANK S.A.; Teilkonzern-

bezeichnung: DZ PRIVATBANK) 

– R+V Versicherung AG, Wiesbaden, (R+V 

Versicherung; Teilkonzernbezeichnung: R+V) 

– TeamBank AG Nürnberg, Nürnberg, (TeamBank) 

– Union Asset Management Holding AG, Frankfurt 

am Main, (Union Asset Management Holding; 

Teilkonzernbezeichnung: UMH)  

– VR-LEASING AG, Eschborn, (VR-LEASING AG; 

Teilkonzernbezeichnung: VR LEASING) 

 

Diese vollkonsolidierten Unternehmen sind Steue-

rungseinheiten und bilden den Kern der Allfinanz-

gruppe. Dabei bildet die DZ BANK aus übergeord-

neter Sicht eine eigene Steuerungseinheit. 

 

DZ BANK Gruppe und DZ BANK Finanzkon-

glomerat sind synonyme Begriffe für die Gesamtheit 

der Steuerungseinheiten. Die Verwendung der Begriffe 

erfolgt kontextabhängig. So steht bei Angaben zur 

ökonomischen Steuerung die DZ BANK Gruppe im 

Fokus, während bei aufsichtsrechtlichen Fragestel-

lungen, die sich auf alle Steuerungseinheiten der 

DZ BANK Gruppe beziehen, der Begriff DZ BANK 

Finanzkonglomerat Verwendung findet. 

 

Das DZ BANK Finanzkonglomerat setzt sich im 

Wesentlichen aus der DZ BANK Institutsgruppe und 

der R+V zusammen. Dabei fungiert die DZ BANK 

als übergeordnetes Finanzkonglomeratsunternehmen. 

 

2.2 Governance 

Die Governance der DZ BANK Gruppe ist charak-

terisiert durch den allgemeinen Steuerungsansatz der 

DZ BANK Gruppe, die Mandate bei Tochtergesell-

schaften sowie die Gremienstruktur. 

 

2.2.1 Allgemeiner Steuerungsansatz 

Der allgemeine Steuerungsansatz stellt eine Kombina-

tion aus zentralen und dezentralen Steuerungsinstru-

menten dar. Er ist abgestimmt auf das Geschäfts-

modell und die Risiken der DZ BANK Gruppe als  

diversifizierter Allfinanzkonzern, der in die 

Genossenschaftliche FinanzGruppe Volksbanken 

Raiffeisenbanken eingebunden ist und diese 

umfassend mit Finanzprodukten bedient. 

 

Die DZ BANK Gruppe als Allfinanzkonzern besteht 

aus Unternehmen, deren Aufgabe es ist, als Produkt-

spezialisten die Genossenschaftliche FinanzGruppe 

Volksbanken Raiffeisenbanken mit der gesamten 

Palette von Finanzdienstleistungen zu versorgen. 

Aufgrund dieses besonderen Charakters verfolgt der 

Vorstand der DZ BANK bewusst ein ausgewogenes 

Verhältnis aus zentraler und dezentraler Steuerung der 

Gruppe mit eindeutig definierten Schnittstellen unter 

Berücksichtigung geschäfts-politischer Erfordernisse. 

 

2.2.2 Mandate bei Tochtergesellschaften 

Zur Steuerung der Tochterunternehmen über Mandate 

übernimmt die DZ BANK sowohl den Vorsitz in 

Aufsichtsgremien als auch in der Regel den Vorsitz  

in den dazugehörigen Ausschüssen (Risiko- und 

Beteiligungsausschuss, Prüfungsausschuss, Personal-

ausschuss). 

 

2.2.3 Gremien der Unternehmenssteuerung 

Der Konzern-Koordinationskreis ist das oberste 

Steuerungs- sowie Koordinationsgremium der 

DZ BANK Gruppe. Ziele des Konzern-Koordina-

tionskreises sind die Stärkung der Wettbewerbsfähig-

keit der DZ BANK Gruppe und die Koordination in 

Grundsatzfragen der Produkt- und Vertriebskoordi-

nation. Das Gremium gewährleistet die Abstimmung 

zwischen den wesentlichen Unternehmen der 

DZ BANK Gruppe im Hinblick auf eine konsistente 
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Chancen- und Risikosteuerung, die Kapitalallokation, 

strategische Themen sowie die Hebung von Synergien. 

Dem Konzern-Koordinationskreis gehören der 

Gesamtvorstand der DZ BANK sowie die Vorstands-

vorsitzenden der BSH, DZ HYP, DZ PRIVATBANK, 

R+V, TeamBank, UMH und VR LEASING an.  

 

Zur Entscheidungsvorbereitung arbeiten dem Konzern-

Koordinationskreis diverse Gremien zu, die sich aus 

Vertretern aller strategischen Geschäftsfelder und 

Gruppenfunktionen zusammensetzen. Im Einzelnen 

sind dies das Group Risk and Finance Committee, das 

Group IT Committee, das Group HR Committee, die 

Produkt- und Vertriebskomitees für Privatkunden, für 

Firmenkunden und für institutionelle Kunden sowie 

der Arbeitskreis der Revisionsleiter, der Arbeitskreis 

Leiter Compliance, der Volkswirtschaftliche Round 

Table und der Innovation Round Table. 

 

Das Group Risk and Finance Committee ist das 

zentrale Gremium für die ordnungsgemäße Geschäfts-

organisation und insbesondere das Risikomanagement 

der DZ BANK Gruppe im Sinne von § 25 Absatz 1 

Finanzkonglomerate-Aufsichtsgesetz (FKAG) und 

§ 25a Absatz 1 in Verbindung mit Absatz 3 Kredit-

wesengesetz (KWG). Es unterstützt die DZ BANK 

bei der gruppenweiten Finanz- und Liquiditätssteue-

rung sowie dem gruppenweiten Risikokapitalmanage- 

ment. Ferner unterstützt das Group Risk and Finance 

Committee den Konzern-Koordinationskreis in Grund-

satzfragen. Dem Gremium gehören die zuständigen 

Geschäftsleiter der DZ BANK für Finanzen, Strategie 

und Konzernentwicklung, Risiko und Treasury an. 

Des Weiteren sind darin die Geschäftsleiter ver-

schiedener Gruppengesellschaften vertreten. Zur 

Entscheidungsvorbereitung und zur Umsetzung von 

das Finanz- und Risikomanagement auf Gruppen-

ebene betreffenden Steuerungs-maßnahmen hat das 

Group Risk and Finance Committee die folgenden 

Arbeitskreise eingesetzt: 

 

– Der Arbeitskreis Konzernrisikosteuerung unter-

stützt das Group Risk and Finance Committee in 

allen Risikothemen, in Fragen der Risikokapital-

steuerung und Marktpreisrisikosteuerung der 

DZ BANK Gruppe sowie bei der externen Risiko-

berichterstattung. Auf der Ebene der DZ BANK 

wird die Steuerung und Überwachung der Gesamt-

bankrisiken durch das Risiko Komitee abgestimmt. 

Das Risiko Komitee gibt Empfehlungen an den 

Gesamtvorstand zu den Themen Gesamtbank-

steuerung, Risikomethodik, Risikorichtlinien, Risiko-

prozesse und Steuerung operationeller Risiken. 

– Der Arbeitskreis Architektur und Prozesse 

Finanzen/Risiko unterstützt das Group Risk and 

Finance Committee bei der Weiterentwicklung der 

integrierten Finanz- und Risikoarchitektur der 

DZ BANK Gruppe. Bezüglich der Unternehmens-

steuerung in der DZ BANK Gruppe befasst sich 

das Gremium mit der Weiterentwicklung des Ziel-

bilds der Fach-, Prozess- und Datenarchitektur, 

einer abgestimmten Roadmap, der Transparenz über 

das Projektportfolio sowie der Etablierung einer 

übergreifenden Data Governance. 

 

– Die gruppenweite Steuerung von Kreditrisiken wird 

durch den Arbeitskreis Konzernkreditmanage-

ment des Group Risk and Finance Committee 

verantwortet. Der Arbeitskreis Konzernkredit-

management überwacht die Einhaltung der Vor-

gaben der Policy Konzern-kreditrisiko im Rahmen 

seiner Einbindung in die Erstellung von Konzern-

kreditstandards und abgeleitete Monitoringprozesse 

als Grundlagen für die gruppenweite Adressenaus-

fallrisikosteuerung. Dies schließt insbesondere alle 

Maßnahmen zur Überwachung und Steuerung  

der Limitallokation auf Einzeladressenebene ein.  

Er befasst sich darüber hinaus mit der Weiterent-

wicklung und Harmonisierung der Organisation  

der Marktfolge und von Marktfolgeprozessen, der 

Erörterung und Weiterentwicklung der Konzern-

kreditrisikostrategie, Konzernkreditrisikosteuerung 

und der Konzernkreditstandards und unterstützt 

somit das Group Risk and Finance Committee bei 

der gruppenweiten Angleichung kreditbezogener 

Prozesse unter Berücksichtigung ihrer ökono-

mischen Erforderlichkeit. Die Steuerung und Über-

wachung des Gesamtportfolios für Kreditrisiken  

der DZ BANK wird durch das Kreditkomitee 

koordiniert. Das in der Regel zweiwöchentlich 

tagende Gremium trifft Entscheidungen über 

wesentliche Kreditengage-ments der DZ BANK 

unter Berücksichtigung der Kreditrisikostrategie  

der Bank und der Gruppe. Das Kreditkomitee  

ist darüber hinaus für die Steuerung des Kredit- 

risikos der Bank und des Länderrisikos in der  

DZ BANK Gruppe verantwortlich. 

 

– Der Arbeitskreis Markt des Group Risk and 

Finance Committee begleitet die gruppenweite 

Umsetzung der Themen Liquiditätssteuerung, 

Refinanzierungstätigkeit, Bilanzstruktursteuerung 

und Eigenmittelsteuerung. Das Gremium befasst 

sich darüber hinaus mit der Koordination und 

Abstimmung von Funding-Strategien und 

Liquiditätsreserve-Policies sowie der Funding-
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Planung innerhalb der DZ BANK Gruppe. Im 

Arbeitskreis Markt wird die Steuerung zentral 

gemessener Marktpreisrisiken weiterentwickelt.  

Auf der Ebene der DZ BANK ist das Treasury 

und Kapital Komitee das zentrale Gremium zur 

operativen Umsetzung der strategischen Vorgaben 

aus den Themenfeldern Kapitalsteuerung, Bilanz- 

und Bilanzstruktursteuerung, Liquiditäts- und 

Liquiditätsrisikosteuerung sowie GuV- und Profi-

tabilitätssteuerung im Sinne einer integrierten 

Ressourcensteuerung. Darüber hinaus befasst sich 

das Gremium mit übergreifenden Fragestellungen 

sowie aktuellen regulatorischen Themen mit dem 

Ziel, Steuerungsbedarf zu identifizieren. 

 

– Der Arbeitskreis Finanzen berät das Group Risk 

and Finance Committee in den Themengebieten der 

Konzern-Rechnungslegung, des Konzern-Steuer-

rechts und des Konzern-Aufsichtsrechts sowie  

des Konzern-Controllings und der Steuerung der 

Finanzressourcen. Gesetzliche Neuerungen werden 

diskutiert und mögliche Umsetzungsalternativen 

erarbeitet. Der konzerneinheitliche Steuerungs-

rahmen (Definitionen, Nomenklatur, Methoden), 

unter anderem auch vor dem Hintergrund auf-

sichtlicher Anfragen, wird stetig weiterentwickelt. 

 

Das Group IT Committee, das aus den IT-Vorstän-

den der wesentlichen Gruppengesellschaften besteht, 

unterstützt den Konzern-Koordinationskreis in  

Fragen der IT-Strategie. Das Gremium steuert alle  

IT-Ak-tivitäten der DZ BANK Gruppe, die unter-

nehmensübergreifende Auswirkungen haben. Insbe-

sondere entscheidet das Group IT Committee über 

Fragen der Zusammenarbeit, identifiziert und realisiert 

Synergien und initiiert gemeinsame Projekte. 

 

Das Group HR Committee besteht aus den Personal-

dezernenten beziehungsweise Arbeits-direktoren der 

wesentlichen Unternehmen der DZ BANK Gruppe. 

Es unterstützt den Konzern-Koordinationskreis in der 

Bearbeitung strategisch relevanter Personalthemen. 

Das Gremium initiiert und koordiniert HR-Themen 

mit unternehmensüber-greifenden Auswirkungen 

unter Nutzung von Synergiepotenzialen. Darüber 

hinaus wird darin die Umsetzung regulatorischer 

Anforderungen an HR-Systeme gruppenweit koordi-

niert. Das Group HR Committee dient als Plattform 

zum personal-politischen Erfahrungsaustausch 

innerhalb der DZ BANK Gruppe. 

 

Die Produkt- und Vertriebskomitees nehmen 

Evidenz-, Koordinations- und Bündelungsfunktionen 

bezüglich des Leistungsangebots der  

DZ BANK Gruppe wahr. 

 

– Das Produkt- und Vertriebskomitee Privatkunden 

koordiniert die Produkt- und Leistungsangebote 

sowie die Marktbearbeitung seiner Mitglieder, sofern 

unternehmensübergreifende Interessen tangiert sind. 

Gemeinsames Ziel ist ein profitables Wachstum der 

Marktanteile der Genossenschaftsbanken und der 

Unternehmen der DZ BANK Gruppe mit Fokus 

auf Kundenbindung und Kundenneugewinnung 

durch bedarfsgerechte Lösungsangebote (Produkte 

und Prozesse) im Rahmen eines ganzheitlichen 

Beratungsansatzes über alle Vertriebskanäle 

(Omnikanal-Ansatz). 

 

– Das Produkt- und Vertriebskomitee Firmen-

kunden ist für die Koordination der Strategien, 

Planungen, Projekte und Vertriebsmaßnahmen im 

Firmenkundengeschäft der DZ BANK Gruppe 

verantwortlich, sofern übergreifende Interessen 

tangiert sind. Ziel ist eine engere Verzahnung so-

wohl im Meta-Geschäft mit den Genossenschafts-

banken als auch im Direkt-geschäft mit den Firmen-

kunden der Unternehmen der DZ BANK Gruppe. 

 

– Das Produkt- und Vertriebskomitee Institutionelle 

Kunden trägt zur Stärkung der Marktposition der 

DZ BANK Gruppe im institutionellen Geschäft bei. 

 

Der von der DZ BANK koordinierte Arbeitskreis 

der Revisionsleiter in der DZ BANK Gruppe stimmt 

gruppenrelevante Prüfungsthemen sowie die Planung 

gruppenübergreifender Prüfungen und Aktivitäten  

auf der Basis von gemeinsam erarbeiteten und von  

den jeweiligen Vorständen verabschiedeten Rahmen-

bedingungen ab. Darüber hinaus ist der Arbeitskreis 

die Plattform für den gruppenweiten fachlichen 

Austausch - insbesondere über aktuelle Revisions-

entwicklungen - sowie die Weiterentwicklung der 

Konzernrevisionsaktivitäten. Aus dem Gremium 

berichtet der Konzernrevisionsleiter an den für die 

Konzernrevision zuständigen Vorstandsdezernenten 

und bei Bedarf an den Konzern-Koordinationskreis. 

 

Der Arbeitskreis Leiter Compliance, dem die Leiter 

Compliance der Steuerungseinheiten sowie der 

ReiseBank AG, Frankfurt am Main (ReiseBank) und 

der GENO Broker GmbH angehören, unterstützt die 

DZ BANK bei der gruppenweiten Compliance-Steue-

rung, soweit rechtlich gefordert. Ferner berät er den 

Konzern-Koordinationskreis der DZ BANK Gruppe in 

Grundsatzfragen mit Compliance-Bezug. Der Arbeits-
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kreis Leiter Compliance ist zudem insbesondere für die 

Erarbeitung von im Rahmen eines comply-or-explain-

Ansatzes abwählbaren Compliance-Standards der 

DZ BANK Gruppe zuständig und bildet eine Platt-

form für den gruppenweiten fachlichen Austausch.  

Bei der Erfüllung seiner Aufgaben hat der Arbeitskreis 

Leiter Compliance die Eigenverantwortung der Leiter 

Compliance der Gruppenunternehmen und spezifische 

aufsichtsrechtliche Regelungen zu wahren. Der Ar-

beitskreis berichtet an den für Compliance zuständigen 

DZ BANK Dezernenten und bei Bedarf an den 

Konzern-Koordinationskreis. 

 

Der Volkswirtschaftliche Round Table, dem die 

Volkswirte der wesentlichen Gruppengesellschaften 

angehören, unterstützt den Konzern-Koordinations-

kreis bei der Einschätzung der konjunkturellen Trends 

und der Kapitalmarktentwicklung als einheitliche 

Grundlage für gruppenweite konsistente Planungs-

szenarien und bei der Erarbeitung von aufsichts-

rechtlich geforderten Risikoszenarien. 

 

Der Innovation Round Table setzt sich zusammen 

aus Fach- und Führungskräften sowie Innovations-

managern der verschiedenen Geschäftsbereiche der 

DZ BANK und der Gruppengesellschaften. Für den 

Konzern-Koordinationskreis ist der Innovation Round 

Table damit zentraler Ansprechpartner für gruppen-

relevante Innovationsthemen und Trends. Ziele des 

Innovation Round Table sind die dauerhafte, syste-

matische Bearbeitung von Innovationsthemen mit 

Gruppenrelevanz, die Vernetzung der in Innovations-

vorhaben involvierten Bereiche sowie die Schaffung 

von Transparenz bei Innovationsaktivitäten in der 

DZ BANK Gruppe. Die Innovationsthemen sind in 

der DZ BANK Gruppe breit verankert und werden 

über die Produkt- und Vertriebskomitees themen-

bezogen in den Fachbereichen der DZ BANK und 

den Tochtergesellschaften vorangetrieben. 

 

2.3 Steuerungskennzahlen 

Nachfolgend werden die Ergebnis-, Volumen- und 

Produktivitätskennzahlen sowie die Liquiditäts- und 

Kapitaladäquanz für die DZ BANK dargestellt: 

 

– Ergebnisgrößen: 

Die Ergebnisgrößen (vor allem Risikovorsorge, 

Ergebnis vor Steuern, Jahresüberschuss) sind im 

Kapitel II, Abschnitte 3.1 und 3.2 dieses Lage-

berichts aufgeführt. 

 

– Volumengrößen: 

Zu den wesentlichen Kennzahlen für Volumen-

größen zählen das Eigenkapital und die Bilanz-

summe, die im Kapitel II, Abschnitt 4 dieses 

Lageberichts sowie im Jahresabschluss (Bilanz zum 

31. Dezember 2018) dargestellt sind. 

 

– Produktivität: 

Die Kennzahlen für Produktivität ist die Aufwand-

Ertrags-Relation. Diese Kennziffer ist im Kapitel II, 

Abschnitt 3.1 dieses Lageberichts aufgeführt. 

 

– Liquiditätsadäquanz: 

Die angemessene Ausstattung mit Liquiditäts-

reserven in Bezug auf die Risiken aus zukünftigen 

Zahlungsverpflichtungen wird anhand der Kenn-

ziffern zur ökonomischen und aufsichtsrechtlichen 

Liquiditätsadäquanz im Kapitel VI, Abschnitt 6.2 

beziehungsweise Abschnitt 6.3 dieses Lageberichts 

aufgezeigt. Der minimale Liquiditätsüberschuss 

spiegelt die ökonomische Liquiditätsadäquanz wider. 

Ausdruck der aufsichtsrechtlichen Liquiditäts-

adäquanz ist die Liquiditätsdeckungsquote (Liquidity 

Coverage Ratio, LCR). 

 

– Kapitaladäquanz: 

Die Kennziffern und das Berechnungsverfahren der 

ökonomischen Kapitaladäquanz werden im Kapitel 

VI, Abschnitt 7.2 dieses Lageberichts dargestellt. 

Die Kennziffern der aufsichtsrechtlichen Kapital-

adäquanz (Bedeckungssatz für das Finanzkonglo-

merat, Gesamtkapitalquote, Kern-kapitalquote und 

harte Kernkapitalquote sowie Leverage Ratio) sind 

im Kapitel VI, Abschnitt 7.3 enthalten. 

 

Für zentrale Steuerungskennzahlen der DZ BANK 

wird im Prognosebericht ein Ausblick gegeben. 

 

2.4 Steuerungsprozess 

Im Rahmen des jährlichen strategischen Planungspro-

zesses erstellen die gruppenangehörigen Unternehmen 

ihre Geschäftsstrategie (Ziele, strategische Stoßrich-

tungen und Maßnahmen) und die aus der Geschäfts-

strategie abgeleiteten Risikostrategien sowie die 

Finanz- und Kapitalbedarfsplanung. 

 

Die Planungen der Steuerungseinheiten werden validiert 

sowie in Strategiegesprächen erörtert. Nach der Fertig-

stellung der Einzelplanungen mündet der Prozess in eine 

konsolidierte Gruppenplanung, die eine aktive Steuerung 

der ökonomischen und der aufsichtsrechtlichen 

Kapitaladäquanz der DZ BANK Gruppe ermöglicht. 

 

Die Maßnahmen zur Erreichung der Ziele werden 

unter anderem in sogenannten Quartalsdialogen mit 
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den Tochterunternehmen und in Review-Meetings mit 

den Bereichen der DZ BANK besprochen. 

 

Am strategischen Planungsprozess sind auf der Ebene 

der DZ BANK im Wesentlichen die Unternehmens-

bereiche Strategie & Konzernentwicklung, Konzern-

Risikocontrolling, Konzern-Finanzen, Bank-Finanzen 

sowie Research und Volkswirtschaft beteiligt. Darüber 

hinaus sind die Planungsverantwortlichen der Markt-

bereiche der DZ BANK und der Tochtergesellschaf-

ten in den Prozess eingebunden. Die Gesamtkoordina-

tion des strategischen Planungsprozesses verantwortet 

der Unternehmensbereich Strategie & Konzern-

entwicklung. 
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II Wirtschaftsbericht 

1. Gesamtwirtschaftliche  

Rahmenbedingungen   

Im Verlauf des Geschäftsjahres hat sich die Konjunk-

turdynamik verlangsamt. Das deutsche Bruttoinlands-

produkt ist im Jahresdurchschnitt preisbereinigt um 

+1,4 Prozent gegenüber dem Vorjahr angestiegen.  

 

Im ersten Quartal 2018 verzeichnete die inländische 

gesamtwirtschaftliche Leistung eine Zunahme in Höhe 

von +0,4 Prozent gegenüber dem vorangegangenen 

Quartal. Im zweiten Quartal lag der Anstieg des Brut-

toinlandsprodukts mit +0,5 Prozent auf ähnlichem 

Niveau. Nachdem die deutsche Wirtschaftsleistung im 

dritten Quartal auch bedingt durch die verzögerte 

Umstellung der Automobilindustrie auf die neuen 

europäischen Abgasprüfvorgaben einen Rückgang um 

-0,2 Prozent aufgewiesen hatte, belief sich die Verän-

derungsrate im vierten Quartal 2018 auf 0,0 Prozent. 

 

In Deutschland erhielt die Konjunktur im Berichtsjahr 

erneut positive, wenn auch im Vergleich zum Vorjahr 

schwächere Impulse durch die erhöhten privaten Kon-

sumausgaben. Die Dynamik bei den staatlichen Kon-

sumausgaben ließ weiter nach. Die private Konsum-

nachfrage stieg vor dem Hintergrund einer robusten 

Arbeitsmarktentwicklung und einer weiterhin ausge-

sprochen niedrigen Verzinsung der Geldanlagen der 

Konsumenten um 1,0 Prozent gegenüber dem Vorjahr 

an. Die sich im Verlauf des Geschäftsjahres verstär-

kenden Handelskonflikte hatten insbesondere einen 

gegenüber dem Vorjahr reduzierten Außenbeitrag zur 

Folge. Angesichts eines weiterhin hohen Auslastungs-

grads der Produktionskapazitäten haben die Unter-

nehmen ihre Investitionen im Geschäftsjahr stärker 

ausgeweitet. 

 

Die mit der insgesamt robusten gesamtwirtschaftlichen 

Entwicklung einhergehenden zunehmenden Steuer-

einnahmen führten dazu, dass der öffentliche Gesamt-

haushalt in Deutschland das Berichtsjahr erneut mit 

einem positiven Finanzierungssaldo von 1,7 Prozent 

des Bruttoinlandsprodukts abschließen konnte. 

 

Im Euro-Raum legte die Wirtschaftsleistung im Ge-

schäftsjahr gegenüber dem Vorjahr um +1,8 Prozent 

zu. Dabei setzte sich die Konjunkturerholung sowohl 

im ersten als auch im zweiten Quartal 2018 mit einem 

Zuwachs in Höhe von +0,4 Prozent (jeweils im Ver-

gleich zum Vorquartal) fort. Im dritten Quartal er-

reichte das Wachstum ebenso wie im Schlussquartal 

2018 eine Quote von +0,2 Prozent. 

 

Im Euro-Raum erwies sich der private Konsum im 

Berichtsjahr erneut als wichtige Säule der wirtschaftli-

chen Erholung. Die geopolitischen Krisen und Kon-

fliktherde, vor allem die mit den Brexit-Verhandlungen 

und dem für den 29. März 2019 vorgesehenen EU-

Austritt Großbritanniens sowie die mit der gegenwär-

tigen US-amerikanischen Handelspolitik verbundenen 

Unsicherheiten, ließen das Verbrauchervertrauen im 

Jahresverlauf allerdings nicht unberührt. Daneben 

haben steigende Energiepreise die Ausgabebereitschaft 

der Privathaushalte im Geschäftsjahr beeinträchtigt. 

Bei den Ausrüstungsinvestitionen der Unternehmen 

war im Jahresverlauf eine Ausweitung festzustellen. 

Aufgrund der sich aus den erwähnten geopolitischen 

Einflüssen ergebenden Belastungen für die Weltkon-

junktur hat der Außenbeitrag voraussichtlich keinen 

nennenswerten Beitrag zur Wirtschaftsentwicklung 

liefern können, da das Exportwachstum des Euro-

Raums an Schwung verloren haben dürfte. 

 

In den Vereinigten Staaten erhöhte sich das volkswirt-

schaftliche Wachstum im Berichtsjahr um +2,9 Pro-

zent. Damit hat sich der Zuwachs gegenüber dem im 

Jahr 2017 erwirtschafteten Anstieg in Höhe von  

+2,2 Prozent noch einmal spürbar verstärkt. Insge-

samt blieb die Belebung des privaten Konsums die 

maßgebliche Stütze der US-Konjunktur, die von einer 

weiter verbesserten Situation auf dem Arbeitsmarkt 

profitierte. Die Entwicklung am Arbeitsmarkt war von 

einer weiter gesunkenen Arbeitslosenquote und einem 

kräftigen Stellenaufbau gekennzeichnet. Die Investiti-

onen der Unternehmen in Maschinen und Anlagen 

haben wieder stärker zugenommen, nicht zuletzt un-

terstützt durch die Auswirkungen der zu Beginn des 

Geschäftsjahres in Kraft getretenen Unternehmens-

steuerreform. Auch der positive Trend einer Erholung 

im Wohnungsbau hat sich fortgesetzt.  

 

In wichtigen aufstrebenden Volkswirtschaften wie 

etwa Indien oder Russland hielten die wirtschaftlichen 

Erholungstendenzen im Berichtsjahr an. Einige hoch 

verschuldete Schwellenländer wie Argentinien und die 

Türkei erlebten jedoch neue Wirtschaftskrisen. Die 

Volkswirtschaft Chinas konnte beim Wirtschafts-

wachstum das recht hohe Niveau des Vorjahres nicht 

halten. Insgesamt lieferte die Nachfrage aus den 

Schwellenländern im Geschäftsjahr nachlassende 

Wachstumsbeiträge für die deutsche Exportwirtschaft.  
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2 Die Kreditwirtschaft im Zeichen der Fort-

führung der Anstrengungen um eine wirt-

schaftliche Stabilisierung des Euro-Raums 

Das Geschäftsjahr war von einer deutlichen Verstär-

kung der Rückbesinnung einzelner Staaten in ihrer 

Wirtschaftspolitik auf nationale Belange bestimmt. 

 

Die in den ersten Monaten des Berichtsjahres mit der 

Verhängung von Zöllen seitens der US-amerika-

nischen Regierung gegenüber China sowie gegenüber 

der EU, Kanada und Mexiko eingeleitete Politik des 

„America first“ setzte sich mit einer im weiteren Ver-

lauf des Geschäftsjahres zunehmenden Intensität fort. 

Die sich verschärfenden wechselseitigen Zollbarrieren 

zwischen den USA und China und die damit verbun-

denen Preiserhöhungen für die mit Zöllen belegten 

Produkte bergen als Folge einer daraus resultierenden 

verringerten Güternachfrage die Gefahr einer Dämp-

fung der weltweiten Handelsaktivitäten und einer Ab-

schwächung des globalen Wirtschaftswachstums.  

 

Diese nachteiligen Einflüsse auf die Konjunktur wur-

den EU-weit verstärkt durch die sich insbesondere 

gegen Ende des Berichtsjahres zwischen Rom und 

Brüssel zuspitzende Auseinandersetzung um die Ver-

einbarkeit des anfänglich vorgelegten italienischen 

Haushaltsentwurfs für das Jahr 2019 mit den Stabili-

tätszielen der EU. Hinzu trat die während des gesam-

ten Geschäftsjahres anhaltende Ungewissheit über die 

Modalitäten des Austritts Großbritanniens aus der EU.  

 

Zwar konnte zwischen Großbritannien und der EU 

Ende November 2018 eine Grundsatzeinigung hin-

sichtlich der Ausgestaltung der auf den Eintritt des 

Brexits am 29. März 2019 folgenden Übergangsperio-

de getroffen werden, die für den Abschluss des ange-

strebten umfassenden Handelsabkommens zwischen 

Großbritannien und der EU einen Zeitrahmen längs-

tens bis zum Jahr 2022 vorsieht. Allerdings wurde 

diese Grundsatzvereinbarung am 15. Januar 2019 

durch das britische Parlament abgelehnt. 

 

Die vorstehend genannten Entwicklungen verdeutli-

chen vor allem auch mit Blick auf die zurückliegenden 

Krisen im Euro-Raum die Notwendigkeit einer Erneu-

erung und Stärkung der Europäischen Währungsunion 

(EWU), zu der erste Vorschläge vom französischen 

Präsidenten Emmanuel Macron und von der deut-

schen Bundeskanzlerin Angela Merkel unterbreitet 

wurden. Eine gemeinschaftliche EU-weite Umsetzung 

dieser Initiativen erfolgte auf dem EU-Gipfel Ende 

Juni 2018, auf dem die ersten Grundsatzbeschlüsse im 

Hinblick auf eine Stärkung des Europäischen Stabili-

tätsmechanismus (ESM), insbesondere auch betreffend 

eine Letztsicherung (Backstop) für den europäischen 

Bankenabwicklungsfonds (SRF), getroffen wurden. 

 

Anfang Dezember 2018 einigten sich die Finanzminister 

des Euro-Raums mit Zustimmung des Europäischen 

Parlaments und wenige Tage später auch der EU-Staats- 

und Regierungschefs auf die Erweiterung der Zustän-

digkeit des ESM für die oben genannte Letztsicherung 

für den Abwicklungsfonds (SRF). Diese Neukonzepti-

on soll sich in Form einer von dem ESM an den SRF 

bereitgestellten revolvierenden Kreditlinie auf einen 

Betrag in Höhe von rund 60 Mrd. € belaufen und 

spätestens im Jahr 2024 in Kraft treten. Ergänzend 

wurden umfassende Beschlüsse zu einer Neuadjustie-

rung der EU-Bankenregulierung mit der Maßgabe 

einer weiteren Risikoabsenkung für den EU-Banken-

sektor verabschiedet.  

 

Gleichzeitig sieht die beschlossene Stärkung des ESM 

vor, dass vorbeugende Kreditlinien des ESM von wirt-

schaftlich grundsätzlich gesunden EU-Staaten im Falle 

des Auftretens asymmetrischer Schocks – hierzu zäh-

len beispielsweise mögliche negative Auswirkungen 

des Brexits auf Irland – im Wesentlichen nur dann in 

Anspruch genommen werden können, wenn alle 

Schuldenkriterien erfüllt sind, gegen diese Staaten 

keine Defizitverfahren laufen und sie keine übermäßi-

gen makroökonomischen Ungleichgewichte aufweisen.   

 

Die Inhalte des oben genannten, im Dezember 2018 auf 

EU-Ebene beschlossenen Reformpaketes verdeutlichen, 

dass für eine Erhöhung der Stabilität des Euro-Raums 

neben diesen auf makroökonomischer Ebene getroffe-

nen Maßnahmen die Umsetzung struktureller Reformen 

unerlässlich ist, die in die Eigenverantwortung der ein-

zelnen EU-Länder fallen und die Rückführung ihrer 

jeweiligen Staatsverschuldung zum Ziel haben. 

 

Die Fortschritte bei der Verringerung der Neu- und 

Gesamtverschuldung im Euro-Raum blieben insge-

samt begrenzt. Sie wurden maßgeblich gestützt durch 

die anhaltend niedrigen Zinsen und den auch im Ge-

schäftsjahr andauernden konjunkturellen Erholungs-

pfad, wenngleich der Anstieg der gesamtwirtschaftli-

chen Leistung des Euro-Raums im Berichtsjahr mit 

einer Zuwachsrate von +1,8 Prozent gegenüber dem 

Vorjahr hinter dem entsprechenden Anstieg im Jahr 

2017 in Höhe von +2,4 Prozent zurückblieb.  

 

Die ausgewiesene Gesamtverschuldung der 19 Länder 

des Euro-Raums im Verhältnis zum Bruttoinlandspro-
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dukt lag mit 86,1 Prozent zum Ende des dritten Quar-

tals 2018 um 2,1 Prozentpunkte unter dem entspre-

chenden Wert in Höhe von 88,2 Prozent zum Schluss 

des dritten Quartals des Vorjahres.  

 

Auch wenn die für die gesamteuropäische Wirtschafts-

entwicklung bedeutenden Länder Frankreich und 

Italien ebenso wie die in der Staatsschuldenkrise auf 

EU-Hilfe angewiesenen Euro-Länder Portugal und 

Spanien in den ersten neun Monaten 2018 weitere 

Zugewinne ihrer wirtschaftlichen Leistungskraft ge-

genüber dem ersten Dreivierteljahr 2017 erzielen 

konnten, weisen sie wie insbesondere auch Griechen-

land nach wie vor eine hohe Verschuldung auf. 

 

Griechenland setzte bei einem Schuldenstand in  

Prozent des Bruttoinlandsprodukts in Höhe von  

182,2 Prozent im dritten Quartal 2018 (3. Quartal  

2017: 174,9 Prozent) im Berichtsjahr seinen konjunk-

turellen Erholungspfad gegenüber dem Vorjahr fort. 

Am 20. August 2018 hatte Griechenland das dritte 

Hilfsprogramm über 86 Mrd. € abgeschlossen. Um 

den hohen Schuldenstand merklich zu reduzieren, 

bedarf es neben einem anhaltend positiven Wirt-

schaftswachstum jedoch unverändert einer Fortset-

zung der Reformpolitik und einer strengen Haus- 

haltsdisziplin. 

 

Italien leidet nicht nur unter einem hohen Bestand 

ausfallgefährdeter Kredite im Kreditsektor, sondern 

mit einem Schuldenstand in Prozent des Bruttoin-

landsprodukts in Höhe von 133,0 Prozent im dritten 

Quartal 2018 (3. Quartal 2017: 133,6 Prozent) vor 

allem unter der nach Griechenland höchsten relativen 

Staatsverschuldung im Euro-Raum. Diese spiegelt eine 

gravierende Strukturkrise wider, die eine durchgreifen-

de Reformpolitik erfordert. Dessen ungeachtet strebte 

die auf der Basis der Parlamentswahlen vom 4. März 

2018 Anfang Juni 2018 gebildete Koalition aus der 

rechtsnationalen Lega und der populistischen Fünf-

Sterne-Bewegung (M5S) mit ihrem Mitte Oktober 

2018 vorgelegten Haushaltsplan für das kommende 

Jahr eine Neuverschuldung von 2,4 Prozent des Brut-

toinlandsprodukts an. Darin berücksichtigt sind die 

Rücknahme sozialer Einschnitte sowie die Aussetzung 

der eingeplanten Mehrwertsteuererhöhung. Die mit 

Blick auf den hohen Schuldenstand des Landes den 

stabilitätspolitischen EU-Zielen zuwiderlaufende Neu-

verschuldung in Höhe von 2,4 Prozent führte zu einer 

langwierigen Auseinandersetzung mit der EU-Kom-

mission. An deren Ende wurde die Einleitung eines 

Defizitverfahrens seitens der Brüsseler Behörde durch 

eine Einigung mit der italienischen Regierung auf eine 

etwas verminderte Defizitquote von 2,04 Prozent 

schlussendlich abgewendet. 

 

Portugal konnte bei einem Schuldenstand in Prozent 

des Bruttoinlandsprodukts in Höhe von 125,0 Prozent 

im dritten Quartal 2018 (3. Quartal 2017: 129,5 Prozent) 

im Verlaufe des Geschäftsjahres weitere Stabilitätsfort-

schritte in seiner wirtschaftlichen Entwicklung erzielen. 

Positive Impulse für die portugiesische Konjunktur 

lieferte insbesondere eine stabile Nachfrage der priva-

ten Haushalte bei gesunkener Erwerbslosigkeit. Der 

Bankensektor sieht sich jedoch unverändert beträchtli-

chen Altlasten in Form von ausfallgefährdeten Kredi-

ten gegenüber.  

 

Spanien verzeichnete bei einem Schuldenstand in  

Prozent des Bruttoinlandsprodukts in Höhe von  

98,3 Prozent im dritten Quartal 2018 (3. Quartal 2017: 

98,4 Prozent) auch im Berichtsjahr ansprechende 

Wachstumsbeiträge. Auch die neue Minderheitsregie-

rung unter dem sozialistischen Ministerpräsidenten 

Pedro Sanchez, die nach Ablösung der bisherigen kon-

servativen Regierung unter Mariano Rajoy durch ein 

Misstrauensvotum Anfang Juni 2018 ihre Geschäfte 

aufnahm, verfügt aufgrund der angespannten Mehr-

heitsverhältnisse nur über einen engen Handlungs-

spielraum. Die politischen Instabilitäten stehen somit 

den erforderlichen Reformen des Arbeitsmarktes und 

der Rentensysteme im Wege. 

 

Frankreich hat seinen Schuldenstand in Prozent des 

Bruttoinlandsprodukts im dritten Quartal 2018 mit  

99,5 Prozent gegenüber dem entsprechenden Vorjah-

reszeitraum (3. Quartal 2017: 99,9 Prozent) bisher 

lediglich verhalten reduzieren können. Die von Präsi-

dent Emmanuel Macron bereits im ersten Jahr seiner 

Amtszeit eingeleiteten strukturellen Reformen waren 

von sich zunehmend verschlechternden Zustim-

mungswerten der Bevölkerung begleitet. Nach dem 

monatelangen Bahnstreik, der das Wirtschaftswachs-

tum im zweiten Quartal 2018 empfindlich belastete, 

wuchs die sich an höheren Ökosteuern auf Benzin und 

Diesel entzündende Protestbewegung der „Gelbwes-

ten“ während der letzten Wochen des Berichtsjahres  

in kurzer Zeit zu einer derart starken Opposition an, 

dass weiterführende Reformen wie die kostensparende 

Vereinheitlichung des Systems konkurrierender Ren-

tenversicherungen einer nachträglichen Überprüfung 

unterzogen werden dürften.  

 

Die dargestellte Entwicklung im Euro-Raum lässt 

erkennen, dass die EZB mit ihrer Politik der quantita-

tiven Lockerung zwar den von der Verschuldung be-
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troffenen EWU-Ländern die notwendige Zeit zur 

Rückführung ihrer Haushaltsdefizite „gekauft“ hat. 

Gleichwohl haben die oben genannten Länder die 

Reduzierung ihres jeweils hohen Schuldenniveaus und 

die hierfür erforderliche Verabschiedung von Struktur-

reformen überwiegend nur begrenzt in Angriff ge-

nommen. Dies ist vor allem deshalb bedenklich, weil 

fraglich erscheint, ob die in Rede stehenden EWU-

Staaten angesichts ihrer hohen Schuldenlast deutlich 

höhere Zinsen im Zuge einer weiteren Normalisierung 

der Geldpolitik der EZB überhaupt verkraften werden.  

 

Es ist nicht zu übersehen, dass das gegenwärtige Nied-

rigzinsniveau die Anstrengungen einer Reihe von 

EWU-Staaten zur Haushaltskonsolidierung auch des-

halb verringert, weil der Zinsvorteil die Schuldenbelas-

tung spürbar vermindert. 

 

Ein wesentlicher Grund für eine insgesamt nur zöger-

liche Politik des Schuldenabbaus im Wege der Einlei-

tung der notwendigen Maßnahmen zur Strukturver-

besserung dürften die nach wie vor starken politischen 

Strömungen in verschiedenen EU-Ländern sein, die 

den solidarischen Stabilitätsbemühungen der Europäi-

schen Währungsunion entgegengerichtet sind. Nicht 

nur der von Großbritannien verfolgte Austritt aus der 

EU, sondern insbesondere auch die Parlamentswahlen 

in Österreich, Italien und Ungarn haben gezeigt, dass 

zunehmend europakritische Kräfte an Zulauf gewin-

nen oder, wie sich zuletzt in Italien weitreichend zeigte, 

auch in die Regierung einziehen.  

 

Die im Euro-Raum weithin anzutreffende Rückbesin-

nung auf nationalstaatliche Belange ist sicherlich auch 

ein wesentlicher Grund für die Zurückhaltung der EU-

Kommission in der strikten Umsetzung der Stabilitäts-

kriterien des von den EU-Mitgliedstaaten Anfang des 

Jahres 2012 vereinbarten Fiskalpaktes. Darin hatten 

sich die Vertragsstaaten zu einer jährlichen Reduzie-

rung ihrer Schulden in Relation zum Bruttoinlands-

produkt um ein Zwanzigstel des Abstands zur Maas-

tricht-Grenze von 60 Prozent verpflichtet.  

 

Gleichzeitig erschwert die gegenwärtige Null- und 

Negativzinspolitik der EZB den Sparern einen ange-

messenen Kapitalaufbau und vor allem die Sicherung 

einer ausreichenden Altersvorsorge. Ferner schafft die 

mit dem niedrigen Zins einhergehende Euro-Schwäche 

zwar eine Exportstärke der Unternehmen, verringert 

aber gleichzeitig deren Anstrengungen zur Kostensen-

kung und zur Verbesserung der Produktivität. Im Übri-

gen fördert die anhaltend ausgeprägte Niedrigzinspoli-

tik der EZB das Risiko von Fehlallokationen bis hin zu 

Blasenbildungen an den Immobilien- und Aktienmärk-

ten, die zu einer Gefährdung der Finanzmarktstabilität 

führen können. 

 

Auch besteht die Gefahr, dass ein späterer Zinsanstieg 

in einzelnen Ländern des Euro-Raums zu einer Insol-

venzwelle bei dauerhaft ertragsschwachen Unterneh-

men führen könnte. Dies kann die konjunkturelle 

Entwicklung dämpfen und, wenn es entsprechende 

Ausmaße annimmt, sogar in die Rezession führen. 

Anlass zur Sorge hinsichtlich einer kräftig wachsenden 

Zahl an Insolvenzen bei einem Zinsanstieg geben die 

Länder Griechenland, Portugal und Italien, denn bei 

diesen Ländern deutet jeweils ein hoher Anteil ausfall-

gefährdeter Kredite am gesamten Bestand der Unter-

nehmenskredite auf eine stärkere Verbreitung von 

dauerhaft ertragsschwachen Unternehmen hin.  

 

Des Weiteren stellt sich für die EZB das Problem,  

dass ihr bei Leitzinsen nahe der Nulllinie im Falle eines 

Konjunkturabschwungs und einer damit einhergehen-

den niedrigeren Teuerungsrate nicht genügend Hand-

lungsspielraum zur Verfügung stehen wird.  

 

Die EZB beschloss auf ihrer Sitzung am 13. Dezem-

ber 2018 das Auslaufen des von ihr im März 2015 ge-

starteten Anleihekaufprogramms (Quantitative Easing, 

QE) zum Ende des Geschäftsjahres, nachdem sie das 

Volumen ihrer monatlichen Anleihekäufe seit Oktober 

2018 von 30 Mrd. € auf 15 Mrd. € gesenkt hatte. Zu-

gleich sollen allerdings Gelder aus auslaufenden QE-

Anleihen weiterhin reinvestiert werden. EZB-Präsident 

Mario Draghi begründete diesen Schritt mit der gestie-

genen Zuversicht, dass sich die Inflation im Euro-

Raum mittelfristig in Richtung des EZB-Ziels von 

unter, aber nahe 2 Prozent bewegt. Darüber hinaus 

legte die EZB auf ihrer Sitzung am 13. Dezember 2018 

fest, den Hauptrefinanzierungssatz in Höhe von  

0,00 Prozent ebenso unverändert zu lassen wie die Ein-

lagefazilität für Banken in Höhe von -0,40 Prozent. 

 

Demgegenüber erhöhte die US-Notenbank Fed den 

Leitzins am 21. März 2018, am 13. Juni 2018, am  

26. September 2018 und nochmals am 19. Dezember 

2018 um jeweils 25 Basispunkte auf eine Spanne von 

derzeit 2,25 bis 2,50 Prozent. 

 

Die deutschen Großbanken mussten im Geschäftsjahr 

bei ihren operativen Ergebnissen in einem herausfor-

dernden Marktumfeld ausnahmslos Einbußen hin-

nehmen. Die Aufwendungen für die Kreditrisikovor-

sorge nahmen bei den Großbanken gegenüber der im 

Vorjahr ausgewiesenen Risikovorsorge im Kreditge-

17



DZ BANK AG   
Jahresabschluss und Lagebericht 2018 

Lagebericht der DZ BANK AG 

Wirtschaftsbericht 

schäft mehrheitlich ab. Die Verwaltungsaufwendungen 

haben sich im Vergleich zum Vorjahr überwiegend 

leicht erhöht. 

 

 

3 Ertragslage 

 

3.1 Ertragslage im Überblick  

Die DZ BANK hat sich in einem vor allem von dem 

ausgeprägten Niedrigzinsniveau und einer anspruchs-

vollen Regulatorik beeinflussten schwierigen Markt-

umfeld im Berichtsjahr erfolgreich behauptet. Des 

Weiteren war die Ertragslage im Geschäftsjahr im 

Saldo der übrigen Aufwendungen und Erträge durch 

Belastungen betreffend die Tochtergesellschaften 

DVB Bank und DZ PRIVATBANK S.A. geprägt. 

 

Das erwirtschaftete Betriebsergebnis der DZ BANK 

wies im Geschäftsjahr in seinen Kerngrößen die nach-

folgende Entwicklung im Vergleich zum Vorjahr auf: 

 

Das operative Ergebnis erreichte einen Wert in  

Höhe von 1.722 Mio. € und hat sich damit um  

-391 Mio. € gegenüber dem Vorjahr (2.113 Mio. €) 

verringert. Es beinhaltet neben dem Zins- und Provi-

sionsüberschuss den Nettoertrag des Handelsbestands 

und den Saldo der sonstigen betrieblichen Aufwen-

dungen und Erträge. 

 

Die Verwaltungsaufwendungen nahmen um  

-77 Mio. € oder -5,0 Prozent auf -1.452 Mio. € (Vor-

jahr: -1.529 Mio. €) ab. 

 

Die Aufwand-Ertrags-Relation (Cost-Income-

Ratio) als Quotient aus den Verwaltungsaufwendun-

gen (Vorjahr: inklusive fusionsbedingter Aufwendun-

gen von -91 Mio. €) und dem operativen Ergebnis  

belief sich im Berichtsjahr auf 84,3 Prozent (Vorjahr: 

72,4 Prozent). 

 

Das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge hat sich 

gegenüber dem Vorjahresausweis in Höhe von  

584 Mio. € um -314 Mio. € auf 270 Mio. € vermindert. 

 

Die Risikovorsorge lag bei 229 Mio. €. Der Vorjah-

reswert belief sich auf 14 Mio. €. 

 

Das Betriebsergebnis bezifferte sich auf 499 Mio. € 

(Vorjahr: 598 Mio. €) und lag damit um -99 Mio. € 

unter dem Vorjahreswert. 

 

Bezüglich der vorstehenden beziehungsweise nachfol-

genden (Abschnitt 3.2) Ausführungen zu der Ertrags-

lage der DZ BANK ergeben sich die folgenden Ab- 

weichungen gegenüber den im Prognosebericht (Ab-

schnitt V des Lageberichts des Vorjahres) enthaltenen 

Feststellungen. 

 

Gegenüber dem Plan 2018 wurde im Geschäftsjahr ein 

um -183 Mio. € niedrigeres Betriebsergebnis vor Risiko-

vorsorge erzielt. Ursächlich hierfür war zum einen ein 

den Planwert unterschreitender Nettoertrag des Han-

delsbestands, im Wesentlichen bedingt durch merkliche 

spreadinduzierte Bewertungsverluste im Zins- und 

Bonitätshandel sowie bei derivativen Flowprodukten. 

Des Weiteren lagen die Ausschüttungen seitens der 

Union Asset Management Holding, der Teambank 

und der DZ PRIVATBANK aufgrund des jeweils 

unter den Erwartungen gebliebenen Geschäftsverlaufs 

unter Plan. 

 

3.2 Ertragslage im Einzelnen 

Im Einzelnen stellt sich die Ergebnisentwicklung für 

die DZ BANK im Geschäftsjahr im Vergleich zum 

Vorjahr wie nachfolgend dar: 

 

 

ABB. 1 – ERTRAGSRECHNUNG 

in Mio. € 

 

 2018  

 

2017 

 

Verän- 
derung  

in % 

Zinsüberschuss1 

davon: Beteiligungserträge2 

1.071 

498 

1.340 

737 

-20,1 

-32,4 

Provisionsüberschuss3 388 376   3,2 

Nettoertrag des Handelsbestands 363 424 -14,4 

Verwaltungsaufwendungen -1.452 -1.529 -5,0 

Personalaufwendungen -636 -643 -1,1 

Sonstige Verwaltungsaufwendungen4 -816 -886 -7,9 

Saldo der sonstigen betrieblichen 

Aufwendungen/Erträge 

-100 -27 > 100,0 

Betriebsergebnis vor Risikovorsorge  270 584 -53,8      

Risikovorsorge5 229 14 > 100,0 

Betriebsergebnis 499 598 -16,6 

Saldo der übrigen  

Aufwendungen/Erträge6 

davon: Auflösung §340g HGB-Res. 

-189 

 

425 

-278 

 

250 

-32,0 

 

70,0 

Ergebnis vor Steuern  310 320 -3,1 

Steuern7 12 250          -95,2 

Jahresüberschuss 322 570 -43,5 

1 Vgl. Jahresabschluss, Gewinn- und Verlustrechnung (GuV), Summe aus Nrn. 1. - 4. 

2 Vgl. Jahresabschluss, GuV, Summe aus Nrn. 3.b) + 3.c) + 4. 

3 Vgl. Jahresabschluss, GuV, Summe aus Nrn. 5. + 6. 

4 Vgl. Jahresabschluss, GuV, Summe aus Nrn. 9.b) + 10. 

5 Vgl. Jahresabschluss, GuV, Nr. 12. 

6 Vgl. Jahresabschluss, GuV, Summe aus Nrn. 13. - 16. und Nrn. 18. + 19. 

7 Vgl. Jahresabschluss, GuV, Summe aus Nrn. 21. + 22. 

 

Der Zinsüberschuss verringerte sich um -20,1 Pro-

zent auf 1.071 Mio. € (Vorjahr: 1.340 Mio. €). 

 

Der Zinsüberschuss (ohne Beteiligungserträge), der  

im Wesentlichen auf die Bestände aus dem Kreditge-
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schäft (Geschäftsfeld Firmenkunden sowie ein separat 

geführter Immobilienkreditbestand) sowie auf die 

Bestände aus dem Geld- und Kapitalmarktgeschäft 

zurückgeht, nahm um -5,0 Prozent auf 573 Mio. € 

(Vorjahr: 603 Mio. €) ab. Darüber hinaus enthält der 

Zinsüberschuss die Zinsaufwendungen und -erträge 

für emittierte und von Konzernunternehmen erwor-

bene nachrangige Anleihen. Die betragsmäßige Höhe 

der einzelnen Positionen sowie die Wirkung auf die 

Veränderung des Zinsüberschusses stellen wir nach-

folgend dar. 

 

Im Kreditgeschäft nahm der Zinsüberschuss um  

-1,1 Prozent auf 466 Mio. € (Vorjahr 471 Mio. €) ab.  

 

Dabei reduzierte sich der Zinsüberschuss im Firmen-

kundengeschäft leicht um -1,1 Prozent auf 430 Mio. € 

(Vorjahr: 435 Mio. €). Der Zinsüberschuss aus dem 

separat geführten Immobilienkreditbestand lag mit  

36 Mio. € auf dem Niveau des Vorjahres (Vorjahr:  

36 Mio. €). 

 

Das Geschäftsfeld Firmenkundengeschäft der  

DZ BANK umfasst die fünf regionalen Firmenkunden-

bereiche für das inländische Firmenkundengeschäft 

(Nord und Ost, West, Mitte/ab 1.1.2019: Zentralbe-

reich Firmenkunden, Baden-Württemberg und Bayern), 

den Unternehmensbereich Investitionsförderung so-

wie den Bereich Strukturierte Finanzierung für das 

Geschäft mit deutschen Firmenkunden und ausländi-

schen Kunden mit Deutschlandbezug.  

 

Auf der Grundlage des genossenschaftlichen Subsidia-

ritätsprinzips, der Aufgabenteilung in der Genossen-

schaftlichen FinanzGruppe Volksbanken Raiffeisen-

banken und der Orientierung an den Bedürfnissen  

der Unternehmen werden die Firmenkunden von der 

Genossenschaftsbank vor Ort betreut, gemeinsam mit 

der DZ BANK oder direkt durch die DZ BANK. 

 

Die Genossenschaftliche FinanzGruppe hat den  

seit Jahren andauernden Wirtschaftsaufschwung in 

Deutschland im mittelständischen Firmenkundenge-

schäft begleitet. Dies bestätigt ihre Marktposition im 

Kreditgeschäft mit Firmenkunden.  

 

So lag das Bestandswachstum der Genossenschaftli-

chen FinanzGruppe in den vergangenen zehn Jahren 

weit über dem Zuwachs des Gesamtmarkts. Dadurch 

hat sich der Marktanteil der Gruppe im Kreditgeschäft 

mit Firmenkunden in Deutschland zwischenzeitlich 

auf rund 22 Prozent erhöht.  

 

Die inländischen gesamtwirtschaftlichen Rahmenbe-

dingungen für das gemeinsame Firmenkundengeschäft 

von DZ BANK und Genossenschaftsbanken stellen 

sich grundsätzlich positiv dar, auch wenn sich das 

Wachstumstempo der deutschen Wirtschaft im Be-

richtsjahr verringert hat. Der deutsche Mittelstand 

erweist sich nach wie vor als wirtschaftlich robust.  

 

Gleichzeitig gestaltet sich das Wettbewerbsumfeld im 

Firmenkundengeschäft immer schwieriger und der 

Druck auf die Kreditmargen bleibt unverändert hoch. 

Die großen Veränderungstreiber unserer Zeit, Digitali-

sierung und ein damit einhergehendes verändertes 

Kundenverhalten, verschärfen diesen Wettbewerb 

weiter und führen zu einem deutlich erhöhten Inno- 

vations- und Optimierungsbedarf im Geschäftsfeld 

Firmenkundengeschäft. 

 

Hinzu kommt, dass die überwiegende Mehrheit der 

mittelständischen Unternehmen aufgrund ihrer soliden 

Kapital- und Liquiditätssituation nach wie vor in der 

Lage ist, ihre Investitionen aus dem Cashflow oder aus 

den eigenen Rücklagen heraus zu finanzieren.  

 

Die hohe Investitionsneigung des deutschen Mittel-

standes hat gemäß der Mittelstandsstudie der  

DZ BANK vom Herbst 2018 gegenüber dem Früh-

jahr 2018 bei anhaltend guter Kapazitätsauslastung 

leicht nachgegeben. Ein maßgeblicher Grund hierfür 

dürfte der Fachkräftemangel sein, der den Unterneh-

men immer größere Sorgen bereitet. Zudem stellen 

geopolitische Einflüsse, zu denen vor allem die welt-

weiten Handelskonflikte und die mit dem nahenden 

Brexit verbundenen Unsicherheiten zählen, eine  

weitere Belastung für die Investitionsbereitschaft der 

Unternehmen dar. 

 

Die stabile Inlandskonjunktur und die wirtschaftliche 

Robustheit der Unternehmen haben dazu beigetragen, 

dass sich die Mittelständler in den vergangenen Jahren 

zunehmend im Ausland engagieren. Über die Hälfte 

der mittelständischen Unternehmen sind über Export, 

Import, Joint Ventures, Auslandsproduktion oder 

Kooperationen im Ausland aktiv. Dem hat die  

DZ BANK vor allem auch durch ein im Geschäftsjahr 

geschlossenes Kooperationsabkommen mit Indonesiens 

drittgrößter Bank, der PT Bank Central Asia Tbk, Rech-

nung getragen. Das Ziel dieses Abkommens ist die 

gegenseitige Unterstützung von Firmenkunden, und 

zwar sowohl im Hinblick auf deutsche Direkt- und Ver-

bundkunden, die den indonesischen Markt im Fokus 

haben, als auch betreffend indonesische Kunden der  

 

19



DZ BANK AG   
Jahresabschluss und Lagebericht 2018 

Lagebericht der DZ BANK AG 

Wirtschaftsbericht 

PT Bank Central Asia, die den Weg nach Deutschland 

suchen. 

 

Der Zinsüberschuss aus dem Geld- und Kapitalmarkt-

geschäft verminderte sich um -18,3 Prozent auf  

192 Mio. € (Vorjahr: 235 Mio. €) insbesondere im 

Zusammenhang mit einem Bestandsabbau in der Posi-

tion Schuldverschreibungen und andere festverzins- 

liche Wertpapiere im Berichtsjahr. Der Verkauf der 

Wertpapiere erfolgte zur Verringerung der Duration 

im Bestand. Dem Rückgang im Zinsüberschuss stehen 

Erträge aus Wertpapieren des Finanzanlagevermögens 

(Saldo der übrigen Aufwendungen und Erträge) ge-

genüber. 

 

Die Belastung aus Nachrangmitteln (Saldo aus nach-

rangigen Eigenemissionen und von Konzernunter-

nehmen angekauften nachrangigen Wertpapieren) für 

den Zinsüberschuss verminderte sich aufgrund eines 

Rückgangs der Passivbestände im Geschäftsjahr um  

-17,5 Prozent auf -85 Mio. € (Vorjahr: -103 Mio. €). 

 

Die ausgewiesenen Beteiligungserträge der DZ BANK 

haben sich um -32,4 Prozent auf 498 Mio. € (Vorjahr: 

737 Mio. €) ermäßigt. 

 

Die Verminderung erklärt sich vor allem auch aus den 

gegenüber dem Vorjahr verringerten Beteiligungserträ-

ge seitens der Union Asset Management Holding  

(-64 Mio. €) und der R+V Versicherung (-44 Mio. €). 

Zudem enthielt der Vorjahresausweis einmalig Beteili-

gungserträge seitens der WGZ Finance plc, Dublin, 

(ehemals DZ BANK IRELAND plc, Dublin) als Fol-

ge der Liquidation (106 Mio. €).  

 

Der Provisionsüberschuss legte um +3,2 Prozent auf 

388 Mio. € (Vorjahr: 376 Mio. €) zu. 

 

Wesentliche Ertragsquellen sind Dienstleistungsentgelte 

im Firmenkundengeschäft (hierin insbesondere enthal-

ten Kreditgeschäft inklusive Bürgschaften/Garantien 

und Auslandsgeschäft), im Kapitalmarktgeschäft (hier-

in insbesondere enthalten Wertpapieremissions- und 

Kommissionsgeschäft, Vermittlungsprovisionen, Ge-

schäfte an Terminbörsen, Finanzdienstleistungen und 

Infobereitstellung) sowie im Transaction Banking  

(hierin vor allem enthalten Zahlungsverkehr inklusive 

Kreditkartengeschäft, Wertpapierverwahrung sowie 

Kursgewinne/-verluste aus dem Devisen-Dienst-

leistungsgeschäft). 

 

Die DZ BANK AG hat Abwicklungsleistungen im 

Rahmen der Geschäftsbesorgung im Kreditgeschäft 

auf die Schwäbisch Hall Kreditservice, im Zahlungs-

verkehr auf die Equensworldline und im Kapital-

marktgeschäft/Transaction Banking auf die Deutsche 

WertpapierService Bank übertragen. Die Aufwendun-

gen aus der Geschäftsbesorgung der genannten exter-

nen Abwicklungsgesellschaften betragen insgesamt  

-167 Mio. € (Vorjahr: -164 Mio. €) und werden im 

Provisionsüberschuss der einzelnen Geschäftsfelder 

Firmenkunden (-12 Mio. €) und Transaction Banking  

(-155 Mio. €) ausgewiesen. 

 

Im Geschäftsfeld Firmenkundengeschäft stieg der 

Provisionsüberschuss insgesamt leicht um +2,9 Pro-

zent auf 105 Mio. € (Vorjahr: 102 Mio. €) an. In den 

fünf regionalen Firmenkundenbereichen hat sich der 

Provisionsüberschuss um -22,9 Prozent auf 27 Mio. € 

(Vorjahr: 35 Mio. €) verringert. Gegenläufig erhöhte 

sich der Provisionsüberschuss im Bereich Strukturierte 

Finanzierung um +10,5 Prozent auf 84 Mio. € (Vor-

jahr: 76 Mio. €). Der Provisionsüberschuss im Bereich 

Corporate Finance legte auf 5 Mio. € (Vorjahr:  

2 Mio. €) zu. 

 

Im Geschäftsfeld Kapitalmarktgeschäft erhöhte sich 

der Ergebnisbeitrag zum Provisionsüberschuss um 

+6,3 Prozent auf 152 Mio. € (Vorjahr: 143 Mio. €). 

Hierbei konnte der Provisionsüberschuss aus dem 

Wertpapieremissionsgeschäft aufgrund zusätzlicher 

Mandate im Rentenemissionsgeschäft um +46,4 Pro-

zent auf 41 Mio. € (Vorjahr: 28 Mio. €) gesteigert  

werden. 

 

Des Weiteren lag der Provisionsüberschuss im Ge-

schäftsfeld Transaction Banking mit 120 Mio. € um 

+7,1 Prozent oder +8 Mio. € über dem Vorjahr.  

Der Anstieg resultiert insbesondere aus gestiegenen 

Erträgen im Wertpapierverwahrgeschäft sowie im 

Zahlungsverkehr. 

 

Der Provisionsüberschuss aus sonstigen Finanzdienst-

leistungen verminderte sich im Betrachtungszeitraum 

um -38,9 Prozent auf 11 Mio. € (Vorjahr: 19 Mio. €). 

Der Rückgang ist mit -4 Mio. € auf erstmalig angefal-

lene Provisionsaufwendungen für Ratinginformationen 

im Zusammenhang mit Dienstleistungen für Genossen-

schaftsbanken und mit -1 Mio. € auf höhere Bonifika-

tionsaufwendungen für eigene begebene Emissionen 

zurückzuführen. 

 

Der Nettoertrag des Handelsbestands erreichte einen 

Wert in Höhe von 363 Mio. € (Vorjahr: 424 Mio. €).  
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Die Erträge aus dem Kundenhandelsgeschäft lagen auf 

dem hohen Niveau des Vorjahres. Der Rückgang im 

Handelsergebnis ist auf marktpreisinduzierte Bewer-

tungsaufwendungen, insbesondere auf spreadinduzier-

te Bewertungsverluste im Zins- und Bonitätshandel 

zurückzuführen. 

 

Für die zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten Ver-

bindlichkeiten ergab sich für das Geschäftsjahr ein 

positiver Ergebniseffekt in Höhe von +13 Mio. € 

(Vorjahr: -26 Mio. €), der wesentlich auf die von der  

DZ BANK begebenen Eigenemissionen zurückgeht. 

 

Im Berichtszeitraum wurde der Sonderposten gemäß 

§340e Abs. 4 HGB in Folge des Überschreitens der 

geforderten Mindestdotierung in Höhe von 35 Mio. € 

ergebniswirksam vermindert (Vorjahr: ergebniswirk-

same Dotierung in Höhe von -7 Mio. €).  

 

Einen maßgeblichen Einfluss auf die Entwicklung der 

Kapitalmärkte im Geschäftsjahr hatte die zuvor er-

wähnte Fortführung der geldpolitischen Maßnahmen 

der EZB (Quantitative Easing) bis zum Jahresende mit 

Beibehaltung des Leitzinses von 0,00 Prozent und der 

Einlagefazilität für Banken in Höhe von -0,40 Prozent 

über das Ende des Berichtsjahres hinaus.  

 

Ferner erhöhte die US-Notenbank Fed den Leitzins im 

Verlaufe des Berichtsjahres in vier Schritten im März, 

im Juni, im September und im Dezember 2018 um 

jeweils 25 Basispunkte auf eine Bandbreite von letzt-

endlich 2,25 bis 2,50 Prozent. 

 

Die seit Jahresbeginn, insbesondere im zweiten Halb-

jahr 2018, festzustellende Abschwächung des wirt-

schaftlichen Wachstums in Deutschland und in der 

Euro-Zone vollzog sich vor dem Hintergrund weitrei-

chender Änderungen im geopolitischen Umfeld. Neben 

den Brexit-Verhandlungen und der sich im weiteren 

Jahresverlauf zunehmenden Verhärtung der Fronten 

im Schuldenstreit zwischen Rom und Brüssel führten 

vor allem auch die Handelsstreitigkeiten zwischen den 

USA und China mit sich ausweitenden wechselseitigen 

Zollbarrieren zu konjunkturellen Belastungen. Insbe-

sondere die letztgenannten Handelskonflikte wirkten 

sich nachteilig auf die inländische, stark exportabhän-

gige Wirtschaft aus. 

 

Mit Blick auf diese Entwicklung verzeichneten die 

DAX-Notierungen im Berichtsjahr mit einem Durch-

schnittswert von 12.270 Zählern keine wesentliche 

Veränderung gegenüber dem im Vorjahr erzielten 

Vergleichswert von 12.435 Punkten. Allerdings war die 

Volatilität des Kursverlaufes im Geschäftsjahr deutlich 

ausgeprägter als im Jahr 2017. 

 

Darüber hinaus wirkte sich das regulatorische Umfeld 

auf die Märkte und Marktakteure aus, die sich auch im 

Berichtsjahr den anspruchsvollen Anforderungen der 

Bankenaufsicht stellen mussten. 

 

Das kundenbezogene Kapitalmarktgeschäft der  

DZ BANK richtet sein Leistungsangebot an den Be- 

dürfnissen von Genossenschaftsbanken, Verbundun-

ternehmen und deren Privat- und Firmenkunden aus.  

 

Diesen Fokus ergänzen Geschäftsbeziehungen zu 

direkt betreuten Firmenkunden und institutionellen 

Kunden im In- und Ausland. Die Angebotspalette 

umfasst Anlage- und Risikomanagementprodukte der 

Vermögensklassen Zins, Aktien, Kredit und Währung 

zu wettbewerbsfähigen Preisen. Ergänzt wird sie durch 

breit gefächerte Beratungs- und Research-Leistungen, 

Strukturierungsexpertise und Plattformangebote. Für  

alle Kundengruppen nimmt der Anteil des Geschäftes  

über elektronische Systeme, die den klassischen Tele-

fonhandel zunehmend ablösen, deutlich zu. 

 

Für den deutschen Privatanleger stehen Sicherheit und 

verständliche Anlagelösungen im aktuellen Niedrigzins-

umfeld obenan. Mit dem Fokus auf diesen Kunden-

bedarf konnte die genossenschaftliche Bankengruppe 

dank des Vertriebserfolges der Genossenschaftsban-

ken den Absatzrekord bei Anlagezertifikaten aus dem 

Vorjahr mit über 4,5 Mrd. € im Geschäftsjahr wieder-

holen. Gemessen an dem in strukturierten Wertpapie-

ren investierten Marktvolumen, das sich zu 97,8 Pro-

zent aus Anlageprodukten zusammensetzt, konnte die 

DZ BANK ihre Marktposition mit einem Marktanteil 

von 17,9 Prozent per Ende Dezember 2018 gemäß 

den Angaben des Deutschen Derivate Verbands er-

neut eindrucksvoll unter Beweis stellen. Zudem wurde 

der DZ BANK mit ihrem vollumfänglichen und 

hochwertigen Leistungsangebot von einer unabhängi-

gen Fachjury nach 2017/18 zum zweiten Mal die Aus-

zeichnung „Bester Emittent 2018/2019“ bei den dies-

jährigen ZertifikateAwards zuerkannt. 

 

Die Ausrichtung der DZ BANK auf eine nachhaltige 

und konsequente Digitalisierung und Optimierung der 

Wertpapierprozesse im Privatkunden-Wertpapierge-

schäft wurde konsequent fortgeführt. Weiterhin ver-

fügt die DZ BANK über ein zukunftsfähiges Quali-

tätsmanagement im Kundenservice und in der Pro-

duktentwicklung auf Basis der neuen Norm ISO 

9001:2015, das von der DQS GmbH Deutsche Gesell-
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schaft zur Zertifizierung von Managementsystemen 

geprüft und zertifiziert wurde. 

 

In ihrem Eigengeschäft erwarben die Genossen-

schaftsbanken zum Zwecke der langfristigen Stabilisie-

rung ihrer Ertragslage Anlagen mit Restlaufzeiten von 

über fünf Jahren. Dabei wurde verstärkt in Unterneh-

mensanleihen und einfach strukturierte Kreditproduk-

te in Form von Credit-linked Notes investiert. Rege 

nachgefragt wurden auch strukturierte Zins- und Ak-

tienanleihen. Darüber hinaus strebten die Genossen-

schaftsbanken eine breite Diversifikation ihrer Wert-

papierbestände an, insbesondere auch im Bereich der 

Aktien- und Immobilieninvestments. Diesbezüglich 

standen vor allem Fondsprodukte der Union Invest- 

ment Gruppe im Fokus der Nachfrage, deren Absatz 

im Vergleich zum Vorjahreszeitraum erneut anstieg. 

 

Auch für das Kapitalmarktgeschäft der DZ BANK mit 

institutionellen Kunden war die EZB-Geldpolitik der 

Negativzinsen und die damit einhergehende Verzer-

rung der Marktpreise und der Risikoprämien bestim-

mend. Die Ertragsbasis reichte über das gesamte Fi-

xed-Income-Produktspektrum mit Schwerpunkt im 

Sekundärmarkthandel von Anleihen. Bei den Zins- 

und Bonitätsstrukturen steht die DZ BANK den insti-

tutionellen Kunden seit Jahren mit einem weit gefä-

cherten Produktsortiment zur Seite und konnte hier 

die hohen Umsatzzahlen der Vorjahre sogar noch 

leicht übertreffen. 

 

Im Rahmen einer im Geschäftsjahr zu beobachtenden 

Zunahme der Abwicklung von Handelsgeschäften 

über elektronische Plattformen konnten die Umsätze 

mit Asset Managern und Banken im In- und Ausland 

deutlich gesteigert werden. Versicherungsunternehmen 

und Pensionskassen richteten ihre Anlageaktivitäten 

zunehmend auf den Bereich der alternativen Asset-

klassen wie Immobilien und Infrastruktur aus. Dem-

gegenüber standen bei Banken und Asset Managern 

Flowprodukte sowie ferner Spreadprodukte wie Un-

ternehmensanleihen und Anleihen der Schwellenländer 

im Mittelpunkt des Interesses. Ein weiterer Schwer-

punkt lag im Berichtsjahr in den von der DZ BANK 

getätigten Abschlüssen mit institutionellen Kunden 

betreffend Multitranchenanleihen mit ausländischen 

und supranationalen Emittenten. 

 

Das firmenkundenbezogene Kapitalmarktgeschäft der 

DZ BANK mit mittelständischen Unternehmen und 

Großunternehmen stützt sich auf eine umfassende 

Produktpalette mit einem besonderen Fokus auf De- 

visen- und Zinssicherungen zur Steuerung von Wäh-

rungs- und Zinsrisiken, wobei das Devisengeschäft 

erfreulicherweise zulegte. Als Basisprodukte ergänzen 

vor allem auch das Einlagengeschäft und das Wertpa-

piergeschäft für das Liquiditätsmanagement das Ange-

botsspektrum.  

 

Vor dem Hintergrund der anhaltenden, EZB-gesteuer-

ten Niedrigzinspolitik sowie eines begrenzten Kredit-

bedarfs bei weitgehend auskömmlicher Liquiditätslage 

der Mehrzahl der mittelständischen Kunden konzent-

rieren sich deren Zinssicherungsaktivitäten auf Lauf-

zeiten mit einer Dauer von mehr als zehn Jahren. 

 

Darüber hinaus war ein Anstieg im aktiven Geld-

marktgeschäft festzustellen.  

 

Das Anleiheneuemissionsgeschäft war im Geschäftsjahr 

maßgeblich von den Maßnahmen betreffend das er-

wähnte Anleihekaufprogramm der EZB geprägt. Mit 

Blick auf die vorgesehene Rückführung des Kaufpro-

gramms durch die EZB waren steigende Risikoauf-

schläge für Anleiheemittenten sowie in der Folge eine 

im Vergleich zum Vorjahr reduzierte Emissionstätigkeit 

für Anleihen festzustellen. Banken haben einen Teil 

ihrer traditionellen Refinanzierung über unbesicherte 

Anleihen im besicherten Pfandbrief beziehungsweise im 

internationalen Covered-Bond-Markt vorgenommen. 

Die DZ BANK konnte von dieser Entwicklung profi-

tieren und ihren Marktanteil im Covered-Bond-Primär-

markt ausbauen. Insgesamt hat die DZ BANK in einem 

zurückgehenden Neuemissionsmarkt nicht nur ihren 

relativen Marktanteil, sondern auch die absoluten Vo-

lumina begleiteter Anleiheemissionen in einigen Markt-

segmenten deutlich steigern können.  

 

Die Verwaltungsaufwendungen lagen in der 

DZ BANK mit einem Betrag von -1.452 Mio. €  

um 77 Mio. € oder 5,0 Prozent unter dem Vergleichs-

wert des Vorjahres in Höhe von -1.529 Mio. €. 

 

Die sonstigen Verwaltungsaufwendungen nahmen im 

Geschäftsjahr um 70 Mio. € auf -816 Mio. € (Vorjahr:  

-886 Mio. €) ab. Hierbei ist zu berücksichtigen, dass 

der Wert des Vorjahres einmalig durch fusionsbeding-

te Aufwendungen für die Durchführung der Daten-

migration in Höhe von -91 Mio. € belastet war. Ge-

genläufig sind im Berichtsjahr insbesondere um  

12 Mio. € höhere Aufwendungen für die Bankenabga-

be (Geschäftsjahr: -36 Mio. €, Vorjahr: -24 Mio. €) 

angefallen. 

 

Die Verminderung der Personalaufwendungen um  

7 Mio. € auf -636 Mio. € (Vorjahr: -643 Mio. €) ist vor 

22



DZ BANK AG   
Jahresabschluss und Lagebericht 2018 

Lagebericht der DZ BANK AG 

Wirtschaftsbericht 

allem auf geringere variable Vergütungen im Geschäfts-

jahr zurückzuführen.  

 

Der Saldo der sonstigen betrieblichen Aufwendungen 

und Erträge der DZ BANK belief sich im Berichtsjahr 

auf -100 Mio. € (Vorjahr: -27 Mio. €). 

  

Es enthält mit einem Betrag von -128 Mio. € (Vorjahr: 

-69 Mio. €) das saldierte Ergebnis aus der Bewertung 

der betrieblichen Altersvorsorge. Das letztgenannte 

Ergebnis beinhaltet im Wesentlichen den im Berichts-

jahr gebuchten Aufzinsungsaufwand aus der Bewer-

tung der Pensionsverpflichtungen in Höhe von  

-115 Mio. € (Vorjahr: -86 Mio. €) sowie den im Ge-

schäftsjahr aus dem Deckungsvermögen entstandenen 

Aufwand in Höhe von -13 Mio. € (Vorjahr: Erträge  

in Höhe von 17 Mio. €). Ferner berücksichtigt das 

Sonstige betriebliche Ergebnis des Berichtsjahres ein 

Devisenergebnis des Anlagebuches in Höhe von  

-24 Mio. € sowie Erträge aus der Auflösung von Rück-

stellungen in Höhe von 54 Mio. €. 

 

Die Risikovorsorge belief sich auf 229 Mio. €  

(Vorjahr: 14 Mio. €).  

 

Im Geschäftsjahr ergab sich für die Kreditrisikovor-

sorge eine Nettoauflösung in Höhe von 219 Mio. € 

(Vorjahr: Nettoauflösung: 8 Mio. €). Der Zuführung 

zur Kreditrisikovorsorge, insbesondere im Firmen-

kundengeschäft, standen Auflösungen aus einer wei-

terhin erfolgreichen Sanierungsarbeit sowie Eingänge 

auf abgeschriebene Forderungen gegenüber. Insgesamt 

spiegelt die Entwicklung der Kreditrisikovorsorge auch 

begünstigt durch die stabile Konjunkturlage ein stabi-

les Kreditportfolio und die nachhaltige Risikopolitik 

der DZ BANK wider.  

 

Im Berichtsjahr fand eine Anpassung der einbezoge-

nen Risikoparameter statt. Durch diese Umstellung ist 

ein Ertrag in Höhe von 88 Mio. € entstanden (Erstan-

wendungseffekt), der im Wesentlichen auf die Portfo-

liorisikovorsorge entfällt (Rückgriff auf individuelle 

Verlustquoten bei Ausfall und Umstellung der CCF-

Parameter).  

 

Weiterführende Angaben zur Bemessung der Kredit- 

risikovorsorge sind im Abschnitt 2 des Anhangs des 

Jahresabschlusses 2018 enthalten. 

 

Der Saldo der übrigen Aufwendungen und Erträge 

schloss im Geschäftsjahr in der DZ BANK mit  

-189 Mio. € (Vorjahr: -278 Mio. €) ab. 

 

Das darin enthaltene Ergebnis aus Finanzanlagen in 

Höhe von -384 Mio. € (Vorjahr: 225 Mio. €) umfasst 

sowohl das Ergebnis aus Beteiligungen in Höhe von  

-421 Mio. € (Vorjahr: 185 Mio. €) als auch das Ergeb- 

nis aus Wertpapieren des Finanzanlagevermögens in 

Höhe von insgesamt 37 Mio. € (Vorjahr: 40 Mio. €). 

 

Das Ergebnis aus Beteiligungen beinhaltet im Be-

richtsjahr vor allem Abschreibungen in Höhe von  

-220 Mio. € beziehungsweise in Höhe von -200 Mio. € 

auf die Buchwerte der von der DZ BANK direkt an 

der DZ PRIVATBANK beziehungsweise an der  

DVB Bank gehaltenen Beteiligung.  

 

Im Vorjahr enthielt das Ergebnis aus Beteiligungen  

vor allem Erträge in Höhe von 126 Mio. € aus der 

Veräußerung der Beteiligung der DZ BANK an der 

Concardis GmbH, Eschborn, sowie eine Zuschrei- 

bung in Höhe von 44 Mio. € auf den Buchwert der 

von der DZ BANK an der WL BANK gehaltenen 

Beteiligung. 

 

Im Ergebnis aus Wertpapieren des Finanzanlagever-

mögens waren im Geschäftsjahr vor allem Erträge in 

Höhe von 40 Mio. € (Vorjahr: 49 Mio. €) aus der Ver-

äußerung von Wertpapieren des Liquiditätspools und 

der Auflösung von Sicherungsderivaten zu verzeichnen. 

 

Der Aufwand aus Verlustübernahmen in Höhe von  

-159 Mio. € (Vorjahr: -351 Mio. €) resultierte im Be-

richtsjahr maßgeblich aus einem Aufwand in Höhe 

von -150 Mio. € zugunsten der DVB Bank.   

 

Im Vorjahr ist der Aufwand aus Verlustübernah 

men wesentlich auf einen Aufwand in Höhe von  

-300 Mio. € zugunsten der DVB Bank sowie aus 

einem Aufwand in Höhe von -39 Mio. € zugunsten  

der VR-LEASING AG zurückzuführen.  

 

Das außerordentliche Ergebnis schloss im Geschäfts-

jahr mit einem Betrag in Höhe von -71 Mio. € (Vor-

jahr: -402 Mio. €) ab. Es enthält Aufwendungen in 

Höhe von -79 Mio. € aus der Zuführung zu Restruktu-

rierungsrückstellungen im Rahmen des Strategiepro-

gramms Verbund First 4.0. 

 

Im Vorjahr berücksichtigte das außerordentliche Er-

gebnis darüber hinaus insbesondere einen von der  

DZ BANK an die DVB Bank geleisteten Ertragszu-

schuss in Höhe von -500 Mio. €, dem ein Ertrag der 

DZ BANK in Höhe von 107 Mio. € aus der Abwick-

lung der Geschäftstätigkeit der WGZ Finance plc 

(ehemals DZ BANK IRELAND plc) gegenüberstand. 
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Im Berichtsjahr wurde im Saldo der übrigen Aufwen-

dungen und Erträge ein Ertrag in Höhe von  

425 Mio. € (Vorjahr: Ertrag in Höhe von 250 Mio. €) 

aus der Auflösung des Fonds für allgemeine Bankrisi-

ken gemäß § 340g HGB vereinnahmt. 

 

Das Ergebnis vor Steuern betrug 310 Mio. € (Vor- 

jahr: 320 Mio. €). 

 

Die Steuern des Geschäftsjahres in Höhe von  

12 Mio. € (Vorjahr: 250 Mio. €) beinhalten einen  

Ertrag aus Konzernsteuerumlagen in Höhe von  

386 Mio. € (Vorjahr: 229 Mio. €), einen Ertrag aus 

latenten Steuern in Höhe von 22 Mio. € (Vorjahr:  

170 Mio. €) sowie einen Steueraufwand in Höhe von -

396 Mio. € (Vorjahr: -149 Mio. €). 

 

Der Jahresüberschuss belief sich auf 322 Mio. € 

(Vorjahr: 570 Mio. €). 

 

Der erzielte Jahresüberschuss in Höhe von  

322 Mio. € ermöglicht die Ausschüttung einer Divi-

dende in Höhe von 0,18 € pro Aktie mit einem Ge-

samtbetrag von 322 Mio. €, die der Hauptversamm-

lung vorgeschlagen wird. 

 

3.3 Anzahl der Niederlassungen  

Die DZ BANK hatte zum 31. Dezember 2018 unver-

ändert zum Vorjahr im Inland 7 Niederlassungen in 

Berlin, Düsseldorf, Hannover, Koblenz, München, 

Münster und Stuttgart sowie im Ausland 4 Filialen in 

London, New York, Hongkong und Singapur.  

 

Den Niederlassungen in Hannover und München sind 

die beiden Geschäftsstellen in Hamburg beziehungs-

weise Nürnberg zugeordnet. 

 

 

4 Vermögenslage 

 

Die Bilanzsumme der DZ BANK erhöhte sich zum  

31. Dezember 2018 um 6,5 Mrd. € oder 2,6 Prozent  

auf 258,5 Mrd. € (31. Dezember 2017: 252,0 Mrd. €). 

 

Auf die Filialen der DZ BANK entfallen mit einem 

Volumen von 22,9 Mrd. € rund 8,8 Prozent der Bi-

lanzsumme der DZ BANK zum 31. Dezember 2018. 

Auf die Filialen New York (11,0 Mrd. €) und London 

(5,6 Mrd. €) entfällt ein Anteil von rund 72,5 Prozent 

des Gesamtvolumens von 22,9 Mrd. €. Der verbleiben-

de Betrag von 6,3 Mrd. € verteilt sich auf die Filiale 

Singapur (3,6 Mrd. €) und auf die Filiale Hongkong 

(2,7 Mrd. €). 

Die Kapitalrendite, berechnet als Quotient aus Jah- 

resüberschuss des Geschäftsjahres und Bilanzsumme 

zum 31. Dezember 2018, belief sich auf 0,1 Prozent 

(Vorjahr: 0,2 Prozent). 

 

Das Geschäftsvolumen betrug 287,4 Mrd. € (31. De- 

zember 2017: 280,7 Mrd. €). Dieser Betrag beinhaltet 

sowohl die Bilanzsumme als auch die Eventualver-

bindlichkeiten in Höhe von 7,9 Mrd. € (31. Dezember 

2017: 7,0 Mrd. €) und die Anderen Verpflichtungen  

der DZ BANK in Höhe von 21,0 Mrd. € (31. Dezem-

ber 2017: 21,7 Mrd. €). 

 

 

 

 

Die zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten 

derivativen Finanzinstrumente in Höhe von  

1.174,9 Mrd. € (31. Dezember 2017: 1.020,7 Mrd. €) 

und die nicht zum beizulegenden Zeitwert bilan-

zierten derivativen Finanzinstrumente in Höhe von  

62,7 Mrd. € (31. Dezember 2017: 64,9 Mrd. €) beliefen 

sich zum Ende des Geschäftsjahres insgesamt auf 

einen Nominalbetrag in Höhe von 1.237,6 Mrd. €  

(31. Dezember 2017: 1.085,6 Mrd. €). Auf diesen Ge-

samtbetrag entfallen positive Marktwerte in Höhe  

von insgesamt 17,3 Mrd. € (31. Dezember 2017:  

19,0 Mrd. €). 

 

Die Forderungen an Kreditinstitute nahmen zum  

31. Dezember 2018 mit einem Betrag von 145,1 Mrd. € 

um +9,0 Mrd. € gegenüber dem Wert zum 31. Dezem-

ber 2017 in Höhe von 136,1 Mrd. € zu. Die Forderun-

gen an angeschlossene Kreditinstitute erhöhten sich 

um +2,1 Mrd. € oder +2,9 Prozent auf 73,3 Mrd. €. 

Die Forderungen an andere Kreditinstitute legten um 

+6,9 Mrd. € oder +10,6 Prozent auf 71,8 Mrd. € zu. 

 

Die Forderungen an Kunden wuchsen zum  

31. Dezember 2018 um +1,7 Mrd. € auf 34,7 Mrd. €  

(31. Dezember 2017: 33,0 Mrd. €). Dabei verzeichne-

ten die Darlehen (+0,8 Mrd. €) und die Kontokorrent-

forderungen (+0,5 Mrd. €) sowie die Termingelder 

(+0,3 Mrd. €) einen Anstieg.  
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Die Schuldverschreibungen, Aktien und anderen 

Wertpapiere wiesen zum 31. Dezember 2018 mit  

28,3 Mrd. € einen gegenüber dem 31. Dezember 2017  

(35,4 Mrd. €) um -7,1 Mrd. € niedrigeren Betrag auf. 

Diese Veränderung geht nahezu ausschließlich auf die 

Bestände der Anleihen und Schuldverschreibungen 

zurück, die sich zum Ende des Geschäftsjahres auf 

28,2 Mrd. € (31. Dezember 2017: 35,3 Mrd. €) belie- 

fen. Die Bestände der Aktien und anderen nicht fest-

verzinslichen Wertpapiere erreichten mit einem Aus-

weis in Höhe von 0,1 Mrd. € die Höhe des Ver-

gleichswerts zum 31. Dezember 2017 (0,1 Mrd. €). 

 

Der Aktivposten Handelsbestand lag mit einem 

Betrag in Höhe von 32,4 Mrd. € zum 31. Dezem- 

ber 2018 um +2,6 Mrd. € über dem Stand zum  

31. Dezember 2017 (29,8 Mrd. €). Dies ist maßgeb- 

lich auf den Zuwachs der Schuldverschreibungen  

(+2,3 Mrd. €) und Rückkaufsvereinbarungen (Repos)  

(+2,2 Mrd. €) bei gleichzeitigem Rückgang der  

derivativen Finanzinstrumente (-1,3 Mrd. €) sowie  

der Aktien und Investmentzertifikate (-0,4 Mrd. €) 

zurückzuführen.  

 

Die Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 

nahmen um 5,0 Mrd. € auf 132,6 Mrd. € (31. Dezem-

ber 2017: 127,6 Mrd. €) zu. Die Verbindlichkeiten 

gegenüber angeschlossenen Kreditinstituten erhöhten 

sich um +1,0 Mrd. € auf 53,1 Mrd. €, die Verbindlich-

keiten gegenüber anderen Kreditinstituten um 

+4,0 Mrd. € auf 79,5 Mrd. €.  

 

Die Verbindlichkeiten gegenüber Kunden stiegen  

zum 31. Dezember 2018 um +4,1 Mrd. € auf  

35,6 Mrd. € (31. Dezember 2017: 31,5 Mrd. €). Für 

diese Veränderung waren vor allem Zuwächse der 

Kontokorrentguthaben (+3,2 Mrd. €), der Termin- 

gelder (+0,6 Mrd. €) und der Tagesgeldeinlagen  

(+0,4 Mrd. €) ursächlich.   

 

Die Verbrieften Verbindlichkeiten erreichten einen 

Wert in Höhe von 34,2 Mrd. €. Sie blieben damit um 

-2,3 Mrd. € hinter dem Betrag zum 31. Dezember 

2017 in Höhe von 36,5 Mrd. € zurück, da sich der  

Bestand an Geldmarktpapieren um -3,8 Mrd. € redu-

zierte und der Bestand an Anleihen und Schuldver-

schreibungen (ohne Einbeziehung der inländischen 

Geldmarktpapiere) um +1,5 Mrd. € zulegte. 

 

Der Passivposten Handelsbestand verzeichnete  

eine Zunahme um +1,2 Mrd. € auf 34,4 Mrd. €  

(31. Dezember 2017: 33,2 Mrd. €). Dabei wuchsen die 

begebenen Investmentzertifikate um +1,0 Mrd. € und 

die Inhaberschuldverschreibungen um +0,8 Mrd. €, 

während sich die Bestände der Repurchase Agree-

ments um -1,5 Mrd. € verminderten.  

 

Der Fonds für allgemeine Bankrisiken gemäß  

§ 340g HGB wies mit einem Ausweis von 3.812 Mio. € 

einen gegenüber dem Stand zum 31. Dezember 2017 

(4.272 Mio. €) um 460 Mio. € verringerten Betrag auf. 

 

Das zum 31. Dezember 2018 ausgewiesene bilanzielle 

Eigenkapital in Höhe von 10.504 Mio. € blieb gegen-

über dem zum 31. Dezember 2017 ausgewiesenen 

Wert unverändert.  

 

Die Eigenmittel- und Solvabilitätssituation der  

DZ BANK wird in diesem Lagebericht unter VI Zu-

sammengefasster Chancen- und Risikobericht im Ab-

schnitt 7.3.3 DZ BANK Institutsgruppe dargestellt. 

 

 

5 Finanzlage 

 

Die Liquiditätssteuerung der Unternehmen des 

Sektors Bank erfolgt im Bereich Konzern-Treasury der  

DZ BANK und dezentral in den einzelnen Tochter- 

unternehmen. Hierzu werden die einzelnen Unter-

nehmen durch die DZ BANK mit Refinanzierungs-

mitteln versorgt (Gruppenrefinanzierung) oder sie 

tauschen über die DZ BANK untereinander Zah-

lungsmittel aus (Group Clearing). Die Liquiditätssteue-

rung innerhalb der DZ BANK erfolgt zentral durch 

das Treasury des Haupthauses in Frankfurt mit den 

angeschlossenen Treasury-Einheiten der Auslandsfilia-

len, wobei Frankfurt die primäre Verantwortung trägt.  

 

Im Rahmen der Liquiditätssteuerung unterscheidet die 

DZ BANK zwischen der operativen Liquidität (Liqui-

dität im Laufzeitenband bis zu einem Jahr) und der 

strukturellen Liquidität (Liquidität im Laufzeitenband 

von über einem Jahr). Für beide Liquiditätssichten sind 

bedarfsgerechte Steuerungskreise etabliert. 

 

Im Bereich der operativen Liquidität verfügt die 

DZ BANK über eine breit diversifizierte Refinanzie-

rungsbasis. Hieran haben die Geldmarktaktivitäten aus 

der Liquiditätsausgleichsfunktion mit den Volks- 

banken und Raiffeisenbanken einen maßgeblichen 

Anteil. Demnach können Volksbanken und Raiffei-

senbanken, die über freie Liquidität verfügen, diese bei 

der DZ BANK anlegen und Primärbanken, die einen 

Liquiditätsbedarf haben, diesen über die DZ BANK 

decken. Hieraus resultiert traditionell ein Liquiditäts-

überhang als wesentliche Basis für die kurzfristige 
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Refinanzierung am unbesicherten Geldmarkt. Firmen- 

kunden und institutionelle Kunden bilden eine weitere 

wichtige Refinanzierungsquelle für die Bedarfe der 

operativen Liquidität. Damit steht der DZ BANK eine 

komfortable Liquiditätsausstattung zur Verfügung.  

Die Refinanzierung am Interbankenmarkt hat für die 

DZ BANK als Refinanzierungsquelle keine strategi-

sche Bedeutung. 

 

Verbriefte Geldmarktprodukte begibt die DZ BANK 

über die Standorte Frankfurt, New York, Hongkong 

und London. Die DZ BANK hat ein einheitliches 

konzernweites Multi-Issuer-Euro Commercial Paper-

Programm initiiert, in dessen Rahmen unter anderem 

die DZ BANK Ziehungen vornehmen kann. 

 

Besicherte Geldmarktaktivitäten, die bei der 

DZ BANK im Geschäftsfeld Konzern-Treasury zen- 

tral gebündelt sind, runden die Geldmarktrefinanzie-

rungen ab und bilden die Basis für eine breit diversifi-

zierte Refinanzierung am Geldmarkt. Hierzu sind 

wesentliche Repo- und Wertpapierleiheaktivitäten 

sowie der Collateral-Management-Prozess zentral im 

Bereich Konzern-Treasury der DZ BANK angesiedelt. 

Weiterhin steht dem Konzern-Treasury ein Wertpa-

pierportfolio mit erstklassigen liquiden Wertpapieren 

zur Verfügung. Die Wertpapiere können als refinan-

zierungsfähige Sicherheiten für geldpolitische Geschäf-

te mit Zentralbanken sowie für bilaterale Repos oder 

am Tri-Party-Repo-Markt eingesetzt werden.  

 

Im Bereich der strukturellen Liquidität wird der 

Bedarf an langfristigen Finanzierungen (über 1 Jahr)  

der DZ BANK gesteuert und gedeckt. 

 

Die Messung der strukturellen Liquidität wird auf 

Grundlage der Liquiditätsgesamtabläufe vorgenom-

men und erfolgt auf täglicher Basis.  

 

Im Bereich der strukturellen Liquidität wird die Refi-

nanzierung über strukturierte und nicht strukturierte 

Kapitalmarktprodukte sichergestellt, die hauptsächlich 

für das Eigengeschäft (Depot A) und das Kundenge-

schäft (Depot B) der Volksbanken und Raiffeisenban-

ken genutzt sowie an institutionelle Kunden vertrie-

ben werden. Die DZ BANK hat die Möglichkeit,  

Liquidität über gedeckte Emissionen – sogenannte 

DZ BANK BRIEFE – aufzunehmen.  Der Vertrieb 

erfolgt hierbei vornehmlich an institutionelle Investoren. 

 

Der langfristige Refinanzierungsbedarf in Fremdwäh-

rungen wird fristenkongruent über den Basisswap-

markt abgedeckt. 

Der Bereich Konzern-Treasury der DZ BANK führt 

jährlich eine gruppenweite Liquiditätsplanung durch. 

Auf Basis der abgestimmten Geschäftspläne der ein-

zelnen Gesellschaften wird dabei der Refinanzierungs-

bedarf der DZ BANK Gruppe inklusive der  

DZ BANK für das nächste Geschäftsjahr ermittelt. 

Die Liquiditätsplanung wird innerhalb des Geschäfts-

jahres laufend aktualisiert. 

 

Daneben werden monatlich Strukturanalysen der 

diversifizierten Ressourcen der Passivseite der  

DZ BANK durchgeführt. Diese Analysen dienen der 

Information des Managements und sind die Basis der 

aktiven Steuerung des Verbindlichkeitenprofils. 

 

Ergänzend zur Darstellung der Refinanzierungsstruk-

tur sind Erläuterungen zum Liquiditätsrisiko in die-

sem Lagebericht unter VI Zusammengefasster Chan-

cen- und Risikobericht im Kapitel 6.2 Ökonomische  

Liquiditätsadäquanz enthalten. 
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III Nachtragsbericht 

Vorgänge von besonderer Bedeutung nach Schluss des 

Geschäftsjahres waren nicht zu verzeichnen. 
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IV Personalbericht und 

Nachhaltigkeit 

1 Personalbericht 

1.1 Personalarbeit  

Im Rahmen der Zukunftsagenda Verbund First 4.0 

entwickelte die DZ BANK Gruppe ihre Strategie als 

führender Allfinanzanbieter für die genossenschaftli-

che FinanzGruppe weiter. Zur Weiterentwicklung der 

DZ BANK als Verbund- und Geschäftsbank/Holding 

liegt der Fokus auf neun Handlungsfeldern. Die Auf-

gaben für den Bereich Personal sind dabei im Hand-

lungsfeld Personal und Kultur verankert. Personalwirt-

schaftliche Schwerpunktthemen waren neben der Ak-

tualisierung der HR-Instrumente Interessenausgleich 

und Sozialplan vor dem Hintergrund neuer Kosten- 

und Zielgrößen auch die Harmonisierung der Vergü-

tungssysteme. 

 

1.2 Personalentwicklung Rückblick 2018 

Im Geschäftsjahr wurde das neue Themenfeld „Inno-

vation, Digitalisierung und Agilität“ mit rund 300 Teil-

nahmen erfolgreich eingeführt. Die dort angebotenen 

Maßnahmen reichten von einer ersten Sensibilisierung 

für die Themen über eine vertiefte Wissensvermittlung 

bis hin zu Anwendung und konkreter Entwicklung im 

Training. Insgesamt wurden in diesem Themenfeld  

35 Maßnahmen durchgeführt. Es wird im Jahr 2019 

weiter ausgebaut und zahlt damit auch bereits auf die 

Zukunftsagenda Verbund First 4.0 im Geschäftsjahr 

2019 ein. 

 

Die im Vorjahr eingeführte Lernplattform „Meine 

Trainings“ hat sich mit den verschiedenen Funktionen 

gut etabliert. Hierin sind alle Seminarprozesse integriert. 

Neben der Angebotsübersicht erfolgen beispielsweise 

Anmeldungen oder Stornierungen auf der Plattform. 

Die Beschäftigten haben so jederzeit den Überblick 

über Anmeldestatus und Verfügbarkeit der Trainings-

angebote. Insgesamt waren im Offenen Weiterbildungs-

programm im Geschäftsjahr rund 4.800 Teilnahmen 

zu verzeichnen. Neben fachspezifischen Trainings-

maßnahmen, wie zum Beispiel zum Bankenaufsichts-

recht, waren auch im Geschäftsjahr die Kurzformate 

der Reihe Forum Wissen stark nachgefragt. Es haben 

17 Veranstaltungen mit insgesamt zirka 1.000 Teilneh-

mern stattgefunden.  Daneben gab auch das Trend-

scouting-Team der DZ BANK in einem eigenen  

Termin Einblicke in das Banking der Zukunft. Durch-

schnittlich wurden die Veranstaltungen im Format  

Forum Wissen von 60 Mitarbeitern besucht.  

 

In der Führungskräfteentwicklung lag der Schwer-

punkt der Aktivitäten in den Themen Digitalisierung, 

Innovation, Agilität sowie bei begleitenden Maßnahmen 

zur Kommunikation auf Führungsebene im Rahmen 

der Zukunftsagenda Verbund First 4.0. Dazu fanden 

beispielsweise Führungsdialoge zwischen Vorstand 

und weiteren 163 Führungskräften statt. 

 

Die Führungskräfteprogramme Startklar, Spurwechsel 

und Cockpit verzeichneten 115 Teilnahmen. Die knapp 

100 Anmeldungen und entsprechende Rückmeldungen 

zu Einzelthemen, wie beispielsweise „Digital Leader-

ship“, bestätigen, dass Angebot und Nachfrage zuein-

ander passen. 

 

Insgesamt lag die Weiterempfehlungsquote im Weiter-

bildungsprogramm der Bank auch im Geschäftsjahr 

bei über 90 Prozent. 

 

Um dem Bedarf nach einem stärkeren Mix aus ver-

schiedenen Lernmethoden nachzukommen, wird das 

E-Learning-Angebot im Geschäftsjahr 2019 ausge-

baut. Für die Mitarbeiter stehen dann rund 50 E-Lear-

ning-Angebote (unter anderem Speed Reading oder 

Blended Learning) zur Verfügung, die zeitliche und 

räumliche Flexibilität ermöglichen. Im Geschäftsjahr 

standen 25 verpflichtende E-Learnings für die inländi-

schen Standorte zur Verfügung. Als Pflicht-E-Learn-

ing-Schulung wurde das Thema „Security Awaren-

ess“ in den Auslandsfilialen eingeführt. Im Geschäfts-

jahr 2019 wird dieses um das Thema Datenschutz er-

gänzt werden. 

 

1.3 Ausbildung und Nachwuchsförderung 

49 neue Kollegen (19 Frauen und 30 Männer) haben 

nach dem Schul- oder Hochschulabschluss in unter-

schiedlichen Programmen ihren Berufseinstieg begon-

nen. Die Verantwortung für die qualifizierte Ausbil-

dung und Förderung der Nachwuchskräfte sehen die 

Personalexperten als Gemeinschaftsaufgabe innerhalb 

der Bank. Der Bereich Personal schafft die Rahmenbe-

dingungen und steuert Nachwuchskräfte sowie Fach-

bereichsverantwortliche, aber die Ausbildung findet in 

den Fachbereichen statt. Dem zukünftigen Bedarf ent-

sprechend findet eine zunehmende Verlagerung aus 

den klassischen bankfachlichen Ausbildungsprogram-

men hin zu Ausbildungs- und Bachelorprogrammen 

mit einem IT-, Wirtschaftsinformatik- oder Digitali- 
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sierungsschwerpunkt statt. Im zweiten Quartal des Ge-

schäftsjahres startete das neue Traineeprogramm 4.0 

mit fünf Trainees und dem Schwerpunkt Innovation 

und Digitalisierung. In den einzelnen Fachbereichen 

haben insgesamt 14 Hochschulabsolventen ihren Be-

rufseinstieg begonnen. Die DZ BANK legt großen 

Wert auf die Förderung der Eigenverantwortlichkeit, 

um ihre Berufseinsteiger bestmöglich auf die Über-

nahme geeigneter Funktionen vorzubereiten. Neben 

der Vermittlung von Fachwissen hat deshalb die me-

thodische, soziale und persönliche Kompetenzerweite-

rung eine zentrale Bedeutung in den Entwicklungspro-

grammen. Mit den Nachwuchskräfteinitiativen, die seit 

drei Jahren als fester Baustein im Ausbildungsplan im-

plementiert sind, haben die Nachwuchskräfte die Mög-

lichkeiten sich persönlich einzubringen, ihr Wissen 

weiter zu geben und gleichzeitig auch ihre eigenen 

Kompetenzen zu erweitern. Als sogenannte Trend-

scouts oder Workplacelotsen können sie beispielsweise 

ihre Innovationsfähigkeit und Digitalisierungskompe-

tenz weiter ausbauen und diese auch zum Nutzen der 

Bank einsetzen. Das im Vorjahr gestartete Reverse 

Mentoring mit 16 Tandems bestehend aus Abteilungs-

leitern und Nachwuchskräften wurde im Geschäftsjahr 

aufgrund des sehr positiven Feedbacks mit weiteren  

16 Tandems weiter fortgeführt. Im Gegensatz zu  

klassischen Mentoring-Programmen sind beim Reverse 

Mentoring die jungen Mitarbeiter diejenigen, die die 

Erfahrung im Umgang mit sozialen Medien und Tech-

nologien mitbringen und für einen Zuwachs der digita-

len Kompetenzen bei den älteren Führungskräften  

sorgen. Derzeit sind insgesamt sechs Nachwuchskräfte-

Initiativen implementiert. Das Themenspektrum reicht 

dabei von der Social Media Redaktion bis hin zu Ener-

gie- oder Digiscouts.  

 

1.4 Gesundheitsmanagement  

Im Geschäftsjahr gab es gesundheitspräventive  

Angebote für die Mitarbeiter. Neben verschiedenen 

Betriebssportarten oder Anti-Stress-Programmen 

konnten auch verschiedene Vorträge und Workshops 

besucht werden.   

 

1.5 Vereinbarkeit von Beruf und Privatleben 

Grundthema der Personalpolitik ist es, geeignete Rah-

menbedingungen zu schaffen, die den veränderten  

Anforderungen von Alters- und Familienstrukturen 

gerecht werden. Vor diesem Hintergrund sind in der  

DZ BANK im Geschäftsjahr 2015 Leitsätze zur fle-

xiblen und familienbewussten Arbeitszeitgestaltung 

verabschiedet worden. Diese legen Regelungen und 

Erwartungen im Umgang mit flexiblen Arbeitszeiten 

im Sinne von Geben und Nehmen verbindlich fest. Zu 

den Angeboten für Eltern und Pflegende gehören fle-

xible Arbeitszeiten, Telearbeit und Eltern-Kind-Büros.  

 

Als eine Maßnahme der Auditierung „auditberufund- 

familie®“ konnten die Mitarbeiter neben den bestehen-

den Angeboten zu Beruf und Pflege im Geschäftsjahr 

im Rahmen einer Pflegewoche ein zusätzliches Infor-

mations- und Vortragsangebot besuchen. 

 

Durch die Verpflichtung von externen Dienstleistern, 

die bundesweit organisiert sind, wird unter anderem 

die Vermittlung und Betreuung für Mitarbeiterkinder 

oder zu pflegende Angehörige gewährleistet. Dies er-

folgt zum Beispiel im Rahmen von Belegplätzen in 

Kindergärten oder mit Au-pair- beziehungsweise Pfle-

gekräften. Der Vermittlungsservice ist für Angestellte 

der Bank kostenlos. Im Zuge der Neubauerweiterung 

am Standort Frankfurt wurde zur Jahresmitte 2016 für 

Mitarbeiterkinder auch eine bankeigene Kita eröffnet.  

 

Die Gemeinnützige Hertie-Stiftung zeichnet Unter-

nehmen für ihre familien- und lebensphasenbewusste 

Personalpolitik aus. Die DZ BANK hat das Qualitäts-

siegel „auditberufundfamilie®“, welches alle drei Jahre 

neu erworben werden muss, seit 2007 regelmäßig er-

halten.  

 

1.6 Traineeprogramm TeamUp  

Im siebten Jahr seines Bestehens hat sich das Trainee-

programm für die Volks- und Raiffeisenbanken gut 

etabliert. Seit Programmstart im Oktober 2011 haben 

sich 60 junge Kollegen für einen Berufseinstieg über 

TeamUp entschieden.  

 

Mit dem Schwerpunkt „Innovation und Digitalisie-

rung“, der seit Mitte des Jahres 2017 angeboten wird, 

reagierte die DZ BANK auf den Bedarf der Volksban-

ken und Raiffeisenbanken nach gut ausgebildeten 

Hochschulabsolventen, die in unterschiedlichen Berei-

chen Innovations- und Digitalisierungsthemen mitge-

stalten sollen. Der Schwerpunkt wurde von den Be-

werbern sehr gut angenommen. Zum Starttermin im 

Vorjahr wurden vier Trainees eingestellt und im Ge-

schäftsjahr folgten drei weitere.  Das Projekt der ersten 

Gruppe „Begleitung von Mitarbeitern von der analo-

gen in die digitale Welt“ erhielt sehr positives Feed-

back und wurde bereits von einigen Genossenschafts-

banken übernommen. 

 

Die Qualität des TeamUp-Traineeprogramms lebt von 

der Vielfalt der Einsätze und Hospitationen in den un-

terschiedlichen Unternehmen der Genossenschaftli-

chen FinanzGruppe. Die Erfolgsfaktoren sind unter 
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anderem das Kennenlernen mehrerer Ebenen der Ge-

nossenschaftlichen FinanzGruppe, die Mischung aus 

praktischer Ausbildung und Qualifizierung sowie eine 

breite fachliche Expertise und damit verbunden ein 

früher Aufbau von Kontakten für das eigene berufli-

che Netzwerk.  

 

1.7 Förderprogramm Verbund First 

Im Geschäftsjahr startete die mittlerweile vierte Gruppe 

im Förderprogramm Verbund First seit dem ersten 

Durchlauf im Jahr 2014. Die 15 Teilnehmer, Führungs-

kräfte und Mitarbeiter aus den Genossenschaftsbanken, 

setzten sich in und außerhalb der Genossenschaftlichen 

FinanzGruppe mit Fragen rund um Digitalisierungs-

themen auseinander. Die Erweiterung des eigenen 

Netzwerks und die Möglichkeit eines anderen Blicks 

auf die Themen der Genossenschaftlichen Finanz-

Gruppe sind aus Sicht der Teilnehmer die wesentli-

chen Erfolgskriterien des Programms. Insbesondere 

im Format der Learning Journey nahmen die Teilneh-

mer neue Impulse mit. Das Format hat eine hohe Re-

sonanz seitens der Genossenschaftsbanken, denn jeder 

entscheidet am Ende selbst, welche Umsetzungsideen 

er in seine Bank mitnehmen möchte. 

 

1.8 Corporate Campus für Management &  

Strategie  

Gegründet als Think Tank, Dialog- und Strategieplatt-

form für das Top-Management der DZ BANK Gruppe 

im Geschäftsjahr 2010, ist der Corporate Campus für 

Management & Strategie im achten Jahr seines Beste-

hens erfolgreich etabliert. 355 Teilnahmen an insge-

samt neun unterschiedlichen Formaten wurden im  

Geschäftsjahr verzeichnet. Das Teilnehmerfeedback 

war durchweg sehr positiv. An den Veranstaltungen 

nahmen Vorstände, Bereichsleiter sowie in einigen 

Formaten auch Mitarbeiter unterhalb der Bereichslei-

terebene mit relevantem Themenbezug teil. Das Cor-

porate Campus Creative Lab ergänzt das bereits etab-

lierte Angebot mit kreativen Formaten im Themen-

schwerpunkt Digitalisierung. Dieses wird weiter ausge-

baut, um die Innovationskraft der DZ BANK Gruppe 

weiter zu unterstützen. Das Format „Digitaler Führer-

schein - Meine Rolle als Digital Leader“ hat sich gut 

etabliert und wird fortgesetzt.  

 

1.9 Employer Branding-Kampagne der  

DZ BANK Gruppe  

Ziel der Kampagne ist es, die DZ BANK Gruppe als 

attraktiven Arbeitgeber am Markt zu etablieren und so 

langfristig die passenden Mitarbeiter zu gewinnen be-

ziehungsweise zu binden, um damit die Zukunftsfähig-

keit der DZ BANK Gruppe zu sichern.  

Im Geschäftsjahr 2014 sind die Unternehmen mit einer 

gruppeninternen Kommunikations- und Austausch-

plattform gestartet. Im Jahr 2016 wurden die Aktivitä-

ten um eine gemeinsame externe Karriereseite erweitert. 

Es folgten weitere Kommunikationsmaßnahmen, die 

die Einführung der Arbeitgebermarke bundesweit auf 

dem externen Arbeitsmarkt flankiert haben. Unter an-

derem im Vorjahr mit einer ebenfalls bundesweiten 

Fahrradkampagne, die in den einschlägigen Social- 

Media-Kanälen begleitet wurde. Auch die internen 

Kommunikationsformate wurden intensiv genutzt, 

zum Beispiel mit personenbezogenen Reportagen  

„Ein Tag im Leben von“. Im Geschäftsjahr ist das 

Thema von den Unternehmen in die jeweiligen Linien-

funktionen überführt worden. Unter Nutzung einer 

neuen Internet-Adresse ist Employer Branding nun 

fester Bestandteil der jeweiligen Personalpolitik. 

 

1.10 Arbeitgeberauszeichnungen  

Im ersten Halbjahr des Geschäftsjahres hat die  

DZ BANK die nachfolgenden Auszeichnungen erhal-

ten: Top Arbeitgeber Deutschland (Top Employers 

Institute, seit 2008), Canditate Experience Award (seit 

2015), Karriereförderndes & faires Trainee-Programm 

(Absolventa, seit 2012), Trendence Student Survey/ 

Deutschlands 100 Top-Arbeitgeber (im Ranking seit 

2008 gelistet), Universum Student Survey/Deutsch-

lands attraktivster Arbeitgeber, Studierende (im Ran-

king seit 2008 gelistet), Focus Beste Arbeitgeber (seit 

2013), Initiative Fair Company (seit 2004). 

 

1.11 Erklärung zur Unternehmensführung 

Gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und Männern an  

Führungspositionen  

Das „Gesetz zur Gleichberechtigten Teilhabe von 

Frauen und Männern an Führungspositionen in der 

Privatwirtschaft und im öffentlichen Dienst“ ver-

pflichtet mitbestimmte Unternehmen mit über 500 

Mitarbeitern, verbindliche Zielgrößen für Aufsichtsrat 

(AR), Vorstand und die beiden obersten Management-

ebenen Bereichs- und Abteilungsleiter festzulegen. 

 

Der Gesamtvorstand der DZ BANK hat sich ausführ-

lich mit der Umsetzung des „Gesetzes für die gleich-

berechtigte Teilhabe von Frauen und Männern an 

Führungspositionen in der Privatwirtschaft und im öf-

fentlichen Dienst“ in der DZ BANK befasst und für 

den jeweiligen Frauenanteil zum 31. Dezember 2021 

folgende Zielgrößen festgelegt: 

Zielgröße für die erste Führungsebene: 10 Prozent; 

Zielgröße für die zweite Führungsebene: 20 Prozent. 
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Der Aufsichtsrat der DZ BANK hat am 29. Novem-

ber 2018 im Rahmen der verabschiedeten Diversitäts-

richtlinie für den jeweiligen Frauenanteil im Vorstand 

und Aufsichtsrat bis zum 31. Oktober 2023 folgende 

Zielgrößen festgelegt: 

Zielgröße für den Aufsichtsrat: 25 Prozent; 

Zielgröße für den Vorstand: 12,5 Prozent.  

 

Unabhängig von gesetzlichen Regelungen lautet das 

Ziel, den Anteil der Frauen in Führungspositionen 

weiter zu steigern.  

 

ABB. 3 – PERSONALKENNZAHLEN 

Mitarbeiter  
(Anzahl im Jahresdurchschnitt,  
ohne Nachwuchskräfte) 

 
 

2018 

 
 

2017 

Gesamt 5.335 5.482 

 

Mitarbeiter  
(Anzahl zum Stichtag 31.12.,  
inkl. Nachwuchskräfte) 

  

Gesamt 5.474 5.542 

   

Mitarbeiter 5.315 5.385 

Nachwuchskräfte 159 157 

Nachwuchskräftequote (in %) 2,9 2,8 

   

Inland 5.234 5.298 

Ausland 240 244 

   

Männlich  3.157 3.214 

Weiblich  2.317 2.328 

Frauenanteil gesamt (in %)  42,3 42,0 

Führungskräfte gesamt  658 660 

Frauenanteil Führungskräfte (in %)  18,2 19,1 

   

Vollzeit  4.373 4.479 

Teilzeit  1.101 1.063 

Teilzeitquote (in %)  20,1 19,2 

   

Betriebszugehörigkeit (in Jahren) 15,2  15,1 

Fluktuationsquote (in %) 6,2 7,0 

Eigenkündigungsquote (in %) 2,4 2,1 

Weiterbildungstage je Mitarbeiter  2,7 2,9 
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2 Nachhaltigkeit 

Die nichtfinanzielle Konzernerklärung der DZ BANK 

AG nach § 340i in Verbindung mit § 315b HGB ist 

mit der nichtfinanziellen Erklärung des Mutterunter-

nehmens nach § 340a in Verbindung mit § 289b HGB 

zusammengefasst.  

 

Die zusammengefasste gesonderte nichtfinanzielle 

Erklärung ist unter dem Kapitel „Nichtfinanzielle 

Erklärung“ im Geschäftsbericht 2018 der DZ BANK 

Gruppe dargestellt und in deutscher Sprache auf der 

folgenden Internetseite abrufbar: 

www.berichte2018.dzbank.de 
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V Prognosebericht 

1 Entwicklung gesamtwirtschaftliche Rah-

menbedingungen 

1.1 Entwicklung Weltwirtschaft 

Trotz der zahlreichen politischen Risiken und der Ver-

schärfung der Handelsstreitigkeiten entwickelt sich die 

Weltwirtschaft nach wie vor robust. Allerdings zeigen 

sich erste Anzeichen einer nachlassenden Dynamik in 

einem an Reife gewinnenden Konjunkturzyklus. Das 

weltwirtschaftliche Wachstum wird aktuell vor allem 

von der US-Wirtschaft getragen. Dort sorgten im Vor-

jahr fiskalische Erleichterungen bei den Unternehmen 

und den Konsumenten für sichtbare Impulse. Im Euro-

Raum und in China verlangsamte sich die Konjunktur 

hingegen. 

 

Für die deutsche Wirtschaft und auch für die vieler 

anderer Länder im Euro-Raum ist mit einem weiteren 

Nachlassen der Wachstumsdynamik zu rechnen. Der 

schwelende Handelskonflikt mit den USA und die 

immer noch andauernde Hängepartie im Zusammen-

hang mit den Austrittsverhandlungen zwischen der 

EU und Großbritannien (Brexit) haben den Schwung 

bei der Investitionstätigkeit in den betroffenen Län-

dern abgebremst. Die chinesische Regierung wird einer 

weiteren Verlangsamung möglicherweise mit Steuerer-

leichterungen und staatlichen Ausgabenprogrammen 

entgegensteuern. Als zusätzlicher Unsicherheitsfaktor 

stehen weiterhin die vom US-Präsidenten in Richtung 

China angedrohten Strafzölle im Raum. Zwar kann  

die vorläufige Einigung im Handelsstreit zwischen den 

USA und China als positives Signal gewertet werden, 

doch besteht nach wie vor beträchtliche Unsicherheit 

darüber, ob die Gespräche zu einer anhaltenden Ent-

spannung der Handelsbeziehungen zwischen den bei-

den Ländern führen werden. 

 

Was die weitere Entwicklung betrifft, so dürfte die 

globale Wirtschaftsleistung im Jahr 2019 abschwächen, 

da die von der Politik gesetzten Impulse allmählich 

nachlassen und China den Übergang zu einem niedri-

geren Wachstumspfad vollziehen wird. Das Wachstum 

der Weltwirtschaft wird somit im Jahr 2018 bei circa 

3,6 Prozent liegen und sich im Jahr 2019 voraussicht-

lich auf circa 3,5 Prozent verlangsamen. 

 

Die Geldpolitik ist weltweit nach wie vor expansiv 

ausgerichtet. Die EZB hat zwar das Ende ihrer Netto-

anleihekäufe angekündigt, gleichzeitig setzt sie jedoch 

ihre Negativzinspolitik fort. Die US-Notenbank Federal 

Reserve System reagiert auf die fortgeschrittene kon-

junkturelle Erholung und die höheren Inflationsraten 

in den Vereinigten Staaten mit einem stetigen, aber 

graduellen Ausstieg aus den expansiven Maßnahmen. 

Die US-Leitzinserhöhungen gehen daher mit einer zu-

nehmenden Divergenz des Zinsniveaus zwischen den 

großen Währungsräumen einher. 

 

Der Preis für Rohöl erreichte Anfang Oktober 2018 

mit 86 $ je Barrel einen Höchststand. Seitdem hat ein 

Zusammenspiel verschiedener positiver Meldungen 

auf der Angebotsseite zu einem Rückgang der Ölpreise 

beigetragen. Auf längere Sicht deutet der jüngste Rück-

gang der Ölnotierungen auf einen rückläufigen Infla- 

tionsbeitrag der Energiepreise hin. Allerdings könnten 

die schrumpfenden Kapazitätsreserven einen gegenläu-

figen Effekt erzeugen.  

 

In der Vorausschau dürfte der Inflationsdruck insge-

samt weltweit begrenzt bleiben. Die weltweite Infla- 

tionsrate dürfte sich von circa 3,9 Prozent im Jahr 2018 

auf circa 3,6 Prozent im Jahr 2019 abschwächen. 

 

1.2 Entwicklung Vereinigte Staaten 

Nach dem dynamischen Wachstum der US-Wirtschaft 

im Jahr 2018 liefern die aktuelle Beschäftigungslage 

und das gute Wirtschaftsklima einen erfreulichen Aus-

blick auf das Jahr 2019. Das hohe Niveau der Stim-

mungsindikatoren spricht für einen anhaltenden Be-

schäftigungsaufbau auch im kommenden Jahr. Wegen 

der wachsenden Knappheit von Fachkräften dürfte 

der Stellenaufbau allerdings etwas schwächer ausfallen. 

Der private Konsum wird aus diesem Grund ein wenig 

von seiner Dynamik einbüßen, aber trotzdem auch 

2019 einen wesentlichen Antrieb für die Konjunktur 

liefern. 

 

Für den US-Präsidenten ist durch den Verlust der 

Mehrheit im Repräsentantenhaus das Regieren schwie-

riger geworden. Die damit einhergehenden innenpoli-

tischen Risiken werden anhand der akuten Haushalts-

sperre („Shutdown“) offenkundig. Es ist davon auszu-

gehen, dass die verhärteten politischen Fronten Ver-

braucher und auch Unternehmer verunsichern.  

 

Vor diesem Hintergrund wird das Wirtschaftswachs-

tum in den Vereinigten Staaten von circa 2,9 Prozent 

im Jahr 2018 auf voraussichtlich circa 2,5 Prozent im 

Jahr 2019 sinken. Gleichzeitig wird die Arbeitslosen-

quote ihren Rückgang ausgehend von circa 3,9 Prozent 

im Jahr 2018 auf circa 3,7 Prozent im Jahr 2019 weiter 

fortsetzen.  
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Nachdem im November 2018 die Energiepreise stark 

gesunken sind, kann für die Vereinigten Staaten mit 

einem insgesamt etwas flacheren Inflationspfad ge-

rechnet werden. Aktuell wird für das Jahr 2019 im 

Durchschnitt eine Inflationsrate von circa 2,2 Prozent 

erwartet.  

 

1.3 Entwicklung Euro-Raum 

Im Euro-Raum hat sich zum Jahresende 2018 das 

Wirtschaftsklima weiter verschlechtert. So deutet  

die Dezember-Umfrage unter den europäischen Ein-

kaufsmanagern abermals auf eine schwächere Wirt-

schaftstätigkeit im Euro-Raum hin. Der den Industrie- 

und Dienstleistungssektor umfassende Index sank auf 

das niedrigste Niveau seit mehr als vier Jahren. In 

Frankreich ließen die Proteste der sogenannten „Gelb-

westen“ die Stimmungswerte regelrecht abstürzen. 

Durch die Eskalation der landesweiten Proteste in 

Frankreich steht jetzt hinter weiteren Reformprojekten 

des Staatspräsidenten ein großes Fragezeichen. Aber 

auch in Deutschland trübte sich das Wirtschaftsklima 

weiter ein, was insgesamt keine allzu große Über-

raschung darstellt. So hat das britische Parlament die 

Zustimmung zum Vertrag über den Austritt Groß- 

britanniens aus der EU versagt. Die Gefahr eines  

ungeordneten Brexits ist also deutlich gestiegen.  

 

Dabei bleibt die Entwicklung an den europäischen  

Arbeitsmärkten noch vergleichsweise robust. Die  

Zahl der Erwerbstätigen stieg im dritten Quartal um 

0,2 Prozent, das war aber etwas langsamer als noch  

in den Vorperioden. Insgesamt wurde die Wirtschafts-

leistung im Euro-Raum zwischen Juli und September 

von 158,3 Millionen erwerbstätigen Personen im Euro-

Raum erbracht. Dies ist der höchste Wert, der für den 

Euro-Raum bisher verzeichnet wurde. 

 

Insgesamt können die Risiken für die Wachstumsaus-

sichten im Euro-Raum noch immer als weitgehend 

ausgewogen betrachtet werden. Angesichts der anhal-

tenden Unsicherheiten im Zusammenhang mit geopo-

litischen Faktoren, der Gefahr von Protektionismus, 

Anfälligkeiten in den Schwellenländern und Finanz-

marktvolatilität ist jedoch eine Verschiebung in Rich-

tung Abwärtsrisiken zu beobachten. 

 

Vor diesem Hintergrund ist für 2019 von einer Ab-

schwächung des Wirtschaftswachstums auf circa  

1,2 Prozent zu rechnen, nach 1,8 Prozent in 2018.  

Infolge der konjunkturellen Abschwächung dürften 

sich die Perspektiven auf dem Arbeitsmarkt nur noch 

langsam verbessern. Die Arbeitslosenquote wird im 

kommenden Jahr voraussichtlich auf 7,7 Prozent sin-

ken. Die Unterschiede zwischen den Mitgliedern des 

Euro-Raums bleiben weiterhin sichtbar. In großen 

Ländern wie Spanien und Italien wird die Arbeitslo-

senquote am höchsten bleiben. In Deutschland und 

den Niederlanden sind aufgrund des weitgehend ge-

räumten Arbeitsmarktes nur noch geringere Rückgän-

ge zu erwarten. 

 

Der binnenwirtschaftliche Inflationsdruck bleibt im 

Euro-Raum weiter moderat. Für das Jahr 2019 wird 

aktuell mit einer Inflationsrate in Höhe von circa  

1,7 Prozent gerechnet. 

 

1.4 Entwicklung Deutschland 

Die deutsche Wirtschaft hat die Phase der Hochkon-

junktur hinter sich gelassen, das Wachstum hat sich  

im Verlauf des Jahres 2018 merklich auf 1,5 Prozent 

abgeschwächt. Im dritten Quartal 2018 gab es sogar 

einen Rückgang der gesamtwirtschaftlichen Aktivität. 

Ein wichtiger Risikofaktor bleibt das Thema Handels-

beschränkungen und Strafzölle. Darüber hinaus haben 

besonders die Unsicherheit über den Brexit und die 

Probleme der Regierung Macron in Frankreich das 

Wirtschaftsklima belastet. In der Folge sind die Ge-

schäftserwartungen der Industrieunternehmen zum 

ersten Mal seit dem Frühjahr 2016 sogar wieder in  

den negativen Bereich abgerutscht. In den anderen 

Branchen sieht es jedoch noch deutlich positiver aus. 

Besonders das Baugewerbe profitiert weiterhin vom 

Boom auf dem Immobilienmarkt. 

 

Für das Gesamtjahr 2019 kann mit einem weiteren 

Nachlassen der Wachstumsdynamik gerechnet werden. 

Erwartungsgemäß wird die Wirtschaftsleistung in 

Deutschland im Jahr 2019 um circa 1,1 Prozent steigen.  

 

Die Arbeitslosigkeit ist im Jahr 2018 mit 190.000 Per-

sonen so stark zurückgegangen wie zuletzt im Jahr 

2011. Allerdings hat sich die Dynamik des Abbaus der 

Arbeitslosigkeit im Jahresverlauf verlangsamt. Ange-

sichts des langsameren Beschäftigungsanstieges und 

der gedämpften Entwicklung der gesamtwirtschaftli-

chen Produktion dürfte die positive Entwicklung am 

Arbeitsmarkt der vergangenen Jahre auch 2019 noch 

anhalten, im Zuge des knappen Arbeitskräfteangebots 

und der weniger dynamischen Produktionsentwicklung 

gleichwohl mit verminderter Dynamik. Für das Jahr 

2019 ist mit einem weiteren Rückgang der Arbeitslo-

senquote in Deutschland auf circa 4,9 Prozent zu 

rechnen. 

 

Die zuletzt relativ hohe Inflationsrate von 2,3 Prozent 

geht zu einem guten Teil auf die Verteuerung von 
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Heizöl und Benzin zurück. Der Ölpreis ist seit seinem 

Hoch Anfang Oktober 2018 bereits wieder um rund 

20 Prozent gesunken. Daher sollte die Inflationsrate 

fallen und im Jahresdurchschnitt 2019 bei circa 1,9 Pro-

zent liegen. 

 

1.5 Entwicklung Finanzsektor 

Der Finanzsektor steht seit einigen Jahren unter erheb-

lichem Anpassungs- und Kostendruck, der einerseits 

durch die aufsichtsrechtliche Reformagenda und ande-

rerseits durch einen wettbewerbsinduzierten Struktur-

wandel bedingt ist. 

 

Die aufsichtsrechtlichen Maßnahmen, die seit der  

Finanzkrise ergriffen worden sind, verfolgen unter  

anderem das Ziel, den Finanzsektor durch eine Neu-

organisation der Aufsichtsarchitektur und durch eine 

verbesserte Eigenkapital- und Liquiditätsausstattung 

krisenresistenter zu gestalten sowie die Risiken der  

Geschäftstätigkeit von der öffentlichen Hand und da-

mit dem Steuerzahler fernzuhalten.  

 

Allerdings ist es nicht ausgeschlossen, dass, bedingt 

durch ein international unterschiedliches Vorgehen, 

europäische Banken von den aufsichtsrechtlichen 

Maßnahmen stärker betroffen sein könnten. 

 

Weitere Aussagen zum aufsichtsrechtlichen Umfeld 

finden sich im Chancen- und Risikobericht (Kapitel 

5.1.2). 

 

Als Reaktion auf die aufsichtsrechtlichen Rahmenbe-

dingungen haben die Banken ihren Verschuldungsgrad 

während der vergangenen Jahre reduziert und ihre Risi-

kotragfähigkeit durch eine verbesserte Eigenkapital- 

und Liquiditätsausstattung deutlich gestärkt. 

 

Aber nicht nur angesichts des beschriebenen aufsichts-

rechtlichen Umfelds, sondern auch aufgrund neuer da-

ten- beziehungsweise technologiegetriebener Wettbe-

werber steht der Finanzsektor vor der Herausfor-

derung, bestehende Geschäftsmodelle zu hinterfragen 

und bei Bedarf anzupassen sowie die Effizienz durch 

die Digitalisierung von Geschäfts- und IT-Prozessen 

deutlich zu steigern. Entsprechende Investitionen dürf-

ten zunächst die Kostenseite der Branche belasten,  

bevor erwartete Profitabilitätssteigerungen realisiert 

werden können. 

 

Auch im Jahr 2019 wird das vergleichsweise niedrige 

nominelle Zinsniveau, das mit einer relativ flachen 

Zinsstrukturkurve einhergeht und einer deutlichen 

Margenerhöhung im zinsinduzierten Geschäft entge-

gensteht, voraussichtlich anhalten und die Bewältigung 

der skizzierten Herausforderungen erschweren.  

 

Diese Aussage basiert auf der aktuellen Einschätzung 

der Geldpolitik der Europäischen Zentralbank, die  

beginnend mit Januar 2019 das Anleihekaufprogramm 

zwar stoppen wird, auslaufende Positionen aber weiter-

hin ersetzen kann. Die sich abzeichnende langsame 

Straffung und somit Normalisierung der Geldpolitik 

könnte durch eine vorsichtige Anhebung des Einla-

genzinssatzes bei der Europäischen Zentralbank un-

terstützt werden. Würden den Banken, vor allem in 

den Peripheriestaaten, jedoch weiterhin langfristige  

Refinanzierungsgeschäfte (Long-term Refinancing 

Operations) zur Verfügung gestellt, resultierte hieraus 

gegenläufig eine expansive Wirkung. 

 

Die US-Notenbank Fed hingegen hat bereits im Jahr 

2018 ihre quantitative Lockerungspolitik aus der Phase 

nach der Finanzkrise eingestellt und parallel hierzu 

graduelle Leitzinsanhebungen durchgeführt mit dem 

Ziel, die US-Wirtschaft auf einem Wachstumskurs  

bei gleichzeitiger Preisstabilität zu halten. Es ist aktuell 

davon auszugehen, dass weitere Zinsschritte im Jahr 

2019 erfolgen werden. 

 

Positive Impulse für die Entwicklung der Finanz- und 

Ertragslage auch des europäischen Finanzsektors könn-

te voraussichtlich das weiterhin erwartete Wachstum in 

weiten Teilen der Weltwirtschaft setzen.  

 

Nicht ausgeblendet werden sollten allerdings die  

möglichen Auswirkungen unsicherer politischer und 

wirtschaftlicher Entwicklungen auf die wirtschaft- 

liche Lage der Banken und Versicherungen. Weitere 

Aussagen zu den gesamtwirtschaftlichen Risiko-

faktoren finden sich im Chancen- und Risikobericht 

(Kapitel 5.1.3).  

 

 

2 Entwicklung der Finanzlage 

2.1 Ergebnislage 

Die internationalen wirtschaftlichen Rahmenbedingun-

gen dürften sich im Geschäftsjahr 2019 eher verschlech-

tern. Insbesondere ungelöste Handelskonflikte und 

eine erneut aufflammende Unsicherheit im Euro-

Raum können damit auch das Ergebniswachstum  

der DZ BANK belasten. 

 

Darüber hinaus wird mit einem weiter anhaltenden 

Niedrigzinsniveau, verbunden mit geringeren Wert-

aufholungspotenzialen, gerechnet. 
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Der Innovationsdruck zur weiteren Digitalisierung von 

Produkten und Prozessen dürfte weiter ansteigen, ins-

besondere da vermehrt Technologie-Unternehmen in 

allen Wertschöpfungsstufen als Wettbewerber auftreten. 

 

Vor dem Hintergrund dieser verschärften Marktbedin-

gungen sowie der Herausforderungen der fortschrei-

tenden Digitalisierung hat die DZ BANK AG im Ge-

schäftsjahr das Strategieprogramm Verbund First 4.0 

mit der Zielsetzung einer verbesserten nachhaltigen 

Profitabilität eingeleitet. 

 

Für das Geschäftsjahr 2019 wird damit gerechnet,  

dass das Niveau des Ergebnisses vor Steuern des 

Geschäftsjahres deutlich übertroffen werden kann. 

Hierbei sind positive und negative Sondereffekte im 

Geschäftsjahr 2018 zu berücksichtigen. Hierzu gehö-

ren insbesondere die Abschreibungen auf die Beteili-

gungsbuchwerte sowie die Verlustübernahmen aus  

Beteiligungen, die teilweise durch die Auflösung von 

340g-Reserve kompensiert wurden. Weitere Sonderef-

fekte mit positiven Auswirkungen auf das Ergebnis 

sind im Geschäftsjahr 2018 die Veräußerung von 

Wertpapieren des Liquiditätsbestandes sowie ein  

hoher Auflösungsüberhang in der Risikovorsorge. 

 

Eine unterschiedliche wirtschaftliche Entwicklung in-

nerhalb der Währungsunion könnte jedoch in Verbin-

dung mit zunehmendem Populismus und einer wachs-

tumshemmenden protektionistischeren Wirtschaftspoli-

tik im Geschäftsjahr 2019 zu sehr volatilen Situationen 

an den weltweiten Kapital- und Finanzmärkten führen 

und somit die erwartete Ertragsentwicklung belasten. 

 

Weiterhin schwer abzuschätzen sind die wirtschaftli-

chen Effekte der Wirtschafts- und Geldpolitik in den 

USA sowie die wirtschaftlichen Auswirkungen des 

Brexits, die ebenfalls Einfluss auf die Ergebnissituation 

haben können. 

 

Für das Geschäftsjahr 2019 wird von einem geringeren 

Zinsüberschuss ohne Beteiligungserträge ausgegangen. 

Das geplante Wachstum des Kreditgeschäfts im Rah-

men der Intensivierung des Firmenkundengeschäfts 

verbunden mit der Umsetzung von definierten Maß-

nahmen zur Steigerung des Meta-Kredit-Geschäftes, 

schlägt sich positiv im Zinsüberschuss nieder.  

 

Gegenläufig ist aber der bestandsinduzierte Rückgang 

bei den Zinserträgen aus den Wertpapieren des Anla-

gebestands. Wechselkurseffekte aus der internen Refi-

nanzierung führten insbesondere im Geschäftsjahr zu 

einem positiven Beitrag im Zinsüberschuss. Mit einer 

Wiederholung dieser Effekte wird im Geschäftsjahr 

2019 nicht gerechnet. 

 

Die Beteiligungserträge werden im Geschäftsjahr 

2019 aufgrund einer positiven Einschätzung der wirt-

schaftlichen Entwicklung der wichtigsten Steuerungs-

einheiten voraussichtlich ansteigen. 

 

Der Provisionsüberschuss dürfte sich im Geschäfts-

jahr 2019 voraussichtlich leicht unter dem Niveau des 

Geschäftsjahres entwickeln. Wachstumsimpulse kom-

men aus dem volumeninduzierten, stabil wachsenden 

Geschäft im Transaction Banking. Hier sind die Nut-

zung neuer Technologien und veränderte Kundenbe-

dürfnisse die wesentlichen Markttrends, die insbeson-

dere bei den Zahlungssystemen und in der Verwahr-

stelle Wachstumsmöglichkeiten bieten. 

 

Gegenüber dieser positiven Entwicklung werden da-

gegen rückläufige Provisionen aus dem Brokerage-

Geschäft mit Privatkunden erwartet. Hier spiegelt sich 

ein Markttrend wider, gemäß dem eine steigende An-

zahl von privaten Anlegern ihre Anlageentscheidungen 

eigenständig mit entsprechender Internet-

Unterstützung treffen. 

 

Beim Nettoertrag des Handelsbestands wird für 

das Geschäftsjahr 2019 mit einem deutlichen Anstieg 

gerechnet. Die Entwicklung der Erträge im Kunden-

geschäft sowie der Ausbau des Cross-Selling Ansatzes 

mit Kapitalmarktprodukten wird im Geschäftsjahr 

2019 positiv eingeschätzt. 

 

Diese positive Entwicklung im Kapitalmarktgeschäft 

soll durch die konsequente Weiterverfolgung der stra-

tegischen Ziele im Geschäftsjahr 2019 erreicht werden. 

Sowohl im Geschäft mit institutionellen Kunden als 

auch in dem mit Privatkunden werden trotz eines 

schwierigen Marktumfelds weiterhin Wachstumsmög-

lichkeiten gesehen. 

 

Das institutionelle Fixed-Income-Geschäft soll sowohl 

durch eine Erweiterung der Kundenbeziehungen als 

auch durch Steigerung des Marktanteils bei den Be-

standskunden ausgebaut werden. Dazu ist die Anpas-

sung des Produktspektrums zur verbesserten Abde-

ckung der unterschiedlichen Kundenbedürfnisse, ver-

bunden mit einem deutlichen Ausbau des Absatzvo-

lumens im Geschäftsjahr 2019, geplant. Wesentlicher 

Erfolgsfaktor dafür ist die grundsätzliche Wahrneh-

mung der Kunden am Markt, dass die DZ BANK ein 

langjähriger und vertrauensvoller Partner bei Kapital-

marktprodukten darstellt. 
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Im Kapitalmarktgeschäft für Privatkunden werden im 

Geschäftsjahr 2019 Ertragsimpulse durch eine Intensi-

vierung der Zusammenarbeit mit den Genossenschafts-

banken für das Depot B erwartet. Dazu sollen die digi-

tale Wettbewerbsfähigkeit und der Ausbau der digita-

len Vertriebswege innerhalb der gesamten Genossen-

schaftlichen FinanzGruppe erfolgen. 

 

Auch bei Firmenkunden sollen durch die verstärkte 

Weiterentwicklung des Cross-Selling-Ansatzes mit 

dem Schwerpunkt auf Produkten für das Zins-, Wäh-

rungs- sowie Liquiditätsmanagement weitere Ertrags-

potenziale am Markt realisiert werden. Darüber hinaus 

soll die Marktposition bei Anleihen im Primärmarktge-

schäft weiter ausgebaut werden. 

 

Im Rahmen der Digitalisierungsstrategie ist der weitere 

Ausbau von E-Trading-Plattformen als erweiterten di-

gitalen Absatzkanal geplant, um sowohl die Serviceleis-

tungen für die Kunden als auch die Prozesseffizienzen 

im Kapitalmarktgeschäft zu erhöhen. 

 

Belastende Effekte auf den Nettoertrag des Handels-

bestands können aus einer Verschlechterung der ge-

samtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen, vor allem 

in der Euro-Zone mit Folge einer Destabilisierung  

der Kapitalmärkte, resultieren. 

 

Der Saldo der sonstigen betrieblichen Aufwen-

dungen und Erträge dürfte sich im Geschäftsjahr 

2019 aufgrund höherer Aufwendungen aus der Alters-

vorsorge unter anderem wegen des erwarteten Rück-

gangs des Diskontierungszinssatzes stark vermindern. 

Ein deutlich negativerer Saldo wird darüber hinaus  

erwartet, da positive Sondereffekte aus überproportio-

nalen Erträgen aus der Auflösung von Rückstellungen 

im Geschäftsjahr berücksichtigt sind. 

 

Die Verwaltungsaufwendungen werden sich aller 

Voraussicht nach im Geschäftsjahr 2019 stabil ent- 

wickeln. Ein Rückgang der Kosten wird durch die Um-

setzung der in der Fusion beschlossenen Synergien 

und der Rückführung von Projektkosten durch Redu-

zierung externer Beratungsleistungen erwartet. Zusätz-

liche Kosten können aufgrund der Digitalisierungsan-

strengungen sowie aus den ertragssteigernden Maß-

nahmen entsprechend dem Strategieprogramm Ver-

bund First 4.0 anfallen. 

 

Im Rahmen des Strategieprogramms Verbund First 4.0 

wurden zur nachhaltigen Reduzierung des Verwaltungs-

aufwands für die nächsten Jahre strategische Kosten-

ziele verabschiedet, die in regelmäßigen Prozessen 

nachgehalten werden. Aktives Kostenmanagement ist 

damit vor dem Hintergrund zusätzlicher regulatorischer 

Anforderungen und verstärkter Investitionen in die 

Digitalisierung weiterhin ein strategisches Schwerpunkt-

thema. 

 

Die Aufwand-Ertrags-Relation wird sich voraus-

sichtlich im Geschäftsjahr 2019 aufgrund der Sonder-

effekte bei den Erträgen und Aufwänden im Geschäfts-

jahr deutlich verbessern. 

 

Die Aufwendungen für die Risikovorsorge im  

Kreditgeschäft dürften im Geschäftsjahr 2019 unter 

Berücksichtigung der sich verschlechternden konjunk-

turellen Entwicklung planerisch in Richtung des Nor-

malniveaus ansteigen. Die Erwartung für die Einzel- 

risikovorsorge entspricht hierbei der geplanten Ent-

wicklung des Expected Loss. Im Geschäftsjahr wurde 

die Risikovorsorge einmal durch die Auflösungen  

sowie den Umstellungseffekten aus den der Risiko- 

vorsorgeermittlung zugrundeliegenden Parametern 

deutlich positiv beeinflusst. Für das Geschäftsjahr 2019 

werden eventuelle Auflösungen planerisch nicht be-

rücksichtigt. 

 

Eine sich eventuell verschlechternde Konjunktur in 

Verbindung mit den Verunsicherungen an den Finanz-

märkten sowie protektionistische Tendenzen könnten 

sich negativ auf die Risikovorsorge auswirken. 

 

Für den Saldo sonstiges Geschäft wird im Geschäfts- 

jahr 2019 eine starke Verbesserung erwartet. Belastende 

Effekte im Geschäftsjahr aufgrund der Abschreibung 

von Beteiligungsbuchwerten sowie aus Verlustüber-

nahmen aus Beteiligungen werden im Geschäftsjahr 

2019 nicht erwartet. 

 

2.2 Liquiditätslage 

Ausgehend vom Geschäftsjahr und von den für das 

Geschäftsjahr 2019 geplanten Refinanzierungsmaß-

nahmen geht die DZ BANK Gruppe auch für das  

Geschäftsjahr 2019 von einer Sicherstellung der öko-

nomischen und aufsichtsrechtlichen Liquiditätsadä-

quanz aus.  

 

Weitere Aussagen zur Liquiditätsadäquanz finden sich 

im Chancen- und Risikobericht (Kapitel 6.2).  

 

Die Kapitaladäquanz der DZ BANK Gruppe im 

Sinn der ausreichenden Ausstattung mit Risiko-

deckungsmasse zur Abdeckung der mit dem Finanzge-

schäft verbundenen Risiken und sonstigen aus dem 

Geschäftsbetrieb resultierenden Risiken ist sowohl un-
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ter ökonomischen als auch unter aufsichtsrechtlichen 

Aspekten aus heutiger Sicht auch für das Geschäftsjahr 

2019 sichergestellt.  

 

Weitere Aussagen zur Kapitaladäquanz finden sich im 

Chancen- und Risikobericht (Kapitel 7.2).  

 

In den vergangenen Jahren hat die DZ BANK Gruppe 

ihre Kapitalbasis aus eigener Kraft sowohl durch  

Thesaurierung als auch durch Risikorückführung und 

durch eine Kapitalerhöhung im Geschäftsjahr 2015 

gestärkt. Maßnahmen zur Stärkung des Eigenkapitals 

werden auch im Geschäftsjahr 2019 eine hohe Priorität 

genießen.  
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VI Zusammengefasster 
Chancen- und 
Risikobericht 
 

 
1 Konzept der Offenlegung 
 
Mit dem Chancen- und Risikobericht setzt die 
DZ BANK als Mutterunternehmen des DZ BANK 
Konzerns die für die DZ BANK Gruppe geltenden 
chancen- und risikobezogenen Transparenzanforde-
rungen nach §§ 114 und 117 WpHG sowie gemäß 
§ 315 HGB in Verbindung mit dem DRS 20 um. Dar-
über hinaus werden mit dem Chancen- und Risikobe-
richt die für die DZ BANK als Einzelunternehmen 
maßgeblichen chancen- und risikobezogenen Transpa-
renzanforderungen des § 289 HGB unter Beachtung 
des DRS 20 erfüllt. 
 
Des Weiteren werden in dem vorliegenden Bericht die 
international geltenden Anforderungen zur Risikobe-
richterstattung umgesetzt. Dabei handelt es sich um 
die folgenden Rechtsnormen: 
 
− International Accounting Standard (IAS) 1.134–

136 (Kapital) 
− IFRS 7.31–42 (Art und Ausmaß von Risiken, die 

sich aus Finanzinstrumenten ergeben) – mit Aus-
nahme von IFRS 7.35–36, die im Konzernhang 
(Abschnitt 83) umgesetzt werden 

− IFRS 4.38–39A (Art und Ausmaß der Risiken, die 
sich aus Versicherungsverträgen ergeben)  

 
Die Fälligkeitsanalyse finanzieller Vermögenswerte 
und finanzieller Verbindlichkeiten gemäß IFRS 
7.39(a) und (b) wird im Konzernanhang (Ab-
schnitt 84) offengelegt.  
 
Die Anforderungen des IFRS 7 sind grundsätzlich auf 
Finanzinstrumente beschränkt und rücken damit Kre-
ditrisiken, Beteiligungsrisiken, Marktpreisrisiken und 
Liquiditätsrisiken in den Mittelpunkt der Berichterstat-
tung. Im Unterschied dazu steht in der DZ BANK 
Gruppe beim Einsatz des Instrumentariums der Risi-
kosteuerung und hinsichtlich der Einschätzung der Ri-
sikolage eine gesamthafte Betrachtungsweise im Vor-
dergrund. Dies hat zur Folge, dass neben den Risiken, 
die in besonderer Weise mit Finanzinstrumenten ver-
knüpft sind, auch alle weiteren relevanten Risikoarten 
in das gruppenweite Risikomanagement eingebunden 

werden. Diese integrative Vorgehensweise spiegelt sich 
in dem vorliegenden Chancen- und Risikobericht wider. 
 
Im Chancen- und Risikobericht werden des Weiteren 
jene aufsichtsrechtlichen Transparenzanforderun-
gen gemäß Teil 8 der Capital Requirements Regulation 
(CRR) umgesetzt, die unmittelbar auf dem Risikoma-
nagement basierende Angaben erfordern. Dies betrifft 
die folgenden Aspekte: 
 
− Erklärung des Vorstands zur Angemessenheit des 

Risikomanagementsystems in Bezug auf das Risi-
koprofil und die Geschäftsstrategie (Kapitel 2.1.1) 

− Risikoerklärung des Vorstands (Kapitel 2.1.2)  
− Grundlagen des Risikomanagements (Kapitel 3.1) 
− Ziele und Strategien des Risikomanagements (Ka-

pitel 3.3 und 3.4) 
− Struktur und Organisation des Risikomanage-

ments (Kapitel 3.5) einschließlich Umfang und Art 
der Risikoberichtssysteme (Kapitel 3.5.5) und dem 
risikobezogenen Informationsfluss an den Auf-
sichtsrat (Kapitel 3.5.5)  

− Verfahren der Risikosteuerung einschließlich Um-
fang und Art der Risikomesssysteme (Kapi-
tel 3.6.2) 

− Leitlinien für die Risikoabsicherung und -minde-
rung sowie Strategien und Verfahren zur Überwa-
chung der laufenden Wirksamkeit der zur Risiko-
absicherung und -minderung getroffenen Maßnah-
men (Kapitel 3.6.5, 6.2.4, 8.4.8, 10.4.4, 14.4.4, 16.4, 
17.2.2, 18.2.2 und 19.2) 

 
Über die gesetzlichen Anforderungen hinaus berück-
sichtigt der vorliegende Chancen- und Risikobericht 
jene risikobezogenen Offenlegungsempfehlungen des 
Finanzstabilitätsrats (Financial Stability Board, FSB), 
der Europäischen Bankenaufsichtsbehörde (Euro-
pean Banking Authority, EBA) sowie der Europäi-
schen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehörde 
(European Securities and Markets Authority, ESMA), 
die zur Verbesserung der Entscheidungsnützlichkeit 
der Angaben beitragen. 
 
Die quantitativen Angaben in diesem Chancen- und 
Risikobericht beruhen gemäß gesetzlichen Anforde-
rungen grundsätzlich auf Informationen, die dem Vor-
stand vorgelegt und zur internen Steuerung verwendet 
werden (sogenannter Management Approach). Auf 
diese Weise soll die gesetzlich geforderte Entschei-
dungsnützlichkeit sichergestellt werden.  
 
Die Angaben der DZ BANK sind in den Chancen- 
und Risikobericht der DZ BANK Gruppe integriert. 
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Daher handelt es sich um einen zusammengefassten 
Chancen- und Risikobericht gemäß § 315 Absatz 5 
HGB in Verbindung mit DRS 20.22. Eine separate 
Chancen- und Risikoberichterstattung der DZ BANK 
erfolgt nicht. Sofern nicht anders dargestellt, gelten die 
Angaben zur DZ BANK Gruppe und zum Sektor 
Bank auch für die DZ BANK. 
 
 
 

DZ BANK Gruppe 
 
 
2 Zusammenfassung 
 
2.1 Erklärungen des Vorstands 
Der Vorstand bestätigt die Richtigkeit der folgenden 
Erklärungen durch seine Unterschrift im Rahmen der 
„Versicherung der gesetzlichen Vertreter“ zu diesem 
Jahresfinanzbericht. 
 
2.1.1 Angemessenheitserklärung 
Der Vorstand der DZ BANK erachtet das bestehende 
Risikomanagementsystem als dem Risikoprofil und 
der Risikostrategie der DZ BANK Gruppe angemes-
sen. Die DZ BANK arbeitet fortlaufend an der Wei-
terentwicklung des Risikomanagementsystems, um den 
identifizierten Weiterentwicklungsbedarf konsequent 
und unverzüglich zu adressieren. 
 
2.1.2 Risikoerklärung 
Das Geschäftsmodell der DZ BANK Gruppe und 
die daraus abgeleiteten Geschäftsmodelle der Steue-
rungseinheiten (vergleiche Abschnitt I.1 des [Kon-
zern-]Lageberichts) charakterisieren das Risikoprofil 
der Gruppe. Die mit den Geschäftsmodellen der Steu-
erungseinheiten einhergehenden wesentlichen Risiken 
werden in Abb. 5 und Abb. 6 im Kapitel 2.3.2 des 
Chancen- und Risikoberichts dargestellt. Die von der 
DZ BANK Gruppe und von den Steuerungseinheiten 
betriebenen Geschäfte, die wesentliche Auswirkungen 
auf das Risikoprofil haben, werden unter „Definition 
und Geschäftshintergrund“ beziehungsweise „Risiko-
strategie“ innerhalb der risikoartenbezogenen Kapitel 
des Chancen- und Risikoberichts dargestellt. 
 
Umgekehrt determinieren, neben weiteren Faktoren, 
die wesentlichen Risiken und das Risikoprofil die Ge-
schäftsmodelle der DZ BANK Gruppe. Dies erfolgt 
einerseits bei der strategischen Planung durch die Be-
rücksichtigung des Risikoprofils, womit – in Verbindung 

mit der Risikolimitierung – die durch Neugeschäft ent-
stehende Risikonahme beschränkt wird. Andererseits 
werden Risiken bei allen Aktivitäten nur in dem Maße 
eingegangen, in dem ein angemessenes Verständnis 
und die Expertise für Messung und Steuerung der Risi-
ken vorhanden sind. 
 
Die Angemessenheit der eingegangenen Liquiditätsrisi-
ken und der eingegangenen kapitalunterlegten Risiken 
(Risikoprofil) im Verhältnis zu den Risikolimiten 
kommt in den in Abb. 4 dargestellten Messwerten für 
die risikobezogenen Leistungsindikatoren der 
DZ BANK Gruppe zum Ausdruck. Den gemessenen 
Werten werden die vom Vorstand der DZ BANK un-
ter Berücksichtigung der Geschäfts- und Risikostrate-
gien festgelegten (internen) Mindestziele – im Folgen-
den auch als Risikoappetit bezeichnet – und die auf-
sichtsrechtlich vorgegebenen (externen) Mindestziele 
gegenübergestellt. Die internen und externen Mindest-
ziele wurden im Geschäftsjahr jederzeit erfüllt. Weiter-
führende Angaben zum Risikoappetit sind im Kapi-
tel 3.4 enthalten. 
 
Das Zusammenwirken von Risikoprofil und Risikoap-
petit wird für die Liquiditätsadäquanz im Kapitel 6 und 
für die Kapitaladäquanz im Kapitel 7 erläutert. 
 
2.2 Chancen- und Risikomanagementsystem 
 
2.2.1 Grundlegende Merkmale 
In der DZ BANK und der DZ BANK Gruppe werden 
Chancen als positive unerwartete Abweichungen von 
der erwarteten Ertragslage verstanden.  
 
Risiken ergeben sich aus nachteiligen Entwicklungen 
für die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage und be-
stehen in der Gefahr eines unerwarteten zukünftigen 
Liquiditätsbedarfs beziehungsweise unerwarteter zu-
künftiger Verluste. Dabei werden die Ressourcen Li-
quidität und Kapital unterschieden. Schlagend wer-
dende Risiken können grundsätzlich auf beide Res-
sourcen wirken. 
 
Das Chancenmanagement der DZ BANK und der 
DZ BANK Gruppe ist in den jährlichen strategischen 
Planungsprozess eingebunden. Die strategische Pla-
nung ermöglicht die Identifizierung und Analyse von 
Diskontinuitäten auf Basis unterschiedlicher makro-
ökonomischer Szenarien, Trends und Veränderungen 
im Marktumfeld und ist Grundlage für die Evaluierung 
von Chancen. Attraktive Chancen werden in den Ge-
schäftsstrategien berücksichtigt. 
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ABB. 4 – RISIKOBEZOGENE LEISTUNGSINDIKATOREN 

 
 
1 Gemäß Vorstandsvorgabe. 
2 Die ökonomische Liquiditätsadäquanz wird durch die Kennzahl Minimaler Liquiditätsüberschuss zum Ausdruck gebracht. Der gemessene Wert bezieht sich auf das Stressszenario mit dem 

geringsten Minimalen Liquiditätsüberschuss. Das interne Mindestziel bezieht sich auf die Beobachtungsschwelle. 
3 Das interne Mindestziel ist die Gelb-Schwelle im Ampelsystem zur Steuerung und Überwachung der ökonomischen Kapitaladäquanz. Der ursprünglich zum 31.12.2017 gemessene Wert betrug 

170,5 Prozent. Dieser Wert wurde aufgrund der turnusgemäßen Neukalkulation des Gesamtsolvabilitätsbedarfs im Sektor Versicherung angepasst. 
4 Zum 31.12.2018 gemessener Wert: vorläufiger Bedeckungssatz; zum 31.12.2017 gemessener Wert: endgültiger Bedeckungssatz. 
5 Gemessene Werte gemäß der CRR-Vollanwendung. 
6 Die externen Mindestziele entsprechen den bindenden aufsichtsrechtlichen Mindestkapitalanforderungen. Einzelheiten zu den Mindestkapitalanforderungen sind im Kapitel 7.3.3 enthalten. 
7 Die Werte zum 31.12.2017 weichen von den entsprechenden, im halbjährlichen Chancen- und Risikobericht 2018 und im Chancen- und Risikobericht 2017 offengelegten Werten wegen der 

Umstellung des Ausweises auf CRR-Vollanwendung und aufgrund aufsichtsrechtlicher Vorgaben ab. 
 

  
Nicht vorhanden 

 
 
Die Berichterstattung über die Chancen der künfti-
gen Geschäftsentwicklung basiert auf den Geschäfts-
strategien. Bei der Kommunikation der Geschäftsstra-
tegien werden die Mitarbeiter über die identifizierten 
Chancenpotenziale informiert.  
 
Die DZ BANK und die DZ BANK Gruppe verfügen 
über ein umfangreiches Risikomanagementsystem, das 
grundsätzlich den betriebswirtschaftlichen Erforder-
nissen gerecht wird und die gesetzlichen Anforderun-
gen erfüllt. Zudem ist das Management von Chancen 
und Risiken integraler Bestandteil des gruppenweiten 
strategischen Planungsprozesses. Das Risikomanage-
ment basiert auf dem Risikoappetitstatement – dem 
zentralen Dokument zur Festlegung des Risikoappetits 
in der DZ BANK Gruppe – sowie dessen Konkreti-
sierung in Risikostrategien, die konsistent zu den 
Geschäftsstrategien erarbeitet und vom Vorstand ver-
abschiedet wurden. Das Risikoappetitstatement ent-
hält gruppenweit geltende risikopolitische Leitsätze 
und risikostrategische Vorgaben. Es legt darüber hin-
aus quantitative Leitgrößen in Form von Mindestzielen 
als Ausdruck der Risikoneigung des Vorstands fest. 
 
In allen Risikofeldern kommen leistungsfähige Steu-
erungs- und Controlling-Instrumente zum Einsatz, 
die sukzessive verfeinert und weiterentwickelt werden. 

Die zur Risikomessung eingesetzten Methoden sind in 
das Risikomanagementsystem eingebunden. Die mit 
den Risikomodellen ermittelten Ergebnisse werden zur 
Steuerung der DZ BANK Gruppe, der DZ BANK 
und der weiteren Steuerungseinheiten genutzt. 
 
Die DZ BANK und ihre Tochterunternehmen verfü-
gen über organisatorische Regelungen, Methoden und 
Datenverarbeitungssysteme, um die materiellen Chan-
cen und Risiken frühzeitig zu erkennen und angemes-
sene Steuerungsmaßnahmen, sowohl auf Gruppen-
ebene als auch auf Ebene der einzelnen Steuerungsein-
heiten, zu ergreifen. Dies gilt insbesondere für die 
Früherkennung und das Management von be-
standsgefährdenden Risiken. 
 
Die zur Risikosteuerung eingesetzten Instrumente er-
möglichen auch auf stärkere Marktbewegungen eine 
angemessene Reaktion. So spiegeln sich mögliche Ver-
änderungen der Risikofaktoren, wie beispielsweise Ra-
tingverschlechterungen oder Ausweitungen der Boni-
täts-Spreads von Wertpapieren, bei der modellbasier-
ten Messung von Kreditrisiken und Marktpreisrisiken 
in adjustierten Risikowerten wider. Konservativ ge-
wählte Krisenszenarien für die kurz- und mittelfristige 
Liquidität sollen sicherstellen, dass Krisensituationen 
auch in der Liquiditätsrisikosteuerung angemessen  
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berücksichtigt werden. Aufgrund des an der Risiko-
tragfähigkeit ausgerichteten Limitsystems, eines alle 
wesentlichen Risikoarten umfassenden Stresstestings 
und eines flexiblen internen Berichtswesens ist das  
Management in der Lage, bei Bedarf gezielte Gegen-
steuerungsmaßnahmen einzuleiten. 
 
Das Risikomanagement weist aufgrund seiner beson-
deren Bedeutung für den Fortbestand der DZ BANK 
und der DZ BANK Gruppe sowie aufgrund der um-
fassenden gesetzlichen Anforderungen einen höheren 
Detaillierungsgrad auf als das Chancenmanagement. 
Die Steuerung von Chancen und Risiken ist eng mit 
dem strategischen Planungsprozess verknüpft. 
 
2.2.2 Steuerungskennziffern 
Die auf die Ressourcen Liquidität und Kapital wirken-
den Risiken werden über das gruppenweite Liquiditäts-
risikomanagement und das gruppenweite Risikokapital-
management gesteuert. Das Liquiditätsrisikoma-
nagement soll die angemessene Ausstattung mit Li-
quiditätsreserven in Bezug auf die Risiken aus zukünf-
tigen Zahlungsverpflichtungen sicherstellen (Liquidi-
tätsadäquanz). Ziel des Risikokapitalmanagements 
ist die Gewährleistung einer im Hinblick auf die einge-
gangenen Risiken angemessenen Kapitalausstattung 
(Kapitaladäquanz).  
 
Der Minimale Liquiditätsüberschuss, der die öko-
nomische Liquiditätsadäquanz zum Ausdruck bringt, 
und die ökonomische Kapitaladäquanz sind die 
zentralen Kennzahlen der Risikosteuerung in der 
DZ BANK Gruppe. Angaben zur Ermittlungsmethode 
dieser Kennzahlen finden sich in den Kapiteln 6.2.4 
und 7.2.1. Angaben zum Bilanzbezug sind in den Ka-
piteln 6.2.6 und 7.2.1 enthalten.  
 
Der Minimale Liquiditätsüberschuss und die ökonomi-
sche Kapitaladäquanz sind nicht unmittelbar aus den 
einzelnen Positionen des Konzernabschlusses ableit-
bar, da es sich um zukunftsorientierte Betrachtungen 
handelt. Zwar bauen diese Kennzahlen auf dem Kon-
zernabschluss auf, jedoch fließt in ihre Ermittlung eine 
Vielzahl weiterer Faktoren ein. Die Verwendung dieser 
Kennzahlen im Chancen- und Risikobericht steht im 
Einklang mit den für die externe Risikoberichterstat-
tung anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften. 
 
2.2.3 Steuerungseinheiten 
In das gruppenweite Chancen- und Risikomanagement 
sind alle Unternehmen der DZ BANK Gruppe inte-
griert. Die DZ BANK und die wesentlichen  

Tochterunternehmen – auch als Steuerungseinheiten 
bezeichnet – bilden den Kern der Allfinanzgruppe.  
 
Das in der R+V betriebene Versicherungsgeschäft un-
terscheidet sich von den sonstigen in der DZ BANK 
Gruppe betriebenen Geschäften auf wesentliche Art 
und Weise. So liegen etwa versicherungstechnischen 
Risiken andere Einflussfaktoren zugrunde als typi-
schen im Bankgeschäft eingegangenen Risiken. Ferner 
sind die Versicherungsnehmer an etwaigen Gewinnen 
oder Verlusten der Kapitalanlagen für Lebensversiche-
rungen im Rahmen der gesetzlichen Vorgaben zu be-
teiligen, was in der Risikomessung entsprechend be-
rücksichtigt werden muss. Schließlich behandeln auch 
die Aufsichtsbehörden Bankgeschäfte und Versiche-
rungsgeschäfte auf unterschiedliche Art und Weise, 
was sich in unterschiedlichen Aufsichtsregimen für 
Banken und Versicherungen niederschlägt. 
 
Vor diesem Hintergrund werden für die Risikosteue-
rung mit dem Sektor Bank und dem Sektor Versiche-
rung zwei Sektoren innerhalb der DZ BANK Gruppe 
gebildet. Die Steuerungseinheiten sind diesen Sektoren 
wie folgt zugeordnet: 
 
Sektor Bank: 
− DZ BANK 
− BSH 
− DZ HYP 
− DVB 
− DZ PRIVATBANK 
− TeamBank 
− UMH 
− VR LEASING 
 
Sektor Versicherung:  
− R+V 
 
Die DZ HYP wendet die sogenannte Waiver-Rege-
lung nach § 2a Absatz 1, 2 und 5 KWG in Verbindung 
mit Artikel 7 Absatz 1 CRR an, wonach bei Erfüllung 
bestimmter Bedingungen die Beaufsichtigung auf Ein-
zelinstitutsebene durch die Gruppenaufsicht ersetzt 
werden kann. 
 
Die Steuerungseinheiten repräsentieren die Geschäfts-
segmente der DZ BANK Gruppe. Sie werden hinsicht-
lich ihres Beitrags zum Gesamtrisiko der DZ BANK 
Gruppe als wesentlich betrachtet und daher unmittel-
bar in das Risikomanagement einbezogen. Die weite-
ren Tochter- und Beteiligungsunternehmen werden mit-
telbar über das Beteiligungsrisiko erfasst. 
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Die Steuerungseinheiten stellen sicher, dass ihre eige-
nen Tochter- und Beteiligungsunternehmen ebenfalls 
– mittelbar über die direkt erfassten Unternehmen –  
in das Risikomanagement der DZ BANK Gruppe ein-
bezogen werden und die gruppenweit geltenden Min-
deststandards erfüllen.  
 
2.2.4 Wesentliche Änderungen 
 

Fusion von DG HYP und WL BANK zur DZ HYP 

Aufgrund des Zusammenschlusses der ehemaligen 
DG HYP und der ehemaligen WL BANK zur 
DZ HYP kam es im Geschäftsjahr weder zu wesentli-
chen Änderungen des Chancen- und Risikomanage-
mentsystems noch der Risikokennzahlen. 
 

EU-Datenschutz-Grundverordnung 

Zur Umsetzung der am 25. Mai 2018 in Kraft getrete-
nen EU-Datenschutz-Grundverordnung (DSGVO) 
haben die Unternehmen der DZ BANK Gruppe ent-
sprechende Maßnahmen ergriffen und im Geschäfts-
jahr abgeschlossen. Noch erforderliche Anpassungen 
von Datenverarbeitungssystemen werden unter ande-
rem in Abhängigkeit von den Weiterentwicklungspla-
nungen der Software-Hersteller kontinuierlich vorge-
nommen.  
 

IFRS 9 

Aufgrund der aus IFRS 9 resultierenden und seit dem 
1. Januar 2018 anzuwendenden Änderungen bei der 
externen Rechnungslegung von Finanzinstrumenten 
steht das interne, ökonomische Kreditrisikomanage-
ment in einem mittelbaren Zusammenhang mit den 
für die Bildung von Risikovorsorge anzuwendenden 
Verfahren. Insbesondere werden die für die Berech-
nung des erwarteten Verlusts verwendeten Parameter 
angepasst, um die Wertminderungsvorschriften von 
IFRS 9 vollumfänglich zu erfüllen. Die Vorgehens-
weise ist dabei wie folgt: 
 
− Die für die ökonomische Steuerung ermittelten 

mehrjährigen Ausfallwahrscheinlichkeiten beruhen 
auf einem langfristigen durchschnittlichen Migrati-
onsverhalten. Sie werden für Zwecke der externen 
Rechnungslegung modifiziert, um insbesondere 
die aktuell verfügbaren makroökonomischen Aus-
sichten zu berücksichtigen. 

 
− Die zur Abschätzung des zum Ausfallzeitpunkt  

erwarteten Verlusts aus Kreditgeschäften (Loss 
Given Default) im Rahmen der internen Steuerung 
ermittelten Rückflüsse (Recovery Rates) und Sicher-
heitenerlösquoten werden adjustiert, um die  

Anforderungen von IFRS 9 an die parameterba-
sierte Berechnung der Risikovorsorge zu erfüllen. 

 
Daraus folgt, dass die Risikovorsorge ab dem Ge-
schäftsjahr nicht mehr im Chancen- und Risikobericht 
des Konzernlageberichts der DZ BANK Gruppe und 
des Lageberichts der DZ BANK beziehungsweise des 
Konzernzwischenlageberichts der DZ BANK Gruppe 
offengelegt wird. Dies gilt auch für das gemäß IFRS 9 
im Zusammenhang mit der Risikovorsorge anzuge-
bende Kreditvolumen, das auf bilanziellen Wertansät-
zen zu beruhen hat. Diese Angaben sind nunmehr im 
Konzernabschluss beziehungsweise im Konzern-
zwischenabschluss enthalten. Das steuerungsrelevante 
Kreditvolumen wird dagegen weiterhin im Chancen- 
und Risikobericht offengelegt. 
 

Reputationsrisiko im Sektor Versicherung 

Aufgrund der im Geschäftsjahr 2018 durchgeführten 
Risikoinventur wurde das Reputationsrisiko im Sektor 
Versicherung als wesentliche Risikoart für die 
DZ BANK Gruppe identifiziert. Angaben zum Repu-
tationsrisiko der R+V sind in Kapitel 20 enthalten.  
 
2.3 Risikofaktoren, Risiken und Chancen 
 
2.3.1 Risikofaktoren 
Die DZ BANK Gruppe und die DZ BANK sind 
markt- und branchenbezogenen Risikofaktoren 
ausgesetzt, die sich auf die Liquiditäts- und die Kapital-
adäquanz auswirken können. So ist das für die Kredit-
wirtschaft geltende regulatorische Umfeld unverän-
dert durch sich verschärfende aufsichtsrechtliche  
Eigenkapital- und Liquiditätsstandards sowie Prozess- 
und Berichterstattungsanforderungen geprägt. Diese 
Entwicklungen haben insbesondere Auswirkungen auf 
das Geschäftsrisiko. Darüber hinaus bestehen bedeut-
same gesamtwirtschaftliche Risikofaktoren in wirt-
schaftlichen Divergenzen im Euro-Raum, in dem für 
den 29. März 2019 vorgesehenen EU-Austritt Groß-
britanniens, im unverändert anhaltenden Niedrigzins-
umfeld, im weiterhin schwierigen Marktumfeld für 
Teile des Schiffs- und für das Offshore-Finanzierungs-
geschäft sowie in einem drohenden globalen Handels-
krieg. Die gesamtwirtschaftlichen Risikofaktoren ha-
ben im Sektor Bank potenziell negative Auswirkungen 
insbesondere auf das Kreditrisiko, das Beteiligungsri-
siko, das Marktpreisrisiko, das Geschäftsrisiko und das 
Reputationsrisiko sowie im Sektor Versicherung auf 
das Marktrisiko, das Gegenparteiausfallrisiko und das 
Reputationsrisiko. 
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Das nachhaltig niedrige Zinsniveau wird zu Ergebnis-
belastungen führen. Diese Risikofaktoren werden im 
Kapitel 5.1 im Detail dargestellt und analysiert. 
 
Des Weiteren unterliegen die DZ BANK Gruppe und 
die DZ BANK unternehmensspezifischen Risiko-
faktoren mit übergreifendem Charakter, die auf 
mehrere Risikoarten wirken. Dies könnte potenzielle 
Unzulänglichkeiten des Risikomanagementsystems, 
mögliche Herabstufungen des Ratings der DZ BANK 
oder ihrer Tochterunternehmen und die Unwirksam-
keit von Sicherungsbeziehungen betreffen. Diese Risi-
ken werden grundsätzlich in der Steuerung berücksich-
tigt. Ausführliche Darstellungen und Analysen dieser 
Risikofaktoren sind im Kapitel 5.2 enthalten. 
 
Darüber hinaus bestimmen risikoartenspezifische 
Risikofaktoren das Ausmaß der Risikoexponiertheit 
der DZ BANK Gruppe und der DZ BANK. Hierzu 
werden detaillierte Angaben in den Kapiteln 6.2.5 
und 8 bis 19 jeweils in der Rubrik „Spezifische Risiko-
faktoren“ offengelegt.  
 
2.3.2 Risiken und Chancen 
Die wesentlichen Merkmale der unmittelbar  
gesteuerten Risiken und ihre Bedeutung für die  
Geschäftssegmente im Sektor Bank und im Sektor 
Versicherung werden in Abb. 5 beziehungsweise in 
Abb. 6 dargestellt.  
 
Zur Wahrung der Übersichtlichkeit der Angaben sind 
die im Chancen- und Risikobericht enthaltenen Anga-
ben zum Risikomanagementsystem auf die besonders 
wesentlichen Unternehmen beschränkt (in Abb. 5 
durch einen Punkt auf dunkelgrauem Untergrund ge-
kennzeichnet). Dieser Auswahl liegt ein Materialitäts-
konzept zugrunde, mit dem je Risikoart der Risikobei-
trag der Steuerungseinheiten zum Gesamtrisiko der 
DZ BANK Gruppe berücksichtigt wird. Dessen unge-
achtet umfasst das im Chancen- und Risikobericht ab-
gebildete Zahlenwerk sämtliche in die interne Bericht-
erstattung einbezogenen Steuerungseinheiten (in Abb. 5 
zusätzlich durch einen Punkt auf hellgrauem Unter-
grund gekennzeichnet). 
 
Bei den in Abb. 5 genannten Unterarten des Kreditrisi-
kos und des Marktpreisrisikos handelt es sich um sol-
che mit wesentlicher Bedeutung für den Sektor Bank. 
Weitere Ausprägungen des Kreditrisikos und des 
Marktpreisrisikos werden in der Risikosteuerung be-
rücksichtigt, jedoch aufgrund ihrer insgesamt unterge-
ordneten Bedeutung nicht im Chancen- und Risikobe- 

richt dargestellt. In dem offengelegten Zahlenwerk 
sind diese Unterrisikoarten enthalten. 
 
Die Zahlungsfähigkeit der DZ BANK Gruppe war 
im Berichtszeitraum zu keiner Zeit gefährdet. Durch 
das Vorhalten von Liquiditätsreserven kann möglichen 
krisenbezogenen Liquiditätsbelastungen angemessen 
begegnet werden. Darüber hinaus wurden die auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen zur Liquiditätsadä-
quanz jederzeit erfüllt.  
 
Die DZ BANK Gruppe hat sich im Geschäftsjahr  
innerhalb ihrer ökonomischen Risikotragfähigkeit 
bewegt. Auch die aufsichtsrechtlichen Anforderungen 
zur Kapitaladäquanz wurden jederzeit erfüllt. Eine  
Bestandsgefährdung der DZ BANK Gruppe oder 
einzelner Steuerungseinheiten einschließlich der 
DZ BANK ist nicht zu erkennen. 
 
Die Chancen der voraussichtlichen Entwicklung ste-
hen in einem angemessenen Verhältnis zu den einge-
gangenen Risiken.  
 
 
3 Grundlagen des Managements von  
Chancen und Risiken 
 
3.1 Aufsichtsrechtlicher Rahmen des 
Risikomanagements 
Das konglomeratweite Risikomanagementsystem 
entspricht grundsätzlich den gesetzlichen Anforderungen 
gemäß § 25 Absatz 1 FKAG in Verbindung mit § 25a 
KWG und den Mindestanforderungen an das Risiko-
management für den Bankensektor (MaRisk BA). Dar-
über hinaus werden für das Risikomanagement der be-
troffenen Steuerungseinheiten § 26 und § 27 des Ge-
setzes über die Beaufsichtigung der Versicherungsun-
ternehmen (Versicherungsaufsichtsgesetz, VAG) und 
§ 28 des Kapitalanlagegesetzbuchs in Verbindung mit 
den MaRisk für Kapitalverwaltungsgesellschaften  
(KAMaRisk) beachtet. 
 
Bei der Gestaltung des Risikomanagementsystems der 
DZ BANK Gruppe und der DZ BANK orientiert sich 
die DZ BANK an den Leitlinien der EBA und der Eu-
ropean Insurance and Occupational Pensions Autho-
rity (EIOPA) sowie an den Verlautbarungen des Basel 
Committee on Banking Supervision (BCBS) und des 
FSB zu Fragen des Risikomanagements. 
 
Gemäß den Anforderungen der Bankenaufsicht hat 
die DZ BANK den Sanierungsplan im Geschäftsjahr  
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ABB. 5 – RISIKEN UND GESCHÄFTSSEGMENTE IM SEKTOR BANK1
 

Risiken 

Risikoarten Definitionen Spezifische Risikofaktoren 

  NICHT KAPITALUNTERLEGTE RISIKEN   

  Liquiditätsrisiko Gefahr, dass liquide Mittel zur Erfüllung von 
Zahlungsverpflichtungen nicht in ausreichen-
dem Maße zur Verfügung stehen (Zahlungsun-
fähigkeitsrisiko) 

Zeitliches und betragsmäßiges Auseinanderfallen der Zahlungsflüsse, 
bedingt durch 
- den Abzug von Refinanzierungsmitteln 
- höhere Collateral-Anforderungen 
- Veränderungen des Marktwerts von Finanzinstrumenten 
- die Ausübung von Ziehungsrechten 
- die Ausübung von Kündigungsrechten  
- den Abschluss von Neugeschäften 
- den Rückkauf von Produkten 
- innertägliche Zahlungen 
- Einschränkungen bei Devisen-Swaps 

  KAPITALUNTERLEGTE RISIKEN     
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Kreditrisiko 
- Klassisches Kreditrisiko 
- Emittentenrisiko 
- Wiedereindeckungsrisiko 

Gefahr von Verlusten aus dem Ausfall von Ge-
genparteien (Kreditnehmer, Emittenten, Kon-
trahenten) und aus der Migration der Bonität 
dieser Adressen 

- Anstieg des Kreditvolumens durch Neugeschäft und Marktwertan-
stieg von Bestandsgeschäft 

- Erhöhung der Volumenkonzentration nach Adressen, Branchen, 
Ländern und Laufzeiten 

- Verschlechterung der Bonitätsstruktur im Kreditportfolio 

Beteiligungsrisiko Gefahr von Verlusten aufgrund negativer Wert-
veränderungen jenes Teils des Beteiligungsport-
folios, bei dem die Risiken nicht über andere Ri-
sikoarten berücksichtigt werden 

Erhöhter Abschreibungsbedarf auf Beteiligungsbuchwerte 
- aufgrund verminderter Wertansätze 
- aufgrund von Informationsdefiziten bei Minderheitsbeteiligungen 

Marktpreisrisiko 
- Zinsrisiko 
- Spread- und Migrationsrisiko 
- Aktienrisiko 
- Fondspreisrisiko 
- Währungsrisiko 
- Asset-Management-Risiko 
- Marktliquiditätsrisiko 

- Gefahr von Verlusten aus Finanzinstrumenten 
oder anderen Vermögenswerten, die durch 
Veränderungen von Marktpreisen oder preis-
beeinflussenden Parametern verursacht wer-
den (Marktpreisrisiko im engeren Sinne) 

- Gefahr von Verlusten aufgrund nachteiliger 
Veränderungen der Marktliquidität (Marktli-
quiditätsrisiko) 

- Ausweitung der Bonitäts-Spreads europäischer Staatsanleihen 
- Marktliquiditätsengpässe 
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Bauspartechnisches Risiko2 

- Neugeschäftsrisiko 
- Kollektivrisiko 

- Gefahr negativer Auswirkungen aufgrund 
möglicher Abweichungen vom geplanten 
Neugeschäftsvolumen (Neugeschäftsrisiko) 

- Gefahr negativer Auswirkungen, die sich auf-
grund anhaltender und signifikanter nicht 
zinsinduzierter Verhaltensänderungen der 
Kunden durch Abweichungen der tatsächli-
chen von der prognostizierten Entwicklung 
des Bausparkollektivs ergeben können (Kol-
lektivrisiko) 

- Neugeschäftsrückgang 
- Verändertes (nicht zinsinduziertes) Kundenverhalten  

Geschäftsrisiko Gefahr von Verlusten aus Ergebnisschwankun-
gen, die bei gegebener Geschäftsstrategie aus 
Veränderungen von externen Rahmenbedin-
gungen resultieren 

- Kosten der Regulierung 
- Preis- und Konditionenwettbewerb 
- Wettbewerbsverschärfungen im Kapitalmarktgeschäft 
- Digitalisierung und neue Wettbewerber im Transaction Banking 

Reputationsrisiko3 Gefahr von Verlusten aus Ereignissen, die das 
Vertrauen in die Unternehmen des Sektors 
Bank oder in die angebotenen Produkte und 
Dienstleistungen insbesondere bei Kunden 
(hierzu zählen auch die Volksbanken und Raiff-
eisenbanken), Anteilseignern, Mitarbeitern, auf 
dem Arbeitsmarkt, in der Öffentlichkeit und bei 
der Aufsicht beschädigen 

- Neu- und Bestandsgeschäftsrückgang 
- Rückhalt von Stakeholdern ist nicht mehr gewährleistet 

Operationelles Risiko Gefahr von Verlusten, die durch menschliches 
Verhalten, technologisches Versagen, Prozess- 
oder Projektmanagementschwächen oder ex-
terne Ereignisse hervorgerufen werden 

Personalrisiken: 
- Streiks und sonstige Betriebsunterbrechungen 
- unzureichende Mitarbeiterverfügbarkeit 
IT-Risiken: 
- Fehlfunktionen oder Störungen von Datenverarbeitungssystemen 
Outsourcing-Risiken: 
- Störungen bei ausgelagerten Prozessen und Dienstleistungen 
Risiken im Hinblick auf den (Konzern-)Rechnungslegungsprozess: 
- fehlerhafte externe Rechnungslegung 
Rechtsrisiken: 
- Änderungen der rechtlichen Rahmenbedingungen 
- Veränderungen der behördlichen Auslegung maßgeblicher Vor-

schriften 
- staatliche Interventionen 
- Gerichts- oder Schiedsverfahren 
- Änderungen des Geschäftsumfelds 
Steuerliche Risiken: 
- Änderungen von steuerlichen Rahmenbedingungen 
- Veränderungen der fiskalischen Auslegung bestehender steuerli-

chen Rahmenbedingungen 
- Änderungen des Geschäftsumfelds 
Compliance-Risiken: 
- Verstöße gegen gesetzliche Bestimmungen  

 
1 Mit Ausnahme der Migrationsrisiken bei klassischen Krediten, die über den Kapitalpuffer abgedeckt werden. 
2 Einschließlich Geschäftsrisiko und Reputationsrisiko der BSH. 
3 Das Reputationsrisiko des Sektors Bank ist im Risikokapitalbedarf für das Geschäftsrisiko enthalten. Ausgenommen hiervon ist das Reputationsrisiko der BSH, das im Wesentlichen über das bau-

spartechnische Risiko abgedeckt wird. 
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Berücksichtigung der Steuerungseinheiten im Chancen- und Risikobericht: 

 
quantitative und qualitative Angaben quantitative Angaben  nicht relevant 
 

Risiken Geschäftssegmente (Steuerungseinheiten) 

Offengelegte Kennziffern der Risikosteuerung D
Z

 B
A

N
K

 

B
S

H
 

D
V

B
 

D
Z

 H
Y

P
 

D
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V
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 L
E

A
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G

 

                  

- Liquide Wertpapiere 
- Unbesicherte kurz- und mittelfristige Refinan-

zierung 
- Minimaler Liquiditätsüberschuss 
- LCR 

Kapitel 6.2.6 
Kapitel 6.2.6 
 
Kapitel 6.2.7 
Kapitel 6.3.3 

● ● ● ● ● ●  
● 

    

       

- Kreditvolumen 
 
- Risikokapitalbedarf 

Kapitel 8.6, 8.7  
und 8.8 
Kapitel 8.10 

● ● ● ● ● ●  
● 

- Beteiligungsvolumen 
- Risikokapitalbedarf 

Kapitel 9.5 

● ● ●   
● ● ● 

- Risikokapitalbedarf 
- Value at Risk 

Kapitel 10.7.1 
Kapitel 10.7.2 

● ● ● ● ● ● ● ● 

Risikokapitalbedarf Kapitel 11.5 

 
●       

Risikokapitalbedarf Kapitel 12.4 

● ● ● ● ● ● ● ● 

    

● ● ● ● ● ● ● ● 

- Verluste aus Schadenfällen 
- Risikokapitalbedarf 

Kapitel 14.6 
Kapitel 14.7 

● ● ● ● ● ● ● ● 

• • 
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ABB. 6 – RISIKEN IM GESCHÄFTSSEGMENT UND SEKTOR VERSICHERUNG 

Risikoarten Definitionen Spezifische Risikofaktoren 
Offengelegte Kennziffern 

der Risikosteuerung 
  KAPITALUNTERLEGTE RISIKEN NACH SOLVENCY II 

Fi
n

a
n

zw
ir

ts
ch

a
ft

li
ch

e
 K

e
rn

ri
si

k
e

n
 

Versicherungstechnisches Risiko 
- Versicherungstechnisches 

Risiko Leben1 
- Versicherungstechnisches Ri-

siko Gesundheit 
- Versicherungstechnisches 

Risiko Nicht-Leben 

- Versicherungstechnisches Risiko Leben: 
Gefahr, die sich aus der Übernahme von 
Lebensversicherungsverpflichtungen in 
Bezug auf die abgedeckten Risiken und 
die verwendeten Prozesse bei der Aus-
übung des Geschäfts ergibt 

- Versicherungstechnisches Risiko Ge-
sundheit: Gefahr, die sich aus der Über-
nahme von Kranken- und Unfallversi-
cherungsverpflichtungen in Bezug auf 
die abgedeckten Risiken und verwende-
ten Prozesse bei der Ausübung des Ge-
schäfts ergibt 

- Versicherungstechnisches Risiko Nicht-
Leben: Risiko, das sich aus der Über-
nahme von Nicht-Lebensversicherungs-
verpflichtungen in Bezug auf die abge-
deckten Risiken und die verwendeten 
Prozesse bei der Ausübung des Ge-
schäfts ergibt 

- Versicherungstechnisches Risiko Leben: 
Bei langfristigen Garantieprodukten 
weicht aufgrund der langen Vertragsdau-
ern der tatsächliche Vertragsverlauf von 
den bei Vertragsabschluss getroffenen 
Kalkulationsannahmen ab 

- Versicherungstechnisches Risiko Gesund-
heit: Die Leistungsinanspruchnahme auf-
grund der Verhaltensweisen von Versi-
cherten und Leistungserbringern führt zu 
einem Anstieg der Aufwendungen für 
Versicherungsfälle, der über die Kalkula-
tionsannahmen hinausgeht 

- Versicherungstechnisches Risiko Nicht-Le-
ben: Die tatsächliche Schadenbelastung, 
insbesondere aus Katastrophenrisiken, 
übersteigt die erwartete Belastung 

- Schadenent-
wicklung in 
der Nicht-Le-
bensversiche-
rung 

- Gesamtsolva-
bilitätsbedarf 

Kapitel 
16.6 
 
 
 
Kapitel 
16.7 

Marktrisiko 
- Zinsrisiko 
- Spread-Risiko 
- Aktienrisiko 
- Währungsrisiko 
- Immobilienrisiko 

Gefahr, die sich aus Schwankungen in der 
Höhe oder der Volatilität der Marktpreise 
von Finanzinstrumenten ergibt, die den 
Wert der Vermögenswerte und Verbind-
lichkeiten des Unternehmens beeinflus-
sen 

- Ein Zinsanstieg oder eine Ausweitung der 
Bonitäts-Spreads im Hinblick auf Staats-
anleihen oder andere Anleihen führt 
zum Rückgang der Marktwerte mit der 
Folge temporärer oder dauerhafter Er-
gebnisbelastungen 

- Eine mögliche Verschlechterung der wirt-
schaftlichen Verhältnisse von Emittenten 
beziehungsweise Schuldnern führt zum 
teilweisen oder vollständigen Ausfall von 
Forderungen oder zu bonitätsbedingten 
Wertminderungen 

- Kreditvolu-
men 
 

- Gesamtsolva-
bilitätsbedarf 

Kapitel 
17.4 und 
17.5 
Kapitel 
17.5 

Gegenparteiausfallrisiko Gefahr von möglichen Verlusten, die sich 
aus einem unerwarteten Ausfall oder der 
Verschlechterung der Bonität von Gegen-
parteien und Schuldnern von Versiche-
rungs- und Rückversicherungsunterneh-
men während der folgenden 12 Monate 
ergeben 

Unerwarteter Ausfall oder Verschlechte-
rung der Bonität von Hypothekendarle-
hensnehmern, Kontrahenten derivativer 
Finanzinstrumente, Rückversicherungskon-
trahenten oder Versicherungsnehmern 
und Versicherungsvermittler. 

- Kreditvolu-
men 

 
- Gesamtsolva-

bilitätsbedarf 

Kapitel 
17.4 und 
17.5 
Kapitel 
18.4 

Le
is

tu
n

g
sw

ir
ts

ch
a

ft
li

ch
e

 R
is

ik
e

n
 

Operationelles Risiko Verlustgefahr, die sich aus der Unange-
messenheit oder dem Versagen von inter-
nen Prozessen, Mitarbeitern oder Syste-
men oder durch externe Ereignisse ergibt 
(einschließlich Rechtsrisiken) 

Personalrisiken: 
- unzureichende Mitarbeiterverfügbarkeit 
IT-Risiken: 
- Fehlfunktionen oder Störungen von Da-

tenverarbeitungssystemen 
- Betriebsunterbrechungen 
Rechtsrisiken: 
- Änderungen der rechtlichen Rahmenbe-

dingungen 
- Veränderungen der behördlichen Ausle-

gung maßgeblicher Vorschriften 
- staatliche Interventionen 
- Gerichts- oder Schiedsverfahren 
-Änderungen des Geschäftsumfelds 
Steuerliche Risiken: 
- Änderungen von steuerlichen Rahmenbe-

dingungen 
- Veränderungen der fiskalischen Ausle-

gung bestehender steuerlicher Rahmen-
bedingungen 

- Änderungen des Geschäftsumfelds 

Gesamtsolva-
bilitätsbedarf 

Kapitel 
19.4 

Reputationsrisiko2 Gefahr eines Verlustes, der sich aus einer 
möglichen Beschädigung der Reputation 
der R+V oder der gesamten Branche in-
folge einer negativen Wahrnehmung in 
der Öffentlichkeit ergeben könnte 

- Neu- und Bestandsgeschäftsrückgang 
- Rückhalt von Stakeholdern ist nicht mehr 

gewährleistet 

  

 
KAPITALUNTERLEGTE RISIKEN NACH SOLVABILITÄT I  

  

  

Risiken von Unternehmen aus 
anderen Finanzsektoren 

Zu den Unternehmen aus anderen Fi-
nanzsektoren zählen im Wesentlichen 
Pensionskassen und Pensionsfonds zur 
betrieblichen Altersvorsorge 

Grundsätzlich entsprechend den Risikofak-
toren der kapitalunterlegten Risiken nach 
Solvency II 

Gesamtsolva-
bilitätsbedarf 

Kapitel 
21 

 
1 Einschließlich Reputationsrisiko. 
2 Das Reputationsrisiko des Sektors Versicherung ist im Gesamtsolvabilitätsbedarf für das versicherungstechnische Risiko Leben (Stornorisiko) enthalten. 

 
 
aktualisiert. Der Sanierungsplan setzt auf den Vorga-
ben des Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes (SAG) 
sowie weiteren Rechtsquellen auf, insbesondere der 
Delegierten Verordnung (EU) 2016/1075 und den 
Mindestanforderungen an die Ausgestaltung von Sa-
nierungsplänen (MaSan). Im Geschäftsjahr wurde ein 

vollständig aktualisierter Sanierungsplan erstellt und 
bei der EZB eingereicht.  
 
Gemäß Artikel 7 Absatz 2 der EU-Verordnung 
Nr. 806/2014 ist im Rahmen des einheitlichen Ab-
wicklungsmechanismus das Einheitliche Abwick-
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lungsgremium (Single Resolution Board, SRB) als eu-
ropäische Abwicklungsbehörde für die Erstellung der 
Abwicklungspläne und für sämtliche Beschlüsse im 
Zusammenhang mit einer Abwicklung für alle Institute 
unter direkter EZB-Aufsicht zuständig. Für Institute, 
die einer Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis un-
terliegen, wird ein Gruppenabwicklungsplan erstellt. 
Das SRB arbeitet eng mit den nationalen Abwick-
lungsbehörden (in Deutschland war dies im Geschäfts-
jahr die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsauf-
sicht [BaFin]) zusammen. Ziel des Abwicklungsplans 
ist die Sicherstellung der Abwicklungsfähigkeit der In-
stitutsgruppe. Nach § 42 Absatz 1 SAG kann die Ab-
wicklungsbehörde verlangen, dass das Institut die 
BaFin bei der Erstellung und Aktualisierung des Ab-
wicklungsplans umfassend unterstützt. Die DZ BANK 
hat vor diesem Hintergrund wie bereits in den Vorjah-
ren, so auch im Geschäftsjahr die laufende Erstellung 
des Abwicklungsplans für die DZ BANK Gruppe in-
tensiv begleitet. Neben zahlreichen auf die DZ BANK 
bezogenen Analysen wurden standardisierte Abfragen 
bearbeitet und den Abwicklungsbehörden zugeliefert. 
 
3.2 Risikokultur 
Die Risikokultur in der DZ BANK ist durch die  
hohe Verantwortung der Genossenschaftlichen  
FinanzGruppe für ihre Mitglieder und für die Gesell-
schaft insgesamt geprägt. In der DZ BANK orientiert 
sich risikobezogenes Handeln an den Werten Tatkraft, 
Integrität und Vertrauen. Im Umgang mit Risiken 
steht die Einhaltung strategischer und daraus abgeleite-
ter operativer Vorgaben im Vordergrund. Die Risiko-
kultur spiegelt sich in den bestehenden Risikosteue-
rungsprozessen und -methoden sowie im Verhalten 
der Mitarbeiter wider.  
 
Für das Verhalten der Mitarbeiter gelten die folgenden 
Grundsätze: 
− Leitungskultur: Das Management definiert klare 

Erwartungen an den Umgang mit Risiken und ist 
Vorbild bei deren Umsetzung. 

− Risikoappetit: Die Mitarbeiter verstehen ihre Rolle 
und ihren Beitrag zum Risikomanagement und über-
nehmen Verantwortung für ihre Entscheidungen. 

− Kommunikation: Die interne Kommunikation er-
folgt offen und konsensorientiert. Abweichende 
Meinungen werden respektiert und eine transpa-
rente Auseinandersetzung mit Risiken wird gefördert. 

− Mitarbeiter und Kenntnisse: Die Mitarbeiter tra-
gen die Verantwortung für den bewussten Um-
gang mit Risiken. Sie nutzen das vorhandene Ex-
pertenwissen und bilden sich in einem sich verän-
dernden Umfeld kontinuierlich weiter. 

− Change Management: Die Mitarbeiter lernen aus 
der Vergangenheit und sichern durch ein voraus-
schauendes Change Management die Nachhaltig-
keit des Geschäftsmodells. 

 
Die Merkmale der Risikokultur sind in einem für alle 
Mitarbeiter der DZ BANK zugänglichen Rahmenwerk 
dokumentiert. 
 
3.3 Risikostrategien 
Die Wahrnehmung von Geschäftschancen sowie die 
gezielte und kontrollierte Übernahme von Risiken un-
ter Beachtung von Renditezielen ist integraler Bestand-
teil der Unternehmenssteuerung der DZ BANK 
Gruppe und der DZ BANK. Die aus dem Geschäfts-
modell resultierenden Aktivitäten erfordern die Fähig-
keit zur Identifizierung, Messung, Beurteilung, Steue-
rung, Überwachung und Kommunikation von Chan-
cen und Risiken. Darüber hinaus sind eine angemes-
sene Liquiditätsreservehaltung und die adäquate Unter-
legung der Risiken mit Eigenkapital als notwendige Be-
dingungen für das Betreiben des Geschäfts von grund-
legender Bedeutung. 
 
Für die DZ BANK Gruppe und die DZ BANK gilt 
daher als ein Grundsatz der Risikokultur, dass Risiken 
bei allen Aktivitäten nur in dem Maße eingegangen 
werden, wie dies zur Erreichung der geschäftspoliti-
schen Ziele unter Berücksichtigung des Leitmotivs 
„Verbundfokussierte Zentralbank und Allfinanz-
gruppe“ erforderlich ist und soweit wie die Steuerungs-
einheiten ein angemessenes Verständnis und die Exper-
tise für die Messung und Steuerung der Risiken besit-
zen. Dabei haben die Unternehmen der DZ BANK 
Gruppe alle wesentlichen Risiken in den Dimensionen 
Kapital/Ertrag und Liquidität im Blick und vermeiden 
eine aggressive Risikonahme. 
 
Zur Umsetzung dieses Grundsatzes hat der Vorstand der 
DZ BANK Risikostrategien für die wesentlichen Risiken 
festgelegt, die auf den Geschäftsstrategien aufbauen. 
 
Die Risikostrategien umfassen jeweils die wesentlichen 
risikotragenden Geschäftsaktivitäten, die Ziele der Ri-
sikosteuerung einschließlich der Vorgaben zur Akzep-
tanz und Vermeidung von Risiken und die Maßnah-
men zur Zielerreichung. Der Planungshorizont beträgt 
ein Jahr. 
 
Die jährliche Aktualisierung der Risikostrategien ist 
mit dem strategischen Planungsprozess verzahnt und 
erfolgt durch die Unternehmensbereiche Konzern- 
Risikocontrolling, Kredit, Kredit Spezial, Konzern- 
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Finanzen sowie Strategie & Konzernentwicklung in 
enger Abstimmung mit den weiteren betroffenen  
Unternehmensbereichen der DZ BANK und den be-
troffenen Tochterunternehmen. 
 
Die Risikostrategien werden in den nachfolgenden  
Kapiteln zu den einzelnen Risikoarten dargestellt. 
 
3.4 Risikoappetit 
Unter Risikoappetit verstehen die Unternehmen der 
DZ BANK Gruppe die Art und den Umfang der Risi-
ken, die auf Ebene der Gruppe beziehungsweise von 
den Steuerungseinheiten zur Umsetzung ihrer Ge-
schäftsmodelle akzeptiert werden. Risikoappetit ent-
spricht dem von der Bankenaufsicht im Kontext der 
Offenlegung verwendeten Begriff der Risikotoleranz.  
 
Das Risikoappetitstatement enthält risikopolitische 
Leitsätze zur Risikoneigung in der DZ BANK 
Gruppe. Die Leitsätze sind übergeordnete Aussagen, 
die im Einklang mit dem Geschäftsmodell und den  
Risikostrategien stehen. Ergänzt werden die qualitativ 
ausgerichteten Leitsätze durch quantitative Kennzah-
len, für die interne Mindestziele festgelegt werden. 
Diese Kennzahlen stellen die risikoorientierten Leis-
tungsindikatoren der DZ BANK Gruppe dar. Die 
Höhe der Kennzahlen und der internen Mindestziele 
geht aus Abb. 4 hervor. 
 
Angaben zum Geschäftsmodell und zu den Geschäfts-
strategien sind im Kapitel I.1 (Geschäftsmodell) bezie-
hungsweise im Kapitel I.2 (Strategische Ausrichtung der 
DZ BANK Gruppe als verbundfokussierte Zentral-
bank und Allfinanzgruppe) des (Konzern-)Lagebe-
richts enthalten.  
 
3.5 Chancen- und risikoorientierte  
Unternehmensführung 
 
3.5.1 Governance-Struktur 
Das Risikomanagement der DZ BANK Gruppe 
baut auf den vom Vorstand der DZ BANK verab-
schiedeten Risikostrategien auf. Es stützt sich auf drei 
miteinander verbundene und in das Kontroll- und 
Überwachungsumfeld eingebettete sogenannte Vertei-
digungslinien. Damit verfügen die DZ BANK Gruppe 
und die DZ BANK über eine insgesamt MaRisk-kon-
forme Governance-Struktur, die den Handlungsrah-
men für das Risikomanagement absteckt. Die Gover-
nance-Struktur des Risikomanagements wird in Abb. 7 
schematisch dargestellt.  
 

Das Modell der drei Verteidigungslinien verdeut-
licht das Verständnis von Risikomanagement innerhalb 
der DZ BANK Gruppe und legt klar formulierte und 
voneinander abgegrenzte Rollen und Verantwortlich-
keiten fest.  
 
Durch das integrative Zusammenspiel der drei Funkti-
onsbereiche (Verteidigungslinien) sind die Vorausset-
zungen für ein effektives gruppenweites Risikoma-
nagement geschaffen. Hierbei übernehmen die einzel-
nen Verteidigungslinien folgende Aufgaben: 
 
− 1. Verteidigungslinie: operatives Eingehen von 

Risiken und deren Steuerung; diesbezügliche Be-
richterstattung an den Vorstand 

− 2. Verteidigungslinie: Etablierung und Weiter-
entwicklung eines Rahmenwerks für das Risikoma-
nagement; Überwachung der Einhaltung des Rah-
menwerks in Säule 1; diesbezügliche Berichterstat-
tung an den Aufsichtsrat und den Vorstand 

− 3. Verteidigungslinie: prozessunabhängige Prü-
fung und Beurteilung der Risikosteuerungs- und -
controlling-Prozesse in den Säulen 1 und 2; Be-
richterstattung an den Vorstand sowie an den Auf-
sichtsrat und Prüfungsausschuss; Kommunikation 
mit den externen Kontrollinstanzen 

 
Der Aufsichtsrat überwacht die Unternehmensführung 
und evaluiert kontinuierlich das Risikomanagementsys-
tem und das interne Kontrollsystem auf Angemessenheit. 
 
Externe Wirtschaftsprüfer sowie die Banken- und Ver-
sicherungsaufsicht bilden das externe Kontrollum-
feld, wobei die Aufsicht den Wirtschaftsprüfern gege-
benenfalls Prüfungsschwerpunkte vorgibt und die 
Wirtschaftsprüfer die Aufsicht über die Ergebnisse  
ihrer Abschluss- und Sonderprüfungen informieren. 
Die Gremien des Chancen- und Risikomanagements 
als Teil der Governance-Struktur werden unter den 
Grundlagen der DZ BANK Gruppe im Kapitel I.3.2.3 
(Gremien der Unternehmenssteuerung) des (Kon-
zern-)Lageberichts erörtert.  
 
Die Geschäftschancen werden im strategischen Pla-
nungsprozess auf Ebene der einzelnen Steuerungsein-
heiten und in den Vorstandsklausuren besprochen. 
 
3.5.2 Risikosteuerung 
Unter Risikosteuerung wird die operative Umsetzung der 
Risikostrategien in den risikotragenden Geschäftseinheiten 
auf Basis gruppenweit geltender Vorgaben verstanden.  
 
.
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ABB. 7 – GOVERNANCE-STRUKTUR DES RISIKOMANAGEMENTS DER DZ BANK GRUPPE (PRINZIPDARSTELLUNG) 

 
 
Die Steuerungseinheiten treffen Entscheidungen zur 
bewussten Übernahme oder Vermeidung von Risiken. 
Dabei haben sie die zentral vorgegebenen Rahmenbe-
dingungen und Risikolimitierungen zu beachten 
 
Die für die Risikosteuerung verantwortlichen Unter-
nehmensbereiche sind organisatorisch und funktional 
von den nachgeordneten Bereichen getrennt. 
 
3.5.3 Risikocontrolling 
Das zentrale Risikocontrolling der DZ BANK ist für 
die Identifikation, Messung und Bewertung von Risi-
ken in der DZ BANK Gruppe verantwortlich. Damit 
einher geht die Planung der Verlustobergrenzen. Dies 
schließt die Früherkennung, möglichst vollständige Er-
fassung und interne Überwachung aller wesentlichen 
Risiken ein. Darüber hinaus berichtet das Risikocon-
trolling die Risiken an den Aufsichtsrat, den Vorstand 
und die Steuerungseinheiten. 
 
Das Risikocontrolling der DZ BANK macht grundle-
gende Vorgaben für die gruppenweit anzuwendenden 
Risikomessmethoden und stimmt deren Umsetzung 

mit dem Risikocontrolling der weiteren Steuerungsein-
heiten ab. Damit soll ein gruppenweit konsistentes  
Risikokapitalmanagement sichergestellt werden.  
 
Im Risikocontrolling der DZ BANK wird in Zusam-
menarbeit mit den weiteren Steuerungseinheiten ein 
gruppenweites Risikoberichtswesen über alle wesentli-
chen Risikoarten auf Basis von vorgegebenen Mindest-
standards nach abgestimmten Methoden erstellt. 
 
Sowohl in der DZ BANK als auch in den weiteren 
Steuerungseinheiten ist das Risikocontrolling für die 
Transparenz der eingegangenen Risiken zuständig und 
soll die Aktualität der verwendeten Risikomessmetho-
den sicherstellen. Die Risikocontrolling-Einheiten der 
Steuerungseinheiten überwachen zudem die Einhal-
tung der auf Basis des von der DZ BANK zugewiese-
nen Risikokapitals gesetzten unternehmensbezogenen 
Limite. Ferner verantwortet das Risikocontrolling der 
DZ BANK das Risikoberichtswesen auf Gruppen-
ebene. Darauf aufbauend sind die Steuerungseinheiten 
für ihr eigenes Risikoberichtswesen verantwortlich. 
 

51



DZ BANK AG 
Jahresabschluss und Lagebericht 2018 
Lagebericht der DZ BANK AG 
Zusammengefasster Chancen- und Risikobericht 

3.5.4 Compliance, Datenschutz und 

Informationssicherheit 
 

Compliance 

Grundsätzlich sind der Vorstand der DZ BANK und 
die Vorstände der weiteren Steuerungseinheiten für die 
Einhaltung rechtlicher Regelungen und Vorgaben sowie 
der zu diesem Zweck implementierten Grundsätze und 
Maßnahmen verantwortlich. Die Vorstände bedienen 
sich zur Erfüllung dieser Aufgaben in der Regel einer 
unabhängigen Compliance-Funktion. 
 
Die wichtigsten Aufgaben der Compliance-Funktion 
sind die Identifizierung, das Management und die Min-
derung von Compliance-Risiken, um die Kunden, die 
DZ BANK und die weiteren Unternehmen der 
DZ BANK Gruppe sowie deren Mitarbeiter vor Ver-
stößen gegen rechtliche Regelungen und Vorgaben zu 
schützen. Darüber hinaus obliegt der Compliance-
Funktion die Überwachung der Einhaltung der rechtli-
chen Regelungen und Vorgaben. Weitere Aufgaben 
der Compliance-Funktion sind die Information des 
Managements über neue regulatorische Anforderun-
gen und die Beratung der Fachbereiche hinsichtlich 
der Umsetzung neuer Regelungen und Vorgaben. 
 
Gemäß den Anforderungen des aufsichtsrechtlichen 
Überprüfungs- und Bewertungsprozesses zur Baseler 
Säule 2 (Supervisory Review and Evaluation Process, 
SREP) existiert ein einheitliches Compliance-Rahmen-
werk für die wesentlichen Unternehmen der 
DZ BANK Gruppe, in dem die Zusammenarbeit, die 
Kompetenzen und die Verantwortlichkeiten der jewei-
ligen Compliance-Funktion geregelt sind. 
 
Das Compliance-Rahmenwerk der DZ BANK Gruppe 
besteht aus der Compliance-Richtlinie. Die Richtlinie 
enthält Anforderungen an die Einrichtung beziehungs-
weise Ausgestaltung der Compliance-Funktionen so-
wie deren Aufgaben. Das Rahmenwerk wird hinsicht-
lich der operativen Umsetzung dieser Anforderungen 
durch Compliance-Standards ergänzt.  
 
Sofern einzelne Anforderungen aus den Compliance-
Standards auf Ebene der Steuerungseinheiten nicht 
umgesetzt werden können, beispielsweise, weil lokale 
oder spezialgesetzliche Anforderungen dem entgegen-
stehen, hat die betroffene Steuerungseinheit dies zu 
begründen.  
 
Das Compliance-Rahmenwerk der DZ BANK 
Gruppe wird jährlich auf Aktualität überprüft. 
 

Datenschutz 

Die Unternehmen der DZ BANK Gruppe haben Vor-
kehrungen getroffen, um die Einhaltung von Daten-
schutzbestimmungen im Hinblick auf Kunden, Ge-
schäftspartner und Mitarbeiter zu gewährleisten. Ins-
besondere wurde die Funktion des Datenschutzbeauf-
tragten geschaffen und einheitliche Datenschutzgrund-
sätze erlassen. Des Weiteren werden die Mitarbeiter  
regelmäßig mit den aktuell gültigen Datenschutzbestim-
mungen vertraut gemacht.  
 
In den Steuerungseinheiten berichten unabhängige Da-
tenschutzbeauftragte dem jeweiligen Vorstand. Die 
Datenschutzbeauftragten der Steuerungseinheiten tref-
fen sich mindestens einmal jährlich auf Einladung des 
Datenschutzbeauftragten der DZ BANK und tauschen 
sich zu aktuellen Fragen des Datenschutzes und zu mög-
lichen gemeinsamen Aktivitäten beim Datenschutz aus. 
 

Informationssicherheit 

Unter Informationssicherheit wird in der DZ BANK 
Gruppe die operative Sicherheit von Prozessen, An-
wendungen zur Datenverarbeitung und Datenverarbei-
tungsinfrastrukturen verstanden.  
 
Die DZ BANK hat ein Informationssicherheitsmanage-
ment-System (ISMS) implementiert, dessen Regelungs-
inhalte und methodischer Rahmen sich am Standard 
ISO/IEC 27001:2013 orientieren. Das ISMS ist darauf 
ausgerichtet, die Vertraulichkeit, Integrität, Verfügbar-
keit und Authentizität von Informationswerten und In-
formationsträgern (Anwendungen zur Datenverarbei-
tung, Datenverarbeitungssystemen und Infrastruktur-
komponenten) sicherzustellen. Das implementierte 
Governance-Modell definiert Methoden, Verfahren, 
Rollen, Verantwortlichkeiten, Kompetenzen und Be-
richtswege, die zur Operationalisierung der strategischen 
Ziele und Aufgaben im Bereich der Informationssicher-
heit erforderlich sind. Es bildet zugleich den Hand-
lungsrahmen zur einheitlichen quantitativen und qualita-
tiven Bewertung und Steuerung von Informationssi-
cherheitsrisiken als Teil der operationellen Risiken. 
 
3.5.5 Kontrollinstanzen 
 

Interne Revision 

Die Internen Revisionen der DZ BANK und aller 
wesentlichen Tochterunternehmen nehmen prozess-
unabhängig Überwachungs- und Kontrollaufgaben 
wahr. Sie führen hinsichtlich der Einhaltung gesetzli-
cher und aufsichtsrechtlicher Vorgaben systematisch 
und regelmäßig risikoorientierte Prüfungen durch,  
prüfen und beurteilen die Funktionsfähigkeit und 
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Wirksamkeit der Risikosteuerung und des internen 
Kontrollsystems sowie die Ordnungsmäßigkeit der Be-
arbeitung und überwachen die Behebung der getroffe-
nen Prüfungsfeststellungen. 
 
Die Internen Revisionen der DZ BANK und der wei-
teren Steuerungseinheiten sind jeweils dem Vorsitzen-
den oder einem anderen Mitglied der Geschäftsleitung 
unterstellt. Die in den MaRisk festgelegten besonderen 
Anforderungen an die Ausgestaltung der Internen Re-
vision werden sowohl in der DZ BANK als auch in 
den betroffenen Tochterunternehmen befolgt. 
 
Die Aufgaben der Konzernrevision werden von der 
Internen Revision der DZ BANK wahrgenommen. 
Dies erfolgt insbesondere durch die Koordination von 
unternehmensübergreifenden Prüfungen, deren 
Durchführung in Verantwortung der jeweiligen Inter-
nen Revision der Steuerungseinheiten liegt, sowie 
durch die Auswertung von Prüfungsberichten aus den 
Steuerungseinheiten mit Relevanz für die gesamte 
Gruppe. Die Zusammenarbeit der Internen Revisio-
nen in der DZ BANK Gruppe wird durch gesonderte 
Rahmenbedingungen geregelt. 
 

Aufsichtsrat 

Der Vorstand informiert den Aufsichtsrat der 
DZ BANK regelmäßig und zeitnah über die Risiko-
lage, die Risikostrategien sowie den Stand und die Wei-
terentwicklung des Risikomanagementsystems der 
DZ BANK Gruppe und der DZ BANK. Des Weite-
ren berichtet der Vorstand dem Aufsichtsrat regelmä-
ßig über wesentliche Kredit- und Beteiligungsengage-
ments und die damit verbundenen Risiken. Der Auf-
sichtsrat erörtert diese Themen mit dem Vorstand, be-
rät den Vorstand und überwacht dessen Geschäftsfüh-
rung. Der Aufsichtsrat ist in Entscheidungen von 
grundlegender Bedeutung stets eingebunden. 
 
Der Aufsichtsrat hat einen Risikoausschuss eingesetzt, 
der sich eingehend mit Fragen der risikobezogenen 
Unternehmensführung befasst. Der Vorsitzende des 
Risikoausschusses unterrichtet den Gesamtaufsichtsrat 
regelmäßig und zeitnah über die wesentlichen Ergeb-
nisse der Ausschussarbeit. Im Geschäftsjahr fanden 
5 Sitzungen des Risikoausschusses statt. 
 
Der Vorstand stellt den Mitgliedern des Risikoaus-
schusses sowie den weiteren Mitgliedern des Auf-
sichtsrats regelmäßig den quartalsweise erstellten Ge-
samtrisikobericht der DZ BANK Gruppe zur Verfü-
gung. Zudem erhält der Risikoausschuss quartalsweise 
den Bericht zu den Sanierungsindikatoren (sogenanntes 

Risk Dashboard) der DZ BANK Gruppe, den Kre-
ditrisikobericht der DZ BANK Gruppe, den Bericht 
zu adversen Stresstests in der DZ BANK Gruppe und 
darüber hinaus jährlich den Bericht zu inversen Stress-
tests in der DZ BANK Gruppe. Der Gesamtaufsichts-
rat wird über die wesentlichen Inhalte dieser Berichte 
spätestens in seiner nächsten Sitzung durch den Vor-
sitzenden des Risikoausschusses unterrichtet.  
 

Bankexterne Kontrollinstanzen 

Externe Wirtschaftsprüfer beurteilen gemäß § 29 Ab-
satz 1 Satz 2 Nr. 2a KWG in Verbindung mit § 25a 
Absatz 1 Satz 3 KWG bei der Jahresabschlussprüfung, 
ob das Risikomanagement einschließlich der internen 
Kontrollverfahren der Unternehmen des Sektors Bank 
angemessen und wirksam sind. Für den Sektor Versi-
cherung erfolgt gemäß § 35 Absatz 2 VAG eine Prü-
fung der Solvabilitätsübersicht sowie gemäß § 35 Ab-
satz 3 VAG in Verbindung mit § 317 Absatz 4 HGB 
und § 91 Absatz 2 des Aktiengesetzes (AktG) bei der 
Jahresabschlussprüfung eine Beurteilung der Eignung 
des Risikofrüherkennungssystems einschließlich des 
internen Überwachungssystems der R+V. 
 
Darüber hinaus nehmen die Banken- und die Versi-
cherungsaufsicht risikoorientierte Prüfungen vor. 
 
3.5.6 Generelles internes Kontrollsystem 
Mit dem internen Kontrollsystem setzt die DZ BANK 
die entsprechenden aufsichtsrechtlichen Anforderungen 
der MaRisk um. Ziel des internen Kontrollsystems der 
DZ BANK sowie der entsprechenden Kontrollsysteme 
der weiteren Steuerungseinheiten ist es jeweils, durch 
geeignete Grundsätze, Maßnahmen und Verfahren die 
Wirksamkeit und Wirtschaftlichkeit der Risikomanage-
mentaktivitäten in der DZ BANK Gruppe und der 
DZ BANK sicherzustellen. 
 
Aufbauorganisatorische Vorkehrungen und Kontrollen 
in den Arbeitsabläufen dienen einer prozessintegrierten 
Überwachung der Risikomanagementaktivitäten. Eine 
kompetenzabhängige Berechtigungsverwaltung und 
technische Sicherungsmaßnahmen sollen die Daten-
verarbeitungssysteme gegen unbefugte Zugriffe inner-
halb und außerhalb der Steuerungseinheiten systema-
tisch schützen. 
 
3.5.7 Internes Kontrollsystem des  

(Konzern-)Rechnungslegungsprozesses 
 

Zielsetzung und Zuständigkeiten 

Die DZ BANK ist zur Erstellung eines Konzernab-
schlusses und eines Konzernlageberichts sowie eines 
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Jahresabschlusses und eines Lageberichts verpflichtet. 
Primäres Ziel der externen (Konzern-)Rechnungsle-
gung der DZ BANK Gruppe und der DZ BANK ist 
die Bereitstellung entscheidungsnützlicher Informatio-
nen für die Berichtsadressaten. Damit verbunden ist 
das Bestreben, die Ordnungsmäßigkeit der (Kon-
zern-)Rechnungslegung sicherzustellen und damit we-
sentliche Verstöße gegen Rechnungslegungsnormen, 
die zu unrichtiger Information der Berichtsadressaten 
oder zu Fehlsteuerungen der Gruppe führen können, 
mit hinreichender Sicherheit zu vermeiden. 
 
Die DZ BANK und ihre Tochterunternehmen haben 
auf den (Konzern-)Rechnungslegungsprozess bezo-
gene interne Kontrollsysteme als Bestandteil der für 
den generellen Risikomanagementprozess implemen-
tierten Kontrollsysteme eingerichtet, um operationelle 
Risiken in diesem Bereich zu begrenzen. In diesem 
Rahmen werden das Handeln der Mitarbeiter, die im-
plementierten Kontrollen, die eingesetzten Technolo-
gien und die Gestaltung der Arbeitsabläufe darauf aus-
gerichtet, die Erreichung der mit der (Konzern-)Rech-
nungslegung verbundenen Zielsetzung sicherzustellen. 
 
Die Gesamtverantwortung für die (Konzern-)Rech-
nungslegung obliegt in erster Linie den Unternehmens-
bereichen Konzern-Finanzen und Konzern-Risikocon-
trolling der DZ BANK. Die Verantwortung für die 
Aufbereitung und Kontrolle der quantitativen und 
qualitativen Informationen, die für die Konzernrech-
nungslegung erforderlich sind, tragen alle konsolidier-
ten Unternehmen der DZ BANK Gruppe. 
 

Anweisungen und Regelungen 

Die zur Aufstellung des Konzernabschlusses innerhalb 
der DZ BANK Gruppe anzuwendenden Methoden 
sind in einem Konzernhandbuch schriftlich fixiert. Die 
zur Aufstellung des Jahresabschlusses innerhalb der 
DZ BANK anzuwendenden Methoden sind in der 
Schriftlich Fixierten Ordnung niedergelegt. Beide inter-
nen Regelwerke werden fortlaufend aktualisiert. Basis 
der externen Risikoberichterstattung ist die vom Vor-
stand verabschiedete Offenlegungsrichtlinie, in der 
Prinzipien und grundlegende Entscheidungen zur me-
thodischen, organisatorischen und technischen Gestal-
tung der Risikopublizität der DZ BANK Gruppe und 
der DZ BANK dokumentiert sind. Die Anweisungen 
und Regelungen werden auf der Grundlage regelmäßi-
ger Angemessenheitsprüfungen an veränderte unter-
nehmensinterne und -externe Rahmenbedingungen  
angepasst. 
 

Ressourcen und Verfahren 

Ausgehend von den Vorgaben des Arbeitskreises Fi-
nanzen und unter Beachtung der Regelungen des Risi-
kohandbuchs sowie der Richtlinie zur Risikopublizität 
sind in der DZ BANK und ihren Tochterunterneh-
men Prozesse installiert, die – unter Nutzung geeigne-
ter Datenverarbeitungssysteme – ein effizientes Risiko-
management hinsichtlich der Rechnungslegung ermög-
lichen.  
 
Die Konzernrechnungslegung der DZ BANK Gruppe 
ist dezentral organisiert. Die Aufbereitung und Kon-
trolle von quantitativen und qualitativen Informatio-
nen, die für die Konzernrechnungslegung erforderlich 
sind, obliegt den organisatorischen Einheiten der 
DZ BANK Gruppe. Die Bereiche Konzern-Finanzen 
und Konzern-Risikocontrolling der DZ BANK führen 
entsprechende Kontrollen und Prüfungen in Bezug 
auf die Datenqualität und die Beachtung einheitlicher 
Regelungen der DZ BANK Gruppe durch. In einer 
für das Risikocontrolling der Steuerungseinheiten gel-
tenden Richtlinie zum Datenqualitätsmanagement und 
zum internen Kontrollsystem sind die Standards zur 
Sicherstellung der Datenqualität im Prozess der öko-
nomischen Kapitaladäquanzsteuerung festgelegt. 
 
Buchungsvorgänge für einzelne Geschäftsvorfälle und 
Transaktionen werden bei den organisatorischen Ein-
heiten vorgenommen. Konsolidierungsvorgänge erfol-
gen durch den Bereich Konzern-Finanzen der 
DZ BANK sowie durch das Rechnungswesen in den 
jeweiligen Konzernunternehmen der DZ BANK 
Gruppe. Dies dient der ordnungsgemäßen Kontrolle 
und Protokollierung sämtlicher Buchungs- und Kon-
solidierungsvorgänge.  
 
Die (Konzern-)Rechnungslegung liegt im Wesentli-
chen in der Verantwortung von Mitarbeitern der 
DZ BANK und der weiteren organisatorischen Ein-
heiten der DZ BANK Gruppe. Für bestimmte rech-
nungslegungsbezogene Kalkulationen, wie die Ermittlung 
von Pensionsverpflichtungen oder die Bewertung von 
Sicherheiten, werden – soweit erforderlich – externe 
Gutachter einbezogen. 
 
Für die Konzernrechnungslegung gelten zwischen dem 
Bereich Konzern-Finanzen der DZ BANK und dem 
Rechnungswesen der einzelnen organisatorischen Ein-
heiten der DZ BANK Gruppe verbindliche vereinbarte 
Ablaufpläne. Sie regeln die Erhebung und die Generie-
rung der quantitativen und qualitativen Angaben, die 
für die Erstellung der gesetzlich vorgeschriebenen Be-
richte der Unternehmen und als Grundlage der internen 
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Steuerung der operativen Einheiten der DZ BANK 
Gruppe erforderlich sind. 
 
Bei der Erstellung des Konzernabschlusses und des 
Konzernlageberichts sowie des Jahresabschlusses und 
des Lageberichts wird auf allgemein anerkannte Be-
wertungsverfahren zurückgegriffen, deren Angemes-
senheit regelmäßig überprüft wird. 
 
Um die Wirtschaftlichkeit der (Konzern-)Rechnungsle-
gung zu gewährleisten, werden die zugrundeliegenden 
Daten mittels geeigneter Datenverarbeitungssysteme 
weitgehend automatisiert verarbeitet. Umfangreiche 
Kontrollmaßnahmen sollen dabei die Qualität der Ver-
arbeitung sicherstellen und dazu beitragen, operationelle 
Risiken zu begrenzen. So werden die Input- und Out-
put-Daten der (Konzern-)Rechnungslegung zahlreichen 
maschinellen und manuellen Prüfschritten unterzogen.  
 
Zudem sind geeignete Notfallkonzepte implementiert, 
mit denen die Verfügbarkeit von personellen und tech-
nischen Ressourcen für die Durchführung der (Kon-
zern-)Rechnungslegungsprozesse sichergestellt werden 
soll. Die Notfallkonzepte werden kontinuierlich wei-
terentwickelt und durch geeignete Tests regelmäßig 
überprüft. 
 

Informationstechnologie (IT) 

Die für die (Konzern-)Rechnungslegung eingesetzten 
Datenverarbeitungssysteme müssen die gebotenen Si-
cherheitsanforderungen hinsichtlich Vertraulichkeit, 
Integrität, Verfügbarkeit und Authentizität erfüllen. 
Über maschinelle Kontrollen soll erreicht werden, dass 
die verarbeiteten (konzern-)rechnungslegungsrelevan-
ten Daten den maßgeblichen Anforderungen an Ord-
nungsmäßigkeit und Sicherheit entsprechen. Im Zu-
sammenhang mit IT-gestützten (Konzern-)Rech-
nungslegungsprozessen betrifft dies insbesondere 
Kontrollen für eine konsistente Berechtigungsvergabe, 
Kontrollen zur Stammdatenänderung und logische Zu-
griffskontrollen sowie Kontrollen im Bereich des 
Change Managements im Zusammenhang mit der 
Entwicklung, Einführung und Änderung von IT-An-
wendungen. 
 
Die für die Verwendung von maschinellen (Konzern-) 
Rechnungslegungsverfahren erforderliche Datenverar-
beitungsinfrastruktur unterliegt den auf der Grundlage 
des generellen Sicherheitskonzepts zur Datenverarbei-
tung in der DZ BANK und in den weiteren Unterneh-
men der DZ BANK Gruppe implementierten Sicher-
heitskontrollen. 
 

Die für Zwecke der Konzernrechnungslegung einge-
setzte Informationstechnologie verfügt über Funktio-
nalitäten für die Vornahme der Buchungsvorgänge bei 
den einzelnen organisatorischen Einheiten sowie der 
Konsolidierungsvorgänge im Konzernrechnungswesen 
der DZ BANK beziehungsweise im Rechnungswesen 
der Teilkonzerne. 
 
Die Prüfung der IT-gestützten (Konzern-)Rechnungs-
legungsprozesse ist integraler Teil der internen Revisi-
onsprüfungen der DZ BANK und der weiteren Unter-
nehmen der DZ BANK Gruppe. 
 

Weiterentwicklung und Sicherstellung der Wirksamkeit 

Eingeführte Prozesse werden regelmäßig auf ihre 
Zweckmäßigkeit und Angemessenheit überprüft und 
hinsichtlich neuer Produkte und Sachverhalte sowie 
veränderter gesetzlicher Regelungen angepasst. Zur  
Sicherstellung und Steigerung der Qualität der (Kon-
zern-)Rechnungslegung in der DZ BANK und den 
weiteren Unternehmen der DZ BANK Gruppe wer-
den die mit der Berichterstattung betrauten Mitarbeiter 
bedarfsorientiert im Hinblick auf die gesetzlichen Re-
gelungen und die angewandten Datenverarbeitungssys-
teme geschult. Bei der Implementierung von gesetzli-
chen Änderungen werden externe Berater und Wirt-
schaftsprüfer frühzeitig zur Qualitätssicherung der Be-
richterstattung hinzugezogen. Die Interne Revision 
führt in regelmäßigen Abständen Prüfungen des auf 
den (Konzern-)Rechnungslegungsprozess bezogenen 
internen Kontrollsystems durch. 
 
3.6 Instrumente des Risikomanagements 
 
3.6.1 Bilanzielle Grundlagen 
 

Bilanzielle Grundlagen der Risikomessung 

Die dem Konzernabschluss der DZ BANK zugrunde-
liegenden Geschäftsdaten stellen eine Basis für die 
gruppenweite Risikomessung dar. Dies gilt in gleicher 
Weise für den Jahresabschluss der DZ BANK. Dar-
über hinaus fließt eine Vielzahl weiterer Faktoren in 
die Risikorechnung ein. Diese Faktoren werden im 
weiteren Verlauf des Chancen- und Risikoberichts  
erläutert. 
 
Die Positionen des Konzernabschlusses mit Bedeu-
tung für die Risikomessung werden in Abb. 8 darge-
stellt. Die Darstellung gilt analog für die Risikomessung 
für den Jahresabschluss und die Risikomessung der 
DZ BANK, wobei das bauspartechnische Risiko und 
die Risiken im Sektor Versicherung nicht relevant sind. 
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ABB. 8 – RISIKOTRAGENDE POSITIONEN DES KONZERNABSCHLUSSES1  

 
 
1 Da grundsätzlich alle Positionen des Konzernabschlusses in die Ermittlung des Liquiditätsrisikos einfließen, wird zur Wahrung einer übersichtlichen Darstellung auf Angaben zum Liquiditätsrisiko 

verzichtet. 
2 Angaben für das Bankgeschäft. 

 
 
Im Folgenden werden für einzelne Risikoarten zusätz-
liche Erläuterungen zu ihrer Verknüpfung mit dem 
Konzernabschluss gegeben. 
 
Die zur Ermittlung des Kreditrisikos verwendeten 
Positionen des Konzernabschlusses werden im Ab-
schnitt 8.6.1 weiter aufgeschlüsselt. 
 
Bei den zur Messung des Beteiligungsrisikos heran-
gezogenen Finanzanlagen handelt es sich um die im 
Abschnitt 54 des Konzernanhangs ausgewiesenen Po-
sitionen Aktien und sonstiger Anteilsbesitz, Anteile an 
Tochterunternehmen, Anteile an assoziierten Unter-
nehmen und Anteile an Joint Ventures. 
 
Im Sektor Bank stützt sich die Bewertung von Finan-
zinstrumenten sowohl für Zwecke der Marktpreisrisi-
komessung als auch der Bilanzierung auf die zentrale 
ökonomische Marktdatenversorgung. Abweichungen in 

den Wertansätzen resultieren aus der unterschiedlichen 
Behandlung von Bewertungsabschlägen bei der Markt-
preisrisikomessung und bei der Bilanzierung. Darüber 
hinaus entstehen Unterschiede, da Anleihen in der 
Marktpreisrisikomessung unter Verwendung verfügba-
rer Marktdaten grundsätzlich anhand von Bonitäts-
Spreads bewertet werden, während in der Bilanzierung 
liquide Anleihepreise Verwendung finden. Sofern für 
Anleihen keine liquiden Preise vorliegen, erfolgt die 
Bewertung für Bilanzierungszwecke ebenfalls anhand 
von Bonitäts-Spreads. Mit Ausnahme dieser Unter-
schiede spiegeln die Angaben zum Marktpreisrisiko 
die beizulegenden Zeitwerte der betreffenden Vermö-
genswerte und Verbindlichkeiten wider. 
 
Grundlage für die Messung des bauspartechnischen 
Risikos sind neben den Forderungen an Kreditinsti-
tute und an Kunden (Bauspardarlehen) auch die den 
Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und 
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Kunden zugeordneten und in den Abschnitten 62 und 
63 des Konzernanhangs dargestellten Bauspareinlagen. 
 
Die versicherungstechnischen Rückstellungen stellen 
eine maßgebliche bilanzielle Bestimmungsgröße für 
alle Ausprägungen des versicherungstechnischen 
Risikos dar. Darüber hinaus wird die Bilanzposition 
Kapitalanlagen der Versicherungsunternehmen zur Er-
mittlung aller Ausprägungen des Marktrisikos sowie 
des Gegenparteiausfallrisikos herangezogen. Die Bi-
lanzposition Sonstige Aktiva wird bei der Ermittlung 
des versicherungstechnischen Risikos und des Gegen-
parteiausfallrisikos berücksichtigt. 
 
Die Messung von operationellen Risiken, Ge-
schäftsrisiken und Reputationsrisiken erfolgt unab-
hängig von den im Konzernabschluss ausgewiesenen 
bilanziellen Positionen.  
 
Die Ermittlung des Liquiditätsrisikos fußt auf zu-
künftigen Zahlungsströmen, die grundsätzlich mit al-
len bilanziellen Positionen des Konzernabschlusses 
korrespondieren. 
 

Bilanzielle Grundlagen der Risikodeckung 

Der Bezug der zur Ermittlung der ökonomischen Liqui-
ditätsadäquanz verwendeten verfügbaren Liquiditätsre-
serven zur Konzernbilanz geht aus Abschnitt 6.2.6 
hervor.  
 
Der Bezug der zur Ermittlung der ökonomischen Ka-
pitaladäquanz verwendeten Risikodeckungsmasse zur 
Konzernbilanz wird im Abschnitt 7.2.1 dargestellt. 
 
3.6.2 Messung von Risiken und  

Risikokonzentrationen 
 

Rahmenkonzept 

Das Risikomanagement der DZ BANK Gruppe basiert 
auf einer ressourcenorientierten Betrachtungsweise 
von Liquidität und Kapital. Es reflektiert damit die 
durch den SREP festgelegten aufsichtsrechtlichen An-
forderungen an die Beurteilung der Angemessenheit der 
internen Liquidität (Internal Liquidity Adequacy Assess-
ment Process, ILAAP) und an die Beurteilung der An-
gemessenheit des internen Kapitals (Internal Capital 
Adequacy Assessment Process, ICAAP). Weiterhin wird 
zwischen ökonomischer und aufsichtsrechtlicher Li-
quiditäts- beziehungsweise Kapitaladäquanz unter-
schieden. Für alle Risikoarten wird ihre Wirkung sowohl 
auf das ökonomische Kapital als auch auf die ökonomi-
sche Liquidität berücksichtigt. Die Wirkungsweise und 
Wesentlichkeit der verschiedenen Risikoarten kann,  

abhängig von der betrachteten Ressource, unterschied-
lich ausgeprägt sein.  
 

Ökonomische Liquiditätsadäquanz 

Zur Feststellung der ökonomischen Liquiditätsadä-
quanz der DZ BANK Gruppe wird bei der Liquidi-
tätsrisikoermittlung für verschiedene Szenarien der 
Überhang an Zahlungsmitteln ermittelt, der bei Eintre-
ten der Szenarien innerhalb des nächsten Jahres min-
destens vorhanden wäre.  
 
Konzentrationen von Liquiditätsrisiken können in 
erster Linie aufgrund der Häufung von Auszahlungen 
zu bestimmten Tageszeiten oder Tagen (Laufzeitkon-
zentrationen), der Verteilung der Refinanzierung auf 
bestimmte Währungen, Märkte, Produkte und Liquidi-
tätsgeber (Refinanzierungskonzentrationen) sowie der 
Verteilung der Liquiditätsreserve auf bestimmte Wäh-
rungen, Bonitäten und Emittenten (Reservekonzentra-
tionen) auftreten. Für das Liquiditätsrisiko erfolgt 
keine Kapitalunterlegung. 
 
Das Liquiditätsrisiko des Sektors Versicherung ist auf 
Ebene der DZ BANK Gruppe von untergeordneter 
Bedeutung. Dies ist einerseits auf die für das Versiche-
rungsgeschäft typische langfristige Liquiditätsbindung 
von Verbindlichkeiten und Vermögenswerten zurück-
zuführen. Andererseits ist die R+V durch ihre breite 
Diversifizierung hinsichtlich Produkten und Kunden 
sowie die hohe Qualität und Liquidität ihrer Kapitalan-
lagen nur geringfügigen Liquiditätsrisiken ausgesetzt. 
Daher wird die R+V im Liquiditätsrisikomanagement 
der DZ BANK Gruppe nicht berücksichtigt. 
 

Ökonomische Kapitaladäquanz 

Im Sektor Bank wird für Kreditrisiken, Beteiligungsri-
siken, Marktpreisrisiken, bauspartechnische Risiken, 
operationelle Risiken und Geschäftsrisiken zur Fest-
stellung der ökonomischen Kapitaladäquanz ökono-
misches Kapital (Risikokapitalbedarf) ermittelt. Die 
Berechnung erfolgt grundsätzlich als Value at Risk mit 
einer Haltedauer von 1 Jahr und einem einseitigen 
Konfidenzniveau von 99,90 Prozent. 
 
Der Kapitalbedarf für die einzelnen Risikoarten wird 
unter Berücksichtigung von Diversifikationseffekten 
zum gesamten Risikokapitalbedarf des Sektors Bank 
aggregiert. Der diversifizierte Risikokapitalbedarf re-
flektiert die zwischen den einzelnen Risikoarten beste-
henden Abhängigkeiten. Die Risiken der Sektoren 
Bank und Versicherung werden unter Vernachlässigung 
von Diversifikationseffekten zwischen den Sektoren 
additiv zusammengeführt. 
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Die Risikomessung im Sektor Versicherung orien-
tiert sich an dem Vorgehen von Solvency II mit dem 
grundsätzlichen Ziel der Bestimmung des Value at 
Risk als Maßgröße für das ökonomische Kapital. Der 
Value at Risk der Veränderung der ökonomischen Ei-
genmittel wird mit einem Konfidenzniveau von 
99,50 Prozent über den Zeitraum eines Jahres ermittelt. 
 
Um mögliche Unschärfen bei der Messung der kapital-
unterlegten Risiken abzufedern, wird ein Pufferkapital-
bedarf als Bestandteil des Gesamtrisikos vorgehalten.  
 
Das Management von Risikokonzentrationen soll 
mithilfe von Portfoliobetrachtungen mögliche Verlust-
risiken erkennen, die sich aus der Kumulierung von 
Einzelrisiken ergeben können, und gegebenenfalls not-
wendige Gegenmaßnahmen einleiten. Dabei erfolgt 
eine Unterscheidung in Risikokonzentrationen, die in-
nerhalb einer Risikoart auftreten (Intra-Risikokonzent-
rationen), und in Risikokonzentrationen, die durch das 
Zusammenwirken verschiedener Risikoarten entstehen 
(Inter-Risikokonzentrationen). Inter-Risikokonzentrati-
onen werden implizit bei der Bestimmung von Korre-
lationsmatrizen zur Inter-Risikoaggregation berück-
sichtigt. Ihre Steuerung erfolgt insbesondere über 
quantitative Stresstestansätze und qualitative Analysen, 
durch die eine ganzheitliche, risikoartenübergreifende 
Sicht gewährleistet wird. Im Folgenden wird die Abbil-
dung von Intra-Risikokonzentrationen für jede Risiko-
art dargestellt.  
 

Kapitalunterlegte Risiken im Sektor Bank 

Für die kreditrisikotragenden Geschäfte der Unterneh-
men des Sektors Bank werden bei der Kreditportfolio-
analyse erwartete und unerwartete Verluste ermittelt. 
Der Kapitalbedarf für das Kreditrisiko wird als uner-
warteter Verlust durch Differenzbildung aus dem  
Value at Risk und dem erwarteten Verlust bestimmt. 
Grundlage dieser Rechnung sind aus historischen Aus-
falldaten abgeleitete Ein-Jahres-Ausfallwahrscheinlich-
keiten, die zusätzlich geschäftsspezifische Besonder-
heiten berücksichtigen und dem aktuellen Rating des 
Schuldners entsprechen. Die Ratingeinstufung spiegelt 
die Einschätzung der künftigen wirtschaftlichen Leis-
tungskraft des Schuldners wider. In die Ermittlung des 
ausfallrisikobehafteten Exposures fließen unter ande-
rem bewertbare Sicherheiten, Netting-Verträge und 
aufgrund historischer Erfahrungen erwartete Wieder-
einbringungsquoten (Recovery Rates) ein. 
 
Um die Konzentrationen des Kreditrisikos darzustel-
len, wird das Exposure auf Portfolioebene unter ande-
rem Branchen, Ländergruppen, Restlaufzeiten, Größen- 

klassen und Bonitätsklassen zugeordnet. Darüber hin-
aus werden die Risiken, die aus großen Engagements 
gegenüber einzelnen Kreditnehmereinheiten resultieren, 
eng überwacht und gesteuert. Zur Bestimmung von 
Kreditrisikokonzentrationen ist insbesondere der ge-
meinsame Ausfall mehrerer Kreditnehmer, die über-
einstimmende Merkmale aufweisen, maßgeblich. Des-
halb ist die Ermittlung des korrelierten Verlustrisikos 
bei der Ermittlung des Risikokapitalbedarfs für Kre-
ditrisiken wesentlich für das Management von Risiko-
konzentrationen. 
 
Das Beteiligungsrisiko wird auf Basis einer Monte-
Carlo-Simulation bestimmt, in der Portfoliokonzentra-
tionen auf Branchen und Einzeladressen durch eine Si-
mulation von branchenweiten und beteiligungsindivi-
duellen Risikofaktoren Rechnung getragen wird. 
 
Der Kapitalbedarf für das Marktpreisrisiko wird auf 
Basis von Simulationsrechnungen als Value at Risk 
über einen Zeithorizont von 1 Jahr berechnet. Dabei 
werden Stresstestresultate einbezogen. Ergänzend zur 
ökonomischen Kapitalrechnung und für Zwecke der 
operativen Steuerung wird für das Marktpreisrisiko mit 
dem Internen Modell ein Value at Risk für eine Halte-
dauer von einem Handelstag mit einem einseitigen Kon-
fidenzniveau von 99,00 Prozent ermittelt.  
 
Konzentrationen im marktpreisrisikobehafteten Port-
folio werden durch die Zuordnung des Exposures zu 
korrespondierenden Risikofaktoren im Zins-, Spread-, 
Migrations-, Aktien-, Währungs- und Rohwarenbe-
reich abgebildet. Dabei werden Wirkungszusammen-
hänge zwischen diesen Risikofaktoren insbesondere in 
Stressphasen berücksichtigt. Das Marktliquiditätsrisiko 
ist Gegenstand von Stresstests. 
 
Die Messung der bauspartechnischen Risiken er-
folgt auf Basis einer speziellen Kollektivsimulation, in 
der ein verändertes (negatives) Kundenverhalten und 
ein Neugeschäftsrückgang integriert abgebildet werden. 
Konzentrationen im bauspartechnischen Risiko können 
sich vor allem aus dem Neugeschäftsrisiko ergeben. 
 
Das Geschäftsrisiko wird mit einem Risikomodell er-
mittelt, das auf einem Earnings-at-Risk-Ansatz basiert. 
Durch eine Fokussierung von Unternehmensaktivitäten 
auf wenige Geschäftsbereiche können grundsätzlich Ri-
sikokonzentrationen entstehen. Konzentrationen des 
Geschäftsrisikos werden anhand qualitativer Kriterien in 
der strategischen Steuerung begrenzt. Das strategische 
Risiko wird für den Sektor Bank als unwesentlich ein-
gestuft und im Kontext des Geschäftsrisikos betrachtet. 
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Das Reputationsrisiko des Sektors Bank ist grund-
sätzlich über das Geschäftsrisiko implizit in die Risi-
komessung und Kapitalabdeckung einbezogen. Ausge-
nommen hiervon ist das Reputationsrisiko der BSH, 
das im Wesentlichen über das bauspartechnische  
Risiko abgedeckt wird. 
 
Die Abschätzung des ökonomischen Kapitalbedarfs 
für operationelle Risiken erfolgt anhand eines Port-
foliomodells. Zusätzlich werden Risikokonzentratio-
nen und Risikotreiber durch gesonderte modellge-
stützte Analysen unter Berücksichtigung der aufsichts-
rechtlich vorgegebenen Ereigniskategorien und Ge-
schäftsfelder identifiziert. Sie sind beispielsweise da-
rauf zurückzuführen, dass Datenverarbeitungssysteme 
von wenigen Anbietern bereitgestellt oder Geschäfts-
prozesse auf eine begrenzte Anzahl von Dienstleis-
tungsunternehmen ausgelagert werden. 
 
Das Refinanzierungsrisiko ist aus Sicht der ökono-
mischen Kapitaladäquanz unwesentlich. 
 

Risiken im Sektor Versicherung 

Zur Messung des versicherungstechnischen Risikos 
werden negative Szenarien betrachtet, die aus den Sol-
vency-II-Vorgaben übernommen und teilweise durch 
eigene Parametrisierungen oder eine interne Risikobe-
trachtung ergänzt werden. 
 
Bei Teilen des Prämien- und Reserverisikos sowie des 
Nicht-Leben-Katastrophenrisikos findet eine Model-
lierung und Risikoquantifizierung auch auf der Basis 
von historischen Schadendaten statt. Diese basieren 
auf dem eigenen Bestand und im Fall von Naturkata-
strophen auf Daten von Drittanbietern.  
 
Die Analyse, Überwachung und Steuerung von Konzent-
rationen des versicherungstechnischen Risikos ist Be-
standteil des Risikomanagements. Die grundsätzlich mög-
lichen Risikokonzentrationen ergeben sich aus der Kom-
bination unterschiedlicher Risikoarten mit der jeweiligen 
Konzentrationsdimension (zum Beispiel Einzeladresse, 
Branche, Ländergruppe). Auf Ebene der DZ BANK 
werden dieselben Risikokonzentrationen untersucht. 
 
Bei der Messung des Marktrisikos werden Schocksze-
narien betrachtet, die aus den Solvency-II-Vorgaben 
übernommen und teilweise durch eigene Parametrisie-
rungen ergänzt werden. 
 
Grundlagen für die Ermittlung der Kapitalanforderungen 
für das Gegenparteiausfallrisiko sind das relevante 
Exposure und die erwarteten Verluste je Kontrahent. 

Die Ermittlung des Risikokapitalbedarfs für operatio-
nelle Risiken im Sektor Versicherung erfolgt auf  
Basis eines Faktoransatzes auf Volumenmaße von Prä-
mien und Rückstellungen sowie, im Falle des fonds- 
gebundenen Geschäfts, auf Kosten. Darüber hinaus 
werden die operationellen Risiken mithilfe eines sze- 
nariobasierten Risk Self-Assessments identifiziert  
und quantifiziert. Das Ergebnis des Faktoransatzes 
wird unter Anwendung des Portfoliomodells der 
DZ BANK auf das Risk Self-Assessment plausibili-
siert. Reputationsrisiken begegnet die R+V durch  
geeignete Qualitätsstandards und Kommunikations-
strategien. 
 
Für nicht beherrschte Versicherungsunternehmen 
wird der anteilige Risikokapitalbedarf gemäß Solvency II 
berücksichtigt. Zum Berichtsstichtag wurden keine 
nicht beherrschten Versicherungsunternehmen in die 
Risikomessung einbezogen, da die bisher berücksich-
tigte Beteiligung an einem spanischen Versicherungs-
unternehmen im Laufe des Geschäftsjahres veräußert 
worden ist. 
 
Die Risikoquantifizierung bei Unternehmen aus an-
deren Finanzsektoren erfolgt gemäß den derzeit gül-
tigen regulatorischen Vorgaben der Versicherungsauf-
sicht. Demnach sind gemäß Solvabilität I die Kapital-
anforderungen anzusetzen, die sich im Wesentlichen 
durch Anwendung eines Faktors auf die Volumen-
maße Deckungsrückstellungen und riskiertes Kapital 
errechnen. 
 
Das strategische Risiko wird für den Sektor Versi-
cherung als unwesentlich eingestuft. Die R+V analy-
siert und prognostiziert laufend nationale und globale 
Sachverhalte mit Einfluss auf geschäftsrelevante Para-
meter. Die daraus gewonnenen Erkenntnisse werden 
beispielsweise hinsichtlich der Bedürfnisse der Kunden 
ausgewertet und finden Eingang in die Entwicklung 
neuer Versicherungsprodukte. 
 
3.6.3 Stresstests 
Die Risikomessungen werden durch die Analyse der 
Auswirkungen extremer, aber plausibler Ereignisse er-
gänzt. Mit derartigen Stresstests wird überprüft, ob die 
Tragfähigkeit der in der DZ BANK Gruppe verfolgten 
Geschäftsmodelle auch unter extremen wirtschaftli-
chen Rahmenbedingungen sichergestellt ist. Stresstests 
werden hinsichtlich der Liquidität, der ökonomischen 
Risikotragfähigkeit und der aufsichtsrechtlichen Eigen-
kapitalquoten durchgeführt.  
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3.6.4 Limitierungskonzepte 
In der DZ BANK Gruppe sind Limitsysteme imple-
mentiert, die dazu dienen, eine angemessene Liquidi-
tätsausstattung und die Risikotragfähigkeit zu gewähr-
leisten. 
 
Ein System aus Limiten und vorgeschalteten Schwel-
lenwerten stellt sicher, dass der Liquiditätsüber-
schuss auf Ebene der DZ BANK Gruppe nicht nega-
tiv wird und damit die Sicherstellung einer angemesse-
nen Liquiditätsausstattung gewährleistet ist. 
 
Bei den kapitalunterlegten Risiken erfolgt die Limi-
tierung – je nach Geschäfts- und Risikoart – über Risi-
kolimite oder über Volumenlimite. Während Risikoli-
mite bei allen Risikoarten das mit einem ökonomi-
schen Modell gemessene Exposure begrenzen, werden 
Volumenlimite ergänzend bei kontrahentenbezogenen 
Geschäften verwendet. Darüber hinaus wird das Risi-
komanagement durch die Limitierung von steuerungs-
relevanten Kennzahlen unterstützt. Mit der gezielten 
Veränderung von Risikopositionen aufgrund der An-
passung von Volumen und Risikostruktur der Grund-
geschäfte soll sichergestellt werden, dass das gemes-
sene Exposure die eingeräumten Volumen- und Risi-
kolimite nicht überschreitet. Das eingegangene Risiko 
wird den allozierten Limiten (Verlustobergrenzen) ge-
genübergestellt und mittels eines Ampelsystems über-
wacht. Anhand des Limitsystems wird geprüft, ob die 
ökonomische Kapitaladäquanz sowohl auf Ebene der 
DZ BANK Gruppe als auch auf Ebene der Steue-
rungseinheiten sichergestellt ist. 
 
3.6.5 Sicherungsziele und Sicherungsbeziehungen 
Liquiditätsrisiken, Kreditrisiken, Marktpreisrisiken, 
Marktrisiken, versicherungstechnische Risiken und 
operationelle Risiken können an geeigneter Stelle 
durch den Einsatz von Sicherungsmaßnahmen 
möglichst weitgehend auf Kontrahenten außerhalb der 
DZ BANK Gruppe transferiert werden. Die Siche-
rungsmaßnahmen werden grundsätzlich unter Beach-
tung der jeweiligen schriftlich fixierten und gruppen-
weit geltenden strategischen Vorgaben angewendet. 
Zur Absicherung gegen Kreditrisiken und Marktpreis-
risiken werden unter anderem derivative Finanzinstru-
mente eingesetzt.  
 
Soweit sich aus der Absicherung von Risiken aus Fi-
nanzinstrumenten bei der Bilanzierung Ansatz- oder 
Bewertungsinkongruenzen zwischen den gesicherten 
Grundgeschäften und den eingesetzten derivativen Si-
cherungsinstrumenten ergeben, werden zu deren Besei-
tigung oder Verminderung im Rahmen der Regelungen 

des IFRS 9 grundsätzlich Sicherungsbeziehungen de-
signiert. Sicherungsbeziehungen auf Portfoliobasis 
werden weiterhin unter Anwendung der Regelungen 
des IAS 39 bilanziert. Die Bilanzierung von Siche-
rungsbeziehungen in der DZ BANK Gruppe umfasst 
Absicherungen von Zins- und Währungsrisiken. Sie 
betrifft damit das Marktpreisrisiko (Sektor Bank) und 
das Marktrisiko (Sektor Versicherung). Dieser Sachver-
halt wird im Abschnitt 82 des Konzernanhangs darge-
stellt. 
 
Die DZ BANK hat das Wahlrecht gemäß § 254 HGB 
ausgeübt und grundsätzlich keine bilanziellen Bewer-
tungseinheiten gebildet, obwohl ökonomische Siche-
rungsbeziehungen bestehen. Eine einzelne Bewer-
tungseinheit zur Absicherung eines Währungsrisikos 
wurde im Dezember des Geschäftsjahres erfolgsneut-
ral aufgelöst (siehe auch Abschnitt 38 des Anhangs 
zum Jahresabschluss der DZ BANK). 
 
3.6.6 Risikoberichtswesen und Risikohandbuch 
Der quartalsweise erstellte Gesamtrisikobericht um-
fasst die von der DZ BANK gruppenweit identifizier-
ten Risiken. Er ist zusammen mit dem ebenfalls vier-
teljährlich erstellten Bericht zu adversen Stresstests, 
dem monatlich und vierteljährlich erstellten Sanie-
rungsindikatorenbericht (Risk Dashboard) und dem 
jährlich erstellten Bericht zu inversen Stresstests das 
zentrale Instrument zur Berichterstattung der Risiken 
der DZ BANK Gruppe und der Steuerungseinheiten 
an den Aufsichtsrat, den Vorstand und das Group Risk 
and Finance Committee. Daneben erhält der Vorstand 
portfolio- und engagementbezogene Steuerungsinfor-
mationen über den vierteljährlich erstellten Kreditrisi-
kobericht der DZ BANK Gruppe. Des Weiteren 
wird der Gesamtvorstand monatlich über das Liquidi-
tätsrisiko der DZ BANK Gruppe und der Steue-
rungseinheiten informiert. 
 
Darüber hinaus sind in der DZ BANK und in den  
wesentlichen Tochterunternehmen für alle relevanten 
Risikoarten Berichtssysteme installiert, die unter Be-
rücksichtigung der Materialität von Risikopositionen 
sicherstellen sollen, dass die Entscheidungsträger und 
Aufsichtsgremien jederzeit Transparenz über das Risi-
koprofil der von ihnen verantworteten Steuerungsein-
heiten erhalten. 
 
Im Risikohandbuch, das allen Mitarbeitern der Steue-
rungseinheiten zur Verfügung steht, sind die Rahmen-
bedingungen der Identifizierung, Messung sowie Beur-
teilung, Steuerung, Überwachung und Kommunikation 
von Risiken dokumentiert, die das Risikomanagement 
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in der DZ BANK Gruppe sicherstellen sollen. Das 
Handbuch bildet die Basis für ein gruppenweites ge-
meinsames Verständnis der Mindeststandards im Risi-
komanagement. 
 
In den wesentlichen Tochterunternehmen sind zusätz-
liche Risikohandbücher vorhanden, die den Besonder-
heiten dieser Steuerungseinheiten Rechnung tragen. In 
der R+V wurde das zusätzliche Risikohandbuch zum 
1. Januar 2016 durch die Solvency-II-Leitlinien abgelöst. 
 
3.6.7 Risikoinventur und Angemessenheitsprüfung 
Die von der DZ BANK jährlich durchgeführte  
Risikoinventur hat zum Ziel, die für die DZ BANK 
Gruppe relevanten Risikoarten zu identifizieren und 
hinsichtlich ihrer Wesentlichkeit zu beurteilen. Darüber 
hinaus wird die Risikoinventur im Verlauf eines Ge-
schäftsjahres anlassbezogen durchgeführt, um gegebe-
nenfalls wesentliche Veränderungen des Risikoprofils 
auch unterjährig zu erkennen. Für jene Risikoarten, die 
aufgrund der Geschäftsaktivitäten der Unternehmen 
der DZ BANK Gruppe grundsätzlich auftreten kön-
nen, wird eine Wesentlichkeitsanalyse durchgeführt. 
Für die als wesentlich eingestuften Risikoarten erfolgt 
im nächsten Schritt eine Evaluierung, in welchem Um-
fang im Sektor Bank, im Sektor Versicherung und  
sektorübergreifend Risikokonzentrationen vorliegen. 
Die Risikoinventur kam zu dem Ergebnis, dass im Ge-
schäftsjahr dieselben wesentlichen Risiken wie im Vor-
jahr vorlagen. Bei den wesentlichen Risikokonzentrati-
onen ergab sich im Vergleich zum Vorjahr ebenfalls 
keine Änderung. 
 
Darüber hinaus nimmt die DZ BANK eine jährliche 
Angemessenheitsprüfung auf Ebene der DZ BANK 
Gruppe vor. Die Angemessenheitsprüfung kann auch 
anlassbezogen durchgeführt werden. Ziel ist die Über-
prüfung der aktuellen gruppenweiten Vorgaben zur Ri-
sikotragfähigkeitsanalyse. Des Weiteren werden bei der 
Angemessenheitsprüfung die eingesetzten Risikomess-
methoden für alle als wesentlich eingestuften Risikoar-
ten auf ihre Eignung hin untersucht. Die Angemessen-
heitsprüfung kam zu dem Ergebnis, dass die Risi-
komessung in der DZ BANK Gruppe grundsätzlich 
sachgerecht ist. Punktuelle Verbesserungspotenziale 
wurden hinsichtlich der Risikomessung identifiziert. 
Die Umsetzung der identifizierten Verbesserungspo-
tenziale wird über die Definition und Durchführung 
geeigneter Maßnahmen vorangetrieben. 
 
Risikoinventur und Angemessenheitsprüfung sind in-
haltlich und zeitlich aufeinander abgestimmt. In beide 
Prozesse werden alle Steuerungseinheiten der 

DZ BANK Gruppe einbezogen. Die Erkenntnisse aus 
der Risikoinventur und der Angemessenheitsprüfung 
werden in der Risikosteuerung berücksichtigt. 
 
Risikoinventur und Angemessenheitsprüfung werden 
für die wesentlichen Tochterunternehmen grundsätz-
lich in vergleichbarer Weise durchgeführt. 
 
 
4 Chancen 
 
4.1 Chancenmanagement 
Das Chancenmanagement der DZ BANK Gruppe 
und der DZ BANK ist in den jährlichen strategi-
schen Planungsprozess eingebunden. Die strategi-
sche Planung ermöglicht die Identifizierung und Ana-
lyse von Diskontinuitäten auf Basis unterschiedlicher 
makroökonomischer Szenarien, Trends und Verände-
rungen im Marktumfeld und ist Grundlage für die 
Evaluierung von Chancen. Identifizierte Chancen wer-
den in den Geschäftsstrategien berücksichtigt. 
 
Details zum strategischen Planungsprozess werden im 
Kapitel I.2.4 des (Konzern-)Lageberichts dargestellt. 
 
Die Berichterstattung über die Chancen der künfti-
gen Geschäftsentwicklung basiert auf den Ergebnissen 
der Geschäftsstrategien. Bei der Kommunikation der 
Geschäftsstrategien werden die Mitarbeiter über die 
identifizierten Chancenpotenziale informiert.  
 
4.2 Chancenpotenziale 
 
4.2.1 Strategische Ausrichtung 
Die DZ BANK ist mit ihren Kernfunktionen als Zen- 
tralbank, Geschäftsbank und Holding klar auf ihre 
Kunden und Eigentümer, die Volksbanken und Raiffe-
isenbanken, ausgerichtet.  
 
Die Fokussierung auf die Genossenschaftsbanken 
ist vor dem Hintergrund des Managements knapper 
Ressourcen und der Bewältigung neuer aufsichtsrecht-
licher Anforderungen von entscheidender Bedeutung. 
Durch die weitere Schärfung der Fokussierung auf die 
Genossenschaftliche FinanzGruppe Volksbanken Rai-
ffeisenbanken soll eine höhere Ausschöpfung der 
Kernaktivitäten, insbesondere des Privatkunden- und 
Mittelstandsgeschäfts, erreicht werden. 
 
Das Leitmotiv „Verbundfokussierte Zentral-
bank/Allfinanzgruppe“ bedeutet auch eine Kon-
zentration der Geschäftsaktivitäten auf das Geschäfts-
gebiet der Genossenschaftsbanken und die weitere 
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Steigerung der Zufriedenheit der Kunden der Volks-
banken und Raiffeisenbanken. Dazu stellt die 
DZ BANK Gruppe als Allfinanzanbieter subsidiäre 
Produkte, Plattformen und Dienstleistungen zur  
Verfügung. 
 
Mit Verbund First 4.0 hat die DZ BANK im Ge-
schäftsjahr ein Strategieprogramm zur Sicherung der 
Zukunftsfestigkeit der Organisation auf den Weg ge-
bracht. Die damit verbundenen Chancenpotenziale 
werden in Kapitel I.1.1 des (Konzern-)Lageberichts 
dargestellt. 
 
Die genannten Kernaktivitäten werden durch komple-
mentäre Aktivitäten unter Nutzung vorhandener 
Produkte, Plattformen und Dienstleistungen ergänzt. 
Hierbei tritt die DZ BANK gegenüber Dritten als  
Geschäftsbank auf. Diese Aktivitäten treten nicht in 
direkte Konkurrenz zu den Genossenschaftsbanken, 
sondern erlauben die Generierung von weiteren Ska-
leneffekten für die gesamte Genossenschaftliche  
FinanzGruppe.  
 
Im Prognosebericht des (Konzern-)Lageberichts 
(Kapitel V) werden die erwarteten Markt- und Umfeld-
entwicklungen sowie die Geschäftsstrategien mit ihren 
Implikationen für die erwartete Ergebnisentwicklung im 
Geschäftsjahr 2019 dargestellt. Die erwarteten Markt- 
und Umfeldentwicklungen sind wesentliche Bestim-
mungsgrößen für die strategische Positionierung 
und die daraus resultierenden Chancen in Form von 
Ertragssteigerungs- und Kostensenkungspotenzialen. 
 
4.2.2 Digitalisierung und neue Wettbewerber 
Unter Digitalisierung werden Entwicklungen ver-
standen, die auf der Verbreitung von mobilen Endge-
räten und internetbasierten Dienstleistungen fußen 
und durch die sogenannte Konsumerisierung von 
Technologien – also der Verfügbarkeit von hochtech-
nologisierten Endgeräten beim Privatkunden – flan-
kiert werden. Diese Entwicklungen fördern die Inter-
mediation durch neue Wettbewerber an der Schnitt-
stelle zwischen Kunden und Bankdienstleistung.  
 
In der Folge der zunehmenden Digitalisierung aller Le-
bensbereiche eröffnet dieser Wandel Chancen bei dem 
Angebot alltäglicher Bankgeschäfte, insbesondere des 
Zahlungsverkehrs. Dies wird zudem durch Änderun-
gen im Kundenverhalten verstärkt. So zeichnet sich 
beispielsweise mit der vermehrten Nutzung von mobi-
len Endgeräten im Zahlungsverkehr gerade im „bar-
geldlastigen“ Deutschland die Substitution der bisher 
in bar durchgeführten Transaktionen durch den elek- 

tronischen Zahlungsverkehr ab. Auch Zahlungen an 
virtuellen Händlerkassen steigen stetig und erhöhen 
damit die Bedeutung von omnikanalfähigen Bezahlver-
fahren. Insgesamt kommt es durch die stärkere Nut-
zung von Finanzmanagement-Applikationen zu einer 
immer stärkeren Verschmelzung von Geschäftsprozes-
sen und Zahlvorgängen. 
 
Die Unternehmen der DZ BANK Gruppe haben 
diese Entwicklungen schon seit längerem durch die 
verstärkte Bereitstellung innovativer Dienstleistungen 
aufgegriffen. Beispiele hierfür sind die Einführung des 
bankenübergreifenden E-Commerce-Bezahlverfahrens 
paydirekt, die Umsetzung von kontaktlosen Kreditkar-
tenzahlungen mit dem Smartphone an der Händler-
kasse und die Umsetzung nutzerfreundlicher starker 
Authentifikationsverfahren. Der Ausbau von Applika-
tionen zur Vereinfachung von Liquiditätsmanagement 
und Rechnungsstellung sowie die Intensivierung von 
Vorteilsangeboten trägt der stärkeren Verzahnung der 
Bankgeschäfte mit der Wertschöpfungskette der Kun-
den Rechnung. 
 
Mit diesem Maßnahmenportfolio wird einerseits die 
Substitution von Bargeld vorangetrieben und anderer-
seits die Bindung von zusätzlichen zahlungsverkehrs-
nahen Leistungen an das Konto intensiviert. Auf diese 
Weise partizipiert die DZ BANK an der verstärkten 
Zunahme von elektronischen Zahlungstransaktionen 
mit dem Ziel, Ertragssteigerungen zu realisieren. Da- 
rüber hinaus werden zukünftig potenziell interessante 
Technologien und Entwicklungen – wie das Thema 
„Blockchain“ im Zahlungsverkehr und im Wertpapier-
geschäft – vom Geschäftsfeld Transaction Banking in 
Zusammenarbeit mit Hochschulen und Technologie-
unternehmen erprobt und auf deren Einsatzfähigkeit 
geprüft. 
 
Begleitend zu diesen Maßnahmen wurde in der 
DZ BANK Gruppe ein Innovationsmanagement mit 
einem sogenannten Innovation Round Table einge-
führt. Das Gremium koordiniert gruppenübergrei-
fende Innovationsaktivitäten, überwacht Marktent-
wicklungen und stößt zielgerichtete Innovationspro-
jekte an. 
 
4.2.3 Rating 
Die Bonität der DZ BANK wird von den drei großen 
Ratingagenturen Standard & Poor’s, Moody’s und 
Fitch eingestuft. Darüber hinaus erhalten einzelne 
Tochterunternehmen der DZ BANK ein eigenes  
Rating. Aufgrund der hohen Kohäsion innerhalb der 
Genossenschaftlichen FinanzGruppe wird von Fitch 
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und Standard & Poor’s ein Verbundrating vergeben. 
Für das Verbundrating werden die genossenschaftli-
chen Finanzinstitute konsolidiert betrachtet. Kriterien 
sind neben der geschäftlichen Entwicklung und der 
Zusammenarbeit Faktoren wie die Strategie, Risikobe-
wertung, Transparenz und Solidarität innerhalb der 
Genossenschaftlichen FinanzGruppe. 
 
Das Rating ist ein bedeutender Bestimmungsfaktor  
für die Refinanzierungsmöglichkeiten am Geld- und 
Kapitalmarkt. Es eröffnet den Unternehmen der 
DZ BANK Gruppe zusätzliche geschäftliche Hand-
lungsoptionen und Chancenpotenziale. 
 
Die Ratingagenturen haben die Bonitätseinschätzun-
gen der DZ BANK im Geschäftsjahr überprüft. Dabei 
senkte Moody’s im August des Geschäftsjahres infolge 
der Umsetzung der EU-Richtlinie 2014/59 (sogenannte 
Bankenabwicklungsrichtlinie – Bank Recovery and Re-
solution Directive, BRRD) in deutsches Recht das 
Langfristrating für ungedeckte Anleihen „nicht präfe-
riert“ um eine Stufe auf A1. Die Ratingänderung ist 
darauf zurückzuführen, dass Moody’s nach der Geset-
zesänderung die Möglichkeit einer staatlichen Unter-
stützung für ungedeckte „nicht präferierte“ Anleihen 
ausschließt. Gleichzeitig hob Moody’s das Emittenten-
rating auf das Niveau des Langfristratings für unge-
deckte Anleihen „präferiert“ (Aa1) an. Die Ratingagen-
turen Standard & Poor’s und Fitch haben die bisheri-
gen Ratings der DZ BANK bestätigt. 
 
Abb. 9 zeigt die Ratings der DZ BANK im Überblick.  
 
Das Langfristrating der Genossenschaftlichen Finanz-
Gruppe wurde zum 31. Dezember 2018 von Fitch und 
Standard & Poor’s unverändert mit AA- eingestuft. 
 
 

5 Übergreifende Risikofaktoren 
 
5.1 Markt- und branchenbezogene  

Risikofaktoren 
Die DZ BANK Gruppe und die DZ BANK unterlie-
gen einer Reihe von Risikofaktoren, die grundsätzlich 
für die europäische und deutsche Kreditwirtschaft ins-
gesamt gelten. Diese markt- und branchenbezogenen 
Risikofaktoren wirken sich auf die Liquiditäts- und die 
Kapitaladäquanz aus. Sie sind im Wesentlichen den 
Geschäftsrisiken zuzuordnen, werden aufgrund ihrer 
zentralen Bedeutung jedoch an dieser Stelle gesondert 
behandelt. 
 
5.1.1 Handelsrechtliches Umfeld 
Die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der 
DZ BANK Gruppe und der DZ BANK wird im Ein-
klang mit den IFRS dargestellt. Veränderungen der 
IFRS oder der dazugehörigen Interpretationen können 
dazu führen, dass die ausgewiesenen Ergebnisse und 
die Finanzposition in Zukunft von den aktuellen Er-
wartungen abweichen oder dass bei einer Einführung 
von geänderten (Konzern-)Rechnungslegungsstan-
dards mit rückwirkendem Effekt historische Ergeb-
nisse von den zuvor offengelegten Ergebnissen abwei-
chen. Derartige Änderungen könnten sich auch auf 
das aufsichtsrechtliche Eigenkapital und die finanziel-
len Leistungsindikatoren auswirken.  
 
Die Unternehmen der DZ BANK Gruppe beobachten 
potenzielle Veränderungen in der (Konzern-)Rechnungs-
legung und prüfen deren mögliche Auswirkungen. 
 
Der aus der Umsetzung der Vorschriften des IFRS 9 
Finanzinstrumente resultierende Risikofaktor ist ent-
fallen, da die entsprechenden Regelungen zu Beginn 
des Geschäftsjahres in Kraft getreten sind.

ABB. 9 – RATINGS DER DZ BANK 
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5.1.2 Aufsichtsrechtliches Umfeld 
 

Basel IV 

Das BCBS hat im Dezember 2017 mit seinem finalen 
Richtlinienpapier umfassende Neuregelungen in Teil-
bereichen der aufsichtsrechtlichen Risikoermittlung 
veröffentlicht. Darüber hinaus liegt ein erster Entwurf 
zur Überarbeitung der CRR (sogenannte CRR II) auf 
europäischer Ebene bereits vor. Aufgrund der bislang 
geplanten Neuregelungen, die größtenteils erst 2 Jahre 
nach Inkrafttreten anzuwenden sind, ist eine Erhöhung 
der Risikoaktiva für die DZ BANK Institutsgruppe 
und die DZ BANK zu erwarten.  
 

Leverage Ratio 

Die Leverage Ratio, die auch als Verschuldungsquote 
bezeichnet wird, setzt das Kernkapital einer Bank in 
Beziehung zu ihrer Gesamtrisikoposition. Im Gegen-
satz zu den auf Modellannahmen gestützten, bonitäts-
abhängigen Eigenkapitalanforderungen werden die 
einzelnen Positionen bei der Ermittlung der Leverage 
Ratio nicht mit einem individuellen Risikogewicht  
versehen, sondern grundsätzlich ungewichtet in der 
Gesamtrisikoposition berücksichtigt.  
 
Auf europäischer Ebene wurde zunächst keine ver-
bindliche Mindestquote für die Leverage Ratio festge-
legt. Die aktuellen CRR-II-Entwürfe sehen aber die 
Einführung einer Mindestquote in Höhe von 3 Pro-
zent 2 Jahre nach Inkrafttreten der CRR II (voraus-
sichtlich Mitte des Geschäftsjahres 2021) vor. Darüber 
hinaus wird eine Anpassung der Berechnungsmethode 
für die Gesamtrisikoposition erfolgen. 
 
Die Festlegung einer verbindlichen Mindestquote für 
die Leverage Ratio, die über die gegenwärtigen Erwar-
tungen hinausgeht, könnte bei dem aktuellen Ge-
schäftsvolumen zu einem zusätzlichen Kapitalbedarf 
der DZ BANK Institutsgruppe beziehungsweise der 
DZ BANK führen. Auch sind negative Auswirkungen 
auf das Geschäftsmodell und die Wettbewerbsposition 
nicht auszuschließen. 
 

Einheitliche Definition des Ausfalls von Kreditnehmern 

Die EBA hat Details zur Harmonisierung der Defini-
tion des Schuldnerausfalls gemäß Artikel 178 CRR  
veröffentlicht. Die Umsetzung ist verpflichtend für  
alle Institute, die für die Anwendung des Kreditrisiko-
Standardansatzes (KSA) beziehungsweise der auf inter-
nen Ratings basierenden Ansätze (IRB-Ansätze) zuge-
lassen sind. Sie erfordert umfassende Anpassungen des 
Datenmanagements, der Ratingmodelle, der Kredit-
prozesse und der internen Kontrollprozesse. Ziel ist 

die Harmonisierung der Definition von Kreditausfäl-
len im KSA und in den IRB-Ansätzen sowie die damit 
verbundene Vereinheitlichung der Eigenmittelunterle-
gung von Kreditrisiken.  
 
Die DZ BANK hat die geplanten neuen Anforderun-
gen und deren Auswirkungen analysiert. Das Antrags-
paket zur neuen Ausfalldefinition wurde den Auf-
sichtsbehörden im Rahmen des Zwei-Stufen-Ansatzes 
im Dezember des Geschäftsjahres für die komplette 
DZ BANK Institutsgruppe eingereicht. Änderungen 
der Ausfallhistorie und damit verbundene Auswirkun-
gen auf die Ratingsysteme, insbesondere notwendig 
werdende Rekalibrierungen, sind nicht auszuschließen. 
Dies könnte zu einer erhöhten aufsichtsrechtlichen  
Eigenmittelunterlegung und einem erhöhten Kreditri-
sikokapitalbedarf führen.  
 

Eigenkapitalunterlegung von Marktpreisrisiken 

Im Januar 2019 wurden die finalen Regelungen zur 
grundlegenden Überarbeitung der Eigenkapitalunterle-
gung von Marktpreisrisiken im Handelsbuch vom 
BCBS veröffentlicht. Wesentliche Neuerungen sind 
unter anderem die Überarbeitung der Abgrenzung  
zwischen Handels- und Anlagebuch, die Einführung 
eines neuen Standardansatzes, die vollständige Überar-
beitung des Risikomessansatzes für das interne Markt-
preisrisikomodell sowie eine Verschärfung bei der Ge-
nehmigung interner Marktpreisrisikomodelle bis auf 
Ebene einzelner, nach aufsichtsrechtlichem Verständ-
nis definierter Handelstische. Zudem wird eine stärkere 
Verzahnung des Standardansatzes mit dem Internes-
Modell-Ansatz angestrebt. 
 
Da die Anforderungen Internes-Modell-Banken ein-
schließen, muss auch die DZ BANK den Standardan-
satz neu einführen und damit parallel zum Internen 
Modell die Eigenkapitalunterlegung von Marktpreis- 
risiken des Handelsbuchs verpflichtend berechnen. 
Die Umsetzung der Neuregelungen zieht weitreichende 
und aufwendige Änderungen bei der Ermittlung der 
Eigenkapitalunterlegung von Marktpreisrisiken im 
Handelsbuch nach sich.  
 
Die neuen Baseler Anforderungen sind von den Banken 
nach erfolgter Umsetzung in nationales Recht voraus-
sichtlich ab dem Geschäftsjahr 2022 anzuwenden. Die 
Anwendung führt erwartungsgemäß zu zusätzlichem  
Kapitalbedarf für die DZ BANK Institutsgruppe und die 
DZ BANK. Zudem sind negative Auswirkungen auf die 
Kostenstruktur sowie Auswirkungen auf die Organisati-
onsstrukturen, das Risikomanagement, das Geschäftsmo-
dell und die Wettbewerbsposition nicht auszuschließen. 

64



DZ BANK AG 
Jahresabschluss und Lagebericht 2018 
Lagebericht der DZ BANK AG 
Zusammengefasster Chancen- und Risikobericht 

Risikodatenmanagement 

Im Januar 2013 hat das BCBS Grundsätze für die ef-
fektive Aggregation von Risikodaten und die Risikobe-
richterstattung veröffentlicht. Die Grundsätze sollen 
die Aggregationskapazitäten für sämtliche Risikodaten, 
die zur internen Risikosteuerung verwendet werden, 
stärken und die Risikomanagement- und Entschei-
dungsprozesse einschließlich der internen Risikobe-
richterstattung von Banken verbessern. Mit der von 
der BaFin am 27. Oktober 2017 in Kraft gesetzten 
5. Novelle der MaRisk BA wurden Teile der BCBS- 
Regelungen zum Risikodatenmanagement in das natio-
nale Regelwerk übernommen.  
 
Diese Anforderungen sind von national systemrelevan-
ten Banken innerhalb von 3 Jahren nach der Einstufung 
dieser Banken als anderweitig systemrelevante Institute 
(A-SRI) umzusetzen. Die DZ BANK ist von der BaFin 
als A-SRI eingestuft worden und hat daher einen entspre-
chenden Umsetzungsplan aufgesetzt. Die Implementie-
rung der Regelungen zum Risikodatenmanagement in der 
DZ BANK Gruppe soll bis Ende 2019 erfolgen. 
 
Die Umsetzung der neuen Anforderungen, aber auch 
deren möglicherweise unzureichende Umsetzung, 
könnte die Wettbewerbsposition der DZ BANK 
Gruppe beziehungsweise der DZ BANK negativ  
beeinflussen oder die Aufnahme zusätzlichen Eigen- 
kapitals notwendig machen.  
 

Umstellung der Referenzzinssätze 

Zur Umsetzung der EU-Benchmark-Verordnung 
(EU 2016/1011) wird derzeit in der deutschen Kredit-
wirtschaft die Ablösung der aktuellen, von Banken 
festgelegten Referenzzinssätze durch (nahezu) risiko-
freie Referenzzinssätze vorangetrieben. Die neuen Re-
ferenzzinssätze werden von Zentralbanken ermittelt  
oder von Administratoren, die durch die zuständigen 
Aufsichtsbehörden überwacht werden, ermittelt. Die 
Referenzzinssätze werden verwendet, um Finanzin-
strumente im internationalen und nationalen Interban-
ken- und Kundengeschäft zu bewerten.  
 
Im Rahmen einer Taskforce, in die alle betroffenen 
Tochterunternehmen einbezogen sind, ermittelt die 
DZ BANK derzeit die Betroffenheit der DZ BANK 
Gruppe. Zudem werden von der Taskforce Umset-
zungsmaßnahmen konzipiert und die potenziellen Risi-
ken adressiert. Die DZ BANK folgt dabei den Emp-
fehlungen internationaler Arbeitsgruppen.  
 
Die Ablösung ist von zahlreichen Unklarheiten ge-
prägt, insbesondere hinsichtlich der Übergangspfade 

und der Etablierung dieser Zinssätze an den Märkten. 
Sollte die Umstellung nicht fristgerecht abgeschlossen 
werden, besteht die Gefahr, dass die Handlungsfähig-
keit der Unternehmen der DZ BANK Gruppe bei den 
betroffenen Geschäften eingeschränkt ist. Dies kann 
zu rechtlichen Risiken und zu Reputationsrisiken für 
die DZ BANK Gruppe und die DZ BANK führen. 
 

Instant Payments 

Das Euro Retail Payments Board, die EZB und die 
Europäische Kommission haben seit Ende 2014 ein 
neues Zahlungsverkehrssystem (SEPA Instant Pay-
ments) vorangetrieben, das am 21. November 2017 als 
„Scheme“ gestartet ist. In der DZ BANK Gruppe ist 
von Instant Payments insbesondere die DZ BANK 
betroffen. Die DZ BANK nimmt seit November des 
Geschäftsjahres an dem Verfahren als Empfängerbank 
teil. Das aktuell laufende Projekt zur Umsetzung von 
Instant Payments sieht eine volle Beteiligung der Bank 
an Instant Payments bis zum Herbst des Folgejahres 
vor. Eine verspätete oder unzureichende Umsetzung 
der Vorgaben könnte zu Reputationsschäden für die 
DZ BANK führen. 
 

Weitere aufsichtsrechtliche Risikofaktoren 

Neben den bisher genannten aufsichtsrechtlichen  
Regularien kann auch die Reform der Einlagensiche-
rungssysteme zu Risiken für die DZ BANK Gruppe 
und die DZ BANK führen. 
 
Darüber hinaus trifft die EBA Auslegungsentscheidun-
gen zur CRR, mit der die Eigenmittelunterlegung be-
stimmter Produkte neu geregelt werden kann. In Ab-
hängigkeit von der Anwendung der Auslegungsent-
scheidungen durch die Aufsicht könnte es zu einer  
signifikanten Absenkung der Kapitalkennziffern der 
DZ BANK Institutsgruppe kommen. 
 

Nicht mehr relevante aufsichtsrechtliche Risikofaktoren 

Der aufsichtsrechtliche Risikofaktor Minimum  
Requirement for Own Funds and Eligible Liabilities 
(MREL) ist entfallen, da die DZ BANK seit Juni des 
Geschäftsjahres einer formalen MREL-Mindestquote 
unterliegt und daher keine Unsicherheit über die Höhe 
der MREL-Mindestanforderung mehr besteht. 
 
Auch dem SREP kommt keine Bedeutung als Risiko-
faktor mehr zu, da der jährliche aufsichtsrechtliche 
Überprüfungs- und Bewertungsprozess mittlerweile 
mehrfach durchlaufen wurde und in der Risikosteue-
rung der DZ BANK Gruppe berücksichtigt wird. 
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5.1.3 Gesamtwirtschaftliche Risikofaktoren 
 

Wirtschaftliche Divergenzen im Euro-Raum 

Die gesamtwirtschaftliche Lage in Portugal, Spanien, 
Italien und Griechenland ist weiterhin durch eine in 
Relation zum Bruttoinlandsprodukt hohe Staatsver-
schuldung geprägt, deren Abbau sich nach wie vor 
schwierig gestaltet. Die Länder bleiben in der Folge 
anfällig gegenüber Schwankungen in der Risikoein-
schätzung der Investoren. 
 
Dabei können Portugal und Spanien bei anhalten-
dem Wirtschaftswachstum Fortschritte bei der Konso-
lidierung ihres Staatshaushalts aufweisen. Auch die 
Staatsschuldenquote sinkt allmählich, war aber im Ge-
schäftsjahr mit 122 Prozent (Portugal) beziehungs-
weise 97 Prozent (Spanien) des Bruttoinlandsprodukts 
weiterhin hoch. 
 
Anlass zur Sorge gibt Italien, das seit Juni des Ge-
schäftsjahres von einer Koalition aus rechtspopulisti-
scher Lega und linkspopulistischer Fünf-Sterne-Bewe-
gung regiert wird. Beide Regierungsparteien streben  
einen radikalen politischen und wirtschaftlichen Kurs-
wechsel an und gehen dabei auf Konfrontation zur 
EU. Insbesondere die fiskalpolitischen Regeln der EU 
werden von der italienischen Regierung nicht akzep-
tiert. In Anbetracht von sinkender Haushaltsdisziplin 
und Wachstumsschwäche wird sich die italienische 
Staatsverschuldung nicht nachhaltig reduzieren lassen 
und dürfte auch in den kommenden Jahren bei rund 
130 Prozent des Bruttoinlandsprodukts verharren. Ins-
gesamt führen fehlende Budgetdisziplin und weitere 
Neuverschuldung zu einer Schwächung der öffentli-
chen Finanzkraft und zu Zweifeln an der Tragbarkeit 
und Refinanzierbarkeit der Staatsverschuldung. Ange-
sichts des dadurch entstehenden Vertrauensverlusts in 
der internationalen Politik und bei Investoren dürfte 
die Refinanzierungsfähigkeit des Landes über die inter-
nationalen Kapitalmärkte stark negativ beeinträchtigt 
werden. Zudem ist das Anleihekaufprogramm der 
EZB, das auf dem Markt für kontinuierliche Nach-
frage und für Stabilität gesorgt hat, zum Ende des Ge-
schäftsjahres ausgelaufen. Sollte Italien nicht mehr in 
der Lage sein, sich zu tragbaren Bedingungen zu refi-
nanzieren, dürfte dies zu einer schweren Belastungs-
probe für die EU werden. 
 
Griechenland gehört mit einer Staatsverschuldung 
von 179 Prozent des Bruttoinlandsprodukts zu den 
höchstverschuldeten Ländern weltweit. Nach dem 
Auslaufen des aus dem Europäischen Stabilitätsmecha-
nismus gespeisten dritten Hilfsprogramms im August 

des Geschäftsjahres muss sich Griechenland wieder 
über den Kapitalmarkt finanzieren. Entscheidend für 
die Zahlungsfähigkeit und den Verbleib des Lands im 
Euro-Raum wird sein, ob sich die Finanzierungsbedin-
gungen für die griechische Volkswirtschaft als tragfä-
hig erweisen. Im Falle eines Ausscheidens Griechen-
lands aus dem Euro-Raum wären Turbulenzen an den 
internationalen Finanzmärkten mit negativen Auswir-
kungen auf die Länder des Euro-Raums nicht auszu-
schließen. 
 
Die expansive Geldpolitik der EZB und insbesondere 
das Ankaufprogramm am Anleihemarkt verhinderten 
in den vergangenen Jahren weitgehend, dass sich die 
strukturellen Probleme in einigen EWU-Mitgliedslän-
dern auch am Kapitalmarkt entsprechend niederschla-
gen. Es besteht das Risiko, dass sich dies nach dem 
Auslaufen des Ankaufprogramms ändern könnte. 
Die Refinanzierung der hoch verschuldeten Länder auf 
dem Kapitalmarkt könnte sich in diesem Fall erheblich 
schwieriger gestalten. 
 

EU-Austritt Großbritanniens 

Die möglichen negativen Auswirkungen des für den 
29. März 2019 vorgesehenen Brexits stellen ein Risiko 
für die weitere wirtschaftliche Entwicklung sowohl auf 
EU-Ebene als auch insbesondere Großbritanniens dar. 
Von Standard & Poor’s und Moody’s wird Großbri-
tannien derzeit in AA beziehungsweise Aa2 eingestuft, 
wobei der Ausblick bei Standard & Poor’s negativ und 
bei Moody’s stabil ist. Die Einstufungen beider Rating-
agenturen entsprechen damit weiterhin der für die 
DZ BANK Gruppe geltenden internen VR-Rating-
klasse 1A. 
 
Die DZ BANK überprüft fortlaufend im Rahmen ei-
ner koordinierenden Arbeitsgruppe unter Einbindung 
der betroffenen Tochterunternehmen, welche Auswir-
kungen der Austritt Großbritanniens aus der EU für 
die DZ BANK Gruppe haben könnte. Durch geeig-
nete Gegenmaßnahmen werden rechtliche oder ander-
weitige Unsicherheiten für die DZ BANK Gruppe im 
Zusammenhang mit dem Austritt Großbritanniens aus 
der EU vermieden beziehungsweise reduziert. Vor die-
sem Hintergrund sind im Falle des Brexits keine we-
sentlichen negativen Auswirkungen auf die Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage der DZ BANK Gruppe und 
der DZ BANK zu erwarten.  
 
Weiterführende Angaben zu den mit dem Brexit ver-
bundenen Risiken sind in Kapitel 6.2.5 (Ökonomische 
Liquiditätsadäquanz), Kapitel 8.7.2 (Kreditportfolios 
mit erhöhtem Risikogehalt), Kapitel 8.10 (Kreditrisiko), 
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Kapitel 10.6 (Marktpreisrisiko), Kapitel 16.7 (Versiche-
rungstechnisches Risiko) und Kapitel 17.4.2 (Kreditvo-
lumen) enthalten. 
 

Niedrigzinsumfeld 

Das historisch tiefe Zinsniveau geht sowohl mit einer 
niedrigen Aktivverzinsung als auch mit einer relativ 
kleinen Zinsspanne einher und schränkt die Ertrags-
möglichkeiten im klassischen Bankgeschäft ein. 
Das Risikoszenario eines sehr lang anhaltenden Nied-
rigzinsumfelds, möglicherweise kombiniert mit einer 
deflationären Entwicklung, würde daher auch eine er-
hebliche Belastung für die Ertragskraft der DZ BANK 
Gruppe beziehungsweise der DZ BANK darstellen. 
 
Für die DZ BANK Gruppe könnte bei einem lang an-
haltenden Niedrigzinsniveau das Risiko sinkender Er-
träge auch aus dem umfangreichen Bauspar- und 
Bausparfinanzierungsgeschäft der BSH resultieren. 
Bei einem sehr niedrigen Zinsniveau sind Bauspardar-
lehen für Kunden weniger interessant, während insbe-
sondere hochverzinsliche Bauspareinlagen attraktiver 
werden. Folglich würden die Zinserträge aus Bauspar-
darlehen sinken und der Zinsaufwand für Bausparein-
lagen steigen. Die zur Verfügung stehende Liquidität 
könnte darüber hinaus nur niedrigverzinslich angelegt 
werden. Dies hätte eine zusätzliche Ergebnisbelastung 
zur Folge.  
 
Die gesamte Versicherungsbranche steht unter dem 
Einfluss niedriger Zinsen am Kapitalmarkt. Dieses 
Niedrigzinsumfeld wirkt sich insbesondere auf das  
Geschäftsmodell der Personenversicherer aus.  
 
Für die umfangreichen, in der UMH gebündelten As-
set-Management-Aktivitäten der DZ BANK Gruppe 
besteht aufgrund des anhaltenden Niedrigzinsumfelds 
die Herausforderung, die gegenüber den Kunden ge-
leisteten Garantiezusagen einzelner Produkte aus den 
darin enthaltenen Anlageinstrumenten heraus sicher-
zustellen. Dies betrifft insbesondere die Altersvorsor-
geprodukte und die Produktklasse der Garantiefonds. 
Bei den Altersvorsorgeprodukten handelt es sich ins-
besondere um die UniProfiRente, eine staatlich geför-
derte und zertifizierte Altersvorsorgelösung. Dabei 
werden dem Anleger die während der Ansparphase 
eingezahlten Beträge und erhaltenen staatlichen Zula-
gen zum Rentenbeginn garantiert und dann in Form 
eines Auszahlplans mit anschließender lebenslanger 
Leibrente ausgezahlt. Bei Garantiefonds handelt es 
sich um Produkte, bei denen die UMH je nach genauer 
Produktspezifikation einen zumindest anteiligen Kapi-
talerhalt garantiert. Sofern die UMH auf Teile der Ver- 

waltungsvergütung verzichten muss, um die Garantie-
zusagen zu erfüllen, könnten erhebliche negative Aus-
wirkungen für die Ertragslage der DZ BANK Gruppe 
die Folge sein. 
 
Auch mit einem rapiden Anstieg des Zinsniveaus 
am Kapitalmarkt können Risiken verbunden sein. Die 
aus einer solchen Entwicklung resultierenden Kursver-
luste für festverzinsliche Wertpapiere und notwendige 
Neubewertungen von niedrig verzinsten langlaufenden 
Aktivgeschäften könnten das Ergebnis der DZ BANK 
Gruppe negativ beeinflussen. 
 
Ein über längere Zeit anhaltendes Niedrigzinsumfeld 
erhöht auch das Risiko von Fehlbewertungen an 
den Finanz- und Immobilienmärkten. 
 

Schiffs- und Offshore-Finanzierungen 

Im Schiffsfinanzierungsgeschäft belastet ein Überange-
bot an Schiffstonnage teilweise weiterhin die Objekt-
werte und die Kundenbonität. Darüber hinaus wirkt 
sich der niedrige Ölpreis negativ auf die weltweiten 
Offshore-Ölförderungsaktivitäten aus, was zu einer 
deutlich geringeren Nachfrage an Versorgungsschiffen 
und anderem schwimmenden Offshore-Equipment 
führt. Diese Entwicklung geht mit einer steigenden 
Anzahl an unbeschäftigten Offshore-Schiffen einher. 
 

Latente gesamtwirtschaftliche Risikofaktoren 

Aufgrund der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in 
Italien wird die Refinanzierung italienischer Kredit-
institute über den Kapitalmarkt zunehmend er-
schwert. Zudem wird die Ertragslage italienischer Ban-
ken durch weiterhin hohe Zuführungen zu den Kredit-
rückstellungen und durch Verluste in Verbindung mit 
dem Abbau der Problemkredite belastet. 
 
Die politische und wirtschaftliche Entwicklung in der 
Türkei ist aktuell durch hohe Unsicherheit belastet. Die 
zunehmenden politischen Risikofaktoren sowie das stei-
gende Leistungsbilanzdefizit und die hohe Inflation ha-
ben dazu geführt, dass die Türkei sukzessive Vertrauen 
an den internationalen Kapitalmärkten verloren hat. Ge-
paart mit dem steigenden Zinsumfeld in den Vereinig-
ten Staaten hat dies zu einem starken Abwertungsdruck 
auf die türkische Lira geführt. Gestiegene Refinanzie-
rungskosten in Fremdwährung haben bereits die opera-
tive Leistungsfähigkeit des Unternehmens- und Banken-
sektors belastet. Auch hat sich die Refinanzierung der 
Türkei an den internationalen Kapitalmärkten verteuert. 
Eine anhaltende Abwertung der türkischen Lira hätte 
weitere erhebliche negative makroökonomische Auswir-
kungen. Das Investorenvertrauen in die türkische  
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Wirtschaft könnte weiter abnehmen und kurzfristiges 
ausländisches Kapital aus der Türkei abfließen. 
 
Eine neuerliche Verschärfung der protektionistischen 
Maßnahmen durch die Vereinigten Staaten und ent-
sprechende Gegenmaßnahmen von europäischer und 
chinesischer Seite könnten zu einer Ausweitung der 
Handelskonflikte und einer massiven Beeinträchti-
gung des gesamten Welthandels führen. Das hätte ne-
gative Folgen für die globale Konjunktur und würde 
die in hohem Maße exportabhängige deutsche Wirt-
schaft besonders belasten. 
 
Die für die Unabhängigkeit Kataloniens von Spanien 
eintretenden Kräfte haben im Geschäftsjahr an Ein-
fluss verloren, wodurch die latenten Risiken für die  
gesamtwirtschaftliche Entwicklung Spaniens wieder 
rückläufig sind. 
 

Risikowirkungen 

Negative gesamtwirtschaftliche Entwicklungen haben 
Auswirkungen auf verschiedene Risiken der 
DZ BANK Gruppe und der DZ BANK. Dies gilt im 
Sektor Bank für das Kreditrisiko (Verschlechterung 
der Kreditqualität von Anleihen der öffentlichen Hand 
sowie bei Schiffsfinanzierungen von Objektwerten und 
der Kundenbonität, Erhöhung der Kreditrisikovorsorge), 
das Beteiligungsrisiko (erhöhter Abschreibungsbedarf 
auf Beteiligungsbuchwerte), das Marktpreisrisiko (Er-
höhung der Bonitäts-Spreads, Verringerung der Markt-
liquidität), das Geschäftsrisiko (Rückgang der Nach-
frage nach Finanzdienstleistungen) und das Liquidi-
tätsrisiko (eine Kombination aus den zuvor genannten 
Wirkungen).  
 
Im Sektor Versicherung ist von den gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklungen insbesondere das Marktri-
siko betroffen. Sollten die Zinsen steigen oder sich die 
Bonitäts-Spreads im Hinblick auf Staatsanleihen oder 
andere Anlagen im Markt ausweiten, wird dies zu einem 
Rückgang der Marktwerte führen. Solche Marktwert-
verluste können temporäre oder dauerhafte Eigenkapi-
talbelastungen zur Folge haben. 
 
5.1.4 Klimarisiken 
Risiken, die sich aus dem Klimawandel ergeben, können 
im Sektor Bank Auslöser insbesondere für Kreditrisiken 
und für operationelle Risiken sein. Bei operationellen 
Risiken betrifft dies die Szenarien zur Nichtverfügbar-
keit von Gebäuden und Datenverarbeitungssystemen 
aufgrund von Wetter- und Umweltereignissen. Im 
Sektor Versicherung haben Klimarisiken potenziell 
Bedeutung vor allem für das versicherungstechnische 

Risiko Nicht-Leben (Prämien- und Reserverisiko,  
Katastrophenrisiko). Sofern Klimarisiken aufgrund des 
Geschäftsmodells relevant sind, werden sie innerhalb 
der genannten Risikoarten mit Kapital unterlegt. 
 
5.2 Unternehmensbezogene Risikofaktoren mit 

übergeordnetem Charakter 
Die DZ BANK Gruppe ist den im Folgenden dargestell-
ten unternehmensspezifischen Risikofaktoren ausgesetzt. 
Diese wirken sich auf mehrere für die Liquiditäts- und die 
Kapitaladäquanz maßgebliche Risikoarten aus und wer-
den grundsätzlich in der Steuerung berücksichtigt. 
 
5.2.1 Unzulänglichkeiten des  

Risikomanagementsystems 
Ungeachtet der grundsätzlichen Eignung der in der 
DZ BANK Gruppe und der DZ BANK eingesetzten 
Risikomessverfahren sind Umstände denkbar, in de-
nen Risiken nicht rechtzeitig identifiziert werden oder 
eine angemessene Reaktion auf Risiken nicht umfas-
send möglich ist. Trotz sorgfältiger Modellentwicklung 
und regelmäßiger Kontrolle können Konstellationen 
entstehen, bei denen die tatsächlichen Verluste oder 
Liquiditätsbedarfe höher ausfallen als durch die Risi-
komodelle und Stressszenarien ermittelt. 
 
So wird der für die Ermittlung des Risikokapitalbe-
darfs verwendete Value at Risk bei einem gegebenen 
Konfidenzniveau maßgeblich durch extreme Ereig-
nisse mit geringer Eintrittswahrscheinlichkeit be-
stimmt. Gerade die Schätzung dieser seltenen Ereig-
nisse ist jedoch prinzipiell mit hoher Unsicherheit be-
haftet (sogenanntes Modellrisiko). Hinzu kommt, dass 
in den meisten Fällen keine umfangreichen histori-
schen Beobachtungen zu derart extremen Verlusten 
vorliegen, was die Modellvalidierung erschwert. Dar-
über hinaus sind wichtige Inputparameter der Mess-
modelle mit Unsicherheiten behaftet, da sie ihrerseits 
bereits Schätzungen sind. 
 
Vergleichbare Modellrisiken bestehen bei der Liquidi-
tätsrisikomessung in Bezug auf die Ausgestaltung 
von Modellen und Parametern sowie bei deren Vali-
dierung. Darüber hinaus werden Szenarien, die über 
den vom Vorstand festgelegten Risikoappetit für 
schwerwiegende Krisen hinausgehen, akzeptiert und 
daher nicht steuerungswirksam berücksichtigt. 
 
Trotz der kontinuierlichen Überprüfung der Krisen-
szenarien ist eine abschließende Erfassung aller po-
tenziell negativen ökonomischen Rahmenbedingungen 
nicht möglich. Daher kann durch die Betrachtung von 
Krisenszenarien bei den Stresstests nicht gewährleistet 
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werden, dass das Auftreten weiterer krisenhafter Situa-
tionen nicht zu größeren Verlusten oder Liquiditätsbe-
darfen führt. 
 
5.2.2 Ratingherabstufungen 
Eine Herabstufung des Ratings der DZ BANK bezie-
hungsweise des Verbundratings der Genossenschaftli-
chen FinanzGruppe hätte nachteilige Auswirkungen auf 
die Kosten der Eigen- und Fremdkapitalbeschaffung 
und könnte zum Entstehen neuer oder zur Fälligstel-
lung bestehender Verbindlichkeiten führen, die von der 
Aufrechterhaltung eines bestimmten Ratings abhängen. 
 
Das Rating der DZ BANK ist zudem ein wichtiges kom-
paratives Element im Wettbewerb mit anderen Banken. 
Es hat auch einen bedeutenden Einfluss auf die Ratings 
wesentlicher Tochterunternehmen der DZ BANK. Eine 
Herabstufung oder die bloße Möglichkeit der Herab-
stufung des Ratings der DZ BANK oder eines ihrer 
Tochterunternehmen kann nachteilige Auswirkungen 
auf das Verhältnis zu den Kunden und auf den Ver-
trieb von Produkten und Dienstleistungen haben. 
 
Daneben könnte der Fall eintreten, dass die 
DZ BANK Gruppe beziehungsweise die DZ BANK 
nach einer Ratingherabstufung im Zusammenhang  
mit ratingabhängigen Sicherheitenvereinbarungen für 
Derivategeschäfte (geregelt durch den Credit-Support-
Annex beziehungsweise den Besicherungsanhang zum 
Deutschen Rahmenvertrag für Finanztermingeschäfte) 
zusätzliche Sicherheiten stellen muss oder nicht mehr 
als Gegenpartei für Derivategeschäfte in Frage kommt. 
Sollte das Rating der DZ BANK oder eines ihrer 
Tochterunternehmen aus dem Bereich der vier höchs-
ten Bewertungsstufen (Investment Grade-Rating ohne 
Berücksichtigung von Bewertungszwischenstufen)  
herausfallen, können das operative Geschäft der 
DZ BANK oder des betroffenen Tochterunterneh-
mens und damit auch die Refinanzierungskosten aller 
weiteren Steuerungseinheiten beeinträchtigt werden. 
 
5.2.3 Unwirksamkeit von Sicherungsbeziehungen 
Die DZ BANK Gruppe und die DZ BANK sind dem 
Risiko ausgesetzt, dass die Gegenpartei eines Sicherungs-
geschäfts insolvent wird und damit nicht mehr in der 
Lage ist, ihren Verpflichtungen nachzukommen. Das 
Absicherungsinstrument könnte sich folglich als inef-
fektiv erweisen und die DZ BANK Gruppe bezie-
hungsweise die DZ BANK wäre Risiken ausgesetzt, 
von deren Absicherung sie ausgegangen sind. 
 
Unvorhergesehene Marktentwicklungen könnten die 
Effektivität von Maßnahmen, die zur Absicherung von 

Marktpreisrisiken ergriffen wurden, beeinträchtigen. 
So könnte sich die DZ BANK Gruppe oder die 
DZ BANK teilweise nur schwer oder nicht angemes-
sen gegen Risiken im Zusammenhang mit wirtschaftli-
chen Divergenzen im Euro-Raum absichern. Dabei ist 
insbesondere zu berücksichtigen, dass einigen der 
quantitativen Messmethoden und Risikokennzahlen im 
Risikomanagement expertenbasierte Einschätzungen 
zugrunde liegen. Zudem berücksichtigt das quantitative 
Risikomanagement nicht alle Risiken und trifft Annah-
men im Hinblick auf das Marktumfeld, die nicht auf 
konkrete Ereignisse gestützt sind. Es können Markt-
konstellationen auftreten, in denen die verwendeten 
Messmethoden und Risikokennzahlen bestimmte Ver-
lustpotenziale nicht korrekt prognostizieren, so dass  
es zu Fehleinschätzungen kommen kann. 
 
Bei der Steuerung des Marktpreisrisikos kommen zur 
Verringerung des Emittentenrisikos von Anleihen und 
Derivaten mithilfe von Kreditderivaten neben Credit-
linked Notes und Credit Default Swaps auch Total  
Return Swaps zum Einsatz. Dabei wird die Absiche-
rung gegen Underlying- sowie Spread- und Migrations-
risiken in der Regel in Form eines Makro-Hedges dy-
namisch vorgenommen. In einzelnen Fällen werden 
auch sogenannte Back-to-back-Transaktionen abge-
schlossen. Sollten sich diese Instrumente und Maßnah-
men als nicht oder nur teilweise wirksam erweisen, ist 
es möglich, dass die DZ BANK Gruppe beziehungs-
weise die DZ BANK Verluste erleidet, gegen die ei-
gentlich Absicherung bestehen sollte. Darüber hinaus 
verursachen die Hedging-Maßnahmen Kosten und 
können zusätzliche Risiken verursachen. Gewinne und 
Verluste aus ineffektiven Risikoabsicherungsmaßnah-
men können die Volatilität des erzielten Ergebnisses 
erhöhen. 
 
 
6 Liquiditätsadäquanz 
 
6.1 Grundlagen 
Das Management der Liquiditätsadäquanz ist integraler 
Bestandteil der Unternehmenssteuerung der 
DZ BANK Gruppe und der DZ BANK. Unter Liqui-
ditätsadäquanz wird die ausreichende Ausstattung mit 
Liquiditätsreserven in Bezug auf die Risiken aus zu-
künftigen Zahlungsverpflichtungen verstanden. Die 
Liquiditätsadäquanz wird sowohl unter ökonomischen 
als auch unter aufsichtsrechtlichen Gesichtspunkten 
betrachtet. Während die ökonomische Betrachtung die 
Anforderungen der MaRisk BA umsetzt, trägt die auf-
sichtsrechtliche Betrachtung den Anforderungen aus 
der CRR und den nationalen Vorschriften zur Umset- 

69



DZ BANK AG 
Jahresabschluss und Lagebericht 2018 
Lagebericht der DZ BANK AG 
Zusammengefasster Chancen- und Risikobericht 

zung der Capital Requirements Directive IV (KWG 
und Solvabilitätsverordnung) Rechnung. 
 
Das Management der ökonomischen Liquiditätsadä-
quanz erfolgt auf Basis des internen Liquiditätsrisiko-
modells, das bei der Messung des Liquiditätsrisikos auch 
die Auswirkungen anderer Risiken auf die Liquidität be-
rücksichtigt. Durch die Steuerung der ökonomischen 
Liquiditätsadäquanz wird der Einhaltung der aufsichts-
rechtlichen Liquiditätsadäquanz Rechnung getragen. 
 
6.2 Ökonomische Liquiditätsadäquanz 
Aufgrund der engen Verknüpfung des Managements 
der ökonomischen Liquiditätsadäquanz der DZ BANK 
mit dem der DZ BANK Gruppe gelten die folgenden 
Angaben zur ökonomischen Liquiditätsadäquanz 
grundsätzlich auch für die DZ BANK. Die ökonomi-
sche Liquiditätsadäquanz wird durch das Liquiditätsri-
siko geprägt. 
 
6.2.1 Risikodefinition 
Das Liquiditätsrisiko ist die Gefahr, dass liquide Mittel 
zur Erfüllung von Zahlungsverpflichtungen nicht in 
ausreichendem Maße zur Verfügung stehen. Damit hat 
das Liquiditätsrisiko den Charakter eines Zahlungsun-
fähigkeitsrisikos.  
 
Für das Liquiditätsrisiko der DZ BANK Gruppe sind 
neben der DZ BANK die Steuerungseinheiten BSH, 
DVB, DZ HYP, DZ PRIVATBANK, TeamBank und 
VR LEASING maßgeblich. Die R+V ist für das Liqui-
ditätsrisiko der DZ BANK Gruppe aus den in Kapi-
tel 3.6.2 dargelegten Gründen von untergeordneter Be-
deutung. Die UMH ist aufgrund der die vorhandenen 
Risiken wesentlich übersteigenden Risikoabsicherung 
für das Liquiditätsrisiko der DZ BANK Gruppe eben-
falls nicht von Bedeutung. Daher werden diese beiden 
Steuerungseinheiten nicht in die gruppenweite Liquidi-
tätssteuerung einbezogen. 
 
6.2.2 Risikostrategie 
Wesentliches Element der Liquiditätsrisikostrategie ist 
die Festlegung und Überwachung des Risikoappetits 
für Liquiditätsrisiken. Die Liquiditätsrisikostrategie 
schafft eine verbindliche Basis für die operative Um-
setzung dieser Anforderungen.  
 
Für die Unternehmen der DZ BANK Gruppe gilt der 
Grundsatz, dass die Übernahme von Liquiditätsrisiken 
nur unter Abwägung der damit verbundenen Chancen 
und im Einklang mit dem vom Vorstand festgelegten 
Risikoappetit zulässig ist. Dabei muss die Zahlungs- 
fähigkeit auch bei schwerwiegenden Krisenereignissen 

gewährleistet sein. Der Risikoappetit wird ausgedrückt 
durch die Krisenszenarien, die mit den Stresstests ab-
gedeckt werden müssen. Die Krisenszenarien berück-
sichtigen auch die spezifischen Anforderungen der 
MaRisk BA an die Ausgestaltung der Stressszenarien 
bei kapitalmarktorientierten Kreditinstituten.  
 
In Abgrenzung dazu werden weitere extreme Szena-
rien nicht vom Risikoappetit abgedeckt. Die hieraus 
entstehenden Risiken werden akzeptiert und daher 
nicht steuerungswirksam berücksichtigt. Dies betrifft 
beispielsweise einen weitgehenden Abzug der Kunden-
einlagen, der aufgrund einer Schädigung der Reputa-
tion des Bankensystems auftreten kann (Bank Run),  
oder ein vollständiges und nachhaltiges Austrocknen 
aller unbesicherten Refinanzierungsquellen am Geld-
markt, das auch Geschäfte mit eng an die Unterneh-
men der DZ BANK Gruppe gebundenen Firmenkun-
den, institutionellen Kunden und Kundenbanken um-
fasst. Das Risiko eines kurzfristigen und vollständigen 
sowie das Risiko eines mittelfristigen und wesentlichen 
Wegfalls der unbesicherten Refinanzierung bei institu-
tionellen Anlegern wird dagegen nicht akzeptiert und 
ist Gegenstand der relevanten Stressszenarien. 
 
Um auch im Krisenfall zahlungsfähig zu bleiben, wer-
den Liquiditätsreserven in Form von liquiden Wert-
papieren vorgehalten. Refinanzierungspotenziale am 
besicherten und unbesicherten Geldmarkt werden 
durch eine breite Diversifikation der nationalen und 
internationalen Kundenbasis gewährleistet. Darüber 
hinaus stellen die Volksbanken und Raiffeisenbanken 
eine wesentliche und stabile Refinanzierungsquelle dar. 
 
Die Liquiditätsrisikostrategie wird konsistent zu den 
Geschäftsstrategien erstellt und in diesem Rahmen min-
destens jährlich überprüft und im Bedarfsfall angepasst. 
 
6.2.3 Organisation, Verantwortung und 

Risikoberichtswesen 
 

Organisation und Verantwortung 

Die strategischen Rahmenvorgaben für das Manage-
ment des Liquiditätsrisikos für die Unternehmen der 
DZ BANK Gruppe werden durch das Group Risk 
and Finance Committee verabschiedet. Auf Ebene 
der DZ BANK ist hierfür das Treasury und Kapital 
Komitee zuständig.  
 
Das Liquiditätsrisikocontrolling der DZ BANK 
Gruppe wird über den Arbeitskreis Konzernrisikosteu-
erung abgestimmt und unabhängig von den für die  
Liquiditätsrisikosteuerung zuständigen Einheiten im 
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Risikocontrolling der DZ BANK durchgeführt. Hier-
bei werden die auf Basis von gruppeninternen Vorga-
ben von den Tochterunternehmen ermittelten Risikoin-
formationen zu einer Gruppensicht zusammengeführt.  
 

Risikoberichtswesen 

Die Liquidität bis zu 1 Jahr und die strukturelle Liqui-
dität ab 1 Jahr werden auf täglicher Basis den für das 
Konzern-Treasury und das Konzern-Risikocontrolling 
zuständigen Vorstandsdezernenten der DZ BANK 
berichtet. Der Gesamtvorstand wird monatlich über 
das Liquiditätsrisiko informiert.  
 
Die für die Steuerung des Liquiditätsrisikos zuständi-
gen Einheiten im Konzern-Treasury der DZ BANK 
und in den Tochterunternehmen erhalten ebenfalls auf 
täglicher Basis Detailaufstellungen, die den Beitrag der 
jeweiligen Einzelpositionen zur Gesamtposition zeigen. 
 
Das Group Treasury der DZ BANK verfügt darüber 
hinaus über einen Lesezugriff auf das Datenverarbei-
tungssystem, das zur täglichen Liquiditätsrisikomessung 
herangezogen wird, und hat innerhalb des Systems ei-
gene Analysefunktionalitäten implementiert. 
 
Das Group Risk and Finance Committee wird 
quartalsweise über das Liquiditätsrisiko der 
DZ BANK Gruppe und der einzelnen Steuerungsein-
heiten unterrichtet. 
 
In den Unternehmen der DZ BANK Gruppe exis-
tieren zur Unterstützung der Steuerung und Überwa-
chung des Liquiditätsrisikos auf Einzelunternehmens-
ebene entsprechende Berichtsverfahren. 
 
Die größten Liquiditätsgeber der DZ BANK am unbe-
sicherten Geldmarkt werden auf täglicher Basis an das 
Konzern-Treasury und monatlich an das Treasury 
und Kapital Komitee und an den Gesamtvorstand 
berichtet. Die Berichterstattung differenziert nach 
Kunden und Banken und bezieht sich auf die 
DZ BANK in Frankfurt und auf jede Auslandsnieder-
lassung. Mögliche Konzentrationsrisiken hinsichtlich 
der Liquiditätsgeber können hierdurch frühzeitig trans-
parent gemacht werden.  
 
6.2.4 Risikomanagement 
 

Liquiditätsrisikomessung 

Die DZ BANK verwendet zur Ermittlung des Liquidi-
tätsrisikos für den Zeithorizont von 1 Jahr ein inter-
nes Risikomodell, das auch zur Ermittlung des  
Liquiditätsrisikos auf Ebene der DZ BANK Gruppe 

dient. Mit dem Verfahren, in das alle für das Liquidi-
tätsrisiko bedeutenden Unternehmen der DZ BANK 
Gruppe integriert sind, werden täglich neben einem 
Risikoszenario vier Stressszenarien simuliert.  
 
Je Szenario wird die Kennzahl Minimaler Liquidi-
tätsüberschuss errechnet, die den Überhang an Zah-
lungsmitteln quantifiziert, der bei sofortigem Eintreten 
des Szenarios innerhalb des nächsten Geschäftsjahres 
mindestens vorhanden wäre. Zu diesem Zweck wer-
den die kumulierten Liquiditätsflüsse (Forward Cash 
Exposure) den verfügbaren Liquiditätsreserven (Coun-
terbalancing Capacity) taggenau gegenübergestellt. Der 
Minimale Liquiditätsüberschuss ist Ausdruck der öko-
nomischen Liquiditätsadäquanz. Die kumulierten Li-
quiditätsflüsse umfassen sowohl erwartete als auch 
unerwartete Zahlungen. 
 
Die verfügbaren Liquiditätsreserven beinhalten Salden 
auf Nostrokonten, liquide Wertpapiere und unbesi-
cherte Refinanzierungskapazitäten bei Kunden, Banken 
und institutionellen Anlegern. Durch die Berücksichti-
gung der verfügbaren Liquiditätsreserven wird bereits 
bei Ermittlung des Minimalen Liquiditätsüberschusses 
die Liquiditätswirkung der Maßnahmen berücksichtigt, 
die zur Liquiditätsgenerierung in den jeweiligen Szena-
rien durchgeführt werden könnten. Zu den Maßnahmen 
zählt beispielsweise die besicherte Refinanzierung der 
Wertpapierbestände am Repo-Markt. 
 
Stresstests werden anhand von vier der Limitierung 
unterliegenden Szenarien (Downgrading, Unterneh-
menskrise, Marktkrise und Kombinationskrise) sowohl 
für die kumulierten Liquiditätsflüsse als auch für die 
verfügbaren Liquiditätsreserven durchgeführt. Die 
Stressszenarien betrachten sowohl marktbezogene als 
auch institutseigene Ursachen. Darüber hinaus wird 
eine Kombination von markt- und institutsspezifi-
schen Ursachen betrachtet. Im Bereich der instituts-
spezifischen Ursachen, wie einer nachteiligen Verände-
rung der eigenen Reputation, wird beispielsweise un-
terstellt, dass eine unbesicherte Refinanzierung bei 
Kunden, Banken und institutionellen Anlegern im 
Prognosezeitraum von 1 Jahr nur noch sehr einge-
schränkt möglich ist. Jedes Stressszenario stellt, bezo-
gen auf das simulierte Ereignis, eine schwerwiegende 
Verschlechterung der Rahmenbedingungen dar. 
 
Das Stressszenario mit dem geringsten Minimalen Li-
quiditätsüberschuss wird als Engpassszenario verstan-
den. Die ökonomische Liquiditätsadäquanz ergibt sich 
als Höhe des Minimalen Liquiditätsüberschusses im 
Engpassszenario. 
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Ergänzend zu den bestehenden und der Limitierung 
bereits unterliegenden Stressszenarien simulieren 
Fremdwährungsstresstests den zusätzlichen Ausfall 
des Devisen-Swap-Markts. Betrachtet werden hierbei 
die Währungen der bedeutenden Lokationen (US-Dol-
lar, Britisches Pfund, Schweizer Franken, Hongkong-
Dollar, Singapur-Dollar). Die Limitierung der Währun-
gen bezieht sich nur auf den kritischen Bereich des 
ersten Monats. 
 
Neben den der Limitierung unterliegenden Szenarien 
werden weitere Stressszenarien betrachtet sowie ein 
inverser Stresstest vorgenommen und monatlich be-
richtet. Der inverse Stresstest zeigt, welche Stressereig-
nisse (Änderungen von Risikofaktoren) gerade noch 
eintreten könnten, ohne dass bei einer anschließenden 
Liquiditätsrisikomessung das Limit unterschritten 
würde und damit das Geschäftsmodell angepasst wer-
den müsste. 
 
Das interne Liquiditätsrisikomodell wird durch eine 
Angemessenheitsprüfung fortlaufend überprüft und 
an neue Markt-, Produkt- und Prozessgegebenheiten 
angepasst. Die Angemessenheitsprüfung wird für jedes 
Unternehmen der DZ BANK Gruppe durchgeführt 
und auf Gruppenebene zusammengeführt. 
 

Limitsteuerung des Liquiditätsrisikos 

Die Steuerung und Überwachung des Liquiditätsrisi-
kos erfolgt mit dem Ziel, die ökonomische Liquiditäts-
adäquanz jederzeit sicherzustellen. Sie basiert auf dem 
Minimalen Liquiditätsüberschuss, der für die vier der 
Limitierung unterliegenden Stressszenarien ermittelt 
wird. Hierfür hat der Vorstand der DZ BANK auf 
Ebene der DZ BANK Gruppe ein Limit (1,0 Mrd. €) 
und eine Beobachtungsschwelle oberhalb des Limits 
(4,0 Mrd. €) festgelegt. Die Beobachtungsschwelle ent-
spricht dem im Risikoappetitstatement definierten 
Mindestziel für die ökonomische Liquiditätsadäquanz. 
Die Beobachtungsschwelle und das Limit waren im 
Vergleich zum Vorjahr unverändert. Darüber hinaus 
hat der Vorstand der DZ BANK für jede Steue-
rungseinheit ein Limit festgelegt. Die Überwachung 
der Beobachtungsschwelle und der Limite erfolgt so-
wohl auf Gruppenebene als auch für die Steuerungs-
einheiten durch das Liquiditätsrisikocontrolling der 
DZ BANK. 
 
Durch das Limitsystem wird die Zahlungsfähigkeit auch 
in schwerwiegenden Stressszenarien sichergestellt. Um 
auf Krisenereignisse schnell und koordiniert reagieren 
zu können, sind Liquiditätsnotfallpläne vorhanden, 
die in jährlichem Turnus überarbeitet werden.  

Liquiditätsrisikominderung 

In der Liquiditätssteuerung werden durch die Treasuries 
der Steuerungseinheiten Maßnahmen zur Reduzierung 
der Liquiditätsrisiken initiiert. Mit dem Vorhalten von 
Zahlungsmitteln und liquiden Wertpapieren sowie der 
Gestaltung des Fristigkeitsprofils im Geld- und Kapi-
talmarktbereich stehen zahlreiche Instrumente zur 
Verfügung, um das Liquiditätsrisiko aktiv zu steuern. 
 

Liquiditätstransferpreissystem 

Die DZ BANK Gruppe verfolgt das Ziel, die Res-
source und den Erfolgsfaktor Liquidität chancen-  
und risikogerecht einzusetzen. Auf Basis des Liquidi-
tätstransferpreissystems werden Liquiditätskosten,  
-nutzen und -risiken innerhalb der Unternehmen der 
DZ BANK Gruppe mittels interner Preise zwischen 
den liquiditätsgenerierenden und liquiditätsverbrau-
chenden Einheiten verrechnet. Hierbei wird auf die 
Konsistenz der Transferpreise mit der Risikomessung 
und Risikosteuerung geachtet. 
 
In der DZ BANK werden für die Liquiditätskosten 
von allen wesentlichen Produkten Transferpreise ange-
setzt. Das Transferpreissystem berücksichtigt Laufzeit 
und Marktliquidität der Produkte und hat wesentlichen 
Einfluss auf die Ertrags- und Risikosteuerung.  
 
6.2.5 Spezifische Risikofaktoren 
Liquiditätsrisiken erwachsen aus dem zeitlichen und 
betragsmäßigen Auseinanderfallen der Zahlungsflüsse. 
Die Höhe dieser Diskrepanzen wird in wesentlichem 
Maße durch die folgenden Risikofaktoren beeinflusst: 
 
− Refinanzierungsmittel werden abgezogen und  

Liquidität fließt bereits zum Zeitpunkt der juristi-
schen Fälligkeit ab. 

− Aus Verträgen resultieren höhere Collateral-Anfor-
derungen, die Liquiditätsabflüsse nach sich ziehen. 

− Aufgrund der Veränderung des Marktwerts von 
Finanzinstrumenten kann weniger Liquidität gene-
riert werden. 

− Auszahlungen treten durch die Ausübung von 
Ziehungsrechten früher ein. 

− Liquidität fließt aufgrund der Ausübung von Kün-
digungsrechten früher ab oder später zu. 

− Neugeschäfte werden zur Reputationswahrung ab-
geschlossen, wodurch Liquidität abfließt. 

− Produkte werden zur Reputationswahrung zu-
rückgekauft, was zu Liquiditätsabflüssen führt. 

− Der Liquiditätsbedarf zur Gewährleistung inner-
täglicher Zahlungen ist größer. 

− Die Möglichkeit der Generierung währungsbezoge-
ner Liquidität über Devisen-Swaps ist beeinträchtigt. 

72



DZ BANK AG 
Jahresabschluss und Lagebericht 2018 
Lagebericht der DZ BANK AG 
Zusammengefasster Chancen- und Risikobericht 

Der zu erwartende EU-Austritt Großbritanniens  
hat keinen Einfluss auf die Zahlungsfähigkeit der 
DZ BANK Gruppe und der DZ BANK, da die abzu-
deckenden Stressszenarien die vermuteten Auswirkun-
gen des Brexits auf die für das Liquiditätsrisiko rele-
vanten Risikofaktoren übersteigen. 
 
6.2.6 Quantitative Einflussgrößen 
Die verfügbaren liquiden Wertpapiere sowie die unbe-
sicherte kurz- und mittelfristige Refinanzierung be-
stimmen maßgeblich die Höhe des Minimalen Liquidi-
tätsüberschusses. Diese Faktoren werden im Folgen-
den dargestellt. 
 

Liquide Wertpapiere 

Liquide Wertpapiere sind Bestandteil der verfügbaren 
Liquiditätsreserven (Counterbalancing Capacity). 
Die liquiden Wertpapiere werden im Wesentlichen 
entweder in Portfolios der Treasuries der Unterneh-
men der DZ BANK Gruppe oder in Portfolios des 
Bereichs Kapitalmärkte Handel der DZ BANK gehal-
ten. Als liquide Wertpapiere werden ausschließlich In-
haberschuldverschreibungen angerechnet. 
 
Liquide Wertpapiere umfassen neben hochliquiden, 
für die besicherte Refinanzierung an privaten Märkten 
geeigneten Wertpapieren weitere zentralbankfähige 
Wertpapiere und sonstige Wertpapiere, die in dem für 
das Liquiditätsrisiko relevanten Prognosebereich von 
1 Jahr liquidiert werden können. 
 
Eine Anrechnung erfolgt nur dann, wenn keine Belas-
tung – beispielsweise durch besicherte Refinanzierung – 
vorliegt. Entliehene Wertpapiere oder als Sicherheiten 
im Derivategeschäft beziehungsweise bei der besicher-
ten Finanzierung entgegengenommene Wertpapiere 
werden nur dann als liquide Wertpapiere angerechnet, 
wenn die freie Übertragbarkeit sichergestellt ist. Die 
Anrechnung erfolgt taggenau und berücksichtigt auch 
zeitliche Restriktionen in der Verfügbarkeit. 
 
Der Liquiditätswert der liquiden Wertpapiere, der sich 
bei einer besicherten Refinanzierung oder im Falle einer 
Veräußerung ergeben würde, wird in Abb. 10 beziffert.  
 
Auf Ebene der DZ BANK Gruppe belief sich der  
Liquiditätswert zum 31. Dezember 2018 auf insgesamt 
41,8 Mrd. € (31. Dezember 2017: 45,9 Mrd. €). Für die 
DZ BANK betrug der Liquiditätswert zum 31. Dezem-
ber 2018 insgesamt 30,2 Mrd. € (31. Dezember 2017: 
33,2 Mrd. €). Die Absenkung des Volumens der liqui-
den Wertpapiere zum 31. Dezember 2018 gegenüber 
dem Vorjahresstichtag ist auf Verkäufe von Wert- 

ABB. 10 – LIQUIDE WERTPAPIERE  

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

 
 
papieren, insbesondere bei der DZ BANK, zurückzu-
führen. 
 
Die liquiden Wertpapiere stellen damit sowohl für die 
DZ BANK Gruppe als auch für die DZ BANK den 
bedeutendsten Teil der Counterbalancing Capacity dar 
und tragen wesentlich dazu bei, dass die Zahlungsfä-
higkeit in den der Limitierung unterliegenden Stress-
szenarien im relevanten Prognosezeitraum durchge-
hend aufrechterhalten werden kann. Insbesondere in 
dem für Krisen kritischen Zeitraum des ersten Monats 
basiert die Aufrechterhaltung der Zahlungsfähigkeit in 
den der Limitierung unterliegenden Stressszenarien na-
hezu vollständig auf den liquiden Wertpapieren. 
 

Refinanzierung und Zahlungsmittelfälligkeiten 

Für die Höhe des Liquiditätsrisikos der DZ BANK 
Gruppe und der DZ BANK ist die kurz- und mittel-
fristige Refinanzierung bestimmend. Die wesentlichen 
Refinanzierungsquellen am unbesicherten Geldmarkt 
gehen aus Abb. 11 hervor. Die Veränderung in der  
Zusammensetzung der wesentlichen Refinanzierungs-
quellen im Vergleich zum 31. Dezember 2017 ist auf 
ein verändertes Kunden- und Investorenverhalten auf-
grund der geldmarktpolitischen Maßnahmen der EZB 
zurückzuführen. 
 
Weitere Angaben zur Refinanzierung werden im  
Wirtschaftsbericht des (Konzern-)Lageberichts im  
Kapitel II.5 (Finanzlage) dargestellt. 
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Die Fälligkeitsanalyse der vertraglich vereinbarten 
Zahlungsmittelzu- und -abflüsse wird im Konzernan-
hang (Abschnitt 84) offengelegt. Diese Angaben  
entsprechen nicht den für die interne Steuerung der 
DZ BANK Gruppe verwendeten erwarteten und  
unerwarteten Zahlungsströmen. 
 
6.2.7 Risikolage 
Die ökonomische Liquiditätsadäquanz ist sicherge-
stellt, wenn in keinem der vier der Limitierung unter-
liegenden Stressszenarien ein negativer Wert für die in-
terne Risikokennzahl Minimaler Liquiditätsüberschuss 
ausgewiesen wird. Die Ergebnisse der Liquiditätsrisi-
komessung in den vier der Limitierung unterliegenden 
Stressszenarien gehen aus Abb. 12 hervor. Die Messer-
gebnisse basieren auf einer taggenauen Berechnung 
und Gegenüberstellung der kumulierten Liquiditäts-
flüsse und der verfügbaren Liquiditätsreserven. Dabei 
werden jene Werte ausgewiesen, die an dem Tag auf-
treten, an dem der im Prognosezeitraum von 1 Jahr 
berechnete Liquiditätsüberschuss minimal ist.  
 
Der zum 31. Dezember 2018 für die DZ BANK 
Gruppe gemessene Liquiditätsrisikowert betrug für 
das der Limitierung unterliegende Stressszenario mit 
dem geringsten Minimalen Liquiditätsüberschuss 
(Engpassszenario) 12,0 Mrd. € (31. Dezember 2017: 
16,1 Mrd. €). Die Reduzierung des Minimalen Liquidi-
tätsüberschusses zum 31. Dezember 2018 im Ver-
gleich zum Vorjahresultimo resultiert im Wesentlichen 
aus einer Anpassung der Stressszenarien. Im Berichts-
zeitraum kam es auf Ebene der DZ BANK Gruppe in 
keinem der der Limitierung unterliegenden Stresssze-
narien zu einer Unterschreitung der vom Vorstand für 
das Geschäftsjahr als internes Mindestziel festgelegten 
Beobachtungsschwelle von 4,0 Mrd. €. Auch das Limit 
in Höhe von 1,0 Mrd. € und das externe Mindestziel 
in Höhe von 0,0 Mrd. € wurde im Berichtszeitraum je-  

derzeit eingehalten. Die Beobachtungsschwelle und das  
Limit waren im Vergleich zum Vorjahr unverändert. 
 
Für die DZ BANK belief sich der entsprechende Li-
quiditätsrisikowert zum 31. Dezember 2018 auf 
2,1 Mrd. € (31. Dezember 2017: 5,7 Mrd. €). Der Wert 
ergibt sich aus dem der Limitierung unterliegenden 
Stressszenario mit dem geringsten Minimalen Liquidi-
tätsüberschuss (Engpassszenario). Auch hier kam es zu 
einer Reduzierung des zum Berichtsstichtag gemesse-
nen Minimalen Liquiditätsüberschusses gegenüber 
dem Vorjahrsultimo. Der Rückgang ist insbesondere 
auf die Ausweitung des für die Limitierung verwende-
ten Prognosezeitraums im Geschäftsjahr von 1 Monat 
auf 1 Jahr zurückzuführen. Das Limit wurde im Be-
richtszeitraum zu keinem Zeitpunkt unterschritten. 
 
Die Ergebnisse zeigen, dass die ökonomische Liquidi-
tätsadäquanz im Berichtszeitraum jederzeit sichergestellt 
war. In den der Limitierung unterliegenden Stressszena-
rien, die auf Basis des Risikoappetits festgelegt wurden, 
war der Minimale Liquiditätsüberschuss zum 31. De-
zember 2018 positiv. Dies ist darauf zurückzuführen, 
dass je Szenario die verfügbaren Liquiditätsreserven an 
jedem Tag des festgelegten Prognosezeitraums oberhalb 
der kumulierten Zahlungsmittelabflüsse lagen. Die un-
terstellten krisenbezogenen Zahlungsmittelabflüsse 
konnten damit mehr als ausgeglichen werden. 
 
 

ABB. 11 – UNBESICHERTE KURZ- UND MITTELFRISTIGE  

REFINANZIERUNG 

 
 

ABB. 12 – LIQUIDITÄT BIS 1 JAHR IN DEN DER LIMITIERUNG UNTERLIEGENDEN STRESSSZENARIEN:  

AUSWEIS DER MINIMALEN LIQUIDITÄTSÜBERSCHÜSSE 

 
 

74



DZ BANK AG 
Jahresabschluss und Lagebericht 2018 
Lagebericht der DZ BANK AG 
Zusammengefasster Chancen- und Risikobericht 

6.2.8 Mögliche Auswirkungen realisierter 

Liquiditätsrisiken 
Die Steuerungseinheiten stellen als eine wesentliche 
Geschäftsaktivität ihren Kunden langfristige Liquidität 
mit unterschiedlicher Fristigkeit und in verschiedener 
Währung, zum Beispiel in Form von Krediten, bereit. 
Die Refinanzierung orientiert sich grundsätzlich an 
diesen liquiditätsbindenden Geschäften. Dabei wird 
der Refinanzierungsbedarf, der nicht über die Volks-
banken und Raiffeisenbanken gedeckt ist, auf dem 
Geld- und Kapitalmarkt geschlossen, wobei Boden-
sätze aus dem Geldmarkt-Funding den Bedarf an lang-
fristiger Refinanzierung reduzieren. Es ist damit nicht 
auszuschließen, dass Refinanzierungsmittel auslaufen 
und eine Anschluss-Refinanzierung zu ungünsti-
gen Konditionen erforderlich wird, um länger lau-
fende Geschäfte weiter zu finanzieren. 
 
Des Weiteren besteht für die Unternehmen der 
DZ BANK Gruppe grundsätzlich die Gefahr, dass der 
Minimale Liquiditätsüberschuss das Limit unterschrei-
tet. Sollte das Limit für einen längeren Zeitraum unter-
schritten werden, sind Reputationsschäden und eine 
Herabstufung des Ratings nicht auszuschließen. 
 
Die Realisierung von Liquiditätsrisiken führt zu einer 
unerwarteten Verringerung des Liquiditätsüber-
schusses mit möglichen negativen Folgen für die Fi-
nanzlage und den Firmenwert der DZ BANK. Sollten 
Krisen eintreten, die hinsichtlich ihrer Ausprägung gra-
vierender oder hinsichtlich ihrer Zusammensetzung 
signifikant anders als die unterstellten Stressszenarien 
ausfallen, besteht die Gefahr der Zahlungsunfähigkeit. 
 
6.3 Aufsichtsrechtliche Liquiditätsadäquanz 
 
6.3.1 Aufsichtsrechtlicher Rahmen 
Die im Basel-III-Rahmenwerk und mit der CRR sowie 
der Delegierten Verordnung (EU) 2015/61 in gelten-
des Recht überführte LCR und die auf dem Basel-III-
Rahmenwerk (BCBS 295) fußende strukturelle Liquidi-
tätsquote (Net Stable Funding Ratio, NSFR) ergänzen 
das interne Liquiditätsrisikomanagement.  
 
Durch die kurzfristig ausgerichtete Liquiditätsde-
ckungsquote soll die Widerstandskraft von Instituten 
in einem Liquiditätsstressszenario mit einer Dauer von 
30 Tagen sichergestellt werden. Die Kennzahl wird  
definiert als Quotient aus dem verfügbaren Bestand  
an liquiden Aktiva (Liquiditätspuffer) und den Netto-
Liquiditätsabflüssen unter definierten Stressbedingun-
gen in den nächsten 30 Tagen. Seit dem 1. Januar 2018 
muss eine LCR von mindestens 100 Prozent (Vorjahr: 

80 Prozent) eingehalten werden. Die DZ BANK mel-
det die gemäß der CRR in Verbindung mit der Dele-
gierten Verordnung (EU) 2015/61 für das Einzelinsti-
tut und für die Institutsgruppe ermittelten LCR mo-
natlich an die Aufsicht. 
 
Die langfristig ausgerichtete strukturelle Liquiditäts-
quote soll sicherstellen, dass die Institute Inkongruen-
zen zwischen den Fristenstrukturen von Aktiv- und 
Passivgeschäften begrenzen. Sie setzt den verfügbaren 
Betrag stabiler Refinanzierung (Eigenmittel und Ver-
bindlichkeiten) ins Verhältnis zu dem erforderlichen  
Betrag stabiler Refinanzierung (Aktivgeschäft). Hierbei 
werden die Refinanzierungsquellen beziehungsweise 
Vermögenswerte in Abhängigkeit von ihrem Stabilitäts-
grad beziehungsweise in Abhängigkeit vom Grad ihrer 
Liquidierbarkeit mit von der Aufsicht definierten An-
rechnungsfaktoren gewichtet. Im Gegensatz zur Liquidi-
tätsdeckungsquote wird die Einhaltung der strukturellen 
Liquiditätsquote NSFR erst ab dem Geschäftsjahr 2021 
mit Anwendung der CRR II verpflichtend werden. Ab 
diesem Zeitpunkt ist vorgesehen, die NSFR innerhalb des 
gruppenweiten Liquiditätsrisikomanagements zu steuern. 
 
6.3.2 Organisation, Verantwortung und 

Berichtswesen 
Die aus der CRR, dem Basel-III-Rahmenwerk und der 
Delegierten Verordnung (EU) 2015/61 resultierenden 
aufsichtsrechtlichen Liquiditätsmeldegrößen werden 
durch den Unternehmensbereich Konzern-Finanzen 
für die DZ BANK ermittelt und unter Berücksichti-
gung der entsprechenden Werte der Steuerungseinhei-
ten auf Ebene der DZ BANK Institutsgruppe zusam-
mengeführt. 
 
Sowohl das Treasury und Kapital Komitee als auch 
der Gesamtvorstand werden monatlich über die LCR 
und die NSFR informiert.  
 
6.3.3 Liquiditätsdeckungsquote 
Die nach der Delegierten Verordnung (EU) 2015/61 
ermittelten LCR der DZ BANK Institutsgruppe und 
der DZ BANK gehen aus Abb. 13 hervor. 
 
Der Rückgang der für die DZ BANK Institutsgruppe 
gemessenen LCR von 161,7 Prozent zum 31. Dezem-
ber 2017 auf 141,4 Prozent zum 31. Dezember 2018 
resultiert im Wesentlichen aus gesunkenen Überde-
ckungsbeiträgen der DZ BANK und der DZ HYP. 
Die Überdeckungsbeiträge der LCR stellen die Diffe-
renz aus dem Liquiditätspuffer und den Netto-Liquidi-
tätsabflüssen dar. Bei der DZ BANK ist der Rückgang 
der LCR im Wesentlichen auf einen Anstieg der kurz- 
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ABB. 13 – LIQUIDITÄTSDECKUNGSQUOTEN UND IHRE  

BESTIMMUNGSFAKTOREN 

 
 

fristigen Einlagen zurückzuführen. Die kurzfristigen 
Einlagen kompensieren einerseits die Absenkung der 
langfristigen Verbindlichkeiten und finanzieren ande-
rerseits Neugeschäft. In der Summe stiegen daher die 
Netto-Liquiditätsabflüsse stärker als der Liquiditäts-
puffer auf Ebene der DZ BANK. Der Rückgang des 
Liquiditätspuffers bei der DZ HYP resultiert aus dem 
Anstieg der zur Refinanzierung ihres Neugeschäfts  
erforderlichen Repo-Geschäfte. Auf Institutsgruppen-
ebene bewirkten diese sich kompensierenden Effekte 
einen nur geringen Anstieg des Liquiditätspuffers in 
Höhe von 1,2 Mrd. €. 
 
Im Berichtszeitraum wurde die aufsichtsrechtlich ge-
forderte Mindestquote in Höhe von 100 Prozent (Vor-
jahr: 80 Prozent) auf Ebene der DZ BANK Instituts-
gruppe und von der DZ BANK zu jedem Meldestich-
tag deutlich überschritten. 
 
6.4 Ausblick 
 

ILAAP-Leitfaden der EZB 

Für das Geschäftsjahr 2019 ist die Umsetzung von An-
forderungen aus dem von der EZB im Rahmen des 
Single Supervisory Mechanism (SSM) im November 
des Geschäftsjahres veröffentlichten Leitfaden zum 
ILAAP vorgesehen. Das Ziel des ILAAP ist die Sicher- 
stellung einer angemessenen Liquiditäts- und Refinan-
zierungsposition. Dabei vereint der ILAAP künftig eine 
ökonomische und eine normative interne Perspektive.  
 
In der DZ BANK Gruppe wird sich die ökonomi-
sche Perspektive des ILAAP eng an der bisherigen 
Analyse der ökonomischen Liquiditätsadäquanz orien-
tieren, dabei aber eine sinnvolle Verzahnung zwischen 
ICAAP und ILAAP berücksichtigen.  
 
Die normative Perspektive wird auf den Liquiditäts-
kennziffern der Säule 1 aufsetzen. Ihr Ziel ist die Beur-
teilung der Fähigkeit zur Einhaltung aufsichtsrechtli-
cher Mindestanforderungen (zuzüglich eines bank- 

intern festgelegten Managementpuffers) auf Ebene der 
DZ BANK Institutsgruppe. Dies wird sowohl in einer 
Ist-Betrachtung als auch in zukunftsgerichteten Szena-
rien erfolgen. Dabei werden die in der ökonomischen 
Perspektive verwendeten Annahmen berücksichtigt 
werden.  
 
Durch die geänderten Rahmenbedingungen werden 
sich voraussichtlich weder die ökonomische noch die 
aufsichtsrechtliche Liquiditätsadäquanz verändern. 
 

NSFR 

Im kommenden Geschäftsjahr soll die Integration der 
neuen aufsichtsrechtlichen Liquiditätsmeldegröße NSFR 
in die Liquiditätsrisikosteuerung fortgesetzt werden. 
 
 
7 Kapitaladäquanz 
 
7.1 Strategie, Organisation und Verantwortung 
Das Management der Kapitaladäquanz ist ein integra-
ler Bestandteil der Unternehmenssteuerung der 
DZ BANK Gruppe und der DZ BANK. Unter Ka- 
pitaladäquanz wird die ausreichende Ausstattung mit 
Eigenkapital zur Abdeckung eingegangener Risiken 
verstanden. Die Kapitaladäquanz wird sowohl unter 
ökonomischen als auch unter aufsichtsrechtlichen Ge-
sichtspunkten betrachtet. Während die ökonomische 
Betrachtung die Anforderungen der MaRisk BA be-
rücksichtigt, trägt die aufsichtsrechtliche Betrachtung 
den Anforderungen aus der CRR und den nationalen 
Vorschriften zur Umsetzung der Capital Requirements 
Directive IV (KWG und Solvabilitätsverordnung) 
Rechnung. 
 
Neben der DZ BANK werden alle weiteren Steue-
rungseinheiten in das gruppenweite Management der 
Kapitaladäquanz einbezogen. Durch die Steuerung der 
ökonomischen Kapitaladäquanz auf Basis der internen 
Risikomessmethoden und der aufsichtsrechtlichen Ka-
pitaladäquanzanforderungen soll gewährleistet werden, 
dass die Risikonahme jederzeit im Einklang mit der 
Kapitalausstattung der Gruppe steht. 
 
Bei der ökonomischen Kapitalsteuerung werden die 
aufsichtsrechtlichen Solvabilitätsanforderungen für das 
DZ BANK Finanzkonglomerat, die DZ BANK Insti-
tutsgruppe und die R+V Versicherung AG Versiche-
rungsgruppe beachtet. 
 
Der Vorstand der DZ BANK legt die geschäfts- 
politischen Ziele und die Kapitalausstattung der 
DZ BANK Gruppe und der DZ BANK nach Rendite- 
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und Risikogesichtspunkten fest. Der Vorstand strebt 
bei seiner Steuerung des Risikoprofils ein angemesse-
nes Verhältnis zur Risikodeckungsmasse an. Für das 
Risiko- und Kapitalmanagement und die Einhaltung 
der Kapitaladäquanz auf Gruppenebene ist die 
DZ BANK verantwortlich.  
 
Die Steuerung der ökonomischen und aufsichtsrechtli-
chen Kapitaladäquanz orientiert sich an internen Ziel-
werten. Um unerwartete Belastungen der Zielwerte 
und Kapitalquoten zu vermeiden und eine strategie-
konforme Entwicklung der Risiken sicherzustellen, 
werden jährlich im strategischen Planungsprozess 
gruppenweit ökonomische Verlustobergrenzen und 
Risikoaktiva als Limite für den Risikokapitalbedarf ge-
plant. Dieser Prozess mündet in eine Bedarfsplanung 
für das in der Gruppe benötigte ökonomische und auf-
sichtsrechtliche Kapital. Die Durchführung entspre-
chender Emissionsmaßnahmen wird durch das Trea-
sury und Kapital Komitee genehmigt und anschlie-
ßend über das Konzern-Treasury der DZ BANK  
koordiniert. Durch die Integration der ökonomischen 
Risikokapitalbedarfsplanung in den strategischen Pla-
nungsprozess soll für kapitalunterlegte Risikoarten  
die Verzahnung der Risikostrategie mit den Geschäfts-
strategien erreicht werden. 
 
Für die Überwachung der aufsichtsrechtlichen Kapital-
adäquanz ist in der DZ BANK der Unternehmensbe-
reich Konzern-Finanzen zuständig. Durch das regel-
mäßige Monitoring soll die jederzeitige Einhaltung der 
jeweils geltenden aufsichtsrechtlichen Mindestanforde-
rungen an die Solvabilität sichergestellt werden. Das 
Monitoring erfolgt für die DZ BANK Institutsgruppe 
und die DZ BANK auf monatlicher Basis sowie für 
das DZ BANK Finanzkonglomerat und die R+V Ver-
sicherung AG Versicherungsgruppe mindestens vier-
teljährlich. Der Vorstand und die Aufsicht werden  
innerhalb der monatlichen Berichterstattung zum Ka-
pitalmanagement über die Ergebnisse unterrichtet. 
 
7.2 Ökonomische Kapitaladäquanz 
Aufgrund der engen Verknüpfung des Managements 
der ökonomischen Kapitaladäquanz der DZ BANK 
mit dem der DZ BANK Gruppe gelten die folgenden 
Angaben grundsätzlich auch für die DZ BANK.  
 
7.2.1 Messmethoden 
Das ökonomische Kapitalmanagement basiert auf in-
ternen Risikomessmethoden, die alle aus Sicht der Ka-
pitaladäquanz wesentlichen Risikoarten berücksichti-
gen. Der Risikokapitalbedarf resultiert aus einer Aggre-
gation der relevanten Risikoarten aller Steuerungsein- 

heiten. Die gewählten Methoden dienen der Erfüllung 
der gesetzlichen Anforderungen an ein gruppenweit 
integriertes Risikokapitalmanagement. 
 
Bei der Risikotragfähigkeitsanalyse wird dem Risi-
kokapitalbedarf inklusive Kapitalpuffer die Risikode-
ckungsmasse gegenübergestellt, um die ökonomische 
Kapitaladäquanz zu ermitteln. Anhand der Risikode-
ckungsmasse legt der Vorstand die Verlustobergren-
zen, die den Risikokapitalbedarf inklusive Kapitalpuf-
fer limitieren, für das jeweilige Geschäftsjahr fest. Die 
Verlustobergrenzen können bei Bedarf, zum Beispiel 
bei sich verändernden Rahmenbedingungen, unterjäh-
rig angepasst werden. 
 
Die Risikodeckungsmasse setzt sich aus dem Eigen-
kapital und eigenkapitalnahen Bestandteilen zusam-
men. Sie wird grundsätzlich quartalsweise überprüft. 
Die Risikodeckungsmasse wird wie folgt ermittelt: 
 
− Die Risikodeckungsmasse aus dem Sektor Bank 

wird grundsätzlich auf Basis von IFRS-Daten ge-
mäß dem aufsichtsrechtlichen Financial Reporting 
berechnet. Dabei wird die R+V nicht konsolidiert, 
sondern mit ihrem At-Equity-Wert berücksichtigt.  
 

− Die Risikodeckungsmasse aus dem Sektor Versi-
cherung beruht auf den Eigenmitteln der R+V 
Versicherung AG Versicherungsgruppe gemäß 
Solvency II. 

 
Die Risikodeckungsmassen beider Sektoren werden 
zur Risikodeckungsmasse der DZ BANK Gruppe zu-
sammengefasst. Dabei werden Konsolidierungseffekte 
zwischen den Sektoren Bank und Versicherung be-
rücksichtigt, woraus eine Verringerung der auf Grup-
penebene zur Verfügung stehenden Risikodeckungs-
masse resultiert. 
 
Der Kapitalpuffer (im Folgenden auch als Pufferkapi-
talbedarf bezeichnet) dient zur Abdeckung von Un-
schärfen in der Risikomessung. Dies gilt beispielsweise 
für Migrationsrisiken bei klassischen Krediten. Die 
einzelnen Bestandteile des Kapitalpuffers werden über 
ein experten-, szenario- oder modellbasiertes Vorge-
hen quantifiziert. Dabei werden dezentrale und zent-
rale Pufferkapitalbedarfe unterschieden. Die dezentra-
len Pufferkapitalbedarfe werden innerhalb der Verlust-
obergrenzen für die einzelnen Risikoarten gesteuert, 
während die Steuerung des zentralen Kapitalpuffers 
durch eine sektor- und risikoartenübergreifende Ver-
lustobergrenze erfolgt. 
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7.2.2 Ampelsteuerung 
Die Steuerung und Überwachung der ökonomischen 
Kapitaladäquanz erfolgt über ein Ampelsystem, wobei 
der als Prozentwert ausgedrückte Quotient aus Risi-
kodeckungsmasse und Gesamtrisiko betrachtet wird.  
 
Der Übergang von grüner zu gelber Ampelfarbe (so-
genannte Gelb-Schwelle) entspricht dem im Risiko-
appetitstatement festgelegten Mindestziel für die öko-
nomische Kapitaladäquanz, das im Geschäftsjahr un-
verändert zum Vorjahr 120 Prozent betrug. Die Gelb-
Schwelle hat die Funktion eines Frühwarnindikators. 
Die Rot-Schwelle, also der Übergang von gelber zu 
roter Ampelfarbe, lag im Geschäftsjahr bei 110 Prozent, 
was ebenfalls dem Vorjahreswert entspricht. 
 
Die Schwellenwerte der ökonomischen Kapitaladä-
quanz werden jährlich überprüft und gegebenenfalls 
angepasst. 
 
7.2.3 Risikotragfähigkeit 
 

Risikodeckungsmasse 

Die der DZ BANK Gruppe zur Verfügung stehende 
Risikodeckungsmasse betrug zum 31. Dezem-
ber 2018 28.562 Mio. €. Der Vergleichswert zum 
31. Dezember 2017 wurde mit 27.831 Mio. € gemes-
sen. Der ursprünglich zum Vorjahresultimo gemessene 
und im Chancen- und Risikobericht 2017 offengelegte 
Wert belief sich auf 28.049 Mio. €. Der Anstieg der  
Risikodeckungsmasse resultiert hauptsächlich aus der 
positiven Ergebnisentwicklung und den höheren anre-
chenbaren Eigenmitteln aus dem Sektor Versicherung. 
 
Die aus der Risikodeckungsmasse abgeleitete Verlust-
obergrenze belief sich zum 31. Dezember 2018 auf 
24.276 Mio. € (31. Dezember 2017: 23.575 Mio. €). 
Die Erhöhung der Verlustobergrenze ist im Wesentli-
chen auf das Wachstum gemäß der Geschäftsentwick-
lung zurückzuführen. 
 
Zum Berichtsstichtag wurde ein Gesamtrisiko in 
Höhe von 17.025 Mio. € ermittelt. Der Vergleichswert 
zum 31. Dezember 2017 betrug 16.392 Mio. €. Der 
hauptsächlich dem Sektor Versicherung zuzuordnende 
Risikoanstieg ergibt sich aus dem Bestandswachstum 
und der Zinsentwicklung. 
 

Ökonomische Kapitaladäquanz 

Die ökonomische Kapitaladäquanz der  
DZ BANK Gruppe wurde zum 31. Dezember 2018 
mit 167,8 Prozent ermittelt. Der Vergleichswert zum 
31. Dezember 2017 betrug 169,8 Prozent. Der ur- 

sprünglich gemessene und im Chancen- und Risikobe-
richt 2017 offengelegte Wert belief sich auf 170,5 Pro-
zent. Die ökonomische Kapitaladäquanz lag im Ver-
lauf des Geschäftsjahres jederzeit oberhalb des internen 
Mindestziels von 120 Prozent und des externen Mindest-
ziels von 100 Prozent. Abb. 14 zeigt die ökonomische 
Kapitaladäquanz der DZ BANK Gruppe im Überblick. 
 
Die Verlustobergrenzen und Risikokapitalbedarfe in-
klusive der Pufferkapitalbedarfe nach Risikoarten für 
den Sektor Bank gehen aus Abb. 15 hervor.  
 
Abb. 16 stellt die Verlustobergrenzen und Gesamtsol-
vabilitätsbedarfe nach Risikoarten unter Berücksichti-
gung der Versicherungsnehmerbeteiligung für den 
Sektor Versicherung dar. Bei der Festlegung der  
Verlustobergrenzen und bei der Ermittlung der Ge-
samtsolvabilitätsbedarfe wird die Verlustausgleichsfä-
higkeit der latenten Steuern, die aus dem Wegfall passi-
ver latenter Steuern im Verlustszenario resultiert, be-
rücksichtigt. Darüber hinaus werden Diversifikations-
effekte zwischen den Risikoarten in Anrechnung ge-
bracht. Aufgrund dieser Wirkungszusammenhänge 
sind der Gesamtsolvabilitätsbedarf und die Verlust-
obergrenzen je Risikoart nicht additiv. Der im Ver-
gleich zum Vorjahr zu verzeichnende Anstieg des  
Gesamtsolvabilitätsbedarfs resultiert in erster Linie  
aus der Zinsentwicklung und aus dem Geschäfts-
wachstum. 
 
Zusätzlich zu den in Abb. 15 und Abb. 16 dargestell-
ten Werten ist im Gesamtrisiko ein zentraler, risiko-
artenübergreifender Pufferkapitalbedarf enthalten, 
der zum 31. Dezember 2018 mit 301 Mio. € (31. De-
zember 2017: 332 Mio. €) ermittelt wurde. Die ent-
sprechende Verlustobergrenze belief sich auf 
340 Mio. € (31. Dezember 2017: 350 Mio. €). 
 
Aufgrund der im zweiten Quartal 2018 für den Sektor 
Versicherung auf Basis des Konzernabschlusses 2017 
der R+V turnusgemäß vorgenommenen Parameterän-
derungen der Risikomessverfahren und der Aktualisie-
rung von versicherungsmathematischen Annahmen 
war eine Neukalkulation des Gesamtsolvabilitäts-
bedarfs zum 31. Dezember 2017 erforderlich. In die 
Neukalkulation fließen aktualisierte Bewertungen der 
versicherungstechnischen Rückstellungen auf Basis 
von jährlichen aktuariellen Analysen sowie Aktualisie-
rungen von Parametern in der Risikokapitalberech-
nung ein. Aufgrund der Komplexität und des Zeitauf-
wands wird in der unterjährigen Berechnung auf eine 
vollständige Aktualisierung von Parametern verzichtet 
und eine geeignete Fortschreibung vorgenommen. 
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ABB. 14 – ÖKONOMISCHE KAPITALADÄQUANZ 

DER DZ BANK GRUPPE 

 
 
 

ABB. 15 – VERLUSTOBERGRENZEN UND RISIKOKAPITALBEDARF  

INKLUSIVE PUFFERKAPITAL IM SEKTOR BANK 

 
 
1 Das Marktpreisrisiko beinhaltet Spread- und Migrationsrisiken. 
2 Einschließlich Geschäftsrisiko und Reputationsrisiko der BSH. 
3 Das Reputationsrisiko ist mit Ausnahme der BSH im Risikokapitalbedarf für das Geschäftsrisiko 

enthalten. 
4 Inklusive dezentralen Pufferkapitalbedarfs. 

 
 

ABB. 16 – VERLUSTOBERGRENZEN UND  

GESAMTSOLVABILITÄTSBEDARF IM SEKTOR VERSICHERUNG 

 
 

 
Die Neukalkulation führte zu Veränderungen bei der 
Risikodeckungsmasse, bei den Risikokennzahlen auf 
Ebene der DZ BANK Gruppe und bei der ökonomi-
schen Kapitaladäquanz. Die in diesem Chancen- und 
Risikobericht ausgewiesenen Werte zum 31. Dezem- 

ber 2017 wurden entsprechend angepasst und sind 
nicht unmittelbar mit den Angaben im Chancen- und 
Risikobericht 2017 vergleichbar.  
 
7.2.4 Mögliche Auswirkungen realisierter 

kapitalunterlegter Risiken 
Treten kapitalunterlegte Risiken tatsächlich ein, so hat 
dies negative Auswirkungen sowohl auf die Ertragslage 
als auch die Vermögenslage sowie den Firmenwert der 
DZ BANK Gruppe und der DZ BANK. In einer sol-
chen Situation fallen die in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfassten Aufwendungen höher beziehungs-
weise die darin ausgewiesenen Erträge niedriger aus als 
ursprünglich erwartet. Damit geht eine Reduzierung 
des bilanziellen Nettovermögens einher, da Vermö-
genswerte unerwartet sinken beziehungsweise Schul-
den unerwartet steigen. Durch Spread-Ausweitungen 
bei fungiblen Finanzinstrumenten können auch er-
folgsneutrale Verschlechterungen der Vermögenslage 
auftreten. 
 
Im Falle einer Verschlechterung der Ertragslage  
besteht die Gefahr einer nachhaltig negativen risiko-
adjustierten Profitabilität, mit der die Kapitalkosten 
nicht gedeckt werden können und der Economic  
Value Added (EVA) einen negativen Wert annimmt. 
In einer solchen Situation wäre die Fortführung des 
Geschäftsbetriebs in betriebswirtschaftlicher Hinsicht 
nicht mehr lohnend.  
 
Diese Wirkungskette besteht in reiner Ausprägung  
insbesondere bei einem unbedingten Gewinnmaxi- 
mierungskalkül der Eigenkapitalgeber. Im Falle der 
DZ BANK ist allerdings erheblich, dass die Eigentü-
mer, die vielfach Kunden der DZ BANK und ihrer 
Tochterunternehmen sind, mit der Hingabe von Ei-
genkapital neben der Realisierung einer möglichst 
markt- und risikogerechten Rendite auch das Ziel  
verfolgen, die subsidiären Dienstleistungen der 
DZ BANK als Zentralbank in der Genossenschaftli-
chen FinanzGruppe in Anspruch zu nehmen. Der bei 
rein monetärer Betrachtung zu berücksichtigende Ver-
zinsungsanspruch des Eigenkapitals ist daher im Fall 
der DZ BANK um einen Nutzeneffekt zu bereinigen. 
Vor diesem Hintergrund ist der EVA zur Beurteilung 
der Vorteilhaftigkeit des Investments in die 
DZ BANK nur eingeschränkt geeignet. Ein negativer 
Wertebereich des EVA ist damit auch nicht zwingend 
mit der Aufgabe der Geschäftsaktivitäten der DZ BANK 
oder ihrer Tochterunternehmen verbunden. 
 
Infolge der Realisierung von Risiken und aufgrund  
der damit einhergehenden Verluste besteht die Gefahr 
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einer Verfehlung des ökonomischen Kapitaladä-
quanzziels der DZ BANK Gruppe. Dieser Fall 
könnte aber auch bei einer Erhöhung von Risiken auf-
grund zunehmender Marktvolatilität oder infolge von 
Änderungen der Geschäftsstruktur eintreten. Zudem 
könnte eine Verringerung der Risikodeckungsmasse – 
beispielsweise, weil deren Bestandteile auslaufen oder 
nicht mehr anrechenbar sind – zu einer Überschrei-
tung der Risikodeckungsmasse durch den Risikokapi-
talbedarf führen. Ebenso könnten zusätzliche oder 
verschärfte aufsichtsrechtliche Anforderungen nega-
tive Auswirkungen auf die ökonomische Kapitaladä-
quanz der DZ BANK Gruppe haben. 
 
In einer Situation, in der die ökonomische Kapitaladä-
quanz der DZ BANK Gruppe nicht gewährleistet ist, 
steht nicht genügend Kapital zur Verfügung, um den 
eigenen Sicherheitsanspruch an die Abdeckung beste-
hender Risiken zu erfüllen. Dies kann zu einer Ver-
schlechterung des Ratings der DZ BANK und ihrer 
Tochterunternehmen führen. Sofern damit auch der 
von der Aufsicht geforderte Sicherheitsanspruch nicht 
erfüllt wird, könnten die Aufsichtsbehörden Maßnah-
men ergreifen, die im Extremfall die Abwicklung der 
DZ BANK oder ihrer Tochterunternehmen zum Ziel 
hätten. 
 
7.3 Aufsichtsrechtliche Kapitaladäquanz 
 
7.3.1 Grundlagen 
Die im Folgenden dargestellten aufsichtsrechtlichen 
Kennziffern sind Bestandteil der internen Steuerung 
des DZ BANK Finanzkonglomerats, der DZ BANK 
Institutsgruppe und der DZ BANK. Für die Ermitt-
lung dieser Kennziffern werden überwiegend jene Ver-
fahren angewendet, die künftig bei der sogenannten 
CRR-Vollanwendung gelten werden. Daher weichen 
die im Chancen- und Risikobericht enthaltenen auf-
sichtsrechtlichen Kennziffern von den an die Auf-
sichtsbehörden gemäß den CRR-Übergangsregelungen 
gemeldeten und im aufsichtsrechtlichen Risikobericht 
offengelegten Kennziffern teilweise ab. 
 
7.3.2 DZ BANK Finanzkonglomerat 
Das FKAG bildet im Wesentlichen die rechtliche 
Grundlage für die Beaufsichtigung des DZ BANK  
Finanzkonglomerats. Die Berechnungsmethodik für 
den Bedeckungssatz ergibt sich aus der Delegierten 
Verordnung (EU) 342/2014 in Verbindung mit Arti-
kel 49 Absatz 1 CRR. 
 
Der Bedeckungssatz für das Finanzkonglomerat ist das 
Verhältnis, das sich aus der Summe der anrechenbaren 

Eigenmittel des Finanzkonglomerats und der Summe 
der Solvabilitätsanforderungen des Konglomerats 
ergibt. Das Ergebnis muss mindestens 100 Prozent be-
tragen. Die Entwicklung der anrechenbaren Eigen-
mittel und der Solvabilitätsanforderungen geht aus 
Abb. 17 hervor. 
 

ABB. 17 – AUFSICHTSRECHTLICHE KAPITALADÄQUANZ 

DES DZ BANK FINANZKONGLOMERATS1 

 
 
1 31.12.2018: vorläufige Werte; 31.12.2017: endgültige Werte. 

 
 
Daraus ergibt sich zum 31. Dezember 2018 ein vorläu-
figer Bedeckungssatz von 175,7 Prozent (endgültiger 
Wert zum 31. Dezember 2017: 182,9 Prozent), mit 
dem sowohl die aufsichtsrechtlichen Mindestanforde-
rungen (100 Prozent) als auch das interne Mindestziel 
(120 Prozent) deutlich übertroffen wurden.  
 
7.3.3 DZ BANK Institutsgruppe 
 

Aufsichtsrechtlicher Rahmen 

Zur Berechnung der aufsichtsrechtlichen Risikoaktiva 
gemäß der CRR wendet die DZ BANK Instituts-
gruppe folgende Verfahren an: 
 
− Kreditrisiko: überwiegend der einfache IRB-An-

satz und der IRB-Ansatz für das Mengengeschäft 
(die aufsichtsrechtliche Kreditrisikomessung der 
DVB basiert grundsätzlich auf dem fortgeschritte-
nen IRB-Ansatz) 

− Marktpreisrisiko: überwiegend eigene interne Mo-
delle und in geringem Umfang die Standardverfahren 

− operationelles Risiko: Standardansatz 
 

Aufsichtsrechtliche Mindestkapitalanforderungen 

Die von der DZ BANK Institutsgruppe für das Ge-
schäftsjahr einzuhaltenden Mindestkapitalanforderun-
gen setzen sich aus gesetzlich fest vorgegebenen sowie 
von der Bankenaufsicht individuell angeordneten 
Komponenten der Säule 1 zusammen. Ergänzend sind 
mit den zusätzlichen Eigenmittelanforderungen der 
Säule 2 institutsspezifische Vorgaben zu erfüllen, die 
das Ergebnis des für die DZ BANK Institutsgruppe 
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durchgeführten aufsichtsrechtlichen Überprüfungs- 
und Bewertungsprozesses des Vorjahres sind. Bei die-
sem Verfahren gibt die Aufsicht einen Pflichtzuschlag 
(Pillar 2 Requirement) vor, der in die Bemessungs-
grundlage einfließt, die für die Ermittlung der Schwelle 
für den maximal ausschüttungsfähigen Betrag (Maxi-
mum Distributable Amount, MDA) verwendet wird. 
Die Unterschreitung der MDA-Schwelle hat Ausschüt-
tungsbeschränkungen zur Folge. Der Pflichtzuschlag 
wird aus den Ergebnissen des SREP abgeleitet.  
 
Diese verpflichtende Komponente wird um eine Ei-
genmittelempfehlung der Säule 2 (Pillar 2 Guidance) 
ergänzt, die ebenfalls aus dem SREP hervorgeht, sich 
aber abweichend zur bindenden Komponente nur auf 
das harte Kernkapital bezieht. Die Nichteinhaltung der 
Eigenmittelempfehlung der Säule 2 begründet keinen 
Verstoß gegen aufsichtsrechtliche Eigenmittelanforde-
rungen. Gleichwohl ist dieser Wert im Sinne eines 
Frühwarnsignals für die Kapitalplanung relevant. 
Die für das Geschäftsjahr und das Vorjahr geltenden 
bindenden Mindestkapitalanforderungen und ihre 
Komponenten werden in Abb. 18 dargestellt. 
 
Im Geschäftsjahr wurden die bindenden und die emp-
fohlenen Mindestkapitalanforderungen unter der An-
nahme der CRR-Vollanwendung eingehalten. Nach 
den gegenwärtigen Planungen ist davon auszugehen, 
dass dies auch für das Geschäftsjahr 2019 gewährleis-
tet sein wird. 
 
Darüber hinaus wurden die auf der Ebene der 
DZ BANK Institutsgruppe geltenden internen Min-
destziele für die harte Kernkapitalquote, die Kernkapi-
talquote und die Gesamtkapitalquote zu jedem Zeit-
punkt im Berichtszeitraum erreicht. Die Höhe der in-
ternen Mindestziele ist aus Abb. 4 ersichtlich. 
 
Die BaFin hat die DZ BANK im Geschäftsjahr als  
anderweitig systemrelevantes Institut eingestuft. Die 
DZ BANK Institutsgruppe wird im Geschäftsjahr 2019 
einen aus hartem Kernkapital bestehenden A-SRI- 
Kapitalpuffer im Sinne des § 10g Absatz 1 KWG in 
Höhe von 1,0 Prozent einzuhalten haben. 
 

Aufsichtsrechtliche Kapitalkennziffern 

Die gemäß der CRR-Vollanwendung ermittelten bank-
aufsichtsrechtlichen Eigenmittel der DZ BANK  
Institutsgruppe beliefen sich zum 31. Dezember 2018 
auf insgesamt 22.210 Mio. € (31. Dezember 2017: 
22.702 Mio. €).  
 

ABB. 18 – AUFSICHTSRECHTLICHE  

MINDESTKAPITALANFORDERUNGEN1 

 
 
1 Der Wert des antizyklischen Kapitalpuffers wird zu jedem Meldestichtag neu ermittelt. Ab-

weichend von den übrigen ausgewiesenen Werten, die für das gesamte Geschäftsjahr gelten, 
betrifft der antizyklische Kapitalpuffer ausschließlich den Berichtsstichtag 31.12.2018. 

2 Die Mindestanforderung kann auch durch hartes Kernkapital erfüllt werden. 
3 Die Mindestanforderung kann auch durch hartes oder zusätzliches Kernkapital erfüllt 

werden. 
 

Der antizyklische Kapitalpuffer für das Geschäftsjahr 2019 ist noch nicht bekannt, 
da seine Höhe von den zum Berichtsstichtag gemeldeten Risikoaktiva und den je-
weiligen länderspezifischen Pufferquoten abhängt. 

 

Im Vergleich zum Vorjahresstichtag ist ein Rückgang 
der Eigenmittel um 492 Mio. € zu verzeichnen, der 
sich aus der Erhöhung des Kernkapitals um 68 Mio. € 
und der Verringerung des Ergänzungskapitals um 
560 Mio. € zusammensetzt.  
 
Beim harten Kernkapital stellen das thesaurierungs- 
fähige Jahresergebnis und der Rückgang des Goodwill-
Abzugsbetrages positive Kapitaleffekte dar. Im Gegen-
zug dazu wurde das harte Kernkapital aufgrund des 
Rückgangs des kumulierten sonstigen Ergebnisses und 
des erstmals zum 31. Dezember 2018 vorgenomme-
nen Abzugs der Verbriefungspositionen gemindert.  
 
Das Ergänzungskapital hat sich von 3.904 Mio. € 
zum 31. Dezember 2017 um 560 Mio. € auf 
3.344 Mio. € zum 31. Dezember 2018 verringert. Diese 
Veränderung ist im Wesentlichen auf die gemäß den 
CRR-Regularien verminderte Anrechnung der Eigen-
mittelinstrumente dieser Kapitalklasse in den letzten 
5 Jahren vor ihrer Endfälligkeit und auf den Rückgang 
des Wertberichtigungsüberschusses zurückzuführen. 
 
Die aufsichtsrechtlichen Risikoaktiva der DZ BANK 
Institutsgruppe sind von 131.700 Mio. € zum 31. De-
zember 2017 auf 132.152 Mio. € zum 31. Dezem-
ber 2018 um 452 Mio. € angestiegen. Der Anstieg ist 
im Wesentlichen auf erhöhte Marktpreis- und Kredit- 
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ABB. 19 – AUFSICHTSRECHTLICHE KAPITALKENNZIFFERN 

BEI CRR-VOLLANWENDUNG1 

 
 
1 Die Werte zum 31.12.2017 weichen von den entsprechenden, im halbjährlichen Chancen- und 

Risikobericht 2018 und im Chancen- und Risikobericht 2017 offengelegten Werten wegen der 
Umstellung des Ausweises auf CRR-Vollanwendung und aufgrund aufsichtsrechtlicher Vorga-
ben ab. 

 

risiken zurückzuführen. Ein gegenläufiger Effekt resul-
tiert aus der Ausübung des Wahlrechts bei der Behand-
lung der Verbriefungspositionen. Demnach werden seit 
dem Geschäftsjahr Verbriefungen nicht mehr mit ei-
nem Risikogewicht von 1.250 Prozent angesetzt, son-
dern in Höhe ihrer Bemessungsgrundlage von den Ei-
genmitteln abgezogen.  
 
Die harte Kernkapitalquote der DZ BANK Insti-
tutsgruppe betrug zum 31. Dezember 2018 13,7 Pro-
zent. Dies entspricht dem Vorjahresultimowert. Auch 
die zum Berichtsstichtag ermittelte Kernkapitalquote 
in Höhe von 14,3 Prozent ist im Vorjahresvergleich 
unverändert. Die Gesamtkapitalquote hat sich dage-
gen von 17,2 Prozent zum 31. Dezember 2017 auf 
16,8 Prozent zum Berichtsstichtag vermindert.  
 
Abb. 19 zeigt die aufsichtsrechtlichen Kapitalkennzif-
fern der DZ BANK Institutsgruppe im Überblick. 
 
Die harte Kernkapitalquote der DZ BANK wurde 
zum 31. Dezember 2018 mit 15,4 Prozent (31. Dezem-
ber 2017: 16,5 Prozent) ermittelt und lag damit unter 
dem Wert zum Vorjahresstichtag. Die Kernkapital-
quote verminderte sich ebenfalls, und zwar von 
17,3 Prozent zum 31. Dezember 2017 auf 16,3 Pro-
zent zum 31. Dezember 2018. Auch bei der Gesamt-
kapitalquote ergab sich eine Verringerung von 
21,4 Prozent zum 31. Dezember 2017 auf 19,7 Pro-
zent zum Berichtsstichtag. Der Rückgang der Kapital- 

quoten ist sowohl auf die erhöhten Risikoaktiva als auch 
auf den Rückgang der Eigenmittel zurückzuführen. 
 
Die aufsichtsrechtlich vorgeschriebenen Mindestwerte 
für die Kapitalquoten wurden im Geschäftsjahr so-
wohl von der DZ BANK Institutsgruppe als auch von 
der DZ BANK jederzeit deutlich übertroffen. 
 

Leverage Ratio 

Die Höhe der Leverage Ratios der DZ BANK Instituts-
gruppe und der DZ BANK geht aus Abb. 20 hervor. 
 

ABB. 20 – LEVERAGE RATIOS BEI CRR-VOLLANWENDUNG 

 
 
Der Rückgang der zum 31. Dezember 2018 gemäß 
den Regelungen bei CRR-Vollanwendung ermittelten 
Leverage Ratio der DZ BANK Institutsgruppe im 
Vergleich zum Vorjahresstichtag resultiert hauptsäch-
lich aus einer Erhöhung der Gesamtrisikoposition um 
9,7 Mrd. €, die im Wesentlichen auf eine Ausweitung 
des bilanziellen Geschäfts der DZ BANK zurückzu-
führen ist. 
 
Das für die DZ BANK Institutsgruppe geltende in-
terne Mindestziel einer Leverage Ratio von 3,5 Prozent 
wurde im Geschäftsjahr jederzeit erreicht. 
 
Auf Ebene der DZ BANK kam es ebenfalls zu einem 
Rückgang der Leverage Ratio, der hauptsächlich auf 
eine Reduzierung des Kernkapitals um 826 Mio. € bei 
gleichzeitigem Anstieg der Gesamtrisikoposition um 
10,9 Mrd. € zurückzuführen ist. Die Erhöhung der 
Gesamtrisikoposition ist insbesondere auf einen An-
stieg bei bilanziellen Geschäften sowie auf Erhöhun-
gen bei außerbilanziellen Positionen und Wertpapierfi-
nanzierungsgeschäften zurückzuführen.  
 

Minimum Requirement for Own Funds and Eligible Liabilities 

Mit der BRRD, der Verordnung zur Einrichtung eines 
einheitlichen Abwicklungsmechanismus (Single Reso-
lution Mechanism, Durchführungsverordnung 
[EU] 806/2014) und der nationalen Umsetzung der 
BRRD im Sanierungs- und Abwicklungsgesetz wurden 
auf europäischer beziehungsweise auf nationaler 
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Ebene die rechtlichen Voraussetzungen für ein einheit-
liches Abwicklungsverfahren für Banken und die auf-
sichtsrechtliche Kennziffer MREL geschaffen.  
 
Die Kennziffer MREL soll sicherstellen, dass Kredit- 
institute zu jedem Zeitpunkt eine hinreichend große 
Masse an Eigenmitteln und an sogenannten Bail-in- 
fähigen Verbindlichkeiten vorhalten, um eine Abwick-
lung geordnet durchführen zu können. Bail-in-fähige 
Verbindlichkeiten sind solche Verbindlichkeiten, die 
eine Beteiligung der Gläubiger an entstandenen Ver-
lusten und der Rekapitalisierung des Kreditinstituts im 
Falle wirtschaftlicher Schwierigkeiten vorsehen. Die 
neben dem Bail-in auch durch andere Instrumente 
durchzuführende Abwicklung soll ohne Inanspruch-
nahme von Staatshilfen und ohne Gefährdung der  
Stabilität des Finanzsystems erfolgen.  
 
Die MREL-Quote ergibt sich als Summe der Eigen-
mittel und der anrechenbaren Bail-in-fähigen Ver-
bindlichkeiten im Verhältnis zu den Gesamtverbind-
lichkeiten und Eigenmitteln der DZ BANK Instituts-
gruppe.  
 
Im Juni des Geschäftsjahres hat die BaFin der 
DZ BANK mitgeteilt, dass sich die vom Einheitlichen 
Abwicklungsgremium (Single Resolution Board) für 
die DZ BANK Institutsgruppe festgelegte MREL-
Quote auf 8,19 Prozent beläuft. Diese Mindestanfor-
derung wurde im Verlauf des Geschäftsjahres jederzeit 
eingehalten. 
 
7.3.4 R+V Versicherung AG Versicherungsgruppe 
Die aufsichtsrechtlichen Solvenzvorschriften für Ver- 
sicherungsunternehmen und Versicherungsgruppen 
stellen innerhalb der R+V Versicherung AG Versiche- 
rungsgruppe einen Ansatz zur Bewertung der Gesam-
trisikolage dar.  
 
Die aufsichtsrechtliche Risikotragfähigkeit wird durch 
das Verhältnis der auf Gruppenebene anrechnungsfä-
higen Eigenmittel zu den aus der Geschäftstätigkeit re-
sultierenden Risiken abgebildet. Die Entwicklung der 
aufsichtsrechtlichen Risikotragfähigkeit aller Einzelun-
ternehmen und der R+V Versicherung AG Versiche-
rungsgruppe wird mindestens quartalsweise analysiert.  
 
In Abb. 21 wird die Bedeckung der Solvabilitätsanfor-
derungen mit aufsichtsrechtlich zulässigen Eigenmit-
teln dargestellt. 
 
Zum 31. Dezember 2018 betrug die vorläufige aufsichts-
rechtliche Risikotragfähigkeit der R+V Versicherung AG  

ABB. 21 – AUFSICHTSRECHTLICHE KAPITALADÄQUANZ  

DER R+V VERSICHERUNG AG VERSICHERUNGSGRUPPE1 

 
 
1 31.12.2018: vorläufige Werte, 31.12.2017: endgültige Werte. 

 

 
Versicherungsgruppe 183,9 Prozent (endgültiger Wert 
zum 31. Dezember 2017: 189,4 Prozent).  
 
Die im Kapitel 7.2.3 dargestellte Neukalkulation des 
Gesamtsolvabilitätsbedarfs betrifft gleichermaßen die 
aufsichtsrechtliche Risikotragfähigkeit R+V Versiche-
rung AG Versicherungsgruppe und führte zu nach-
träglichen Veränderungen der Solvabilitätsanforderun-
gen zum Vorjahresultimo. Die in diesem Chancen- 
und Risikobericht ausgewiesenen Werte zum 31. De-
zember 2017 wurden entsprechend angepasst und sind 
nicht unmittelbar mit den Angaben im Chancen- und 
Risikobericht 2017 vergleichbar. 
 
Die bei der internen Planung angewendeten Kapital-
marktszenarien ergeben, dass die aufsichtsrechtliche 
Risikotragfähigkeit der R+V Versicherung AG Versiche-
rungsgruppe nach Solvency II zum 31. Dezember 2019 
oberhalb der gesetzlichen Mindestanforderung liegen 
wird. Aufgrund der weiterhin angespannten Situation 
auf den Finanzmärkten sind Tendenzaussagen bezüg-
lich der Entwicklung der Solvenzkapitalanforderung 
und der Eigenmittel jedoch mit großen Unsicherheiten 
behaftet, wobei die R+V die Risikotragfähigkeit durch 
geeignete Maßnahmen sicherstellen wird. 
 
Die R+V erfüllt die von der EIOPA und der BaFin 
vorgeschriebenen Stresstests und überprüft damit, ob 
sie trotz einer eintretenden anhaltenden Krisensitua-
tion auf dem Kapitalmarkt in der Lage ist, die gegen-
über den Versicherungsnehmern eingegangenen Ver-
pflichtungen zu erfüllen.  
 
7.4 Stresstests bei kapitalunterlegten Risikoarten 
 
7.4.1 Adverse Stresstests 
Mittels adverser Stresstests werden die Auswirkungen 
außergewöhnlicher, aber plausibel möglicher Krisen-
szenarien mit besonderer Relevanz für die Wert- und 
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Risikotreiber der DZ BANK Gruppe auf das Kapital 
und das Risiko untersucht. Hierbei werden die Steue-
rungskennzahlen der ökonomischen und aufsichts-
rechtlichen Kapitaladäquanz betrachtet. Die Stresstests 
bilden darüber hinaus auch Ereignisse ab, die über die 
für die Berechnung der Kapitaladäquanz etablierten 
Methoden hinausgehen. Unter dem Begriff adverse 
Stresstests werden diejenigen Stressszenarien zusam-
mengefasst, die für die DZ BANK Gruppe negative 
makroökonomische Entwicklungen oder Ereignisse 
abbilden. Der Begriff advers bedeutet in diesem Kon-
text somit „nachteilig“ oder auch „schädlich“. 
 
Aufgrund der adversen Stresstests können Erkennt-
nisse darüber gewonnen werden, ob die Kapitalaus-
stattung – insbesondere der für Krisenfälle vorgehalte-
nen Puffer – auch mittleren bis schweren Krisenszena-
rien unterschiedlicher Art standhalten kann. Darüber 
hinaus ermöglichen die Stresstestergebnisse eine Ab-
schätzung der Materialität der untersuchten Wert- und 
Risikotreiber für die DZ BANK Gruppe.  
 
Die adversen Stresstests umfassen mehrere risikoar-
tenübergreifende Szenarien und spezifische 
Stresstests für die einzelnen kapitalunterlegten Risiko-
arten der DZ BANK Gruppe. Die Stresstests werden 
grundsätzlich mindestens auf der Grundlage eines 1-
jährigen Szenariohorizonts berechnet. Dabei werden 
sowohl makroökonomische Szenarien als auch histori-
sche Situationen, die für das Geschäftsmodell und die 
Portfolios der DZ BANK Gruppe besonders relevant 
sind, betrachtet. Die risikoartenspezifischen Stresstests 
sind hypothetische Szenarien, deren Stressmaße eine 
Krise, die alle 10 Jahre vorkommen kann, abbilden. 
 
Die adversen Szenarien werden entweder anhand  
makroökonomischer Faktoren sowohl der Realwirt-
schaft als auch der Finanzmärkte spezifiziert oder sie 
bestehen aus spezifischen, für die DZ BANK Gruppe 
besonders relevanten Ereignissen, die nicht makroöko-
nomischer Natur sind, oder aus Kombinationen von 
makroökonomischen und spezifischen Ereignissen.  
 
Die verwendeten Methoden sind so konzipiert, dass 
die Spezifika des Geschäftsmodells und der Risiko- 
und Kapitalsteuerung der R+V bei der Ermittlung der 
Stresstestergebnisse für die DZ BANK Gruppe ange-
messen und vollständig berücksichtigt werden.  
 
Die DZ BANK hat für die adversen Stresstests ein 
Schwellenwertkonzept als Frühwarnmechanismus 
implementiert. Die Schwellenwerte für die risikoarten-
übergreifenden Szenarien werden im laufenden Be- 

richtswesen überwacht. In Abhängigkeit von diesen 
Frühwarnsignalen werden verschiedene Risikomanage-
mentprozesse angestoßen, um frühzeitig auf die von 
den Stresstests aufgezeigten Gefährdungspotenziale rea-
gieren zu können. Zur umfassenden, kritischen Bewer-
tung der Stresstestergebnisse werden auch potenziell für 
den Krisenfall zur Verfügung stehende Steuerungsmaß-
nahmen berücksichtigt.  
 
Die adversen Stresstests werden quartalsweise durch-
geführt. Die Ergebnisse werden vom Gesamtvor-
stand und vom Risikoausschuss des Aufsichtsrats 
der DZ BANK zur Kenntnis genommen. 
 
7.4.2 Inverse Stresstests 
Inverse Stresstests ergänzen die adversen Stresstests 
um die Untersuchung der Fragestellung, welche hypo-
thetischen Szenarien von hinreichender Plausibilität 
und Relevanz denkbar sind, die die Überlebensfähig-
keit der DZ BANK Gruppe gefährden könnten. 
 
Der Begriff invers bedeutet umgekehrt und weist auch 
auf den Unterschied zu den adversen Stresstests hin. 
In den adversen Stresstests werden Szenarien definiert 
und die entsprechenden Steuerungsgrößen ermittelt, 
um zu prüfen, ob die Kapitalausstattung in mittleren 
oder schweren Krisenszenarien ausreichend gegeben 
ist. In den inversen Stresstests wird dagegen umge-
kehrt vorgegangen und untersucht, welche Szenarien 
eintreffen müssten, um die Überlebensfähigkeit der 
Bank zu gefährden. 
 
Bei inversen Stresstests wird die Gefährdung der öko-
nomischen und aufsichtsrechtlichen Steuerungsgrößen 
mit Szenarien simuliert, bei denen sich die Fortführung 
des Geschäftsmodells als nicht mehr durchführbar be-
ziehungsweise sich das Geschäftsmodell als nicht mehr 
tragbar erweist. Somit stehen bei den inversen Stress-
tests folgende Aspekte im Vordergrund: erstens die 
Identifizierung relevanter Szenarioansätze, die grund-
sätzlich das Potenzial haben, die Überlebensfähigkeit zu 
gefährden, und zweitens die Einschätzung der Wahr-
scheinlichkeit beziehungsweise der Plausibilität eines 
derartigen konkreten, hinreichend schweren Szenarios. 
 
Die in den inversen Stresstests betrachteten Szenarien 
basieren grundsätzlich auf vorhandenen adversen Sze-
narien (Krisensituation), die um weitere Szenarioele-
mente wie beispielsweise Ereignisse (inverse Elemente) 
ergänzt werden. Die Ableitung der Szenarioelemente 
erfolgt unter Berücksichtigung wesentlicher Risikotrei-
ber und Ereignisse. Die entsprechenden Szenarien 
werden derart angepasst, dass nach Anwendung sämt- 
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licher Maßnahmen, die unter Beibehaltung des Ge-
schäftsmodells zur Verfügung stehen, die Mindestan-
forderungen an die ökonomischen oder aufsichtsrecht-
lichen Steuerungsgrößen nicht mehr eingehalten wer-
den können. 
 
Die inversen Stresstests werden jährlich durchgeführt. 
Die Ergebnisse werden vom Gesamtvorstand und 
vom Risikoausschuss des Aufsichtsrats der 
DZ BANK zur Kenntnis genommen. 
 
7.5 Ausblick 
 
7.5.1 Risikodatenmanagement 
Die Umsetzung der vom BCBS aufgestellten Grund- 
sätze für die effektive Aggregation von Risikodaten 
und die Risikoberichterstattung hat hohe Priorität für 
die DZ BANK Gruppe. Nachdem im Geschäftsjahr 
2015 eine Ist-Analyse durchgeführt und der Hand-
lungsbedarf identifiziert worden ist, bauen die Unter-
nehmen der DZ BANK Gruppe ihre Kapazitäten für 
Risikodatenaggregation und -berichterstattung weiter 
mit hoher Priorität aus, um die wesentlichen Anforde-
rungen zu erfüllen. Die Umsetzung erfolgt im Rahmen 
gruppenweiter Projekte. 
 
7.5.2 ICAAP-Leitfaden der EZB 
Für das Geschäftsjahr 2019 ist die Umsetzung von An-
forderungen aus dem von der EZB im Rahmen des 
SSM im November des Geschäftsjahres veröffentlich-
ten Leitfadens zum ICAAP vorgesehen. Das Ziel des 
ICAAP ist die Gewährleistung einer im Hinblick auf 
die eingegangenen Risiken angemessenen Kapitalaus-
stattung. Dabei wird künftig in zwei Perspektiven un-
terschieden, die miteinander verzahnt sind – eine nor-
mative und eine ökonomische Perspektive. 
 
Die ökonomische Perspektive entspricht einer rein 
intern definierten Sicht. Ziel ist dabei die Sicherstel-
lung einer vollständigen Kapitalunterlegung aller we-
sentlichen Kapitalrisiken. In der DZ BANK Gruppe 
wird sich die ökonomische Perspektive des ICAAP 
eng an der bisherigen Analyse der ökonomischen Ka-
pitaladäquanz orientieren, dabei aber berücksichtigen, 
dass nachrangige Verbindlichkeiten künftig nicht mehr 
als Risikodeckungsmasse anrechenbar sind. Durch 
diese geänderte Rahmenbedingung wird die ökonomi-
sche Kapitaladäquanz methodisch bedingt voraussicht-
lich deutlich sinken. 
 
Die normative Perspektive setzt auf den Kapital-
kennziffern der Säule 1 auf. Ihr Ziel ist die Einhaltung 
aufsichtsrechtlicher Mindestkapitalanforderungen (zu- 

züglich eines bankintern festgelegten Managementpuf-
fers) auf Ebene des DZ BANK Finanzkonglomerats 
und der DZ BANK Institutsgruppe, und zwar sowohl 
in einer Ist-Betrachtung als auch in zukunftsgerichte-
ten Szenarien. In der DZ BANK Gruppe werden die 
laufende Überwachung aufsichtsrechtlicher Kennzah-
len, die Kapitalplanung und adverse Stresstests die we-
sentlichen Elemente der neuen normativen Perspek-
tive darstellen. 
 
 

Sektor Bank 
 
 
8 Kreditrisiko 
 
8.1 Definition und Geschäftshintergrund 
 
8.1.1 Definition 
Das Kreditrisiko bezeichnet die Gefahr von Verlusten 
aus dem Ausfall von Gegenparteien (Kreditnehmer, 
Emittenten, Kontrahenten) und aus der Migration der 
Bonität dieser Adressen. 
 
Kreditrisiken können sowohl bei klassischen Kreditge-
schäften als auch bei Handelsgeschäften entstehen. 
Das klassische Kreditgeschäft entspricht im We-
sentlichen dem kommerziellen Kreditgeschäft ein-
schließlich Finanzgarantien und Kreditzusagen. Unter 
Handelsgeschäft werden im Kontext des Kreditrisi-
komanagements Produkte aus dem Kapitalmarktbe-
reich wie Wertpapiere des Anlage- und des Handels-
buchs, Schuldscheindarlehen, Derivate- und besicherte 
Geldmarktgeschäfte (zum Beispiel Repo-Geschäfte) 
sowie unbesicherte Geldmarktgeschäfte verstanden. 
 
Im klassischen Kreditgeschäft treten Kreditrisiken 
in Form von Ausfallrisiken auf. Unter dem Ausfallri-
siko wird in diesem Zusammenhang die Gefahr ver-
standen, dass ein Kunde Forderungen aus in Anspruch 
genommenen Krediten (einschließlich Leasingforde-
rungen) und aus überfälligen Zahlungen nicht beglei-
chen kann oder dass aus Eventualverbindlichkeiten 
und extern zugesagten Kreditlinien Verluste entstehen.  
 
Kreditrisiken aus Handelsgeschäften treten in Form 
von Ausfallrisiken auf, die – je nach Geschäftsart – in 
Emittentenrisiken, Wiedereindeckungsrisiken und Er-
füllungsrisiken unterteilt werden.  
 
Emittentenrisiken bezeichnen die Gefahr, dass Ver-
luste aus dem Ausfall von Emittenten handelbarer 
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Schuld- beziehungsweise Beteiligungstitel (zum Beispiel 
Schuldverschreibungen, Aktien, Genussscheine) oder 
Verluste aus dem Ausfall von Underlyings derivativer 
Instrumente (zum Beispiel Kredit- und Aktienderivate) 
beziehungsweise aus dem Ausfall von Fondsbestand-
teilen entstehen. 
 
Wiedereindeckungsrisiken aus Derivaten bezeich-
nen die Gefahr, dass während der Laufzeit eines Han-
delsgeschäfts die Gegenpartei ausfällt und es für die 
Unternehmen des Sektors Bank nur mit einem zusätz-
lichen Aufwand in Höhe des zum Ausfallzeitpunkt po-
sitiven Marktwerts möglich ist, ein gleichwertiges Ge-
schäft mit einem anderen Kontrahenten abzuschließen. 
 
Das Verwertungsrisiko ist Bestandteil des Kreditrisi-
kos und erhöht den Risikokapitalbedarf für das klassi-
sche Kreditrisiko, das Emittentenrisiko und das Wie-
dereindeckungsrisiko. Das Verwertungsrisiko resultiert 
einerseits aus der Unsicherheit über die Verwertungs-
quote vorhandener Sicherheiten. Andererseits spiegelt 
es die Unsicherheit sowohl über die Wiedereinbrin-
gungsquote (Recovery Rate) für unbesicherte Forde-
rungen als auch über die Gesundungsrate (Cure Rate) 
nach dem Ausfall von Gegenparteien wider. 
 
Erfüllungsrisiken entstehen, wenn zwei sich bedin-
gende Zahlungen bestehen und nicht sichergestellt ist, 
dass bei eigener Zahlung die Gegenleistung erfolgt. 
Das Erfüllungsrisiko bezeichnet die Gefahr eines Ver-
lusts, der dadurch entsteht, dass der Kontrahent seine 
Leistung nicht erbringt, während die Gegenleistung 
bereits erbracht worden ist. 
 
Im Kreditrisiko wird auch das Länderrisiko berück-
sichtigt. Das Länderrisiko im engeren Sinne wird als 
sogenanntes KTZM-Risiko (Konvertierungsrisiko, 
Transferrisiko, Zahlungsverbot und Moratorium) be-
zeichnet. Es umfasst die Gefahr, dass eine ausländi-
sche Regierung Restriktionen erlässt, die den Transfer 
von Finanzmitteln von Schuldnern dieses Lands an 
ausländische Gläubiger untersagen. Darüber hinaus 
sind Länderrisiken im weiteren Sinne Bestandteil des 
Kreditrisikos. Dabei handelt es sich um Risiken aus 
dem Exposure gegenüber dem Staat selbst (Sovereign 
Risk) und um das Risiko, dass die Qualität des Ge-
samtexposures in einem Land durch landesspezifische 
Ereignisse negativ beeinflusst wird. 
 
8.1.2 Geschäftshintergrund 
Ausfallrisiken aus klassischen Kreditgeschäften entste-
hen vor allem in der DZ BANK, der BSH, der DVB, 
der DZ HYP und der TeamBank. Sie resultieren aus 

dem jeweils spezifischen Geschäft einer jeden Steue-
rungseinheit und weisen somit unterschiedliche Cha-
rakteristika hinsichtlich Streuung und Höhe im Ver-
hältnis zum Geschäftsvolumen auf. 
 
Ausfallrisiken aus Handelsgeschäften entstehen hin-
sichtlich der Emittentenrisiken insbesondere aus den 
Handelsaktivitäten und dem Kapitalanlagegeschäft  
der DZ BANK, der BSH und der DZ HYP. Wieder-
eindeckungsrisiken treten im Wesentlichen bei der 
DZ BANK, der DZ PRIVATBANK und der DVB 
auf. 
 
8.2 Risikostrategie 
Die Unternehmen des Sektors Bank verfolgen eine 
streng subsidiäre Geschäftspolitik zur Förderung der 
Genossenschaftsbanken und fühlen sich dem zentra-
len strategischen Leitmotiv „Verbundfokussierte Zent-
ralbank und Allfinanzgruppe“ verpflichtet. Auf Basis 
der Risikotragfähigkeit wird die Geschäfts- und Risiko-
politik für die kreditrisikotragenden Kerngeschäftsbe-
reiche der Gruppe formuliert. Damit bildet die Kre-
ditrisikostrategie die Grundlage für ein gruppenüber-
greifendes Kreditrisikomanagement und -berichtswe-
sen und stellt den einheitlichen Umgang mit Kreditrisi-
ken innerhalb der Gruppe sicher. 
 
Die Kreditvergabe orientiert sich gruppenweit über-
wiegend am sogenannten VR-Rating, einem Verfahren 
zur Bonitätseinschätzung, das die DZ BANK in Zu-
sammenarbeit mit dem BVR entwickelt hat.  
 
Sowohl die DZ BANK als auch die Tochterunterneh-
men mit materiellem Kreditrisiko streben eine jederzeit 
gute Bonitäts- beziehungsweise Risikostruktur in ihren 
Kreditportfolios an. Die Portfolios werden auch künftig 
von einem hohen Diversifizierungsgrad geprägt sein.  
 
Der Vorstand der DZ BANK stellt mit unterjährigen 
Beschlüssen sicher, dass die Regelungen der mittel- 
und langfristig ausgerichteten Kreditrisikostrategie im 
Bedarfsfall an sich ändernde Rahmenbedingungen und 
aktuelle Entwicklungen angepasst werden.  
 
Die Kreditrisikostrategie gibt vor, dass die Unterneh-
men des Sektors Bank einen fairen Umgang mit ihren 
Geschäftspartnern pflegen und im Rahmen ihrer 
Nachhaltigkeitsstrategie kein Kreditgeschäft eingehen, 
das die Reputation der DZ BANK Gruppe negativ be-
rührt. Eine darauf aufbauende Richtlinie zur nachhalti-
gen Kreditvergabe findet in der Mehrzahl der kredit-
vergaberelevanten Steuerungseinheiten Anwendung. 
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Im Geschäftsjahr wurde der kreditrisikopolitische 
Handlungsspielraum für Infrastrukturvorhaben leicht 
erweitert. Im Gegenzug beteiligen sich die Unterneh-
men des Sektors Bank jedoch nicht mehr an Finanzie-
rungen, die die Errichtung neuer Kohlekraftwerke zum 
Ziel haben. 
 
8.3 Organisation, Verantwortung und  
Risikoberichtswesen 
Die Zuständigkeiten im Kreditprozess sind von der 
Beantragung über die Genehmigung bis zur Abwick-
lung einschließlich der periodischen Kreditüberwa-
chung mit regelmäßiger Bonitätsanalyse festgelegt und 
in der Schriftlich Fixierten Ordnung dokumentiert. 
Die Entscheidungsbefugnisse sind in den jeweiligen 
Kompetenzregelungen festgelegt, die sich am Risiko-
gehalt der Kreditgeschäfte orientieren. 
 
Etablierte Berichts- und Überwachungsprozesse 
tragen zur Information der Entscheidungsträger über 
Veränderungen in der Risikostruktur der Kreditportfo-
lios bei und sind die Grundlage für die Steuerung der 
Kreditrisiken.  
 
Im Kreditrisikobericht wird das Group Risk and  
Finance Committee über den ökonomischen Kapital-
bedarf für Kreditrisiken informiert. Neben Handlungs-
empfehlungen an das Management umfasst die interne 
Berichterstattung eine tiefer gehende Analyse der Port-
foliostruktur hinsichtlich der Risikokonzentrationen an-
hand wesentlicher Risikomerkmale wie der Länder, 
Branchen, Bonitätsklassen sowie des Kreditvolumens 
einzelner Namen. Die Berichte enthalten zudem Anga-
ben zu Einzelengagements sowie zur Einzelrisikovor-
sorge. Darüber hinaus ist der Kreditrisikokapitalbedarf 
(Credit Value at Risk) im Kontext der das Risiko limitie-
renden Verlustobergrenze Gegenstand des Kreditrisiko-
berichts. 
 
8.4 Risikomanagement 
 
8.4.1 Ratingsysteme 
 

Verwendung und Charakteristika der Ratingsysteme 

Die Generierung von internen Ratingnoten für die Ge-
schäftspartner der Unternehmen des Sektors Bank 
dient zur Fundierung der Kreditentscheidung bei der 
Geschäftssteuerung, indem die erwarteten Verluste aus 
Ausfällen von Kreditgeschäften in die Preisermittlung 
einfließen. Darüber hinaus wird die Bonität der Ge-
schäftspartner bei der Ermittlung unerwarteter Ver-
luste im Kreditportfolio anhand interner Ratingnoten 
berücksichtigt.  

Mit dem verbundeinheitlich eingesetzten VR-Rating 
werden ein hohes Niveau der Ratingmethodik und die 
Vergleichbarkeit der Ratingergebnisse innerhalb der 
Genossenschaftlichen FinanzGruppe erreicht. 
 
Die DZ BANK setzt für das Kreditrisikomanagement im 
Wesentlichen die Ratingsysteme Oberer Mittelstand, 
Großkunden, Banken, Länder, Investmentfonds sowie 
Projektfinanzierungen, Objektfinanzierungen und Akqui-
sitionsfinanzierungen ein. Des Weiteren werden mit dem 
Internal Assessment Approach Liquiditätslinien und  
Credit Enhancements bewertet, die forderungsgedeckten 
Geldmarktpapierprogrammen zum Zweck der Begebung 
von Asset-backed Commercial Papers (ABCP) von der 
DZ BANK zur Verfügung gestellt werden. Die genann-
ten Ratingsysteme sind von der BaFin für die aufsichts-
rechtliche Eigenkapitalberechnung nach dem einfachen 
IRB-Ansatz zugelassen worden.  
 
Darüber hinaus verwendet die DZ BANK zu Zwecken 
der internen Steuerung weitere Ratingsysteme für 
kleine mittelständische Unternehmen (Mittelstand), 
Agrarunternehmen, Gebietskörperschaften, Not-for-
Profit-Unternehmen, ausländische mittelständische 
Unternehmen und Versicherungen. Diese Ratingsys-
teme genügen nach Einschätzung der DZ BANK zwar 
den Anforderungen an den einfachen IRB-Ansatz, 
wurden aufgrund ihrer untergeordneten Materialität 
aber bisher noch nicht einer aufsichtsrechtlichen Prü-
fung unterzogen. Ebenfalls für interne Steuerungs- 
zwecke eingesetzt werden die in der vormaligen 
WGZ BANK Gruppe eingesetzten Ratingverfahren 
für offene Immobilienfonds und für gewerbliche Im-
mobilien. 
 
Die Mehrheit der weiteren Unternehmen des Sektors 
Bank verwendet ebenfalls die Ratingsysteme der 
DZ BANK für Banken, Länder und Großkunden. 
Darüber hinaus kommen in den einzelnen Tochterun-
ternehmen geschäftsfeldspezifische Ratingsysteme 
zum Einsatz. 
 

Aufbau und Ausbau von Ratingsystemen 

Im Geschäftsjahr wurden alle internen und von der 
Bankenaufsicht für die Solvabilitätsmeldung zugelasse-
nen Ratingsysteme validiert. Die Überarbeitung des 
von der DZ BANK für die interne Steuerung einge-
setzten Ratingsystems für Projektfinanzierungen 
wurde abgeschlossen. Dies gilt auch für die Entwick-
lung des sogenannten aufsichtsrechtlichen Slotting 
Approachs für Projektfinanzierungen, der ab dem 
Jahr 2020 bei der Ermittlung der aufsichtsrechtlichen 
Eigenmittelunterlegung zum Einsatz kommen soll.  
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Die aufsichtsrechtliche Prüfung des Slotting Approachs 
ist für das 1. Halbjahr 2019 geplant. Des Weiteren 
wurde im Geschäftsjahr das weiterentwickelte Rating-
system für Banken einer aufsichtsrechtlichen IRB-
Prüfung unterzogen. Das Ergebnis der Prüfung wird 
für das 1. Quartal 2019 erwartet.  
 
Im Geschäftsjahr 2019 werden die für den IRB-Ansatz 
verwendeten Ratingsysteme gemäß der EBA Guide-
lines on PD estimation, LGD estimation and the treat-
ment of defaulted exposures (EBA/GL/2017/16) 
überarbeitet. 
 

Rating-Masterskala der DZ BANK 

Die Rating-Masterskala dient dazu, die in den Unter-
nehmen des Sektors Bank aufgrund von unterschiedli-
chen Geschäftsschwerpunkten eingesetzten spezifi-
schen Ratingsysteme auf einen gruppenweit gültigen 
Ratingmaßstab zu normieren und so eine einheitliche 
Sicht aller Steuerungseinheiten auf die Bonität von Ge-
schäftspartnern herzustellen. 
 
Die Rating-Masterskala der DZ BANK mit der Zu-
ordnung der internen Bonitätseinstufungen zu den Ra-
tingklassen von Moody’s, Standard & Poor’s und Fitch 
wird in Abb. 22 dargestellt. Hierbei ist zu beachten, 
dass aufgrund der höheren Granularität der Rating-
Masterskala einigen internen Ratingklassen keine exter-
nen Ratingklassen zugeordnet werden können. Für 
Verbriefungspositionen bestehen diverse abweichende 
Zuordnungen zu den externen Ratings in Abhängig-
keit von Assetklasse und Region. Während bei der 
Masterskala der DZ BANK die Ausfallbänder zur Si-
cherstellung der Vergleichbarkeit im Zeitablauf unver-
ändert bleiben, sind bei den externen Ratings schwan-
kende Ausfallraten zu beobachten. Daher ist eine di-
rekte Überleitung der internen Ratingklassen zu den 
Bonitätseinstufungen der Ratingagenturen nicht mög-
lich. Die Darstellung kann infolgedessen lediglich als 
Anhaltspunkt für einen Vergleich zwischen den inter-
nen und den externen Bonitätseinstufungen dienen. 
 

Rating Desk der DZ BANK 

Die VR-Ratingsysteme Banken und Länder stehen 
auch den Tochterunternehmen der DZ BANK und 
den Genossenschaftsbanken zur Verfügung. Nach Ab-
schluss eines Rahmenvertrags kann der Nutzer die 
kostenpflichtigen Ratings über eine verbundweit ange-
botene IT-Anwendung (Rating Desk) abrufen. Dem 
Abruf der Ratings schließt sich eine Plausibilisierung 
durch die Unternehmen des Sektors Bank beziehungs-
weise die Genossenschaftsbanken an, bevor die Ratings 
im Kreditprozess des Nutzers verwendet werden. 

8.4.2 Preisermittlung für Kreditgeschäfte 
Die Steuerungseinheiten des Sektors Bank ziehen bei 
der Kreditvergabe die risikogerechte Preisermittlung 
einer Finanzierung als ein Entscheidungskriterium 
heran. Dabei werden sowohl adäquate Standardrisiko-
kosten als auch risikogerechte Kapitalkosten berück-
sichtigt. Die von den Steuerungseinheiten verwendeten 
Konzepte der Geschäftssteuerung entsprechen ihren 
produkt- und geschäftsbezogenen Besonderheiten. 
 
Zur Sicherstellung der Rentabilität im Kreditgeschäft 
werden bei der Einzelgeschäftssteuerung in weiten 
Teilen des Sektors Bank Standardrisikokosten er-
mittelt. Sie dienen der Abdeckung der durchschnittlich 
erwarteten Verluste aus Ausfällen von Kreditgeschäf-
ten. Damit soll sichergestellt werden, dass die gebildete 
Nettorisikovorsorge durch die vereinnahmten Stan-
dardrisikokosten im Sinne einer versicherungsmathe-
matischen Betrachtung im langfristigen Durchschnitt 
gedeckt wird. 
 
Neben Standardrisikokosten werden kalkulatorische 
Kapitalkosten auf Basis des Kapitalbedarfs in die De-
ckungsbeitragskalkulation der DZ BANK integriert. 
Auf diese Weise wird eine risikoadäquate Verzinsung 
des gebundenen Kapitals ermöglicht, das zur Abde-
ckung der unerwarteten Verluste aus dem Kreditge-
schäft dient. Ferner werden die Kosten von Risikokon-
zentrationen bei der Preisermittlung angemessen be-
rücksichtigt. 
 
8.4.3 Kreditportfoliomanagement 
Mithilfe von Kreditportfoliomodellen werden auf Ba-
sis von Value at Risk-Ansätzen unerwartete Verluste 
aus dem Kreditportfolio quantifiziert. Der um den er-
warteten Verlust verminderte Credit Value at Risk be-
schreibt das Risiko unerwarteter Verluste im Fall des 
Eintritts von Ausfall- oder Migrationsereignissen im 
Kreditportfolio. In die Messung werden Ausfallrisiken 
sowohl aus Kreditgeschäften als auch aus Handelsge-
schäften einbezogen. Darüber hinaus wird das Verwer-
tungsrisiko bei der Ermittlung des Kreditrisikokapital-
bedarfs als Schwankung des tatsächlichen Verlusts um 
die erwartete Wiedereinbringungsquote beziehungs-
weise – für bereits ausgefallene Geschäfte – um die 
Einzelwertberichtigungen berücksichtigt. Die Risikoer-
mittlung erfolgt sowohl auf Ebene des Sektors Bank 
als auch in den Steuerungseinheiten einschließlich der 
DZ BANK. 
 
Zur Steuerung des Kreditportfolios wird der Credit 
Value at Risk durch die für das Kreditrisiko bereitge-
stellte Verlustobergrenze limitiert. Die Einhaltung der 
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ABB. 22 – SEKTOR BANK: VR-RATING-MASTERSKALA DER DZ BANK UND EXTERNE RATINGKLASSEN 

 
 
 
für das Kreditrisiko festgelegten Verlustobergrenzen 
von den Steuerungseinheiten im Sektor Bank wird mit 
einem Ampelsystem überwacht.  
 
8.4.4 Nachhaltigkeitsprüfung bei der  

Kreditvergabe 
Zur Begrenzung negativer Auswirkungen von Finan-
zierungsaktivitäten prüft die DZ BANK Kreditanfra-
gen im Rahmen des Kreditprüfungsprozesses systema-
tisch auf relevante Nachhaltigkeitsaspekte. Anhand ei-
ner Nachhaltigkeitsprüfliste, die sich an den 10 Prinzi-
pien des UN Global Compact und an den Äquator-
Prinzipien – einem weltweiten Standard in der Pro-
jektfinanzierung zur Beurteilung von Umwelt- und  
Sozialrisiken – orientiert, werden alle für die jeweilige 
Finanzierung relevanten Einflussfaktoren im Hinblick 
auf ökologische und soziale Risiken beurteilt. Von  
der Prüfung ausgenommen sind Kredite an Genossen-
schaftsbanken und an Unternehmen der DZ BANK 
Gruppe sowie Engagements, die sich in der Restruktu-
rierung befinden. Ausgenommen sind weiterhin spezi-
elle Produktvarianten im Gemeinschaftskreditgeschäft 
mit den Genossenschaftsbanken, pauschal genehmigte 

Limite und Engagements unterhalb der Ratingpflicht-
grenze. 
 
Neben der Nachhaltigkeitsprüfliste kommen in der 
DZ BANK bei der Prüfung von Kreditanfragen aus 
sensiblen Branchen (Forstwirtschaft, Rohstoffförde-
rung, Staudammprojekte, Fischerei und maritime In-
dustrien) Sektorgrundsätze zur Anwendung. Diese 
Grundsätze spezifizieren die zu prüfenden Sachver-
halte unter Bezugnahme auf branchenspezifische inter-
nationale Konventionen, anerkannte Standards und 
Zertifizierungen sowie optimale Produktionsverfahren. 
 
8.4.5 Management des Exposures aus klassischen 

Kreditgeschäften 
 

Messung des Exposures aus klassischen Kreditgeschäften 

Die Steuerung einzelner Kreditengagements erfolgt auf 
Basis der Analyse des Bruttokreditexposures. Der Be-
trachtungszeitraum entspricht hier grundsätzlich dem 
Überwachungszyklus von 1 Jahr. Das volumenorien-
tierte Kreditrisikomanagement ist neben dem risikobe-
zogenen Kreditportfoliomanagement ein Baustein des 
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Managements von Risikokonzentrationen im Kreditge-
schäft. 
 
Das Kreditexposure beziehungsweise Kreditvolumen 
ist im klassischen Kreditgeschäft grundsätzlich gleich-
bedeutend mit dem nominellen Wert der gesamten 
Kreditforderung und spiegelt das maximale ausfallge-
fährdete Volumen wider. Das Kreditexposure stellt ei-
nen Bruttowert dar, da die risikotragenden Finanzin-
strumente ohne Anrechnung von Kreditrisikominde-
rungen und vor dem Ansatz von Risikovorsorge be-
wertet werden.  
 
Im Bauspargeschäft werden Nominalwerte und im 
Leasinggeschäft die Mindestleasingzahlungen als Be-
messungsgrundlage für das Bruttokreditvolumen ver-
wendet. Zudem werden die Forderungen an Kunden im 
Bauspargeschäft um die zugehörigen Einlagen gekürzt. 
Das maximale Kreditexposure umfasst die gesamten 
extern zugesagten Linien beziehungsweise, im Falle 
von Überziehungen, die höheren Inanspruchnahmen. 
 

Limitsteuerung des Exposures aus klassischen  

Kreditgeschäften 

Für die einzelnen Kreditnehmer und Gruppen verbun-
dener Kunden sind in den relevanten Unternehmen 
des Sektors Bank Limite eingerichtet. Zudem erfolgt 
die Steuerung von Adressen auf Ebene des Sektors 
Bank zentral in Abhängigkeit von Limithöhe und Bonität.  
 
Als Voraussetzung für eine zeitnahe Limitüberwa-
chung sind in den Steuerungseinheiten mit wesentli-
cher Bedeutung für das Kreditrisiko des Sektors Bank 
Frühwarnprozesse implementiert. In diesem Zusam-
menhang werden Financial Covenants in Kreditverträ-
gen regelmäßig als Frühwarnindikator für Bonitätsver-
änderungen eingesetzt. Sie stellen ein Instrument des 
aktiven Risikomanagements von Kreditengagements 
dar.  
 
Ferner sind im Sektor Bank Prozesse zur Behandlung 
von Überziehungen festgelegt. Überziehungen sind 
von den jeweiligen Steuerungseinheiten nach den je-
weils geltenden internen Vorgaben kompetenzgerecht 
zu genehmigen und gegebenenfalls zurückzuführen. 
 
Das Management des Länderexposures aus klassischen 
Kreditgeschäften wird durch die Länderlimitierung 
für Industrieländer und Emerging Markets auf der 
Ebene des Sektors Bank unterstützt. 

8.4.6 Management des Kreditexposures aus  

Handelsgeschäften 
 

Messung des Kreditexposures aus Handelsgeschäften 

Emittentenrisiken, Wiedereindeckungsrisiken und Erfül-
lungsrisiken sind exposureorientierte Maßgrößen für den 
potenziellen Verlust aus Handelsgeschäften. Sie werden 
ohne Berücksichtigung der Eintrittswahrscheinlichkeit ei-
nes Ausfalls ermittelt. Zur Bestimmung des Kreditexpo-
sures werden bei Wertpapieren des Anlage- und des Han-
delsbuchs überwiegend Marktwerte (im Bauspargeschäft 
Nominalwerte) und bei Derivategeschäften auf Markt-
werten sowie (beim Erfüllungsrisiko) auf Zahlungsströ-
men basierende Anrechnungswerte verwendet. 
 
Zur Ermittlung des Emittentenrisikos wird grund-
sätzlich der Marktwert einer Wertpapierposition ange-
setzt. Die Underlying-Risiken aus derivativen Positionen 
werden ebenfalls im Emittentenrisiko berücksichtigt. 
 
Auf Ebene des Sektors Bank wird das Wiedereinde-
ckungsrisiko grundsätzlich marktwertbasiert unter Be-
rücksichtigung geeigneter Add-ons ermittelt. In der für 
das Wiedereindeckungsrisiko maßgeblichen DZ BANK 
wird das Risiko überwiegend im Rahmen einer Portfoli-
osimulation einzelgeschäftsspezifisch ermittelt. Die 
Portfoliosimulation modelliert zukünftige Exposures 
unter der Berücksichtigung einer großen Anzahl von  
Risikofaktoren. Das aus den verbleibenden over-the-
counter (OTC) gehandelten Derivaten resultierende 
Wiedereindeckungsrisiko wird auf Basis von Marktwer-
ten und der Add-ons von Einzelgeschäften berechnet. 
Die Add-ons berücksichtigen spezifische Risikofaktoren 
und Restlaufzeiten.  
 
Für börsengehandelte Derivate setzt sich das Wieder-
eindeckungsrisiko gegenüber Kunden im Kunden-
kommissionsgeschäft grundsätzlich aus den tatsächlich 
ausgetauschten Sicherheiten (Variation Margin zum täg-
lichen Gewinn- und Verlustausgleich und Initial Margin 
als im Voraus zu erbringende Sicherheitsleistung zur 
Abdeckung von Verlustrisiken), dem Marktwert sowie 
zusätzlichen Sicherheitenerfordernissen zusammen. Zur 
Berechnung des gegenüber Börsen bestehenden Wie-
dereindeckungsrisikos werden zusätzlich Wertände-
rungspotenziale oder Einzelgeschäfts-Add-ons berück-
sichtigt. Auf Kontrahentenebene werden für alle Deri-
vate Netting-Vereinbarungen und Collateral Agree-
ments zur Exposure-Reduzierung eingesetzt, sofern sie 
rechtlich durchsetzbar sind. Für Repo- und Wertpapier-
leihegeschäfte werden anstelle des Add-ons Wertab-
schläge beziehungsweise Wertzuschläge (Haircuts) ange-
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rechnet. Die Anrechnung von unbesicherten Geld-
marktgeschäften erfolgt zum Marktwert. 
 
Bezogen auf das Erfüllungsrisiko ist der Anrech-
nungsbetrag die erwartete geschuldete Zahlung. Das 
Erfüllungsrisiko wird dabei auf einen festgelegten Er-
füllungszeitraum angerechnet. Es berücksichtigt die 
Höhe und die Zeitpunkte ausstehender Zahlungs-
ströme zur Steuerung des Risikos der beiderseitigen 
Erfüllung zu Zeitpunkten in der Zukunft. Diese künf-
tigen Zahlungsströme gehen bereits über die Markt-
wertermittlung in das Wiedereindeckungsrisiko und 
somit in die Unterlegung mit Risikokapital ein. Daher 
ist das Erfüllungsrisiko nicht zusätzlich zu den anderen 
handelsgeschäftsbezogenen Kreditrisikoarten mit Risi-
kokapital zu unterlegen. 
 

Limitsteuerung des Exposures aus Handelsgeschäften 

Zur Begrenzung des Ausfallrisikos aus Handelsge-
schäften hat die DZ BANK ein exposureorientiertes, 
bonitätsabhängiges Limitsystem eingerichtet. Die 
Steuerung des Wiedereindeckungsrisikos erfolgt durch 
eine in Laufzeitenbänder gegliederte Limitstruktur. 
Unbesichertes Geldmarktgeschäft wird hierbei separat 
limitiert. Zur Steuerung des Erfüllungsrisikos wird ein 
Tageslimit eingeräumt. Für das Emittentenrisiko wird 
pro Emittent ein Einzellimit oder unter bestimmten 
Voraussetzungen ein Pauschallimit vergeben. Ge-
deckte Schuldverschreibungen werden separat limitiert. 
Die wesentlichen Tochterunternehmen verfügen über 
vergleichbare Limitsysteme.  
 
Die Emittentenrisiken des sogenannten Investitions-
buchs des Bereichs Treasury werden neben der Ein-
zelemittentenlimitierung zusätzlich durch Portfoliolimite 
beschränkt. 
 
Die methodisch einheitliche Messung und Überwachung 
des Exposures aus Handelsgeschäften der DZ BANK 
erfolgt über ein zentrales, IT-gestütztes Limitmanage-
mentsystem, an das alle relevanten Handelssysteme an-
geschlossen sind. Darüber hinaus erfolgt das Manage-
ment des Exposures aus Handelsgeschäften im Sektor 
Bank auf Ebene der Steuerungseinheiten dezentral. 
 
Wie im klassischen Kreditgeschäft sind auch für das 
Handelsgeschäft adäquate Frühwarn- und Überzie-
hungsprozesse etabliert. Der für die Risikoüberwa-
chung zuständige Vorstand erhält täglich eine Aufstel-
lung zu den bedeutenden Überschreitungen der Han-
delslimite. Monatlich wird ein Bericht über die Auslas-
tungen der Wiedereindeckungs- und Emittentenrisiken 
aus Handelsgeschäften erstellt. 

Das Management des Länderexposures aus Handelsge-
schäften wird analog zum Vorgehen für das klassische 
Kreditgeschäft durch die Länderlimitierung auf der 
Ebene des Sektors Bank unterstützt. 
 
8.4.7 Management von Risikokonzentrationen 

und von Korrelationsrisiken 
 

Risikokonzentrationen im Kredit- und Sicherheitenportfolio 

Im Management des klassischen Kreditgeschäfts und 
des Handelsgeschäfts berücksichtigt die DZ BANK 
die Wechselwirkungen zwischen einer Sicherheit und 
dem Kreditnehmer, der die Sicherheit stellt, bezie-
hungsweise zwischen einer Sicherheit und dem Kon-
trahenten, dessen Wiedereindeckungsrisiko die Sicher-
heit mindern soll. Besteht eine signifikante positive 
Korrelation zwischen einer Sicherheit und dem Kredit-
nehmer beziehungsweise dem Kontrahenten, der die 
Sicherheit stellt, so wird der Sicherheit grundsätzlich 
kein oder ein geminderter Sicherheitenwert beigemes-
sen. Dies ist beispielsweise der Fall, wenn Sicherungs-
geber, Drittschuldner oder Emittent mit dem Kredit-
nehmer beziehungsweise mit dem Kontrahenten eine 
Gruppe verbundener Kunden oder eine vergleichbare 
wirtschaftliche Einheit bilden. 
 

Korrelationsrisiken (Wrong-way Risk) 

Aufgrund der Handelstätigkeiten der DZ BANK  
können sogenannte allgemeine Korrelationsrisiken 
(General Wrong-way Risk) auftreten. Darunter wird 
das Risiko verstanden, dass eine positive Korrelation 
zwischen der Ausfallwahrscheinlichkeit einer Gegen-
partei und dem Wiederbeschaffungswert (Wiederein-
deckungsrisiko-Exposure) eines mit dieser Gegenpar-
tei abgeschlossenen (Sicherungs-)Geschäfts aufgrund 
einer Veränderung der makroökonomischen Marktfak-
toren des gehandelten Underlyings (zum Beispiel 
Preisveränderungen bei Wechselkursen) besteht. 
 
Darüber hinaus können spezifische Korrelationsrisi-
ken (Specific Wrong-way Risk) auftreten. Hierbei han-
delt es sich um das Risiko, dass eine positive Korrela-
tion zwischen der Ausfallwahrscheinlichkeit einer Ge-
genpartei und dem Wiederbeschaffungswert (Wieder-
eindeckungsrisiko-Exposure) eines mit dieser Gegen-
partei abgeschlossenen (Sicherungs-)Geschäfts auf-
grund eines Anstiegs der Ausfallwahrscheinlichkeit des 
Emittenten des gehandelten Underlyings besteht. Ins-
besondere sind hiervon außerbörslich gehandelte Ak-
tien- und Kreditderivate betroffen, deren Underlying 
ein (Referenz-)Wertpapier beziehungsweise ein (Refe-
renz-)Emittent ist. 
 

91



DZ BANK AG 
Jahresabschluss und Lagebericht 2018 
Lagebericht der DZ BANK AG 
Zusammengefasster Chancen- und Risikobericht 

Diese Risiken werden durch die im Folgenden be-
schriebenen Maßnahmen angemessen überwacht und 
signifikant reduziert. Infolgedessen sind für die 
DZ BANK insbesondere Korrelationsrisiken von un-
tergeordneter Bedeutung. 
 

Maßnahmen zur Vermeidung von  

Konzentrations- und Korrelationsrisiken 

Zur Vermeidung unerwünschter Risiken, die aus Kon-
zentrationen und Korrelationen von Sicherheiten im 
Handelsgeschäft sowie aufgrund allgemeiner Korrelati-
onsrisiken entstehen können, hat die DZ BANK eine 
Collateral Policy und die bankinternen Mindestanfor-
derungen an das bilaterale Reverse-Repo-Geschäft und 
das Wertpapierdarlehensgeschäft in Kraft gesetzt. 
 
Demnach werden für die Absicherung von OTC- 
Derivaten auf der Basis des Credit Support Annex  
beziehungsweise des deutschen Besicherungsanhangs 
zum Deutschen Rahmenvertrag für Finanzterminge-
schäfte gemäß der Collateral Policy Barsicherheiten 
(vor allem Euro und US-Dollar), erstklassige Staatsan-
leihen und Pfandbriefe akzeptiert. Ausnahmen von 
dieser Regel sind insbesondere für Volksbanken und 
Raiffeisenbanken zulässig, wobei weiterhin ein sehr gu-
tes Rating (mindestens 2B auf der Rating-Masterskala 
der DZ BANK) für die entsprechenden Wertpapiersi-
cherheiten gefordert wird. Zudem müssen die Sicher-
heiten bei der EZB hinterlegungsfähig sein. 
 
Im Repo- und Wertpapierdarlehensgeschäft wer-
den auf Basis allgemein anerkannter Rahmenverträge 
und der bankinternen Mindestanforderungen ebenfalls 
hochwertige Sicherheiten eingefordert, wobei hier das 
Sicherheitenspektrum etwas größer ist als bei OTC-
Derivaten. Darüber hinaus schließen die Mindestanfor-
derungen an das bilaterale Reverse-Repo-Geschäft und 
das Wertpapierdarlehensgeschäft unerlaubte Korrelatio-
nen aus und legen die Güte der Sicherheiten abhängig 
vom Rating der Kontrahenten fest. Zusätzlich zu der 
täglichen Überwachung der entsprechenden Regelungen 
erfolgt monatlich eine Meldung der Verstöße an das Ri-
siko Komitee.  
 
Sollten materielle, spezifische Korrelationsrisiken auf-
grund eines bilateralen OTC-Handelsgeschäfts entste-
hen, werden diese bei der Ermittlung des Exposures 
berücksichtigt. 
 
Das Risiko Komitee wird vierteljährlich über die rele-
vanten Korrelations- und Konzentrationsrisiken aus 
Derivaten und Securities Financing inklusive eventuell 
notwendiger Exposure-Anpassungen informiert. 

8.4.8 Minderung von Kreditrisiken 
 

Sicherheitenstrategie und gesicherte Grundgeschäfte 

Entsprechend der Kreditrisikostrategie stellt die Kun-
denbonität die wesentliche Grundlage für die Kredit-
entscheidung dar. Sicherheiten haben keinen Einfluss 
auf die Bonitätsbeurteilung des Kreditnehmers. In Ab-
hängigkeit von der Struktur eines Geschäfts können 
Sicherheiten aber wesentlich für die Risikobeurteilung 
einer Transaktion sein. 
 
Bei mittel- oder langfristigen Finanzierungen wird 
grundsätzlich eine risikoadäquate Besicherung ange-
strebt. Insbesondere für das Neugeschäft mit Mittel-
standskunden wird ab der Bonitätsklasse 3D der Rating-
Masterskala eine werthaltige Besicherung in Höhe von 
50 Prozent des Finanzierungsvolumens vorausgesetzt.  
 
Bei Exportfinanzierungen oder bei strukturierten Han-
delsfinanzierungen werden Sicherheiten als adäquates 
Instrument zur Risikosteuerung der Transaktionen ein-
gesetzt. Bei Projektfinanzierungen dienen typischer-
weise das finanzierte Projekt selbst sowie die Abtre-
tung der Rechte aus den zugrundeliegenden Verträgen 
als Sicherheit. 
 
Die gesicherten Grundgeschäfte im klassischen 
Kreditgeschäft umfassen das kommerzielle Kreditge-
schäft einschließlich Finanzgarantien und Kreditzusa-
gen. Um die Grundgeschäfte gegen Ausfallrisiken ab-
zuschirmen, werden auf der Grundlage von Einzelfall-
entscheidungen klassische Sicherheiten eingeworben.  
 

Sicherheitenarten 

In den Unternehmen des Sektors Bank kommen sämt-
liche klassischen Kreditsicherheiten zum Einsatz. 
Dies sind insbesondere Grundpfandrechte auf Wohn- 
und Gewerbeimmobilien, Registerpfandrechte an 
Schiffen und Flugzeugen, Garantien (einschließlich 
Bürgschaften, Kreditversicherungen und Patronatser-
klärungen), finanzielle Sicherheiten (bestimmte festver-
zinsliche Wertpapiere, Aktien und Investmentanteile), 
abgetretene Forderungen (Globalzessionen aus Liefe-
rungen und Leistungen sowie Einzelzessionen) sowie 
Sach- und Objektsicherheiten.  
 
Für die aufsichtsrechtliche Anerkennung nach der 
CRR werden vorwiegend privilegierte Grundpfand-
rechte, Registerpfandrechte, Garantien und finanzielle 
Sicherheiten herangezogen.  
 
Als Sicherheiten für Handelsgeschäfte, die aus den 
zur Verringerung des Risikos aus OTC-Derivaten ab- 

92



DZ BANK AG 
Jahresabschluss und Lagebericht 2018 
Lagebericht der DZ BANK AG 
Zusammengefasster Chancen- und Risikobericht 

geschlossenen Sicherheitenverträgen resultieren, wer-
den entsprechend der Collateral Policy der DZ BANK 
in der Regel Barsicherheiten, erstklassige Staatsanlei-
hen und Pfandbriefe akzeptiert. Darüber hinaus wird 
das Kreditrisiko aus OTC-Derivaten durch den Ab-
schluss von Netting-Vereinbarungen reduziert. Eine 
zeitnahe Bewertung der Sicherheiten innerhalb der 
vereinbarten Margining-Perioden trägt zur Risikobe-
grenzung bei. 
 
Zur Verringerung des Emittentenrisikos von Anleihen 
und Derivaten mithilfe von Kreditderivaten kommen 
neben Credit-linked Notes und Credit Default Swaps 
auch Total Return Swaps zum Einsatz. Dabei wird die 
Absicherung gegen Underlying- sowie Spread- und 
Migrationsrisiken in der Regel in Form eines Makro-
Hedges dynamisch vorgenommen. In einzelnen Fällen 
werden auch sogenannte Back-to-back-Transaktionen 
abgeschlossen. Die Sicherungswirkung des Kreditderi-
vats wird zu Steuerungszwecken bezüglich der besi-
cherten Einheit (Reference-Entity) risikomindernd an-
gerechnet. Als Garantiegeber beziehungsweise als Ge-
genpartei fungieren bei Kreditderivaten hauptsächlich 
Finanzinstitutionen, wobei es sich überwiegend um 
Kreditinstitute der VR-Ratingklassen 1A bis 2C inner-
halb des Investment Grade handelt. 
 

Management klassischer Kreditsicherheiten 

Die Aufgaben des Sicherheitenmanagements werden 
grundsätzlich außerhalb der Marktbereiche und über-
wiegend durch spezialisierte Einheiten wahrgenom-
men. Zu deren Kernaufgaben gehören die Bestellung, 
Prüfung und Bewertung der Sicherheiten, deren Erfas-
sung und Verwaltung sowie die diesbezügliche Bera-
tung aller Unternehmensbereiche. 
 
Für die Sicherheitenbestellung und die damit in Zu-
sammenhang stehenden Erklärungen werden weitge-
hend standardisierte Verträge verwendet. Sofern indi-
viduelle Sicherheitenverträge zu schließen sind, werden 
fachkundige Stellen eingeschaltet. Die Verwaltung der 
Sicherheiten erfolgt in eigenen IT-Systemen. 
 
Die Bewertung der Sicherheiten erfolgt nach internen 
Richtlinien und ist grundsätzlich Aufgabe der Markt-
folgeeinheiten. Die Überprüfung der Wertansätze wird 
im Regelfall mindestens jährlich oder zu den verein-
barten Einreichungsterminen für die bewertungsrele-
vanten Unterlagen vorgenommen. Kürzere Überwa-
chungsintervalle können bei kritischen Engagements 
festgelegt werden. Unabhängig davon wird die Wert-
haltigkeit der Sicherheiten unverzüglich überprüft, 
wenn negative Informationen bekannt werden. 

Die Zuständigkeit für die Verwertung von Sicherhei-
ten liegt bei den Workout-Einheiten. Bei Abwick-
lungskrediten können die Sicherheiten, abweichend 
von den allgemeinen Bewertungsrichtlinien, in Abhän-
gigkeit von ihrem voraussichtlichen Realisierungswert 
und Realisierungszeitpunkt bewertet werden. In Ab-
weichung von den generellen Beleihungsgrundsätzen 
können bei Sanierungsengagements Marktwerte bezie-
hungsweise die voraussichtlichen Liquidationserlöse 
als Sicherungswert angesetzt werden. 
 

Collateral Management 

Als Instrument zur Reduktion des Kreditexposures aus 
OTC-Geschäften werden neben Netting-Vereinbarun-
gen (ISDA Master Agreement und Deutscher Rah-
menvertrag für Finanztermingeschäfte) auch Besiche-
rungsverträge (Credit Support Annex zum ISDA 
Master Agreement und Besicherungsanhang zum 
Deutschen Rahmenvertrag für Finanztermingeschäfte) 
abgeschlossen.  
 
Inhalt der Besicherungsverträge sowie Verantwortlich-
keiten und Kompetenzen zur internen Umsetzung der 
daraus erwachsenden Rechte und Pflichten werden in 
der Collateral Policy der DZ BANK geregelt. Dabei 
werden insbesondere Vertragsparameter wie Qualität 
der Sicherheit, Frequenz des Austauschs sowie Min-
destaustausch- und Freibeträge vorgegeben. Die 
DZ BANK setzt regelmäßig beidseitige Collateral- 
Verträge ein. Ausnahmen bestehen für Deckungs- 
stöcke und Zweckgesellschaften, da hier wegen der  
besonderen rechtlichen Stellung des Kontrahenten  
nur unilaterale Sicherheitenverträge sinnvoll durch- 
setzbar sind, sowie für supranationale oder staatliche 
Unternehmen. Wenn für Geschäftspartner, die nicht 
unter die Regelungen der European Market  
Infrastructure Regulation (EMIR) fallen, auf die  
Beidseitigkeit verzichtet werden soll, ist dies ein  
Kompetenzvorgang, der entsprechend genehmigt  
werden muss.  
 
Netting und Besicherung führen in der Regel zu einer 
signifikanten Reduzierung des Exposures aus Handels-
geschäften. Die Bewertung des Exposures und der Si-
cherheiten erfolgt systemunterstützt. Analog zur Colla-
teral Policy wird das Margining bei der weit überwie-
genden Zahl der Sicherheitenverträge täglich durchge-
führt. 
 
Vor dem 1. März 2017 abgeschlossene Besicherungs-
verträge weisen in der Regel ratingunabhängige Freibe-
träge (Thresholds) und Mindesttransferbeträge auf. 
Darüber hinaus existieren einige Verträge mit Trigger-
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Vereinbarungen, die in Abhängigkeit vom Rating gere-
gelt sind. Bei diesen Vereinbarungen wird zum Beispiel 
der unbesicherte Teil des Exposures im Falle von Bo-
nitätsverschlechterungen reduziert oder es sind zusätz-
liche Zahlungen zu leisten (beispielsweise sogenannte 
Independent Amounts). Seit dem Inkrafttreten der 
EMIR-Besicherungspflicht sind diese Vertragspara- 
meter von den Aufsichtsbehörden standardisiert vor-
gegeben. 
 
Die EU-Verordnung EMIR fordert, eine Initial Margin 
im bilateralen außerbörslichen Derivategeschäft zu-
sätzlich zur Variation Margin auszutauschen. Frühes-
tens ab September 2019 kann dieser Initial-Margin-
Austausch für die Unternehmen des Sektors Bank 
verpflichtend sein. Die Unternehmen der DZ BANK 
Gruppe haben Maßnahmen getroffen, um dieser auf-
sichtsrechtlichen Anforderung ab September 2019  
entsprechen zu können. 
 

Zentrale Gegenparteien 

EMIR hat das Umfeld für außerbörsliche Derivatege-
schäfte von Banken, Versicherungen und Fonds nach-
haltig verändert. Die Verordnung verpflichtet die 
Marktteilnehmer, alle börsengehandelten Derivate und 
OTC-Derivate an zentrale Transaktionsregister zu mel-
den sowie bestimmte standardisierte OTC-Derivate 
gemäß vordefinierten Umsetzungsstufen schrittweise 
über zentrale Gegenparteien, sogenannte Clearing-
Häuser, abzuwickeln. Darüber hinaus sind für nicht 
zentral über ein Clearing-Haus abgewickelte OTC- 
Derivate Risikominderungstechniken anzuwenden. 
Damit sollen Kontrahentenrisiken minimiert werden. 
 
Marktteilnehmer, die keiner Befreiung von dieser 
neuen Clearing-Pflicht unterliegen, bedürfen eines An-
schlusses an eine zentrale Gegenpartei. Dies kann über 
eine direkte Mitgliedschaft bei einem Clearing-Haus  
erfolgen oder über die Abwicklung des Derivatege-
schäfts über ein Kreditinstitut, das Teilnehmer einer 
zentralen Gegenpartei ist. 
 
Die DZ BANK ist Direktmitglied beim größten euro-
päischen Clearing-Haus für Zinsderivate, dem London 
Clearing House, und bei der Eurex Clearing AG. Die 
Bank verfügt damit über direkte Zugänge zu zentralen 
Kontrahenten für Derivategeschäfte. Zusätzlich be-
steht für Kreditderivate über den Clearing Broker 
Deutsche Bank ein indirekter Zugang zum Clearing-
Haus Intercontinental Exchange. 
 

8.4.9 Management von leistungsgestörten 

Kreditengagements 
 

Steuerung und Überwachung von Problemengagements 

Erkannte Problemkredite werden bereits in einem frü-
hen Krisenstadium an die Workout-Einheiten über-
tragen. Diese Spezialeinheiten schaffen durch intensive 
Betreuung der kritischen Engagements und durch An-
wendung erprobter Problemlösungskonzepte die Vo-
raussetzungen zur Sicherung und Optimierung prob-
lembehafteter Risikopositionen. 
 
Für das klassische Kreditgeschäft verfügt die 
DZ BANK über ein umfangreiches Instrumentarium 
zur frühzeitigen Identifizierung, engen Begleitung und 
hoch qualifizierten Portfolioüberwachung der prob-
lembehafteten Kreditengagements. Das Teilportfolio 
der problembehafteten Kredite wird in einem viertel-
jährlichen Zyklus geprüft, aktualisiert und berichtet. 
Anlassbezogen geschieht dies auch in kürzeren Zyklen. 
Dieser Prozess wird umfassend systemtechnisch unter-
stützt. Wesentlicher Baustein ist dabei eine aussage-
kräftige, zielgruppenorientierte und zeitnahe interne 
Berichterstattung. Bei Bedarf wird die Intensivbetreu-
ung von Einzeladressen auf eigens eingerichtete Task 
Forces übertragen. Die Risiken in Teilportfolios werden 
durch regelmäßige Reports beobachtet und analysiert. 
 
In den wesentlichen Tochterunternehmen bestehen – 
soweit erforderlich – vergleichbare, an die Risikocharak-
teristika des jeweiligen Geschäfts angepasste Verfahren. 
 

Richtlinien und Verfahren zur Bildung von Risikovorsorge 

Die gemäß DRS 20 A1.7(c) erforderliche Beschrei-
bung der Methoden zur Bildung von Risikovorsorge 
ist in Abschnitt 5 des Konzernanhangs enthalten. 
 

Notleidende Kredite 

Die Unternehmen des Sektors Bank klassifizieren einen 
Kredit als notleidend, wenn er auf der VR-Masterskala 
mit einer Ratingnote zwischen 5A und 5E eingestuft 
worden ist. Dies entspricht der von der CRR vorgege-
benen Ausfalldefinition. Notleidende Kredite werden 
auch als Non-performing Loans (NPL) bezeichnet. 
 
Die Steuerung notleidender Kredite erfolgt anhand der 
folgenden Kennziffern: 
− Risikovorsorgequote (Anteil des Risikovorsorge-

bestands am gesamten Kreditvolumen) 
− Risikodeckungsquote (Anteil des Risikovorsorge-

bestands am notleidenden Kreditvolumen) 
− NPL-Quote (Anteil des notleidenden Kreditvolu-

mens am gesamten Kreditvolumen) 
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Die NPL-Steuerung der DZ BANK wird derzeit in 
Bezug auf die Anforderungen des NPL-Leitfaden der 
EZB weiterentwickelt. 
 
8.5 Spezifische Risikofaktoren 
Wesentliche Einflussgrößen bei der Bestimmung des 
Kreditrisikos sind die Höhe des Kreditvolumens, Kon-
zentrationseffekte hinsichtlich Adressen, Branchen, 
Ländern und Laufzeiten sowie die Bonitätsstruktur des 
Kreditportfolios. 
 
Für die interne Kreditrisikosteuerung im Sektor Bank 
wird das Kreditvolumen nach kreditrisikotragenden 
Instrumenten – klassisches Kreditgeschäft, Wertpa-
piergeschäft sowie Derivate- und Geldmarktgeschäft – 
unterschieden. Diese Aufteilung entspricht den für die 
externe Berichterstattung über Risiken aus Finanzin-
strumenten zu bildenden Klassen. Um Volumenkon-
zentrationen zu erkennen, werden die kreditrisiko-
tragenden Instrumente nach Branchen, Ländergrup-
pen, Bonitäten und Restlaufzeiten kategorisiert. 
 
Insbesondere bei Häufungen von Engagements mit 
längerer Restlaufzeit, die eine Bonitätseinstufung un-
terhalb des Investment Grade aufweisen, besteht die 
Gefahr, dass Kreditrisiken zum Tragen kommen und 
in Form von Verlusten die Vermögens- und Ertrags-
lage der DZ BANK Gruppe oder der DZ BANK be-
einträchtigen. 
 
8.6 Kreditvolumen 
 
8.6.1 Überleitung des Kreditvolumens zum  

Konzernabschluss 
Das der Risikosteuerung zugrundeliegende Bruttokre-
ditvolumen wird in Abb. 23 zu einzelnen bilanziellen 
Posten übergeleitet, um Transparenz über die Ver-
knüpfung zwischen Konzernabschluss und Risikosteu-
erung herzustellen. Aufgrund der Orientierung am Ri-
sikogehalt der Positionen weicht die Bewertung zwi-
schen der internen Steuerung und der externen Kon-
zernrechnungslegung bei einigen Produkten ab. We-
sentliche Ursachen für Unterschiede zwischen den 
Größen der internen Steuerung und der externen Kon-
zernrechnungslegung liegen darüber hinaus in abwei-
chenden Konsolidierungskreisen sowie in Ansatz- und 
Bewertungsunterschieden. 
 
Die Unterschiede in den Konsolidierungskreisen 
sind darauf zurückzuführen, dass in der internen Kre-
ditrisikosteuerung lediglich jene Unternehmen des Sek-
tors Bank berücksichtigt werden, die einen wesentli-
chen Beitrag zum Gesamtrisiko dieses Sektors leisten.  

Der aus abweichenden Wertansätzen resultierende Un-
terschiedsbetrag im Wertpapiergeschäft ist im We-
sentlichen darauf zurückzuführen, dass Kreditderivate 
in der internen Steuerung grundsätzlich auf die mit  
den Underlyings verbundenen Emittentenrisiken ange-
rechnet werden, während Kreditderivate im Konzern-
abschluss als derivative Finanzinstrumente mit ihrem 
beizulegenden Zeitwert in die Bilanzposten Handels-
aktiva oder Handelspassiva eingehen. 
 
Im Derivategeschäft und im Geldmarktgeschäft 
sind die Bewertungsunterschiede überwiegend darauf 
zurückzuführen, dass für Zwecke der Risikosteuerung 
eine Aufrechnung gegenläufiger Positionen erfolgt, 
während im Konzernabschluss kein derartiges Netting 
vorgenommen werden darf. Des Weiteren werden den 
gegenwärtigen Marktwerten derivativer Positionen in 
der internen Steuerung sogenannte Add-ons zuge-
schlagen, mit denen mögliche zukünftige Marktwert-
veränderungen berücksichtigt werden. Dagegen zielt 
die externe (Konzern-)Rechnungslegung ausschließlich 
auf die zum Bewertungszeitpunkt ermittelten beizule-
genden Zeitwerte ab. Zudem dürfen im Konzernab-
schluss Sicherheiten im Gegensatz zur internen Vorge-
hensweise nicht risikomindernd verrechnet werden. 
 
Darüber hinaus treten im Geldmarktgeschäft bei der 
Berücksichtigung von Repo-Geschäften Abweichun-
gen zwischen Konzernabschluss und internem Kre-
ditrisikoberichtswesen auf. Im Unterschied zur bilanzi-
ellen Behandlung werden die gelieferten oder erhalte-
nen Wertpapiersicherheiten für die interne Steuerung 
mit den jeweiligen Forderungen beziehungsweise Ver-
bindlichkeiten verrechnet. 
 
8.6.2 Entwicklung des Kreditvolumens 
Im Geschäftsjahr war ein Anstieg des gesamten Kre-
ditvolumens im Sektor Bank um insgesamt 1 Pro-
zent von 375,2 Mrd. € zum 31. Dezember 2017 auf 
378,9 Mrd. € zum 31. Dezember 2018 zu verzeichnen. 
Dies resultiert hauptsächlich aus einer Ausweitung des 
Kreditvolumens im klassischen Kreditgeschäft um 
3 Prozent von 279,8 Mrd. € zum 31. Dezember 2017 
auf 289,3 Mrd. € zum 31. Dezember 2018. Diese Ent-
wicklung betrifft im Wesentlichen das von der 
DZ BANK an Volksbanken und Raiffeisenbanken 
ausgereichte Kreditvolumen. Für das Kreditvolumen 
im Derivate- und Geldmarktgeschäft war ebenfalls 
eine Ausweitung zu verzeichnen, und zwar um 17 Pro-
zent von 14,2 Mrd. € zum 31. Dezember 2017 auf 
16,6 Mrd. € zum 31. Dezember 2018, der ebenfalls im 
Wesentlichen auf die DZ BANK zurückzuführen ist. 
Dagegen ist das Volumen im Wertpapiergeschäft um  
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ABB. 23 – SEKTOR BANK: ÜBERLEITUNG DES KREDITVOLUMENS 

 
 
nicht relevant 

 
 
10 Prozent von 81,1 Mrd. € zum 31. Dezember 2017 
auf 73,0 Mrd. € zum 31. Dezember 2018 zurückgegan-
gen, hauptsächlich durch Reduktion von Bondbestän-
den der öffentlichen Hand bei der DZ BANK. 
 
In der DZ BANK stieg das gesamte Kreditvolumen 
um 1 Prozent von 197,2 Mrd. € zum 31. Dezem-
ber 2017 auf 198,3 Mrd. € zum 31. Dezember 2018. 
Diese Entwicklung betraf insbesondere das klassische 
Kreditgeschäft mit einer Ausweitung von 141,1 Mrd. € 
zum Vorjahresultimo auf 146,7 Mrd. € zum 31. De-
zember 2018. Im Derivate- und Geldmarktgeschäft 
der DZ BANK war ebenfalls ein Wachstum zu ver-
zeichnen (31. Dezember 2018: 14,9 Mrd. €, 31. De-
zember 2017: 13,1 Mrd. €). Im Wertpapiergeschäft 
ist hingegen ein Rückgang zu beobachten (31. Dezem-
ber 2018: 36,8 Mrd. €; 31. Dezember 2017: 
43,0 Mrd. €). der im Wesentlichen auf ein gesunkenes 
Anleihenexposure bei der öffentlichen Hand zurück-
zuführen ist.  
 

8.6.3 Branchenstruktur des Kreditportfolios 
Die Aufteilung des Kreditportfolios nach Branchen 
geht aus Abb. 24 hervor, wobei die Zuordnung des 
Kreditvolumens grundsätzlich nach den Wirtschafts-
zweigschlüsseln der Deutschen Bundesbank erfolgt. 
Dies gilt auch für die weiteren kreditrisikobezogenen 
Branchendarstellungen in diesem Chancen- und Risi-
kobericht. 
 
Das Kreditvolumen im Sektor Bank war zum 31. De-
zember 2018 mit 36 Prozent (31. Dezember 2017: 
35 Prozent) weiterhin durch eine hohe Konzentration 
im Finanzsektor geprägt. Die Kreditnehmer in diesem 
Kundensegment setzten sich neben den Volksbanken 
und Raiffeisenbanken aus Banken anderer Sektoren 
der Kreditwirtschaft und sonstigen Finanzinstitutionen 
zusammen. 
 
In der DZ BANK bestand zum 31. Dezember 2018 
mit 60 Prozent (31. Dezember 2017: 59 Prozent)  
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ebenfalls eine hohe Konzentration des Kreditvolu-
mens im Finanzsektor, wobei die Zusammensetzung 
dieses Kundensegments der des Sektors Bank ent-
sprach. Im Vergleich zum Vorjahr war ein Rückgang 
der Forderungen an öffentliche Schuldner vor allem in 
Deutschland um 4,9 Mrd. € zu verzeichnen. 
 
Zur Erfüllung ihrer Aufgabe als Zentralbank für die 
Genossenschaftliche FinanzGruppe Volksbanken Raiff-
eisenbanken stellt die DZ BANK Refinanzierungsmit-
tel für die Unternehmen des Sektors Bank und für die 
Genossenschaftsbanken bereit. Daher entfällt auf die 
Genossenschaftsbanken auch eine der größten Forde-
rungspositionen im Kreditportfolio der Gruppe. Des 
Weiteren begleitet die DZ BANK die Genossen-
schaftsbanken bei größeren Finanzierungen von Fir-
menkunden.  
 
Das daraus resultierende Konsortialgeschäft, das  
Direktgeschäft der DZ BANK, der DZ HYP und  
der DVB mit Firmenkunden im In- und Ausland, das 

Immobiliengeschäft der BSH und der DZ HYP mit 
Retail-Kunden sowie das Konsumentenkreditgeschäft 
der TeamBank bestimmen die Branchenzusammenset-
zung des restlichen Portfolios. 
 
8.6.4 Geografische Struktur des Kreditportfolios 
In Abb. 25 wird die nach Ländergruppen gegliederte 
geografische Verteilung des Kreditportfolios darge-
stellt. Dabei erfolgt die Zuordnung des Kreditvolu-
mens zu den einzelnen Ländergruppen grundsätzlich 
anhand der jährlich aktualisierten Ländergruppenein-
teilungen des IWF. Dies gilt auch für die weiteren kre-
ditrisikobezogenen Länderdarstellungen in diesem 
Chancen- und Risikobericht. 
Zum 31. Dezember 2018 konzentrierten sich die Aus-
leihungen im Sektor Bank mit im Vorjahresvergleich 
unveränderten 96 Prozent und in der DZ BANK mit 
95 Prozent (31. Dezember 2017: 96 Prozent) des ge-
samten Kreditvolumens auf Deutschland und die 
sonstigen Industrieländer. 
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ABB. 24 – SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN NACH BRANCHEN 

 
ABB. 25 – SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN NACH LÄNDERGRUPPEN 

 
 
 
8.6.5 Fälligkeitsstruktur des Kreditportfolios 
Die Betrachtung des Kreditportfolios nach Restlauf-
zeiten in Abb. 26 zeigt für den Sektor Bank zum 
31. Dezember 2018 im Vergleich zum 31. Dezem-
ber 2017 einen Anstieg des Kreditvolumens um 5,6 
Mrd. € im kurzen Laufzeitenband, der im Wesentli-
chen auf die DZ BANK zurückzuführen ist. Der 
Rückgang im mittelfristigen Laufzeitenband betrug 
3,0 Mrd. € und resultiert ebenfalls hauptsächlich aus 
der DZ BANK. Dem stand eine Ausweitung des Kre-
ditvolumens mit 1,2 Mrd. € im längeren Laufzeiten-
band gegenüber, die im Wesentlichen auf die BSH zu-
rückzuführen ist. 
 
8.6.6 Bonitätsstruktur des Kreditportfolios 
Abb. 27 zeigt das konsolidierte Kreditvolumen im Sek-
tor Bank nach den Bonitätsklassen der VR-Rating-
Masterskala.  
 
Im Sektor Bank belief sich der Anteil der Ratingklassen 
1A bis 3A (Investment Grade) am Gesamtkreditvolu-
men zum 31. Dezember 2018 unverändert zum Vor-
jahr auf 78 Prozent. Der Anteil des Kreditvolumens 
der Ratingklassen 3B bis 4E (Non-Investment Grade) 
am gesamten Kreditvolumen lag zum Berichtsstichtag 
ebenfalls unverändert bei 20 Prozent. Die durch die 
Ratingklassen 5A bis 5E repräsentierten ausgefallenen 

Forderungen hatten zum 31. Dezember 2018 einen 
Anteil von 1 Prozent am gesamten Kreditvolumen des 
Sektors Bank (31. Dezember 2017: 2 Prozent). 
 
Auch in der DZ BANK dominierten die Ratingklassen 
1A bis 3A (Investment Grade) mit einem im Vorjah-
resvergleich unveränderten Anteil von 88 Prozent am 
Gesamtkreditvolumen. Im Vergleich zum Vorjahres-
stichtag war der Anteil des Kreditvolumens der Ra-
tingklassen 3B bis 4E (Non-Investment Grade) am ge-
samten Kreditvolumen mit 10 Prozent ebenfalls un-
verändert. Die ausgefallenen Forderungen (Rating-
klassen 5A bis 5E) hatten zum 31. Dezember 2018 ei-
nen Anteil von 1 Prozent. Dies entspricht wiederum 
der Größenordnung zum Vorjahresstichtag. 
 
Im Sektor Bank entfielen zum 31. Dezember 2018 
7 Prozent (31. Dezember 2017: 8 Prozent) des gesam-
ten Kreditengagements auf die 10 Adressen mit dem 
größten Kreditvolumen. Diese Kreditnehmer sind über-
wiegend der öffentlichen Hand zuzuordnen und weisen 
Ratingeinstufungen im Bereich des Investment Grade 
auf. In der DZ BANK lag dieser Anteil bei 7 Prozent 
(31. Dezember 2017: 8 Prozent). Dabei handelt es sich 
im Wesentlichen um Kreditnehmer aus dem Finanz-
sektor und der öffentlichen Hand mit Ratingeinstufun-
gen im Bereich des Investment Grade. 
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ABB. 26 – SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN NACH RESTLAUFZEITEN 

 
 
 

ABB. 27 – SEKTOR BANK: KREDITVOLUMEN NACH BONITÄTSKLASSEN 

 
 
 
8.6.7 Besichertes Kreditvolumen 
Die Verteilung des besicherten Kreditvolumens auf 
Gesamtportfolioebene wird in Abb. 28 dargestellt. Da-
bei erfolgt eine Unterscheidung nach Sicherheitenarten 
und risikotragenden Instrumenten.  
 
Für das klassische Kreditgeschäft wird der Ausweis 
des Bruttokreditvolumens grundsätzlich vor der An-
wendung von Aufrechnungsvereinbarungen vorge-
nommen, während im Derivate- und Geldmarktge-
schäft das Bruttokreditvolumen auf genetteter Basis 
ausgewiesen wird. Für das Derivate- und Geldmarkt-

geschäft bestehen vergleichsweise geringe Sicherhei-
tenwerte in Form von persönlichen und finanziellen 
Sicherheiten. Im Wertpapiergeschäft werden über 
die bereits angerechneten Sicherungsmaßnahmen hin-
aus grundsätzlich keine weiteren Besicherungen vorge-
nommen. Daher werden Wertpapiergeschäfte bei der 
Darstellung des besicherten Kreditvolumens nicht be-
rücksichtigt. 
 
Das besicherte Kreditvolumen im Sektor Bank er-
höhte sich von 116,1 Mrd. € zum 31. Dezember 2017 
auf 121,5 Mrd. € zum 31. Dezember 2018.  
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ABB. 28 – SEKTOR BANK: BESICHERTES KREDITVOLUMEN NACH SICHERHEITENARTEN 

 
 
 
Der Anstieg ist im Wesentlichen auf eine Auswei-
tung des Immobilienkreditgeschäfts zurückzufüh-
ren. Die Besicherungsquote betrug zum Berichts-
stichtag 39,7 Prozent (Vorjahresstichtag: 39,5 Pro-
zent). Der Vorjahreswert weicht von dem im Chan-
cen- und Risikobericht 2017 ausgewiesenen Wert 
von 30,9 Prozent ab, da das Wertpapiergeschäft 
nicht mehr in die Betrachtung einbezogen wird. 
 
Im klassischen Kreditgeschäft des Sektors Bank 
stellten dingliche Sicherheiten wie Grundschulden, 
Hypotheken und Registerpfandrechte zum 31. De-
zember 2018 mit im Vorjahresvergleich unverän-
derten 85 Prozent den größten Anteil am besicher-
ten Kreditvolumen dar. Diese Sicherheitenarten 
sind insbesondere für die BSH, die DZ HYP und 
die DVB von Bedeutung. Dagegen spielen dingliche 
Sicherheiten auf Ebene der DZ BANK eine unter-
geordnete Rolle, da die DZ BANK bei der Kredit-
vergabe in erster Linie auf die Bonität des Kredit-
nehmers abstellt.  
 
Das besicherte Kreditvolumen der DZ BANK lag 
zum 31. Dezember 2018 mit 12,6 Mrd. € geringfü-
gig über dem Vorjahresniveau von 12,3 Mrd. €. Die 
Besicherungsquote betrug zum Berichtsstichtag un-
verändert 7,8 Prozent. Aufgrund der Herausnahme 
des Wertpapiergeschäfts aus der Darstellung weicht 
der Vorjahreswert auch hier von dem im Chancen- 
und Risikobericht 2017 ausgewiesenen Wert von 
6,2 Prozent ab. 
 

8.6.8 Verbriefungen 
Das ABS-Portfolio des Sektors Bank wird im We-
sentlichen von der DZ BANK und der DZ HYP 
gehalten. Zum Berichtsstichtag wies dieses Portfo-
lio auf Ebene des Sektors Bank einen beizulegen-
den Zeitwert von 2.644 Mio. € (31. Dezember 2017: 
2.796 Mio. €) auf. Für die DZ BANK betrug der 
beizulegende Zeitwert zum 31. Dezember 2018 
2.141 Mio. € (31. Dezember 2017: 2.048 Mio. €). 
 
In diesen Werten enthalten ist das ABS-Abbauport-
folio aus der Zeit vor der Finanzkrise mit einem 
beizulegenden Zeitwert von 1.353 Mio. € (31. De-
zember 2017: 1.854 Mio. €) auf Ebene des Sektors 
Bank beziehungsweise von 851 Mio. € (31. Dezem-
ber 2017: 1.106 Mio. €) für die DZ BANK. Das 
Abbauportfolio entwickelte sich im Geschäftsjahr 
im Wesentlichen innerhalb der Erwartungen. Dies 
betrifft sowohl den Rückgang des Portfolios durch 
Tilgungen als auch die Wertentwicklung des Portfo-
lios insgesamt. 
 
Darüber hinaus tritt die DZ BANK als Sponsor 
von ABCP-Programmen auf, die durch die Emis-
sion von geldmarktnahen ABCP oder auch von Li-
quiditätslinien refinanziert werden. Die ABCP-Pro-
gramme werden für Kunden der Bank bereitgestellt, 
die über diese Gesellschaften eigene Forderungen 
verbriefen.  
 
Der beizulegende Zeitwert des aus den Sponsorak-
tivitäten der DZ BANK resultierenden Verbrie-
fungsengagements betrug zum 31. Dezember 2018 
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1.398 Mio. € (31. Dezember 2017: 1.022 Mio. €). 
Die Entwicklung des Engagements resultiert zum 
einen aus Neugeschäftsabschlüssen und zum ande-
ren aus schwankenden Inanspruchnahmen der Li-
quiditätslinien. 
 
8.7 Kreditportfolios mit erhöhtem Risikogehalt 
Aufgrund ihrer Bedeutung für die Risikolage werden 
die Kreditportfolios mit erhöhtem Risikogehalt einer 
gesonderten Betrachtung unterzogen. Die hier ge-
nannten Werte sind in den vorausgegangenen Ana-
lysen des gesamten Kreditvolumens enthalten. 
 
8.7.1 Forderungen an Kreditnehmer in den  

europäischen Peripheriestaaten 
Die Forderungen an Adressen in den von den wirt-
schaftlichen Divergenzen im Euro-Raum un-
mittelbar betroffenen Ländern beliefen sich zum 
31. Dezember 2018 im Sektor Bank auf 
7.355 Mio. € (31. Dezember 2017: 7.949 Mio. €) 
und in der DZ BANK auf 2.165 Mio. € (31. De-
zember 2017: 2.302 Mio. €). Die Verringerung re-
sultiert aus Marktwertrückgängen bei spanischen 
und italienischen Anleihen der DZ HYP. 
 
Aufgrund der Rückführung der Forderungen an 
griechische Adressen wird das Griechenland zuge-
ordnete Kreditexposure nicht mehr gesondert be-
trachtet. Daher weicht die in diesem Chancen- und 

Risikobericht zum 31. Dezember 2017 ausgewie-
sene Summe des Kreditvolumens in den europäi-
schen Peripheriestaaten von der entsprechenden 
Angabe im Chancen- und Risikobericht 2017 ab.  
 
Abb. 29 zeigt die Schuldnerstrukturen der Unter-
nehmen des Sektors Bank in den europäischen  
Peripheriestaaten, gegliedert nach kreditrisiko-
tragenden Instrumenten. 
 
8.7.2 Forderungen an Kreditnehmer in  

Großbritannien 
Die Forderungen der Unternehmen des Sektors 
Bank an Kreditnehmer in Großbritannien beliefen 
sich zum 31. Dezember 2018 auf 8.069 Mio. € 
(31. Dezember 2017: 8.746 Mio. €). Das Kreditvo-
lumen verteilt sich zum 31. Dezember 2018 wie 
folgt auf die kreditrisikotragenden Instrumente 
(Vorjahresultimowerte in Klammern).  
 
− klassisches Kreditgeschäft: 3.143 Mio. € 

(4.251 Mio. €) 
− Wertpapiergeschäft: 2.041 Mio. € (2.266 Mio. €) 
− Derivate- und Geldmarktgeschäft: 2.884 Mio. € 

(2.229 Mio. €) 
 
Das Kreditvolumen der DZ BANK in Großbritan-
nien betrug zum 31. Dezember 2018 4.470 Mio. € 
(31. Dezember 2017: 4.632 Mio. €). 
 

 

ABB. 29 – SEKTOR BANK: FORDERUNGEN AN KREDITNEHMER IN DEN EUROPÄISCHEN PERIPHERIESTAATEN 

 
 
1 Klassisches Kreditgeschäft im Unterschied zu den sonstigen Darstellungen des Kreditvolumens inklusive Beteiligungen. 
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Das erhöhte Kreditrisiko besteht in erster Linie darin, 
dass die Qualität des Kreditvolumens gegenüber einzel-
nen britischen Adressen durch landesspezifische Ereig-
nisse (Brexit) negativ beeinflusst wird, obwohl die Bo-
nität der Einzeladressen unproblematisch ist. Ein unge-
regelter, harter Brexit („no deal“) hätte dabei negativere 
Konsequenzen als ein geregelter Brexit („deal“). 
 
8.7.3 Schiffs- und Offshore-Finanzierungen 
 

Geschäftshintergrund 

Im Sektor Bank der DZ BANK Gruppe wird das Ge-
schäft für Schiffsfinanzierungen insbesondere von der 
DVB und zu einem deutlich geringeren Teil von der 
DZ BANK betrieben. Darüber hinaus hat die DVB 
Offshore-Finanzierungen in ihrem Kreditportfolio. 
Das mit Schiffsfinanzierungen verbundene Kreditvo-
lumen der DVB und der DZ BANK besteht aus Kun-
denforderungen, Garantien und Bürgschaften, unwider-
ruflichen Kreditzusagen und Derivaten.  
 
Kriterien für die Vergabe von Schiffskrediten sind 
bei der DVB die Bonität des Schiffseigners bezie-
hungsweise des Schiffsbetreibers, die Qualität und die 
Werthaltigkeit des Schiffs, die Zahlungsströme, die der 
Kreditnehmer mit diesem Schiff zur Schuldentilgung 
generieren kann, und die Wiedervermarktbarkeit des 
Schiffs. Grundsätzlich werden nur solche Schiffsfinan-
zierungen abgeschlossen, die durch das finanzierte 
Schiff besichert sind. 
 
Das Offshore-Kreditportfolio der DVB umfasst ver-
schiedene Finanzierungen, die einen erweiterten Bezug 
zum Schifffahrtssektor haben. Dies betrifft zum Bei-
spiel Bohrplattformen, Bohrschiffe, Offshore-Bau-
schiffe und Versorgungsschiffe für Ölplattformen.  
 
Die DZ BANK betreibt Schiffsfinanzierungen über 
das Gemeinschaftskreditgeschäft mit den Volksbanken 
und Raiffeisenbanken. Als Schiffsfinanzierung im en-
geren Sinne werden wirtschaftlich und rechtlich ab-
grenzbare, mobile Investitionsvorhaben verstanden, 
bei denen der Kreditnehmer typischerweise eine 
Zweckgesellschaft ist, die den Bau und Betrieb von 
Schiffen zum ausschließlichen Geschäftsgegenstand 
hat. Die Bedienung des Schuldendiensts erfolgt dabei 
aus den erwirtschafteten Zahlungsströmen des Schiffs. 
Bei der Beurteilung des Kreditrisikos wird daher neben 
der Werthaltigkeit des Objekts insbesondere auf seine 
Ertragskraft abgestellt.  
 
Zur Risikoreduktion ist in der DZ BANK grundsätz-
lich die Besicherung durch eine erstrangige Schiffs- 

hypothek und die Abtretung der Versicherungsansprü-
che und Erlöse vorgesehen. Von den Schiffsfinanzie-
rungen im engeren Sinne sind Finanzierungen von 
Werften und Reedereien abzugrenzen. Die folgenden 
Angaben zur DZ BANK beziehen sich ausschließlich 
auf Schiffsfinanzierungen im engeren Sinne. 
 

Krisenmanagement 

Im Schiffsfinanzierungsgeschäft belastet ein Überange-
bot an Schiffstonnage teilweise weiterhin die Objekt-
werte und die Kundenbonität. Darüber hinaus wirkt 
sich der niedrige Ölpreis negativ auf die weltweiten 
Offshore-Ölförderungsaktivitäten aus, was zu einer 
deutlich geringeren Nachfrage an Versorgungsschiffen 
und anderem schwimmenden Offshore-Equipment 
führt. Diese Entwicklung geht mit einer steigenden 
Anzahl an unbeschäftigten Offshore-Schiffen einher. 
Trotz teilweiser Stabilisierungs- und Besserungsten-
denzen bleibt die Marktsituation, die vor allem die 
DVB betrifft, unverändert herausfordernd. 
 
Die DVB hat auf die krisenhaften Entwicklungen mit 
verschiedenen Maßnahmen reagiert. So wurden die 
Kreditvergaberichtlinien für Schiffsfinanzierungen 
deutlich verschärft. Darüber hinaus wurden problem-
behaftete Schiffskredite als nicht mehr strategiekon-
form definiert. Dieses Non-Core-Asset-(NCA-)Port- 
folio wurde an eine interne Abwicklungseinheit zum 
wertschonenden Abbau auf Basis der vom Vorstand 
der DVB verabschiedeten NCA-Strategie übergeben.  
 
Bei den Offshore-Finanzierungen ist die Marktsitua-
tion unverändert angespannt. Hier werden kurzfristig 
keine wesentlichen Erholungstendenzen erwartet. Da-
her wurden sämtliche Offshore-Finanzierungen in das 
NCA-Portfolio verlagert. Im Offshore-Segment wer-
den seit dem Geschäftsjahr 2017 keine Neugeschäfte 
mehr abgeschlossen.  
 
Die DVB plant für das Geschäftsjahr 2019 und die 
Folgejahre den weiteren wertschonenden Abbau des 
NCA-Schiffsportfolios und des Offshore-Finanzie-
rungsportfolios. Im Folgenden wird daher nur der 
NCA-Anteil des Schiffsportfolios der DVB näher  
betrachtet, der mit erhöhten Risiken verbunden ist. 
Die Vorjahreswerte wurden entsprechend angepasst 
und sind daher nicht mit dem im Chancen- und Risi-
kobericht 2017 dargestellten Kreditvolumen des  
gesamten Schiffsportfolios vergleichbar.  
 
In der DZ BANK werden Schiffsfinanzierungen als 
notleidend betrachtet, wenn sie auf der VR-Mas-
terskala mit einer Ratingnote zwischen 5A und 5E  
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eingestuft worden ist. Die DZ BANK strebt die Siche-
rung und Optimierung dieser notleidenden Krediten-
gagements im Rahmen ihres Problemkreditmanage-
ments an. 
 

Kreditvolumen aus Schiffsfinanzierungen 

Das Schiffsfinanzierungsportfolio im Sektor Bank 
wies zum 31. Dezember 2018 ein Gesamtvolumen in 
Höhe von 8.692 Mio. € (31. Dezember 2017: 
10.180 Mio. €) auf. Das Kreditvolumen verteilte sich 
zum 31. Dezember 2018 wie folgt auf die beiden Steu-
erungseinheiten (Vorjahreswerte in Klammern): 
 
− DVB: 8.084 Mio. € (9.523 Mio. €), davon 

6.922 Mio. € (9.523 Mio. €) nicht leistungsgestör-
tes Kerngeschäft 

− DZ BANK: 608 Mio. € (657 Mio. €), davon 
313 Mio. € (327 Mio. €) nicht notleidendes Ge-
schäft 

 
Das Kreditvolumen aus Schiffsfinanzierungen der 
DVB, das erhöhten Risiken ausgesetzt ist (NCA-Port-
folio), besteht ausschließlich aus klassischem Kreditge-
schäft. Es hat sich um 48 Prozent von 2.238 Mio. € 
zum 31. Dezember 2017 auf 1.162 Mio. € zum 31. De-
zember 2018 ermäßigt. Der deutliche Rückgang resul-
tiert unter anderem aus Rückzahlungen und (Teil-)Ab-
wicklungen einzelner großvolumiger Engagements. 
Die Ländergruppen im NCA-Schiffsfinanzierungsport-
folio der DVB waren zum 31. Dezember 2018 wie 
folgt besetzt (Vorjahreswerte in Klammern): 
 
− Deutschland: 136 Mio. € (267 Mio. €) 
− Sonstige Industrieländer: 820 Mio. € 

(1.414 Mio. €) 
− Fortgeschrittene Volkswirtschaften: 150 Mio. € 

(382 Mio. €) 
− Emerging Markets: 56 Mio. € (175 Mio. €) 
 
Das NCA-Schiffsfinanzierungsportfolio umfasste zum 
31. Dezember 2018 135 finanzierte Schiffe (31. De-
zember 2017: 262 Schiffe). Die durchschnittliche 
Größe der Engagements lag zum Berichtsstichtag bei 
25,8 Mio. € (31. Dezember 2017: 28,3 Mio. €) und das 
größte Einzelengagement bei 114,6 Mio. € (31. De-
zember 2017: 189,2 Mio. €).  
 
Der größte Teil des NCA-Schiffsfinanzierungsportfo-
lios entfiel auf die Finanzierung von Tankern. Dieser 
Anteil stieg zum 31. Dezember 2018 aufgrund der 
überproportionalen Rückführungen in anderen Ship-
ping-Segmenten auf 40 Prozent am gesamten NCA-
Schiffsfinanzierungsvolumen der DVB. Der relative 

Anstieg betraf im Wesentlichen die Rohöltanker sowie 
anteilig alle weiteren Tankerarten. Das Portfolio war 
strategiekonform nahezu vollständig dinglich besi-
chert. 
 
In der DZ BANK waren zum 31. Dezember 2018 
Schiffskredite mit einem Volumen von 295 Mio. € 
(31. Dezember 2017: 330 Mio. €) als notleidend einge-
stuft. Dabei handelt es sich nahezu ausschließlich um 
klassisches Kreditgeschäft. Nach Art der finanzierten 
Schiffe lag der Schwerpunkt des Problemkreditportfo-
lios der DZ BANK auf multifunktional einsetzbaren 
Schiffstypen für den Handelsverkehr. Hinsichtlich der 
Tragfähigkeit der Schiffe wurden fast ausschließlich 
kleine bis mittelgroße Objekte finanziert. Das Schiffs-
finanzierungsportfolio der DZ BANK war im Ge-
schäftsjahr wie bereits im Vorjahr im Wesentlichen auf 
Deutschland konzentriert und breit nach Schiffstypen, 
Kreditnehmern, Charterern und Beschäftigung diversi-
fiziert. 
 

Kreditvolumen aus Offshore-Finanzierungen 

Das ausschließlich auf die DVB entfallende und dem 
klassischen Kreditgeschäft zuzuordnende Kreditvolu-
men aus Offshore-Finanzierungen des Sektors Bank 
belief sich zum 31. Dezember 2018 auf 1.335 Mio. € 
(31. Dezember 2017: 1.766 Mio. €).  
 
8.8 Notleidendes Kreditvolumen 
Der Rückgang des Volumens notleidender Kredite im 
Sektor Bank von 6,2 Mrd. € auf 5,0 Mrd. € führte in 
Verbindung mit dem Anstieg des gesamten Kreditvo-
lumens von 375,2 Mrd. € auf 378,9 Mrd. € zu einer im 
Vorjahresvergleich verringerten NPL-Quote von 
1,3 Prozent (31. Dezember 2017: 1,7 Prozent).  
 
In der DZ BANK kam es zu einem Rückgang des not-
leidenden Kreditvolumens, und zwar von 2,2 Mrd. € 
zum 31. Dezember 2017 auf 1,9 Mrd. € zum Berichts-
stichtag. Da diese Entwicklung von einem Anstieg des 
Gesamtkreditvolumens von 197,2 Mrd. € auf 
198,3 Mrd. € begleitet war, sank die NPL-Quote leicht 
auf 0,9 Prozent (31. Dezember 2017: 1,1 Prozent).  
 
In Abb. 30 werden die Kennziffern zum notleidenden 
Kreditvolumen dargestellt. 
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ABB. 30 – SEKTOR BANK: KENNZIFFERN ZUM NOTLEIDENDEN 

KREDITVOLUMEN 

 
 
1 Notleidendes Kreditvolumen ohne Berücksichtigung von Sicherheiten. 
2 Anteil des Risikovorsorgebestands am gesamten Kreditvolumen. 
3 Anteil des Risikovorsorgebestands am notleidenden Kreditvolumen. 
4 Anteil des notleidenden Kreditvolumens am gesamten Kreditvolumen. 

 
 
8.9 Vorjahresangaben gemäß IFRS 9 
Mit der erstmaligen Umsetzung von IFRS 9 im Ge-
schäftsjahr 2018 kommt es zu Veränderungen bei der 
Offenlegung kreditrisikobezogener Angaben gemäß 
IFRS 7. Einzelheiten dazu sind in Kapitel 2.2.4 enthal-
ten. Die für die Erstanwendung des IFRS 9 geltenden 
Übergangsregelungen sehen vor, dass die Vorjahres-
vergleichsangaben im Geschäftsjahr letztmals nach 
den Anforderungen des ehemaligen IFRS 7 offenzule-
gen sind. Dies gilt für die folgenden kreditrisikobezo-
genen Angaben mit Werten zum 31. Dezember 2017: 
 
− weder wertberichtigtes noch überfälliges Kredit-

volumen gemäß IFRS 7.36(c): 369,1 Mrd. € 
− überfälliges, nicht einzelwertberichtigtes Kreditvo-

lumen gemäß IFRS 7.37(a): 785 Mio. € 
 
8.10 Risikolage 
Die Höhe des Risikokapitalbedarfs inklusive Pufferka-
pitalbedarf für Kreditrisiken wird unter anderem vom 
Umfang des Kreditvolumens der einzelnen Adressen, 
von den Bonitätseinschätzungen und von der Bran-
chenzugehörigkeit der Engagements bestimmt.  
 
Der Kreditrisikokapitalbedarf inklusive Pufferkapital 
im Sektor Bank belief sich zum 31. Dezember 2018 
auf 5.541 Mio. € (31. Dezember 2017: 5.772 Mio. €). 
Den Kreditrisiken stand eine Verlustobergrenze von 
8.238 Mio. € (31. Dezember 2017: 7.628 Mio. €) ge-
genüber, die im Verlauf des Geschäftsjahres jederzeit 
eingehalten wurde. 
 
Der Rückgang des Kreditrisikokapitalbedarfs inklusive 
Pufferkapital resultiert im Wesentlichen aus der fusio-
nierten Portfoliorechnung bei der DZ HYP. 

Der Kreditrisikokapitalbedarf inklusive Pufferkapitalbe-
darf der DZ BANK belief sich zum 31. Dezember 2018 
auf 2.166 Mio. € (31. Dezember 2017: 2.152 Mio. €). 
Dem stand eine Verlustobergrenze von 2.674 Mio. € 
(31. Dezember 2017: 2.700 Mio. €) gegenüber. 
 
Im Laufe des Geschäftsjahres lag der Kreditrisikokapi-
talbedarf inklusive Pufferkapitalbedarf sowohl im Sek-
tor Bank als auch in der DZ BANK jederzeit unter-
halb der jeweils gültigen Verlustobergrenze. 
Abb. 31 stellt den Kreditrisikokapitalbedarf im Zusam-
menhang mit der durchschnittlichen Ausfallwahr-
scheinlichkeit und dem erwarteten Verlust dar. Auf-
grund der Unterscheidung nach kreditrisikotragenden 
Instrumenten erfolgt der Ausweis des Risikokapitalbe-
darfs ohne Pufferkapitalbedarf. 
 
Der Risikokapitalbedarf für Kreditportfolios im Sektor 
Bank und in der DZ BANK, die erhöhten Kreditrisi-
ken ausgesetzt waren, geht aus Abb. 32 hervor. Auch 
hier wird der Pufferkapitalbedarf nicht berücksichtigt. 
 
Da das Griechenland zugeordnete Kreditexposure 
nicht mehr gesondert betrachtet wird, weicht auch die 
Summe des Kreditrisikokapitalbedarfs in den europäi-
schen Peripheriestaaten zum 31. Dezember 2017 
von den entsprechenden Angaben im Chancen- und 
Risikobericht 2017 ab. 
 
Im Vergleich zum 31. Dezember 2017 ist eine gering-
fügige Verringerung des Kreditrisikokapitalbedarfs für 
Engagements der Unternehmen des Sektors Bank in 
den europäischen Peripheriestaaten zu verzeichnen.  
 
Der Kreditrisikokapitalbedarf für das Engagement der 
Unternehmen des Sektors Bank in Großbritannien 
lag aufgrund der überwiegend unproblematischen  
Bonitäten der Einzeladressen zum 31. Dezember 2018 
im Vorjahresvergleich weiterhin auf einem moderaten 
Niveau.  
 
Die Summe des Kreditrisikokapitalbedarfs des Schiffs-
finanzierungsportfolios zum 31. Dezember 2017 
weicht von den entsprechenden Angaben im Chancen- 
und Risikobericht 2017 ab, da nur der mit erhöhten 
Risiken verbundene NCA-Anteil des Schiffsfinanzie-
rungsportfolios der DVB in die Betrachtung einbezo-
gen wird. Der Kreditrisikokapitalbedarf für das ge-
samte Schiffsfinanzierungsportfolio im Sektor Bank 
betrug zum 31. Dezember 2018 194 Mio. € (31. De-
zember 2017: 206 Mio. €). Diese Werte beinhalten 
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ABB. 31 – SEKTOR BANK: BESTIMMUNGSFAKTOREN DES KREDITRISIKOKAPITALBEDARFS 

 
 
1 Ohne Pufferkapitalbedarf. 

 
 
nicht relevant 

 
 

ABB. 32 – SEKTOR BANK: KREDITRISIKOKAPITALBEDARF1 FÜR  

KREDITPORTFOLIOS MIT ERHÖHTEM RISIKOGEHALT 

 
 
1 Ohne Pufferkapitalbedarf. 
2 DVB: NCA-Anteil. 
 

 
nicht relevant 

 
 
das nicht leistungsgestörte Kerngeschäft (DVB) und 
das nicht notleidende Geschäft (DZ BANK). 
 
Der Kreditrisikokapitalbedarf für Schiffs- und Offs-
hore-Finanzierungen im Sektor Bank stammt im We-
sentlichen von der DVB. Der Rückgang des Kreditrisi-
kokapitalbedarfs für das Schiffsfinanzierungsportfolio 
gegenüber dem Vorjahresultimo resultiert im Wesentli-
chen aus dem rückläufigen Kreditvolumen bei der 
DZ BANK.  
 
 
9 Beteiligungsrisiko 
 
9.1 Definition und Geschäftshintergrund 
Unter Beteiligungsrisiko wird die Gefahr von Verlusten 
aufgrund negativer Wertveränderungen jenes Teils des 
Beteiligungsportfolios verstanden, bei dem die Risiken 
nicht über andere Risikoarten berücksichtigt werden.  
 
Im Sektor Bank entstehen Beteiligungsrisiken vor al-
lem bei der DZ BANK, der BSH und der DVB. 

Die im Anlagebuch abgebildeten Beteiligungen werden 
im Wesentlichen aus strategischen Erwägungen gehal-
ten und decken in der Regel Märkte, Marktsegmente 
oder Wertschöpfungsstufen ab, in denen die Unter-
nehmen des Sektors Bank selbst oder die Genossen-
schaftsbanken nicht tätig sind. Damit unterstützen 
diese Beteiligungen Vertriebsaktivitäten der Genossen-
schaftsbanken oder tragen durch Bündelung von Auf-
gaben zur Kostenentlastung bei. Die Beteiligungsstra-
tegie wird laufend auf die verbundpolitischen Bedürf-
nisse ausgerichtet. 
 
9.2 Risikostrategie und Verantwortung 
Bei dem Management von Beteiligungen sind die risi-
kostrategischen Vorgaben zu beachten. Dabei gilt 
der Grundsatz, dass die Übernahme von Beteiligungs-
risiken, gemessen als Risikokapitalbedarf, nur unter 
Abwägung der damit verbundenen Chancen und ledig-
lich unterhalb der bestehenden Verlustobergrenzen zu-
lässig ist.  
 
Die Entscheidung über das Eingehen oder Auflösen 
von Beteiligungspositionen treffen die Vorstände 
der Unternehmen des Sektors Bank in Abstimmung 
mit den zuständigen Gremien. 
 
Für die Mandatsbetreuung ist in der DZ BANK der 
Unternehmensbereich Strategie & Konzernentwick-
lung verantwortlich. In der BSH obliegt diese Aufgabe 
dem Bereich Vorstandsstab/Politik/Ausland sowie 
dem Bereich Controlling und Beteiligungsmanage-
ment. In der DVB ist die Mandatsbetreuung dem 
Rechnungswesen und der Rechtsabteilung zugeordnet. 
 
Die Messung und die Überwachung von Beteiligungs-
risiken erfolgen auf Ebene des Sektors Bank durch die 
DZ BANK. Die Ergebnisse werden innerhalb des Ge-
samtrisikoberichts der DZ BANK Gruppe berichtet.  
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9.3 Risikomanagement 
Die Wertansätze der Beteiligungsunternehmen werden 
regelmäßig im letzten Quartal eines Geschäftsjahres 
auf eine mögliche Wertminderung geprüft. Sofern un-
terjährig Anhaltspunkte für eine mögliche Wertminde-
rung vorliegen, wird der Werthaltigkeitstest auch häufi-
ger durchgeführt. Mit dem Werthaltigkeitstest wird der 
Buchwert der Beteiligungsunternehmen mit dem Be-
trag verglichen, der zu diesem Zeitpunkt am Markt er-
zielt werden könnte.  
 
Der Risikokapitalbedarf wird für den überwiegenden 
Teil der Beteiligungen des Sektors Bank, einschließ-
lich der DZ BANK, auf Basis einer Monte-Carlo-Si-
mulation bestimmt. Mit diesem Verfahren werden 
Portfoliokonzentrationen bei Branchen und Einzel- 
adressen durch eine Simulation von branchenweiten 
und beteiligungsindividuellen Risikofaktoren berück-
sichtigt.  
 
Der Risikokapitalbedarf wird insbesondere durch die 
Marktwerte der Beteiligungen, die Volatilitäten dieser 
Marktwerte und die Korrelationen zwischen den 
Marktwerten beeinflusst. Die Marktwertschwankungen 
werden überwiegend aus börsennotierten Referenzgrö-
ßen abgeleitet. 
 
Bei der DVB wird der Risikokapitalbedarf für Beteili-
gungen des Transportsektors nach einem Earnings- 
at-Risk-Verfahren ermittelt. 
 
Bei der Messung des Beteiligungsrisikos werden neben 
den nach der Equity-Methode bilanzierten Beteiligun-
gen auch die vollkonsolidierten Beteiligungsunterneh-
men betrachtet. Die Beteiligungsbuchwerte der voll-
konsolidierten Tochterunternehmen werden bei der 
Kapitalkonsolidierung des Konzernabschlusses mit 
dem jeweils anteiligen Eigenkapital verrechnet. Folg-
lich sind die im Konzernanhang angegebenen Beteili-
gungsbuchwerte erheblich geringer als die zur Risiko-
ermittlung verwendeten Buchwerte. 
 
9.4 Spezifische Risikofaktoren 
Sollte es zukünftig bei einer Werthaltigkeitsprüfung zu 
einer signifikanten Minderung der in der Bilanz ausge-
wiesenen Wertansätze der Beteiligungen kommen, 
kann dies die Vermögens- und Ertragslage der 
DZ BANK Gruppe und der DZ BANK beeinträchtigen. 
Bei Minderheitsbeteiligungen besteht darüber hinaus 
die Gefahr, dass wesentliche Informationen aufgrund 
der Minderheitenposition nicht zeitnah zur Verfügung 
stehen oder beschafft werden können und somit das 
Abschreibungsrisiko erhöht wird. 

9.5 Risikolage 
Die für die Messung des Beteiligungsrisikos maßgebli-
chen Beteiligungsbuchwerte im Sektor Bank belie-
fen sich zum 31. Dezember 2018 auf 2.776 Mio. € 
(31. Dezember 2017: 2.714 Mio. €). Die Beteiligungs-
buchwerte der DZ BANK betrugen zum 31. Dezem-
ber 2018 1.697 Mio. € (31. Dezember 2017: 
1.588 Mio. €).  
 
Der Risikokapitalbedarf inklusive Pufferkapitalbe-
darf für Beteiligungsrisiken im Sektor Bank wurde 
zum Berichtsstichtag mit 1.091 Mio. € gemessen und 
lag damit unter dem entsprechenden Vorjahreswert 
von 1.093 Mio. €. Die Verlustobergrenze betrug 1.341 
Mio. € (31. Dezember 2017: 1.422 Mio. €). Im Ge-
schäftsjahr wurde die Verlustobergrenze zu keiner Zeit 
überschritten.  
 
Der Risikokapitalbedarf inklusive Pufferkapitalbe-
darf für Beteiligungsrisiken der DZ BANK betrug 
zum 31. Dezember 2018 685 Mio. € (31. Dezem-
ber 2017: 618 Mio. €). Dem stand zum 31. Dezem-
ber 2018 eine Verlustobergrenze von 800 Mio. € 
(31. Dezember 2017: 650 Mio. €) gegenüber. Im 1. 
Quartal des Geschäftsjahres wurde aufgrund der Aktu-
alisierung der Unternehmensbewertung einer Beteili-
gung die Verlustobergrenze kurzfristig überschritten. 
Die Überschreitung wurde im 2. Quartal durch eine 
Reallokation der Verlustobergrenzen behoben. 
 
 
10 Marktpreisrisiko 
 
10.1 Definition und Geschäftshintergrund 
Das Marktpreisrisiko des Sektors Bank einschließlich 
der DZ BANK setzt sich aus dem Marktpreisrisiko im 
engeren Sinne und dem Marktliquiditätsrisiko zusam-
men. Das Marktpreisrisiko wird neben der DZ BANK 
im Wesentlichen von der BSH, der DVB, der 
DZ HYP und der UMH bestimmt. 
 
Das Marktpreisrisiko im engeren Sinne – im Fol-
genden als Marktpreisrisiko bezeichnet – ist die Gefahr 
von Verlusten aus Finanzinstrumenten oder anderen 
Vermögenswerten, die durch Veränderungen von 
Marktpreisen oder preisbeeinflussenden Parametern 
verursacht werden. Das Marktpreisrisiko untergliedert 
sich gemäß den zugrundeliegenden Einflussfaktoren 
im Wesentlichen in Zinsrisiko, Spread- und Migrati-
onsrisiko, Aktienrisiko, Fondspreisrisiko, Währungsri-
siko und Asset-Management-Risiko. Rohwarenrisiken 
sind von untergeordneter Bedeutung für die Unterneh-
men des Sektors Bank. Daher wird im Folgenden auf 
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diese Ausprägung des Marktpreisrisikos nicht einge-
gangen. 
 
Marktpreisrisiken entstehen insbesondere durch die 
Kundenhandelsaktivitäten der DZ BANK, die Liquidi-
tätsausgleichsfunktion der DZ BANK für die Genos-
senschaftliche FinanzGruppe sowie durch das Kredit-
geschäft, das Immobilienfinanzierungsgeschäft, das 
Bauspargeschäft, das Fondsgeschäft, das Kapitalmarkt-
geschäft, die Kapitalanlagen und die Eigenemissionen 
der jeweiligen Steuerungseinheiten. Das Spread-Risiko 
einschließlich des Migrationsrisikos ist die bedeu-
tendste Marktpreisrisikoart im Sektor Bank. Darüber 
hinaus entstehen Marktpreisrisiken aus den Vermö-
genswerten und Verbindlichkeiten, die mit direkten 
Pensionszusagen verbunden sind. 
 
Das Marktliquiditätsrisiko ist die Gefahr eines Ver-
lusts, der aufgrund nachteiliger Veränderungen der 
Marktliquidität – zum Beispiel durch Verschlechterung 
der Markttiefe oder durch Marktstörungen – eintreten 
kann. Es führt dazu, dass Vermögenswerte nur mit 
Abschlägen am Markt liquidiert werden können und 
ein aktives Risikomanagement nur eingeschränkt mög-
lich ist. Marktliquiditätsrisiken entstehen vor allem aus 
im Bestand befindlichen Wertpapieren sowie aus Refi-
nanzierungs- und Geldmarktgeschäften. 
 
10.2 Risikostrategie 
 
10.2.1 Generelle Marktpreisrisikostrategie im  

Sektor Bank 
Für die DZ BANK und ihre Tochterunternehmen gel-
ten die folgenden Grundsätze für das Management 
von Marktpreisrisiken: 
 
− Marktpreisrisiken werden nur in dem Maß einge-

gangen, wie dies zur Erreichung der geschäftspoli-
tischen Ziele erforderlich ist. 

− Die Übernahme von Marktpreisrisiken ist nur un-
ter Abwägung der damit verbundenen Chancen 
und innerhalb der bestehenden Limite zulässig. 

− Gesetzliche, satzungsmäßige oder weitere in der 
Risikostrategie verankerte Restriktionen, die für 
einzelne Steuerungseinheiten das Eingehen be-
stimmter Marktpreisrisikoarten nicht zulassen, 
werden beachtet. 

− Marktliquiditätsrisiken werden unter dem Aspekt 
der gegebenen Marktliquidität betrachtet und be-
wusst eingegangen. 

 

10.2.2 Marktpreisrisikostrategie der DZ BANK 
Die DZ BANK ist nach aufsichtsrechtlichen Katego-
rien ein Handelsbuchinstitut. Sie betreibt Handelstätig-
keiten zur Erfüllung ihrer Zentralbankfunktion in der 
Genossenschaftlichen FinanzGruppe und – auf dieser 
Basis – als Geschäftsbank für Kunden außerhalb der 
Genossenschaftlichen FinanzGruppe. Für die Genos-
senschaftliche FinanzGruppe stellt die DZ BANK An-
lage- und Risikomanagementprodukte, Plattformen, 
Research und Know-how zur Verfügung und nimmt 
die Losgrößentransformation vor. Darüber hinaus 
sorgt die DZ BANK für den Risikotransfer aus der 
Genossenschaftlichen FinanzGruppe und den Liquidi-
tätsausgleich innerhalb der Genossenschaftlichen  
FinanzGruppe. Die Handelsstrategie der DZ BANK 
ist darauf ausgerichtet, Gewinne primär über Kunden- 
und Strukturierungsmargen zu erzielen. 
 
Offene Marktpreisrisikopositionen aus der originären Ge-
schäftstätigkeit resultieren vornehmlich aus dem Kunden-
geschäft und aus dem Vorhalten von Wertpapierbestän-
den für das Kundengeschäft. Sie betreffen überwiegend 
Spread- und Migrationsrisiken. Des Weiteren hält die 
DZ BANK im Rahmen der Limite zentralbankfähige 
Anleihen in Liquiditätsportfolios zur Unterstützung ihrer 
Liquiditätssteuerungsfunktion als Zentral- und Geschäfts-
bank und für die DZ BANK Gruppe. Außerdem werden 
Bestände an Anleihen und Kreditderivaten gehalten, die 
der Aussteuerung des Kreditrisikos dienen. 
 
Die DZ BANK steuert Marktpreisrisiken, die aus  
Kreditgeschäften und Eigenemissionen sowie aus dem 
Halten von Emissionen der Genossenschaftsbanken 
und der Tochterunternehmen entstehen. 
 
Die Risiken aus den Vermögenswerten und Verbind-
lichkeiten direkter Pensionszusagen sind Bestandteil 
des täglichen Risikomanagementprozesses und werden 
darüber hinaus regelmäßig durch einen Anlageausschuss 
der DZ BANK beurteilt. Gegebenenfalls werden Maß-
nahmen zur Aussteuerung ergriffen. Änderungen von 
Gesetzgebung, Rechtsprechung und Rechnungslegung 
können es erforderlich machen, bestehende Pensions-
rückstellungen anzupassen. 
 
10.2.3 Marktpreisrisikostrategie der BSH 
Die BSH als aufsichtsrechtliches Anlagebuchinstitut ist 
insbesondere Zinsrisiken, Spread- und Migrationsrisi-
ken und Fondspreisrisiken ausgesetzt. 
 
Zinsrisiken entstehen im Wesentlichen aus dem Kun-
dengeschäft (insbesondere Bauspargeschäft). Zinsrisiken 

107



DZ BANK AG 
Jahresabschluss und Lagebericht 2018 
Lagebericht der DZ BANK AG 
Zusammengefasster Chancen- und Risikobericht 

setzen sich aus dem klassischen Zinsrisiko, beispiels-
weise aufgrund fest zugesagter Zinssätze im Bauspar-
geschäft, und dem Risiko aus den in den Bausparver-
trägen eingebetteten, teilweise zinsabhängig ausgeüb-
ten Kundenrechten zusammen. Das klassische Zinsri-
siko wird insbesondere über die Fristigkeit des Anlage-
portfolios gesteuert. Das Risiko aus den Kundenrech-
ten wird durch die Gestaltung der Bauspartarife beein-
flusst. Ziel ist es, die Zinsrisiken innerhalb der beste-
henden, leicht steigenden Limite zu steuern. 
 
Die Spread- und Migrationsrisiken der BSH resul-
tieren aus der Anlage von überschüssigen Bausparein-
lagen in Wertpapieren. Diese Risiken werden im Rah-
men einer konservativen Anlagepolitik bewusst einge-
gangen und sollen auch nach weiterer Diversifikation 
des Anlagespektrums auf ähnlichem Niveau bleiben.  
 
10.2.4 Marktpreisrisikostrategie der DVB 
Die DVB ist nach aufsichtsrechtlichen Kategorien als 
Handelsbuchinstitut klassifiziert, wobei die Positionen 
im Handelsbuch wirtschaftlich geschlossen und somit 
als unbedeutend anzusehen sind. Neue Geschäfte wer-
den im Handelsbuch nicht abgeschlossen. Die wesent-
lichen Risiken im Anlagebuch sind das Zinsänderungs-
risiko und das Währungsrisiko. Generell wird auf das 
Eingehen von Marktpreisrisikopositionen, soweit es 
unter wirtschaftlichen Gesichtspunkten vertretbar ist, 
weitestgehend verzichtet. 
 
10.2.5 Marktpreisrisikostrategie der DZ HYP 
Die DZ HYP ist nach aufsichtsrechtlichen Kategorien 
ebenfalls ein Anlagebuchinstitut. Aufgrund ihres Ge-
schäftsmodells sind für die Marktpreisrisikosteuerung 
der DZ HYP vor allem Spread- und Migrationsrisiken 
von Relevanz.  
 
Spread- und Migrationsrisiken werden bewusst ein-
gegangen. Aufgrund der Einstufung als Anlagebuchin-
stitut erfolgt kein Eigenhandel im Sinne der Ausnut-
zung von kurzfristigen Preis- und Kursschwankungen. 
 
10.2.6 Marktpreisrisikostrategie der UMH 
Die wesentlichen Marktpreisrisiken der UMH sind 
Fondspreisrisiken und Asset-Management-Risiken. 
 
Fondspreisrisiken resultieren aus dem Erwerb eige-
ner Investmentfonds durch die UMH und ihre Toch-
terunternehmen mit dem Ziel der Anlage. Auch bei 
der Erstdotation von Sondervermögen übernehmen 
die UMH und ihre Tochterunternehmen Anteile an ei-
genen neu aufgelegten Fonds. Dabei ist die Erzielung 
von kurzfristigen Eigenhandelserfolgen nicht beab- 

sichtigt. Zudem erfolgt die Anlage verpfändeter Mitar-
beiteranlagen in Union-Investment-Fonds zur Deckung 
von Pensionszusagen. Eine Zerlegung des Fondspreis-
risikos in weitere Unterarten des Marktpreisrisikos 
wird in der Steuerung nicht vorgenommen. 
 
Asset-Management-Risiken sind auf die Übernahme 
von Nachschusspflichten bei Garantieprodukten zu-
rückzuführen. Die Nachschusspflichten entstehen auf-
grund vertraglich vereinbarter Wertuntergrenzen, bei 
deren Unterschreitung zum Zeitpunkt der Fälligkeit eine 
Zahlungspflicht des Fondsanbieters ausgelöst wird.  
 
10.3 Organisation, Verantwortung und  
Risikoberichtswesen 
 
10.3.1 Organisation und Verantwortung 
In der DZ BANK als Handelsbuchinstitut wird das 
Marktpreisrisiko grundsätzlich dezentral nach Portfo-
lios gesteuert, wobei die für die Steuerung der jeweili-
gen Portfolios zuständigen Händler die Verantwortung 
für Risiko und Performance tragen. 
 
Die Steuerung der Marktpreisrisiken der BSH wird auf 
Ebene der Gesamtbank und ausschließlich im Anlage-
buch vorgenommen. Das Marktpreisrisiko der DVB, 
der DZ HYP und der UMH wird jeweils zentral durch 
spezialisierte Ausschüsse gesteuert. Die Ausschüsse ge-
ben auf Basis der Berichterstattung über das Marktpreis-
risiko die Leitlinien für die Treasury-Aktivitäten vor. Die 
operative Umsetzung der Gremienbeschlüsse erfolgt 
durch das Portfoliomanagement beziehungsweise die 
Treasuries der Unternehmen.  
 
10.3.2 Risikoberichtswesen 
Die Kennzahlen des Marktpreisrisikos werden auf 
Sektorebene dem Group Risk and Finance Commit-
tee innerhalb des Gesamtrisikoberichts der DZ BANK 
Gruppe berichtet. Limitüberschreitungen auf der 
Ebene der Steuerungseinheiten werden über ein Ad-
hoc-Berichtswesen an die DZ BANK gemeldet. 
 
In der DZ BANK, der BSH, der DVB und der 
DZ HYP informiert das Risikocontrolling mit der in-
ternen Berichterstattung sowohl die für die Risikosteu-
erung und das Risikocontrolling verantwortlichen Mit-
glieder der Geschäftsleitung als auch die Portfolioma-
nager oder die zuständigen Gremien auf täglicher, wö-
chentlicher oder monatlicher Basis über das Markt-
preisrisiko. Die UMH ermittelt das Risiko aus den Ei-
genanlagen zweimal monatlich und informiert auf die-
ser Basis ihren Vorstand und das für die Steuerung der 
Eigenanlagen verantwortliche Gremium. Die weiteren 
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Kennzahlen zum Marktpreisrisiko werden im Rahmen 
des Quartalsrisikoberichts der UMH berichtet.  
 
10.4 Management des Marktpreisrisikos 
 
10.4.1 Marktpreisrisikomessung 
 

Messung des Value at Risk 

Die DZ BANK, die BSH, die DVB, die DZ HYP und 
die UMH ermitteln das Marktpreisrisiko in der kurz-
fristigen (operativen) Sicht nach den Verfahren des 
Value at Risk.  
 
Der Value at Risk ist eine Kennziffer, die beschreibt, 
welcher Verlust mit einer vorgegebenen Wahrschein-
lichkeit (Konfidenzniveau) und innerhalb einer be-
stimmten Haltedauer der Positionen bei normalen 
Marktbedingungen höchstens erwartet wird. Das Mo-
dell bildet nicht das maximal mögliche Verlustpoten-
zial ab, das bei extremen Marktsituationen auftreten 
kann, sondern legt historisch über Zeiträume von 
250 Handelstagen (DZ BANK, DVB und DZ HYP), 
1.500 Handelstagen (BSH) beziehungsweise 1 Jahr (Ei-
genanlagen der UMH) beobachtete Marktszenarien zu-
grunde. 
 
Die DZ BANK, die BSH, die DVB und die DZ HYP 
erzeugen Marktszenarien auf Basis einer historischen 
Simulation. Dabei werden Haltedauern von 1 Tag be-
ziehungsweise 10 Tagen verwendet.  
 
Zur Ermittlung des Marktpreisrisikos aus ihren Eigen-
anlagen verwendet die UMH das Verfahren der 
Monte-Carlo-Simulation, wobei eine Durchschau 
auf die in den Fonds enthaltenen Einzeltitel stattfindet. 
Die zur Quantifizierung des Asset-Management-Risi-
kos eingesetzten Methoden berücksichtigen die Beson-
derheiten der jeweiligen Produkte. Vertraglich verein-
barte Verpflichtungen zu Nachschusszahlungen kön-
nen sich aus den geförderten Altersvorsorgeprodukten 
(Riester-Renten-Produkte) oder aus Garantiefonds er-
geben. Der ökonomische Kapitalbedarf wird als Value 
at Risk bei einer unterstellten Haltedauer von 1 Jahr 
und einem Konfidenzniveau in Höhe von 99,9 Pro-
zent ermittelt. 
 
Der Risikoquantifizierung der Altersvorsorgeprodukte 
liegt eine Monte-Carlo-Simulation der erwarteten 
Nachschusspflichten aus den im nächsten Jahr auslau-
fenden Verträgen einerseits und dem Drohverlust als 
Differenz von Depotvermögen und barwertiger Ga-
rantie andererseits zugrunde.  
 

Bei Garantiefonds werden zwei Produktvarianten un-
terschieden – die dynamischen und die statischen Ga-
rantiefonds. Dynamische Garantiefonds werden mit 
einem dynamischen Wertsicherungskonzept mit akti-
vem Management gesteuert. In der für die Risikoquan-
tifizierung verwendeten Monte-Carlo-Simulation wird 
dieser Steuerungsmechanismus im Wesentlichen nach-
gebildet. Für die statischen Garantiefonds erfolgt die 
Ermittlung der ökonomischen Eigenkapitalunterle-
gung auf Basis der in den Fonds enthaltenen Kredit-
ausfallrisiken mit dem IRB.  
 
Für die DZ BANK, die BSH, DVB und die DZ HYP 
werden ein Gesamt-Value at Risk und gegebenenfalls 
jeweils ein Value at Risk für die Risikoarten Zins, 
Spread, Aktien und Währung, getrennt nach Handel-
sportfolios und Nichthandelsportfolios, ermittelt. In 
dem Value at Risk der Nichthandelsportfolios ist das 
Risiko des Anlagebuchs enthalten. Das Migrationsri-
siko stellt in der kurzfristigen Sicht keine eigene Risi-
koart dar. Das Risiko von Bonitätsänderungen wird 
hier im Spread-Risiko erfasst.  
 
Für die Eigenanlagen der UMH wird ein Gesamt-Va-
lue at Risk ermittelt. Zur Ermittlung von Risikowerten 
auf Ebene des Sektors Bank setzt die DZ BANK zu-
dem ein zentrales, sektorweites Risikomodell ein, mit 
dem das Marktpreisrisiko des Sektors Bank unter Be-
rücksichtigung von Konzentrations- und Diversifikati-
onseffekten quantifiziert wird.  
 

Messung des Risikokapitalbedarfs 

Zur Quantifizierung des Marktpreisrisikos in einer län-
gerfristigen (strategischen) Sicht von 1 Jahr berechnen 
die Kreditinstitute des Sektors Bank regelmäßig den 
Kapitalbedarf für Marktpreisrisiken und stellen ihn der 
zugehörigen Verlustobergrenze gegenüber. Dabei wird 
auch das Migrationsrisiko berücksichtigt. 
 

Weiterentwicklung der Risikomessung 

Die DZ BANK hat im Geschäftsjahr das zentrale,  
sektorweite Marktpreisrisikomodell wie geplant weiter-
entwickelt und im Februar 2018 in Betrieb genommen. 
Nach Abschluss einer bis zum Ende des Geschäftsjah-
res andauernden Parallelphase werden die mit diesem 
Modell ermittelten Kennzahlen seit Beginn des Ge-
schäftsjahrs 2019 zur Steuerung der Marktpreisrisiken 
des Sektors Bank und der DZ BANK verwendet.  
 
10.4.2 Backtesting und Stresstests 
Die in den Unternehmen des Sektors Bank zur konti-
nuierlichen Quantifizierung des Marktpreisrisikos ein-
gesetzten Verfahren unterliegen einem Backtesting, 
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das dazu dient, die Prognosegüte dieser Verfahren zu 
überprüfen. Hierbei werden üblicherweise die handels-
täglichen Portfoliowertänderungen mit dem anhand 
der Risikomodellierung errechneten Value at Risk  
verglichen.  
 
Risiken aus extremen Marktsituationen werden vor  
allem innerhalb von Stresstests erfasst. Die den Stress-
tests zugrundeliegenden Krisenszenarien beinhalten 
die Simulation von großen Schwankungen der Risiko-
faktoren und dienen dem Aufzeigen von Verlustpoten-
zialen, die im Allgemeinen nicht über den Value at 
Risk erfasst werden. Bei den Stresstests werden sowohl 
tatsächlich in der Vergangenheit aufgetretene extreme 
Marktbewegungen als auch Krisenszenarien unterstellt, 
die – unabhängig von der Marktdatenhistorie – als 
ökonomisch relevant eingeschätzt werden. Die hierbei 
verwendeten Krisenszenarien werden regelmäßig auf 
ihre Angemessenheit hin überprüft. Als Risikofaktoren 
werden Zins-, Spread-, Migrations-, Aktien- und Wäh-
rungsrisiken betrachtet. 
 
10.4.3 Limitsteuerung von Marktpreisrisiken 
Der Value at Risk wird in der DZ BANK, der BSH, 
der DVB und der DZ HYP über ein der Portfo-
liostruktur entsprechendes Limitsystem gesteuert, 
durch das neben dem eingegangenen Risiko in Teilen 
der Gruppe auch im Geschäftsjahresverlauf eventuell 
auftretende Verluste begrenzt werden. 
 
Innerhalb der Handelsbereiche der DZ BANK und im 
Treasury der DZ HYP wird die auf dem Value at Risk 
basierende Risikosteuerung durch eine an Sensitivitä-
ten und Szenarien orientierte Limitierung sowie durch 
Stresstestlimite unterstützt. In der DZ HYP findet eine 
Limitierung auf Basis des Value at Risk und von Sensi-
tivitäten durch das Treasury statt.  
 
Das Marktpreisrisiko der UMH wird unmittelbar auf 
Ebene des Risikokapitalbedarfs gesteuert und limitiert.  
 
10.4.4 Minderung von Marktpreisrisiken 
 

Absicherung von Marktpreisrisiken 

Im Rahmen der dezentralen Portfoliosteuerung  
wird die Absicherung der Marktpreisrisiken in der 
DZ BANK durch die Portfolioverantwortlichen  
vorgenommen. In der DVB und der DZ HYP ist  
das Treasury für die Absicherung verantwortlich. 
 
Zur Absicherung werden in der DZ BANK entweder 
interne Geschäfte mit dem jeweils produktzuständigen 
Handelsbereich, dem der Marktauftritt obliegt, oder 

externe börsliche und außerbörsliche Geschäfte abge-
schlossen. 
 
In der BSH werden Marktpreisrisiken über außerbörs-
liche Geschäfte gemäß den Beschlüssen des Asset  
Liability Committee gesteuert.  
 
Die DVB und die DZ HYP setzen zur Absicherung 
ausschließlich unternehmensexterne börsliche und au-
ßerbörsliche Geschäfte ein, wobei die außerbörsliche 
Absicherung überwiegend mit Kontrahenten innerhalb 
des Sektors Bank erfolgt. 
 
Sofern Maßnahmen zur Reduzierung des aus den Ei-
genanlagen der UMH resultierenden Marktpreisrisikos 
erforderlich sind, wird die Zusammensetzung der in 
den Eigenanlagen enthaltenen Fondspositionen unmit-
telbar angepasst. Aus diesem Grund bestehen bei der 
UMH ausschließlich Fondspreisrisiken.  
 

Wirksamkeit von Sicherungsbeziehungen 

Die Marktpreisrisikomessung der DZ BANK basiert 
auf der Einbeziehung der marktpreisrisikobehafteten 
Einzelpositionen. Grundsätzlich entfällt daher eine 
Überwachung der ökonomischen Wirksamkeit der Si-
cherungsbeziehungen.  
 
In der DVB und der DZ HYP wird die Wirksamkeit 
der getroffenen Sicherungsmaßnahmen auf täglicher 
Basis sowohl bezüglich des Risikos als auch der Per-
formance überprüft und berichtet. Berichtsgegenstand 
ist dabei jeweils das Gesamtbuch der DVB bezie-
hungsweise der DZ HYP. Zur Minderung von Markt-
preisrisiken werden Derivate in unterschiedlichen Aus-
prägungen verwendet. Dabei handelt es sich überwie-
gend um Plain-Vanilla-Produkte. 
 
10.4.5 Management der Marktpreisrisikoarten 
 

Management von Zinsrisiken 

In der DZ BANK entstehen Zinsrisiken aus dem 
Kundenhandelsgeschäft mit zinsreagiblen Produkten, 
aus der Strukturierung von Eigenemissionen im  
Kundenhandelsgeschäft und aus Positionen im Zu-
sammenhang mit der Liquiditätssteuerung. Die Risiken 
im Kundenhandelsgeschäft werden innerhalb der  
gesetzten Limite dynamisch abgesichert und die  
Risiken aus der Liquiditätssteuerung werden grund-
sätzlich minimiert. Zinsrisiken resultieren in der 
DZ BANK zudem aus den Vermögenswerten  
und Verbindlichkeiten im Rahmen direkter Pensions-
zusagen. 
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Für die BSH ergibt sich ein besonderes Zinsrisiko aus 
dem kollektiven Geschäft, da hier gegenüber den Kun-
den eine verbindliche Zinsgarantie sowohl für die Gut-
haben- als auch für die Darlehensverzinsung eingegan-
gen wird, deren mögliche Inanspruchnahme in der Zu-
kunft liegt. Bei der Zinsrisikomessung der BSH wird 
mit einem auf Verhaltensparametern der Bausparer ba-
sierenden Simulationsmodell die Entwicklung der kol-
lektiven Bestände unter Berücksichtigung des geplan-
ten Neugeschäfts und der verschiedenen Kundenopti-
onen prognostiziert. 
 
Die DVB schließt Zinsrisiken prinzipiell durch den 
Einsatz von Zinsswaps aus. Festverzinsliche Aktiv- 
und Passivbestände werden hierbei in variabel verzins-
liche Bestände transformiert. Eine Änderung dieser 
strategischen Ausrichtung ist auch künftig nicht vorge-
sehen. Daher ist grundsätzlich von einem weitgehend 
konstanten Zinsrisiko auszugehen. Durch die Einfüh-
rung des Multikurvenansatzes kommen bei der Mes-
sung des Zinsrisikos jedoch weitere Risikofaktoren 
hinzu, die beispielsweise bei der Ausweitung der Basis-
Spreads zu etwas stärkeren Schwankungen führen 
könnten als bisher. 
 

Management von Spread- und Migrationsrisiken 

Spread- und Migrationsrisiken von sämtlichen mit Bo-
nitäts-Spread-Risiken behafteten Finanzinstrumenten 
sind Teil des Risikokapitalmanagements. Um eine ef-
fektive Steuerung des Risikokapitals für diese beiden 
Erscheinungsformen des Marktpreisrisikos sicherzu-
stellen, wurden hierfür eine Verlustobergrenze und 
operative Limite sowie ein diesbezüglicher Überwa-
chungsprozess eingeführt. 
 
In der DZ BANK entstehen Spread- und Migrations-
risiken aus dem Vorhalten von Wertpapierbeständen 
für das Kundengeschäft, aus Eigenemissionen im 
Kundenhandelsgeschäft und aus der Liquiditätssteue-
rungsfunktion für den Sektor Bank. Die im Kunden-
handelsgeschäft eingegangenen Risiken werden aktiv 
gesteuert, wobei Migrationsrisiken nicht Bestandteil 
der operativen, kurzfristigen Value at Risk-Steuerung, 
sondern der strategischen Risikokapitalbedarfssteue-
rung sind. In der Liquiditätssteuerung werden die Risi-
ken tendenziell auf das notwendige Volumen be-
schränkt, das sich aus den Aufgaben als Zentralbank 
und der Liquiditätssteuerungsfunktion ergibt. 
 
Spread- und Migrationsrisiken entstehen in der BSH 
aus der Anlage von freien Bauspareinlagen in Wertpa-
pieren. Die daraus resultierenden Risiken werden nach 
Maßgabe einer konservativen Anlagepolitik gesteuert. 

Die Spread- und Migrationsrisiken der DZ HYP resul-
tieren im Wesentlichen aus dem Halten von Wertpa-
pieren. Die Risiken sind Gegenstand einer internen 
Berichterstattung und werden auf Tagesbasis über-
wacht. Migrationsrisiken sind in die tägliche Überwa-
chung nicht einbezogen. Auch nach der Fusion zur 
DZ HYP werden neue Spread- und Migrationsrisiken 
nicht beziehungsweise nur gemäß den Erfordernissen 
der Deckungsstocksteuerung eingegangen. 
 

Management von Aktienrisiken 

Aktienrisiken haben für die DZ BANK nur eine un-
tergeordnete Bedeutung. Sie entstehen im Wesentli-
chen aus Kundengeschäften in den Produkten Aktien, 
Derivate auf Aktien und Aktienindizes, Investment-
fonds und Alternative Investments, Optionsscheine 
und Zertifikate. Sie werden durch den Einsatz von Ak-
tien, Börsentermingeschäften (Futures, Optionen) und 
OTC-Derivaten gesteuert. 
 
In der DVB entstehen Aktienpositionen lediglich in 
geringem Umfang im Rahmen von Restrukturierun-
gen. Ein aktiver Handel in Aktienpositionen findet in 
der DVB nicht statt. 
 

Management von Währungsrisiken 

Währungsrisiken sind für die DZ BANK ebenfalls 
von untergeordneter Bedeutung. Sie entstehen im  
Wesentlichen aus Refinanzierungsgeschäften, aus der 
Emissionstätigkeit, im Investitionsbuch, aus den ABS-
Positionen, aus der Steuerung von Kern- und Ergän-
zungskapital, aus dem Kundengeschäft in Devisenpro-
dukten und Derivaten, aus Wertpapierbeständen in 
Fremdwährung sowie aus der Übernahme und Weiter-
platzierung von Fremdemissionen. Währungsrisiken 
werden durch die Nutzung von derivativen Produkten 
im Rahmen der allozierten Limite gesteuert. 
 
In der DVB entstehen Währungsrisiken durch das 
Kreditportfolio, das zu einem überwiegenden Teil aus 
Darlehen in US-Dollar besteht. Die offenen Wäh-
rungspositionen und somit das Währungsrisiko wer-
den durch das Treasury gesteuert. 
 

Management von Fondspreisrisiken 

Fondspreisrisiken entstehen in der DZ BANK im We-
sentlichen aus dem Kundengeschäft. Darüber hinaus 
werden Fonds zur Bedeckung von Pensionsverpflich-
tungen verwendet. Fonds zur Bedeckung von Pensi-
onsverpflichtungen werden für Zwecke der Risiko-
rechnung in ihre Konstituenten zerlegt und damit 
nicht mehr als Fondspositionen behandelt. Die für  
die Konstituenten ermittelten Zins-, Spread- oder  
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Währungsrisiken werden innerhalb der bestehenden 
Limite gesteuert. 
 
Die Fondspreisrisiken der BSH resultieren aus den 
Fonds zur Bedeckung von Pensionsverpflichtungen. 
Das daraus resultierende Risiko wird bewusst einge-
gangen und über die Anlagerichtlinien begrenzt. Dar-
über hinaus werden freie Bauspareinlagen in Spezial-
fonds angelegt. Diese Fonds werden für die Risi-
komessung in ihre Konstituenten zerlegt und nicht als 
Fondspositionen behandelt. Die ermittelten Risiken 
werden analog zu den anderen Risikoarten innerhalb 
der bestehenden Limite gesteuert. 
 
In der UMH entstehen Fondspreisrisiken aus der An-
lage der eigenen Mittel in Sondervermögen und aus 
der Anlage von verpfändeten Mitarbeiteranlagen zur 
Deckung von Pensionszusagen. Während zur Messung 
des Marktpreisrisikos der gehaltenen Sondervermögen 
eine Durchschau auf Einzeltitelebene vorgenommen 
wird, erfolgt die Risikosteuerung der Eigenanlagen auf 
Fondsebene. Aus diesem Grund wird für die UMH 
ausschließlich ein Fondspreisrisiko ausgewiesen. Die 
Steuerung des Fondspreisrisikos berücksichtigt insbe-
sondere die Liquiditätsanforderungen der Tochterun-
ternehmen der UMH sowie das Erfordernis zur Über-
nahme von Fondsanteilen bei der Erstdotation von 
Sondervermögen. Zudem werden Vorgaben aus einer 
konservativen Anlagepolitik beachtet. 
 

Management von Asset-Management-Risiken 

Asset-Management-Risiken entstehen durch Mindest-
zahlungszusagen der UMH beziehungsweise ihrer 
Tochterunternehmen bei Garantieprodukten. Die  
Risiken aus diesen Garantieprodukten unterliegen  
einer konservativen Steuerung.  
 
Die Neuauflage von Garantieprodukten erfolgt gemäß 
den für die UMH geltenden Rahmenvorgaben der mit-
telfristigen Planung unter Berücksichtigung von Risi-
kokapitalbedarf und verfügbarer Risikodeckungsmasse. 
Vor einer Auflage neuer Produkte werden die damit 
verbundenen Risiken analysiert und beurteilt. Während 
der Produktlaufzeit soll auf Einzelproduktebene eine 
Unterschreitung des Garantiewerts durch produktim-
manente Steuerungsmechanismen vermieden werden.  
 
Die Asset-Management-Risiken sind Gegenstand einer 
gesonderten internen Berichterstattung und werden re-
gelmäßig auf Ebene der Einzelprodukte von der UMH 
überwacht.  
 

10.5 Management des Marktliquiditätsrisikos 
Auf der Ebene des Sektors Bank ohne die 
DZ BANK werden Marktliquiditätseffekte bei der Ab-
leitung des Risikokapitalbedarfs für Spread- und Mig-
rationsrisiken zentral berücksichtigt. Marktliquiditätsri-
siken werden im Rahmen der Steuerung in Form von 
speziellen Stresstestszenarien berücksichtigt, bei denen 
unterstellt wird, dass eine kurzfristige Liquidation von 
Finanzinstrumenten nicht möglich ist. 
 
Die BSH berücksichtigt Marktliquiditätsrisiken bei der 
täglichen Liquiditätsermittlung durch Veränderungen 
von Zinssätzen und Bonitäts-Spreads. In der DZ HYP 
wird das Marktliquiditätsrisiko bei der Ermittlung des 
Risikokapitalbedarfs berücksichtigt. Die operative 
Steuerung erfolgt im Rahmen der Marktpreisrisiko- 
und Liquiditätssteuerung. Das Marktliquiditätsrisiko 
der UMH kann aus den Eigenanlagen in Fonds entste-
hen. Die Messung des Marktliquiditätsrisikos erfolgt 
auf Einzelfondsebene und über ergänzende Stresstests.  
 
10.6 Spezifische Risikofaktoren 
Zinsrisiken, Spread- und Migrationsrisiken, Aktienrisi-
ken, Fondspreisrisiken, Währungsrisiken sowie Asset-
Management-Risiken werden durch Veränderungen 
der Zinsstrukturkurve, der Bonitäts-Spreads, der 
Wechselkurse und der Aktienkurse verursacht. Für das 
gesamte Marktpreisrisiko des Sektors Bank einschließ-
lich der DZ BANK sind die Bonitäts-Spreads sowie 
Marktliquiditätsengpässe die ausschlaggebenden Risi-
kofaktoren. 
 
Die mit dem Brexit verbundene Unsicherheit kann so-
wohl zu temporären als auch zu dauerhaften Ergebnis-
belastungen führen. Im Hinblick auf das Marktpreisri-
siko besteht insbesondere die Gefahr einer Auswei-
tung von Bonitäts-Spreads bei europäischen Staats- 
und Unternehmensanleihen. Zu einer Ausweitung der 
Bonitäts-Spreads von Staaten könnte es kommen, 
wenn der EU-Austritt Großbritanniens zu einer 
grundlegenden Vertrauenskrise im Hinblick auf die 
politische Stabilität der EU führt. Sofern infolge eines 
ungeordneten Brexits zudem Friktionen im Personen-, 
Waren- und Dienstleistungsverkehr zwischen Großbri-
tannien und der EU auftreten, sind Kursrückgänge bei 
Unternehmensanleihen möglich. Dieser Effekt könnte 
auch eine Wirkung auf die Kurse von Aktien haben. 
Darüber hinaus kann der Brexit mit erhöhten Volatili-
täten auf den Zins- und Devisenmärkten einhergehen. 
 
Ein marktweiter Liquiditätsengpass kann die Geschäfts-
aktivitäten der Unternehmen des Sektors Bank und da-
mit die Vermögens- und Ertragslage der DZ BANK 
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Gruppe und der DZ BANK beeinträchtigen. Ein-
schränkungen der Marktliquidität treten insbeson-
dere in gestressten Marktsituationen auf.  
 
10.7 Risikolage 
 
10.7.1 Risikokapitalbedarf 
Der zur Ermittlung der Risikotragfähigkeit verwendete 
Risikokapitalbedarf inklusive Pufferkapitalbedarf für 
Marktpreisrisiken belief sich für den Sektor Bank zum 
31. Dezember 2018 auf 4.030 Mio. € (31. Dezem-
ber 2017: 4.097 Mio. €) bei einer Verlustobergrenze 
von 6.768 Mio. € (31. Dezember 2017: 6.863 Mio. €). 
Der geringfügige Rückgang des Risikos ist im Wesent-
lichen auf ein gesunkenes Spread- und Migrationsri-
siko aus Anleihen von der europäischen Staatsschul-
denkrise betroffener Länder zurückzuführen. Auslöser 
waren vor allem deutlich gesunkene Marktwerte. 
 
Im Risikokapitalbedarf inklusive Pufferkapitalbedarf 
des Sektors Bank ist das Asset-Management-Risiko 
der UMH enthalten. Das Asset-Management-Risiko 
für Garantiefonds wurde zum 31. Dezember 2018 mit 
33 Mio. € (31. Dezember 2017: 36 Mio. €) gemessen. 
Das Asset-Management-Risiko für die Altersvorsorge-
produkte betrug zum Berichtsstichtag 193 Mio. € 
(31. Dezember 2017: 34 Mio. €). Der Anstieg des As-
set-Management-Risikos für die Altersvorsorgepro-
dukte resultiert aus der Entwicklung der Renditen von 
Bundesanleihen, der Aktienkurse und aus einer verbes-
serten Risikomessung.  
 
Der Risikokapitalbedarf inklusive Pufferkapitalbedarf 
für Marktpreisrisiken der DZ BANK betrug zum 
31. Dezember 2018 1.150 Mio. € (31. Dezember 2017: 
1.059 Mio. €) bei einer Verlustobergrenze von 
2.000 Mio. € (31. Dezember 2017: 2.270 Mio. €). Die 
DZ BANK ist keinem Asset-Management-Risiko aus-
gesetzt. 
 
Der Risikokapitalbedarf inklusive Pufferkapitalbedarf 
lag sowohl auf Ebene des Sektors Bank als auch bei 
der DZ BANK zu jedem Zeitpunkt des Geschäftsjah-
res unterhalb der Verlustobergrenze. 
 
10.7.2 Value at Risk 
Die Entwicklung des Value at Risk der Handels- und 
der Nichthandelsportfolios sowie des Gesamtrisikos 
des Sektors Bank im Geschäftsjahr geht aus Abb. 33 
hervor.  
 

ABB. 33 – SEKTOR BANK: VALUE AT RISK DES MARKTPREISRISIKOS 

NACH HANDELSPORTFOLIOS UND NICHTHANDELSPORTFOLIOS1 2 

 
 
1 Value at Risk bei 99,00 Prozent Konfidenzniveau, 1 Tag Haltedauer, 1 Jahr Beobachtungszeit-

raum auf Basis eines zentralen Marktpreisrisikomodells für den Sektor Bank.  
Die Risiken wurden unter vollumfänglicher Beachtung von Konzentrations- und Diversifikati-

onseffekten ermittelt. Zins-, Spread- und Währungsrisiko enthalten Konstituenten aus Fonds-
beständen. 

2 Einschließlich Fondsbeständen, sofern diese nicht nach Konstituenten zerlegt sind. 
3 Summe der Diversifikationseffekte zwischen den Marktpreisrisikoarten aller einbezogenen 

Steuerungseinheiten. 
4 Diversifikationseffekte zwischen Handelsportfolios und Nichthandelsportfolios führen dazu, 

dass die rechnerische Summe der Risiken über diese beiden Portfoliobestandteile vom Gesam-
trisikoausweis abweicht. 

 
 
Ergänzend veranschaulicht Abb. 34 die handelstägliche 
Risikoentwicklung und die Ergebnisse des handelstäglich 
durchgeführten Backtestings für die Handelsportfolios. 
Die Handelsportfolios des Sektors Bank bestehen aus-
schließlich aus den Handelsportfolios der DZ BANK. 
Daher entsprechen die diesbezüglichen Werte des Sek-
tors Bank denen der DZ BANK. 
 
Das gesamte Marktpreisrisiko des Sektors Bank 
belief sich zum 31. Dezember 2018 auf 88 Mio. € 
(31. Dezember 2017: 51 Mio. €). Der Anstieg geht 
maßgeblich auf höhere Bonitäts-Spread-Risiken auf-
grund von Spread-Ausweitungen am Markt zurück. 
Insbesondere im Mai des Geschäftsjahres kam es auf-
grund politischer Unsicherheiten im Hinblick auf die 
Regierungsbildung in Italien zu einer deutlichen Aus-
weitung der Bonitäts-Spreads für Anleihen der Repub-
lik Italien und anderer südeuropäischer Staaten. Für 
die DZ BANK wurde zum 31. Dezember 2018 ein 
Gesamtrisiko in Höhe von 23 Mio. € (31. Dezem-
ber 2017: 14 Mio. €) ermittelt. Der Anstieg geht im 
Wesentlichen auf größere Bonitäts-Spread-Änderun-
gen innerhalb des für die Risikoermittlung relevanten 
Zeitraums zurück.  
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ABB. 34 – SEKTOR BANK: VALUE AT RISK DES MARKTPREISRISIKOS UND HYPOTHETISCHE WERTÄNDERUNGEN DER HANDELSPORTFOLIOS 

 
 
Der Value at Risk für die Handelsportfolios des Sek-
tors Bank betrug zum 31. Dezember 2018 3 Mio. € 
(31. Dezember 2017: 2 Mio. €) und verharrte damit auf 
seinem niedrigen Vorjahresniveau. Zwischenzeitlich 
kam es zu Risikoanstiegen bei üblicher Handelstätig-
keit, die im Wesentlichen auf neue, für die Historische 
Simulation relevante Szenarien zurückzuführen waren. 
Im Geschäftsjahr haben die hypothetischen Wertver-
änderungen den prognostizierten Risikowert an 6 Han-
delstagen überschritten. Die Überschreitungen wurden 
im Wesentlichen durch Marktbewegungen verursacht. 
 
Für die Nichthandelsportfolios des Sektors Bank 
wurde zum 31. Dezember 2018 ein Value at Risk von 
88 Mio. € (31. Dezember 2017: 49 Mio. €) ermittelt. 
Der Anstieg stammt im Wesentlichen aus höheren  
Bonitäts-Spread-Risiken aufgrund von veränderten 
Marktdaten. 
 
11 Bauspartechnisches Risiko 
 
11.1 Definition und Geschäftshintergrund 
Das bauspartechnische Risiko umfasst die beiden 
Komponenten Neugeschäftsrisiko und Kollektivrisiko.  
 
Beim Neugeschäftsrisiko handelt es sich um die Ge-
fahr negativer Auswirkungen aufgrund möglicher Ab-
weichungen vom geplanten Neugeschäftsvolumen. 
 
Das Kollektivrisiko bezeichnet die Gefahr negativer 
Auswirkungen, die sich aufgrund anhaltender und sig-
nifikanter nicht zinsinduzierter Verhaltensänderungen 
der Kunden durch Abweichungen der tatsächlichen von 
der prognostizierten Entwicklung des Bausparkollek-
tivs ergeben können. Die Abgrenzung zum Zinsrisiko 
kann durch ein unabhängig vom Zinsniveau veränder-
tes Kundenverhalten in der Kollektivsimulation ge- 

währleistet werden. Entsprechend sind im Gegenzug 
beim Zinsrisiko nur zinsinduzierte Veränderungen des 
Kundenverhaltens relevant. 
 
Im Sektor Bank entstehen bauspartechnische Risiken aus 
den Geschäftsaktivitäten der BSH. Das bauspartechni-
sche Risiko bildet das unternehmensspezifische Ge-
schäftsrisiko der Bausparkasse ab. Bausparen basiert auf 
einem zweckgebundenen Vorsparsystem. Der Kunde 
schließt einen Bausparvertrag mit festem Guthaben- und 
Darlehenszins ab, um später – nach der Sparphase – bei 
Zuteilung des Vertrags ein zinsgünstiges Bauspardarlehen 
zu erhalten. Bausparen ist damit ein kombiniertes Passiv-
Aktiv-Produkt mit sehr langer Laufzeit. 
 
11.2 Risikostrategie und Verantwortung 
Das bauspartechnische Risiko ist eng mit dem Ge-
schäftsmodell der BSH verknüpft und kann daher 
nicht vermieden werden. Vor diesem Hintergrund zielt 
die Risikostrategie darauf ab, einer unkontrollierten 
Risikoausweitung vorzubeugen. Die Steuerung erfolgt 
insbesondere durch eine vorausschauende Tarif- und 
Produktpolitik sowie über entsprechende Marketing-
maßnahmen und die Vertriebssteuerung. 
 
Innerhalb des Sektors Bank obliegt der BSH die Ver-
antwortung für das Management des bauspartechni-
schen Risikos. Dies umfasst die Risikomessung und 
die Kommunikation der Risiken an die Risikomanage-
mentgremien der BSH sowie an den Vorstand und den 
Aufsichtsrat der BSH. Das bauspartechnische Risiko 
ist in die interne Risikoberichterstattung der 
DZ BANK Gruppe eingebunden. 
 
11.3 Risikomanagement 
Die Messung des bauspartechnischen Risikos er-
folgt auf Basis einer speziellen Kollektivsimulation, in 
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der ein verändertes (negatives) Kundenverhalten und 
ein Neugeschäftsrückgang integriert abgebildet wer-
den. Die Ergebnisse der Kollektivsimulation für das 
bauspartechnische Risiko werden in eine langfristige 
Ergebnisrechnung überführt. Als Risikomaß wird die 
Abweichung zwischen dem tatsächlichen Ergebnis im 
Risikoszenario und dem Ergebnis einer Basisvariante 
zum gleichen Stichtag verwendet. Der Barwert der 
Differenzen wird durch Diskontierung bestimmt. Die 
Summe der barwertigen Differenzen stellt das bauspar-
technische Risiko und somit den Risikokapitalbedarf 
für diese Risikoart dar. 
 
Zur Ermittlung des bauspartechnischen Risikos im 
Stressfall werden die Stressparameter (Kundenverhal-
ten und Neugeschäft) starken Verschlechterungen aus-
gesetzt. Auf dieser Grundlage wird eine entsprechende 
Kollektivsimulation erstellt, die analog der Methodik 
zur laufenden Risikomessung ausgewertet wird. Die 
Stresstests werden in vierteljährlichem Turnus vorge-
nommen. 
 
Das bauspartechnische Risiko wird für die barwertige 
Betrachtung im Liquidationsansatz innerhalb des Ge-
samtbanklimitsystems der BSH mit Risikokapital 
unterlegt.  
 
11.4 Spezifische Risikofaktoren 
Weicht das tatsächliche von dem geplanten Neuge-
schäftsvolumen ab (Neugeschäftsrisiko), kann dies 
kurz- bis mittelfristig geringere Verbindlichkeiten ge-
genüber Kreditinstituten und Kunden zur Folge ha-
ben. Mittel- bis langfristig können sich durch das ge-
ringere Neugeschäft auch die Forderungen an Kredit-
institute und Kunden reduzieren. 
 
Abweichungen der tatsächlichen von der prognosti-
zierten Entwicklung des Bausparkollektivs aufgrund 
anhaltender und signifikanter nicht zinsinduzierter 
Verhaltensänderungen der Kunden (Kollektivrisiko) 
können ebenfalls zu verringerten Forderungen und 
Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und 
Kunden führen. 
 
Mittel- bis langfristig besteht die Gefahr, dass verrin-
gertes Neugeschäft und verändertes Kundenverhalten 
zu einem Abschmelzen des Zinsüberschusses führen 
und damit die Vermögens- und Ertragslage der 
DZ BANK Gruppe belasten.  
 

11.5 Risikolage 
Der Kapitalbedarf für das bauspartechnische Risiko 
betrug zum 31. Dezember 2018 553 Mio. € (31. De-
zember 2017: 558 Mio. €) bei einer Verlustobergrenze 
in Höhe von 667 Mio. € (31. Dezember 2017: 
558 Mio. €). Für das bauspartechnische Risiko wurde 
zum Berichtsstichtag kein Pufferkapitalbedarf ermittelt.  
 
Der für das Geschäftsjahr maßgebliche Kapitalbedarf 
für das bauspartechnische Risiko wurde zum 30. No-
vember des Vorjahres berechnet und aufgrund der 
Spezifika des Bauspargeschäfts im weiteren Verlauf 
des Geschäftsjahres konstant gehalten. Er wies somit 
unterjährig keine Auslastungsschwankungen auf. 
 
 
12 Geschäftsrisiko 
 
12.1 Definition und Geschäftshintergrund 
Das Geschäftsrisiko bezeichnet die Gefahr von Ver-
lusten aus Ergebnisschwankungen, die sich bei gege-
bener Geschäftsstrategie ergeben können und nicht 
durch andere Risikoarten abgedeckt sind. Insbeson-
dere umfasst dies die Gefahr, dass den Verlusten auf-
grund von Veränderungen wesentlicher Rahmenbe-
dingungen (zum Beispiel regulatorisches Umfeld, 
Wirtschafts- und Produktumfeld, Kundenverhalten, 
Wettbewerbssituation) operativ nicht begegnet wer-
den kann. 
 
Die DZ BANK ist mit ihren Kernfunktionen als Zent-
ralbank, Geschäftsbank und Holding auf ihre Kunden 
und Eigentümer, die Volksbanken und Raiffeisenban-
ken, ausgerichtet. Vor diesem Hintergrund können 
Geschäftsrisiken aus dem Firmenkundengeschäft, dem 
Privatkundengeschäft, dem Kapitalmarktgeschäft und 
dem Transaction Banking entstehen. 
 
Maßgeblich für das Geschäftsrisiko des Sektors Bank 
sind neben der DZ BANK im Wesentlichen die Steue-
rungseinheiten DVB und DZ PRIVATBANK. 
 
12.2 Organisation und Risikomanagement 
Die Steuerung des Geschäftsrisikos ist originäre Auf-
gabe des Vorstands der DZ BANK und erfolgt in 
Abstimmung mit den Geschäftsleitern der wesentli-
chen Tochterunternehmen und den Leitern der be-
troffenen Geschäftsbereiche der DZ BANK. Die 
Gruppensteuerung ist in eine Gremienstruktur einge-
bettet, an deren Spitze der Konzern-Koordinations-
kreis steht. Der Bereich Konzernstrategie und Con-
trolling unterstützt den Vorstand im Rahmen der Man-
datsbetreuung von Tochterunternehmen. 

115



DZ BANK AG  
Jahresabschluss und Lagebericht 2018 
Lagebericht der DZ BANK AG 
Zusammengefasster Chancen- und Risikobericht 
 

Der Zentrale Beirat hat eine wichtige Impuls- und 
Ratgeberfunktion für die Mitglieder des Konzern-Ko-
ordinationskreises und den Vorstand der DZ BANK. 
Das Gremium ermöglicht eine vertiefte Diskussion zu 
wesentlichen strategischen Sachverhalten in der 
DZ BANK Gruppe. Dazu gehören die grundsätzliche 
Weiterentwicklung der Unternehmen der DZ BANK 
Gruppe, der Austausch über strategische Planungs-
überlegungen sowie die aktuelle geschäftliche Entwick-
lung. Ferner befasst sich der Zentrale Beirat mit we-
sentlichen Fragen der Ausgestaltung neuer Produkte 
und Dienstleistungen sowie der Vermarktung dieser 
Leistungen gegenüber Genossenschaftsbanken und 
deren Kunden. Der Zentrale Beirat hat im März des 
Geschäftsjahres seine Tätigkeit aufgenommen und tagt 
zweimal pro Jahr. 
 
Die Steuerung des Geschäftsrisikos ist eng mit der 
Chancensteuerung und dem Instrumentarium des 
strategischen Planungsprozesses verknüpft. Sie basiert 
auf der Ableitung von Zielgrößen für die in die aktive 
Steuerung eingebundenen Tochterunternehmen und 
für die Geschäftsbereiche der DZ BANK. Die Risi-
koquantifizierung basiert grundsätzlich auf einem 
Earnings-at-Risk-Ansatz. 
 
Zur Identifikation strategischer Regulierungsinitiativen 
mit Auswirkungen auf die DZ BANK Gruppe und die 
einzelnen Steuerungseinheiten wurde in der DZ BANK 
eine zentrale Regulatoriksteuerung eingerichtet. Diese 
Stelle etabliert direkte Schnittstellen zu den relevanten 
Einheiten in der DZ BANK und den weiteren Steue-
rungseinheiten, organisiert den regelmäßigen bank- und 
gruppenweiten Austausch zu identifizierten und neuen 
strategischen Regulierungsinitiativen und berichtet mit-
tels einer sogenannten regulatorischen Landkarte an die 
zuständigen Steuerungsgremien, den Vorstand und den 
Aufsichtsrat der DZ BANK. 
 
12.3 Spezifische Risikofaktoren 
 

Kosten der Regulierung 

Die Umsetzung der aus den gegenwärtig geplanten 
handelsrechtlichen und aufsichtsrechtlichen Gesetzge-
bungsinitiativen resultierenden Anforderungen (ver-
gleiche die Kapitel 5.1.1 und 5.1.2) wird in der 
DZ BANK Gruppe in den nächsten Jahren voraus-
sichtlich weiterhin zu erhöhten Kosten und damit zu 
Ergebnisbelastungen führen. 
 

Preis- und Konditionenwettbewerb 

Der deutsche Bankensektor ist durch einen intensiven 
Wettbewerb gekennzeichnet, der häufig über Preise 

und Konditionen geführt wird. Dadurch können Mar-
gen entstehen, die wirtschaftlich nicht attraktiv oder 
nicht risikoadäquat sind. Insbesondere im Geschäft 
mit Privatkunden ist die Ertragssituation am Markt 
angespannt. Da sich viele Wettbewerber – zunehmend 
auch mit neuen, digitalen Geschäftsmodellen – stärker 
auf das Retail-Banking als auf das Kerngeschäft fokus-
sieren, kann sich diese Entwicklung in Zukunft noch 
verschärfen. 
 
Das Firmenkundengeschäft unterliegt ferner einem 
zunehmend internationalen Wettbewerb. So haben be-
reits zahlreiche ausländische Anbieter ihre Präsenz im 
deutschen Markt ausgebaut. Auch in Zukunft könnte 
die Wettbewerbsintensität daher zunehmen, mit der 
Folge, dass in einzelnen Segmenten oder Teilbereichen 
des Markts attraktive Margen und Provisionen nur 
schwer erzielbar wären. 
 
Diese Entwicklung könnte sich im Falle eines erneuten 
wirtschaftlichen Abschwungs sogar noch verschärfen. 
So würde eine rückläufige Investitionstätigkeit der Un-
ternehmen und die damit verbundene geringere Nach-
frage nach Bankfinanzierungen den Wettbewerbsdruck 
zusätzlich erhöhen. Auch in diesem Fall könnten folg-
lich Margen entstehen, die wirtschaftlich nicht attraktiv 
sind beziehungsweise das Risiko der entsprechenden 
Geschäfte nicht adäquat abdecken. 
 

Wettbewerbsverschärfungen im Kapitalmarktgeschäft 

Das Kapitalmarktgeschäft der DZ BANK sieht sich 
anhaltenden Herausforderungen durch das Niedrig-
zinsumfeld ausgesetzt, die mit einer rückläufigen 
Marktliquidität und historisch niedrigen Risikoauf-
schlägen einhergehen.  
 
Die Umsetzung der reformierten Europäischen Fi-
nanzmarktrichtlinie (Markets in Financial Instruments 
Directive, MiFID II) und der Europäischen Finanz-
marktverordnung (Markets in Financial Instruments 
Regulation, MiFIR) wird überdies aufgrund der erhöh-
ten Transparenzanforderungen den Druck auf die 
Margen im Kundengeschäft verschärfen.  
 
Im Eigengeschäft mit den Volksbanken und Raiff-
eisenbanken sieht sich die DZ BANK einer steigen-
den Preissensibilität ausgesetzt, die von rückläufigen 
Betriebsergebnissen und fusionsbedingt steigenden 
Betriebsgrößen verursacht wird.  
 
Des Weiteren bietet die DZ BANK ihren Kunden ver-
stärkt die Möglichkeit, Geschäfte in ausgewählten Fi-
nanzinstrumenten über elektronische Handelsplatt- 
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formen abzuschließen. Die europäische Regulierung 
zum Handel und zur Abwicklung von Finanzinstru-
menten wird auch in Abhängigkeit von der Produkt-
nachfrage der Marktteilnehmer voraussichtlich zu einer 
Verlagerung von Umsätzen bei bestimmten Produkten 
auf Handelsplattformen führen. Damit werden erwar-
tungsgemäß eine Veränderung der Wettbewerberstruk-
tur und eine Verschärfung des Wettbewerbs im Kun-
denhandel bestimmter Finanzinstrumente verbunden 
sein, so dass zukünftig die Gefahr einer Reduktion der 
Margen und Umsätze besteht.  
 
Die genannten Entwicklungen können zu einer Beein-
trächtigung der künftigen Ertragslage auf Ebene der 
DZ BANK Gruppe und der DZ BANK führen. 
 

Digitalisierung und neue Wettbewerber im Transaction 

Banking 

Die Verbreitung von mobilen Endgeräten und inter-
netbasierten Dienstleistungen (Digitalisierung) för-
dert die Intermediation von neuen Wettbewerbern an 
der Schnittstelle zwischen Kunden und Bankdienstleis-
tung. Insbesondere im Transaction Banking sehen 
sich Banken oftmals weniger regulierten globalen 
Wettbewerbern gegenüber, die häufig aus dem Nicht-
bankensektor stammen und die veränderten Kunden-
bedürfnisse mit innovativen Lösungen bedienen. Die 
Situation wird sich mit Umsetzung der Vorgaben der 
überarbeiteten EU-Zahlungsdiensterichtlinie 
2015/2366 (Payment Service Directive 2) weiter ver-
schärfen, wenn Drittanbietern im Auftrag des Kunden 
Zugang zu Kontodaten gewährt wird. Dies verändert 
zunehmend die Rolle der Banken als Produktanbieter 
und wird voraussichtlich die Provisionserträge im 
Transaction Banking und damit die Ertragsaussichten 
der Unternehmen des Sektors Bank schmälern. 
 
Die mit der Digitalisierung verbundenen Chancen 
werden im Kapitel 4.2.2 dargestellt. 
 
12.4 Risikolage 
Der Risikokapitalbedarf inklusive Pufferkapitalbedarf 
für das Geschäftsrisiko (inklusive Reputationsrisiko) 
des Sektors Bank belief sich zum 31. Dezember 2018 
auf 857 Mio. € (31. Dezember 2017: 781 Mio. €). Der 
Anstieg ist vor allem auf die Kostenentwicklung in der 
DZ BANK zurückzuführen. Die Verlustobergrenze 
betrug zum Berichtsstichtag 1.118 Mio. € (31. Dezem-
ber 2017: 1.040 Mio. €).  
 
Für die DZ BANK wurde zum 31. Dezember 2018 
ein ökonomischer Kapitalbedarf von 686 Mio. € 
(31. Dezember 2017: 579 Mio. €) gemessen.  

Die Verlustobergrenze betrug zum 31. Dezember 2018 
800 Mio. € (31. Dezember 2017: 790 Mio. €).  
 
Die Verlustobergrenzen für den Sektor Bank und für 
die DZ BANK wurden im Verlauf des Geschäftsjahres 
zu keinem Zeitpunkt überschritten. 
 
 
13 Reputationsrisiko 
 
13.1 Definition und Geschäftshintergrund 
Das Reputationsrisiko bezeichnet die Gefahr von Ver-
lusten aus Ereignissen, die das Vertrauen in die Unter-
nehmen des Sektors Bank oder in die angebotenen 
Produkte und Dienstleistungen insbesondere bei Kun-
den (hierzu zählen auch die Volksbanken und Raiffei-
senbanken), Anteilseignern, Mitarbeitern, auf dem Ar-
beitsmarkt, in der Öffentlichkeit und bei der Aufsicht 
beschädigen. 
 
Reputationsrisiken treten als eigenständige Risiken auf 
(primäres Reputationsrisiko) oder sie entstehen als 
mittelbare oder unmittelbare Folge anderer Risikoarten 
wie zum Beispiel Geschäftsrisiko, Liquiditätsrisiko, 
operationelles Risiko (sekundäres Reputationsrisiko). 
 
13.2 Risikostrategie und Verantwortung 
Dem Reputationsrisiko wird in der Reputationsrisi-
kostrategie Rechnung getragen, indem folgende Ziel-
bilder verfolgt werden: 
 
− Vermeidung von Schäden aus Reputationsereignis-

sen durch präventive Maßnahmen 
− Verringerung von Reputationsrisiken durch prä-

ventive und reaktive Maßnahmen 
− Stärkung des Bewusstseins für Reputationsrisiken 

innerhalb des Sektors Bank, unter anderem durch 
die Festlegung von Risikoverantwortlichen sowie 
die Etablierung eines sektorweit gültigen Rahmen-
werks und eines Berichtswesens über Reputations-
risiken 

 
Diese Zielbilder sind sowohl auf Ebene des Sektors 
Bank als auch für die Steuerungseinheiten gültig. Dabei 
sind die Steuerungseinheiten für die Einhaltung der 
Leitlinien sowie die angemessene Ausgestaltung der 
präventiven und reaktiven Maßnahmen verantwortlich. 
 
Die Reputationsrisikostrategie baut auf den Geschäfts-
strategien der jeweiligen Steuerungseinheiten auf und 
wird in diesem Rahmen mindestens jährlich überprüft 
und im Bedarfsfall angepasst. 
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Die Verantwortung für das Management von Reputati-
onsrisiken liegt grundsätzlich bei den jeweiligen Steue-
rungseinheiten, wobei die im Rahmenwerk zum Repu-
tationsrisiko definierten Vorgaben einzuhalten sind. 
Innerhalb der Steuerungseinheiten einschließlich der 
DZ BANK gilt das Dezentralitätsprinzip in gleicher 
Weise. In diesem Sinne liegt die Verantwortung für das 
Management von Reputationsrisiken bei den jeweiligen 
Unternehmensbereichen unter Einbeziehung weiterer 
Funktionseinheiten wie Kommunikation und Marke-
ting, Unternehmenssicherheit und Compliance. 
 
13.3 Risikomanagement 
Das Reputationsrisiko des Sektors Bank ist grundsätz-
lich über das Geschäftsrisiko implizit in die Risikomes-
sung und Kapitalabdeckung einbezogen. Bei der BSH 
erfolgt die Messung und Kapitalisierung des Reputati-
onsrisikos im Wesentlichen im Zusammenhang mit 
dem bauspartechnischen Risiko. Darüber hinaus wird 
die Gefahr einer erschwerten Refinanzierung infolge 
eines Reputationsschadens im Liquiditätsrisikomanage-
ment explizit berücksichtigt. 
 
Eine auf das Reputationsrisiko ausgerichtete Krisen-
kommunikation soll bei Eintritt eines Ereignisses grö-
ßeren Schaden von den Unternehmen des Sektors 
Bank abwenden. Die Steuerungseinheiten verfolgen 
daher eine Vorgehensweise, die sich auf die An-
spruchsgruppen (Stakeholder) bezieht. Das Reputati-
onsrisiko wird folglich in Abhängigkeit vom Stakehol-
der identifiziert und qualitativ bewertet. 
 
13.4 Spezifische Risikofaktoren 
Bei einer negativen Reputation einzelner Steuerungs-
einheiten oder des Sektors Bank insgesamt besteht die 
Gefahr, dass bestehende oder potenzielle Kunden ver-
unsichert werden, wodurch bestehende Geschäftsbe-
ziehungen gekündigt oder erwartete Geschäfte nicht 
realisiert werden könnten. Auch besteht die Gefahr, 
dass der zur Durchführung des Geschäfts erforderliche 
Rückhalt von Stakeholdern, wie Anteilseignern oder 
Mitarbeitern, nicht mehr gewährleistet ist.  
 
 
14 Operationelles Risiko 
 
14.1 Definition und Geschäftshintergrund 
In enger Anlehnung an die bankaufsichtsrechtliche De-
finition versteht die DZ BANK unter operationellem 
Risiko – im Folgenden auch als OpRisk bezeichnet – 
die Gefahr von Verlusten, die durch menschliches Ver-
halten, technologisches Versagen, Prozess- oder Pro-
jektmanagementschwächen oder externe Ereignisse  

hervorgerufen werden. Das Rechtsrisiko ist in dieser 
Definition eingeschlossen. Daraus folgt, dass operatio-
nelle Risiken in allen Geschäftsbereichen der Unterneh-
men im Sektor Bank auftreten können. Neben der 
DZ BANK sind die DVB, DZ HYP, DZ PRIVAT-
BANK und VR LEASING besonders bedeutsam für 
das operationelle Risiko des Sektors Bank. 
 
14.2 Risikostrategie 
Die Unternehmen des Sektors Bank verfolgen das Ziel 
eines effizienten Managements operationeller Risiken. 
Dabei gelten die folgenden Grundsätze: 
 
− Stärkung des Risikobewusstseins 
− offener und weitgehend sanktionsfreier Umgang 

mit operationellen Risiken 
− Risikovermeidung, Risikoreduktion, Risikotransfer 

und Risikoakzeptanz als Handlungsalternativen 
− Berücksichtigung der Auswirkungen von Ent-

scheidungen auf das operationelle Risiko 
− dezentrale Steuerung des operationellen Risikos 

unter Einhaltung der im Rahmenwerk zum opera-
tionellen Risiko definierten Vorgaben 

 
14.3 Organisation, Verantwortung und  
Risikoberichtswesen 
Die Verantwortung für das Management operationeller 
Risiken liegt grundsätzlich bei den jeweiligen Steue-
rungseinheiten. Innerhalb der Steuerungseinheiten ein-
schließlich der DZ BANK gilt das Dezentralitäts-
prinzip in gleicher Weise. 
 
Das Rahmenwerk zum operationellen Risiko dient 
unter anderem der sektorweiten Harmonisierung der 
Organisationsstrukturen. Darüber hinaus wird die sek-
torweit abgestimmte Behandlung des operationellen 
Risikos durch ein Gremium gesteuert, das dem Ar-
beitskreis Konzernrisikosteuerung zugeordnet ist und 
in dem die DZ BANK und ihre wesentlichen Tochter-
unternehmen vertreten sind. 
 
Eine in der DZ BANK für das Controlling operatio-
neller Risiken zuständige und im Konzern-Risikocon-
trolling angesiedelte Einheit entwickelt die für den 
Sektor Bank geltenden Steuerungs- und Controlling-
Methoden auf Basis aufsichtsrechtlicher Anforderun-
gen und betriebswirtschaftlicher Erfordernisse. Die 
Einheit stellt die unabhängige Überwachung der ope-
rationellen Risiken sicher und ist für das zentrale Be-
richtswesen verantwortlich.  
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Entsprechende Organisationseinheiten sind auch in 
den weiteren wesentlichen Unternehmen des Sektors 
Bank eingerichtet. 
 
In der Mehrzahl der Steuerungseinheiten des Sektors 
Bank, einschließlich der DZ BANK, nehmen zusätz-
lich sogenannte Spezialbereiche mit zentraler Risiko-
managementfunktion Aufgaben des Managements 
operationeller Risiken wahr. Gemäß ihrer übergreifen-
den Verantwortung erfüllen diese Spezialbereiche in den 
jeweiligen Unternehmen eine beratende beziehungs-
weise steuernde Funktion für die in ihrer Zuständigkeit 
liegenden Themen, wie zum Beispiel IT-Risiken.  
 
Da operationelle Risiken alle Unternehmensbereiche 
betreffen können, sind in jedem Unternehmensbereich 
der wesentlichen Steuerungseinheiten dezentrale 
Koordinatoren für das operationelle Risiko als Schnitt-
stelle zum zentralen Risikocontrolling eingesetzt. Dies 
gilt auch für die DZ BANK. 
 
Regelmäßige Berichte über Verlustdaten, Risk Self-
Assessments, Risikoindikatoren und Risikokapital an 
den Vorstand, das Group Risk and Finance Commit-
tee, das Risiko Komitee und das operative Manage-
ment erlauben grundsätzlich eine zeitnahe und effek-
tive Steuerung des operationellen Risikos. 
 
14.4 Zentrales Risikomanagement 
 
14.4.1 Messung operationeller Risiken 
Für die Ermittlung des Risikokapitalbedarfs für operati-
onelle Risiken im Sektor Bank wird ein ökonomisches 
Portfoliomodell verwendet, wobei der Schadenverlauf 
über den durch das Modell berechneten erwarteten Ver-
lust überwacht wird. Die Ergebnisse aus diesem Modell 
erlauben in Kombination mit den zur Risikoidentifizie-
rung eingesetzten Instrumenten eine effiziente zentrale 
Steuerung operationeller Risiken. 
 
Im Geschäftsjahr wurde die Analysefähigkeit des Port-
foliomodells weiter ausgebaut, um erweiterte Analysen 
von Risikokonzentrationen und Risikotreibern durch-
führen zu können. 
 
14.4.2 Identifikation operationeller Risiken 
 

Verlustdatensammlung 

Die gruppenweite Sammlung von Verlustdaten in einer 
zentralen Datenbank ermöglicht es, Verlustereignisse 
zu identifizieren, zu analysieren und zu bewerten, um 
Muster, Trends und Konzentrationen operationeller 
Risiken erkennen zu können. Unter anderem werden 

Bruttoverlustdaten ab einem Schwellenwert von 
1.000 € erfasst, die aus eingetretenen Risiken, beispiels-
weise im Zusammenhang mit den im Kapitel 14.5 ge-
nannten Risikofaktoren, resultieren. Die gesammelte 
Datenhistorie stellt ferner die Grundlage für die öko-
nomische Kapitalberechnung auf Basis eines Portfoli-
omodells dar. Zur Ermittlung des Risikokapitalbedarfs 
werden die Nettoverluste herangezogen. Darüber hin-
aus werden die Bruttoverluste ab einem definierten 
Schwellenwert im Rahmen des Maßnahmenmanage-
mentprozesses gesteuert. 
 

Risk Self-Assessment 

Um alle wesentlichen operationellen Risiken zu identi-
fizieren, zu bewerten und eine größtmögliche Transpa-
renz der Risikolage zu schaffen, beurteilt das Manage-
ment aller Steuerungseinheiten das operationelle Ri-
siko mittels eines szenariogestützten Risk Self-Assess-
ments. Auf Basis von Risikoszenarien werden dabei 
die wesentlichen Risikopotenziale für alle Risikokate-
gorien der ersten Ebene gemäß der CRR ermittelt und 
in Form von Szenarien beschrieben. Zudem ermögli-
chen die Szenarien das Erkennen von Risikokonzent-
rationen. 
 

Risikoindikatoren 

Als Ergänzung zur Verlustdatensammlung und zum 
Risk Self-Assessment ermöglichen Risikoindikatoren 
frühzeitige Aussagen zu Trends und Häufungen in der 
Risikoentwicklung und erlauben es, Schwächen in den 
Geschäftsprozessen zu erkennen. Auf Basis vorgege-
bener Schwellenwerte werden Risikosituationen mittels 
einer Ampelschaltung signalisiert. Risikoindikatoren 
werden innerhalb des Sektors Bank in breitem Umfang 
systematisch und regelmäßig erhoben. 
 
14.4.3 Limitierung operationeller Risiken 
Die zentrale Überwachung des Risikokapitalbedarfs 
auf Ebene des Sektors Bank erfolgt auf Basis der Ver-
lustobergrenze für operationelle Risiken. Um eine 
zentrale Überwachung der Steuerungseinheiten im 
Sektor Bank zu ermöglichen, wird der Risikokapitalbe-
darf des Sektors Bank durch ein risikosensitives Allo-
kationsverfahren in Risikobeiträge je Steuerungseinheit 
zerlegt. Die zentrale Überwachung dieser Risikobei-
träge erfolgt auf Basis von Verlustobergrenzen für jede 
Steuerungseinheit. 
 
14.4.4 Minderung und Vermeidung operationeller 

Risiken 
Die Minderung operationeller Risiken soll unter an-
derem durch die fortlaufende Verbesserung der Ge-
schäftsprozesse erreicht werden. Eine weitere Siche- 
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rungsmaßnahme ist der Risikotransfer durch Versiche-
rungen oder durch Outsourcing unter Beachtung der 
Haftungsregelungen. 
 
Eine Vermeidung operationeller Risiken wird bei-
spielsweise durch den Verzicht auf risikoträchtige  
Produkte erreicht, die über den sogenannten Neue-
Produkte-Prozess identifiziert werden sollen. 
 
Zur Sicherung der Betriebsfortführung im Falle von 
Prozessbeeinträchtigungen und Systemausfällen wurde 
in allen relevanten Steuerungseinheiten ein umfassen-
des Notfall- und Krisenmanagement mit Notfallplä-
nen für die erfolgskritischen Prozesse in Kraft gesetzt. 
Die Notfallpläne werden regelmäßig auf ihre Funktions-
fähigkeit überprüft und simuliert. Das Notfall- und 
Krisenmanagementsystem der DZ BANK wurde nach 
der weltweit gültigen ISO-Norm 22301 zertifiziert.  
 
14.5 Management von Spezialrisiken 
Als Spezialrisiken werden Risiken bezeichnet, die be-
sondere Betrachtungsgegenstände oder Themenbereiche 
betreffen. Die Spezialrisiken haben überwiegend Aus-
wirkungen auf operationelle Risiken, betreffen aber 
auch Geschäftsrisiken und Reputationsrisiken. Dies 
gilt insbesondere für Teile der Personalrisiken, IT-Risi-
ken, Outsourcing-Risiken und steuerlichen Risiken. 
Umfang und Detaillierungsgrad des im Folgenden dar-
gestellten Risikomanagements weichen zwischen den 
Steuerungseinheiten aufgrund der unterschiedlichen 
Geschäfts- und Risikoprofile voneinander ab. 
 
Die Steuerung und Überwachung der Spezialrisiken er-
folgt überwiegend, aber nicht ausschließlich durch die 
meist gleichnamigen Spezialbereiche. Dies gilt für die 
Mehrzahl der Steuerungseinheiten im Sektor Bank, 
einschließlich der DZ BANK. 
 
14.5.1 Personalrisiken 
 

Risikomanagement 

Die Unternehmen des Sektors Bank haben ein soge-
nanntes KPI-Cockpit Personal mit einheitlich definier-
ten Kennzahlen entwickelt. Das KPI-Cockpit Personal 
soll die Verzahnung der Personalstrategien der Steue-
rungseinheiten und die Schaffung einer erhöhten Trans-
parenz und Vergleichbarkeit des personellen Ressour-
cenmanagements im Sektor Bank sicherstellen und die 
Steuerung der Personalarbeit unterstützen. Dazu wur-
den 21 wesentliche Leistungsindikatoren (KPI) entlang 
der vier Kategorien Wertbeitrag/Finanzen, Arbeitgebe-
rattraktivität, Organisation/Effizienz und Innova-
tion/Lernen definiert.  

Die Unternehmen des Sektors Bank verfolgen das 
Ziel, Personalrisiken zu verhindern beziehungsweise 
zu minimieren, indem negative Tendenzen und Auffäl-
ligkeiten identifiziert und geeignete Korrekturmaßnah-
men eingeleitet werden. Das Personalrisiko wird an-
hand der 4 Risikofaktoren Austrittsrisiko, Verfügbar-
keitsrisiko, Qualifikationsrisiko und Motivationsrisiko 
überwacht. 
 
Dolosen oder fahrlässigen Handlungen wird über die 
Compliance-Funktionen und ein umfangreiches inter-
nes Kontrollsystem entgegengewirkt. Ein Beispiel hier-
für sind interne Regelungen zur Mindestabwesenheit 
von Mitarbeitern mit Verantwortung für Handelsposi-
tionen. 
 
Das Risikocontrolling der DZ BANK hat relevante 
Kennzahlen des Personalrisikomanagements als Risi-
koindikatoren definiert. Die Kennzahlen werden mo-
natlich im Rahmen des Risikoindikatorenprozesses  
erhoben. Dabei handelt es sich beispielsweise um Wei-
terbildungstage pro Mitarbeiter, Mitarbeiterbelastung, 
Eigenkündigungsquote, Gesamtkündigungsquote und 
Anteil unbesetzter Stellen. 
 
Der Personalbereich der DZ BANK ist in die Defini-
tion der personalrisikorelevanten Standardszenarien 
eingebunden und nimmt eine Plausibilisierung der  
dezentralen Szenariobewertung, insbesondere im Hin-
blick auf Ermittlungsgrundlage, Eintrittshäufigkeit und 
Schadenhöhe, vor. 
 

Spezifische Risikofaktoren 

Ein Großteil der Mitarbeiter an den inländischen 
Standorten der Unternehmen des Sektors Bank fällt in 
den Anwendungsbereich von Tarifverträgen und sons-
tigen kollektiven Vereinbarungen wie zum Beispiel Be-
triebsvereinbarungen. Die Unternehmen des Sektors 
Bank können von Gewerkschaften bestreikt werden.  
 
Auch können andere Personalmaßnahmen, wie bei-
spielsweise etwaige Personalanpassungen als Reaktion 
auf einen dauerhaften Nachfragerückgang oder zur Ef-
fizienzsteigerung, zu arbeitsrechtlichen Streitigkeiten 
zwischen den Mitarbeitern beziehungsweise ihren Ar-
beitnehmervertretern/Gewerkschaften und den Unter-
nehmen des Sektors Bank führen. 
 
Die Unternehmen des Sektors Bank haben gemäß ih-
res Notfall- und Krisenmanagements eine Vielzahl von 
Maßnahmen ergriffen, um bei Streiks und sonstigen 
Betriebsunterbrechungen die Geschäftsfortführung 
aufrechtzuerhalten. Es ist dennoch nicht auszuschlie- 
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ßen, dass bei zeitgleicher Arbeitsniederlegung an allen 
Standorten über mehrere Tage hinweg Prozesse und 
Arbeitsabläufe nachhaltig gestört werden. Darüber 
hinaus können neuralgische interne und externe 
Schnittstellen durch langfristige Betriebsunterbrechun-
gen gefährdet werden. 
 
Für ihren zukünftigen Erfolg benötigen die Unterneh-
men des Sektors Bank leistungsfähige und qualifi-
zierte Führungskräfte und Mitarbeiter. Dies betrifft 
aufgrund der aktuellen Herausforderungen des regula-
torischen Umfelds insbesondere die Bereiche auf-
sichtsrechtliches Meldewesen, externe (Kon-
zern-)Rechnungslegung und Risikocontrolling. Um 
Führungskräfte und Mitarbeiter aus diesen Bereichen 
besteht auf dem Arbeitsmarkt wegen der hohen Nach-
frage und der geringen Zahl geeigneter Personen er-
heblicher Wettbewerb. 
 
Sofern geeignete Führungskräfte und Mitarbeiter nicht 
in der notwendigen Anzahl und binnen der erforderli-
chen Fristen gewonnen beziehungsweise bereits ange-
stellte Führungskräfte und Mitarbeiter nicht in den 
Unternehmen des Sektors Bank gehalten werden kön-
nen, besteht ein erhöhtes Risiko, dass die gesetzlichen 
Anforderungen an das aufsichtsrechtliche Meldewesen, 
die externe (Konzern-)Rechnungslegung und das Risi-
kocontrolling aufgrund qualitativ und quantitativ unzu-
reichender Fachkompetenzen nicht oder nur unzu-
reichend erfüllt werden können. 
 
Als Folge sind Sanktionen der Bankenaufsicht und 
Einschränkungen des Bestätigungsvermerks für die 
von den Unternehmen des Sektors Bank aufgestellten 
Konzern- und Jahresabschlüsse sowie Konzernlage- 
berichte und Lageberichte möglich. Dies kann zu- 
dem negative Auswirkungen auf die Reputation der 
DZ BANK Gruppe insgesamt und einzelner Unter-
nehmen des Sektors Bank nach sich ziehen. 
 
14.5.2 IT-Risiken 
 

Risikomanagement 

Die Unternehmen des Sektors Bank nutzen Computer 
und Datenverarbeitungssysteme zur Durchführung ih-
rer Geschäftstätigkeit. Nahezu sämtliche Geschäfts-
vorfälle und Aktivitäten werden elektronisch mittels 
entsprechender IT-Verfahren abgewickelt. Diese Sys-
teme sind miteinander vernetzt und im Betrieb vonei-
nander abhängig. 
 
Um ein angemessenes Management von IT-Risiken zu 
gewährleisten, werden die Abläufe in den IT-Bereichen 

der Unternehmen des Sektors Bank im Hinblick auf 
Risikogesichtspunkte ausgestaltet und mit ausgewähl-
ten Kontrollhandlungen überwacht. Ausgangspunkt ist 
die Festlegung, welche Risiken in bestimmten The-
menfeldern der IT eingegangen werden dürfen. Daraus 
leiten sich detaillierte Vorgaben ab, die wiederum die 
Intensität der durchzuführenden Kontrollhandlungen 
bestimmen und die sicherstellen sollen, dass die zuvor 
definierte Risikoneigung eingehalten wird. 
 
Die IT-Bereiche gewährleisten durch umfassende phy-
sische und logische Schutzvorkehrungen die Sicherheit 
von Daten und Anwendungen sowie die Aufrechter-
haltung des laufenden Betriebs. So wird beispielsweise 
der Gefahr eines teilweisen oder vollständigen Ausfalls 
von Datenverarbeitungssystemen unter anderem durch 
getrennte Rechenzentrumsstandorte mit Daten- und 
Systemspiegelung, besonderen Zutrittssicherungen, 
Brandschutzvorkehrungen und abgesicherter Strom-
versorgung über Notstromaggregate begegnet. Defi-
nierte Wiederanlaufverfahren für den Not- oder Kri-
senfall werden durch turnusmäßige Übungen auf ihre 
Wirksamkeit überprüft. Datensicherungen erfolgen je-
weils in unterschiedlichen Gebäuden mit hochabgesi-
cherten Räumen. 
 
Die Risikobewertungsmethodik der DZ BANK für 
IT-Risiken wird zentral vom Informationssicherheits-
management bereitgestellt und dezentral von den je-
weils Verantwortlichen der verschiedenen Anwendun-
gen im Rahmen Tool-gestützter Kontrollprozesse an-
gewendet. Alle im Rahmen dieser Prozesse identifizier-
ten Abweichungen werden hinsichtlich der damit ver-
bundenen Risiken beurteilt. Alle als wesentlich defi-
nierten IT-Risiken sind Gegenstand der regelmäßigen 
Risikoberichterstattung zur Informationssicherheit an 
den Vorstand. 
 
Die im Rahmen der Kontrollprozesse zur Informati-
onssicherheit festgestellten Risiken werden auch zur 
Bewertung der Risk Self-Assessment-Szenarien im 
Rahmen des Managements operationeller Risiken 
durch den Bereich IT und das Informationssicher-
heitsmanagement sowie durch die dezentral veranker-
ten OpRisk-Koordinatoren berücksichtigt. Dabei sind 
den IT-Risikogruppen, IT-Betriebsrisiken, IT-Out-
sourcing-Risiken, IT-Sicherheitsrisiken und IT-Pro-
jektrisiken jeweils eines oder mehrere Szenarien im 
Risk Self-Assessment zugeordnet. Nach Abschluss des 
Risk Self-Assessments werden die Ergebnisse der de-
zentralen Risikoeinschätzung den IT-internen Ein-
schätzungen gegenübergestellt und analysiert. Darüber 
hinaus werden die Ergebnisse des Risk Self-Assess- 
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ments als Parameter für die Bewertung der IT-Risiko-
ereignisse im Folgejahr genutzt. 
 

Spezifische Risikofaktoren 

Fehlfunktionen oder Störungen der Datenverarbei-
tungssysteme oder der darauf genutzten Programme, 
einschließlich Angriffen von außen – zum Beispiel 
durch Hacker oder schädliche Software –, könnten 
sich nachteilig auf die Fähigkeit der Unternehmen des 
Sektors Bank auswirken, die für die Durchführung der 
Geschäftstätigkeiten notwendigen Prozesse effizient 
aufrechtzuerhalten, gespeicherte Daten zu schützen, 
ein ausreichendes Controlling zu gewährleisten oder 
Angebote und Leistungen weiterzuentwickeln. Zudem 
könnten solche Fehlfunktionen oder Störungen zum 
vorübergehenden oder dauerhaften Verlust von Daten 
führen oder zusätzliche Aufwendungen zur Wieder-
herstellung der ursprünglichen Leistungsfähigkeit oder 
zur Prävention gegen zukünftige Ereignisse erforder-
lich machen. 
 
Auch Ereignisse, die außerhalb des Einflussbereichs 
der Unternehmen des Sektors Bank stehen, können 
den Betriebsablauf stören. So besteht etwa bei der 
Ausführung von Termin-, Währungs- und Rohstoff-
handelsgeschäften insofern ein Risiko, als die entspre-
chenden Geschäfte – beispielsweise aufgrund von Sys-
temstörungen bei Clearing-Agenten, Börsen, Clearing-
Häusern oder anderen Finanzintermediären – nicht 
zum vereinbarten Zeitpunkt abgewickelt werden kön-
nen und damit auch die Unternehmen des Sektors 
Bank ihrerseits nicht in der Lage wären, ihren Ver-
pflichtungen nachzukommen. Dies kann beispiels-
weise zum Rücktritt von Geschäftspartnern von mit 
den Unternehmen des Sektors Bank geschlossenen 
Vereinbarungen oder zu Schadenersatzansprüchen  
gegen die Unternehmen des Sektors Bank führen. 
 
14.5.3 Outsourcing-Risiken 
 

Risikomanagement 

Die Unternehmen des Sektors Bank haben in erhebli-
chem Umfang Tätigkeiten und Prozesse an externe 
Dienstleister verlagert.  
 
Die Bestimmung der Wesentlichkeit einer Auslagerung 
und die Risikoeinschätzung werden überwiegend vom 
auslagernden Bereich unter Einbeziehung der Unter-
nehmens- beziehungsweise Funktionseinheiten Revi-
sion, Recht, Notfallmanagement, Compliance sowie 
der dezentralen Koordinatoren für das operationelle 
Risiko bei der Risikoanalyse für das Outsourcing vor-
genommen.  

Zur Koordination der Outsourcing-Aktivitäten ist in 
der DZ BANK das Zentrale Auslagerungsmanage-
ment (ZAM) etabliert. Das ZAM fungiert als zentraler 
Ansprechpartner für Fragen zu Auslagerungen in der 
DZ BANK und setzt Standards für den Umgang mit 
und die operative Steuerung von Outsourcing-Maß-
nahmen. Innerhalb des ZAM wird das Auslagerungs-
management-Tool RSA Archer genutzt, das als zent-
rale Anwendung zur Erfassung von Auslagerungsvor-
haben in der DZ BANK dient und zur Steuerung der 
Outsourcing-Partner verwendet wird. 
 
Die Steuerung der Outsourcing-Partner erfolgt in der 
DZ BANK nach Maßgabe der geltenden Richtlinien für 
In- und Outsourcing-Maßnahmen durch den auslagern-
den Fachbereich. Zur Kommunikation und Abstim-
mung der extern erbrachten Dienstleistungen bezie-
hungsweise IT-Serviceleistungen werden regelmäßige 
Servicemeetings mit den Dienstleistern durchgeführt. 
Die Überwachung der Einhaltung der vertraglich festge-
legten Service-Level-Agreements erfolgt anhand von 
Statusberichten und Verfügbarkeitsstatistiken. Die Out-
sourcing-Partner legen jährlich Prüfungsberichte vor, 
mit denen sie die Wirksamkeit der allgemeinen Kontrol-
len und Verfahren beurteilen und bestätigen.  
 

Spezifische Risikofaktoren 

Die Risiken aus der Auslagerung von Geschäftstätig-
keiten sind auf das von der Aufsicht geforderte Maß 
begrenzt. Gleichwohl besteht die Gefahr, dass ein 
Dienstleister aufgrund von unüberwindbaren techni-
schen oder wirtschaftlichen Schwierigkeiten ausfällt 
und nicht weiter zur Verfügung steht. Weiterhin be-
steht das Risiko, dass die vom Dienstleister erbrachten 
Leistungen nicht den vertraglichen Vorgaben entspre-
chen. Dies hätte zur Folge, dass ausgelagerte Prozesse 
nicht oder nur teilweise durchgeführt und ausgelagerte 
Dienstleistungen nicht oder nur teilweise erbracht wer-
den können. In der Folge könnte es zu Geschäftsaus-
fällen und zu Schadenersatzforderungen von Kunden 
kommen. Für diesen Fall bestehen Notfallpläne, expli-
zite vertragliche Haftungsregelungen und Exit-Strate-
gien, die Maßnahmen zur Reduzierung dieses Risikos 
vorsehen. 
 
14.5.4 Risiken im Hinblick auf den  

(Konzern-)Rechnungslegungsprozess 
 

Risikomanagement 

Die DZ BANK und die weiteren Unternehmen des 
Sektors Bank haben auf den (Konzern-)Rechnungsle-
gungsprozess bezogene interne Kontrollsysteme als 
Bestandteil der für den generellen Risikomanagement- 
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prozess implementierten Kontrollsysteme eingerichtet, 
um operationelle Risiken in diesem Bereich zu begren-
zen. Die Funktionsweise dieser Kontrollsysteme wird 
im Kapitel 3.5.7 dargestellt. 
 

Spezifische Risikofaktoren 

Ein auf den (Konzern-)Rechnungslegungsprozess bezo-
genes internes Kontrollsystem soll hinreichende Sicher-
heit darüber gewähren, dass die Abschlüsse frei von we-
sentlichen Fehlern sind. Die wesentlichen Risiken im 
(Konzern-)Rechnungslegungsprozess bestehen darin, 
dass der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht 
der DZ BANK Gruppe beziehungsweise die Konzern-
abschlüsse und die Konzernlageberichte sowie die Jah-
resabschlüsse und die Lageberichte der DZ BANK und 
der weiteren Unternehmen des Sektors Bank aufgrund 
unbeabsichtigter Fehler oder vorsätzlichen Handelns 
nicht ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechen-
des Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage ver-
mitteln oder dass ihre Veröffentlichung verspätet er-
folgt. Diese Risiken können dazu führen, dass das Ver-
trauen der Investoren in die DZ BANK Gruppe und in 
einzelne Unternehmen des Sektors Bank oder deren Re-
putation beeinträchtigt wird. Darüber hinaus können sie 
Sanktionen wie zum Beispiel Interventionen der Ban-
kenaufsicht nach sich ziehen.  
 
Die (Konzern-)Rechnungslegung vermittelt kein den 
tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage, wenn in den 
Abschlüssen enthaltene Angaben wesentlich von den 
korrekten Angaben abweichen. Abweichungen werden 
als wesentlich eingestuft, wenn sie einzeln oder insge-
samt die auf Basis der Abschlüsse getroffenen wirt-
schaftlichen Entscheidungen der Abschlussadressaten 
beeinflussen könnten. Das auf den (Konzern-)Rech-
nungslegungsprozess bezogene interne Kontrollsystem 
hat das Ziel, diese Risiken zu reduzieren. 
 
14.5.5 Rechtsrisiken 
 

Risikomanagement 

In diesem Kapitel werden steuerliche Risiken mit 
rechtlichem Bezug nicht betrachtet. Deren Darstellung 
erfolgt im nachfolgenden Kapitel 14.5.6. 
 
In den Unternehmen des Sektors Bank liegt die Ver-
antwortung für das Management rechtlicher Auseinan-
dersetzungen im Regelfall bei den jeweiligen mit 
Rechtsfragen befassten Organisationseinheiten. 
 
Die Unternehmen des Sektors Bank verfolgen eine Stra-
tegie der Vermeidung rechtlicher Risiken. Die mit der 

Beurteilung von Rechtsfragen befassten Organisations-
einheiten verfolgen infolgedessen kontinuierlich recht-
lich relevante Gesetzesvorhaben, aufsichtsrechtliche 
Vorgaben sowie die Entwicklung der Rechtsprechung. 
Die zuständigen Organisationseinheiten identifizieren 
auf dieser Basis rechtliche Risiken und wirken an der 
zeitnahen Information der betroffenen Fachbereiche 
sowie der Umsetzung etwaiger Anpassungen mit, soweit 
sich ein Handlungsbedarf ergibt. Die Rechtsbereiche 
übernehmen die Prüfung und Bewertung von Sachver-
halten unter rechtlichen Gesichtspunkten und koordi-
nieren auch etwaige Prozessverfahren. Letzteres gilt so-
wohl hinsichtlich der Abwehr von gegenüber den Un-
ternehmen des Sektors Bank geltend gemachten An-
sprüchen als auch hinsichtlich der Durchsetzung von 
Ansprüchen der Steuerungseinheiten gegenüber Dritten. 
 
Bei Feststellung rechtlicher Risiken erfolgt in den be-
troffenen Steuerungseinheiten eine Beurteilung der  
Risikoparameter hinsichtlich ihrer Eintrittswahrschein-
lichkeit sowie möglicher Auswirkungen. Ergänzend 
dazu werden quartalsweise die Streitwerte der Unter-
nehmensbereiche im Zuge der Erhebung von Risi-
koindikatoren ermittelt und im Falle der Überschrei-
tung von Schwellenwerten von den betroffenen Unter-
nehmensbereichen kommentiert. Darüber hinaus wird 
eine Erhebung von Standardszenarien zu Rechtsrisiken 
im Rahmen des jährlichen Risk Self-Assessments 
durch das Controlling operationeller Risiken unter 
Mitwirkung der Rechtsbereiche der Steuerungseinhei-
ten durchgeführt. Die Ergebnisse werden bei der Er-
mittlung des ökonomischen Kapitals berücksichtigt. 
 
Identifizierte Risiken werden durch rechtliche bezie-
hungsweise prozessuale Gestaltungsmaßnahmen be-
grenzt und gemindert oder durch entsprechende Risiko-
vorsorge berücksichtigt.  
 
Die Rechtsbereiche der Unternehmen des Sektors 
Bank berichten unabhängig von der institutionalisier-
ten regelmäßigen Berichterstattung über rechtshängige 
Gerichtsverfahren auch risikorelevante Aspekte an den 
oder die zuständigen Vorstandsdezernenten. 
 

Bilanzielle Vorsorge 

Potenzielle Verluste aus Rechtsrisiken werden von den 
Unternehmen des Sektors Bank entsprechend den 
maßgeblichen (Konzern-)Rechnungslegungsvorschrif-
ten, auch im Hinblick auf die dafür gegebenenfalls zu 
bildenden Rückstellungen, berücksichtigt. Dies bein-
haltet auch die aus rechtshängigen Gerichtsverfahren 
sich möglicherweise ergebenden Risiken. Angaben zu 
den gebildeten Rückstellungen für Risiken aus laufen- 
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den Rechtsstreitigkeiten sind in Abschnitt 67 des Kon-
zernanhangs enthalten. 
 
Etwaige Risikokonzentrationen aufgrund der Ver-
gleichbarkeit von Einzelfällen werden dabei berück-
sichtigt. Vergleichbare Verfahren werden zu einer 
Gruppe zusammengefasst. 
 
Die Unternehmen des Sektors Bank haben Vorsorge 
für Rechtsrisiken im Zusammenhang mit Kapital-
markt- und Kreditprodukten getroffen. 
 

Spezifische Risikofaktoren 

Rechtsrisiken können insbesondere aus Änderungen 
rechtlicher Rahmenbedingungen, aus Veränderungen 
der behördlichen Auslegung maßgeblicher Vorschrif-
ten, aus staatlichen Interventionen, aus Gerichts- oder 
Schiedsgerichtsverfahren und aus Änderungen des  
Geschäftsumfelds resultieren. 
 
14.5.6 Steuerliche Risiken 
 

Risikomanagement 

Die Unternehmen des Sektors Bank verfügen über de-
zentral organisierte Steuerrisikomanagementsysteme. 
Innerhalb der Steuerungseinheiten liegt die Verantwor-
tung für das Management steuerlicher Risiken im Re-
gelfall bei den jeweiligen mit Steuerfragen befassten 
Organisationseinheiten.  
 
Die Unternehmen des Sektors Bank verfolgen eine 
Strategie der Vermeidung steuerlicher Risiken. Den 
Ausgangspunkt für das Management steuerlicher Risi-
ken bildet die fortlaufende Risikoidentifikation, -erfas-
sung und -beobachtung. Bei Feststellung steuerlicher 
Risiken erfolgt eine Beurteilung der Risikoparameter 
hinsichtlich ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit sowie 
möglicher Auswirkungen in quantitativer und qualitativer 
Hinsicht. Identifizierte Risiken werden durch steuerli-
che Gestaltungsmaßnahmen begrenzt und gemindert.  
 
Die Steuerabteilung der DZ BANK berichtet die risi-
korelevanten gruppenweiten Einflussgrößen an die 
Leitung des Unternehmensbereichs Konzern-Finanzen 
und an den zuständigen Vorstandsdezernenten. Losge-
löst davon und in Abhängigkeit von Wesentlichkeits-
grenzen erfolgt anlassbezogen eine Ad-hoc-Risikobe-
richterstattung an die genannten Adressaten. 
 

Spezifische Risikofaktoren 

Steuerliche Risiken können insbesondere aus nachteili-
gen Änderungen von steuerlichen Rahmenbedingun-
gen (Steuergesetze, Rechtsprechung), aus nachteiligen 

Veränderungen der fiskalischen Auslegung bestehen-
der Steuergesetze und aus Änderungen nicht steuerli-
cher Regelungen resultieren. 
 
Bei steuerlichen Außenprüfungen könnte es aufgrund 
unterschiedlicher Beurteilung der steuerlichen Risiken 
oder gegebenenfalls wegen anderer Sachverhalte zu 
Steuernachforderungen für bereits veranlagte Zeit-
räume kommen. Da steuerliche Außenprüfungen noch 
für mehrere Geschäftsjahre ausstehen, besteht die Ge-
fahr von Steuernachzahlungen, die mit entsprechenden 
Zinszahlungen für fällige Steuerforderungen verbun-
den sind. 
 
Die geschäftlichen Vorgänge werden auf der Basis der 
aktuellen Steuergesetzgebung und unter Berücksichti-
gung der aktuellen Rechtsprechung und Verwaltungs-
auffassung steuerlich beurteilt. Die Ergebnisse hieraus 
fließen in die Bemessung der Risikovorsorge ein. Auf-
grund von Änderungen im Steuerrecht beziehungs-
weise in der Rechtsprechung, die gegebenenfalls 
auch Wirkung für die Vergangenheit entfalten, können 
sich weitere Risiken ergeben. 
 
14.5.7 Compliance-Risiken 
 

Risikomanagement 

Bei ihrer Geschäftstätigkeit haben die Unternehmen 
des Sektors Bank unterschiedliche Rechtsvorschriften in 
einer Vielzahl von Ländern einzuhalten. Dies schließt 
Vorschriften über die Unzulässigkeit der Annahme  
oder Gewährung von Leistungen im Zusammenhang 
mit Geschäftsanbahnungen und andere unlautere  
Geschäftspraktiken ein. 
 
Das Management von Risiken, die aus der Nichtein-
haltung geltender Gesetze, regulatorischer Vorschrif-
ten und betrieblicher Regelwerke resultieren, wird im 
Kapitel 3.5.4 dargestellt. 
 

Spezifische Risikofaktoren 

Die Compliance- und Risikomanagementsysteme im 
Sektor Bank sind grundsätzlich angemessen. Gleich-
wohl besteht die Gefahr, dass diese Systeme möglich-
erweise nicht ausreichen, um Verstöße gegen Rechts-
vorschriften vollumfänglich zu verhindern beziehungs-
weise aufzudecken und alle relevanten Risiken für die 
Unternehmen des Sektors Bank zu identifizieren und 
zu bewerten sowie angemessene Gegenmaßnahmen zu 
ergreifen. 
 
Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich das 
bestehende Compliance-System als unzureichend  
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erweist oder dass Mitarbeiter der Unternehmen des 
Sektors Bank ungeachtet bestehender rechtlicher Vor-
schriften, interner Richtlinien oder Organisationsvor-
gaben zur Compliance und trotz entsprechender Schu-
lungsmaßnahmen und Überprüfungen in- oder auslän-
dische Rechtsvorschriften verletzen oder dass solche 
Handlungen nicht aufgedeckt werden.  
 
Ein Verstoß gegen gesetzliche Bestimmungen kann zu 
rechtlichen Konsequenzen für die betroffenen Unter-
nehmen beziehungsweise deren Organmitglieder oder 
Mitarbeiter führen. Dabei kann es sich zum Beispiel 
um Geldbußen und Strafen, Steuernachzahlungen oder 
Schadenersatzansprüche Dritter handeln. Zudem kann 
die Reputation der DZ BANK Gruppe insgesamt und 
einzelner Unternehmen des Sektors Bank hierunter  
leiden.  
 
14.6 Schadenfälle 
Die Entwicklung der Verluste aus operationellen Risi-
ken verläuft nicht stetig. Das Gesamtrisikoprofil ergibt 
sich vielmehr aus dem langjährigen Verlustaufkommen 
und ist von wenigen großen Verlusten geprägt. Folg-
lich sind Vergleiche der Nettoverluste der Berichtspe-
riode mit jenen der Vorjahresperiode nicht aussage-
kräftig. Daher wird auf die Angabe von Vorjahreswer-
ten verzichtet. 
 
Aufgrund von im Einzelfall sehr geringen Eintrittshäu-
figkeiten für größere Schäden treten regelmäßig 
Schwankungen der Schadenverläufe im Zeitablauf auf. 
Eine aussagekräftige Darstellung der Verlustentwick-
lung erfordert daher die Festlegung eines ausreichend 
langen und gleichbleibenden Zeithorizonts für die Be-
richterstattung. Die Datenselektion erfolgt aus diesem 
Grund aus der Verlusthistorie der letzten 4 Quartale 
und auf Basis des Datums der Ausgabewirksamkeit.  
 
Die in den letzten 4 Quartalen gemeldeten und nach 
Ereigniskategorien klassifizierten Verluste aus Scha-
denfällen werden in Abb. 35 dargestellt. 
 
Im Sektor Bank dominierte bei der Nettoverlusthöhe 
die Ereigniskategorie Kunden, Produkte und Geschäfts-
gepflogenheiten mit insgesamt 71 Prozent. Der Netto-
verlust in dieser Ereigniskategorie ist auf 21 Schaden-
fälle zurückzuführen, die sich wie folgt aufteilen: 17 
Schadenfälle resultieren aus Fehlern bei der Prozess-
durchführung beziehungsweise aus Fehlern im Pro-
zessdesign. Weitere 3 Schadenfälle sind auf Projektma-
nagementschwächen zurückzuführen; 1 Schadenfall 
steht im Zusammenhang mit Steuerrechtsangelegen-
heiten. 

ABB. 35 – SEKTOR BANK: NETTOVERLUSTE NACH 

EREIGNISKATEGORIEN IM GESCHÄFTSJAHR1 

 
1 In Anlehnung an die CRR werden auch solche durch operationelle Risiken verursachte Ver-

luste ausgewiesen, die unter anderem im Zusammenhang mit Kreditrisiken stehen. 

 

 
In der DZ BANK lag der Schwerpunkt der Nettover-
luste ebenfalls auf der Ereigniskategorie Ausführung, 
Lieferung und Prozessmanagement mit einem Anteil 
von 92 Prozent an den gesamten Nettoverlusten. Die 
Verlusthöhe ist auf einige der oben erwähnten Scha-
denfälle zurückzuführen. 
 
Der Schadenverlauf war im Geschäftsjahr in Bezug  
auf den erwarteten Verlust aus operationellen Risiken 
sowohl im Sektor Bank als auch in der DZ BANK zu 
jeder Zeit unkritisch. 
 
14.7 Risikolage 
Zum 31. Dezember 2018 wurde auf der Ebene des 
Sektors Bank gemäß dem internen Portfoliomodell 
ein Risikokapitalbedarf inklusive Pufferkapitalbedarf 
für operationelle Risiken in Höhe von 804 Mio. € 
(31. Dezember 2017: 821 Mio. €) ermittelt. Dem stand 
eine Verlustobergrenze von 1.030 Mio. € (31. Dezem-
ber 2017: 1.147 Mio. €) gegenüber.  
 
Der entsprechende Risikowert der DZ BANK belief 
sich zum 31. Dezember 2018 auf 417 Mio. € (31. Dezem-
ber 2017: 390 Mio. €). Die Verlustobergrenze betrug zum 
31. Dezember 2018 499 Mio. € (31. Dezember 2017: 
565 Mio. €). Der Risikokapitalbedarf lag inklusive Puf-
ferkapitalbedarf im Verlauf des Geschäftsjahres so-
wohl im Sektor Bank als auch in der DZ BANK jeder-
zeit unterhalb der jeweils gültigen Verlustobergrenze.  
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Sektor Versicherung 
 
 
15 Grundlagen des Risikomanagements im 
Sektor Versicherung 
 
15.1 Risikostrategie 
Die Grundsätze des Risikomanagements im Sektor 
Versicherung basieren auf der Risikostrategie der 
DZ BANK Gruppe für den Sektor Versicherung. Die 
Risikostrategie leitet sich aus den Geschäftsstrategien 
unter Berücksichtigung der durch den Vorstand der 
R+V verabschiedeten strategischen 4-Jahres-Planung 
ab. 
 
Das Management des versicherungstechnischen Ri-
sikos Leben verfolgt die Zielsetzung des Vorhaltens 
eines breit diversifizierten Produktportfolios sowie 
der Weiterentwicklung bestehender und der Konzep-
tion neuer, innovativer Produkte. Zur Diversifikation 
des Lebensversicherungs- und Altersvorsorgeportfo-
lios werden Renten-, Kapitallebens- und Risikoversi-
cherungen, Lebensarbeitszeit- und Altersteilzeitpro-
dukte sowie Produkte mit Indexpartizipation gezeich-
net. Die Rechnungsgrundlagen werden so bemessen, 
dass sie ausreichende Sicherheitsmargen enthalten 
und Anpassungen an neueste Erkenntnisse berück-
sichtigen, um neben der aktuellen auch einer verän-
derten Risikosituation standzuhalten. Bei Produkten 
mit Überschussbeteiligung stellt diese das zentrale In-
strument zur Risikominderung dar. Ihre Festlegung 
erfolgt in angemessener Weise. Zeichnungsrichtlinien 
und Risikoprüfungen dienen der Vermeidung der An-
tiselektion. Die Risikoexposition für große Einzelrisi-
ken wird gegebenenfalls durch Rückversicherungs-
verträge begrenzt. 
 
Die Zielsetzungen des Managements des versiche-
rungstechnischen Risikos Gesundheit bestehen in 
einer risikobewussten Annahmepolitik, einer konse-
quenten Leistungs- und Kostensteuerung sowie in der 
Weiterentwicklung bestehender und der Konzeption 
neuer, innovativer Produkte. Auch in diesem Fall wer-
den die Rechnungsgrundlagen so bemessen, dass sie 
ausreichende Sicherheitsmargen enthalten und Anpas-
sungen an neueste Erkenntnisse berücksichtigen, um 
neben der aktuellen Risikosituation auch einer verän-
derten Risikosituation standzuhalten. Die Risikoexpo-
sition für große Einzelrisiken wird gegebenenfalls 
durch Rückversicherungsverträge begrenzt. 
 

Das Management des versicherungstechnischen  
Risikos Nicht-Leben im selbst abgeschlossenen 
Geschäft ist auf die Optimierung der Portfolios nach 
Ertrags- und Risikoaspekten ausgerichtet. Als Voll- 
produktanbieter im Bereich der Schadenversicherung 
liegt der Fokus der R+V auf nationalem Geschäft. Das 
Eingehen von Risiken im Zusammenhang mit dem 
Ausbau des Marktanteils wird grundsätzlich in dem 
Maße akzeptiert, in dem es sich um ein ertragreiches 
Geschäft handelt. Eine gezielte Risikoselektion erfolgt 
durch Zeichnungsrichtlinien und Größenrestriktionen. 
Zur Senkung der Ergebnisvolatilität und Absicherung 
von Groß- und Kumulschäden sowie zum Schutz und 
zur Stärkung der vorhandenen Finanz- und Ertrags-
kraft wird unter Berücksichtigung der Risikotragfähig-
keit der Einkauf von Rückversicherungsdeckungen  
geprüft. 
 
Auch im übernommenen Geschäft Nicht-Leben 
verfolgt die R+V das Ziel einer Portfoliooptimierung 
nach Ertrags- und Risikogesichtspunkten. Die Risiko-
selektion erfolgt anhand verbindlicher Zeichnungs-
richtlinien und der darin enthaltenen Haftungsaus-
schlüsse. Die Annahme von Rückversicherungsrisiken 
wird bei der Vertriebs- und Zeichnungspolitik über 
Einzelhaftungs- und Kumullimite gesteuert. 
 
Aus den Kapitalanlagen der R+V resultieren insbeson-
dere Zins-, Spread- und Aktienrisiken. Die Marktrisi-
kostrategie der R+V wird durch die Bestimmungen 
der aufsichtsrechtlichen Anlagegrundsätze nach § 124 
VAG und durch interne Regelungen determiniert. 
 
Versicherungsunternehmen sind verpflichtet, sämtliche 
Vermögenswerte so anzulegen, dass Sicherheit, Qualität, 
Liquidität und Rentabilität des Portfolios als Ganzes si-
chergestellt werden; außerdem muss die Belegenheit der 
Vermögenswerte ihre Verfügbarkeit gewährleisten. Dar-
über hinaus wird im Asset Liability Management durch 
eine institutionalisierte Zusammenarbeit zwischen den 
Bereichen Versicherungstechnik und Kapitalanlage der 
R+V sichergestellt, dass die Möglichkeiten der Vermö-
gensanlage mit den passivischen Leistungsverpflichtun-
gen aus Versicherungsverträgen abgeglichen werden. 
 
Die von der R+V eingegangenen Marktrisiken spiegeln 
die bei der Strategischen Asset Allocation unter Berück-
sichtigung der individuellen Risikotragfähigkeit und der 
langfristigen Ertragsanforderungen an die Tochterun-
ternehmen der R+V entwickelte Portfoliostruktur der 
Kapitalanlagen wider. Sie werden unter Beachtung der 
auf Ebene der DZ BANK Gruppe festgelegten Ver-
lustobergrenzen gesteuert. 
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Mit der Steuerung des Marktrisikos sind die grundsätz-
lichen risikopolitischen Ziele der Sicherstellung wett-
bewerbsfähiger Kapitalanlageergebnisse unter Berück-
sichtigung der individuellen Risikotragfähigkeit, der 
Erreichung definierter Mindestkapitalanlageergebnisse 
unter Stressszenarien und der Sicherstellung eines an-
gemessenen Aktivreserveniveaus zur Gewährleistung 
der Ergebniskontinuität verbunden. Zudem besteht 
die Zielsetzung der Gewährleistung eines hinreichen-
den Anteils an fungiblen Anlagen. Die Begrenzung des 
Risikos in der Lebensversicherung erfolgt unter ande-
rem durch eine verantwortungsvolle und angemessene 
Festlegung der Überschussbeteiligung, einen adäqua-
ten Rechnungszins und die Bildung von Zinszusatz-
rückstellungen.  
 
Aufgrund der für das Gegenparteiausfallrisiko gelten-
den Risikostrategie werden der Erhalt des hohen 
Durchschnittsratings der Bestände, die Vermeidung von 
Emittentenkonzentrationen auf Portfolioebene und die 
Einhaltung der festgelegten Kontrahentenlimite gegen-
über Gegenparteien und Schuldnern von Versiche-
rungs- und Rückversicherungsunternehmen angestrebt. 
Die Risikostrategie des operationellen Risikos sieht 
eine weitere Steigerung des Risikobewusstseins für 
operationelle Risiken vor. 
 
Ziel der Reputationsrisikostrategie ist, das positive 
Image der Marke R+V zu fördern sowie auf Transpa-
renz und Glaubwürdigkeit zu achten. 
 
15.2 Organisation, Verantwortung und  
Risikoberichtswesen 
Ein über alle Unternehmen des R+V-Teilkonzerns im-
plementierter Risikomanagementprozess legt Regeln 
zur Identifikation, Analyse und Bewertung, Steuerung 
und Überwachung sowie zur Berichterstattung und 
Kommunikation der Risiken fest. Diese Regeln bilden 
die Grundlage für ein zentrales Frühwarnsystem. 
 
Beteiligungen sind ebenfalls in das Risikomanagement 
des R+V-Teilkonzerns einbezogen. Die Überprüfung 
und Bewertung der Risikotragfähigkeit erfolgt mindes-
tens vierteljährlich und umfasst auch eine Überprüfung 
verbindlich festgelegter Kennzahlen und Schwellen-
werte. Bei Überschreitung eines definierten Indexwerts 
sind geeignete Maßnahmen einzuleiten. Die Risiko-
tragfähigkeit und sämtliche wesentlichen Risiken wer-
den vierteljährlich durch die Risikokommission ab-
schließend bewertet.  
 
Das zentrale Risikoberichtswesen der R+V dient der 
Transparenz in der Berichterstattung. Bei wesentlichen 

Veränderungen von Risiken sind Meldungen an den 
Vorstand der R+V vorgesehen. Die risikorelevanten 
Unternehmensinformationen werden den zuständigen 
Aufsichtsgremien der R+V regelmäßig sowie bedarfs-
weise ad hoc zur Verfügung gestellt. 
 
 
16 Versicherungstechnisches Risiko 
 
16.1 Definition und Geschäftshintergrund 
 
16.1.1 Definition 
Das versicherungstechnische Risiko bezeichnet die 
Gefahr, dass bedingt durch Zufall, Irrtum oder Ände-
rung der tatsächliche Aufwand für Schäden und Leis-
tungen vom erwarteten Aufwand abweicht. Es wird 
gemäß Solvency II in die folgenden Kategorien unter-
teilt: 
 
− versicherungstechnisches Risiko Leben 
− versicherungstechnisches Risiko Gesundheit 
− versicherungstechnisches Risiko Nicht-Leben 
 

Versicherungstechnisches Risiko Leben 

Das versicherungstechnische Risiko Leben bezeichnet 
die Gefahr, die sich aus der Übernahme von Lebens-
versicherungsverpflichtungen ergibt, und zwar in Be-
zug auf die abgedeckten Risiken und die verwendeten 
Prozesse bei der Ausübung des Geschäfts. Das versi-
cherungstechnische Risiko Leben wird als Kombination 
der Kapitalanforderungen für mindestens folgende 
Untermodule berechnet: 
 
− Das Sterblichkeitsrisiko beschreibt die Gefahr 

eines Verlusts oder einer nachteiligen Veränderung 
des Werts der Versicherungsverbindlichkeiten, die 
sich aus Veränderungen in der Höhe, im Trend o-
der bei der Volatilität der Sterblichkeitsraten 
ergibt, wenn der Anstieg der Sterblichkeitsrate zu 
einem Anstieg des Werts der Versicherungsver-
bindlichkeiten führt. 

 
− Das Langlebigkeitsrisiko beschreibt die Gefahr 

eines Verlusts oder einer nachteiligen Veränderung 
des Werts der Versicherungsverbindlichkeiten, die 
sich aus Veränderungen in der Höhe, im Trend o-
der bei der Volatilität der Sterblichkeitsraten 
ergibt, wenn der Rückgang der Sterblichkeitsrate 
zu einem Anstieg des Werts der Versicherungsver-
bindlichkeiten führt. 

 
− Das Invaliditätsrisiko beschreibt die Gefahr ei-

nes Verlusts oder einer nachteiligen Veränderung 
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des Werts der Versicherungsverbindlichkeiten, die 
sich aus Veränderungen in der Höhe, im Trend o-
der bei der Volatilität der Invaliditäts-, Krankheits- 
und Morbiditätsraten ergibt.  

 
− Das Lebensversicherungskatastrophenrisiko 

beschreibt die Gefahr eines Verlusts oder einer 
nachteiligen Veränderung des Werts der Versiche-
rungsverbindlichkeiten, die sich aus einer signifikan-
ten Ungewissheit in Bezug auf die Preisfestlegung 
und die Annahmen bei der Rückstellungsbildung für 
extreme oder außergewöhnliche Ereignisse ergibt. 

 
− Das Stornorisiko beschreibt die Gefahr eines 

Verlusts oder einer nachteiligen Veränderung des 
Werts der Versicherungsverbindlichkeiten, die  
sich aus Veränderungen in der Höhe oder bei der 
Volatilität der Storno-, Kündigungs-, Verlänge-
rungs- und Rückkaufsraten von Versicherungs- 
policen ergibt. 

 
− Das Lebensversicherungskostenrisiko be-

schreibt die Gefahr eines Verlusts oder einer nach-
teiligen Veränderung des Werts der Versicherungs-
verbindlichkeiten, die sich aus Veränderungen in 
der Höhe, im Trend oder bei der Volatilität der bei 
der Verwaltung von Versicherungs- und Rückversi-
cherungsverträgen angefallenen Kosten ergibt. 

 

Versicherungstechnisches Risiko Gesundheit 

Das versicherungstechnische Risiko Gesundheit bezeich-
net die Gefahr, die sich aus der Übernahme von Kran-
ken- und Unfallversicherungsverpflichtungen ergibt, 
und zwar in Bezug auf die abgedeckten Risiken und ver-
wendeten Prozesse bei der Ausübung des Geschäfts.  
 

Versicherungstechnisches Risiko Nicht-Leben 

Das versicherungstechnische Risiko Nicht-Leben be-
zeichnet die Gefahr, die sich aus der Übernahme von 
Nicht-Lebensversicherungsverpflichtungen ergibt, und 
zwar in Bezug auf die abgedeckten Risiken und die 
verwendeten Prozesse bei der Ausübung des Ge-
schäfts. Es wird als Kombination der Kapitalanforde-
rungen für die folgenden Untermodule berechnet: 
 
− Das Prämien- und Reserverisiko bezeichnet die 

Gefahr eines Verlusts oder einer nachteiligen Ver-
änderung des Werts der Versicherungsverbindlich-
keiten, die sich aus Schwankungen in Bezug auf 
das Eintreten, die Häufigkeit und die Schwere der 
versicherten Ereignisse und in Bezug auf das Ein-
treten und den Betrag der Schadenabwicklung 
ergibt.  

− Das Katastrophenrisiko Nicht-Leben be-
schreibt die Gefahr eines Verlusts oder einer nach-
teiligen Veränderung des Werts der Versiche-
rungsverbindlichkeiten, die sich aus einer signifi-
kanten Ungewissheit in Bezug auf die Preisfestle-
gung und die Annahmen bei der Rückstellungsbil-
dung für extreme oder außergewöhnliche Ereig-
nisse ergibt. 

 
− Das Stornorisiko beschreibt die Unsicherheit 

über das Fortbestehen von Erst- und Rückversi-
cherungsverträgen. Es resultiert aus der Tatsache, 
dass der Wegfall von für das Versicherungsunter-
nehmen profitablen Verträgen zur Verminderung 
der Eigenmittel führt. 

 
16.1.2 Geschäftshintergrund 
In der DZ BANK Gruppe entstehen versicherungs-
technische Risiken aus den Geschäftsaktivitäten der 
Versicherungstochter R+V und deren Tochterunter-
nehmen. Sie resultieren aus dem selbst abgeschlosse-
nen Lebens- und Krankenversicherungsgeschäft, dem 
selbst abgeschlossenen Schaden- und Unfallversiche-
rungsgeschäft und dem übernommenen Rückversiche-
rungsgeschäft. 
 
Versicherungstechnische Risiken entstehen als Abwei-
chungen vom erwarteten Schadenverlauf in Folge der 
zufälligen Ausprägung bezüglich Zeitpunkt, Häufigkeit 
und Höhe von Versicherungsfällen. Auch können un-
vorhersehbare Veränderungen der versicherten Risiken 
und der Schadenverteilungen, Erwartungswerte und 
Streuungen, zum Beispiel durch Veränderungen von 
klimatischen und geologischen Umweltbedingungen o-
der etwa durch technische, wirtschaftliche oder gesell-
schaftliche Veränderungen, Risikoursachen darstellen. 
Weitere Ursachen können unvollständige Informatio-
nen über die wahre Zufallsgesetzmäßigkeit der Scha-
denverteilung durch fehlerhafte statistische Analysen 
oder unvollständige Informationen über die zukünftige 
Gültigkeit der für die Vergangenheit festgestellten 
Schadengesetzmäßigkeiten sein. 
 
Die versicherungstechnische Risikosituation von Le-
bensversicherungsunternehmen ist zudem maßgeblich 
geprägt durch die Langfristigkeit der Leistungsgarantien 
im Versicherungsfall bei fest vereinbarten Beiträgen.  
 
Die versicherungstechnische Risikosituation eines 
Krankenversicherungsunternehmens ist maßgeblich 
geprägt durch einen Anstieg der Aufwendungen für 
Versicherungsfälle, dessen Ursachen einerseits in der 
Entwicklung des Bestands und andererseits in den 
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Verhaltensweisen der Versicherten und der Leistungs-
erbringer liegen. 
 
16.2 Management des versicherungstechnischen 
Risikos Leben 
 
16.2.1 Risikomessung 
Für die dem Sterblichkeitsrisiko unterliegenden Ver-
sicherungsverträge wird das Risiko über eine Erhöhung 
der Sterblichkeit um 15 Prozent abgebildet. 
 
Für die dem Langlebigkeitsrisiko unterliegenden 
Versicherungsverträge wird das Risiko über eine Erhö-
hung der Langlebigkeit um 20 Prozent abgebildet.  
 
Zur Bestimmung des Gesamtsolvabilitätsbedarfs für 
das Invaliditätsrisiko werden ein dauerhafter Anstieg 
der für die folgenden 12 Monate erwarteten Invalidi-
tätsraten um 35 Prozent, ein dauerhafter Anstieg der 
für den Zeitraum nach diesen 12 Monaten erwarteten 
Invaliditätsraten um 25 Prozent sowie eine dauerhafte 
Abnahme aller erwarteten Reaktivierungswahrschein-
lichkeiten um 20 Prozent betrachtet.  
 
Für die vom Lebensversicherungskatastrophenrisiko 
betroffenen Versicherungsverträge wird das Risiko über 
einen sofortigen Anstieg der Sterblichkeitsraten in den 
nächsten 12 Monaten um 0,15 Prozentpunkte abgebildet. 
 
Für die dem Stornorisiko unterliegenden Versiche-
rungsverträge wird das Risiko jeweils für die Szenarien 
Stornoanstieg mit einer Erhöhung der Stornorate um 
50 Prozent, Stornorückgang mit einer Reduzierung der 
Stornoquote um 50 Prozent sowie Massenstorno mit ei-
ner Stornierung von 40 Prozent der Verträge abgebildet. 
 
Der Gesamtsolvabilitätsbedarf für das Lebensversi-
cherungskostenrisiko basiert auf den Stressszenarien 
eines dauerhaften Anstiegs der in der Bewertung der 
versicherungstechnischen Rückstellungen berücksich-
tigten Kosten um 10 Prozent und einer Erhöhung der 
Kosteninflationsrate um 1 Prozentpunkt. 
 
16.2.2 Risikomanagement im selbst  

abgeschlossenen Lebensversicherungsgeschäft 
Bereits bei der Produktentwicklung werden die versi-
cherungstechnischen Risiken durch eine sorgfältige 
und vorsichtige Kalkulation minimiert. Dies gilt so-
wohl für die Weiterentwicklung bestehender Produkte 
als auch für die Konzeption innovativer neuer Absi-
cherungen. Im Einklang mit den gesetzlichen Vor-
schriften geschieht dies durch eine Berücksichtigung 
ausreichender Sicherheitsmargen in den Rechnungs- 

grundlagen. Die Rechnungsgrundlagen werden so be-
messen, dass sie sowohl der aktuellen Risikosituation 
genügen als auch einer sich möglicherweise ändernden 
Risikolage standhalten. Mittels aktuarieller Controlling-
Systeme wird regelmäßig geprüft, ob eine Änderung in 
der Kalkulation für zukünftiges Neugeschäft vorge-
nommen werden muss. Zudem wird die Berechnung 
laufend an neueste Erkenntnisse der Versicherungsma-
thematik angepasst. Die Angemessenheit der verwen-
deten Rechnungsgrundlagen wird bei der Produktent-
wicklung und im Vertragsverlauf durch den Verant-
wortlichen Aktuar überprüft. 
 
Um eine Konzentration von Risiken im Bestand zu 
verhindern, wird eine Reihe von Maßnahmen getroffen. 
Zur Begrenzung des Sterblichkeits- und Invaliditäts-
risikos werden vor Vertragsabschluss umfangreiche 
Risikoprüfungen vorgenommen. Insgesamt darf die 
Annahme von Risiken nur unter Einhaltung festgeleg-
ter Zeichnungsrichtlinien erfolgen. Hohe Einzel- oder 
Kumulrisiken werden durch angemessene Rückversi-
cherungen begrenzt. 
 
Grundsätzlich wirkt die breite Diversifikation der ver-
sicherten Risiken innerhalb der R+V risikomindernd. 
Eine Erhöhung der Sterblichkeit wirkt beispielsweise 
negativ bei kapitalbildenden Lebensversicherungen 
und Risikoversicherungen, gleichzeitig aber positiv auf 
das Langlebigkeitsrisiko bei Rentenversicherungen. 
 
Das Lebensversicherungskostenrisiko wird durch 
Realisierung von Kosteneinsparpotenzialen und nach-
haltiges Wirtschaften begrenzt. 
 
Zur Minderung des Stornorisikos werden die Lebens-
versicherungsverträge so ausgestaltet, dass auf verän-
derte Lebensumstände der Versicherungsnehmer mit 
einem Höchstmaß an Flexibilität reagiert werden kann. 
Eine Auswahl unterschiedlicher Handlungsoptionen 
während der Vertragslaufzeit ermöglicht es dem Kun-
den, seinen Vertrag weiterzuführen statt zu kündigen. 
Die Gestaltung der Überschussbeteiligung mit einem 
attraktiven Schlussüberschussanteil wirkt ebenfalls 
dem Stornorisiko entgegen.  
 
Darüber hinaus stellen die Deklarationen der zukünfti-
gen Überschussbeteiligung ein wesentliches Instru-
ment zur Verringerung der versicherungstechnischen 
Risiken der Lebensversicherung dar.  
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16.3 Management des versicherungstechnischen 
Risikos Gesundheit 
 
16.3.1 Risikomessung 
Das versicherungstechnische Risiko Gesundheit wird 
als Kombination der Kapitalanforderungen für die Un-
terkategorien Gesundheit nach Art der Nicht-Lebens-
versicherung, Gesundheit nach Art der Lebensversi-
cherung und Katastrophenrisiko Gesundheit berechnet. 
 
Die Risikomessung in den Unterkategorien erfolgt 
grundsätzlich nach den in den Kapiteln zum versiche-
rungstechnischen Risiko Leben beziehungsweise 
Nicht-Leben dargestellten Methoden. 
 
Das versicherungstechnische Risiko Gesundheit bein-
haltet neben dem Kranken- und dem Berufsunfähig-
keitsversicherungsgeschäft unter anderem auch we-
sentliche Teile des Unfallversicherungsgeschäfts. 
 
16.3.2 Risikomanagement im Kranken- und  

Unfallversicherungsgeschäft 
 

Risikomanagement im Krankenversicherungsgeschäft 

In der Krankenversicherung wird den versicherungstech-
nischen Risiken durch eine risikobewusste Annahme-
politik, die sich durch verbindliche Annahmerichtlinien 
und eine sorgfältige Risikoselektion auszeichnet, sowie 
durch zielgerichtetes Leistungs- und Kostenmanagement 
begegnet. Die Inanspruchnahme von Leistungen wird in 
vielen Tarifen im besonderen Maße durch Selbstbehalte 
gesteuert. Zur Sicherung der Erfüllbarkeit aller Leistungs-
verpflichtungen aus den Versicherungsverträgen werden 
Rückstellungen gebildet. Die Angemessenheit der ver-
wendeten Rechnungsgrundlagen wird im Rahmen der 
Produktentwicklung und im Zeitverlauf durch den Ver-
antwortlichen Aktuar überwacht. 
 
Aufgrund der Vorschriften des Versicherungsauf-
sichtsgesetzes vergleicht die R+V jährlich die erforder-
lichen mit den kalkulierten Versicherungsleistungen. 
Falls sich bei dieser Schadengegenüberstellung für eine 
Beobachtungseinheit eines Tarifs eine nicht nur vo-
rübergehende Abweichung ergibt, werden die Tarif-
beiträge angepasst. Dabei erfolgt die Festlegung aus-
reichend sicherer Rechnungsgrundlagen in Abstim-
mung mit einem unabhängigen Treuhänder. Ein in die 
Beiträge eingerechneter Sicherheitszuschlag sorgt zu-
dem für einen Ausgleich bei einem eventuell überrech-
nungsmäßigen Schadenverlauf.  
 
In der Krankenversicherung enthält die Ausscheide-
ordnung Annahmen zur Sterbewahrscheinlichkeit und 

zu sonstigen Abgangswahrscheinlichkeiten. Gemäß 
Krankenversicherungsaufsichtsverordnung sind diese 
unter dem Gesichtspunkt vorsichtiger Risikoeinschät-
zung festzulegen und regelmäßig zu überprüfen. Des-
halb wird vom Verband der Privaten Krankenversiche-
rung e. V. (PKV) in Abstimmung mit der BaFin jähr-
lich eine neue Sterbetafel entwickelt. Gemäß gesetzli-
chen Vorschriften vergleicht die R+V jährlich die kal-
kulierten mit den zuletzt veröffentlichten Sterbewahr-
scheinlichkeiten. 
 
Bei der Festlegung der rechnungsmäßigen Storno-
wahrscheinlichkeiten werden sowohl eigene Beobach-
tungen verwendet als auch die aktuellen von der BaFin 
veröffentlichten Werte herangezogen.  
 
Bei Beitragsanpassungen, die zum 1. Januar 2018 
durchgeführt wurden, hat die R+V sowohl im Neuge-
schäft als auch im Bestand die PKV-Sterbetafel des 
Jahres 2018 eingesetzt. 
 
Im Neugeschäft der R+V werden Unisextarife ange-
boten. Die Kalkulation dieser Tarife basiert nicht nur 
auf der bestehenden Geschlechterzusammensetzung, 
sondern berücksichtigt auch das erwartete Wechselver-
halten des Bestands in die Neugeschäftstarife. Die An-
gemessenheit der rechnungsmäßigen Bestandszusam-
mensetzung wird mit Vergleichsrechnungen aktuariell 
überprüft. 
 

Risikomanagement im Unfallversicherungsgeschäft 

Die Risikosituation in der Sparte Unfall ist dadurch ge-
prägt, dass es sich um eine Summen- und nicht um 
eine Schadenversicherung handelt. Folglich ist die ma-
ximale Leistung je versicherter Person durch die versi-
cherte Summe begrenzt. 
 
In der Unfallversicherung erfolgt eine risikobewusste 
Annahmepolitik. Die Angemessenheit der Prämien 
wird kontinuierlich überprüft. Im Schadenfall erfolgt 
eine individuelle Leistungsprüfung. Die Auswahl der 
Sachverständigen und Gutachter erfolgt sehr sorgfäl-
tig, um eine realistische und angemessene Einschät-
zung zu erhalten. 
 
16.4 Management des versicherungstechnischen 
Risikos Nicht-Leben 
 
16.4.1 Risikomessung 
Die Berechnung der Kapitalanforderungen für das 
Prämien- und Reserverisiko beruht für alle betriebe-
nen Versicherungszweige auf Risikofaktoren und Vo-
lumenmaßen. Die Volumenmaße berücksichtigen die 
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geografische Diversifikation. Die Risikofaktoren (zum 
Beispiel die Standardabweichung in Prozent des Volu-
menmaßes) beschreiben die Gefährlichkeit des Risikos. 
Volumenmaße für das Prämienrisiko sind im We-
sentlichen die verdienten Netto-Prämieneinnahmen 
des Geschäftsjahres sowie des ersten und zweiten 
Folgejahres. Das Volumenmaß für das Reserverisiko 
sind die Netto-Schadenrückstellungen in Form des 
besten Schätzwerts. 
 
Die Kapitalanforderung für das Katastrophenrisiko 
wird als Aggregation von vier Risikomodulen ermittelt. 
Diese sind das Naturkatastrophenrisiko (gegliedert 
nach den Naturgefahren Hagel, Sturm, Überschwem-
mung, Erdbeben und Erdsenkung), das Katastrophen-
risiko der nichtproportionalen Rückversicherung in 
der Sachversicherung, das von Menschen verursachte 
Katastrophenrisiko und das sonstige Katastrophenri-
siko in der Schadenversicherung. Zur Ermittlung des 
Katastrophenrisikos werden die Volumenmaße Versi-
cherungssummen und Prämien herangezogen. Die Ri-
sikominderung durch Rückversicherung wird berück-
sichtigt. 
 
Zur Ermittlung des Gesamtsolvabilitätsbedarfs werden 
aufgrund der internen Risikobetrachtung für Teile des 
Erstversicherungsbestands empirische Verteilungen 
für die relevanten Kenngrößen, wie etwa Schadenhöhe  
oder Schadenanzahl pro Sparte und Schadenart (zum 
Beispiel Basisschäden, Großschäden, Katastrophen-
schäden), generiert. Damit kann der Value at Risk zum 
geforderten Konfidenzniveau direkt aus dem so model-
lierten versicherungstechnischen Ergebnis, aufgefasst als 
Verlustfunktion, ermittelt werden. Die Parametrisierung 
der betrachteten Verteilungen erfolgt auf den historischen 
Bestandsdaten sowie deren Plandaten und spiegelt da-
mit die tatsächliche Risikolage des Unternehmens wider. 
 
Dabei erfolgt die Risikomodellierung zur Berechnung 
der Basisschäden der Naturgefahr Erdbeben bezie-
hungsweise der Basisschäden sowie der kleineren Ku-
mulereignisse der Naturgefahren Hagel, Sturm und 
Überschwemmung nach mathematisch-statistischen 
Verfahren. Die minimalen und maximalen Schadenhö-
hen für kleine Kumulereignisse werden anhand der ei-
genen Schadenerfahrung abgeleitet. Die Modellierung 
erfolgt auf Basis eigener Schadendaten. 
 
Für die großen Kumulereignisse der Naturgefahren 
Hagel, Sturm sowie Überschwemmung und Erdbeben 
erfolgt die Risikomodellierung auf der Grundlage 
wahrscheinlichkeitsbasierter Naturgefahrenmodelle.  

Dazu werden von externen Anbietern modellierte  
Katastrophenschäden je Naturgefahr verwendet, die 
das spezifische Risikoprofil berücksichtigen. 
 
Im aktiven Rückversicherungsgeschäft setzt die 
R+V ein Simulationstool zur stochastischen Risikomo-
dellierung des Katastrophenrisikos ein. Zur einzelver-
traglichen Modellierung des Naturkatastrophenrisikos 
werden Ereigniskataloge externer Anbieter herangezo-
gen, die vordefinierte Szenarien auf Basis historischer 
Beobachtungen enthalten. Die Ereigniskataloge de-
cken für die Risiken der aktiven Rückversicherung we-
sentliche Länder und Naturgefahren des gezeichneten 
Risikos ab. Für Länder und Naturgefahren, für die 
keine Ereigniskataloge vorliegen, erfolgt eine Modellie-
rung auf Basis der eigenen Schadenhistorie. Auf Basis 
historischer Großschäden werden dabei Szenarien für 
das aktuelle Portfolio generiert. 
 
Zur Ermittlung des Gesamtsolvabilitätsbedarfs des von 
Menschen verursachten Katastrophenrisikos wird 
für die aktive Rückversicherung ebenfalls eine Modellie-
rung auf Basis der eigenen Schadenhistorie verwendet. 
Auf Basis der historischen Großschäden werden dabei 
Szenarien für das aktuelle Portfolio generiert. 
 
Der Gesamtsolvabilitätsbedarf für das Stornorisiko 
wird auf Basis eines Stressszenarios ermittelt, das ein 
Storno von 40 Prozent derjenigen Versicherungsver-
träge unterstellt, bei denen ein Storno zu einer Erhö-
hung des besten Schätzwerts für die Prämienrückstel-
lung führen würde. 
 
16.4.2 Risikomanagement im selbst  

abgeschlossenen Geschäft Nicht-Leben 
Die Steuerung des Prämien- und Reserverisikos er-
folgt durch eine gezielte Risikoselektion, eine risikoge-
rechte Tarif- und Produktgestaltung sowie ertragsori-
entierte Zeichnungsrichtlinien. Zur Aufrechterhaltung 
eines ausgewogenen Risikoprofils achtet die R+V bei 
großen Einzelrisiken auf adäquaten Rückversiche-
rungsschutz. Durch den Einsatz von Planungs- und 
Steuerungsinstrumenten wird das Management früh-
zeitig in die Lage versetzt, unerwartete oder gefährliche 
Bestands- und Schadenentwicklungen zu erkennen 
und mit entsprechenden Maßnahmen der veränderten 
Risikosituation begegnen zu können. Um die Risiken 
beherrschbar zu machen, unterliegt die Preisfindung 
einer genauen Kalkulation unter Verwendung mathe-
matisch-statistischer Modelle. 
 
Marktbeobachtungen und eine permanente Kontrolle 
der ergriffenen Maßnahmen ermöglichen frühzeitig 
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Handlungsoptionen zur Geschäftssteuerung unter  
Berücksichtigung der jeweils geltenden Risikoneigung. 
 
Die Messung des Gesamtsolvabilitätsbedarfs des Na-
turkatastrophenrisikos wird ergänzt durch regelmä-
ßige Analysen des Versicherungsbestands. Gegenstand 
dieser Analysen, die unter anderem mithilfe des 
Geoinformationssystems ZÜRS (Zonierungssystem 
für Überschwemmung, Rückstau und Starkregen) 
durchgeführt werden, sind Risikokonzentrationen und 
deren Veränderung im Zeitablauf. Die Nutzung geo-
grafischer Diversifikation und der Einsatz von Zeich-
nungsrichtlinien bilden die Basis der Steuerung des Ri-
sikos aus Naturkatastrophen. 
 
Zur Risikominderung in der Versicherungstechnik 
kauft die R+V fakultativen und obligatorischen Rück-
versicherungsschutz ein, formuliert Risikoausschlüsse 
und gestaltet risikogerechte Selbstbehaltmodelle. Im 
Zusammenhang mit Rückversicherungsentscheidun-
gen erfolgt eine regelmäßige Überprüfung der Risiko-
tragfähigkeit. Daraus leiten sich Rückversicherungs-
strukturen und Haftungsstrecken ab.  
 
Zur Schadenbegrenzung und Schadenverhütung stellt 
die R+V ein Netz verschiedener Dienstleistungstöch-
ter zur Verfügung, deren spezialisierte Serviceangebote 
die Kunden und Vertriebspartner in Vertrags-, Risiko-
präventions- oder Sanierungsfragen begleiten.  
 
In Übereinstimmung mit den Anforderungen von Sol-
vency II werden zur Bewertung der versicherungstech-
nischen Rückstellungen die zukünftigen Zahlungsver-
pflichtungen mithilfe von mathematisch-statistischen 
Verfahren ermittelt. Die Bewertung der versicherungs-
technischen Rückstellungen erfolgt getrennt nach Prä-
mien- und Schadenrückstellungen. Bei den Berechnun-
gen werden unternehmenseigene Erfahrungen, aktuari-
elle Statistiken und zusätzliche Informationsquellen 
verwendet. Die eingesetzten Methoden orientieren 
sich an allgemein anerkannten Grundsätzen versiche-
rungsmathematischer Praxis. 
 
16.4.3 Risikomanagement im übernommenen  

Geschäft Nicht-Leben 
Dem Prämien- und Reserverisiko begegnet die R+V 
mit einer kontinuierlichen Marktbeobachtung der wirt-
schaftlichen und politischen Situation und einer Risi-
kosteuerung gemäß der strategischen Ausrichtung un-
ter Berücksichtigung einer risikogerechten Tarifierung. 
Die Risikosteuerung erfolgt durch eine klar struktu-
rierte und ertragsorientierte Zeichnungspolitik. Die 
Übernahme von Risiken erfolgt innerhalb verbind- 

licher Zeichnungsrichtlinien und -limite, die die Haf-
tungen sowohl im Einzelschaden- als auch im Kumul-
schadenbereich begrenzen. Bei der Zeichnung von Ri-
siken berücksichtigt die R+V die ökonomischen Kapi-
talkosten. Die Einhaltung dieser Vorgaben wird regel-
mäßig überwacht. 
 
Die wesentlichen versicherungstechnischen Risiken im 
Portfolio der übernommenen Rückversicherung liegen 
in den Katastrophenrisiken, Long-Tail-Risiken, dem 
Reserverisiko und darüber hinaus in gravierenden Ver-
änderungen in den Grundtrends der Hauptmärkte. Die 
tatsächliche und mögliche Belastung aus Höhe und 
Frequenz von Naturkatastrophenschäden wird mittels 
einer marktüblichen Software und zusätzlich durch ei-
gene Verifizierungen erfasst und beurteilt. Es erfolgt 
eine kontinuierliche Überwachung der möglichen Risi-
kokonzentrationen aus Naturkatastrophenrisiken im 
Portfolio. 
 
Die Zielsetzung der Steuerung des Katastrophenrisikos 
ist die Sicherstellung eines breiten Risikoausgleichs 
über alle Sparten hinweg und eine weltweite territoriale 
Diversifikation. 
 
Für die zentrale Steuerung und die Begrenzung der 
Kumulrisiken aus einzelnen Naturgefahren werden Li-
mite eingesetzt. Ein wichtiges Instrument zur Risiko-
steuerung ist eine systematische Kumulkontrolle der 
genehmigten Limite für Naturkatastrophenrisiken. Bei 
der Limitüberwachung und -steuerung erfolgen gege-
benenfalls Kapazitätsumverteilungen oder -erweiterun-
gen. Die modellierten Exponierungen bewegten sich 
innerhalb der genehmigten Limite.  
 
Maßnahmen zur Risikominderung beinhalten unter an-
derem die Steuerung des Selbstbehalts und der Retro-
zession unter Berücksichtigung der Risikotragfähigkeit 
und der effektiven Retrozessionskosten. Dabei gelten 
Mindestanforderungen bezüglich der Bonität der Re-
trozessionäre. Zur Absicherung von Spitzenrisiken bei 
Naturkatastrophen in Europa besteht für das über-
nommene Rückversicherungsgeschäft ein Retrozessi-
onsvertrag. 
 
Eine permanente und zeitnahe Beobachtung der Scha-
denentwicklungen ermöglicht die Ableitung von vor-
beugenden Maßnahmen zur Erreichung eines ausrei-
chenden Reserveniveaus. Die Überwachung der Reser-
vestellung erfolgt unter anderem durch die jährliche Er-
stellung eines Reservegutachtens.  
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16.5 Spezifische Risikofaktoren 
Im selbst abgeschlossenen Lebensversicherungs-
geschäft besteht bei langfristigen Garantieprodukten, 
die einen Großteil des Bestands ausmachen, aufgrund 
der langen Vertragsdauern das Risiko negativer Abwei-
chungen von den Kalkulationsannahmen über die 
Laufzeit der Verträge. Risikofaktoren sind dabei zum 
Beispiel die Änderung der Lebenserwartung, die Zu-
nahme von Invalidisierungen sowie überproportionale 
Kostensteigerungen. 
 
In der Krankenversicherung als wesentlichem Be-
standteil des versicherungstechnischen Risikos Ge-
sundheit besteht die Gefahr einer erhöhten Leistungs-
inanspruchnahme aufgrund der Verhaltensweisen von 
Versicherten und Leistungserbringern. 
 
Das selbst abgeschlossene und übernommene Scha-
den- und Unfallversicherungsgeschäft der R+V hat 
die Abdeckung von Katastrophen zum Gegenstand. 
Dabei handelt es sich sowohl um Naturkatastrophen, 
wie zum Beispiel Erdbeben, Sturm oder Überschwem-
mung, als auch um durch menschliche Eingriffe verur-
sachte Unglücke. Diese Ereignisse sind unvorhersehbar. 
Es besteht grundsätzlich die Gefahr des Eintritts beson-
ders großer Einzelschadenereignisse und auch die des 
Eintritts besonders vieler, nicht notwendigerweise gro-
ßer Einzelschadenereignisse. Dadurch kann die tatsäch-
liche Schadenbelastung aus Höhe und Frequenz von 
Schäden eines Jahres die erwartete Belastung deutlich 
übersteigen. Im Zusammenhang mit dem Auftreten von 
Naturkatastrophen stellt der Klimawandel einen zusätz-
lichen Risikofaktor dar. Es ist damit zu rechnen, dass 
der Klimawandel langfristig zu einem Anstieg wetterbe-
dingter Naturkatastrophen führen wird. 
 
16.6 Schadenentwicklung in der  
Nicht-Lebensversicherung 
Im selbst abgeschlossenen Schaden- und Unfall-
versicherungsgeschäft haben die Stürme Friederike 

und Burglind das Ergebnis des Berichtszeitraums mit 
einem Schadenvolumen von 90 Mio. € belastet. Die 
Stürme Wilma und Yvonne verursachten Schäden in 
Höhe von 50 Mio. €. Insgesamt lagen die im Ge-
schäftsjahr zu verzeichnenden Elementarschadenvolu-
mina im Rahmen der erwarteten Schadenbudgets. 
 
Die Schadenquote des übernommenen Rückversi-
cherungsgeschäfts ist im Vergleich zum Vorjahr 
deutlich gesunken. Als nennenswerte Naturkatastro-
phenereignisse sind das Camp Fire in Kalifornien, die 
Taifune Jebi und Trami in Japan sowie der Hurrikan 
Michael in Florida mit einem Aufwand von insgesamt 
149 Mio. € aufzuführen. 
 
Die Entwicklung der Schadenquoten und Abwick-
lungsergebnisse (nach Rückversicherung) im selbst 
abgeschlossenen und übernommenen Schaden- und 
Unfallversicherungsgeschäft geht aus Abb. 36 hervor. 
 
16.7 Risikolage 
Zum 31. Dezember 2018 betrug der Gesamtsolva- 
bilitätsbedarf für das versicherungstechnische  
Risiko Leben 884 Mio. € (31. Dezember 2017: 
868 Mio. €). Die Verlustobergrenze wurde zum Be-
richtsstichtag auf 1.100 Mio. € (31. Dezember 2017: 
1.200 Mio. €) festgelegt. Die Verlustobergrenze wurde 
im Verlauf des Geschäftsjahres jederzeit eingehalten. 
 
Der Gesamtsolvabilitätsbedarf für das versiche-
rungstechnische Risiko Gesundheit wurde zum 
31. Dezember 2018 mit 312 Mio. € (31. Dezem-
ber 2017: 219 Mio. €) gemessen. Dem stand eine Ver-
lustobergrenze von 350 Mio. € (31. Dezember 2017: 
370 Mio. €) gegenüber. Auch hier lag der Risikokapi-
talbedarf im Verlauf des Geschäftsjahres jederzeit un-
ter der Verlustobergrenze. 
 
Zum 31. Dezember 2018 betrug der Gesamtsolvabi-
litätsbedarf des versicherungstechnischen Risikos 

 

ABB. 36 – SEKTOR VERSICHERUNG: SCHADENQUOTEN UND ABWICKLUNGSERGEBNISSE (NACH RÜCKVERSICHERUNG)1 

 
 
1 Selbst abgeschlossenes und übernommenes Schaden- und Unfallversicherungsgeschäft. 
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ABB. 37 – SEKTOR VERSICHERUNG: GESAMTSOLVABILITÄTSBEDARF 

FÜR DAS VERSICHERUNGSTECHNISCHE RISIKO NICHT-LEBEN 

 
 

 
Nicht-Leben 3.247 Mio. € (31. Dezember 2017: 
3.001 Mio. €). Die Verlustobergrenze wurde zum Be-
richtsstichtag auf 3.650 Mio. € (31. Dezember 2017: 
3.580 Mio. €) festgelegt. Sie wurde im Berichtszeit-
raum zu keinem Zeitpunkt überschritten. 
 
Der Gesamtsolvabilitätsbedarf für die verschiedenen 
Ausprägungen des versicherungstechnischen Risikos 
Nicht-Leben ist aus Abb. 37 ersichtlich. Der im Ver-
gleich zum Vorjahr zu verzeichnende Anstieg des Ge-
samtsolvabilitätsbedarfs resultiert in erster Linie aus 
dem Geschäftswachstum. Dies gilt insbesondere für 
das Prämien- und Reserverisiko. 
 
Die Entwicklung des versicherungstechnischen Risikos 
im selbst abgeschlossenen Schaden- und Unfallversi-
cherungsgeschäft im Geschäftsjahr 2019 wird weiter-
hin von der Strategie eines nachhaltig ertragreichen 
Wachstums in allen Geschäftsbereichen der R+V  
geprägt sein.  
 
In der übernommenen Rückversicherung ist ein Aus-
bau des geografisch und nach Sparten gut diversifizier-
ten Portfolios durch die Fortführung der ertragsorien-
tierten Zeichnungspolitik der Vorjahre vorgesehen. 
 
Die R+V hat die Auswirkungen eines Brexits in einer 
Arbeitsgruppe und in Absprache mit Beratern in Eng-
land geprüft. Demnach wird die R+V das übernom-
mene Rückversicherungsgeschäft in der bisherigen 
Form fortführen. 
 
 
17 Marktrisiko 
 
17.1 Definition und Geschäftshintergrund 
Das Marktrisiko bezeichnet die Gefahr, die sich aus 
Schwankungen in der Höhe oder der Volatilität der 
Marktpreise für Vermögenswerte, Verbindlichkeiten und 
Finanzinstrumente ergibt, die den Wert der Vermögens-
werte und Verbindlichkeiten des Unternehmens beein-
flussen. Es spiegelt die strukturelle Inkongruenz zwischen 
Vermögenswerten und Verbindlichkeiten insbesondere in 
Hinblick auf deren Laufzeit angemessen wider.  

Das Marktrisiko setzt sich aus den folgenden Unterka-
tegorien zusammen: 
 
− Das Zinsrisiko beschreibt die Sensitivität von 

Vermögenswerten, Verbindlichkeiten und Finan-
zinstrumenten in Bezug auf Veränderungen in der 
Zinsstrukturkurve oder auf die Volatilität der 
Zinssätze.  
 

− Das Spread-Risiko beschreibt die Sensitivität von 
Vermögenswerten, Verbindlichkeiten und Finan-
zinstrumenten in Bezug auf Veränderungen in der 
Höhe oder bei der Volatilität der Bonitäts-Spreads 
oberhalb der risikofreien Zinskurve. Weiterhin 
werden in dieser Unterkategorie Ausfallrisiken und 
Migrationsrisiken berücksichtigt. Als Bonitäts-
Spread wird die Zinsdifferenz zwischen einer risi-
kobehafteten und einer risikolosen Rentenanlage 
bezeichnet. Änderungen dieser Bonitätsaufschläge 
führen zu Marktwertänderungen der korrespon-
dierenden Wertpapiere. 
 

− Das Aktienrisiko beschreibt die Sensitivität von 
Vermögenswerten, Verbindlichkeiten und Finan-
zinstrumenten in Bezug auf Veränderungen in der 
Höhe oder bei der Volatilität der Marktpreise von 
Aktien. Das Beteiligungsrisiko wird ebenfalls im 
Aktienrisiko abgebildet. Aktienrisiken ergeben sich 
aus den bestehenden Aktienengagements durch 
Marktschwankungen. 
 

− Das Währungsrisiko beschreibt die Sensitivität 
von Vermögenswerten, Verbindlichkeiten und Fi-
nanzinstrumenten in Bezug auf Veränderungen in 
der Höhe oder bei der Volatilität der Wechsel-
kurse. Währungsrisiken resultieren aus Wechsel-
kursschwankungen entweder durch in Fremdwäh-
rungen gehaltene Kapitalanlagen oder bei Beste-
hen eines Währungsungleichgewichts zwischen 
den versicherungstechnischen Verbindlichkeiten 
und den Kapitalanlagen. 
 

− Das Immobilienrisiko beschreibt die Sensitivität 
von Vermögenswerten, Verbindlichkeiten und Fi-
nanzinstrumenten in Bezug auf Veränderungen in 
der Höhe oder bei der Volatilität der Marktpreise 
von Immobilien. Immobilienrisiken können sich 
aus negativen Wertveränderungen von direkt oder 
indirekt gehaltenen Immobilien ergeben. Diese 
können aus einer Verschlechterung der speziellen 
Eigenschaften der Immobilie oder aus allgemeinen 
Marktwertveränderungen (zum Beispiel bei einer 
Immobilienkrise) resultieren. 
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− Das Konzentrationsrisiko beinhaltet zusätzliche 
Risiken für ein Versicherungs- oder Rückversiche-
rungsunternehmen, die entweder auf eine man-
gelnde Diversifikation des Assetportfolios oder 
auf eine hohe Exponierung gegenüber dem Aus-
fallrisiko eines einzelnen Wertpapieremittenten o-
der einer Gruppe verbundener Emittenten zurück-
zuführen sind. 

 
Innerhalb des Marktrisikos wird gemäß der nach Sol-
vency II vorgenommenen Abgrenzung auch der über-
wiegende Teil des Kreditrisikos dem Spread-Risiko  
zugeordnet. Weitere Teile des Kreditrisikos werden 
unter anderem im Gegenparteiausfallrisiko gemessen. 
 
17.2 Risikomanagement 
 
17.2.1 Marktrisikomessung 
Bei der Messung der Marktrisiken werden Schocksze-
narien betrachtet, die aus den Solvency-II-Vorgaben 
übernommen und teilweise durch eigene Parametrisie-
rungen ergänzt werden.  
 
Die Grundlage für die Ermittlung der Kapitalanforde-
rungen für das Zinsrisiko stellen zu berechnende 
Schockszenarien für einen Zinsanstieg sowie für einen 
Zinsrückgang dar. Zur Berechnung des Gesamtsolva-
bilitätsbedarfs des Zinsrisikos verwendet die R+V die 
Schockfaktoren der Standardformel. 
 
Die Kapitalanforderungen für das Spread-Risiko wer-
den mithilfe eines Faktoransatzes auf Grundlage des 
relevanten Kreditvolumens berechnet. Die Höhe des 
Schockfaktors wird durch das Titelrating und die mo-
difizierte Duration der Anlage bestimmt. Bei den Kre-
ditverbriefungen wird zwischen einfacher und doppel-
ter beziehungsweise mehrfacher Verbriefungsstruktur 
unterschieden und in Abhängigkeit davon werden un-
terschiedliche ratingabhängige Schockfaktoren heran-
gezogen. Die R+V verwendet zur Ermittlung des Ge-
samtsolvabilitätsbedarfs eigene Schockfaktoren, die auf 
einem Portfoliomodell basieren und insbesondere das 
Konzentrationsrisiko berücksichtigen. 
 
Die Grundlage für die Ermittlung der Kapitalanforde-
rungen für das Aktienrisiko stellen zu berechnende 
Stressszenarien für einen Rückgang des Marktwerts 
dar. Die Stresshöhen sind abhängig vom Aktientyp, 
wie etwa der Notierung auf regulierten Märkten in 
Mitgliedsländern des Europäischen Wirtschaftsraums 
oder der Organisation für wirtschaftliche Zusammen-
arbeit und Entwicklung (Organisation for Economic 
Co-operation and Development, OECD). Der Ermitt- 

lung des Kapitalbedarfs für das Aktienrisiko liegt das 
relevante Aktienexposure zugrunde. Die Ermittlung 
erfolgt über eine Modellierung und Risikoquantifizie-
rung auf Basis von beobachtbaren Daten. Die Parame-
ter werden erhöht, um dem Ausfall- und Konzentrati-
onsrisiko Rechnung zu tragen. Das Ausfallrisiko be-
schreibt die Gefahr eines Verlusts aufgrund der Insol-
venz des Emittenten. 
 
Die Berechnung des Währungsrisikos erfolgt mithilfe 
eines Szenarioansatzes, der die Auswirkung eines 
Fremdwährungskursrückgangs sowie die Auswirkung 
eines Fremdwährungskursanstiegs berücksichtigt. Der 
Schockfaktor zur Bestimmung des Gesamtsolvabili-
tätsbedarfs basiert auf dem individuellen Währungs-
portfolio der R+V. Für Währungen, die an den Euro 
gebunden sind, werden niedrigere Faktoren als bei nicht 
an den Euro gebundenen Währungen herangezogen. 
 
Bei der Ermittlung des Immobilienrisikos werden 
sowohl Immobilien im Direktbestand (beispielsweise 
Grundstücke und Gebäude) als auch Immobilienfonds 
berücksichtigt. Der Schockfaktor für die Ermittlung 
des Gesamtsolvabilitätsbedarfs für das Immobilienri-
siko stellt ein gegenüber der Standardformel angepass-
tes Stressszenario dar und resultiert aus der überwie-
genden Investition in deutsche Immobilien im Direkt-
bestand sowie in weitgehend europäische Immobilien 
im Fondsbestand. 
 
Eine separate Ermittlung des Gesamtsolvabilitätsbe-
darfs für das Konzentrationsrisiko erfolgt nicht, da 
dieses Risiko bei den Berechnungen für das Aktienri-
siko, das Spread-Risiko und das Gegenparteiausfallri-
siko berücksichtigt wird. 
 
17.2.2 Grundsätze des Managements von  

Marktrisiken 
Das Management von Marktrisiken ist wesentlicher 
Teil des Managements der Gesamtrisiken der R+V. 
Die Marktrisiken werden bei der R+V unter anderem 
über die auf Ebene der DZ BANK Gruppe festgeleg-
ten Verlustobergrenzen limitiert.  
 
Die Steuerung der Risiken aus den Kapitalanlagen er-
folgt innerhalb der von der EIOPA vorgegebenen 
Leitlinien, der Vorschriften des VAG, der aufsichts-
rechtlichen Rundschreiben und der internen Anlage-
richtlinien (Einzelheiten siehe Marktrisikostrategie im 
Kapitel 15.1). Die Einhaltung der internen Regelungen 
in der Risikomanagement-Leitlinie für das Anlagerisiko 
sowie der weiteren aufsichtsrechtlichen Anlagegrund-
sätze und Regelungen wird bei der R+V durch ein 
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qualifiziertes Anlagemanagement, geeignete interne 
Kontrollverfahren, eine perspektivische Anlagepolitik 
sowie sonstige organisatorische Maßnahmen sicherge-
stellt. Dabei umfasst die Steuerung der Risiken sowohl 
ökonomische als auch bilanzielle Aspekte.  
 
Die R+V nimmt fortlaufend Erweiterungen und Verfei-
nerungen des Instrumentariums zur Risikoidentifikation, 
-bewertung und -analyse bei der Neuanlage und der Be-
obachtung des Anlagebestands vor, um den Veränderun-
gen an den Kapitalmärkten zu begegnen und Risiken 
frühzeitig zu erkennen, zu begrenzen oder zu vermeiden.  
 
Kapitalanlagerisiken begegnet die R+V grundsätzlich 
durch Beachtung des Prinzips einer möglichst großen 
Sicherheit und Rentabilität bei Sicherstellung der jeder-
zeitigen Liquidität. Durch Wahrung einer angemesse-
nen Mischung und Streuung der Kapitalanlagen trägt 
die Anlagepolitik der R+V dem Ziel der Risikovermin-
derung in besonderem Maße Rechnung.  
 
Bei allen Marktrisiken verfolgt die R+V deren Verände-
rung durch ständige Messung und durch Berichterstat-
tung in den relevanten Gremien. Die Risiken aller Un-
terkategorien werden durch spezifische ökonomische 
Berechnungen quantifiziert. Als wichtiges Instrument 
zur Früherkennung dienen Stresstests. Zur Begrenzung 
von Risiken werden neben der natürlichen Diversifika-
tion über Laufzeiten, Emittenten, Länder, Kontrahen-
ten und Assetklassen Limitierungen eingesetzt.  
 
In der R+V werden regelmäßige Untersuchungen zum 
Asset Liability Management durchgeführt. Mithilfe von 
Stresstests und Szenarioanalysen wird der notwendige 
Umfang von Sicherungsmitteln zur Wahrung der  
Solvabilität laufend überprüft. Insbesondere werden 
Auswirkungen eines lang anhaltenden niedrigen Zins-
niveaus sowie volatiler Kapitalmärkte systematisch  
geprüft. Die R+V setzt derivative Instrumente zur 
Steuerung der Marktrisiken ein.  
 
17.2.3 Management einzelner  

Marktrisikokategorien 
Beim Management von Zinsrisiken befolgt die R+V 
den Grundsatz einer breiten Mischung und Streuung 
der Kapitalanlagen, verbunden mit einer die Struktur 
der Verpflichtungen berücksichtigenden Steuerung der 
Duration und einer ausgewogenen Risikonahme in 
ausgewählten Assetklassen. Zusätzlich dient der Er-
werb von Vorkäufen der Verstetigung der Anlage und 
dem Management von Zins- und Durationsentwick-
lungen. Darüber hinaus wurde ein Teil des Zinsbe-
stands gegen Kursverfälle immunisiert. 

Beim Management von Spread-Risiken achtet die 
R+V insbesondere auf eine hohe Bonität der Anlagen, 
wobei der weitaus überwiegende Teil der Rentenbe-
stände im Investment Grade-Bereich investiert ist 
(siehe dazu auch Abb. 43 im Kapitel 17.5). Ein signifi-
kanter Anteil der Bestände ist zudem zusätzlich besi-
chert. Die Nutzung externer Kreditrisikobewertungen 
und interner Experteneinschätzungen, die zum Teil 
strenger sind als die am Markt vorhandenen Bonitäts-
einschätzungen, vermindert Risiken zusätzlich. 
 
Die Vergabe von Hypothekendarlehen erfolgt darüber 
hinaus anhand strenger interner Vorgaben, die zur Be-
schränkung der Ausfallrisiken beitragen. Analysen ha-
ben gezeigt, dass aus bilanziellen Aspekten keine Wert-
berichtigungen auf Portfoliobasis vorgenommen wer-
den müssen. 
 
Das Management von Aktienrisiken beruht auf ei-
nem sogenannten Core-Satellite-Ansatz, bei dem Core-
Aktien große stabile Unternehmen in absicherbaren 
Indizes umfassen und Satellite-Aktien zur Verbesse-
rung des Rendite-Risiko-Profils beigemischt werden. 
Zusätzlich werden asymmetrische Strategien verwen-
det, die regelbasiert das Aktienexposure vermindern o-
der erhöhen. Bei der R+V werden Aktien gemäß einer 
langfristigen Anlagestrategie zur Sicherstellung der Er-
füllbarkeit der Verpflichtungen gegenüber den Versi-
cherungsnehmern genutzt und es besteht nicht der 
Anspruch, aus den kurzfristigen Schwankungen durch 
Realisierungen Gewinne zu erzielen. Aufgrund des 
breit diversifizierten Kapitalanlageportfolios reduziert 
sich das Risiko, Aktien zu einem ungünstigen Zeit-
punkt veräußern zu müssen. 
 
Währungsrisiken werden über ein systematisches 
Währungsmanagement gesteuert. Die Bestände der 
Rückversicherung werden nahezu vollständig wäh-
rungskongruent bedeckt. 
 
Immobilienrisiken werden über die Diversifikation 
in verschiedene Lagen und Nutzungsformen reduziert. 
Aufgrund der vorsichtigen Investitionsstrategie sind 
diese Risiken für die R+V von nachrangiger Bedeu-
tung.  
 
Konzentrationsrisiken haben für die R+V eine un-
tergeordnete Relevanz und werden durch Wahrung der 
angemessenen Mischung und Streuung der Kapitalan-
lagen gemindert. Dies zeigt sich insbesondere in der 
granularen Aufstellung bei den Emittenten im Portfolio. 
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17.2.4 Besonderheiten des Marktrisiko- 

managements im Personenversicherungsgeschäft 
Durch das andauernde Niedrigzinsumfeld besteht ins-
besondere für Lebensversicherungen sowie für Unfall-
versicherungen mit Beitragsrückgewähr, die eine Ga-
rantieverzinsung beinhalten, ein erhöhtes Risiko, dass 
die bei Vertragsabschluss für bestimmte Produkte ver-
einbarte garantierte Mindestverzinsung nicht dauerhaft 
auf dem Kapitalmarkt erwirtschaftet werden kann. Bei 
langfristigen Garantieprodukten besteht aufgrund der 
langen Vertragsdauern das Risiko negativer Abwei-
chungen von den Kalkulationsannahmen über die 
Laufzeit der Verträge. Wesentliche Ursachen sind da-
bei die Änderung des Kapitalmarktumfelds sowie die 
Laufzeitinkongruenz von Kapitalanlagen und Versi-
cherungsverträgen. Insbesondere erhöht ein lang an-
haltendes Niedrigzinsumfeld das Marktrisiko aus Kapi-
talanlagen. 
 
Gegensteuernde Maßnahmen sind zum einen das 
Zeichnen von Neugeschäft, das der aktuellen Kapital-
marktsituation Rechnung trägt, zum anderen die fol-
genden Maßnahmen, die die Risikotragfähigkeit des 
Bestands stärken. Wesentlich ist dabei der Erhalt von 
genügend freien Sicherungsmitteln, die auch in un-
günstigen Kapitalmarktszenarien zur Verfügung ste-
hen. Mithilfe von Stresstests und Szenarioanalysen als 
Bestandteile des Asset Liability Managements wird der 
notwendige Umfang von Sicherungsmitteln zur Wah-
rung der Solvabilität laufend überprüft. 
 
Die in der Deckungsrückstellungsverordnung für die 
(Konzern-)Rechnungslegung geregelte Bildung einer 
Zinszusatzreserve sowie Zinsverstärkungen im Altbe-
stand wirken grundsätzlich risikomindernd, indem die 
durchschnittliche Zinsverpflichtung der Passivseite re-
duziert wird. Im Geschäftsbereich Lebensversicherung 
wurden diese zusätzlichen Reserven im Geschäftsjahr 
um insgesamt 305 Mio. € auf 3.272 Mio. € aufgestockt. 
Für Unfallversicherungen mit Beitragsrückgewähr er-
folgte eine Aufstockung um 2 Mio. € auf 34 Mio. €. 
Auch nach der Ende des Geschäftsjahres verabschie-
deten Änderung der Deckungsrückstellungsverord-
nung wird eine weitere Aufstockung der Zinszusatz- 
reserve erfolgen, allerdings in kleineren Schritten  
über einen längeren Zeitraum (sogenannte Korridor-
methode). 
 
Darüber hinaus stellen die zukünftigen Deklarationen 
der Überschussbeteiligung ein wesentliches Instrument 
zur Verringerung des Marktrisikos aus Lebensversiche-
rungen dar.  
 

Die Zusammensetzung der Deckungsrückstellungen 
nach Rechnungszinssätzen für die wesentlichen Versi-
cherungsbestände der Lebens- und Unfallversicherung 
ist in Abb. 38 dargestellt. 
 
Eine Übersicht über die Rechnungsgrundlagen für die 
Berechnung der Deckungsrückstellung der wesentli-
chen Versicherungsbestände der Lebens- und Unfall-
versicherung ist im Abschnitt 11 des Konzernanhangs 
bei den Erläuterungen der Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden des Bilanzpostens Deckungsrückstel-
lung dargestellt. 
 
Bei der Festlegung des Rechnungszinses in der Kran-
kenversicherung wird der aktuarielle Unternehmenszins 
verwendet, der gemäß dem von der Deutschen Aktuar-
vereinigung e. V. (DAV) entwickelten Verfahren be-
rechnet wird. Darauf aufbauend wird ein anzusetzender 
Rechnungszins abgeleitet, wobei sich das dabei ange-
wandte Vorgehen an einem Fachgrundsatz der DAV  

ABB. 38 – SEKTOR VERSICHERUNG: DECKUNGSRÜCKSTELLUNGEN 

NACH RECHNUNGSZINSEN FÜR DIE WESENTLICHEN 

VERSICHERUNGSBESTÄNDE1 

 
 
1 Die Darstellung umfasst die folgenden Versicherungsprodukte mit enthaltener Zinsgarantie:  

- Unfallversicherungen mit Beitragsrückgewähr 
- Unfallversicherungen mit Beitragsrückgewähr als Rentenversicherung 
- Rentenversicherungen 
- kapitalbildende Versicherungen einschließlich Vermögensbildungsversicherungen,  

Risiko- und Restkreditversicherungen, Pensionsplänen mit versicherungsförmig garantier-
ten Leistungen 

- Kapitalisierungsprodukte 
2 Die Anteile aus Zusatzversicherungen an der Gesamtdeckungsrückstellung sind unter den 

maßgebenden Rechnungsgrundlagen für die zugehörige Hauptversicherung aufgeführt. 
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zur Festlegung eines angemessenen Rechnungszinses 
orientiert. Aufgrund dieser Berechnungen erfolgte im 
Geschäftsjahr für Beobachtungseinheiten mit einer 
Beitragsanpassung zum 1. Januar 2018 eine Absenkung 
des Rechnungszinses. Der Grund für diese Maßnahme 
ist das weiterhin anhaltende Niedrigzinsniveau. 
 
17.2.5 Management von Risiken aus  

Pensionsverpflichtungen 
Bei den Unternehmen der R+V bestehen Pensionsver-
pflichtungen gegenüber ihren derzeitigen und ehemali-
gen Mitarbeitern. Durch das Eingehen unmittelbarer 
Pensionsverpflichtungen werden unter anderem bilan-
zielle Bewertungsrisiken, insbesondere aus der Ände-
rung des Diskontierungszinssatzes, Langlebigkeitsrisi-
ken, Inflationsrisiken sowie Risiken infolge von Ge-
haltssteigerungen und Rentenerhöhungen übernom-
men. Aufgrund von Rechtsprechung, Gesetzgebung 
und Änderungen in der (Konzern-)Rechnungslegung 
kann es erforderlich werden, bestehende Pensions-
rückstellungen anzupassen. Das Planvermögen der 
R+V betrifft ausnahmslos Vermögen bei rückgedeckten 
Unterstützungskassen und unterliegt dem Zinsrisiko. 
Die Ausrichtung der Pensionsvermögen orientiert sich 
überwiegend an den Pensionsverpflichtungen. 
 
17.3 Spezifische Risikofaktoren 
Der im Lebensversicherungsgeschäft zu erwirtschaftende 
Garantiezins kann die R+V bei einem anhaltenden 
Zinstief bis hin zu Negativzinsen und engen Bonitäts-
Spreads vor zusätzliche Herausforderungen stellen. Für 
den Bereich der Nicht-Lebensversicherung spielt das 
Zinsrisiko im Vergleich zu den versicherungstechni-
schen Risiken eine eher untergeordnete Rolle. Sollten 
die Zinsen steigen oder sich die Bonitätsaufschläge für 
Anleihen im Markt ausweiten, würde dies zu einem Rück-
gang der Marktwerte führen. Solche negativen Markt-
wertentwicklungen können temporäre oder bei erfor-
derlicher Veräußerung dauerhafte Ergebnisbelastungen 
zur Folge haben. Angesichts der guten Prognostizier-
barkeit der Zahlungsströme aus versicherungstechni-
schen Verpflichtungen aus dem Bereich der Lebensver-
sicherung und der guten Diversifikation der Kapitalanla-
gen besteht ein geringes Risiko, Anleihen vor Erreichen 
ihres Fälligkeitstermins mit Verlust veräußern zu müssen. 
 
Ausfallrisiken bestehen in einer möglichen Ver-
schlechterung der wirtschaftlichen Verhältnisse von 
Emittenten beziehungsweise Schuldnern und der dar-
aus resultierenden Gefahr des teilweisen oder vollstän-
digen Ausfalls von Forderungen oder bonitätsbeding-
ter Wertminderungen. Die Kapitalanlagen der R+V 
weisen grundsätzlich eine hohe Bonität und eine solide 

Besicherungsstruktur auf. In den dominierenden Bran-
chen öffentliche Hand und Finanzsektor handelt es 
sich insbesondere um Forderungen in Form von 
Staatsanleihen und gesetzlich besicherten deutschen 
und europäischen Pfandbriefen. 
 
17.4 Kreditvolumen 
 
17.4.1 Überleitung des Kreditvolumens 
Die Höhe und die Struktur des Kreditvolumens sind 
wesentliche Bestimmungsgrößen für die im Marktrisiko 
und im Gegenparteiausfallrisiko abgebildeten Aspekte 
des Kreditrisikos. Zur Identifikation möglicher Risiko-
konzentrationen wird das kreditrisikobehaftete Volu-
men nach Branchen, Ländergruppen und Bonitätsklas-
sen unterschieden.  
 
Im Sektor Versicherung ist das Gegenparteiausfallri-
siko im Vergleich zum Marktrisiko und zum versiche-
rungstechnischen Risiko grundsätzlich von nachrangi-
ger Bedeutung. 
 
Das der Risikosteuerung zugrundeliegende Kreditvolu-
men wird in Abb. 39 zu einzelnen bilanziellen Posten 
übergeleitet, um Transparenz über die Verknüpfung 
zwischen Konzernabschluss und Risikosteuerung her-
zustellen. Aufgrund der Orientierung am Risikogehalt 
der Positionen weicht die Bewertung zwischen der in-
ternen Steuerung und der externen (Konzern-)Rech-
nungslegung bei einigen Beständen ab. Weitere we-
sentliche Ursachen für Unterschiede zwischen den 
Größen der beiden Steuerungskreise liegen in abwei-
chenden Konsolidierungskreisen, in unterschiedlichen 
Abgrenzungen des Kreditvolumens sowie in Ansatz- 
und Bewertungsunterschieden. 
 
17.4.2 Entwicklung des Kreditvolumens 
Im Geschäftsjahr war eine Erhöhung des gesamten 
Kreditvolumens der R+V um 2 Prozent von 
84,8 Mrd. € zum 31. Dezember 2017 auf 86,9 Mrd. € 
zum 31. Dezember 2018 zu verzeichnen. Der Anstieg 
resultiert aus der Ausweitung der Anlagebestände auf-
grund des Wachstums des Versicherungsgeschäfts. 
 
Zum 31. Dezember 2018 bestand bei Baufinanzierun-
gen ein Kreditvolumen von 9,9 Mrd. € (31. Dezem-
ber 2017: 9,5 Mrd. €). Davon entfielen 90 Prozent 
(31. Dezember 2017: 91 Prozent) auf Ausleihungen 
von unter 60 Prozent des Objektwerts. Das Baufinan-
zierungsvolumen teilte sich zum Berichtsstichtag auf 
folgende Finanzierungsformen auf (in Klammern die 
Werte zum 31. Dezember 2017):  
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ABB. 39 – SEKTOR VERSICHERUNG: ÜBERLEITUNG DES KREDITVOLUMENS 

 
 
nicht relevant 

 
 
− private Wohnbaufinanzierung:  

9,3 Mrd. € (9,1 Mrd. €) 
− gewerbliche Wohnbaufinanzierung:  

0,1 Mrd. € (0,1 Mrd. €) 
− Gewerbefinanzierung: 0,5 Mrd. € (0,3 Mrd. €) 
 
Im Geschäftsfeld der Baufinanzierungen sind grund-
sätzlich für das gesamte ausgereichte Volumen klassi-
sche Kreditsicherheiten hinterlegt. 
 
Der Finanzsektor und die öffentliche Hand als dominie-
rende Branchen hatten zum 31. Dezember 2018 einen 
Anteil von insgesamt 71 Prozent (31. Dezember 2017: 
72 Prozent) am gesamten Kreditvolumen. Dabei han-
delte es sich insbesondere um Forderungen in Form 
von gesetzlich besicherten deutschen und europäischen 
Pfandbriefen. Daneben zeigen Forderungen an die öf-
fentliche Hand und private Wohnungsbaufinanzierun-
gen (Retail) den Sicherheitscharakter der Anlage. 
 
Die Branchenstruktur des Kreditvolumens im Sektor 
Versicherung geht aus Abb. 40 hervor. 
 
Bei Betrachtung der geografischen Struktur des Kre-
ditvolumens in Abb. 41 repräsentierten Deutschland 
und die sonstigen Industrieländer zum 31. Dezem-
ber 2018 mit 90 Prozent (31. Dezember 2017: 91 Pro-
zent) den wesentlichen Anteil am Kreditvolumen. Bei 
dem breit diversifizierten Engagement in Industrielän-
dern dominierten die europäischen Länder. 

Der hohe Anteil der Verpflichtungen aus dem Lebens-
versicherungsgeschäft erfordert Investitionen in lange 
Laufzeiten. Dies spiegelt sich auch in der in Abb. 42 
dargestellten Verteilung der Restlaufzeiten wider. 
So hatten zum 31. Dezember 2018 83 Prozent 
(31. Dezember 2017: 81 Prozent) des gesamten Kre-
ditvolumens eine Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren. 
Der Anstieg bei den langen Restlaufzeiten resultiert im 
Wesentlichen aus Anlagen in Anleihen.  
 

ABB. 40 – SEKTOR VERSICHERUNG: KREDITVOLUMEN NACH  

BRANCHEN 

 
 
 

ABB. 41 – SEKTOR VERSICHERUNG: KREDITVOLUMEN NACH  

LÄNDERGRUPPEN 
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ABB. 42 – SEKTOR VERSICHERUNG: KREDITVOLUMEN NACH  

RESTLAUFZEITEN 

 
 
 
Dagegen waren zum 31. Dezember 2018 lediglich 
2 Prozent (31. Dezember 2017: 4 Prozent) des gesam-
ten Kreditvolumens mit einer Frist von bis zu 1 Jahr 
fällig.  
 
Die Bonitätsstruktur des Kreditvolumens im Sektor 
Versicherung wird in Abb. 43 aufgezeigt. Vom gesam-
ten Kreditvolumen entfielen zum 31. Dezember 2018 
80 Prozent (31. Dezember 2017: 80 Prozent) auf den 
Investment Grade-Bereich. Damit wurde den auf-
sichtsrechtlichen Vorgaben und der auf Sicherheit aus-
gelegten Risikostrategie der R+V Rechnung getragen. 
Die nicht eingestuften Kreditvolumina in Höhe von 
im Vorjahresvergleich unveränderten 17 Prozent des 
gesamten Kreditvolumens umfassten im Wesentlichen 
risikoarme private Baufinanzierungen, für die kein ex-
ternes Rating vorlag. 
 
Die R+V verwendet zur Bonitätseinstufung des Kre-
ditvolumens generell zugelassene externe Ratings. Zu-
sätzlich werden entsprechend den Vorgaben der Credit 
Rating Agency Regulation III interne Experteneinstu-
fungen zur Plausibilisierung der externen Ratings vor-
genommen. Die R+V hat das externe Rating als Maxi-
mum definiert, selbst wenn eigene Bewertungen zu ei-
nem besseren Ergebnis kommen. Die so ermittelten Ra-
tings werden anhand der in Abb. 22 (Kapitel 8.4.1) dar-
gestellten Vorgehensweise den Einstufungen der Ra-
ting-Masterskala der DZ BANK zugeordnet. 
 
Auf die 10 Adressen mit dem größten Kreditvolumen 
entfielen zum Berichtsstichtag 21 Prozent (31. Dezem-
ber 2017: 22 Prozent) des gesamten Kreditvolumens 
der R+V. 
 
17.4.3 Kreditportfolios mit erhöhtem Risikogehalt 
Aufgrund ihrer Bedeutung für die Risikolage werden die 
Kreditportfolios mit erhöhtem Risikogehalt einer geson-
derten Betrachtung unterzogen. Die hier genannten 
Werte sind in den vorausgegangenen Analysen des ge-
samten Kreditvolumens enthalten. 
 
Die R+V überprüft das Kreditportfolio fortlaufend  
im Hinblick auf krisenhafte Entwicklungen. Erkannte 

Risiken werden mithilfe einer regelmäßigen Berichter-
stattung und Diskussion in den operativen Entschei-
dungsgremien von der R+V beobachtet, analysiert und 
gesteuert. Bei Bedarf erfolgen Portfolioanpassungen. 
 
Im Geschäftsjahr wurde insbesondere das Länderrisiko 
Italien nach der Bildung der neuen Regierung und nach 
den Umstrukturierungen im italienischen Bankensektor 
analysiert. Darauf aufbauend wurden die Implikationen 
für das Kapitalanlageportfolio und die italienische Toch-
tergesellschaft der R+V abgeleitet und konkrete Steue-
rungsmaßnahmen ergriffen.  
 
Die Investments in den europäischen Peripherie-
staaten beliefen sich zum 31. Dezember 2018 auf 
6.158 Mio. € (31. Dezember 2017: 7.574 Mio. €). Das 
entspricht einem Rückgang um 18 Prozent. Abb. 44 
gibt Aufschluss über die Länderzuordnung des Engage-
ments. 
 
Die R+V hat zudem eine Analyse aller Geschäftsberei-
che aufgrund des zu erwartenden EU-Austritts Groß-
britanniens durchgeführt. Eine wesentliche Verände-
rung der Risikosituation wurde nicht festgestellt. Das 
weiterhin erhöhte Kreditrisiko besteht in erster Linie 
darin, dass die Qualität der Investments in einzelne 
britische Adressen durch landesspezifische Ereignisse 
negativ beeinflusst wird, obwohl die Bonität der Ein-
zeladressen unproblematisch ist. Ein ungeregelter, har-
ter Brexit („no deal“) hätte dabei negativere Konse-
quenzen als ein geregelter Brexit („deal“). 
 
Die Investments der R+V in Großbritannien belie-
fen sich zum 31. Dezember 2018 auf 3.721 Mio. € 
(31. Dezember 2017: 3.741 Mio. €). Die R+V hat risi-
komindernde Maßnahmen ergriffen, um auch auf einen 
harten Brexit vorbereitet zu sein. 
 
17.5 Risikolage 
Wie in den Vorjahren waren die Marktrisiken auch  
im Geschäftsjahr beherrschbar und hatten keinen  
negativen Einfluss auf die Risiko- und Ertragslage der 
DZ BANK Gruppe.  
 
Die derzeit erwartete Änderung der EZB-Geldpolitik 
stellt neben den Schulden ausgewählter Länder und 
protektionistischen Entwicklungen ein Gefährdungs-
potenzial dar. Dem wird insbesondere bei den Zinsrisi-
ken durch vorausschauendes und stringentes Asset  
Liability Management sowie Risiko- und Kapitalanlage-
management begegnet. 
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ABB. 43 – SEKTOR VERSICHERUNG: KREDITVOLUMEN NACH  

BONITÄTSKLASSEN 

 
 
 

ABB. 44 – SEKTOR VERSICHERUNG: EXPOSURE IN DEN  

EUROPÄISCHEN PERIPHERIESTAATEN 

 
 
 

ABB. 45 – SEKTOR VERSICHERUNG: GESAMTSOLVABILITÄTSBEDARF 

FÜR DAS MARKTRISIKO 

 
 

Der Gesamtsolvabilitätsbedarf für das Marktrisiko 
betrug zum 31. Dezember 2018 4.343 Mio. € (31. De-
zember 2017: 3.240 Mio. €). Dem stand eine Verlust-
obergrenze in Höhe von 4.350 Mio. € (31. Dezem-
ber 2017: 3.800 Mio. €) gegenüber. Das gestiegene 
Marktrisiko resultiert zum einen aus der Ausweitung 
der Kapitalanlagebestände als Folge des Wachstums 
des Versicherungsgeschäfts. Zum anderen führte das 
gesunkene Risikominderungspotenzial, das sich auf-
grund der niedrigeren zukünftigen Überschussbeteili-
gungen infolge des Zinsrückgangs im Geschäftsjahr 
ergibt, zu einem Anstieg des Marktrisikos. 
 
Der Gesamtsolvabilitätsbedarf für die verschiedenen 
Ausprägungen des Marktrisikos ist aus Abb. 45 er-
sichtlich. 
 
Ergänzend zum Gesamtsolvabilitätsbedarf wird für 
das Marktrisiko der R+V ein Pufferkapitalbedarf  
ermittelt, der einerseits das aus Teilbeständen italieni-
scher Staatsanleihen resultierende Spread- und Migra- 
tionsrisiko abdeckt. Darüber hinaus werden seit der 
Neukalkulation des Gesamtsolvabilitätsbedarfs zum 
31. Dezember 2017 in diesem Pufferkapitalbedarf er-
höhte Marktrisiken berücksichtigt, die aus einer Wei-
terentwicklung der Methode zur Messung des Zinsrisi-
kos erwachsen könnten. Derzeit prüft die R+V in Zu-
sammenarbeit mit der DZ BANK den Weiterentwick-
lungsbedarf im Rahmen des von der Europäischen 
Aufsichtsbehörde für das Versicherungswesen und die 
betriebliche Altersversorgung (European Insurance 
and Occupational Pensions Authority, EIOPA) durch-
geführten Überprüfungsverfahrens der Delegierten 
Verordnung (EU) 2015/35 (Solvency-II-Verordnung). 
Der auf die Weiterentwicklung der Zinsrisikomessung 
bezogene Kapitalpuffer soll mit der Einführung der 
neuen Methodik wieder entfallen. 
 
Der Pufferkapitalbedarf für das Marktrisiko belief sich 
zum 31. Dezember 2018 auf insgesamt 278 Mio. € 
(31. Dezember 2017, nach Neukalkulation: 457 Mio. €). 
 
 
18 Gegenparteiausfallrisiko 
 
18.1 Definition und Geschäftshintergrund 
Das Gegenparteiausfallrisiko trägt möglichen Verlus-
ten Rechnung, die sich aus einem unerwarteten Ausfall 
oder der Verschlechterung der Bonität von Gegenpar-
teien und Schuldnern von Versicherungs- und Rück-
versicherungsunternehmen während der folgenden 
12 Monate ergeben. Es deckt risikomindernde Ver-
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träge wie Rückversicherungsvereinbarungen, Verbrie-
fungen und Derivate sowie Forderungen gegenüber 
Vermittlern und alle sonstigen Kreditrisiken ab, soweit 
sie nicht anderweitig in der Risikomessung berücksich-
tigt werden. 
 
Das Gegenparteiausfallrisiko berücksichtigt die ak-
zessorischen oder sonstigen Sicherheiten, die von dem 
Versicherungs- oder Rückversicherungsunternehmen 
gehalten werden, und die damit verbundenen Risiken. 
 
Bei der R+V bestehen derartige Risiken insbesondere 
bei Kontrahenten von derivativen Finanzinstrumen-
ten, bei Rückversicherungskontrahenten und beim 
Ausfall von Forderungen gegenüber Versicherungs-
nehmern und Versicherungsvermittlern. 
 
18.2 Risikomanagement 
 
18.2.1 Messung und Limitsteuerung von  

Gegenparteiausfallrisiken 
Grundlagen für die Ermittlung der Kapitalanforderun-
gen für das Gegenparteiausfallrisiko sind das relevante 
Exposure und die erwarteten Verluste je Kontrahent. 
 
Die R+V steuert das Gegenparteiausfallrisiko auf 
Ebene der Einzelunternehmen.  
 
Transaktionen mit derivativen Finanzinstrumenten 
sind in internen Richtlinien explizit geregelt. Darin ent-
halten sind insbesondere Volumen- und Kontrahen-
tenlimite. Durch ein umfangreiches und zeitnahes Be-
richtswesen werden die verschiedenen Risiken regel-
mäßig überwacht und transparent dargestellt. Es beste-
hen ausschließlich ökonomische Sicherungsbeziehun-
gen, die im Konzernabschluss nicht zu einer saldierten 
bilanziellen Abbildung führen. 
 
Um Kontrahenten- und Emittentenrisiken zu beurtei-
len, zieht die R+V zur Unterstützung die Einschätzun-
gen internationaler Ratingagenturen heran, die durch 
eigene Bonitätsanalysen ergänzt werden. Für die we-
sentlichen Gegenparteien wird die Einhaltung der Li-
mite fortlaufend überprüft. Die Auslastung der Limite 
und Einhaltung der Anlagerichtlinien wird regelmäßig 
überwacht. 
 
18.2.2 Minderung von Gegenparteiausfallrisiken 
Den Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus 
dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschäft an 
Versicherungsnehmer und an Versicherungsvermittler 
wird durch ein effektives Forderungsausfallmanage-
ment begegnet. Zudem wird dem Forderungsausfall- 

risiko durch pauschalierte Wertberichtigungen Rech- 
nung getragen, die nach den Erfahrungswerten aus der 
Vergangenheit ausreichend bemessen sind. Die durch-
schnittliche Ausfallquote der vergangenen 3 Jahre im  
Verhältnis zu den gebuchten Bruttobeiträgen belief 
sich auf 0,1 Prozent (31. Dezember 2017: 0,1 Prozent). 
Das Ausfallrisiko für die Abrechnungsforderungen aus 
dem übernommenen und abgegebenen Rückversiche-
rungsgeschäft wird durch die ständige Überwachung 
der Ratings und die Nutzung von sonstigen am Markt 
verfügbaren Informationsquellen begrenzt. Wie bereits 
zum Vorjahresultimo bestanden auch zum 31. Dezem-
ber 2018 nahezu alle Forderungen aus dem abgegebe-
nen Versicherungsgeschäft in Höhe von 23 Mio. € 
(31. Dezember 2017: 10 Mio. €) gegenüber Unterneh-
men mit einem Rating gleich oder besser als A. Forde-
rungen aus der Rückversicherung stellten im Ge-
schäftsjahr aufgrund der hohen Bonität der Rückversi-
cherer kein wesentliches Risiko dar. Im Geschäftsjahr 
und in den Vorjahren hat es keine wesentlichen Aus-
fälle gegeben. 
 
18.3 Spezifische Risikofaktoren 
Risikofaktoren des Gegenparteiausfallrisikos sind un-
erwartete Ausfälle oder Bonitätsverschlechterungen 
von Hypothekendarlehensnehmern, Kontrahenten de-
rivativer Finanzinstrumente, Rückversicherungkontra-
henten oder Versicherungsnehmern und Versiche-
rungsvermittlern. 
 
18.4 Risikolage 
Zum 31. Dezember 2018 betrug der Gesamtsolvabi-
litätsbedarf für das Gegenparteiausfallrisiko 
79 Mio. € (31. Dezember 2017: 57 Mio. €) bei einer 
Verlustobergrenze von 100 Mio. € (31. Dezem-
ber 2017: 130 Mio. €). Die Verlustobergrenze wurde 
im Verlauf des Geschäftsjahres zu keinem Zeitpunkt 
überschritten. 
 
 
19 Operationelles Risiko 
 
19.1 Definition und Geschäftshintergrund 
Das operationelle Risiko bezeichnet die Gefahr von 
Verlusten aufgrund von unzulänglichen oder fehlge-
schlagenen internen Prozessen oder von mitarbeiter- 
oder systembedingten oder externen Vorfällen, 
Rechtsrisiken sind hierin eingeschlossen. Rechtsrisiken 
können insbesondere aus Änderungen rechtlicher Rah-
menbedingungen (Gesetze und Rechtsprechung), Ver-
änderungen der behördlichen Auslegung und aus Än-
derungen des Geschäftsumfelds resultieren. Daraus 
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folgt, dass operationelle Risiken in allen Geschäftsbe-
reichen der R+V auftreten können. 
 
19.2 Risikomanagement 
Die Ermittlung des Risikokapitalbedarfs für operati-
onelle Risiken im Sektor Versicherung erfolgt gemäß 
der Standardformel von Solvency II. Dabei wird ein 
Faktoransatz verwendet, der bei der Risikoermittlung 
Prämien und Rückstellungen sowie, im Falle des 
fondsgebundenen Geschäfts, Kosten berücksichtigt. 
 
Die R+V setzt für das Management und Controlling 
operationeller Risiken szenariobasierte Risk Self-Asses-
sments und Risikoindikatoren ein. Mittels der Risk 
Self-Assessments werden operationelle Risiken hin-
sichtlich ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit und ihrer 
Schadenhöhe bewertet. In Ausnahmefällen können 
qualitative Bewertungen herangezogen werden.  
 
Risikoindikatoren ermöglichen frühzeitige Aussagen 
zu Trends und Häufungen in der Risikoentwicklung 
und erlauben es, Schwächen in den Geschäftsprozes-
sen zu erkennen. Auf Basis vorgegebener Schwellen-
werte werden Risikosituationen mittels einer Ampel-
logik signalisiert. Risikoindikatoren werden systema-
tisch und regelmäßig erhoben. 
 
Zur Unterstützung des Managements des operationel-
len Risikos sind alle Geschäftsprozesse der R+V nach 
den Vorgaben der Rahmenrichtlinie für die Befug-
nisse und Vollmachten der Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter der Gesellschaften der R+V strukturiert. Für 
die in dieser Richtlinie nicht geregelten Bereiche liegen 
weitere Richtlinien, insbesondere Annahme- und 
Zeichnungsrichtlinien, vor.  
 
Ein wesentliches Instrument der R+V zur Begren-
zung der operationellen Risiken stellt das interne 
Kontrollsystem dar. Regelungen und Kontrollen in 
den Fachbereichen und die Überprüfung der Anwen-
dung und Wirksamkeit des internen Kontrollsystems 
durch die Konzern-Revision beugen dem Risiko von 
Fehlentwicklungen und dolosen Handlungen vor. Aus-
zahlungen werden weitgehend maschinell unterstützt. 
Im Benutzerprofil hinterlegte Vollmachten und Be-
rechtigungsregelungen sowie maschinelle Vorlagen zur 
Freigabe aufgrund des hinterlegten Zufallsgenerators 
geben zusätzliche Sicherheit. Manuelle Auszahlungen 
werden grundsätzlich nach dem Vier-Augen-Prinzip 
freigegeben. 
 
Zur Sicherung der Betriebsfortführung verfügt die 
R+V über ein ganzheitliches Business-Continuity-

Managementsystem (BCM-System) mit einer zentra-
len Koordinationsfunktion, das auch das Notfall- und 
Krisenmanagement umfasst und in der Leitlinie  
Business-Continuity-, Notfall- und Krisenmanagement 
dokumentiert ist. Die Sicherheits- und BCM-Konfe-
renz mit Vertretern aus allen Ressorts unterstützt in 
fachlichen Themenstellungen und dient der Vernet-
zung der Aktivitäten im R+V-Teilkonzern. Darüber 
hinaus erfolgt eine Berichterstattung über wesentliche 
risikorelevante Feststellungen und über die durchge-
führten Übungen und Tests an die Risikokommission.  
 
Durch das BCM wird gewährleistet, dass der Ge-
schäftsbetrieb der R+V im Not- und Krisenfall auf-
rechterhalten werden kann. Zu diesem Zwecke werden 
die zeitkritischen Geschäftsprozesse mit den benötig-
ten Ressourcen erfasst und hierzu notwendige Doku-
mentationen, wie beispielsweise Geschäftsfortfüh-
rungspläne, erstellt und regelmäßig überprüft. Für die 
Bewältigung von Not- und Krisenfällen bestehen dar-
über hinaus gesonderte Organisationsstrukturen, zum 
Beispiel der R+V Krisenstab und die einzelnen Not-
fallteams der Ressorts. Durch einen kontinuierlichen 
Verbesserungsprozess wird das ganzheitliche BCM-
System laufend weiterentwickelt.  
 
Hinsichtlich des Managements der wesentlichen opera-
tionellen Spezialrisiken – das sind Personalrisiken, IT-
Risiken, Rechtsrisiken und steuerliche Risiken – gelten 
die Ausführungen zum Management dieser Spezialrisi-
ken im Sektor Bank (Kapitel 14.5.1, 14.5.2, 14.5.5 und 
14.5.6). 
 
19.3 Spezifische Risikofaktoren 
 
19.3.1 Personalrisiken 
Für ihren zukünftigen Erfolg benötigt die R+V leis-
tungsfähige und qualifizierte Führungskräfte und Mit-
arbeiter. Um Führungskräfte und Mitarbeiter besteht 
auf dem Arbeitsmarkt wegen der hohen Nachfrage 
und der geringen Zahl geeigneter Personen erheblicher 
Wettbewerb. Sofern geeignete Führungskräfte und 
Mitarbeiter nicht in der notwendigen Anzahl und bin-
nen der erforderlichen Fristen gewonnen beziehungs-
weise bereits angestellte Führungskräfte und Mitarbei-
ter nicht gehalten werden können, besteht ein erhöhtes 
Risiko, dass Aufgaben aufgrund qualitativ und quanti-
tativ unzureichender Fachkompetenzen nicht oder nur 
unzureichend erfüllt werden können. 
 
Durch eine nachhaltige Personalentwicklung und den 
Ausbau des Talentmanagements stellt die R+V sicher, 
dass die Mitarbeiter stetig gefördert und qualifiziert 
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werden, damit zukünftiger Personalbedarf auch aus 
dem eigenen Haus gedeckt werden kann. Zu den dabei 
eingesetzten Instrumenten zählen unter anderem ein 
Potenzialeinschätzungsverfahren, die systematische 
Nachfolgeplanung und Qualifizierungsprogramme.  
 
Im Interesse einer dauerhaften Personalbindung beste-
hen bei der R+V Programme zur Festigung und Stei-
gerung der Attraktivität der Arbeitsplätze, wie zum 
Beispiel das betriebliche Gesundheitsmanagement, 
Unterstützungen bei der Vereinbarkeit von Beruf und 
Familie und die regelmäßige Durchführung von Mitar-
beiterbefragungen. 
 
Den operationellen Risiken im Vertrieb begegnet die 
R+V mit Weiterbildungsmaßnahmen für den Außen-
dienst. Die R+V wendet den Verhaltenskodex des Ge-
samtverbands der Deutschen Versicherungswirtschaft 
e. V. für den Vertrieb an, in dessen Mittelpunkt ein 
von Fairness und Vertrauen geprägtes Verhältnis zwi-
schen Kunden, Versicherungsunternehmen und Ver-
mittlern steht. Die durch den Verhaltenskodex formu-
lierten Anforderungen finden sich in den unterneh-
mensindividuellen Grundsätzen, Richtlinien und Pro-
zessen wieder. 
 
19.3.2 IT-Risiken 
Fehlfunktionen oder Störungen der Datenverarbei-
tungssysteme oder der darauf genutzten Programme, 
einschließlich Angriffen von außen – zum Beispiel 
durch Hacker oder Schadsoftware –, könnten sich 
nachteilig auf die Fähigkeit auswirken, die für die 
Durchführung der Geschäftstätigkeiten notwendigen 
Prozesse effizient aufrechtzuerhalten, gespeicherte Da-
ten zu schützen, ein ausreichendes Controlling zu ge-
währleisten oder Angebote und Leistungen weiterzu-
entwickeln. Zudem könnten solche Fehlfunktionen  
oder Störungen zum vorübergehenden oder dauerhaf-
ten Verlust von Daten führen oder zusätzliche Auf-
wendungen zur Wiederherstellung der ursprünglichen 
Leistungsfähigkeit oder zur Prävention gegen zukünf-
tige Ereignisse erforderlich machen.  
 
Die Qualitätssicherung im IT-Bereich erfolgt durch 
etablierte Prozesse unter Verwendung von Best Prac-
tices. In einer geschäftstäglich stattfindenden Konfe-
renz werden die aktuellen Themen behandelt und der 
Bearbeitung zugeordnet. In monatlich stattfindenden 
Konferenzen werden unter Beteiligung der IT-Be-
triebsleitung geeignete Maßnahmen in Bezug auf die 
Einhaltung von Service-Level-Agreements (zum Bei-
spiel Systemverfügbarkeiten) ergriffen.  
 

Umfassende physische und logische Schutzvorkehrun-
gen gewährleisten die Sicherheit von Daten und An-
wendungen sowie die Aufrechterhaltung des laufenden 
Betriebs. Eine besondere Gefahr bestünde bei einem 
teilweisen oder totalen Ausfall von Datenverarbei-
tungssystemen.  
 
Die R+V hat durch zwei getrennte Rechenzentrums-
standorte mit Daten- und Systemspiegelung, besonde-
rer Zutrittssicherung, Brandschutzvorkehrungen und 
abgesicherter Stromversorgung über Notstromaggre-
gate Vorsorge getroffen. Ein definiertes Wiederanlauf-
verfahren für den Katastrophenfall wird durch turnus-
mäßige Übungen auf seine Wirksamkeit überprüft. Da-
tensicherungen erfolgen in verschiedenen Gebäuden 
mit hochabgesicherten Räumen. Darüber hinaus wer-
den die Daten auf einen Bandroboter an einem ausge-
lagerten und entfernten Standort gespiegelt. Somit sind 
die Daten auch nach einem Totalverlust aller Rechen-
zentrumsstandorte in Wiesbaden vorhanden. 
 
Die R+V hat gemäß ihrem Notfall- und Krisenmanage-
ment eine Vielzahl von Maßnahmen ergriffen, um Be-
triebsunterbrechungen entgegenzuwirken. Es ist den-
noch nicht auszuschließen, dass über mehrere Tage 
hinweg Prozesse und Arbeitsabläufe nachhaltig gestört 
werden. Darüber hinaus können neuralgische interne 
und externe Schnittstellen durch langfristige Betriebs-
unterbrechungen gefährdet werden.  
 
Cyber-Risiken werden über verschiedene Verfahren 
des IT-Sicherheitsmanagements fortlaufend identifi-
ziert, bewertet, dokumentiert und systematisch zur Be-
arbeitung zugeordnet. Bearbeitungsstatus und Risiko-
behandlung werden nachgehalten und monatlich zen- 
tral berichtet. 
 
19.3.3 Rechtsrisiken 
Rechtsstreitigkeiten aus der Schaden- beziehungs-
weise Leistungsbearbeitung von Versicherungsfällen 
sind in den versicherungstechnischen Rückstellungen 
berücksichtigt und somit nicht Gegenstand des  
operationellen Risikos. Im Berichtszeitraum bestan-
den bei der R+V keine wesentlichen operationellen 
Risiken aus nichtversicherungstechnischen Rechts-
streitigkeiten. 
 
Rechtsrisiken können insbesondere aus Änderungen 
rechtlicher Rahmenbedingungen, aus Veränderungen 
der behördlichen Auslegung maßgeblicher Vorschrif-
ten, aus staatlichen Interventionen, aus Gerichts- oder 
Schiedsgerichtsverfahren und aus Änderungen des  
Geschäftsumfelds resultieren. 
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Zur Minderung von Rechtsrisiken wird die einschlä-
gige Rechtsprechung beobachtet und analysiert, um 
entsprechenden Handlungsbedarf rechtzeitig zu erken-
nen und in konkrete Maßnahmen umzusetzen. 
 
19.3.4 Steuerliche Risiken 
Steuerliche Risiken können insbesondere aus nachteili-
gen Änderungen von steuerlichen Rahmenbedingun-
gen (Steuergesetze, Rechtsprechung), aus nachteiligen 
Veränderungen der fiskalischen Auslegung bestehen-
der Steuergesetze und aus Änderungen nicht steuer- 
licher Regelungen resultieren. 
 
Bei den steuerlichen Außenprüfungen könnte es auf-
grund unterschiedlicher Beurteilung der steuerlichen 
Risiken oder gegebenenfalls wegen anderer Sachver-
halte zu Steuernachforderungen für bereits veran-
lagte Zeiträume kommen. Da steuerliche Außenprü-
fungen noch für mehrere Geschäftsjahre ausstehen, 
besteht die Gefahr von Steuernachzahlungen, die mit 
entsprechenden Zinszahlungen für fällige Steuerforde-
rungen verbunden sind. 
 
Die geschäftlichen Vorgänge werden auf der Basis der 
aktuellen Steuergesetzgebung und unter Berücksichti-
gung der aktuellen Rechtsprechung und Verwaltungs-
auffassung steuerlich beurteilt. Die Ergebnisse hieraus 
fließen in die Bemessung der Risikovorsorge ein. Auf-
grund von Änderungen im Steuerrecht bezie-
hungsweise in der Rechtsprechung, die gegebenen-
falls auch Wirkung für die Vergangenheit entfalten, 
können sich weitere Risiken ergeben. 
 
19.4 Risikolage 
Der Gesamtsolvabilitätsbedarf für das operatio-
nelle Risiko betrug zum 31. Dezember 2018 
558 Mio. € (31. Dezember 2017: 528 Mio. €). Der im 
Vergleich zum Vorjahr zu verzeichnende Anstieg des 
Gesamtsolvabilitätsbedarfs resultiert in erster Linie aus 
dem Geschäftswachstum. Die für den Berichtsstichtag 
geltende Verlustobergrenze wurde mit 640 Mio. € 
(31. Dezember 2017: 650 Mio. €) festgelegt. Die Ver-
lustobergrenze wurde im Verlauf des Geschäftsjahres 
jederzeit eingehalten. 
 
 
20 Reputationsrisiko 
 
20.1 Definition und Geschäftshintergrund 
Das Reputationsrisiko bezeichnet die Gefahr eines 
Verlustes, der sich aus einer möglichen Beschädigung 
der Reputation der R+V oder der gesamten Branche 

infolge einer negativen Wahrnehmung in der Öffent-
lichkeit (zum Beispiel bei Kunden, Geschäftspartnern, 
Aktionären, Behörden, Medien) ergeben könnte. 
Reputationsrisiken treten als eigenständige Risiken auf 
(primäres Reputationsrisiko) oder sie entstehen als 
mittelbare oder unmittelbare Folge anderer Risikoarten 
wie insbesondere des operationellen Risikos (sekundä-
res Reputationsrisiko). 
 
20.2 Risikomanagement 
Das positive Image der Marke R+V in der Genossen-
schaftlichen FinanzGruppe und in der Öffentlichkeit 
ist ein wesentliches Ziel der R+V. Um einen Image-
schaden nicht entstehen zu lassen, wird bei der Pro-
duktentwicklung und allen anderen Bestandteilen  
der Wertschöpfungskette auf einen hohen Qualitäts-
standard geachtet. Darüber hinaus wird die Unter-
nehmenskommunikation der R+V zentral über das 
Ressort Vorstandsvorsitz koordiniert, um einer fal-
schen Darstellung von Sachverhalten wirkungsvoll 
und geschlossen entgegentreten zu können. Die  
Berichterstattung in den Medien über die Versiche-
rungswirtschaft im Allgemeinen und die R+V im  
Besonderen wird über alle Ressorts der R+V hinweg 
beobachtet und laufend analysiert. Ratingergebnisse 
und Marktvergleiche der für die Kundenzufrieden- 
heit maßgeblichen Parameter Service, Produktquali- 
tät und Beratungskompetenz werden im Rahmen  
eines kontinuierlichen Verbesserungsprozesses be-
rücksichtigt. 
 
Die R+V setzt für das Management von Reputations-
risiken Risikoindikatoren ein, die frühzeitige Aussagen 
zur Risikoentwicklung ermöglichen und die Transpa-
renz der Risikoexponierung erhöhen. Auf Basis von 
qualitativen und quantitativen Schwellenwerten wer-
den mittels einer Ampelsystematik Risiken signalisiert. 
Risikoindikatoren werden systematisch und regelmäßig 
erhoben. 
 
Das Reputationsrisiko der R+V wird im Rahmen von 
Solvency II nicht explizit quantifiziert. Es wird jedoch 
implizit im Gesamtsolvabilitätsbedarf für das versiche-
rungstechnische Risiko Leben (Stornorisiko) berück-
sichtigt. 
 
20.3 Spezifische Risikofaktoren 
Bei einer negativen Reputation besteht die Gefahr, 
dass bestehende oder potenzielle Kunden verunsichert 
werden, wodurch bestehende Geschäftsbeziehungen 
gekündigt oder erwartete Geschäfte nicht realisiert 
werden könnten. Auch besteht die Gefahr, dass der 
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zur Durchführung des Geschäfts erforderliche Rück-
halt von Stakeholdern, wie Verbundpartnern oder  
Mitarbeitern, nicht mehr gewährleistet ist. 

21 Risiken von Unternehmen aus anderen 
Finanzsektoren 

Grundsätzlich werden alle Unternehmen, die der auf-
sichtsrechtlichen R+V Versicherung AG Versiche-
rungsgruppe angehören, in die Berechnung der Grup-
pensolvabilität einbezogen. Dies gilt auch für nicht be-
herrschte Versicherungsunternehmen und für Unter-
nehmen aus anderen Finanzsektoren. 

Bei nicht beherrschten Versicherungsunterneh-
men handelt es sich im Wesentlichen um (Rück-)Ver-
sicherungsunternehmen, auf die die R+V einen signifi-
kanten Einfluss ausübt, ohne dass allerdings eine volle 
Kontrolle besteht. Zum 31. Dezember 2018 wurden 
im Unterschied zum Vorjahresultimo keine nicht be-
herrschten Versicherungsunternehmen in die Risi-
komessung einbezogen, da die bisher berücksichtigte 
Beteiligung an einem spanischen Versicherungsunter-
nehmen im Geschäftsjahr veräußert worden ist. 
Zu den Unternehmen aus anderen Finanzsektoren 
zählen bei der R+V im Wesentlichen Pensionskassen 
und Pensionsfonds zur betrieblichen Altersvorsorge.  

Die Risikoquantifizierung der Pensionskassen und 
Pensionsfonds erfolgt gemäß den derzeit gültigen Vor-
gaben der Versicherungsaufsicht, wonach die Kapital-
anforderungen gemäß Solvabilität I angesetzt werden, 
die sich im Wesentlichen durch Anwendung eines Fak-
tors auf die Volumenmaße von Deckungsrückstellun-
gen und riskiertem Kapital errechnen. 

Die R+V Pensionskasse AG ist Risiken ausgesetzt, die 
denen der Lebensversicherungsunternehmen im R+V 
Teilkonzern vergleichbar sind. Insbesondere werden 
hier die Maßnahmen des Risikomanagements für das 
versicherungstechnische Risiko Leben (Kapitel 16.2.2), 
das Marktrisiko (Kapitel 17.2), das Gegenparteiausfall-
risiko (Kapitel 18.2) und das operationelle Risiko (Ka-
pitel 19.2) angewendet.  

Die Risikosituation eines Pensionsfonds ist wesentlich 
bestimmt durch die Art der angebotenen Pensions-
pläne. Bei den von der R+V angebotenen Pensionsplä-
nen zur Durchführung einer Beitragszusage mit Min-
destleistung ist zu gewährleisten, dass beim vereinbar-
ten Rentenbeginn mindestens die Summe der einge-
zahlten Beiträge abzüglich eventueller Beiträge für 

übernommene biometrische Risiken zur Verfügung 
steht.  

Des Weiteren werden Pensionspläne angeboten, die 
versicherungsförmig garantierte Leistungen auf Berufs-
unfähigkeits-, Alters- und Hinterbliebenenrenten zusa-
gen. Hier sind das Marktrisiko sowie das gesamte 
Spektrum der versicherungstechnischen Risikoarten in 
der betrieblichen Altersversorgung relevant. Bei Ren-
tenbezug ist aufgrund der Leistungsgarantien das Ri-
siko der Langlebigkeit von Bedeutung. Auch hier kom-
men die Maßnahmen für das Risikomanagement des 
versicherungstechnischen Risikos Leben, des Marktri-
sikos, des Gegenparteiausfallrisikos und des operatio-
nellen Risikos zum Einsatz. In den laufenden Beiträ-
gen und in der Deckungsrückstellung sind ausrei-
chende Anteile zur Deckung der Kosten für die Ver-
waltung der Pensionsfondsverträge enthalten. 

Bei den angebotenen Pensionsplänen zur Durchfüh-
rung einer Leistungszusage ohne versicherungsförmige 
Garantien übernimmt die R+V weder pensionsfonds-
technische noch Anlagerisiken, da die vom Pensions-
fonds zugesagten Leistungen unter dem Vorbehalt ei-
nes Nachschusses stehen. Das gilt auch für die Phase 
des Rentenbezugs. Sollte ein geforderter Nachschuss 
nicht erbracht werden, wird die Zusage der R+V nach 
Maßgabe des noch vorhandenen Kapitals auf versiche-
rungsförmig garantierte Leistungen herabgesetzt. 

Zum 31. Dezember 2018 belief sich der Gesamtsolva-
bilitätsbedarf für Risiken nicht beherrschter Versiche-
rungsunternehmen und von Unternehmen aus anderen 
Finanzsektoren auf 104 Mio. € (31. Dezember 2017: 
127 Mio. €). Dem stand eine Verlustobergrenze in 
Höhe von 145 Mio. € (31. Dezember 2017: 
140 Mio. €) gegenüber. Die Verlustobergrenze wurde 
im Verlauf des Geschäftsjahres zu keinem Zeitpunkt 
überschritten. 
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Bilanz 

 

Bilanz zum 31. Dezember 2018 

AKTIVA 

 

in Mio. € 

 

(Anhang) 

    

31.12.2018 

 

31.12.2017 

1. Barreserve        

 a) Kassenbestand    287  195 

 b) Guthaben bei Zentralnotenbanken    2.377  1.604 

     darunter: bei der Deutschen Bundesbank  2.249    (1.416) 

          2.664 1.799 

2. 

 

Schuldtitel öffentlicher Stellen und Wechsel, die zur 

Refinanzierung bei Zentralnotenbanken zugelassen sind 

 

 

     

 a) Schatzwechsel und unverzinsliche Schatzanweisungen       

     sowie ähnliche Schuldtitel öffentlicher Stellen    230  269 

      230 269 

3. Forderungen an Kreditinstitute (02, 04, 05, 06, 07)        

 a) täglich fällig    41.736  38.290 

 b) andere Forderungen    103.314  97.859 

      145.050 136.149 

4. Forderungen an Kunden (02, 04, 05, 07)    34.748 33.007 

 darunter: durch Grundpfandrechte gesichert  287    (311) 

                  Kommunalkredite  869    (1.095) 

5. 

 

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche  

Wertpapiere 

(02, 04, 05, 

07, 12, 14) 

    

 

 

 a) Geldmarktpapiere    180  165 

     ab) von anderen Emittenten   180   165 

 b) Anleihen und Schuldverschreibungen    27.448  34.888 

     ba) von öffentlichen Emittenten   6.948   11.706 

           darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank  6.540    (11.293) 

     bb) von anderen Emittenten   20.500   23.182 

           darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank  13.011    (14.510) 

 c) eigene Schuldverschreibungen    363  21 

     Nennbetrag  360    (20) 

      27.991 35.074 

6. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere (02, 07, 12, 14)    60 60 

6a. Handelsbestand (02, 07, 13)    32.434 29.813 

7. Beteiligungen (02, 12, 14)    372 386 

 darunter: an Kreditinstituten  223    (223) 

8. Anteile an verbundenen Unternehmen (02, 12, 14)    10.997 11.414 

 darunter: an Kreditinstituten  6.250    (6.665) 

                  an Finanzdienstleistungsinstituten  210    (211) 

9. Treuhandvermögen (08)    833 978 

 darunter: Treuhandkredite  56    (66) 

10. Immaterielle Anlagewerte (02, 14)      

 b) entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche  

    Schutzrechte und ähnliche Rechte und Werte sowie 

    Lizenzen an solchen Rechten und Werten     

 

 

 

   

 

52 

  

 

48 

 d) geleistete Anzahlungen    32  29 

      84 77 

11. Sachanlagen (02, 14)    428 440 

12. Sonstige Vermögensgegenstände (15)    1.424 1.206 

13. Rechnungsabgrenzungsposten (16)      

 a) aus dem Emissions- und Darlehensgeschäft    66  64 

 b) andere    47  33 

      113 97 

14. Aktive latente Steuern (02, 17)    1.083 1.061 

15. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermögensverrechnung (18)    37 168 

Summe der Aktiva     258.548 251.998 
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PASSIVA 

 

in Mio. € 

 

(Anhang) 

    

31.12.2018 

 

31.12.2017 

1. Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten (02, 04, 05, 06)       

 a) täglich fällig    46.869  43.894 

 b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kündigungsfrist    85.693  83.697 

      132.562 127.591 

2. Verbindlichkeiten gegenüber Kunden (02, 04, 05)      

 b) andere Verbindlichkeiten    35.553  31.489 

      ba) täglich fällig   21.896   17.885 

      bb) mit vereinbarter Laufzeit oder Kündigungsfrist   13.657   13.604 

      35.553 31.489 

3. Verbriefte Verbindlichkeiten (02, 04, 05)      

 a) begebene Schuldverschreibungen    27.715  25.962 

 b) andere verbriefte Verbindlichkeiten    6.533  10.569 

     darunter: Geldmarktpapiere  6.533    (10.569) 

      34.248 36.531 

3a. Handelsbestand (02, 13)    34.426 33.164 

4. Treuhandverbindlichkeiten (08)    833 978 

 darunter: Treuhandkredite  56    (66) 

5. Sonstige Verbindlichkeiten (03, 19)    825 694 

6. Rechnungsabgrenzungsposten (16)       

 a) aus dem Emissions- und Darlehensgeschäft    76  74 

 b) andere    10  8 

      86 82 

7. Rückstellungen (02)       

 a) Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflich- 

    tungen 

    

43 

  

34 

 b) Steuerrückstellungen    148  91 

 c) andere Rückstellungen    804  918 

      995 1.043 

8. Nachrangige Verbindlichkeiten (02, 05, 20)    4.636 5.358 

9. Genussrechtskapital (21)    68 292 

 darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fällig  4    (229) 

10. Fonds für allgemeine Bankrisiken (02)    3.812 4.272 

 darunter: Sonderposten nach § 340e Abs. 4 HGB  240    (275) 

11. Eigenkapital (22, 23, 24)       

 a) gezeichnetes Kapital    4.926  4.926 

     bedingtes Kapital 53 Mio. € (31.12.2017: 50 Mio. €)       

 b) Kapitalrücklage    3.784  3.784 

 c) Gewinnrücklagen    1.470  1.470 

     ca) gesetzliche Rücklage   105   105 

     cd) andere Gewinnrücklagen   1.365   1.365 

 d) Bilanzgewinn    324  324 

      10.504 10.504 

Summe der Passiva     258.548 251.998 

        

1. Eventualverbindlichkeiten  (35)      

 

 

b) Verbindlichkeiten aus Bürgschaften und Gewährleistungs-  

     verträgen1 

 

 

   

7.859 

 

 

 

7.015 

      7.859 7.015 

2. Andere Verpflichtungen (35)      

 c) Unwiderrufliche Kreditzusagen    20.996  21.664 

      20.996 21.664 

1 Siehe auch Ausführungen zu „Sonstige Angaben“ im Anhang 36, 37. 
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Gewinn- und Verlustrechnung für die Zeit  
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018 

 

in Mio. € 

 

(Anhang) 

    

2018 

 

2017 

1. Zinserträge aus (02, 30)      

 a) Kredit- und Geldmarktgeschäften   1.881   1.881 

 darunter: negative Zinsen auf finanzielle Vermögensgegenstände   173    (123) 

 b) festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen   541   712 

 darunter: negative Zinsen auf finanzielle Vermögensgegenstände  0    (0) 

     2.422  2.593 

2. Zinsaufwendungen (02)   1.850  1.990 

      572 603 

 darunter: positive Zinsen auf finanzielle Verbindlichkeiten  176    (135) 

  Aufwendungen aus der Aufzinsung von Rückstellungen  3    (4) 

3. Laufende Erträge aus (02, 30)      

 a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren    1  0 

 b) Beteiligungen    16  13 

 c) Anteilen an verbundenen Unternehmen    232  400 

      249 413 

4. 

 

Erträge aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabführungs- 

oder Teilgewinnabführungsverträgen  

     

250 

 

324 

5. Provisionserträge (30, 31)   768  757 

6. Provisionsaufwendungen    380  381 

      388 376 

7. Nettoertrag des Handelsbestands  (02, 30)    363 424 

 darunter: Auflösung nach § 340e Abs. 4 HGB  35    (−) 

  Zuführung nach § 340e Abs. 4 HGB  −    (7) 

  Erträge aus der Abzinsung von Rückstellungen  −    (0) 

  Aufwendungen aus der Aufzinsung von Rückstellungen  0    (0) 

8. Sonstige betriebliche Erträge (02, 30, 32)    154 152 

 darunter: Erträge aus der Abzinsung von Rückstellungen  1    (4) 

9. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen       

 a) Personalaufwand    636  643 

     aa) Löhne und Gehälter   535   550 

     ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen für                

          Altersversorgung und für Unterstützung 

 

 

  

101 

   

93 

           darunter: für Altersversorgung  33    (26) 

 b) andere Verwaltungsaufwendungen    770  834 

      1.406 1.477 

10. 

 

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle 

Anlagewerte und Sachanlagen 

     

46 

 

52 

11. Sonstige betriebliche Aufwendungen (02, 32)    254 179 

 darunter: Aufwendungen aus der Aufzinsung von Rückstellungen  138    (77) 

12. 

 

 

Erträge aus Zuschreibungen zu Forderungen und bestimmten 

Wertpapieren sowie aus der Auflösung von Rückstellungen im 

Kreditgeschäft 

 

 

(02) 

    

 

229 

 

 

14 

13. 

 

 

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Beteiligungen, Anteile 

an verbundenen Unternehmen und wie Anlagevermögen behandelte 

Wertpapiere 

 

 

(02) 

    

 

384 

 

 

− 

14. Erträge aus Zuschreibungen zu Beteiligungen, Anteilen an 

verbundenen Unternehmen und wie Anlagevermögen behandelten 

Wertpapieren 

 

 

(02) 

    

 

− 

 

 

225 

15. Erträge aus der Auflösung des Fonds für allgemeine Bankrisiken (02)    425 250 

16. Aufwendungen aus Verlustübernahme     159 351 

17. Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit     381 722 
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in Mio. € 

 

(Anhang) 

    

2018 

 

2017 

18. Außerordentliche Erträge (33)    9 107 

19. Außerordentliche Aufwendungen (33)    80 509 

20. Außerordentliches Ergebnis     -71 -402 

21. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag    -10  -251 

 darunter: aus latenten Steuern  -22    (-170) 

22. 

 

Sonstige Steuern, soweit nicht unter Posten  

Sonstige betriebliche Aufwendungen ausgewiesen 

    

-2 

  

1 

      -12 -250 

23. Jahresüberschuss (34)    322 570 

24. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr     2 4 

25. Einstellungen in Gewinnrücklagen     − 250 

 d) in andere Gewinnrücklagen    −  250 

26. Bilanzgewinn     324 324 
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Anhang 
 

 

 

A Allgemeine Angaben  

>> 01 Grundlagen zur Aufstellung des Jahresabschlusses 

Die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank (DZ BANK) mit Sitz in Frankfurt am Main ist im 

Handelsregister beim Amtsgericht Frankfurt am Main unter der Nummer HRB 45651 eingetragen. 

 

Der Jahresabschluss der DZ BANK zum 31. Dezember 2018 wurde nach den Vorschriften des Handelsgesetz-

buchs (HGB) sowie der Verordnung über die Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungs-

institute (RechKredV) aufgestellt. Gleichzeitig erfüllt der Jahresabschluss die Anforderungen des Aktiengesetzes 

(AktG), des DG BANK-Umwandlungsgesetzes und der Satzung der DZ BANK.  

 

Von der Wahlmöglichkeit, Angaben nicht in der Bilanz, sondern im Anhang darzustellen, wird Gebrauch ge-

macht. Sofern nicht abweichend gekennzeichnet, sind alle Beträge in Millionen Euro (Mio. €) dargestellt. Es wird 

kaufmännisch gerundet. Hierdurch können sich bei der Bildung von Summen und bei der Berechnung von Pro-

zentangaben geringfügige Abweichungen ergeben.   

 

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sind mit Ausnahme der Umstellung der Risikovorsorgeermittlung 

analog den Vorgaben des IFRS 9 grundsätzlich unverändert zum Vorjahr. Soweit sich Änderungen gegenüber dem 

Vorjahr ergeben haben, werden diese im Abschnitt 02 Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften dargestellt. 

 

 

>> 02 Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften 

Vermögensgegenstände und Schulden werden nach den allgemeinen Vorschriften der §§ 252 ff. HGB unter  

Berücksichtigung der für Kreditinstitute geltenden Sonderregelungen der §§ 340 ff. HGB bewertet. 

 

 

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden sind mit dem Nennwert oder den Anschaffungskosten bilanziert. 

Der Unterschiedsbetrag zwischen Auszahlungs- und Nennbetrag wird unter den Rechnungsabgrenzungsposten 

ausgewiesen und zeitanteilig abgegrenzt. Von Dritten erworbene Schuldscheindarlehen, Namensschuldverschrei-

bungen und Leasingforderungen werden mit den Anschaffungskosten angesetzt. Die Bewertung der Forderun-

gen, die Bestandteil des Umlaufvermögens sind, erfolgt nach dem strengen Niederstwertprinzip.  

 

Die Vorsorge für Risiken im Kreditgeschäft umfasst Wertberichtigungen und Rückstellungen für erkennbare  

Bonitätsrisiken und latente Ausfallrisiken für alle bilanziellen Forderungsbestände und außerbilanziellen Ge-

schäfte. Darüber hinaus bestehen Vorsorgereserven nach § 340f HGB. 

 

Auch für HGB erfolgt die Ermittlung der Risikovorsorge seit 1. Januar 2018 auf der Grundlage des Expected-

Loss-Models im Sinne des IFRS 9, welches die Risikovorsorge in drei Stufen unterteilt. Die Ermittlung der  

erwarteten Kreditverluste erfolgt unter Berücksichtigung der Ausfallwahrscheinlichkeit, der Verlustquote bei 

Ausfall sowie der erwarteten Kredithöhe zum Ausfallzeitpunkt. Die Stufen 1 und 2 (Portfoliorisikovorsorge) 

werden für latente Ausfallrisiken gebildet und entsprechen für die Stufe 1 dem erwarteten 12-Monats-Kreditverlust 
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und für die Stufe 2 der Höhe des über die Laufzeit erwarteten Kreditverlustes. Der Rückgriff auf das Expected-

Loss-Model im Sinne des IFRS 9 für die Ermittlung der Risikovorsorge nach HGB steht im Einklang mit den 

allgemeinen Bewertungsgrundsätzen im HGB. Mit dem Wechsel zum Expected-Loss-Model wird eine früh-

zeitige Berücksichtigung von erwarteten Verlusten beabsichtigt, wodurch ein den tatsächlichen Verhältnissen 

entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage besser vermittelt wird. 

 

Die Ermittlung der Risikovorsorge für erkennbare Bonitätsrisiken (eingetretene Wertminderungen) erfolgt in  

der Stufe 3 und entspricht der Höhe des über die Restlaufzeit erwarteten Kreditverlustes. Die Ergebnisse in der 

Stufe 3 werden auf Basis von individuellen Expertenschätzungen zu den erzielbaren Zahlungsströmen und wahr-

scheinlichkeitsgewichteten Szenarien ermittelt. 

 

Zum Zugangszeitpunkt werden die in die Risikovorsorge einzubeziehenden Geschäfte der Stufe 1 zugeordnet. 

Ausgenommen hiervon sind Vermögensgegenstände mit bereits bei Erwerb oder Ausreichung beeinträchtigter 

Bonität, sogenannte „purchased or originated credit-impaired assets“ (POCI). Diese werden zum Zugangszeit-

punkt mit ihrem um die für die Gesamtlaufzeit erwarteten Kreditverluste (POCI-Abschlag) reduzierten Buch-

wert angesetzt. Zum Abschlussstichtag sind kumulierte Änderungen, die den seit dem erstmaligen Ansatz über 

die Laufzeit erwarteten Kreditverlust (POCI-Abschlag) übersteigen, als zusätzliche Wertberichtigung zu erfassen. 

Auflösungen des POCI-Abschlags aufgrund von Wertaufholungen sind vor dem Hintergrund der Anschaffungs-

kostenrestriktion im HGB nicht möglich.  

 

Zu jedem Abschlussstichtag werden diejenigen Vermögensgegenstände der Stufe 2 zugeordnet, bei denen sich 

das Ausfallrisiko seit dem erstmaligen Ansatz signifikant erhöht hat, jedoch keine objektiven Hinweise auf eine 

Wertminderung vorliegen. Die Überprüfung, ob eine signifikante Erhöhung des Ausfallrisikos gegenüber dem 

Ausfallrisiko zum Zugangszeitpunkt vorliegt, erfolgt laufend sowohl nach quantitativen als auch qualitativen 

Kriterien.   

 

Bis einschließlich 31. Dezember 2017 erfolgte die Ermittlung der Risikovorsorge nach dem Incurred-Loss-

Model im Sinne des IAS 39. Durch die Umstellung auf das Risikovorsorgemodell nach IFRS 9 wurden zudem 

erstmals auch bestimmte widerrufliche Kreditzusagen in die Grundgesamtheit einbezogen, da in der Praxis der 

vertraglich vereinbarte Kündigungszeitraum teilweise nicht zu einer Begrenzung des Ausfallrisikos führt. 

 

Bei einer signifikanten Erhöhung des Ausfallrisikos erfolgt aufgrund der Anwendung des 3-Stufen-Modells seit 

1. Januar 2018 der Transfer in die Stufe 2 und somit die Bildung einer Risikovorsorge in Höhe des über die Lauf-

zeit erwarteten Kreditverlustes, während in vorherigen Geschäftsjahren eine Ermittlung der Portfoliorisiko-

vorsorge auf der Grundlage des 12-Monats-Kreditverlustes erfolgte. Darüber hinaus fand mit der Umstellung 

des Risikovorsorgemodells für die Portfoliorisikovorsorge eine Anpassung der einbezogenen Risikoparameter 

(insbesondere der Rückgriff auf individuelle Verlustquoten bei Ausfall im Vergleich zu pauschalen Verlustquoten 

sowie Umstellung der Credit-Conversion-Factor-(CCF-)Parameter für außerbilanzielles Geschäft) statt.  

 

Durch diese Umstellung ist ein Ertrag in Höhe von 88 Mio. € entstanden (Erstanwendungseffekt), der im Wesentli-

chen auf die Portfoliorisikovorsorge (Rückgriff auf individuelle Verlustquoten bei Ausfall und Umstellung der 

CCF-Parameter) entfällt. Für die erstmals berücksichtigten widerruflichen Kreditzusagen mit einem Nominalvolu-

men von 21 Mrd. € wurde im Geschäftsjahr 2018 zudem eine Risikovorsorge in Höhe von 13 Mio. € gebildet. 

 

 

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sowie Aktien und andere 
nicht festverzinsliche Wertpapiere 

Die Bilanzposten beinhalten Wertpapierbestände der Liquiditätsreserve und des Anlagevermögens. Die Bewer-

tung der Wertpapiere der Liquiditätsreserve erfolgt nach dem strengen Niederstwertprinzip. Bei Wertpapieren 

des Anlagevermögens, die einer dauerhaften Wertminderung unterliegen, werden Abschreibungen auf den 

Niederstwert vorgenommen. Im Geschäftsjahr wurden die Wertpapiere des Anlagevermögens, die einer nicht 

dauerhaften Wertminderung unterliegen, wie im Vorjahr nach dem gemilderten Niederstwertprinzip bewertet 
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beziehungsweise wurde der Wert gemäß § 340e Abs. 1 HGB beibehalten. Der Buchwert der nicht mit dem 

Niederstwert bewerteten börsenfähigen Wertpapiere betrug für den Bilanzposten Schuldverschreibungen und 

andere festverzinsliche Wertpapiere 3.648 Mio. €. Bezüglich der weiteren Auswirkungen auf die Vermögens-, 

Finanz- und Ertragslage wird auf Abschnitt 14 Entwicklung des Anlagevermögens verwiesen. 

 

Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der Wertpapiere erfolgt weitgehend unter Rückgriff auf aktuelle 

Marktpreise oder mittels allgemein anerkannter Bewertungsmethoden unter Verwendung von weitestgehend am 

Markt beobachtbaren Parametern wie beispielsweise Zinskurven, Spreads, Volatilitäten oder Währungskursen. 

Falls bestimmte bewertungsrelevante Parameter nicht beobachtbar sind oder sich nicht unmittelbar aus Markt-

daten ableiten lassen, kommen unternehmensintern geschätzte Parameter zur Anwendung.  

 

Bei der Bewertung der Wertpapiere, die als Bestände des Anlagevermögens sowie der Liquiditätsreserve geführt 

werden, wendet die DZ BANK den Grundsatz der Einzelbewertung an.  

 

Die Agien und Disagien der festverzinslichen Wertpapiere des Anlagebestands werden effektivzinskonform 

abgegrenzt. Im Geschäftsjahr wurde das Zinsergebnis dadurch mit 47 Mio. € (Vorjahr: 76 Mio. €) belastet.  

 

Dividendenerträge aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren des Anlagevermögens und der 

Liquiditätsreserve werden im Posten Laufende Erträge aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wert-

papieren ausgewiesen. 

 

 

Handelsbestand 

Die Handelsbestände umfassen Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere, Aktien und an-

dere nicht festverzinsliche Wertpapiere, Schuldscheindarlehen, Namensschuldverschreibungen, Repo-Geschäfte 

sowie derivative Finanzinstrumente (Zins-, Währungs-, Kredit- und Aktienderivate). Die DZ BANK weist die 

strukturierten Eigenemissionen an Credit-linked Notes und Aktienzertifikaten aufgrund der bestehenden Han-

delsabsicht gemäß den Kriterien in der IDW Stellungnahme zur Rechnungslegung BFA 2 im Passiven Handels-

bestand aus. 

 

OTC-Derivate des Handelsbestands, bei denen aufgrund von bilateralen Rahmenverträgen im Besicherungsan-

hang Variation Margins vereinbart wurden und eine tägliche Zahlung der Variation Margins erfolgt ist, werden 

verrechnet und in der Bilanz auf Nettobasis dargestellt. Die Verrechnung umfasst je Rahmenvertrag die beizule-

genden Zeitwerte der OTC-Derivate und die Variation Margin. Zum 31. Dezember 2018 reduzierten sich durch 

diese Verrechnung die Forderungen an Kreditinstitute um 2.695 Mio. € (Vorjahr: 3.225 Mio. €), die Forderungen 

an Kunden um 486 Mio. € (Vorjahr: 252 Mio. €), der Buchwert des Aktiven Handelsbestands um 10.758 Mio. € 

(Vorjahr: 11.157 Mio. €), die Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten um 1.762 Mio. € (Vorjahr: 1.493 Mio. €), 

die Verbindlichkeiten gegenüber Kunden um 265 Mio. € (Vorjahr: 297 Mio. €) und der Buchwert des Passiven 

Handelsbestands um 11.912 Mio. € (Vorjahr: 12.844 Mio. €). Im Abschnitt 26 Aufstellung der zum beizulegen-

den Zeitwert bilanzierten derivativen Finanzinstrumente nach Produktbereichen und im Abschnitt 27 Aufstellung 

der zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten derivativen Finanzinstrumente nach Kontrahentenstruktur erfolgt 

die Darstellung auf Bruttobasis.  

 

Darüber hinaus wurden die beizulegenden Zeitwerte von über eine zentrale Gegenpartei abgewickelten OTC-

Zinsderivaten mit den in den Bilanzposten Aktiver Handelsbestand und Passiver Handelsbestand enthaltenen 

Buchwerten der zugrundeliegenden Derivatepositionen aufgerechnet. Zum 31. Dezember 2018 reduzierte sich 

durch diese Aufrechnung der Buchwert des Aktiven Handelsbestands um 7.192 Mio. € (Vorjahr: 6.412 Mio. €), 

der Buchwert der Sonstigen Vermögensgegenstände um 1.728 Mio. € (Vorjahr: 1.590 Mio. €) und der Buchwert 

des Passiven Handelsbestands um 8.920 Mio. € (Vorjahr: 8.002 Mio. €). Im Abschnitt 26 Aufstellung der zum 

beizulegenden Zeitwert bilanzierten derivativen Finanzinstrumente nach Produktbereichen und im Abschnitt 27 

Aufstellung der zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten derivativen Finanzinstrumente nach Kontrahenten-

struktur erfolgt die Darstellung auf Nettobasis. 
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Im Rahmen der Dienstleistung des Clearingservices für Kunden der DZ BANK werden die beizulegenden  

Zeitwerte von über eine zentrale Gegenpartei abgewickelten OTC-Zinsderivaten mit den in den Bilanzposten 

Aktiver Handelsbestand und Passiver Handelsbestand enthaltenen Buchwerten der zugrundeliegenden Derivate-

positionen abgebildet und aufgerechnet. 

 

Die Bewertung der Finanzinstrumente des Handelsbestands erfolgt mit den beizulegenden Zeitwerten nach 

§ 255 Abs. 4 HGB in Verbindung mit § 340e Abs. 3 HGB. Um sicherzustellen, dass nur unrealisierte Gewinne 

aus weitgehend geschlossenen Positionen in die Gewinn- und Verlustrechnung eingehen, wird das Ergebnis um 

einen Risikoabschlag gekürzt. Dabei handelt es sich um den Value-at-Risk-Abschlag, der mithilfe von mathema-

tischen Verfahren das mit sehr hoher Wahrscheinlichkeit maximal erwartbare Verlustpotenzial beschreibt. Der 

Value-at-Risk-Abschlag wird auf Basis aufsichtsrechtlicher Vorgaben mittels eines Internen Modells ermittelt. 

Dabei wird der im Aufsichtsrecht verwendete 10-tägige Value-at-Risk-Abschlag angesetzt. Bei der Ermittlung 

wurde von einem Beobachtungszeitraum von 250 Handelstagen und einem Konfidenzniveau von 99 Prozent 

ausgegangen. Der Value-at-Risk-Abschlag betrug 17 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio. €).  

 

Bei Vorliegen von nicht aktiven Märkten erfolgt eine modellhafte Bemessung des beizulegenden Zeitwerts  

bei Finanzinstrumenten ohne Optionalitäten durch die Verwendung von anerkannten Discounted-Cashflow-

Verfahren. Die Modellierung der Zinskurven erfolgt dabei in einem sogenannten Multikurvenansatz mit be-

sicherungsabhängiger Diskontierung. Einfache optionsbehaftete Produkte werden unter Anwendung markt-

üblicher Standardmodelle bewertet, bei denen die Inputparameter an aktiven Märkten quotiert werden. Für 

strukturierte optionsbehaftete Produkte werden differenzierte marktgängige Bewertungstechniken verwendet. 

Bewertungsmodelle werden an verfügbaren Marktpreisen kalibriert und regelmäßig validiert. Zur verlässlichen 

Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts werden für Bewertungsunsicherheiten zusätzlich Bewertungsanpassun-

gen vorgenommen. 

 

Neben den Bewertungsergebnissen werden die laufenden Zinszahlungen und Dividendenerträge aus den Wert-

papieren des Handelsbestands, die laufenden Zahlungen aus derivativen Finanzinstrumenten und aus Wert-

papierpensions- und Wertpapierleihegeschäften des Handelsbestands, Schuldscheindarlehen und sonstige 

Forderungen, Devisen und Edelmetalle einschließlich der gegebenenfalls vorgenommenen Abgrenzungen im 

Nettoergebnis des Handelsbestands erfasst. Außerdem werden die den Handelsbeständen zuzuordnenden 

Refinanzierungskosten in Form von internen Termingeldern und kalkulatorischen Tagesgeldzinsen ebenfalls  

im Nettoergebnis des Handelsbestands ausgewiesen. 

 

 

Wertpapierleihegeschäfte 

Die Bilanzierung der Wertpapierleihegeschäfte erfolgt bei den verliehenen Wertpapieren entsprechend der Bilan-

zierung von echten Wertpapierpensionsgeschäften nach § 340b Abs. 2 HGB. Sie verbleiben als Wertpapiere in 

der Bilanz. Entliehene Wertpapiere werden in der Bilanz nicht erfasst. 

 

 

Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen 

Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen werden zu fortgeführten Anschaffungskosten bezie-

hungsweise bei einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung mit dem niedrigeren beizulegenden Wert bilan-

ziert. Entfallen die Gründe für die außerplanmäßige Abschreibung, erfolgt eine Zuschreibung auf den beizu-

legenden Wert, allerdings maximal bis zur Höhe der Anschaffungskosten. 
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Sachanlagen und Immaterielle Anlagewerte 

Sachanlagen sind zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet, vermindert um planmäßige Abschreibungen 

entsprechend der voraussichtlichen Nutzungsdauer, die sich grundsätzlich an den von der Finanzverwaltung ver-

öffentlichten Abschreibungstabellen orientiert.  

 

Geringwertige Anlagegüter bis zu einem Nettoeinzelwert von 250 € sind im Jahr des Zugangs voll abgeschrieben 

beziehungsweise als Aufwand erfasst worden. Für Anlagegüter mit einem Nettoeinzelwert von mehr als 250 € 

bis 1.000 € wird der jährlich steuerlich zu bildende Sammelposten aus Vereinfachungsgründen in die Handels-

bilanz übernommen. Von den jährlichen Sammelposten, deren Höhe insgesamt von untergeordneter Bedeutung 

ist, werden entsprechend den steuerlichen Vorschriften pauschalierend jeweils 20 Prozent in dem Jahr, für 

dessen Zugänge sie gebildet wurden, und in den 4 darauf folgenden Jahren abgeschrieben. 

 

Die Gegenstände der Betriebs- und Geschäftsausstattung einschließlich Betriebsvorrichtungen werden linear  

abgeschrieben. 

 

Bei voraussichtlich dauernden Wertminderungen werden außerplanmäßige Abschreibungen vorgenommen.  

Entfallen die Gründe für die außerplanmäßige Abschreibung, erfolgt eine Zuschreibung. 

 

Die Immateriellen Anlagewerte werden zu Anschaffungskosten bewertet und planmäßig linear abgeschrieben. 

Die zugrunde gelegte Nutzungsdauer beträgt 3 bis 10 Jahre. 

 

 

Latente Steuern 

Die Bank hat von dem Wahlrecht gemäß § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB zum Ansatz von aktiven latenten Steuern 

Gebrauch gemacht und den nach Verrechnung mit passiven latenten Steuern verbleibenden Mehrbetrag der 

aktiven latenten Steuern aktiviert. Die Bewertung der latenten Steuern erfolgt mit dem landes- und unterneh-

mensspezifischen Steuersatz, der voraussichtlich zum Zeitpunkt ihrer Realisierung Gültigkeit haben wird. Im 

ertragsteuerlichen Organkreis kam ein einheitlicher Organschaftsteuersatz von 31,19 Prozent (Gewerbesteuer: 

15,365 Prozent und Körperschaftsteuer/Solidaritätszuschlag: 15,825 Prozent) zur Anwendung. Latente Steuern 

in den ausländischen Filialen wurden mit den dort geltenden statuarischen Steuersätzen bewertet, deren Band-

breite von 19,00 Prozent bis 25,099 Prozent reichte. In den Bilanzansatz wurden auch die jeweiligen latenten 

Steuern aus Bewertungsunterschieden bei Tochterunternehmen einbezogen, die dem steuerlichen Organkreis der 

Bank angehören. Dadurch ergibt sich in der Bilanz der DZ BANK insgesamt ein Mehrbetrag an aktiven latenten 

Steuern, von dem ein wesentlicher Teil aus Tochter-Organgesellschaften stammt. Bei der Bewertung des Mehr-

betrags der aktiven latenten Steuern geht die Bank von einem Fortbestand der Ergebnisabführungsverträge mit 

ihren Organgesellschaften aus und legt einen Planungshorizont für die Einkommensplanung von 5 Jahren 

zugrunde. Bei der Berechnung der Höhe der zu erwartenden künftigen Steuerentlastungen aus den am Bilanz-

stichtag bestehenden Bewertungsunterschieden werden in analoger Anwendung von IAS 12.29(a) nur die 

Bewertungsunterschiede berücksichtigt, die sich innerhalb dieses Zeitraums voraussichtlich ausgleichen und 

nicht durch neue Bewertungsunterschiede ersetzt werden. Steuerliche Verlustvorträge werden bei der Berech-

nung aktiver latenter Steuern in Höhe der innerhalb der nächsten 5 Jahre zu erwartenden Verlustverrechnung 

berücksichtigt. 

 

 

Verbindlichkeiten  

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erfüllungsbetrag passiviert. Der Unterschiedsbetrag zwischen Nenn- und 

Ausgabebetrag von Verbindlichkeiten wird in den Rechnungsabgrenzungsposten eingestellt und zeitanteilig auf-

gelöst. Kapitalbezogene Schuldverschreibungen, deren Zins- oder Rückzahlung nicht ausschließlich einem Zins-

risiko unterliegt, werden zum Nennwertprinzip bilanziert und die darin enthaltenen Optionen getrennt bewertet. 
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Rückstellungen 

Die Pensionsverpflichtungen werden nach versicherungsmathematischen Grundsätzen ermittelt. Die Berechnung 

erfolgt nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren. Der verwendete Rechnungszins wurde auf der Basis des von 

der Deutschen Bundesbank zum 30. November 2018 veröffentlichten Zinssatzes prognostiziert. Er entspricht 

dem durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen 10 Geschäftsjahre zum 31. Dezember 2018 (3,21 Pro-

zent), der sich bei einer Restlaufzeit von 15 Jahren ergibt. Im Inland werden die neuen Richttafeln 2018 G der 

HEUBECK AG, Köln, als biometrische Rechengrundlage verwendet. Ihre Anwendung führte im Geschäftsjahr 

zu einer moderaten Erhöhung der Pensionsverpflichtungen in Höhe von 11 Mio. €. Die Bewertung beinhaltet 

eine erwartete Gehaltssteigerung von 1,8 Prozent und eine Rentensteigerung von 1,75 Prozent. Zum Zweck  

der eigenständigen Abdeckung der Pensionsverpflichtungen hat die DZ BANK Vermögensmittel auf den 

DZ BANK Pension Trust e. V., Frankfurt am Main, übertragen, der die Funktion eines Treuhänders gegenüber 

den Versorgungsberechtigten übernimmt. Die Bewertung der ausländischen Pensionsverpflichtungen erfolgt zu 

den jeweiligen landesspezifischen biometrischen Faktoren und Parametern. Aus den Pensionsplänen und den 

Vorruhestandsverpflichtungen ergaben sich Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen in 

Höhe von 43 Mio. €.  

 

Steuerrückstellungen für tatsächliche Steuern werden gemäß den Vorschriften des Steuerrechts gebildet.  

 

Die anderen Rückstellungen werden nach vernünftiger kaufmännischer Beurteilung in Höhe des notwendigen 

Erfüllungsbetrags für ungewisse Verbindlichkeiten oder für drohende Verluste aus schwebenden Geschäften 

gebildet.  

 

Rückstellungen mit einer Laufzeit von mehr als 1 Jahr sind mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden durch-

schnittlichen Marktzinssatz der vergangenen 7 Geschäftsjahre abzuzinsen, der von der Deutschen Bundesbank 

ermittelt und bekannt gegeben wird. 

 

Erträge aus der Abzinsung beziehungsweise Aufwendungen aus der Aufzinsung von Rückstellungen für das 

Bankgeschäft werden unter den Zinserträgen beziehungsweise Zinsaufwendungen ausgewiesen. Bestehen die 

Rückstellungen in Zusammenhang mit einem Handelsgeschäft, werden die Erträge aus der Abzinsung bezie-

hungsweise die Aufwendungen aus der Aufzinsung im Nettoergebnis des Handelsbestands gezeigt. Erträge aus 

der Abzinsung beziehungsweise Aufwendungen aus der Aufzinsung der übrigen Rückstellungen werden unter 

den Sonstigen betrieblichen Erträgen beziehungsweise Sonstigen betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen. 

 

 

Instrumente des zusätzlichen aufsichtsrechtlichen Kernkapitals 

Aufgrund ihrer Ausgestaltung sind die begebenen Additional-Tier-1-Instrumente (AT1-Anleihen) als Fremdkapi-

tal zu qualifizieren. Der Ausweis erfolgt zum Erfüllungsbetrag unter dem Bilanzposten Nachrangige Verbindlich-

keiten. Der Zinsaufwand wird auf Basis der erwarteten Zinszahlungen an die Emissionsinhaber periodisch abge-

grenzt. Der Ausweis der Zinsabgrenzung erfolgt ebenfalls in dem Bilanzposten Nachrangige Verbindlichkeiten. 

 

 

Zinsbezogene Geschäfte des Bankbuchs 

Für sämtliche bilanziellen und außerbilanziellen zinsbezogenen Finanzinstrumente des Bankbuchs wurde nach 

den Grundsätzen der verlustfreien Bewertung der Nachweis erbracht, dass aus den kontrahierten Zinspositionen 

zukünftig keine Verluste entstehen werden. Dies erfolgte mithilfe der Barwert-/Buchwertmethode. Nach dieser 

Methode werden die Buchwerte der zinstragenden Geschäfte des Bankbuchs den zinsinduzierten Barwerten 

unter Berücksichtigung entsprechender Risiko- und Bestandsverwaltungskosten gegenübergestellt. Ein verblei-

bender negativer Überhang nach Saldierung entspräche einem Rückstellungsbedarf. Zum 31. Dezember 2018 

ergab sich nicht die Notwendigkeit zur Bildung einer Drohverlustrückstellung gemäß § 340a HGB in Verbin-

dung mit § 249 Abs. 1 Satz 1 HGB. 
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Sonstiges 

Aufwendungen aus Finanzanlagen werden mit den ihnen gegenüberstehenden Erträgen gemäß § 33 RechKredV 

in Verbindung mit § 340c Abs. 2 HGB verrechnet. Aufwendungen und Erträge aus dem Bewertungsergebnis des 

Kreditgeschäfts und der Wertpapiere der Liquiditätsreserve werden gemäß § 32 RechKredV in Verbindung mit 

§ 340f Abs. 3 HGB saldiert ausgewiesen. 

 

Der Fonds für allgemeine Bankrisiken betrug 3.812 Mio. € (Vorjahr: 4.272 Mio. €). Unter dem Posten Fonds für 

allgemeine Bankrisiken wird der Sonderposten nach § 340e Abs. 4 HGB ausgewiesen. Hier erfolgte im Geschäfts-

jahr eine Auflösung in Höhe von 35 Mio. € gemäß § 340e Abs. 4 Satz 2 Nr. 4 HGB. Aus der Auflösung der 

Reserven nach § 340g HGB resultierte ein Ertrag in Höhe von 425 Mio. €. 

 

Die internen Geschäfte werden analog zu den externen Geschäften bilanziert und bewertet. In den jeweiligen 

Bilanzposten werden die internen Geschäfte saldiert ausgewiesen.  

 

Sicherungsnehmerpositionen aus Kreditderivaten des Nichthandelsbestands, die nicht Bestandteil einer Bewer-

tungseinheit sind, sowie Sicherungsgebergeschäfte des Nichthandelsbestands werden gemäß den Vorschriften 

des IDW RS BFA 1 einzeln und imparitätisch bewertet. Sicherungsgebergeschäfte des Nichthandelsbestands  

auf Einzeladressen werden wie Bürgschaften einer kreditwirtschaftlichen Risikovorsorgebewertung unterzogen. 

Der Ausweis der Geschäfte erfolgt unter den Eventualverbindlichkeiten beziehungsweise im Falle einer Risiko-

vorsorge unter den sonstigen Rückstellungen. 

 

 

>> 03 Währungsumrechnung 

Die Währungsumrechnung für Vermögensgegenstände und Schulden sowie Ansprüche und Lieferverpflichtun-

gen aus Devisengeschäften erfolgt im Einklang mit § 256a HGB in Verbindung mit § 340h HGB. Danach hat 

die Fremdwährungsumrechnung mit dem Devisenkassamittelkurs am Abschlussstichtag zu erfolgen.   

 

Sämtliche im Handelsbestand geführten Währungspositionen sind nach den für den Handelsbestand geltenden 

Regeln zu bilanzieren und zu bewerten. Die entsprechenden Kursgewinne und Kursverluste aus Fremdwäh-

rungsgeschäften, die dem Handelsbestand zugeordnet sind, werden erfolgswirksam in dem Posten Nettoertrag 

des Handelsbestands ausgewiesen.  

 

Aufgrund der Risikosteuerung der Währungsrisiken werden die Fremdwährungspositionen und Fremdwährungs-

geschäfte der DZ BANK als besonders gedeckt angesehen. Als besonders gedeckt werden Vermögensgegen-

stände angesehen, denen gegenläufige Positionen auf der Passivseite, Termin- oder Optionsgeschäfte gegenüber-

stehen. Der Ausweis des Bewertungsüberhangs der derivativen Geschäfte erfolgt im Ausgleichsposten für die 

Währungsumrechnung in der Position Sonstige Verbindlichkeiten. Bei Nichthandelsgeschäften, die einer beson-

deren Deckung unterliegen, werden die Bewertungseffekte saldiert im Sonstigen betrieblichen Ergebnis ausge-

wiesen. Stehen hierbei Devisenswaps in Zusammenhang mit der Absicherung von zinstragenden Bilanzposten, 

werden die Swapaufwendungen und -erträge aufgrund ihres Zinscharakters im Geschäftsjahr als Zinsaufwand 

beziehungsweise Zinsertrag ausgewiesen.  

 

Bei Geschäften oder Beständen ohne besondere Deckung wird die Bewertung imparitätisch vorgenommen. Die 

sich hieraus ergebenden Bewertungseffekte werden in den Sonstigen betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen. 
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B Erläuterungen zur Bilanz  

>> 04 Restlaufzeitengliederung 

AKTIVPOSTEN 

 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Andere Forderungen an Kreditinstitute  103.314 97.859 

bis 3 Monate 9.672 8.938 

mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 12.107 11.959 

mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 35.891 35.533 

mehr als 5 Jahre 45.644 41.429 

Forderungen an Kunden 34.748 33.007 

bis 3 Monate 8.175 6.523 

mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 3.426 3.443 

mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 12.442 11.956 

mehr als 5 Jahre 7.645 8.421 

mit unbestimmter Laufzeit 3.060 2.664 

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 27.991 35.074 

davon: im Folgejahr fällig 4.810 5.787 

 

 

PASSIVPOSTEN 

 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten mit vereinbarter Laufzeit oder Kündigungsfrist 85.693 83.697 

bis 3 Monate 14.473 15.079 

mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 5.967 6.848 

mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 25.421 24.092 

mehr als 5 Jahre 39.832 37.678 

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden   

Andere Verbindlichkeiten gegenüber Kunden mit vereinbarter Laufzeit oder Kündigungsfrist 13.657 13.604 

bis 3 Monate 3.209 5.364 

mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 2.723 1.095 

mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 2.329 1.673 

mehr als 5 Jahre 5.396 5.472 

Verbriefte Verbindlichkeiten   

Begebene Schuldverschreibungen 27.715 25.962 

davon: im Folgejahr fällig 6.516 7.089 

Andere verbriefte Verbindlichkeiten 6.533 10.569 

bis 3 Monate 6.329 8.708 

mehr als 3 Monate bis 1 Jahr 193 1.842 

mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 11 19 
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>> 05 Angaben zu verbundenen Unternehmen sowie zu Unternehmen, mit denen ein 
Beteiligungsverhältnis besteht 

Forderungen an und Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen Unternehmen: 

 

 
 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Forderungen an Kreditinstitute 29.144 27.838 

Forderungen an Kunden 4.988 4.777 

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 6.337 6.610 

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 7.074 7.460 

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 2.085 2.677 

Verbriefte Verbindlichkeiten 1.231 1.231 

Nachrangige Verbindlichkeiten 1.412 1.450 

 

 

Forderungen an und Verbindlichkeiten gegenüber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht: 

 

 
 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Forderungen an Kreditinstitute 58.838 57.142 

Forderungen an Kunden 1.022 1.065 

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 2.514 3.013 

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 42.368 47.275 

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 795 656 

Verbriefte Verbindlichkeiten 18.596 17.777 

Nachrangige Verbindlichkeiten 1.153 1.185 

 

 

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes gemäß § 285 Nr. 11 HGB ist im Abschnitt 47 dargestellt. 

 

 

>> 06 Angaben zu Forderungen an und Verbindlichkeiten gegenüber angeschlossenen 

Kreditinstituten 

In den Forderungen an und Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten sind die folgenden Beträge enthalten: 

 

 
 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Forderungen an angeschlossene Kreditinstitute 73.274 71.253 

Verbindlichkeiten gegenüber angeschlossenen Kreditinstituten 53.105 52.090 
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>> 07 Nachrangige Vermögensgegenstände 

In den folgenden Bilanzposten sind nachrangige Vermögensgegenstände im genannten Umfang enthalten: 

 

 
 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Forderungen an Kreditinstitute 1.073 1.114 

darunter: an verbundene Unternehmen 857 897 

                 an Beteiligungsunternehmen − 15 

Forderungen an Kunden 114 111 

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 396 406 

darunter: an verbundene Unternehmen 242 230 

                 an Beteiligungsunternehmen 5 − 

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 2 2 

Aktiver Handelsbestand  205 121 

darunter: an verbundene Unternehmen 14 5 

                 an Beteiligungsunternehmen 2 − 

Insgesamt 1.790 1.754 

 

 

>> 08 Treuhandgeschäfte 

Der Gesamtbetrag des Treuhandvermögens und der Treuhandverbindlichkeiten gliedert sich in folgende Aktiv- 

und Passivposten auf: 

 

 
 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Treuhandvermögen   

Forderungen an Kreditinstitute 56 66 

Forderungen an Kunden 0 0 

Beteiligungen 777 912 

Insgesamt 833 978 

 

 
 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Treuhandverbindlichkeiten   

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 56 66 

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 777 912 

Insgesamt 833 978 

 

 

>> 09 Fremdwährung 

Auf Fremdwährung lautende Vermögensgegenstände und Schulden bestehen in folgender Höhe: 

 

 
 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Vermögensgegenstände 16.045 17.987 

Schulden 31.630 32.120 
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>> 10 Pensionsgeschäfte 

Zum 31. Dezember 2018 betrug der Buchwert der in Pension gegebenen Vermögensgegenstände 1.200 Mio. € 

(Vorjahr: 2.100 Mio. €). 

 

 

>> 11 Als Sicherheit übertragene Vermögensgegenstände 

Für die nachfolgenden Verbindlichkeiten wurden Vermögensgegenstände in folgender Höhe als Sicherheit über-

tragen: 

 

 
 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 56.448 54.242 

Verbriefte Verbindlichkeiten 567 547 

Passiver Handelsbestand 1.200 2.100 

Insgesamt 58.215 56.889 

 

 

Als Sicherheiten für Termingeschäfte an Börsen und für Collateral-Vereinbarungen im Rahmen von OTC-Han-

delsgeschäften sowie für Wertpapierleihegeschäfte wurden 12.949 Mio. € (Vorjahr: 11.531 Mio. €) hinterlegt. 

 

 

>> 12 Börsenfähige Wertpapiere 

In den nachfolgenden Aktivposten sind börsenfähige Wertpapiere im genannten Umfang enthalten: 

 

 
 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 27.991 35.074 

davon: börsennotiert 22.051 28.888 

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 2 2 

davon: börsennotiert 2 2 

Beteiligungen 32 32 

davon: börsennotiert − − 

Anteile an verbundenen Unternehmen 3.469 3.669 

davon: börsennotiert − − 
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>> 13 Handelsbestand 

Die Posten des Handelsbestands gliedern sich wie folgt: 

 

 
 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Aktiver Handelsbestand    

Derivative Finanzinstrumente 6.000 7.325 

Forderungen  13.206 11.181 

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 12.552 10.203 

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 988 1.412 

Sonstiges (Risikoabschläge) -312 -308 

Insgesamt 32.434 29.813 

 

 
 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Passiver Handelsbestand    

Derivative Finanzinstrumente 4.405 4.817 

Verbindlichkeiten  30.021 28.347 

Insgesamt 34.426 33.164 

 
 

Im Geschäftsjahr wurden Wertpapiere in Höhe von 102 Mio. € vom Handelsbestand in den Anlagebestand um-

gewidmet, nachdem die stark eingeschränkte Handelbarkeit dieser Wertpapiere zur Aufgabe der Handelsabsicht 

geführt hat. Die Umgliederung hatte keine Auswirkung auf den Jahresüberschuss. 

 

 

>> 14 Entwicklung des Anlagevermögens 

Die Entwicklung des Anlagevermögens stellt sich wie folgt dar: 

 

 

IMMATERIELLE ANLAGEWERTE UND SACHANLAGEN 

in Mio. € 

 

Immaterielle 

Anlagewerte 

 

Grundstücke und 

Bauten 

 

Betriebs- und 

Geschäfts-

ausstattung  

Anschaffungs-/Herstellungskosten 01.01.2018 474 459 223 

Zugänge 28 − 14 

Abgänge 2 − 6 

Umbuchungen − − − 

Anschaffungs-/Herstellungskosten 31.12.2018 500 459 231 

Zuschreibungen − − − 

Abschreibungen 01.01.2018 397 94 148 

Zugänge 20 9 17 

Abgänge/Umbuchungen 1 − 6 

Abschreibungen 31.12.2018 416 103 159 

Buchwert 31.12.2018 84 356 72 

Buchwert 31.12.2017 77 365 75 

 

 

Der Buchwert der zum 31. Dezember 2018 von der DZ BANK im Rahmen der eigenen Tätigkeit genutzten 

Grundstücke und Bauten betrug 201 Mio. € (Vorjahr: 206 Mio. €). 
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FINANZANLAGEN 

 

 

 

in Mio. € 

 

Wertpapiere  

des Anlage- 

vermögens 

 

Beteiligungen 

 

Anteile an 

verbundenen 

Unternehmen 

Veränderung -6.474 -14 -417 

Buchwert 31.12.2018 21.939 372 10.997 

Buchwert 31.12.2017 28.413 386 11.414 

 

 

Der Zeitwert für die zu den Finanzanlagen gehörenden Finanzinstrumente, bei denen eine außerplanmäßige Ab-

schreibung gemäß § 253 Abs. 3 Satz 6 HGB unterblieben ist, betrug für Schuldverschreibungen und andere fest-

verzinsliche Wertpapiere 3.565 Mio. € (Buchwert: 3.648 Mio. €). Bei diesen Wertpapieren wurde eine Ausfallprü-

fung vorgenommen, um festzustellen, ob tatsächlich eine Wertminderung vorliegt. Bei Vorliegen eines Ausfalls 

erfolgt eine parameterbasierte Berechnung der Wertminderung. Bei Asset-backed Securities (ABS) erfolgten  

detaillierte Cashflow-Analysen bezüglich der Forderungen in den Verbriefungspools unter Berücksichtigung  

der Wasserfallstruktur der jeweiligen ABS-Tranche. Ebenfalls flossen in die Einschätzungen der Werthaltigkeit 

die bisherigen Erfahrungen mit dem jeweiligen Emittenten und die Prognosen des jeweiligen wirtschaftlichen 

Umfelds ein.  

 
 

>> 15 Sonstige Vermögensgegenstände 

Die Sonstigen Vermögensgegenstände in Höhe von 1.424 Mio. € (Vorjahr: 1.206 Mio. €) beinhalten im Wesent-

lichen gezahlte Initial Margins und Variation Margins aus Derivaten und Repos in Höhe von 582 Mio. € 

(Vorjahr: 560 Mio. €), Steuerguthaben in Höhe von 559 Mio. € (Vorjahr: 515 Mio. €) sowie Abgrenzungen  

aus Devisenswaps in Höhe von 104 Mio. € (Vorjahr: - Mio. €).  

 

 

>> 16 Rechnungsabgrenzungsposten 

 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Aktivseite   

Disagio aus Verbindlichkeiten 39 27 

Agio aus Forderungen  27 37 

Sonstige aktive Rechnungsabgrenzungsposten 47 33 

Insgesamt 113 97 

 

 
 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Passivseite   

Disagio aus Forderungen  14 10 

Agio aus dem Emissionsgeschäft 62 64 

Sonstige passive Rechnungsabgrenzungsposten 10 8 

Insgesamt 86 82 

 

 

>> 17 Aktive latente Steuern 

Unter dem Bilanzposten wurden im Geschäftsjahr aktive latente Steuern nach § 274 HGB in Höhe von 

1.083 Mio. € (Vorjahr: 1.061 Mio. €) ausgewiesen. Aktive latente Steuern wurden im Wesentlichen auf den Fonds 

für bauspartechnische Absicherung der Bausparkasse Schwäbisch Hall AG, Schwäbisch Hall, für versicherungs-

technische Rückstellungen der R+V Versicherung AG, Wiesbaden, sowie für übrige temporäre Bilanzdifferen-

zen der DZ BANK und ihrer Organtöchter gebildet.  
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>> 18 Verrechnung von Vermögensgegenständen und Schulden 

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Anschaffungskosten sowie den beizulegenden Zeitwert der verrechneten 

Vermögensgegenstände, die dem Zugriff aller übrigen Gläubiger entzogen sind und ausschließlich der Erfüllung 

von Schulden aus Altersversorgungsverpflichtungen dienen, sowie den Erfüllungsbetrag der verrechneten 

Schulden. Ebenso sind die zugehörigen verrechneten Aufwendungen und Erträge aus der Abzinsung und dem 

zu verrechnenden Vermögen angegeben. 

 

 
 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Anschaffungskosten der verrechneten Vermögensgegenstände 1.217 1.179 

Beizulegender Zeitwert der verrechneten Vermögensgegenstände 1.203 1.264 

Erfüllungsbetrag der verrechneten Schulden 1.167 1.096 

Verrechnete Aufwendungen  152 86 

Verrechnete Erträge  24 17 

 

 

Aus der Verrechnung der verschiedenen Pensionspläne bestand zum Bilanzstichtag im Inland ein Vermögens-

überhang aus Pensionsplanüberdeckung in Höhe von 37 Mio. € (Vorjahr: 168 Mio. €) und in der Auslandsfiliale 

New York eine Rückstellung für Pensionen aus einer Pensionsplanunterdeckung in Höhe von 1 Mio. € 

(Vorjahr: - Mio. €). 

 

 

>> 19 Sonstige Verbindlichkeiten 

Die Sonstigen Verbindlichkeiten in Höhe von 825 Mio. € (Vorjahr: 694 Mio. €) beinhalten insbesondere erhaltene 

Initial Margins und Variation Margins aus Derivaten und Repos in Höhe von 407 Mio. € (Vorjahr: 330 Mio. €) 

sowie zum Ende des Geschäftsjahres fällige Genussscheine, die im Geschäftsjahr 2019 zurückgezahlt werden, 

einschließlich der Ausschüttung in Höhe von 224 Mio. € (Vorjahr: - Mio. €). 

 

 

>> 20 Nachrangige Verbindlichkeiten 

Für die nachrangigen Mittelaufnahmen bestehen keine vorzeitigen Rückzahlungsverpflichtungen. Die Ansprüche 

aus diesen Verbindlichkeiten einschließlich der Zinsansprüche gehen im Falle der Insolvenz oder Liquidation 

den Forderungen aller Gläubiger, die nicht nachrangig sind, nach. 

 

Die Nachrangigen Verbindlichkeiten hatten eine Durchschnittsverzinsung von 3,38 Prozent (Vorjahr: 3,66 Pro-

zent) und ursprüngliche Laufzeiten von 5 bis 30 Jahren. 

 

Nachrangige Verbindlichkeiten werden in Form von festverzinslichen und variabel verzinslichen Wertpapieren, 

Schuldscheindarlehen, Namensschuldverschreibungen und einer Wandelanleihe begeben. 

 

Für die in diesem Posten ausgewiesenen Verbindlichkeiten sind im Geschäftsjahr Zinsaufwendungen in Höhe 

von 156 Mio. € (Vorjahr: 194 Mio. €) entstanden. 

 

Abgegrenzte, noch nicht fällige Zinsen in Höhe von 45 Mio. € (Vorjahr: 65 Mio. €) werden innerhalb des Bilanz-

postens Nachrangige Verbindlichkeiten ausgewiesen.  

 

Zur Stärkung des aufsichtsrechtlichen Kernkapitals hat die DZ BANK am 11. November 2015 AT1-Anleihen 

mit einem Gesamtnennbetrag in Höhe von 750 Mio. € begeben. Die AT1-Anleihen sind in Abhängigkeit von 

der Zinsausgestaltung in vier Typen unterteilt (Typ A bis Typ D, wobei Typ A zwei Tranchen und die restlichen 
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Typen jeweils eine Tranche aufweisen) und begründen nicht besicherte, nachrangige Verbindlichkeiten, die die 

Anforderungen der Capital Requirements Regulation (CRR) erfüllen. 

 

Die Inhaberschuldverschreibungen unterliegen den im Informationsmemorandum aufgeführten Bedingungen. 

Diese beinhalten unter anderem eine unbestimmte Laufzeit sowie ein einseitiges Kündigungsrecht seitens der 

Emittentin. Demzufolge kann die DZ BANK jede Tranche der Anleihen insgesamt, jedoch nicht teilweise, nach 

Wahl zum ersten möglichen Fälligkeitsdatum (1. August 2021 beziehungsweise 1. August 2026) und danach zu 

jedem Zinszahlungstag kündigen. Des Weiteren kann die Emittentin ihr Kündigungsrecht bei Vorliegen be-

stimmter aufsichtsrechtlicher oder steuerlicher Gründe vorzeitig ausüben. In jedem Fall erfordert eine Kündi-

gung die Zustimmung der zuständigen Aufsichtsbehörde.  

 

Die Rückzahlung der AT1-Anleihen erfolgt bei einer Kündigung zum Nennbetrag. Der Rückzahlungsbetrag 

kann unter Umständen niedriger sein als der ursprüngliche Nennbetrag, sofern dieser bei Vorliegen eines aus-

lösenden Sachverhalts durch eine Herabschreibung vermindert und nicht wieder vollständig hochgeschrieben 

wurde. Ein solches Auslöseereignis tritt ein, wenn die harte Kernkapitalquote bezogen auf die DZ BANK und 

die DZ BANK Gruppe jeweils unter 7,00 Prozent fällt. Herabgeschriebene Instrumente können unter be-

stimmten Bedingungen in nachfolgenden Geschäftsjahren bis zur vollständigen Höhe des ursprünglichen Nenn-

betrags wieder hochgeschrieben werden. 

 

Die AT1-Anleihen werden typenabhängig ab dem Ausgabetag bis zum 1. August 2021 beziehungsweise  

1. August 2026 mit einem variablen Zinssatz beziehungsweise mit festen Zinssätzen jährlich verzinst. Für die 

nachfolgenden Perioden werden die Zinssätze auf Basis des 12-Monats-Euribor beziehungsweise des 

5-Jahres-Euro-Mid-Swap-Satzes zuzüglich jeweils einer Marge neu festgelegt. 

 

Die Zinszahlungen liegen grundsätzlich im freien Ermessen der Emittentin. So können diese in Abhängigkeit 

von den ausschüttungsfähigen Posten oder durch Anordnung der zuständigen Aufsichtsbehörde ganz oder 

teilweise entfallen. Zinszahlungen sind nicht kumulativ und werden in Folgeperioden nicht nachgeholt, um 

ausgefallene oder reduzierte Zahlungen zu kompensieren. Im Geschäftsjahr wurden Zinsen in Höhe von  

34 Mio. € am 1. August 2018 ausgezahlt (Vorjahr: 34 Mio. €).  

 

Die abgegrenzten (noch nicht fälligen) Zinsen für die AT1-Anleihen betrugen zum 31. Dezember 2018 14 Mio. € 

(Vorjahr: 14 Mio. €).  

 

Für die 2014 begebene Namensschuldverschreibung mit Wandlungsrecht über nominal 128 Mio. € besteht unter 

bestimmten Bedingungen nach Ablauf des 3. Dezember 2019 die Möglichkeit einer freiwilligen Wandlung durch 

die Gläubiger beziehungsweise einer Pflichtwandlung durch die Emittentin. Die Schuldverschreibung wird mit 

5,0 Prozent verzinst. Eine vorzeitige Rückzahlung durch die Emittentin aus regulatorischen Gründen ist jeder-

zeit möglich. Darüber hinaus sind keine Umwandlungen in Kapital vorgesehen oder vereinbart; es bestehen 

keine weiteren vorzeitigen Rückzahlungsverpflichtungen. 
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>> 21 Genussrechtskapital 

Das Genussrechtskapital nimmt bis zur vollen Höhe am Verlust teil. Zinszahlungen erfolgen nur im Rahmen 

eines vorhandenen Bilanzgewinns. Die Ansprüche der Genussrechtsinhaber auf Rückzahlung des Kapitals sind 

gegenüber den Ansprüchen der anderen Gläubiger nachrangig.  

 

Namensgenussscheine wurden im Volumen von 63 Mio. € emittiert. Der Gesamtbestand der Namensgenuss-

scheine setzt sich aus 6 Einzelemissionen mit einer Ursprungslaufzeit von 16 Jahren und einer Verzinsung von 

jeweils 7,06 Prozent zusammen. 

 

Für die Verzinsung des Genussrechtskapitals fielen im Geschäftsjahr Aufwendungen in Höhe von 17 Mio. € 

(Vorjahr: 17 Mio. €) an. 

 

Abgegrenzte, noch nicht fällige Zinsen in Höhe von 4 Mio. € (Vorjahr: 17 Mio. €) werden innerhalb des Bilanz-

postens Genussrechtskapital ausgewiesen.  

 

 

>> 22 Entwicklung des Eigenkapitals 

Das gezeichnete Kapital (Grundkapital) der DZ BANK besteht aus 1.791.344.757 auf den Namen lautenden 

Stückaktien ohne Nennwert mit einem rechnerischen Wert von jeweils 2,75 €. Alle ausgegebenen Aktien sind im 

Umlauf befindlich und voll einbezahlt.  

 

Das Eigenkapital hat sich wie folgt entwickelt: 

 

 

 

in Mio. € 

 

01.01.2018 

 

Zugang/ 

(-) Abgang 

 

31.12.2018 

Gezeichnetes Kapital 4.926 − 4.926 

Kapitalrücklage 3.784 − 3.784 

Gewinnrücklagen 1.470 − 1.470 

Gesetzliche Rücklage 105 − 105 

Andere Gewinnrücklagen 1.365 − 1.365 

Bilanzgewinn 324 0 324 

− Gewinnverwendung Vorjahr/Ausschüttung 324 -322 − 

   Gewinnvortrag   -2  

− Bilanzgewinn 2018 − 324 324 

Eigenkapital insgesamt 10.504 0 10.504 

 

 

Genehmigtes Kapital 

Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital bis zum 31. Mai 2021 durch 

Ausgabe von neuen, auf den Namen lautenden Stückaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder mehr-

mals um bis zu insgesamt 100 Mio. € zu erhöhen. Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats 

das Bezugsrecht der Aktionäre sowohl bei Kapitalerhöhungen gegen Sacheinlagen als auch bei Kapitalerhöhun-

gen gegen Bareinlagen auszuschließen, sofern die Kapitalerhöhung zum Zwecke  
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a) der Ausgabe von neuen Aktien an Arbeitnehmer der Gesellschaft (Belegschaftsaktien),  

 

b) der Ausgabe von neuen Aktien an eine oder mehrere Genossenschaftsbanken, die – gemessen an ihrer 

Bilanzsumme – unterdurchschnittlich, das heißt in Höhe von weniger als 0,5 Prozent ihrer Bilanzsumme 

direkt und indirekt am Grundkapital der Gesellschaft beteiligt sind (hierbei wird der Nominalwert von  

2,75 € je DZ BANK Aktie zugrunde gelegt),  

 

c) des Erwerbs von Unternehmen, von Beteiligungen an Unternehmen oder zur Einräumung von Beteiligungen 

an der Gesellschaft zur Unterlegung strategischer Partnerschaften  

erfolgt.  

 

Ferner ist der Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbeträge von dem Bezugsrecht der 

Aktionäre auszunehmen („Genehmigtes Kapital I“). 

 

Des Weiteren ist der Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital bis zum 

31. Mai 2021 durch Ausgabe von neuen, auf den Namen lautenden Stückaktien gegen Bareinlagen einmalig oder 

mehrmals um bis zu insgesamt 300 Mio. € zu erhöhen. Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Auf-

sichtsrats Spitzenbeträge vom Bezugsrecht der Aktionäre auszunehmen („Genehmigtes Kapital II“). 

 

Die neuen Aktien, die unter Ausnutzung des Genehmigten Kapitals I oder des Genehmigten Kapitals II ausge-

geben werden, können auch von durch den Vorstand bestimmten Kreditinstituten mit der Verpflichtung über-

nommen werden, sie den Aktionären anzubieten (mittelbares Bezugsrecht). 

 

Im Geschäftsjahr hat der Vorstand keinen Gebrauch von seinen Ermächtigungen gemacht. 

 

 

Bedingtes Kapital 

Das Grundkapital ist um bis zu 52.859.413,75 € durch Ausgabe von bis zu 19.221.605 neuen, auf den Namen 

lautende Stückaktien bedingt erhöht (Bedingtes Kapital). Die bedingte Kapitalerhöhung dient der Gewährung 

von auf den Namen lautenden Stückaktien (Bezugsaktien) zur Erfüllung entsprechender Wandlungsrechte 

und/oder Wandlungspflichten der Gläubiger von Wandelanleihen beziehungsweise Teilschuldverschreibungen, 

die aufgrund des Ermächtigungsbeschlusses der Hauptversammlung der WGZ BANK AG Westdeutsche 

Genossenschafts-Zentralbank vom 24. Juni 2014 bis zum 24. Juni 2015 gegen Bareinlage ausgegeben wurden. 

Die bedingte Kapitalerhöhung ist nur insoweit durchzuführen, wie die zur Wandlung berechtigten oder 

verpflichteten Gläubiger der vorgenannten Wandelanleihen beziehungsweise Teilschuldverschreibungen von 

ihrem Wandlungsrecht Gebrauch machen beziehungsweise ihre Verpflichtung zur Wandlung erfüllen und nicht 

eigene Aktien zur Erfüllung verwendet werden. Die Ausgabe der Bezugsaktien erfolgt stets im Verhältnis von 

einer Teilschuldverschreibung zu 7.435,824 Bezugsaktien.  

 

Die Bezugsaktien nehmen vom Beginn des Geschäftsjahres an, in dem sie entstehen, am Gewinn des laufenden 

Geschäftsjahres sowie an Gewinnen der Vorjahre, soweit über deren Verwendung noch Beschluss zu fassen ist, 

teil.  

 

Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchführung der 

bedingten Kapitalerhöhung festzusetzen. 
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>> 23 Angaben zum Aktionärskreis 

Der Anteil der genossenschaftlichen Unternehmen am Grundkapital betrug zum Ende des Geschäftsjahres 

99,4 Prozent (Vorjahr: 99,3 Prozent). Zu den genossenschaftlichen Unternehmen zählen die Genossenschaften 

sowie andere juristische Personen und Handelsgesellschaften, die mit dem Genossenschaftswesen oder der ge-

nossenschaftlichen Wohnungswirtschaft wirtschaftlich verbunden sind. 

 

 

>> 24 Mitteilung nach § 20 Aktiengesetz 

Gemäß der im August 2009 erfolgten Mitteilung nach § 20 Abs. 1 AktG der DZ Beteiligungs-AG & Co. KG 

Baden-Württemberg, Stuttgart, nunmehr firmierend unter DZ Beteiligungs-GmbH & Co. KG Baden-Württem-

berg, Karlsruhe, hält diese mehr als den vierten Teil der Aktien an der DZ BANK. 

 

Des Weiteren hat die WGZ Beteiligungs GmbH & Co. KG, Düsseldorf, im Oktober 2018 mitgeteilt, dass ihr 

mehr als der vierte Teil der Aktien der DZ BANK gehört.  

 

 
>> 25 Ausschüttungsgesperrte Beträge 

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Aufgliederung des Gesamtbetrags, welcher einer Ausschüttungssperre im 

Sinne von § 268 Abs. 8 HGB sowie § 253 Abs. 6 HGB unterliegt: 

 

 
 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Aktivierung latenter Steuern 1.083 1.061 

Aktivierung von Vermögensgegenständen zum beizulegenden Zeitwert − 85 

Unterschiedsbetrag zwischen durchschnittlichem Marktzins der vergangenen 10 und vergangenen 

7 Geschäftsjahre zur Abzinsung von Rückstellungen für Pensionsverpflichtungen 

 

157 

 

142 

Insgesamt 1.240 1.288 

 

 

Den ausschüttungsgesperrten Beträgen in Höhe von insgesamt 1.240 Mio. € stehen ausreichend frei verfügbare 

Rücklagen gegenüber. Eine Ausschüttungssperre in Bezug auf den Bilanzgewinn in Höhe von 324 Mio. € 

bestand daher nicht.  
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>> 26 Aufstellung der zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten derivativen Finanzinstrumente 
nach Produktbereichen 

Die nachfolgende Tabelle zeigt die zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten derivativen Finanzinstrumente nach 

Produktbereichen:  

 

 

 

in Mio. € 

 

Nominalbetrag 

 

Marktwert 

Restlaufzeit Gesamtbetrag Positiv Negativ 

≤ 1 Jahr 

 

> 1−5  

Jahre 

> 5 Jahre 

 

31.12. 

2018 

31.12. 

2017 

31.12. 

2018 

31.12. 

2017 

31.12. 

2018 

31.12. 

2017 

ZINSBEZOGENE GESCHÄFTE 145.408 402.165 516.011 1.063.584 915.053 13.823 15.080 12.126 14.100 

OTC-Produkte          

FRAs 11.700 − − 11.700 4.687 0 0 0 0 

Zinsswaps (gleiche Währung) 116.403 355.344 490.748 962.495 826.034 12.101 13.331 9.618 11.313 

Zinsoptionen – Käufe 6.149 22.490 9.920 38.559 35.809 1.331 1.417 110 104 

Zinsoptionen – Verkäufe 8.217 24.167 15.343 47.727 45.928 391 332 2.398 2.683 

Börsengehandelte Produkte          

Zinsfutures 2.939 164 − 3.103 2.595 − − − − 

WÄHRUNGSBEZOGENE GESCHÄFTE 29.894 25.757 9.987 65.638 63.045 863 1.138 1.302 1.577 

OTC-Produkte          

Cross-Currency Swaps 8.377 22.309 9.865 40.551 43.144 606 821 1.022 1.223 

Devisentermingeschäfte 10.089 2.148 69 12.306 11.895 138 177 152 252 

Devisenoptionen – Käufe 5.244 319 − 5.563 3.270 18 26 15 16 

Devisenoptionen – Verkäufe 5.925 976 17 6.918 4.438 38 70 45 37 

Börsengehandelte Produkte          

Devisen-/Goldfutures 135 0 − 135 100 − − − − 

Devisen-/Goldoptionen 124 5 36 165 198 63 44 68 49 

AKTIEN-/INDEXBEZOGENE GESCHÄFTE 15.504 11.679 3.143 30.326 22.961 1.275 1.301 2.725 1.786 

OTC-Produkte          

Aktien-/Indexoptionen – Käufe 11 54 2 67 640 3 34 0 0 

Aktien-/Indexoptionen – Verkäufe 117 185 − 302 416 38 0 42 13 

Sonstige Aktien-/Indexkontrakte 571 3.354 1.745 5.670 4.700 − 55 462 98 

Börsengehandelte Produkte          

Aktien-/Indexfutures 367 85 13 465 436 − − − − 

Aktien-/Indexoptionen 14.438 8.001 1.383 23.822 16.769 1.234 1.212 2.221 1.675 

SONSTIGE GESCHÄFTE 360 61 19 440 496 82 121 93 129 

OTC-Produkte          

Edelmetallgeschäfte (ohne Gold-

derivate) 

 

− 

 

− 

 

− 

 

− 

 

5 

 

− 

 

0 

 

− 

 

0 

Rohstoff-/Warengeschäfte 34 5 − 39 90 0 0 4 1 

Börsengehandelte Produkte          

Futures (ohne Goldfutures) 138 1 − 139 164 0 2 1 0 

Optionen (ohne Goldoptionen) 188 55 19 262 237 82 119 88 128 

KREDITDERIVATE 1.195 8.509 5.200 14.904 19.106 186 316 70 71 

Sicherungsnehmer          

Credit Default Swaps 336 1.992 478 2.806 5.251 6 0 31 70 

Sicherungsgeber          

Credit Default Swaps 859 6.517 4.722 12.098 13.855 180 316 39 1 

Insgesamt 192.361 448.171 534.360 1.174.892 1.020.661 16.229 17.956 16.316 17.663 

 

 

Ein wesentlicher Teil der genannten Geschäfte wurde zur Deckung von Zins-, Wechselkurs-, Marktpreis- oder 

Bonitätsrisiken abgeschlossen. 
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>> 27 Aufstellung der zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten derivativen Finanzinstrumente 
nach Kontrahentenstruktur 

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Kontrahentenstruktur der zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten 

derivativen Finanzinstrumente:  

 

 

in Mio. € 

 

Marktwert 

Positiv Negativ 

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017 

OECD-Zentralregierungen − − 3 − 

OECD-Banken 12.988 14.589 13.449 14.882 

OECD-Finanzdienstleistungsinstitute 79 79 123 148 

Sonstige Unternehmen, Privatpersonen 3.117 3.279 2.644 2.524 

Nicht-OECD-Zentralregierungen 0 0 − − 

Nicht-OECD-Banken 45 9 97 109 

Insgesamt 16.229 17.956 16.316 17.663 

 

 

>> 28 Aufstellung der nicht zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten derivativen Finanz-
instrumente nach Produktbereichen 

Die nachfolgende Tabelle zeigt die nicht zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten derivativen Finanzinstrumente 

nach Produktbereichen: 

 

 

 

in Mio. € 

 

Nominalbetrag 

 

Marktwert 

Restlaufzeit Gesamtbetrag Positiv Negativ 

≤ 1 Jahr 

 

> 1−5  

Jahre 

> 5 Jahre 

 

31.12. 

2018 

31.12. 

2017 

31.12. 

2018 

31.12. 

2017 

31.12. 

2018 

31.12. 

2017 

ZINSBEZOGENE GESCHÄFTE 1.879 2.306 2.683 6.868 7.527 609 657 353 385 

OTC-Produkte          

Zinsswaps (gleiche Währung) 25 1.361 2.283 3.669 4.059 609 656 340 374 

Zinsoptionen – Käufe 200 − − 200 200 0 1 − − 

Zinsoptionen – Verkäufe 25 470 400 895 595 − − 13 11 

Börsengehandelte Produkte          

Zinsfutures 1.629 475 − 2.104 2.673 − − − − 

WÄHRUNGSBEZOGENE GESCHÄFTE 50.381 3.026 264 53.671 56.726 464 386 428 620 

OTC-Produkte          

Cross-Currency Swaps 237 456 162 855 986 40 28 113 101 

Devisentermingeschäfte 50.144 2.570 102 52.816 55.740 424 358 315 519 

KREDITDERIVATE 523 1.577 86 2.186 685 32 14 4 6 

Sicherungsnehmer          

Credit Default Swaps 31 117 − 148 150 0 0 3 6 

Sicherungsgeber          

Credit Default Swaps 492 1.460 86 2.038 535 32 14 1 − 

Insgesamt 52.783 6.909 3.033 62.725 64.938 1.105 1.057 785 1.011 

 

 

Die genannten Geschäfte wurden zur Deckung von Zins-, Wechselkurs-, Marktpreis- oder Bonitätsrisiken abge-

schlossen. 

 

Die Buchwerte der nicht zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten derivativen Finanzinstrumente des Nicht-

handelsbestands umfassen in den Sonstigen Vermögensgegenständen Prämien in Höhe von 6 Mio. € (Vorjahr: 

15 Mio. €) und in den Sonstigen Verbindlichkeiten Prämien in Höhe von 24 Mio. € (Vorjahr: 31 Mio. €).  
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In der aktiven Rechnungsabgrenzungsposition sind Upfront Payments in Höhe von 30 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €) 

enthalten. In der passiven Rechnungsabgrenzungsposition sind Upfront Payments in Höhe von 3 Mio. € 

(Vorjahr: 1 Mio. €) enthalten. Antizipative Rechnungsabgrenzungsposten aus nicht zum beizulegenden Zeitwert 

bilanzierten derivativen Finanzinstrumenten des Nichthandelsbestands werden unter den Forderungen an 

Kreditinstitute in Höhe von 35 Mio. € (Vorjahr: 42 Mio. €), unter den Forderungen an Kunden in Höhe von 

8 Mio. € (Vorjahr: 8 Mio. €), im Posten Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten in Höhe von 33 Mio. € 

(Vorjahr: 29 Mio. €) sowie im Posten Verbindlichkeiten gegenüber Kunden in Höhe von 13 Mio. € (Vorjahr:  

16 Mio. €) ausgewiesen. 

 

Weiterhin umfassen die Buchwerte der nicht zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten derivativen Finanzinstru-

mente des Nichthandelsbestands einen passivischen Ausgleichsposten aus der Währungsumrechnung in Höhe 

von 69 Mio. € (Vorjahr: passivischer Ausgleichsposten 243 Mio. €). Die zeitanteilige Abgrenzung von Devisen-

swaps wird saldiert in den Sonstigen Vermögensgegenständen in Höhe von 104 Mio. € ausgewiesen. 

 

 

>> 29 Aufstellung der nicht zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten derivativen Finanz-
instrumente nach Kontrahentenstruktur 

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Kontrahentenstruktur der nicht zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten 

derivativen Finanzinstrumente: 

 

 

in Mio. € 

 

Marktwert 

Positiv Negativ 

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017 

OECD-Banken 823 887 656 889 

OECD-Finanzdienstleistungsinstitute 0 1 − 4 

Sonstige Unternehmen, Privatpersonen 261 168 127 108 

Nicht-OECD-Banken 21 1 2 10 

Insgesamt 1.105 1.057 785 1.011 
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C Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung 

>> 30 Aufgliederung der Erträge nach geografischen Märkten  

Der Gesamtbetrag der Zinserträge, der Laufenden Erträge aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wert-

papieren, Beteiligungen und Anteilen an verbundenen Unternehmen, der Provisionserträge, des Nettoertrags des 

Handelsbestands und der Sonstigen betrieblichen Erträge verteilt sich wie folgt: 

 

 
 

in Mio. € 

 

2018 

 

2017 

Inland 3.638 3.940 

Ausland 318 399 

Insgesamt 3.956 4.339 

 

 

>> 31 Für Dritte erbrachte Dienstleistungen für Verwaltung und Vermittlung 

Für Dritte erbrachte Dienstleistungen betreffen insbesondere die Depotverwaltung, die Wertpapiervermittlung 

sowie die Verwaltung von Treuhandvermögen. 

 

 

>> 32 Sonstige betriebliche Erträge und Aufwendungen 

Die Sonstigen betrieblichen Erträge betrugen 154 Mio. €. Hierin sind im Wesentlichen Erträge aus der Auf-

lösung von Rückstellungen in Höhe von 54 Mio. €, Erträge aus Optionsgeschäften in Höhe von 25 Mio. € sowie 

Mieterträge in Höhe von 15 Mio. € enthalten.  

 

Die Sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Höhe von 254 Mio. € resultieren im Wesentlichen aus Nettoauf-

wendungen aus der Bewertung der betrieblichen Altersversorgung in Höhe von 128 Mio. €, Aufwendungen aus 

Devisengeschäften in Höhe von 26 Mio. €, Aufwendungen aus Optionsgeschäften in Höhe von 21 Mio. € sowie 

aus Sachkosten und Mietaufwendungen für nicht bankgeschäftlich genutzte Räumlichkeiten in Höhe von 

16 Mio. €.  

 

 

>> 33 Außerordentliche Erträge und Aufwendungen 

Die Außerordentlichen Erträge resultieren in Höhe von 9 Mio. € aus der Abwicklung der WGZ FINANCE 

PUBLIC LIMITED COMPANY, Dublin, Irland, und der DZ FINANCE Ireland Limited, Dublin, Irland. 

 

Die Außerordentlichen Aufwendungen in Höhe von 80 Mio. € resultieren in Höhe von 79 Mio. € aus der 

Zuführung zu einer Rückstellung für Restrukturierungsmaßnahmen in Zusammenhang mit dem Programm 

Verbund First 4.0. 

 

 

>> 34 Vorschlag für die Verwendung des Bilanzgewinns 

Der Hauptversammlung wird vorgeschlagen, den Bilanzgewinn zur Zahlung einer Dividende von 0,18 € je 

Stückaktie zu verwenden. Dies entspricht einer Ausschüttung in Höhe von 322 Mio. €. 
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D Sonstige Angaben zum Jahresabschluss  

>> 35 Eventualverbindlichkeiten und Andere Verpflichtungen 

Die DZ BANK geht Verbindlichkeiten aus Bürgschaften und Gewährleistungsverträgen nur nach sorgfältiger 

Risikoabwägung ein. Auf Basis einer kontinuierlichen Evaluierung der Risikosituation der eingegangenen Bürg-

schaften und Gewährleistungsverträge geht die DZ BANK derzeit davon aus, dass die den Bürgschaften und 

Gewährleistungsverträgen zugrundeliegenden Verpflichtungen von den jeweiligen Hauptschuldnern erfüllt wer-

den können. Die DZ BANK schätzt das Risiko einer Inanspruchnahme als nicht wahrscheinlich ein.  

 

Für akute Risiken aus Bürgschaften und Gewährleistungsverträgen sowie für akute Risiken aus unwiderruflichen 

Kreditzusagen hat die Bank Rückstellungen in angemessener Höhe gebildet und den Ausweis in entsprechender 

Höhe gekürzt. 

 

In den unwiderruflichen Kreditzusagen sind nicht in Anspruch genommene Liquiditätslinien aus Verbriefungs-

transaktionen in Höhe von 2.338 Mio. € (Vorjahr 2.818 Mio. €) enthalten. 

 

 

>> 36 Sonstige finanzielle Verpflichtungen 

Zum 31. Dezember 2018 beläuft sich der Betrag der sonstigen finanziellen Verpflichtungen für das Folgejahr auf 

353 Mio. € (Vorjahr: 310 Mio. €). Es handelt sich im Wesentlichen um Nachschussverpflichtungen aus Gesell-

schaftsverträgen sowie Verpflichtungen aus Mietverträgen, Investitionsvorhaben und schwebenden Geschäften. 

In dem Betrag sind Verpflichtungen gegenüber verbundenen Unternehmen in Höhe von 27 Mio. € (Vorjahr: 

25 Mio. €) enthalten. 

 

Für die Jahre ab 2020 belaufen sich die sonstigen finanziellen Verpflichtungen auf 371 Mio. €. In dem Betrag 

sind Verpflichtungen gegenüber verbundenen Unternehmen in Höhe von 88 Mio. € enthalten. 

 

Des Weiteren beliefen sich die unwiderruflichen Zahlungsverpflichtungen in Zusammenhang mit der Bankenab-

gabe auf 28 Mio. €. Hierfür wurden Sicherheiten in gleicher Höhe hinterlegt. Die übertragenen Sicherheiten sind 

in der Position Sonstige Vermögensgegenstände enthalten. 

 

Die Bank ist in die Sicherungseinrichtung des Bundesverbands der Deutschen Volksbanken und Raiffeisenban-

ken e. V. (BVR), Berlin, einbezogen. Diese Einrichtung besteht aus einem Garantiefonds und einem Garantie-

verbund. Entsprechend ihren statuarischen Verpflichtungen hat die DZ BANK für etwaige Bedarfsfälle 

gegenüber dem BVR zugunsten des Garantieverbunds eine Garantieerklärung in Höhe von bis zu 141 Mio. € 

abgegeben. 

 

 

>> 37 Patronatserklärungen 

Die DZ BANK trägt, abgesehen vom Fall des politischen Risikos, im Rahmen ihrer Anteilsquote für die in den 

Konzernabschluss einbezogene DZ PRIVATBANK S.A., Strassen, Luxemburg, sowie gesamthaft für die 

DZ HYP, Hamburg und Münster, dafür Sorge, dass diese Gesellschaften ihre vertraglichen Verpflichtungen  

erfüllen können. Diese Unternehmen sind in der im Abschnitt 47 dargestellten Liste des Anteilsbesitzes der 

DZ BANK als unter die Patronatserklärung fallend gekennzeichnet. Darüber hinaus bestehen jeweils nach-

rangige Patronatserklärungen gegenüber der DZ BANK Capital Funding LLC I, der DZ BANK Capital 

Funding LLC II und der DZ BANK Capital Funding LLC III, jeweils Wilmington, USA. Des Weiteren 

existieren 5 nachrangige Patronatserklärungen der DZ BANK gegenüber der DZ BANK Perpetual Funding 

(Jersey) Limited, St. Helier, Jersey, in Bezug auf jeweils verschiedene Klassen von Vorzugsanteilen.  
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>> 38 Bewertungseinheiten 

Zur Absicherung des Währungsrisikos in Zusammenhang mit der Beteiligung an der DG Funding LLC, New 

York, im Anlagebestand hatte die DZ BANK eine Mikro-Bewertungseinheit mit entsprechenden Sicherungsge-

schäften gebildet und in eine Bewertungseinheit nach § 254 HGB zusammengefasst. Hierzu wurde der Beteili-

gungsbuchwert in US-Dollar in Form einer US-Dollar-Termingeldaufnahme refinanziert. Das Termingeld wurde 

vierteljährlich prolongiert. Aufgrund dieser 1 : 1-Sicherungsbeziehung war sichergestellt, dass sich die Wechsel-

kursschwankungen der Bewertungseinheit für den Zeitraum der Geldaufnahme vollständig ausgleichen. Die 

Wirksamkeit der Sicherungsbeziehung wurde sowohl prospektiv als auch retrospektiv durch den Abgleich der 

bewertungsrelevanten Parameter nachgewiesen. Im Dezember 2018 wurde diese Mikro-Bewertungseinheit 

erfolgsneutral aufgelöst. 

 

 

>> 39 Beschäftigte 

Der durchschnittliche Personalbestand beträgt nach Gruppen: 

 
  

2018 

 

2017 

Mitarbeiterinnen 2.254 2.306 

Vollzeitbeschäftigte 1.334 1.407 

Teilzeitbeschäftigte 920 899 

Mitarbeiter 3.081 3.176 

Vollzeitbeschäftigte 2.918 3.024 

Teilzeitbeschäftigte 163 152 

Beschäftigte insgesamt 5.335 5.482 

 

 

>> 40 Investmentvermögen 

Zum 31. Dezember 2018 wurden folgende Anteile an Investmentvermögen im Sinne von § 285 Nr. 26 HGB 

von mehr als 10 Prozent gehalten: 

 

 

INVESTMENTVERMÖGEN NACH ANLAGEZIELEN 

 

 

 

in Mio. € 

 

Buchwert 

 

 

 

Marktwert 

 

 

 

Differenz zum 

Buchwert 

 

 

Für das Geschäfts-

jahr erfolgte 

Ausschüttungen 

Mischfonds (Pensionssicherung) 1.173 1.173 0 14 

 

 

Die Investmentanteile dienen der langfristigen Deckung und Sicherung der inländischen unmittelbaren Pensions-

verpflichtungen der DZ BANK. Beschränkungen in der Möglichkeit der täglichen Rückgabe bestanden nicht.  
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>> 41 Abschlussprüferhonorar 

Das von dem Abschlussprüfer Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Stuttgart, für das  

Geschäftsjahr berechnete Gesamthonorar setzt sich wie folgt zusammen: 

 

 
 

in Mio. € 

 

2018 

 

2017 

Abschlussprüfungsleistungen 6,4 7,8 

Andere Bestätigungsleistungen 0,7 0,5 

Steuerberatungsleistungen − 0,2 

Sonstige Leistungen 0,6 0,7 

Insgesamt 7,7 9,2 

 

 

Die Honorare für Abschlussprüfungsleistungen umfassen die Aufwendungen für die Prüfung des Konzern-

abschlusses und des Konzernlageberichts sowie für die Prüfung des Jahresabschlusses und Lageberichts der 

DZ BANK und für die prüferische Durchsicht des verkürzten Konzernzwischenabschlusses und Konzern-

zwischenlageberichts. In den anderen Bestätigungsleistungen sind berechnete Honorare für die Prüfung nach 

§ 36 Wertpapierhandelsgesetz enthalten. Die sonstigen Leistungen beinhalten Honorare für projektbegleitende 

Prüfungen und Beratungsleistungen. 

 

 

>> 42 Deckungsrechnung 

Für den Gesamtbetrag der umlaufenden gedeckten Schuldverschreibungen und Derivate ergibt sich folgende 

Deckungsrechnung: 

 

 
 

in Mio. € 

 

31.12.2018 

 

31.12.2017 

Summe der Deckungswerte 21.908 22.982 

Ordentliche Deckung 21.908 22.982 

Forderungen an Kreditinstitute 12.833 13.404 

Forderungen an Kunden 895 988 

Wertpapiere 8.180 8.590 

Derivate in Deckung 0 0 

Deckungssoll 10.740 10.675 

Umlaufende gedeckte   

− Inhaberschuldverschreibungen 2.809 2.438 

− Namensschuldverschreibungen 7.931 8.237 

Überdeckung 11.168 12.307 
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>> 43 Treuhänder der Deckungswerte 

Die Treuhänder sind von der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) bestellt und haben die 

gesetzliche Aufgabe, darauf zu achten, dass die Ausgabe, Verwaltung und Deckung der gedeckten Schuldver-

schreibungen der DZ BANK den gesetzlichen und satzungsmäßigen Bestimmungen sowie den Anleihebe-

dingungen entsprechen. 

 

 

Treuhänder 

Klaus Schmitz 

Vorsitzender Richter am  

Landgericht Frankfurt am Main a. D. 

Stellvertretender Treuhänder 

Klaus Wiens 

Vorsitzender Richter am  

Landgericht Frankfurt am Main a. D. 

 

 

>> 44 Geschäfte mit nahe stehenden Unternehmen und Personen 

Die DZ BANK steht in Ausübung ihrer normalen Geschäftstätigkeit in Beziehung zu anderen nahe stehenden 

Unternehmen und Personen. Die Geschäfte mit nahe stehenden Unternehmen und Personen im Sinne von 

§ 285 Nr. 21 HGB werden zu marktüblichen Bedingungen abgewickelt.  

 

 

>> 45 Angaben zu den Organen 

Im Geschäftsjahr beliefen sich die Gesamtbezüge des Vorstands der DZ BANK auf 10.167 T€ (Vorjahr: 

12.829 T€) und für den Aufsichtsrat auf 853 T€ (Vorjahr: 742 T€). In den Gesamtbezügen des laufenden  

Jahres und des Vorjahres ist der dem Vorstand für das jeweilige Geschäftsjahr gewährte Gesamtbonus ent- 

halten. 20 Prozent des auf Basis erreichter Ziele ermittelten Gesamtbonus werden nach Feststellung des 

Jahresabschlusses im Folgejahr unmittelbar ausgezahlt. Die Auszahlung der weiteren 80 Prozent des für das 

Geschäftsjahr gewährten Bonus in Höhe von 1.487 T€ (Vorjahr: 1.880 T€) ist von der nachhaltigen Wert-

entwicklung der Aktie der DZ BANK abhängig und erfolgt gestreckt über einen Zeitraum von insgesamt  

bis zu 4 Jahren.  

 

Für die früheren Vorstände und deren Hinterbliebene wurden Gesamtbezüge in Höhe von 10.416 T€ (Vorjahr: 

11.150 T€) gezahlt und Pensionsverpflichtungen in Höhe von 127.337 T€ (Vorjahr: 126.473 T€) gebildet. 
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Vorstand der DZ BANK  

Wolfgang Kirsch  

(Vorsitzender des Vorstands bis 31. Dezember 2018)  

  

Uwe Fröhlich Dr. Cornelius Riese 

(Co-Vorsitzender des Vorstands seit 1. Januar 2019) (Co-Vorsitzender des Vorstands seit 1. Januar 2019) 

Dezernent für GenoBanken/Verbund; Dezernent für Konzern-Revision; Recht;  

Kommunikation, Marketing, Nachhaltigkeit; Strategie & Konzernentwicklung 

Research und Volkswirtschaft; Strategie &  

Konzernentwicklung; Strukturierte Finanzierung  

  

Uwe Berghaus Dr. Christian Brauckmann 

Dezernent für Firmenkundengeschäft Baden- Dezernent für IT; Organisation 

Württemberg; Firmenkundengeschäft Bayern;  

Firmenkundengeschäft Nord und Ost;  

Firmenkundengeschäft West/Mitte; Investitions-  

förderung; Zentralbereich Firmenkunden  

  

Ulrike Brouzi Wolfgang Köhler 

(Mitglied des Vorstands seit 1. September 2018) Dezernent für Kapitalmärkte Handel;  

Dezernentin für Bank-Finanzen; Compliance; Kapitalmärkte Institutionelle Kunden; 

Konzern-Finanzen; Konzern-Finanz-Services Kapitalmärkte Privatkunden; Konzern-Treasury 

  

Michael Speth Thomas Ullrich 

Dezernent für Konzern-Risikocontrolling; Dezernent für Konzern-Personal; 

Kredit; Kredit Spezial Operations; Payments & Accounts;  

 Transaction Management 

  

Stefan Zeidler  

(Mitglied des Vorstands bis 31. März 2018)   

 

 

Generalbevollmächtigter der DZ BANK 

Uwe Fröhlich 

(bis 31. Dezember 2018) 

 

 

Aufsichtsrat der DZ BANK 

Henning Deneke-Jöhrens Helmut Gottschalk 

(Vorsitzender des Aufsichtsrats seit 30. Mai 2018) (Vorsitzender des Aufsichtsrats bis 30. Mai 2018) 

Vorsitzender des Vorstands Bankdirektor i. R. 

Volksbank eG Hildesheim-Lehrte-Pattensen  

  

Ulrich Birkenstock Martin Eul 

(Stellvertreter des Vorsitzenden des Aufsichtsrats) (Stellvertreter des Vorsitzenden des Aufsichtsrats 

Versicherungsangestellter seit 30. Mai 2018) 

R+V Allgemeine Versicherung AG Vorsitzender des Vorstands 

 Dortmunder Volksbank eG 
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Werner Böhnke  

(Stellvertreter des Vorsitzenden des Aufsichtsrats  

bis 30. Mai 2018)  

Bankdirektor i. R.  

  

Heiner Beckmann Hermann Buerstedde 

Leitender Angestellter Bankangestellter 

R+V Allgemeine Versicherung AG Union Asset Management Holding AG 

  

Uwe Goldstein Timm Häberle 

Sprecher des Vorstands (Mitglied des Aufsichtsrats seit 30. Mai 2018) 

Raiffeisenbank Frechen-Hürth eG Vorsitzender des Vorstands 

 VR-Bank Neckar-Enz eG 

  

Dr. Peter Hanker Andrea Hartmann 

Sprecher des Vorstands Angestellte 

Volksbank Mittelhessen eG Bausparkasse Schwäbisch Hall AG 

  

Pilar Herrero Lerma Dr. Dierk Hirschel 

Bankangestellte Bereichsleiter Wirtschaftspolitik 

DZ BANK AG ver.di Bundesverwaltung 

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank  

  

Marija Kolak Renate Mack 

Präsidentin Bankangestellte 

Bundesverband der Deutschen Volksbanken DZ BANK AG 

und Raiffeisenbanken e. V. (BVR) Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank 

  

Rainer Mangels Stephan Schack 

Versicherungsangestellter Sprecher des Vorstands 

R+V Rechtsschutz-Schadenregulierungs-GmbH Volksbank Raiffeisenbank eG, Itzehoe 

  

Gregor Scheller Uwe Spitzbarth 

Vorsitzender des Vorstands Bereichsleiter Finanzdienstleistungen 

Volksbank Forchheim eG ver.di Bundesverwaltung 

  

Sigrid Stenzel Ingo Stockhausen 

Landesfachbereichsleiterin (Mitglied des Aufsichtsrats seit 30. Mai 2018) 

ver.di Bayern  Vorsitzender des Vorstands 

 Volksbank Oberberg eG 

  

Dr. Wolfgang Thomasberger  

Vorsitzender des Vorstands  

VR Bank Rhein-Neckar eG  
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>> 46 Mandate von Vorständen und Mitarbeitern in Aufsichtsgremien 

Zum 31. Dezember 2018 wurden Mandate in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsgremien von großen 

Kapitalgesellschaften wahrgenommen. Diese sowie weitere nennenswerte Mandate werden im Folgenden 

aufgeführt. In den Konzernabschluss einbezogene Gesellschaften sind durch (*) kenntlich gemacht. 

 

 

Mitglieder des Vorstands 

Wolfgang Kirsch Bausparkasse Schwäbisch Hall AG, Schwäbisch Hall (*) 

(Vorsitzender bis 31. Dezember 2018) Vorsitzender des Aufsichtsrats (bis 31. Dezember 2018) 

  

 R+V Versicherung AG, Wiesbaden (*) 

 Vorsitzender des Aufsichtsrats (bis 31. Dezember 2018) 

  

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

 Vorsitzender des Aufsichtsrats (bis 31. Dezember 2018) 

  

  

Uwe Fröhlich DZ HYP AG, Hamburg und Münster (*) 

(Co-Vorsitzender seit 1. Januar 2019) Vorsitzender des Aufsichtsrats  

  

 DZ PRIVATBANK S.A., Strassen (*) 

 Vorsitzender des Aufsichtsrats  

  

 VR-LEASING AG, Eschborn (*) 

 Vorsitzender des Aufsichtsrats 

  

  

Dr. Cornelius Riese Bausparkasse Schwäbisch Hall AG, Schwäbisch Hall (*) 

(Co-Vorsitzender seit 1. Januar 2019) Mitglied des Aufsichtsrats (bis 31. Dezember 2018) 

 Vorsitzender des Aufsichtsrats (seit 1. Januar 2019) 

  

 R+V Versicherung AG, Wiesbaden (*) 

 Mitglied des Aufsichtsrats (bis 31. Dezember 2018) 

 Vorsitzender des Aufsichtsrats (seit 1. Januar 2019) 

  

 TeamBank AG Nürnberg, Nürnberg (*) 

 Mitglied des Aufsichtsrats (seit 23. Januar 2019) 

  

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

 Mitglied des Aufsichtsrats (bis 31. Dezember 2018) 

 Vorsitzender des Aufsichtsrats (seit 1. Januar 2019) 

  

 VR-LEASING AG, Eschborn (*) 

 Mitglied des Aufsichtsrats  

  

  

Uwe Berghaus DZ HYP AG, Hamburg und Münster (*) 

 Mitglied des Aufsichtsrats  

  

 EDEKABANK AG, Hamburg 

 Mitglied des Aufsichtsrats 
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Dr. Christian Brauckmann Deutsche WertpapierService Bank AG, Frankfurt am Main 

 Mitglied des Aufsichtsrats 

  

 DZ PRIVATBANK S.A., Strassen (*) 

 Stellvertreter des Vorsitzenden des Aufsichtsrats 

  

 Fiducia & GAD IT AG, Frankfurt am Main 

 Mitglied des Aufsichtsrats 

  

  

Ulrike Brouzi Bausparkasse Schwäbisch Hall AG, Schwäbisch Hall (*) 

 Mitglied des Aufsichtsrats (seit 1. Januar 2019) 

  

 R+V Allgemeine Versicherung AG, Wiesbaden (*) 

 Mitglied des Aufsichtsrats (seit 1. Januar 2019) 

  

 R+V Lebensversicherung AG, Wiesbaden (*) 

 Mitglied des Aufsichtsrats (seit 1. Januar 2019) 

  

 Salzgitter AG, Salzgitter 

 Mitglied des Aufsichtsrats 

  

  

Wolfgang Köhler DVB Bank SE, Frankfurt am Main (*) 

 Vorsitzender des Aufsichtsrats  

  

 R+V Lebensversicherung AG, Wiesbaden (*) 

 Mitglied des Aufsichtsrats 

  

  

Michael Speth BAG Bankaktiengesellschaft, Hamm 

 Mitglied des Aufsichtsrats 

  

 DVB Bank SE, Frankfurt am Main (*) 

 Mitglied des Aufsichtsrats  

  

 DZ HYP AG, Hamburg und Münster (*) 

 Mitglied des Aufsichtsrats  

  

 R+V Allgemeine Versicherung AG, Wiesbaden (*) 

 Mitglied des Aufsichtsrats (bis 31. Dezember 2018) 

  

 R+V Lebensversicherung AG, Wiesbaden (*) 

 Mitglied des Aufsichtsrats (bis 31. Dezember 2018) 

  

 R+V Versicherung AG, Wiesbaden (*) 

 Mitglied des Aufsichtsrats (seit 3. Januar 2019) 

  

 TeamBank AG Nürnberg, Nürnberg (*) 

 Stellvertreter des Vorsitzenden des Aufsichtsrats (bis 31. Dezember 2018) 

  

 VR-LEASING AG, Eschborn (*) 

 Stellvertreter des Vorsitzenden des Aufsichtsrats (seit 1. Januar 2019) 
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Thomas Ullrich Deutsche WertpapierService Bank AG, Frankfurt am Main 

 Vorsitzender des Aufsichtsrats  

  

 TeamBank AG Nürnberg, Nürnberg (*) 

 Vorsitzender des Aufsichtsrats  

  

 VR Payment GmbH, Frankfurt am Main (*) 

 (bis 3. Januar 2019: CardProcess GmbH, Karlsruhe) 

 Vorsitzender des Aufsichtsrats 

 

 

Mitarbeiter 

Rolf Büscher ReiseBank AG, Frankfurt am Main (*) 

 Mitglied des Aufsichtsrats  

  

  

Dr. Thomas Kettern  Raiffeisen Waren GmbH, Kassel 

(bis 31. Dezember 2018) Mitglied des Aufsichtsrats  

  

  

Winfried Münch AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main 

 Mitglied des Aufsichtsrats 

  

  

Dr. Peter Neu Deutsche WertpapierService Bank AG, Frankfurt am Main 

 Mitglied des Aufsichtsrats 

  

  

Gregor Roth equensWorldline SE, Utrecht 

 Deputy Chairman, Supervisory Board 

  

 ReiseBank AG, Frankfurt am Main (*) 

 Vorsitzender des Aufsichtsrats  

  

 VR Payment GmbH, Frankfurt am Main (*) 

 (bis 3. Januar 2019: CardProcess GmbH, Karlsruhe) 

 Mitglied des Aufsichtsrats  

  

  

Peter Tenbohlen Deutsche WertpapierService Bank AG, Frankfurt am Main 

 Mitglied des Aufsichtsrats 

  

  

Dr. Ulrich Walter Deutsche WertpapierService Bank AG, Frankfurt am Main 

 Mitglied des Aufsichtsrats 

  

  

Dagmar Werner Banco Cooperativo Español S.A., Madrid 

 Member, Board of Directors 
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AER Holding N.V.  1)  Willemstad, Curaçao  100,00     20  0 

Agder Ocean Reefer II DIS 1)  Oslo, Norwegen  0,00     0  0 

Agder Ocean Reefer III DIS 1)  Oslo, Norwegen  0,00     0  0 

Agder Ocean Shipping KS 1)  Oslo, Norwegen  0,00     0  0 

AGIMA Aktiengesellschaft für Immobilien-Anlage  5)  Frankfurt am Main  100,00     84.043  0 

APZ Auto-Pflege-Zentrum GmbH  1)  Darmstadt  100,00     7.623  2.118 

APZ Beteiligungs GmbH  1)  Darmstadt  81,70     k.A.  k.A. 

APZ CarMotion GmbH  1)  Fischamend, Österreich  100,00     k.A.  k.A. 

Aquila Aircraft Leasing Ltd. 1)  Dublin, Irland  0,00     -401  -401 

ARATOS GmbH  1)  Eschborn  100,00     87  62 

ARATOS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  76  43 

ASPASIA GmbH  1)  Eschborn  100,00     56  31 

ASPASIA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  742  37 

Assimoco S.p.A.  1)  Segrate (Mi), Italien  66,88     179.151  19.095 

Assimoco Vita S.p.A.  1)  Segrate (Mi), Italien  82,14     140.523  11.266 

attrax S.A.  1)  Luxembourg, Luxemburg  100,00     48.629  19.912 

Aufbau und Handelsgesellschaft mbH  1)   Stuttgart  94,90     525  0 

AURIGA GmbH  1)  Eschborn  100,00     624  1.572 

AXICA Kongress- und Tagungszentrum Pariser Platz 3 GmbH  5)  Berlin  100,00     26  0 

Bathgate Trading Opco LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     1  -20 

BAUFINEX GmbH  1)  Schwäbisch Hall  70,00     k.A.  k.A. 

Bausparkasse Schwäbisch Hall Aktiengesellschaft - Bausparkasse der Volksbanken 
und Raiffeisenbanken -  5) 

 Schwäbisch Hall  96,94     1.812.302  0 

Berwick Shipping LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     -102  1.135 

Beteiligungsgesellschaft Westend 1 mbH & Co. KG  1)  Frankfurt am Main  94,90     17.885  400 

BFL Gesellschaft des Bürofachhandels mbH & Co. KG  1)  Eschborn  73,17  73,38  13.378  14.606 

BFL Leasing GmbH  1)  Eschborn  100,00     30.517  15.774 

Bischoff GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  21  20 

Bluebell Aircraft Leasing Ltd. i.L. 1)  Floriana, Malta  100,00  0,00  753  789 

Bonham Aircraft Leasing Ltd. 1)  George Town, Cayman Islands  0,00     128  -420 

Braveheart Shipping Holdco LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     0  0 

Braveheart Shipping Opco LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     -117  21.017 

BWG Baugesellschaft Württembergischer Genossenschaften mbH  1)   Stuttgart  94,78     9.965  0 

CALYPSO GmbH  1)  Eschborn  100,00     -733  -82 

Canadian Iron Ore Railcar Leasing LP 1)  Hamilton, Kanada  0,00     -5.281  -2.516 

CANOPOS GmbH  1)  Eschborn  100,00     27  2 

CANOPOS GmbH & Co. Immobilien KG  1) 6)  Eschborn  100,00     3  28 

Capital Lease Limited 1)  Hongkong, Hongkong  100,00     68  -404 

carexpert Kfz-Sachverständigen GmbH  1)  Walluf  60,00     4.158  -448 

CATHENA GmbH  1)  Eschborn  100,00     51  26 

CHEMIE Pensionsfonds AG  1)  München  100,00     26.318  2.000 

Chiefs Aircraft Holding (Malta) Limited 1)  Floriana, Malta  0,00     2.534  2.534 

CI CONDOR Immobilien GmbH   1)   Hamburg  100,00     20.100  0 

CIORL Partner Ltd. 1)  Toronto, Kanada  0,00     -5.281  -2.516 

compertis Beratungsgesellschaft für betriebliches Vorsorgemanagement mbH  1)  Wiesbaden  100,00     4.315  560 

Condor Allgemeine Versicherungs-Aktiengesellschaft  1) 5)  Hamburg  100,00     41.762  0 

Condor Dienstleistungs GmbH  1)  Hamburg  100,00     290  52 

Condor Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft  1)   Hamburg  94,98     51.742  0 

Container Investment Fund I LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     -22.820  -22.820 

Cruise Ship InvestCo LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     0  0 

DCAL Aircraft Malta Ltd. 1)  Floriana, Malta  0,00     2.732  2.732 

DEGEAKZENT Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     42  16 

DEGEAKZENT Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1) 

 Eschborn  0,00  51,00  20  20 

DEGEALPHA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     29  1 

DEGEALPHA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Hamm-
Heessen KG  1)  Eschborn  90,00  66,67  3  0 

DEGEARKADE Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     27  2 

DEGEARKADE Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1)  Eschborn  100,00     3  64 

DEGEASPEKT Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     29  2 

DEGEASPEKT Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1)  Eschborn  100,00     3  38 

DEGEASTURA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     62  37 
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DEGEASTURA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1)  Eschborn  100,00     -813  99 

DEGEAVUS Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     32  5 

DEGEBALTA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     26  1 

DEGECASTELL GmbH  1)  Eschborn  100,00     26  -1 

DEGECEBER Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     26  0 

DEGECEDO Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     261  9 

DEGECIVO Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH Berlin  1)  Berlin  100,00     28  2 

DEGECOMO Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     24  0 

DEGECULA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     275  249 

DEGECULA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Sindelfingen 
KG  1) 

 Eschborn  6,00  75,50  321  330 

DEGEDELTA Vermietungsgesellschaft für Betriebsvorrichtungen mbH  1)  Eschborn  100,00     26  0 

DEGEDOMUS Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     25  -1 

DEGEFULVA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     37  11 

DEGEIMPULS Grundstücksverwaltungsgesellschaft Objekt Hattingen mbH  1)  Eschborn  100,00     24  -1 

DEGEKONZEPT Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     62  14 

DEGEMALVA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     27  1 

DEGEMALVA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1) 6)  Eschborn  100,00     3  43 

DEGEMENAR Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     27  0 

DEGEMINAX Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     48  23 

DEGEMOBIL Vermietungsgesellschaft für Betriebsvorrichtungen mbH  1)  Eschborn  100,00     33  7 

DEGEMOLTO Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     28  3 

DEGEMONTES Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     229  203 

DEGEMONTES Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1)  Eschborn  95,00  75,00  245  242 

DEGEMOX Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     26  1 

DEGEMOX Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1)  Eschborn  100,00     3  38 

DEGENITOR Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1) 5)  Eschborn  100,00     26  0 

DEGEPRIMUS Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     60  34 

DEGEPRIMUS Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1) 

 Eschborn  5,00  75,50  42  41 

DEGEPROJEKT Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     44  -75 

DEGEPROLOG Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     26  0 

DEGEPROMO Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     34  1 

DEGEPROMO Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1) 6)  Eschborn  100,00     -32  -2 

DEGERIA Beteiligungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     26  0 

DEGERIPA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     43  17 

DEGERIPA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1) 

 Eschborn  6,00  76,00  -621  11 

DEGESAMOS Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     27  1 

DEGESAMOS Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Neuss KG  1)  Eschborn  90,00  66,67  3  0 

DEGESAPOR Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     29  1 

DEGESAPOR Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1)  Eschborn  100,00     3  41 

DEGESERA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     27  1 

DEGESERA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1)  Eschborn  0,00  51,00  678  84 

DEGESERVO Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     27  1 

DEGESERVO Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1) 

 Eschborn  100,00     3  188 

DEGESIDUX Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     26  1 

DEGESIGNUM Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     58  32 

DEGESIGNUM Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1)  Eschborn  6,00  75,50  40  39 

DEGESILEX Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     62  36 

DEGESILEX Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Karlsfeld KG  1)  Eschborn  5,00  75,50  -615  280 

DEGESILVA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     27  2 

DEGESISTO Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1) 5)  Eschborn  100,00     114  0 

DEGESOLVO Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     27  1 

DEGESOLVO Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG i.L.  1) 

 Eschborn  1,18  6,66  4  0 

DEGESUR Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     26  0 

DEGETAMESIS Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     53  27 

DEGETAMESIS Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1)  Eschborn  10,00  75,50  1.966  95 
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DEGETANTUS Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     25  -1 

DEGETERRA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     41  15 

DEGETERRA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1) 

 Eschborn  6,00  75,50  -413  140 

DEGETIBUR Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     54  28 

DEGETIBUR Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1)  Eschborn  6,00  67,34  36  34 

DEGETRINUM Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     50  25 

DEGETRINUM Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1)  Eschborn  6,00  75,50  25  30 

DEGEVIA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     27  1 

DEGEVIA Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Rhede Gronauer 
Straße 21 KG  1) 6)  Eschborn  90,00  66,67  3  0 

DEGEVITRO Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     25  0 

DESPINA GmbH  1)  Eschborn  100,00     40  15 

Deucalion Capital I (UK) Ltd. 1)  London, Großbritannien  0,00     -2.773  -2.773 

Deucalion Capital II (MALTA) Limited 1)  Valletta, Malta  0,00     -1.392  -1.225 

Deucalion Capital II (UK) Ltd. 1)  London, Großbritannien  0,00     2.351  2.351 

Deucalion Capital II Limited 1)  George Town, Cayman Islands  0,00     -5.075  -4.990 

Deucalion Capital VI Limited 1)  George Town, Cayman Islands  0,00     -667  -667 

Deucalion Capital VIII Limited 1)  George Town, Cayman Islands  0,00     12.927  12.604 

Deucalion Engine Leasing (Ireland) Ltd. 1)  Dublin, Irland  0,00     1.016  1.016 

Deucalion Ltd. 1)  George Town, Cayman Islands  0,00     19.231  19.231 

DEVIF-Fonds Nr. 150 Deutsche Gesellschaft für Investmentfonds 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

DEVIF-Fonds Nr. 2 Deutsche Gesellschaft für Investmentfonds 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

DEVIF-Fonds Nr. 250 Deutsche Gesellschaft für Investmentfonds 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

DEVIF-Fonds Nr. 500 Deutsche Gesellschaft für Investmentfonds 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

DEVIF-Fonds Nr. 528 Deutsche Gesellschaft für Investmentfonds 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

DEVIF-Fonds Nr. 60 Deutsche Gesellschaft für Investmentfonds 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

DG LEASING GmbH  1)  Eschborn  100,00     26  0 

DG Participacoes Ltda.  1)  Sao Paulo, Brasilien  100,00     0  0 

Dilax Beteiligungs Verwaltungsgesellschaft mbH  1)  Berlin  100,00     25  0 

Dilax Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG  1)  Berlin  92,39     2.859  -158 

Dilax France SAS  1)  Valence, Frankreich  100,00     420  168 

Dilax Intelcom AG  1)  Ermatingen, Schweiz  100,00     730  412 

Dilax Intelcom GmbH  1)  Berlin  72,01     2.181  -915 

Dilax Intelcom Iberica S.L.U.  1)  Madrid, Spanien  100,00     123  62 

Dilax Management Investment Reserve GmbH  1)  Berlin  100,00     232  -3 

Dilax Management Investment Verwaltungsgesellschaft mbH  1)  Berlin  100,00     22  -1 

Dilax Management Investmentgesellschaft mbH & Co. KG  1)  Berlin  99,50     200  -3 

Dilax Systems Inc.  1)  Saint Lambert, Kanada  100,00     504  200 

Dilax Systems UK Ltd.  1)  London, Großbritannien  100,00     -1.478  -406 

DILAX Systems US Inc  1) 

 

City of Wilmington, County of New 
Castle, USA  100,00     k.A.  k.A. 

DOBAS Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     29  4 

Drem Shipping LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     -14  141 

DRITTE DG Vermietungsgesellschaft für Immobilien mbH  1) 5)  Eschborn  100,00     26  0 

DUNAVAGON s.r.o. 1)  Dunajska Streda, Slowakei  100,00  0,00  1.903  1.903 

DURO Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     27  2 

DV01 Szarazfoldi Jarmukolcsonzo rt 1)  Aporka, Ungarn  100,00     -250  -250 

DVB Bank America N.V.  1)  Willemstad, Curaçao  100,00     110.992  22.297 

DVB Bank SE  5)  Frankfurt am Main  100,00     451.568  0 

DVB Capital Markets LLC  1)  New York, USA  100,00     2.925  -308 

DVB Group Merchant Bank (Asia) Ltd.  1)  Singapore, Singapur  100,00     345.419  26.899 

DVB Holding GmbH  1) 5)  Frankfurt am Main  100,00     13.000  0 

DVB Investment Management N.V.  1)  Willemstad, Curaçao  100,00     218  0 

DVB Transport Finance Limited  1)  London, Großbritannien  100,00     46.292  261 

DVG Deutsche Vermögensverwaltungs-Gesellschaft mit beschränkter Haftung  5)  Frankfurt am Main  100,00     82  0 

DVL Deutsche Verkehrs-Leasing GmbH i.L.  1)  Eschborn  74,90     2.485  -13 

DZ BANK Capital Funding LLC I  2) 4)  Wilmington, USA  100,00     300.895  6.599 

DZ BANK Capital Funding LLC II  2) 4)  Wilmington, USA  100,00     500.716  6.467 

DZ BANK Capital Funding LLC III  2) 4)  Wilmington, USA  100,00     350.302  4.182 

DZ BANK Capital Funding Trust I  Wilmington, USA  0,00  100,00  300.001  6.594 

DZ BANK Capital Funding Trust II  Wilmington, USA  0,00  100,00  500.001  6.460 

DZ BANK Capital Funding Trust III  Wilmington, USA  0,00  100,00  350.001  4.179 

DZ BANK Perpetual Funding (Jersey) Limited  4)  St. Helier, Jersey  0,00  100,00  260.482  1.272 

DZ BANK Perpetual Funding Issuer (Jersey) Limited  St. Helier, Jersey  0,00     0  0 
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DZ BANK Sao Paulo Representacao Ltda.  2)  Sao Paulo, Brasilien  100,00     355  102 

DZ Beteiligungsgesellschaft mbH Nr. 11  5)  Frankfurt am Main  100,00     6.620  0 

DZ Beteiligungsgesellschaft mbH Nr. 14  5)  Frankfurt am Main  100,00     51  0 

DZ Beteiligungsgesellschaft mbH Nr. 18  5)  Frankfurt am Main  100,00     64.726  0 

DZ Beteiligungsgesellschaft mbH Nr. 21  5)  Frankfurt am Main  100,00     25  0 

DZ Beteiligungsgesellschaft mbH Nr. 22  Frankfurt am Main  100,00     21  -1 

DZ Beteiligungsgesellschaft mbH Nr. 23  5)  Frankfurt am Main  100,00     25  0 

DZ Beteiligungsgesellschaft mbH Nr. 24  Frankfurt am Main  100,00     20  -1 

DZ CompliancePartner GmbH (GenoTec GmbH bis 17.01.2019)  Neu-Isenburg  100,00     k.A.  k.A. 

DZ FINANCIAL MARKETS LLC  New York, USA  100,00     3.919  63 

DZ Gesellschaft für Grundstücke und Beteiligungen mbH  5)  Frankfurt am Main  100,00     1.461  0 

DZ HYP AG  3) 5)  Hamburg/Münster  96,39     1.762.331  0 

DZ Immobilien + Treuhand GmbH  5)  Münster  94,50     4.055  0 

DZ Polska Spólka Akcyjna w likwidacji  Warszawa, Polen  100,00     69.454  705 

DZ PRIVATBANK (Schweiz) AG  1)  Zürich, Schweiz  100,00     156.549  641 

DZ PRIVATBANK S.A.  3)  Strassen, Luxemburg  91,27     640.561  11.382 

DZ Versicherungsvermittlung Gesellschaft mbH  5)  Frankfurt am Main  100,00     51  0 

DZ Vierte Beteiligungsgesellschaft mbH  5)  Frankfurt am Main  100,00     265.487  0 

e@syCredit Marketing und Vertriebs GmbH  1)  Nürnberg  100,00     25  0 

ENDES Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1) 5)  Eschborn  100,00     26  0 

Englische Straße 5 GmbH  1)  Wiesbaden  90,00     17.870  610 

EPI Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     52  13 

Finch Aircraft Leasing Limited 1)  Dublin, Irland  0,00     -2  -120 

FKS-NAVIGIUM GmbH  1)  Eschborn  100,00     -641  -126 

FLORIN GmbH  1)  Eschborn  100,00     54  29 

FLORIN GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  -28  35 

FPAC (Malta) Limited 1)  Floriana, Malta  100,00     0  0 

fragWILHELM GmbH  1)  Wiesbaden  100,00     k.A.  k.A. 

Fundamenta-Lakáskassza Lakás-takarékpénztár Zrt.  1)  Budapest, Ungarn  51,25     151.185  22.179 

Fundamenta-Lakáskassza Pénzügyi Közvetitö Kft.  1)  Budapest, Ungarn  100,00     4.373  377 

GAF Active Life 1 Renditebeteiligungs-GmbH & Co. KG  1)  Nidderau  96,55     68.573  0 

GAF Active Life 2 Renditebeteiligungs-GmbH & Co. KG  1)  Nidderau  94,98     65.672  0 

GENO Broker GmbH  5)  Frankfurt am Main  100,00     10.000  0 

GENO-Beteiligungsgesellschaft mbH  Düsseldorf  100,00     1.148  -2 

Genossenschaftlicher Informations Service GIS GmbH  Frankfurt am Main  100,00     4.288  89 

Glen Campbell Opco LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     -190  -212 

Glencoe Shipping Holdco LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     -14  -12 

GMS Management und Service GmbH  1)  Nidderau  100,00     79  29 

Goldberg Zweite Grundstücksverwaltungsgesellschaft Sütex mbH & Co. KG  1) 6)  Eschborn  94,50  88,00  1.294  338 

Green Eagle Investments N.V. 1)  Willemstad, Curaçao  100,00     -6.270  -6.270 

Grundstücksverwaltungsgesellschaft Sütex mbH  1)  Eschborn  100,00     23  0 

GWG 1. Wohn GmbH & Co. KG  1)  Stuttgart  100,00     2.000  726 

GWG 2. Wohn GmbH & Co. KG  1)  Stuttgart  100,00     3.000  876 

GWG 3. Wohn GmbH & Co. KG  1)  Stuttgart  100,00     7.000  869 

GWG 4. Wohn GmbH & Co. KG  1)  Stuttgart  100,00     9.000  911 

GWG Beteiligungsgesellschaft mbH  1)  Stuttgart  100,00     26  0 

GWG Gesellschaft für Wohnungs- und Gewerbebau Baden-Württemberg AG  1)  Stuttgart  91,56     316.386  28.215 

GWG Hausbau GmbH  1) 5)  Stuttgart  94,48     2.750  0 

GWG ImmoInvest GmbH  1)  Stuttgart  94,90     8.735  2.793 

GWG Wohnpark Sendling GmbH  1)  Stuttgart  94,00     3.653  347 

GZ-Immobilien-Management GmbH & Co. Objekt KG  Frankfurt am Main  100,00     0  -4 

GZ-Trust Consult GmbH i.L.  Stuttgart  100,00     838  359 

Havel Nordost Zweite Großmobilien GmbH  1)  Eschborn  100,00     42  17 

Havel Nordost Zweite Großmobilien GmbH & Co. Vermietungs KG  1)  Zehdenick  0,00  52,00  3.809  1.226 

Hawk Aircraft Leasing Limited 1)  Dublin, Irland  0,00     -46  -46 

Hibiscus Aircraft Leasing Limited 1)  Floriana, Malta  0,00     439  439 

Highlanders Aircraft Leasing (IRL) Ltd. 1)  Dublin, Irland  0,00     192  192 

Hollandse Scheepshypotheekbank N.V.  1)  Rotterdam, Niederlande  100,00     707  0 

Hudson Services LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     -799  -84 

HumanProtect Consulting GmbH  1)  Köln  100,00     216  36 

Immobilien-Gesellschaft "DG Bank-Turm, Frankfurt am Main, Westend" mbH & 
Co. KG des genossenschaftlichen Verbundes  1)  Frankfurt am Main  95,97     186.392  25.232 

Immobilien-Verwaltungsgesellschaft "DG BANK-Turm, Frankfurt am Main, 
Westend" mbH  Frankfurt am Main  100,00     55  20 

IMPETUS Bietergesellschaft mbH  5)  Düsseldorf  100,00     54.063  0 

Intermodal Investment Fund IX LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  100,00     21  21 
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IPConcept (Luxemburg) S.A.  1)  Strassen, Luxemburg  100,00     4.580  8.758 

IPConcept (Schweiz) AG  1)  Zürich, Schweiz  100,00     6.158  351 

Iron Maple Rail Ltd. 1)  Vancouver, Kanada  100,00     -10.563  -10.563 

ITF International Transport Finance Suisse AG  1)  Zürich, Schweiz  100,00     -43.457  -7.479 

Ivanhoe Shipping Opco LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     266  186 

IZD-Beteiligung S.à.r.l.  1)  Luxembourg, Luxemburg  99,50     131  20.867 

JASPIS GmbH  1)  Eschborn  100,00     41  15 

JASPIS GmbH & Co. Immobilien KG  1) 6)  Eschborn  100,00     10  20 

K2 Aircraft Malta Ltd 1)  Floriana, Malta  100,00     4  4 

KALAMOS GmbH  1)  Eschborn  100,00     474  449 

Kalsubai Shipping and Offshore Private Ltd. 1)  Mumbai, Indien  0,00     0  14.334 

Kälte Eckert GmbH  1)  Markgröningen  70,00     7.026  -374 

KBIH Beteiligungsgesellschaft für Industrie und Handel mbH  Frankfurt am Main  100,00     21.103  7.825 

KISSELBERG Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH  1)  Eschborn  100,00     9  0 

KISSELBERG Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. Immobilien-
Vermietungs KG  1)  Eschborn  6,00  66,67  8.011  441 

KRAVAG Umweltschutz und Sicherheitstechnik GmbH  1)  Hamburg  100,00     269  30 

KRAVAG-ALLGEMEINE Versicherungs-Aktiengesellschaft  1)  Hamburg  100,00     119.361  12.103 

KRAVAG-LOGISTIC Versicherungs-Aktiengesellschaft  1)  Hamburg  51,00     205.389  13.717 

KTP Beteiligungs GmbH & Co. KG  1)  Frankfurt am Main  100,00     25.769  718 

KTP Verwaltungs GmbH  1)  Frankfurt am Main  100,00     22  -2 

KV MSN 27602 Aircraft Ltd. 1)  Dublin, Irland  0,00     -10  127 

Lantana Aircraft Leasing Limited 1)  Floriana, Malta  0,00     -24.114  -24.875 

Leith Shipping LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     222  312 

LEKANIS GmbH  1)  Eschborn  100,00     41  16 

LEKANIS GmbH & Co. Immobilien KG  1) 6)  Eschborn  100,00     21  81 

Linton Shipping LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     0  84 

LISENE GmbH  1)  Eschborn  100,00     44  19 

LISENE GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  0,00  52,00  24  23 

LITOS GmbH  1)  Eschborn  100,00     41  16 

LITOS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  0,00  52,00  21  43 

LogPay Financial Services GmbH  1) 5) 6)  Eschborn  100,00     2.000  0 

LogPay Mobility Services GmbH  1)  Eschborn  100,00     0  0 

Maple Leaf Shipping Holdco LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     4.554  -67 

MD Aviation Capital Pte. Ltd. 1)  Singapore, Singapur  100,00     -22.115  -22.115 

MDAC 1 Pte Ltd. 1)  Singapore, Singapur  100,00     -4.957  -4.957 

MDAC 11 Pte Ltd. 1)  Singapore, Singapur  100,00     -551  -551 

MDAC 2 Pte Ltd. 1)  Singapore, Singapur  100,00     -5.574  -5.574 

MDAC 3 Pte Ltd. 1)  Singapore, Singapur  100,00     14.188  14.188 

MDAC 4 Pte Ltd. 1)  Singapore, Singapur  100,00     -1.760  -1.760 

MDAC 5 Pte. Ltd. 1)  Singapore, Singapur  100,00     -6.758  -6.758 

MDAC 6 Pte Ltd. 1)  Singapore, Singapur  100,00     3.655  3.655 

MDAC 7 (Ireland) Ltd. 1)  Dublin, Irland  100,00     1.676  1.676 

MDAC 8 Pte Ltd. 1)  Singapore, Singapur  100,00     -681  -681 

MDAC 9 Pte Ltd. 1)  Singapore, Singapur  100,00     419  419 

MDAC Malta Ltd. 1)  Floriana, Malta  0,00     0  0 

MI-Fonds 384 Metzler Investment GmbH 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

MI-Fonds 388 Metzler Investment GmbH 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

MI-Fonds 391 Metzler Investment GmbH 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

MI-Fonds 392 Metzler Investment GmbH 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

MI-Fonds F 57 Metzler Investment GmbH 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

MI-Fonds F 59 Metzler Investment GmbH 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

MI-Fonds F45 Metzler Investmtent GmbH 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

MI-Fonds F46 Metzler Investmtent GmbH 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

MI-Fonds F47 Metzler Investmtent GmbH 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

MI-Fonds J01 Metzler Investment GmbH 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

MI-Fonds J03 Metzler Investment GmbH 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

MINTAKA GmbH  1)  Eschborn  100,00     44  19 

MINTAKA GmbH & Co. Immobilien KG  1) 6)  Eschborn  100,00     -138  8 

MODULUS GmbH  1)  Eschborn  100,00     52  27 

MODULUS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  34  32 

Morgenstern Miet + Leasing GmbH  1)  Eschborn  95,00     26  0 

Mount Diamir LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     0  0 

Mount Pleasant Shipping Pte. Ltd. 1)  Singapore, Singapur  100,00     536  446 

Mount Rinjani Shipping Pte. Ltd. 1)  Singapore, Singapur  100,00     1.738  1.738 

Mount Santubong Ltd. 1)  Labuan, Malaysia  100,00     2.499  2.499 
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Mount Ulriken LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  100,00     495  495 

MS "Mumbai Trader" GmbH & Co. KG 1)  Bremen  0,00     0  0 

MSN1164 Freighter Ltd. 1)  Dublin, Irland  0,00     -734  12.702 

MSU Management-, Service- und Unternehmensberatung GmbH  1)  Landau in der Pfalz  74,00     778  145 

NELO Dritte GmbH  1)  Eschborn  100,00     48  22 

NELO Dritte GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  0,00  52,00  28  27 

NELO Fünfte GmbH  1)  Eschborn  100,00     44  19 

NELO Fünfte GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  0,00  52,00  25  23 

NFC Labuan Shipleasing I Ltd. 1)  Labuan, Malaysia  100,00     1.889  5.273 

NFC Shipping Fund C LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     6.694  6.672 

NOVA Achte GmbH  1)  Eschborn  100,00     42  17 

NOVA Neunte GmbH  1)  Eschborn  100,00     41  16 

NOVA Siebte GmbH  1)  Eschborn  100,00     42  17 

NOVA Siebte GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  22  20 

NTK Immobilien GmbH  1)  Hamburg  100,00     26  0 

NTK Immobilien GmbH & Co. Management KG  2)  Hamburg  100,00     1.068  -160 

Ocean Containerships II DIS 1)  Oslo, Norwegen  0,00     0  0 

Ocean Giant LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     -104  12.609 

Pascon GmbH   1)  Wiesbaden  100,00     31  6 

PAVONIS GmbH  1)  Eschborn  100,00     100  75 

PCAM Issuance II SA Issue RV AVL 001 1)  Luxembourg, Luxemburg  0,00     k.A.  k.A. 

PDZ Personaldienste & Zeitarbeit GmbH  5)  Darmstadt  100,00     60  0 

Pension Consult-Beratungsgesellschaft für Altersvorsorge mbH  1)  München  100,00     1.511  108 

Philip Trading Opco LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     -85  -1.867 

Phoenix Beteiligungsgesellschaft mbH  5)  Düsseldorf  100,00     108.349  0 

Puffin Aircraft Leasing Ltd. 1)  Dublin, Irland  0,00     -13  -183 

Quoniam Asset Management GmbH  1)  Frankfurt am Main  88,00  100,00  37.189  22.451 

Quoniam Funds Selection SICAV - Global Credit Cash Duration EUR hedged I dis 1)  Luxembourg, Luxemburg  0,00     k.A.  k.A. 

R+V Allgemeine Versicherung Aktiengesellschaft  1) 5)  Wiesbaden  95,00     774.177  0 

R+V Deutschland Real (RDR) 1)  Hamburg  0,00     k.A.  k.A. 

R+V Dienstleistungs GmbH  1)  Wiesbaden  100,00     623  4 

R+V Direktversicherung AG  1) 5)  Wiesbaden  100,00     13.320  0 

R+V Erste Anlage GmbH  1)  Wiesbaden  100,00     1.055  -9 

R+V INTERNATIONAL BUSINESS SERVICES Ltd., Dublin  1)  Dublin, Irland  100,00     1.053  -1.986 

R+V KOMPOSIT Holding GmbH  1) 5)  Wiesbaden  100,00     1.813.882  0 

R+V Krankenversicherung AG  1)  Wiesbaden  100,00     89.485  12.000 

R+V Kureck Immobilien GmbH  1)  Wiesbaden  100,00     41  4 

R+V Leben Wohn GmbH & Co. KG  1)  Wiesbaden  100,00     71.400  690 

R+V Lebensversicherung Aktiengesellschaft   1)  Wiesbaden  100,00     634.981  0 

R+V Luxembourg Lebensversicherung S.A.  1)  Strassen, Luxemburg  100,00     330.014  48.561 

R+V Mannheim P2 GmbH  1)  Wiesbaden  94,00     57.309  1.821 

R+V Pensionsfonds AG  1)  Wiesbaden  100,00     29.353  1.900 

R+V Pensionskasse AG  1)  Wiesbaden  100,00     103.133  -3.039 

R+V Personen Holding GmbH  1)  Wiesbaden  100,00     1.094.609  117.118 

R+V Rechtsschutz-Schadenregulierungs-GmbH  1)  Wiesbaden  100,00     277  130 

R+V Service Center GmbH  1) 5)  Wiesbaden  100,00     2.869  0 

R+V Service Holding GmbH  1) 5)  Wiesbaden  100,00     177.780  0 

R+V Treuhand GmbH  1)  Wiesbaden  100,00     42  1 

R+V Versicherung AG  5)  Wiesbaden  92,12     2.149.774  0 

RC II S.a.r.l.  1)  Luxembourg, Luxemburg  90,00     9.054  -422 

ReiseBank Aktiengesellschaft  1)   Frankfurt am Main  100,00     19.267  9.013 

RISALIS GmbH  1)  Eschborn  100,00     45  20 

RISALIS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  20  18 

RUBINOS GmbH  1)  Eschborn  100,00     137  112 

RUV Agenturberatungs GmbH  1)  Wiesbaden  100,00     486  201 

RV AIP S.a.r.l  1)  Luxembourg, Luxemburg  100,00     k.A.  k.A. 

RV AIP S.C.S SICAV-SIF - RV TF 2 Infra Debt  1)  Luxembourg, Luxemburg  100,00     k.A.  k.A. 

RV AIP S.C.S. SICAV-SIF  1)  Luxembourg, Luxemburg  99,00     k.A.  k.A. 

S2 Shipping and Offshore Ptd Ltd. 1)  Singapore, Singapur  100,00     -9.691  -9.691 

SAREMA GmbH  1)  Eschborn  100,00     51  26 

SAREMA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  52,00  34  410 

Scheepvaartmaatschappij Ewout B.V 1)  Schipol, Niederlande  100,00     370  370 

Schuster Versicherungsmakler GmbH  1)  Bielefeld  51,00     367  -149 

Schuster Versicherungsservice GmbH  1)  Bielefeld  100,00     37  0 

Schwäbisch Hall Facility Management GmbH  1)  Schwäbisch Hall  51,00     9.143  1.003 
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Schwäbisch Hall Kreditservice GmbH  1) 5)  Schwäbisch Hall  100,00     27.775  0 

Schwäbisch Hall Wohnen GmbH Gesellschaft für wohnwirtschaftliche Dienstleis-
tungen  1) 

 Schwäbisch Hall  100,00     621  3 

SECURON Versicherungsmakler GmbH  1)  Hannover  51,00     707  209 

Shamrock Trading Opco LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     -19  -167 

Shipping and Intermodal Investment Management Fund I LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     53.408  53.380 

Shipping and Intermodal Investment Management Fund II LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     40.160  40.421 

SHT Schwäbisch Hall Training GmbH  1)  Schwäbisch Hall  100,00     6.055  434 

SIIM Marlin Holdings LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  72,04     -645  1.468 

Sinaloa Aircraft Leasing Ltd 1)  Floriana, Malta  0,00     -44  -22 

Sprint Sanierung GmbH  1)  Köln  100,00     31.611  608 

SRF I Ltd. 1)  Floriana, Malta  0,00     -2.677  -2.609 

SRF III Ltd. 1)  Floriana, Malta  0,00     -5.074  -5.079 

Stani Trading Opco LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     -200  -1.841 

Stephenson Capital Limited 1)  George Town, Cayman Islands  0,00     -1.681  -1.681 

TeamBank AG Nürnberg  2) 5)  Nürnberg  92,44     539.699  0 

TEGANON GmbH  1)  Eschborn  100,00     27  2 

TEGANON GmbH & Co. Immobilien KG  1) 6)  Eschborn  100,00     3  21 

Terra Maris I LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  100,00     -6.752  -6.752 

Tiger Aircraft Leasing (UK) Limited 1)  London, Großbritannien  0,00     -2.351  -2.351 

TILIAS GmbH  1)  Eschborn  100,00     45  20 

TILIAS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  50,00  76,00  25  24 

TOPAS GmbH  1)  Eschborn  100,00     50  25 

TOPAS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  0,00  52,00  31  30 

Twenty Holding Private Limited 1)  Singapore, Singapur  0,00     -489  478 

UI Management S.a.r.l.  1)  Luxembourg, Luxemburg  100,00     k.A.  k.A. 

UI Vario: 2 aufgelegt von Union Investment Luxembourg S.A. 1)  Luxembourg, Luxemburg  0,00     k.A.  k.A. 

UII European Hospitality Fund  1)  Hamburg  0,00     k.A.  k.A. 

UII Issy 3 Moulins SARL  1)  Paris, Frankreich  100,00     8  -1 

UII PSD KN Immolnvest GP GmbH  1)  Hamburg  100,00     54  23 

UII SCE Immobilien GmbH & Co. KG  1)  Hamburg  100,00     k.A.  k.A. 

UII SCE Management GP GmbH  1)  Hamburg  100,00     25  0 

UII Verwaltungsgesellschaft mbH  1)  Hamburg  100,00     22  1 

UIN Union Investment Institutional Fonds Nr. 560 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

UIN Union Investment Institutional Fonds Nr. 578 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

UIN Union Investment Institutional Fonds Nr. 635 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

UIN Union Investment Institutional Fonds Nr. 669 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

UIN Union Investment Institutional Fonds Nr. 715 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

UIN Union Investment Institutional Fonds Nr. 716 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

UIN Union Investment Institutional Fonds Nr. 772 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

UIN Union Investment Institutional Fonds Nr. 817 1)  Frankfurt am Main  0,00     2.222.753  -477 

UIN Union Investment Institutional Fonds Nr. 825 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

UIN Union Investment Institutional Fonds Nr. 833 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

UIN Union Investment Institutional Fonds Nr. 834 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

UIN Union Investment Institutional Fonds Nr. 839 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

UIN Union Investment Institutional Fonds Nr. 913 1)  Frankfurt am Main  0,00     k.A.  k.A. 

UIR FRANCE 1 S.a.r.l.  1)  Paris, Frankreich  100,00     15  -7 

UIR FRANCE 2 S.a.r.l.  1)  Paris, Frankreich  100,00     20  -7 

UIR Verwaltungsgesellschaft mbH  1)  Hamburg  100,00     92  2 

UMB Unternehmens-Managementberatungs GmbH  1)  Wiesbaden  100,00     2.901  844 

UMBI GmbH  1)  Wiesbaden  100,00     101  27 

UniAbsolute Return Globalny FIZ 1)  Warszawa, Polen  0,00     k.A.  k.A. 

UniGotówkowy Aktywa Polskie 1)  Warszawa, Polen  0,00     k.A.  k.A. 

UniInstitutional Global Credit 1)  Luxembourg, Luxemburg  0,00     k.A.  k.A. 

UniObligacje: Globalne Rynki Wschodzace 1)  Warszawa, Polen  0,00     k.A.  k.A. 

Union Asset Management Holding AG  2)  Frankfurt am Main  96,57     940.464  341.275 

Union Investment Austria GmbH  1)  Wien, Österreich  100,00     16.309  1.279 

Union Investment Financial Services S.A.  1)  Luxembourg, Luxemburg  100,00     20.553  3.182 

Union Investment Institutional GmbH  1) 6)  Frankfurt am Main  100,00     83.970  0 

Union Investment Institutional Property GmbH  1) 6)  Hamburg  90,00     23.365  6.974 

Union Investment Luxembourg S.A.  1)  Luxembourg, Luxemburg  100,00     209.940  45.102 

Union Investment Privatfonds GmbH  1) 6)  Frankfurt am Main  100,00     460.942  0 

Union Investment Real Estate Asia Pacific Pte. Ltd.  1)  Singapore, Singapur  100,00     1.020  109 

Union Investment Real Estate Austria AG  1)  Wien, Österreich  94,50     6.857  700 

Union Investment Real Estate France S.A.S.  1)  Paris, Frankreich  100,00     3.585  1.354 

Union Investment Real Estate GmbH  2) 6)  Hamburg  94,50     150.589  44.148 
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Union Investment Service Bank AG  1) 6)  Frankfurt am Main  100,00     63.115  0 

Union Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S. A.  1)  Warszawa, Polen  100,00     32.383  5.973 

Union IT-Services GmbH  1) 6)  Frankfurt am Main  100,00     3.032  0 

Union Service-Gesellschaft mbH  1) 6)  Frankfurt am Main  100,00     6.833  0 

UniRak Nordamerika 1)  Luxembourg, Luxemburg  0,00     k.A.  k.A. 

Unterstützungskasse der Condor Versicherungsgesellschaften GmbH  1)  Hamburg  66,67     26  0 

URA Verwaltung GmbH  1)  Wien, Österreich  100,00     34  3 

VAUTID (SHANGHAI) Wear Resistant Material Trading Co. Ltd.  1)  Shanghai, China  100,00     1.154  330 

VAUTID Austria GmbH  1)  Marchtrenk, Österreich  100,00     826  134 

VAUTID GmbH  1)  Ostfildern  82,51     5.389  -101 

VAUTID INDIA PRIVATE LIMITED  1)  Mumbai, Indien  100,00     -235  -256 

VAUTID LATAM S.A.  1)  Quito, Ecuador  74,00     331  -121 

VAUTID MIDDLE EAST F.Z.E  1) 

 

Ajman Free Zone, Vereinigte 
Arabische Emirate  100,00     85  -47 

VB A330 Leasing Ltd 1)  George Town, Cayman Islands  100,00     -487  -487 

VisualVest GmbH  1) 6)  Frankfurt am Main  100,00     14.525  325 

VMB Vorsorgemanagement für Banken GmbH  1)  Overath  100,00     53  6 

VR Consultingpartner GmbH  2)  Frankfurt am Main  100,00     1.494  -478 

VR DISKONTBANK GmbH  1) 5)  Eschborn  100,00     200.147  0 

VR Equity Gesellschaft für regionale Entwicklung in Bayern mbH  1)  Frankfurt am Main  100,00     2.162  -81 

VR Equitypartner Beteiligungskapital GmbH & Co. KG UBG  2)  Frankfurt am Main  100,00     36.021  8.193 

VR Equitypartner GmbH  5)  Frankfurt am Main  100,00     69.070  0 

VR Equitypartner Management GmbH  1)  Frankfurt am Main  100,00     363  18 

VR FACTOREM GmbH  1) 5)  Eschborn  100,00     39.385  0 

VR GbR  2)  Frankfurt am Main  100,00     204.144  0 

VR HYP GmbH  1)  Hamburg  100,00     24  0 

VR Kreditservice GmbH  1) 5)  Hamburg  100,00     25  0 

VR Mittelstandskapital Unternehmensbeteiligungs GmbH  2)  Düsseldorf  100,00     935  40 

VR Payment GmbH (CardProcess GmbH bis 03.01.2019)  Frankfurt am Main  90,00     40.328  15.387 

VR Real Estate GmbH  1)  Hamburg  100,00     24  0 

VR Smart Guide GmbH  1)  Eschborn  100,00     507  -1.514 

VR WERT Gesellschaft für Immobilienbewertung mbH  1) 5)  Hamburg  100,00     100  0 

VR Zentralregulierungs GmbH  1)  Eschborn  100,00     10  15 

VR-IMMOBILIEN-LEASING GmbH  1) 5)  Eschborn  100,00     14.123  0 

VR-LEASING ABYDOS GmbH  1)  Eschborn  100,00     51  26 

VR-LEASING ABYDOS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  32  108 

VR-LEASING AKANTHUS GmbH  1)  Eschborn  100,00     27  2 

VR-LEASING AKANTHUS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  100,00     3  26 

VR-LEASING Aktiengesellschaft  5)  Eschborn  100,00     211.070  0 

VR-LEASING ALDEBARA GmbH  1)  Eschborn  100,00     43  17 

VR-LEASING ALDEBARA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  -482  1 

VR-LEASING AMETRIN GmbH  1)  Eschborn  100,00     27  2 

VR-LEASING AMETRIN GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  100,00     3  31 

VR-LEASING ARINA GmbH  1)  Eschborn  100,00     227  202 

VR-LEASING ARINA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  0,00  52,00  242  5.124 

VR-LEASING ARKI GmbH  1)  Eschborn  100,00     52  27 

VR-LEASING ARKI GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  34  32 

VR-LEASING ASINE GmbH  1)  Eschborn  100,00     47  22 

VR-LEASING ASINE GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  -96  51 

VR-LEASING ASOPOS GmbH  1)  Eschborn  100,00     27  2 

VR-LEASING ASOPOS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  100,00     3  17 

VR-LEASING ATRIA GmbH  1)  Eschborn  100,00     41  16 

VR-LEASING ATRIA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  55,00  21  20 

VR-LEASING AVENTURIN GmbH  1)  Eschborn  100,00     40  15 

VR-LEASING AVENTURIN GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  19  18 

VR-LEASING BETA GmbH  1)  Eschborn  100,00     27  2 

VR-LEASING BETA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  100,00     3  22 

VR-Leasing Beteiligungs GmbH  1)  Eschborn  100,00     105.221  21.856 

VR-LEASING DELOS GmbH  1)  Eschborn  100,00     27  2 

VR-LEASING DELOS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  100,00     3  26 

VR-LEASING DIVO GmbH  1)  Eschborn  100,00     56  31 

VR-LEASING DIVO GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  39  38 

VR-LEASING DOBAS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  100,00     5  47 

VR-LEASING ERIDA GmbH  1)  Eschborn  100,00     41  0 

VR-LEASING FABIO GmbH  1)  Eschborn  100,00     37  12 

VR-LEASING FABIO GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  15  14 
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VR-LEASING FAGURA GmbH & Co. Erste Immobilien KG  1) 6)  Eschborn  100,00     3  15 

VR-LEASING FAGURA GmbH & Co. Sechste Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  28  21 

VR-LEASING FAGURA GmbH & Co. Siebte Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  68,00  22  21 

VR-LEASING FARINA GmbH  1)  Eschborn  100,00     39  13 

VR-LEASING FARINA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  0,00  52,00  17  16 

VR-LEASING FERRIT GmbH & Co. Erste Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  1.012  93 

VR-LEASING FERRIT GmbH & Co. Fünfte Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  21  19 

VR-LEASING FLAVUS GmbH  1)  Eschborn  100,00     40  15 

VR-LEASING FLAVUS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  100,00     -1.589  -11 

VR-LEASING FULVIUS GmbH  1)  Eschborn  100,00     221  196 

VR-LEASING Hauptverwaltung GmbH & Co. KG  1)  Eschborn  94,80  76,00  5.000  -1 

VR-LEASING IKANA GmbH  1)  Eschborn  100,00     192  167 

VR-LEASING Immobilien-Holding GmbH & Co. KG  1) 6)  Eschborn  0,00  51,00  200  101 

VR-LEASING IRIS GmbH  1)  Eschborn  100,00     24  -1 

VR-LEASING ISORA GmbH  1)  Eschborn  100,00     240  215 

VR-LEASING KOSMOS GmbH  1) 5)  Eschborn  100,00     89  0 

VR-LEASING LEROS GmbH  1)  Eschborn  100,00     237  212 

VR-LEASING LIMNOS GmbH  1)  Eschborn  100,00     43  18 

VR-LEASING LIMNOS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  0,00  52,00  23  22 

VR-LEASING LOTIS GmbH  1)  Eschborn  100,00     344  319 

VR-LEASING LOTIS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  0,00  52,00  380  799 

VR-LEASING LYRA GmbH  1)  Eschborn  100,00     55  30 

VR-LEASING LYRA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  37  36 

VR-LEASING MAGADIS GmbH  1)  Eschborn  100,00     74  49 

VR-LEASING MAGADIS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  0,00  51,00  51  61 

VR-LEASING MALAKON GmbH  1)  Eschborn  100,00     37  12 

VR-LEASING MALAKON GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  15,00  75,50  15  213 

VR-LEASING MANEGA GmbH  1)  Eschborn  100,00     39  13 

VR-LEASING MANEGA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  75,50  5  23 

VR-LEASING MANIOLA GmbH  1)  Eschborn  100,00     25  -1 

VR-LEASING MARKASIT GmbH  1)  Eschborn  100,00     24  -1 

VR-LEASING MAROS GmbH  1)  Eschborn  100,00     42  17 

VR-LEASING MAROS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  0,00  52,00  22  21 

VR-LEASING MARTES GmbH  1)  Eschborn  100,00     25  -1 

VR-LEASING MENTHA GmbH  1)  Eschborn  100,00     26  1 

VR-LEASING MENTUM GmbH  1)  Eschborn  100,00     49  23 

VR-LEASING MENTUM GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  7,80  51,00  5.241  577 

VR-LEASING METRO GmbH & Co. Objekte Rhein-Neckar KG  1)  Eschborn  100,00     -207  233 

VR-LEASING MILETOS GmbH  1)  Eschborn  100,00     45  20 

VR-LEASING MILETOS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  26  25 

VR-LEASING MILIUM GmbH  1)  Eschborn  100,00     40  15 

VR-LEASING MILIUM GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  20  18 

VR-LEASING MUNDA GmbH  1)  Eschborn  100,00     27  2 

VR-LEASING MUNDA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  100,00     3  58 

VR-LEASING MUSCAN GmbH  1)  Eschborn  100,00     25  -1 

VR-LEASING MUSTELA GmbH  1)  Eschborn  100,00     53  28 

VR-LEASING NALANDA GmbH  1)  Eschborn  100,00     44  19 

VR-LEASING NALANDA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  75,50  19  23 

VR-LEASING NAPOCA GmbH  1)  Eschborn  100,00     40  14 

VR-LEASING NAPOCA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  51,00  57  143 

VR-LEASING NATANTIA GmbH  1)  Eschborn  100,00     45  1 

VR-LEASING NAVARINO GmbH  1)  Eschborn  100,00     70  45 

VR-LEASING NAVARINO GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  100,00     -195  201 

VR-LEASING NESTOR GmbH  1)  Eschborn  100,00     51  25 

VR-LEASING NESTOR GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  75,50  26  31 

VR-LEASING NETTA GmbH  1)  Eschborn  100,00     57  27 

VR-LEASING NETTA GmbH & Co. Immobilien KG  1) 6)  Eschborn  94,00  51,00  20  34 

VR-LEASING NOVA Fünfte GmbH  1)  Eschborn  100,00     56  31 

VR-LEASING ONDATRA GmbH  1)  Eschborn  100,00     72  46 

VR-LEASING ONDATRA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  0,00  51,00  57  55 

VR-LEASING ONYX GmbH  1)  Eschborn  100,00     43  17 

VR-LEASING ONYX GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  100,00     22  94 

VR-LEASING OPAVA GmbH  1)  Eschborn  100,00     558  531 

VR-LEASING OPAVA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  100,00     -1.137  634 

VR-LEASING OPHIR GmbH  1)  Eschborn  100,00     31  5 

193



DZ BANK AG 

Jahresabschluss und Lagebericht 2018 

Jahresabschluss der DZ BANK AG 

Anhang  

 

TOCHTERUNTERNEHMEN 
                    

                      

Name 
 

Ort 
 

Kapitalanteil 
 

Abweichende 
Stimmrechte 

 

Eigenkapital 
in 1.000€ 

 

Ergebnis 
in 1.000€ 

  
 

  
 

  
 

  
 

  
 

  

VR-LEASING OPHIR GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  100,00  83,66  -6.077  708 

VR-LEASING OPTIMA GmbH  1)  Eschborn  100,00     74  49 

VR-LEASING OPTIMA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  0,00  51,00  -35  83 

VR-LEASING ORDO GmbH  1)  Eschborn  100,00     41  15 

VR-LEASING PAROS GmbH  1)  Eschborn  100,00     31  6 

VR-LEASING PAROS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  -31  10 

VR-LEASING POCO GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  0,00  52,00  -10  36 

VR-LEASING REGELSCHULE GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  0,00  51,00  19  18 

VR-LEASING SALIX GmbH  1)  Eschborn  100,00     79  53 

VR-LEASING SALIX GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  0,00  51,00  65  63 

VR-LEASING SALONA GmbH  1)  Eschborn  100,00     35  9 

VR-LEASING SALONA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  75,50  12  11 

VR-LEASING SAMARA GmbH  1)  Eschborn  100,00     94  68 

VR-LEASING SAMARA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  100,00     87  87 

VR-LEASING SANAGA GmbH  1)  Eschborn  100,00     25  0 

VR-LEASING SANIDOS GmbH  1)  Eschborn  100,00     44  19 

VR-LEASING SANIDOS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  4,00  52,00  27  26 

VR-LEASING SARITA GmbH  1)  Eschborn  100,00     42  17 

VR-LEASING SARITA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  22  21 

VR-LEASING SASKIA GmbH  1)  Eschborn  100,00     43  18 

VR-LEASING SASKIA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  23  21 

VR-LEASING SEPIA GmbH  1)  Eschborn  100,00     31  6 

VR-LEASING SEPIA GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  4,00  52,00  809  8 

VR-LEASING SIGUNE GmbH  1)  Eschborn  100,00     43  18 

VR-LEASING SIGUNE GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  68,00  23  22 

VR-LEASING SIMA GmbH  1)  Eschborn  100,00     24  -1 

VR-LEASING SINABIS GmbH  1)  Eschborn  100,00     35  9 

VR-LEASING SINABIS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  75,50  12  11 

VR-LEASING SIRIUS GmbH  1)  Eschborn  100,00     27  2 

VR-LEASING SIRIUS GmbH & Co. Immobilien KG  1) 6)  Eschborn  100,00     3  31 

VR-LEASING SOLIDUS Elfte GmbH  1)  Eschborn  100,00     47  22 

VR-LEASING SOLIDUS Elfte GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  94,00  76,00  27  26 

VR-LEASING SOLIDUS Neunte GmbH  1)  Eschborn  100,00     25  0 

VR-LEASING SOLIDUS Neunzehnte GmbH  1)  Eschborn  100,00     45  20 

VR-LEASING SOLIDUS Neunzehnte GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  26  24 

VR-LEASING SOLIDUS Sechzehnte GmbH  1)  Eschborn  100,00     42  17 

VR-LEASING SOLIDUS Sechzehnte GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  22  20 

VR-LEASING SOLIDUS Vierzehnte GmbH  1)  Eschborn  100,00     41  16 

VR-LEASING SOLIDUS Zweite GmbH  1)  Eschborn  100,00     55  30 

VR-LEASING SOLIDUS Zweite GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  37  36 

VR-LEASING SOLIDUS Zwölfte GmbH  1)  Eschborn  100,00     27  2 

VR-LEASING TELLUR GmbH  1)  Eschborn  100,00     47  22 

VR-LEASING TELLUR GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Eschborn  6,00  76,00  28  27 

VR-ZR GmbH & Co. KG  1)  Eschborn  100,00     k.A.  k.A. 

Wadi Funding LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  100,00     8.555  8.555 

Wadi Woraya I LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  100,00     -3.528  -3.525 

Wadi Woraya III LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  100,00     -1.825  -1.823 

Waverley Shipping Opco LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  0,00     260  334 

WBS Wohnwirtschaftliche Baubetreuungs- und Servicegesellschaft mbH  1)  Stuttgart  94,90     19.247  47 

Weinmann GmbH & Co. Objekt Eichwald KG  1) 6)  Eschborn  100,00     3  48 

WGZ FINANCE PUBLIC LIMITED COMPANY   Dublin, Irland  100,00     6.747  397 

WGZ Immobilien + Management GmbH  1) 5)  Münster  100,00     35  0 

WGZ ImmobilienKontor GmbH  1)  Münster  100,00     67  3 

WGZ ImmobilienKontor GmbH & Co. KG  1)  Münster  100,00     841  1.104 

WGZ ImmobilienKontor GmbH & Co. KG  1)   Münster   100,00       841   1.104 
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38321 & 38329 Aircraft Leasing (Cayman) Ltd. 1)  Grand Cayman, Cayman Islands  50,00  0,00  10.121  2.436 

AerCap Partners I Ltd. 1)  Shannon, Irland  0,00     k.A.  k.A. 

AerCap Partners II Ltd. 1)  Shannon, Irland  0,00     k.A.  k.A. 

BAU + HAUS Management GmbH  1)  Wiesbaden  50,00     10.006  847 

BEA Union Investment Management Limited  1)  Hongkong, Hongkong  49,00     60.315  12.764 

Cella Intermodal Investment Fund LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  50,00     k.A.  k.A. 

Ceskomoravska stavebni sporitelna a.s.  1)  Praha, Tschechien  45,00     323.805  34.524 

D8 Product Tankers I LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  50,00     k.A.  k.A. 

D8 Product Tankers Investments LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  50,00     k.A.  k.A. 

Deutsche WertpapierService Bank AG  Frankfurt am Main  50,00     193.702  22.115 

DUO PLAST Holding GmbH  1)  Lauterbach  47,43     20.132  3.209 

DZ BANK Galerie im Städel Kunstverwaltungsgesellschaft mbH  Frankfurt am Main  50,00     15  -2 

Genossenschafts-Kraftfutterwerk Gesellschaft mit beschränkter Haftung   1)  Braunschweig  16,85  50,00  k.A.  k.A. 

GMS Holding GmbH  1)  Paderborn  58,89  45,00  12.993  2.836 

Herakleitos 3050 LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  50,00     k.A.  k.A. 

Intermodal Investment Fund IV LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  50,00     22.252  3.123 

Intermodal Investment Fund VIII LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  50,00  0,00  6.439  874 

IZD-Holding S.à.r.l.  1)  Luxembourg, Luxemburg  50,30  50,00  1.280  43.275 

MS Oceana Schifffahrtsgesellschaft mbH & Co. KG 1)  Hamburg  0,00     7.041  -595 

MS Octavia Schifffahrtsgesellschaft mbH & Co. KG 1)  Hamburg  0,00     5.695  -1.063 

Norafin Verwaltungs GmbH  1)  Mildenau  44,72     21.808  997 

Prvá stavebná sporitel'na, a.s.  1)  Bratislava, Slowakei  32,50     243.381  16.272 

R+V Kureck Immobilien GmbH Grundstücksverwaltung Braunschweig  1)  Wiesbaden  50,00     7.566  310 

Raiffeisen Banca Pentru Locuinte S.A.  1)  Bukarest, Rumänien  33,32     14.187  1.102 

TrustBills GmbH  Hamburg  25,00     -1.125  -2.572 

Versicherungs-Vermittlungsgesellschaft des Sächsischen Landesbauernverbandes 
mbH  1) 

 Dresden  50,00     203  24 

Versicherungs-Vermittlungsgesellschaft mbH des Bauernverbandes Mecklenburg-
Vorpommern e.V. (VVB)  1) 

 Neubrandenburg  50,00     164  10 

Versicherungs-Vermittlungsgesellschaft mbH des Landesbauernverbandes 
Brandenburg (VVB)  1)  Teltow  50,00     32  3 

Versicherungs-Vermittlungsgesellschaft mbH des Landesbauernverbandes 
Sachsen-Anhalt e.V. (VVB)  1)  Magdeburg  50,00     60  5 

Zhong De Zuh Fang Chu Xu Yin Hang (Sino-German-Bausparkasse) Ltd.  1)   Tianjin, China   24,90       368.643   -1.652 
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A330 Parts Ltd. 1)  Newark, USA  20,00     10.121  2.436 

adorsys GmbH & Co. KG  1)  Nürnberg  25,89     1.340  2.218 

adorsys Verwaltungs GmbH  1)  Nürnberg  25,90     29  1 

Aer Lucht Limited 1)  Dublin, Irland  47,80     k.A.  k.A. 

Artemis Gas 1 Shipping Inc. 1)  Piräus, Griechenland  20,00     k.A.  k.A. 

Bankenkonsortium der Zenit GmbH, GbR  Düsseldorf  33,30     0  0 

bbv-service Versicherungsmakler GmbH  1)  München  25,20     2.142  614 

Bergina AS 1)  Grimstad, Norwegen  40,00     k.A.  k.A. 

Danae Gas Shipping Inc 1)  Majuro, Marshallinseln  5,00     k.A.  k.A. 

Dr. Förster Holding GmbH  1)  Neu-Isenburg  20,06     25  0 

Dr. Neuberger Holding GmbH  1)  Wiesbaden  40,00     k.A.  k.A. 

Epic Gas Ltd. 1)  Tortola, Virgin Islands  15,71  0,16  k.A.  k.A. 

European Convenience Food GmbH  1)  Garrel  44,29     8.172  -351 

European Property Beteiligungs-GmbH  1)  Frankfurt am Main  38,90  33,20  2.815  1.825 

Flag Hope Shipping Limited 1)  Monrovia, Liberia  25,00     k.A.  k.A. 

Flag Tom Shipping Limited 1)  Monrovia, Liberia  25,00     k.A.  k.A. 

GBS Beteiligungsgesellschaft mbH  1)  Bayreuth  42,33     2.367  -454 

GGB-Beratungsgruppe GmbH  Stuttgart  23,13     -1.123  -1.858 

GHM Holding GmbH  1)  Erolzheim  40,00     17.219  -17 

GHM MPP Reserve GmbH  1)  Regenstauf  50,00     357  -4 

GHM MPP Verwaltungs GmbH  1)  Remscheid  50,00     21  -1 

Global Asic GmbH  1)  Dresden  30,80     1.118  -101 

Global Offshore Services B.V. 1)  Amsterdam, Niederlande  32,13     k.A.  k.A. 

Goldeck Zetti Beteiligungsgesellschaft mbH  1)  Leipzig  39,23     31.334  684 

Gram Car Carriers Holdings Pte. Ltd. 1)  Singapore, Singapur  5,88     k.A.  k.A. 

Groneweg Verwaltungsgesellschaft mbH  1)  Greven  48,00     17.598  2.344 

Hör Technologie GmbH  1)  Weiden i.d.OPf.  62,78  49,99  24.872  3.313 

Hudson Chemical Tankers Ltd 1)  Middlesex, Großbritannien  25,00     k.A.  k.A. 

Imperial Rose SA 1)  Majuro, Marshallinseln  25,00     k.A.  k.A. 

Imperial Sea SA 1)  Majuro, Marshallinseln  25,00     k.A.  k.A. 

Kapitalbeteiligungsgesellschaft für die mittelständische Wirtschaft in Nordrhein-
Westfalen mbH - KBG -  Neuss  23,60     3.244  477 

KCM Bulkers International Limited 1)  Tortola, Virgin Islands  49,00     k.A.  k.A. 

KCM Bulkers Ltd. 1)  Tortola, Virgin Islands  49,00     k.A.  k.A. 

KOTANI JV CO. BV 1)  Amsterdam, Niederlande  0,00     75.060  10.720 

KTP Holding GmbH  1)  Bous  37,36     38.295  3.880 

LogPay Transport Services GmbH  1)  Eschborn  49,02     0  276 

Mandarin Containers Limited 1)  Tortola, Virgin Islands  17,01     k.A.  k.A. 

MON A300 Leasing Ltd. 1)  George Town, Cayman Islands  20,00     73  1.560 

MON Engine Parts Inc. 1)  Wilmington, USA  20,00     3.373  297 

Mount Faber KS i.L. 1)  Oslo, Norwegen  0,00     k.A.  k.A. 

MSEA Aframax Holdings LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  48,00     k.A.  k.A. 

MSEA Marlin Holdings LLC 1)  Majuro, Marshallinseln  32,19     k.A.  k.A. 

MSN 1272&1278 Aircraft Leasing 1)  Grand Cayman, Cayman Islands  20,00     k.A.  k.A. 

n3k Informatik GmbH  1)  Heilbronn  58,33  49,99  10.812  1.092 

Ostertag DeTeWe Group GmbH  1)  Walddorfhäslach  58,52  49,90  k.A.  k.A. 

PI-SM GmbH  1)  Ehringshausen  40,80     2.422  -155 

SCL GmbH  1)  Butzbach  49,00     3.765  1.966 

SRF Railcar Leasing Limited 1)  Cashel, Irland  49,00     k.A.  k.A. 

TAP Ltd. 1)  Hamilton, Bermuda  38,05     k.A.  k.A. 

TES Holding Ltd.  1)  Bridgend, Großbritannien  40,00     28.308  -4.853 

Touax Rail Finance 3 Ltd. 1)  Bracetown, Irland  28,92     k.A.  k.A. 

Treuhand- und Finanzierungsgesellschaft für Wohnungs- und Bauwirtschaft mit 
beschränkter Haftung. Treufinanz  Düsseldorf  33,14     1.979  -220 

TREVA Entertainment GmbH i. L.  1)  Hamburg  32,70     1.269  -529 

United MedTec Holding GmbH  1)  Bückeburg  41,01     9.750  230 

Weisshaar Holding GmbH  1)  Deißlingen  84,94  49,92  3.668  -582 

Wessel-Werk Beteiligungsverwaltung GmbH i.L.  1)  Karlsruhe  45,00     -2.088  -1.527 

WÜRTT. GENO-HAUS GmbH & Co. KG  Stuttgart  29,70     35.884  1.548 

ZBI Partnerschafts-Holding GmbH  1)  Erlangen  49,90     6.074  985 

ZT Finance GmbH  1)   Weilheim   26,67       -21   -20 
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ANDROS GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Gilching  20,00  8,00  27  99 

ARDIAN Infrastructure Fund V B S.C.S., SICAV-RAIF  1)  Luxembourg, Luxemburg  31,80  0,00  k.A.  k.A. 

Assiconf S.r.l.  1)  Torino, Italien  20,00  0,00  80  6 

ASSICRA Servizi Assisurativi Banche di Credito Cooperativo Abruzzo e Molise S.r.l.  
1) 

 Pescara, Italien  25,00  0,00  376  28 

BCC RISPARMIO & PREVIDENZA S.G.R.P.A.  1)  Mailand, Italien  25,00     38.393  12.806 

BLE Bau- und Land-Entwicklungsgesellschaft Bayern GmbH  1)  München  20,00     247  -45 

BRASIL FLOWERS S.A.  1)  Barbacena, Brasilien  45,00     k.A.  k.A. 

Burghofspiele GmbH  1)  Eltville  20,00     61  -14 

Bürgschaftsbank Brandenburg GmbH  Potsdam  25,31     29.088  1.486 

Bürgschaftsbank Mecklenburg-Vorpommern GmbH  Schwerin  30,38     16.562  212 

Bürgschaftsbank Sachsen-Anhalt GmbH  Magdeburg  29,73     15.612  454 

Bürgschaftsbank Thüringen GmbH  Erfurt  22,13     25.946  642 

Cheyne Real Estate Credit (CRECH) Fund IV Loans SCS SICAV-SIF  1)  Luxembourg, Luxemburg  20,83     k.A.  k.A. 

CMMT Partners L.P.  1)  Camden, USA  26,64  0,00  k.A.  k.A. 

Corpus Sireo Health Care III SICAV-FIS  1)  Luxembourg, Luxemburg  33,33  0,00  54.751  2.388 

Corpus Sireo Health Care IV SICAV-FIS  1)  Luxembourg, Luxemburg  66,67  0,00  26.209  115 

Credit Suisse Global Infrastructure SCA SICAR  1)  Luxembourg, Luxemburg  30,09     320.954  107.991 

DZ BANK Mikrofinanzfonds eG  2)  Frankfurt am Main  30,64  0,82  193  6 

Finatem II GmbH & Co. KG  1)  Frankfurt am Main  20,20     20.149  9.537 

FREUNDE DER EINTRACHT FRANKFURT Aktiengesellschaft  1)  Frankfurt am Main  32,05     4.653  -1 

GbR Ottmann GmbH & Co. Südhausbau KG, München VR Hausbau AG, Stuttgart 
(GbR "Ackermannbogen.de-Wohnen am Olympiapark")  1)  München  50,00     2  -86 

GENO-Haus Stuttgart Beteiligungs GmbH  Stuttgart  33,33     30  1 

GENO-Haus Stuttgart GmbH & Co. KG Verwaltungsgesellschaft  Stuttgart  45,45     13  0 

GENOPACE GmbH  1) 6)  Berlin  22,49     200  0 

Global Infrastructure Partners III-C2, L.P.  1)  New York, USA  27,97  0,00  k.A.  k.A. 

Golding Mezzanine SICAV IV  1)  Munsbach, Luxemburg  49,98     11.863  1.851 

GTIS Brazil II S-Feeder LP  1)  Edinburgh, Großbritannien  100,00  0,00  20.195  -9.401 

Hermann-Löns-Grundstücks- und Entwicklungs GbR  1)  Münster  50,00     1.059  1.008 

Kreditgarantiegemeinschaft in Baden-Württemberg Verwaltungs-GmbH  Stuttgart  20,00     1.023  0 

Macquarie Asia Infrastructure Fund 2 SCSp  1)  Luxembourg, Luxemburg  50,48  0,00  k.A.  k.A. 

Macquarie Asia Infrastructure Fund EU Feeder L.P  1)  London, Großbritannien  100,00  0,00  k.A.  k.A. 

MB Asia Real Estate Feeder (Scot.) L.P.  1)  Edinburgh, Großbritannien  34,80  0,00  7.188  -1.634 

Medico 12 GmbH & Co. KG  1)  Frankfurt am Main  99,98     1.869  301 

Nuveen Immobilien GmbH  1)  Frankfurt am Main  50,00     132  10 

Nuveen Immobilien GmbH & Co. GB I KG  1)  Frankfurt am Main  73,91  73,21  20.888  2.759 

paydirekt GmbH  Frankfurt am Main  33,33     16.278  -4.421 

PT. VAUTID WEAR TECHNOLOGY INDONESIA  1)  Tangerang (Banten), Indonesien  50,00     130.427  9.283 

RV-CVIII Holdings, LLC  1)  Camden, USA  100,00     39.544  1.072 

Schroder Italien Fonds GmbH & Co. KG  1)  Frankfurt am Main  23,08  19,74  728  -26 

Schroder Property Services B.V.  S.à.r.l.  1)  Amsterdam, Niederlande  30,00     255  87 

Technology DZ Venture Capital Fund I GmbH & Co. KG i.L.  1)  München  34,33     7.595  -96 

TF H III Technologiefonds Hessen Gesellschaft mit beschränkter Haftung  Wiesbaden  25,00     5.597  -87 

TF H Technologie-Finanzierungsfonds Hessen Gesellschaft mit beschränkter 
Haftung (TF H GmbH) i.L.  Wiesbaden  33,33     570  -2 

Tishman Speyer Brazil Feeder (Scots/D), L.P.  1)  Edinburgh, Großbritannien  100,00     21.901  2.539 

Tishman Speyer European Real Estate Venture VIII Parallel SCSp  1)  Luxembourg, Luxemburg  55,88  0,00  k.A.  k.A. 

Tishman Speyer European Strategic Office Fund Feeder, L.P.  1)  London, Großbritannien  97,18     19.895  7.249 

TXS GmbH  1)  Ellerau  24,50     1.498  616 

VAUTID & HUIFENG (WUHU) Wear Resistant Material Co. Ltd.  1)  Wuhu, China  50,00     730  108 

VAUTID Arabia Coating & Treatment of Metals LLC  1) 

 

Ras Al Khaimah, Vereinigte 
Arabische Emirate 

 24,50  0,00  196  -37 

Vautid North America, Inc.  1)  Carnegie, USA  100,00  0,00  -311  36 

VBI Beteiligungs GmbH  1)  Wien, Österreich  24,50     623  -292 

VR-NetWorld GmbH  2)  Bonn  43,48     5.633  384 

ZhangJiaGang Vautid Yao Yu Wear Resistance Material Co., Ltd.  1)   Yangshe Town, China   50,00       201   67 
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Banco Cooperativo Español S.A.  Madrid, Spanien  12,02     503.220  36.391 

DEPFA BeteiligungsHolding II Gesellschaft mit beschränkter Haftung  1)  Düsseldorf  10,00     240  -16 

EDEKABANK Aktiengesellschaft  Hamburg  8,35     157.870  6.091 

equensWorldline SE  Utrecht, Niederlande  11,89     862.859  20.622 

EURO Kartensysteme GmbH  Frankfurt am Main  19,60     11.835  199 

PANELLINIA BANK SOCIETE ANONYME (under special liquidation)  Athen, Griechenland  8,42  5,28  50.143  -12.637 

Protektor Lebensversicherungs-AG  1)  Berlin  5,27     105.796  384 

Raiffeisendruckerei GmbH  1)  Neuwied  7,88     8.914  3.345 

SCHUFA Holding AG  1)   Wiesbaden   17,94       88.595   29.348 
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"Hotel Wagramerstraße 8" Errichtungs- und BetriebsgmbH & Co KG  1)  Wien, Österreich  0,00     23.896  1.486 

ABE Clearing S.A.S a Capital Variable  Paris, Frankreich  1,92     24.722  4.321 

AERS Consortio AG  1)  Stuttgart  16,50     125  -19 

Airport Garden Services and Business Center S.A.  1)  Brüssel-Zaventem, Belgien  0,33     273  184 

AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mit beschränkter Haftung  Frankfurt am Main  0,31     238.732  11.080 

Akademie Badischer Volksbanken und Raiffeisenbanken GmbH  1)  Karlsruhe  0,03     k.A.  0 

Almack Mezzanine I LP  1)  London, Großbritannien  9,82     6  64.126 

Anlegerentschädigung von Wertpapierfirmen GmbH  1)  Wien, Österreich  0,57  1,61  k.A.  k.A. 

Architrave GmbH  1)  Berlin  13,00     k.A.  k.A. 

Assicoop-Assicurazioni Cooperative S.r.l.  1)  Catania, Italien  0,41  0,00  k.A.  k.A. 

assistance partner GmbH & Co. KG  1)  München  5,01  0,00  1.246  0 

Bank Polskiej Spoldzielczosci Spolka Akcyjna   Warszawa, Polen  1,00     189.384  362 

Baro Beteiligungs-GmbH & Co. KG  1)  Münster  5,10     500  -1.426 

BayBG Bayerische Beteiligungsgesellschaft mbH  München  9,38     232.843  6.129 

Bayerische Raiffeisen- Beteiligungs-Aktiengesellschaft  2)  Beilngries  1,85     846.313  33.848 

Berliner Volksbank eG  1)  Berlin  0,00  0,10  1.029.942  19.628 

Beteiligungs-Aktiengesellschaft der bayerischen Volksbanken  1)  Pöcking  1,14     232.305  7.409 

BGG Bayerische Garantiegesellschaft mit beschränkter Haftung für mittelständi-
sche Beteiligungen 

 München  13,15     51.389  2.653 

Blackrock Renewable Income Europe Fund  1)  London, Großbritannien  7,69     k.A.  k.A. 

Blackstone Real Estate Partners Europe III L.P.  1)  New York, USA  1,62  0,00  70  644.548 

Blackstone Real Estate Partners International I.E. L.P.  1)  New York, USA  9,77     17  3.051 

BTG Beteiligungsgesellschaft Hamburg mbH  Hamburg  10,00     4.322  163 

Bürgschaftsbank Bremen GmbH  Bremen  4,86     7.400  562 

Bürgschaftsbank Hessen GmbH  Wiesbaden  15,87     19.989  827 

Bürgschaftsbank Nordrhein-Westfalen GmbH Kreditgarantiegemeinschaft  Neuss  15,75     35.440  1.282 

Bürgschaftsbank Rheinland-Pfalz GmbH  Mainz  14,31     16.605  79 

Bürgschaftsbank Sachsen GmbH  Dresden  14,66  16,59  42.015  1.645 

Bürgschaftsbank Schleswig-Holstein GmbH  Kiel  11,79     40.182  971 

BürgschaftsGemeinschaft Hamburg GmbH  Hamburg  6,36     25.243  744 

Caprese S.A.  1)  Brüssel-Zaventem, Belgien  0,00     4.766  -457 

Cash Logistik Security AG  1)  Düsseldorf  4,10     2.520  -1.481 

Cassa Centrale Banca - Credito Cooperativo del Nord Est Societa' per Azioni  Trento, Italien  3,69     1.073.685  13.431 

Celt S. A.  1)  Krakow, Polen  4,44  0,00  k.A.  k.A. 

Centrast S. A.  1)  Warszawa, Polen  0,64     k.A.  k.A. 

CLS Group Holdings AG  Luzern, Schweiz  0,69     518  1.904 

Coop System S.p.A.  1)  Roma, Italien  1,97     k.A.  k.A. 

Copenhagen Infrastructure III K/S  1)  Kopenhavn K, Dänemark  5,77  0,00  k.A.  k.A. 

Cruz Martins & Wahl Lda.  1)  Lousado, Portugal  10,00     7.415  -264 

Curzon Capital Partners III LP  1)  London, Großbritannien  11,99  0,00  k.A.  k.A. 

Curzon Capital Partners IV LP  1)  London, Großbritannien  10,73  0,00  0  0 

DePfa Beteiligungsholding III Gesellschaft mit beschränkter Haftung  1)  Düsseldorf  0,40     318  -15 

Deutsche Bauernsiedlung - Deutsche Gesellschaft für Landentwicklung (DGL) mbH  
1) 

 Frankfurt am Main  16,26     6.681  -122 

Deutsche Börse Commodities GmbH  Frankfurt am Main  16,20  14,48  6.768  4.016 

Deutscher Genossenschafts-Verlag eG  2)  Wiesbaden  1,54  1,37  10.344  1.414 

DG ANLAGE Holland-Fonds "Nieuwegein, 's-Hertogenbosch" GmbH & Co. KG (DGI 
48)  Frankfurt am Main  0,57     0  3.225 

DG IMMOBILIEN MANAGEMENT Gesellschaft mbH  Frankfurt am Main  5,01     5.406  1.461 

DG Immobilien-Anlagegesellschaft "Berlin, Pariser Platz 3" Dr. Neumann & Prüske 
KG (DGI 43) i.L.  Frankfurt am Main  6,24     10.942  324 

DG Immobilien-Anlagegesellschaft Nr. 32 "Chemnitz, Essen" Schütze & Dr. 
Neumann KG i.L.  Frankfurt am Main  0,18     283  -311 

DG Immobilien-Anlagegesellschaft Nr. 34 "Berlin, Darmstadt, Frankfurt" Schütze & 
Dr. Neumann KG i.L. 

 Frankfurt am Main  0,06     2.901  22 

DG Immobilien-Anlagegesellschaft Nr. 35 "Berlin, Frankfurt" Prüske & Dr. 
Neumann KG i.L. 

 Frankfurt am Main  0,07     3.475  4.444 

DG Immobilien-Anlagegesellschaft Nr. 36 "Seniorenresidenz Oberursel" Kreft & 
Dr. Neumann KG i.L. 

 Frankfurt am Main  0,26     1  16.572 

DG Immobilien-Anlagegesellschaft Nr. 37 "Berlin-Wegedornstraße" GbR mit 
quotaler Haftung i.L.  Frankfurt am Main  0,66     1.115  -7 

DG IMMOBILIEN-Objektgesellschaft "Stuttgart, Industriestraße" Kreft & Dr. 
Neumann KG (DGI 49) i.L.  Frankfurt am Main  0,98     352  89 

DI Rathaus-Center Pankow Nr.35 KG  1)  Düren  3,86  0,00  k.A.  k.A. 

Domus Beteiligungsgesellschaft der Privaten Bausparkassen mbH Berlin  1)  Berlin  14,13     13  -2 

EDD AG i.L.  2)  Düsseldorf  9,99     27.792  -3.009 

EIG Energy Fund XVI (Scotland) L.P.  1)  Edinburgh, Schottland  14,02  0,00  180.318  -2.536 

Euro Capital S.A.S.  1)  Metz, Frankreich  6,67     32.736  1.659 
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European Property Investors Special Opportunities, L.P.  1)  London, Großbritannien  6,35  0,00  23.003  0 

European Property Investors, L. P.  1)  London, Großbritannien  6,50     0  0 

Evonik Projekt-Beteiligungs-GmbH & Co. KG  1)  Essen  1,00  0,00  343.141  -32 

EXTREMUS Versicherungs-Aktiengesellschaft  1)  Köln  5,00     64.740  300 

Fiducia & GAD IT AG  2)  Frankfurt am Main  0,35     447.211  20.644 

FIDUCIA Mailing Services eG  2)  Karlsruhe  0,12     81  0 

Flugplatz Schwäbisch Hall GmbH  1)  Schwäbisch Hall  2,00     49  0 

GAD Beteiligungs GmbH & Co. KG  2)  Münster  2,28     117.992  3.001 

GBK Holding GmbH & Co. KG  1)  Kassel  0,02     470.693  10.691 

GDV Dienstleistungs-GmbH  1)  Hamburg  2,82     26.529  -515 

German Equity Partners IV GmbH & Co. KG  1)  Frankfurt am Main  4,36     241.163  37.659 

GLADBACHER BANK Aktiengesellschaft von 1922  Mönchengladbach  17,53     39.278  2.748 

GMS Mitarbeiter Beteiligungsgesellschaft UG & Co.KG  1)  Münster  4,00  0,00  993  -7 

Golding Mezzanine SICAV III  1)  Munsbach, Luxemburg  1,30     199.401  39.212 

Grand Hotel Heiligendamm GmbH & Co. KG Fundus Fonds Nr. 34  1)  Disternich  1,90  0,00  0  0 

Gründerfonds Ruhr GmbH & Co. KG  1)  Essen  7,25     k.A.  k.A. 

HANDWERKSBAU NIEDERRHEIN AKTIENGESELLSCHAFT  Düsseldorf  10,15     23.563  1.610 

Hines European Value Fund SCSp  1)  Luxembourg, Luxemburg  13,87     k.A.  k.A. 

immigon portfolioabbau ag  Wien, Österreich  3,79     673.679  248.509 

Immo Feest en Cultuurpaleis Oostende SA  1)  Brüssel, Belgien  0,00     16.524  403 

Interessengemeinschaft Frankfurter Kreditinstitute GmbH  Frankfurt am Main  7,01     24.619  8.937 

IVS Immobilien GmbH  1)  Schiffweiler  6,00     26  0 

K in Kortrijk S.A.  1)  Brüssel, Belgien  0,00     92.110  -707 

Karen Notebook S. A.  1)  Warszawa, Polen  2,17     k.A.  k.A. 

KLAAS MESSTECHNIK GmbH  1)  Seelze-Harenberg  15,00     28  0 

KLV BAKO Vermittlungs-GmbH  Karlsruhe  10,00     224  9 

Konsortium der Absatzfinanzierungsinstitute plettac-assco GbR  Wuppertal  0,00  7,08  k.A.  k.A. 

Kreditgarantiegemeinschaft der Freien Berufe Baden-Württemberg Verwaltungs 
GmbH  Stuttgart  4,76     153  0 

Kreditgarantiegemeinschaft der Industrie, des Verkehrsgewerbes und des 
Gastgewerbes Baden-Württemberg Verwaltungs-GmbH  Stuttgart  15,28     1.300  0 

Kreditgarantiegemeinschaft des bayerischen Gartenbaues GmbH  München  9,07     649  0 

Kredit-Garantiegemeinschaft des bayerischen Handwerks Gesellschaft mit 
beschränkter Haftung  München  12,00     4.846  0 

Kreditgarantiegemeinschaft des Gartenbaues Baden-Württemberg Verwaltungs-
GmbH  Stuttgart  12,00     138  0 

Kreditgarantiegemeinschaft des Handels Baden-Württemberg Verwaltungs-GmbH  Stuttgart  10,05     1.022  0 

Kreditgarantiegemeinschaft des Handwerks Baden-Württemberg Verwaltungs-
GmbH 

 Stuttgart  10,05     1.001  0 

Kreditgarantiegemeinschaft des Hotel- und Gaststättengewerbes in Bayern GmbH  München  9,66     4.359  0 

Kreditgarantiegemeinschaft für den Handel in Bayern GmbH  München  7,19     6.317  0 

Kunststiftung Baden-Württemberg GmbH  1)  Stuttgart  0,50     2.899  -17 

Les Grands Pres S.A.  1)  Brüssel-Zaventem, Belgien  0,00  0,11  51.504  3.485 

Macquarie European Infrastructuree Fund 4 L.P.  1)  St. Peter, Guernsey  5,70  0,00  1.392.438  7.874 

Maritim Hotel Königswinter Grundstücksverwaltungsgesellschaft mbH & Co. 
Immobilien-Vermietungs KG  1)  Bad Salzuflen  6,00  24,50  k.A.  k.A. 

MBG H Mittelständische Beteiligungsgesellschaft Hessen GmbH  Wiesbaden  16,26     10.891  444 

MBG Mittelständische Beteiligungsgesellschaft Baden-Württemberg Gesellschaft 
mit beschränkter Haftung 

 Stuttgart  9,94     72.488  5.540 

MBG Mittelständische Beteiligungsgesellschaft Rheinland-Pfalz mbH  Mainz  9,80  11,11  35.400  1.334 

MBG Mittelständische Beteiligungsgesellschaft Schleswig-Holstein mbH  Kiel  14,59  15,22  39.021  2.978 

Mittelständische Beteiligungsgesellschaft Berlin-Brandenburg mbH  Potsdam  8,89     20.061  1.783 

Mittelständische Beteiligungsgesellschaft Mecklenburg-Vorpommern mbH  Schwerin  16,00     14.429  288 

Mittelständische Beteiligungsgesellschaft Niedersachsen (MBG) mbH  Hannover  19,92     13.638  507 

Mittelständische Beteiligungsgesellschaft Sachsen mbH  Dresden  9,38     46.694  1.965 

Mittelständische Beteiligungsgesellschaft Sachsen-Anhalt (MBG) mbH  Magdeburg  19,84     23.304  434 

Mittelständische Beteiligungsgesellschaft Thüringen mbH  Erfurt  10,28     24.944  1.214 

MORIO GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Wegberg  6,00  24,00  k.A.  k.A. 

Münchener Hypothekenbank eG  2)  München  1,24  1,25  1.343.867  46.252 

Munster S.A.  1)  Luxembourg, Luxemburg  0,11     k.A.  k.A. 

NELO Vierte GmbH & Co. Immobilien KG  1)  Waldems  6,00  24,00  3  4 

Niedersächsische Bürgschaftsbank (NBB) GmbH  Hannover  17,68     26.397  1.934 

Norddeutsche Genossenschaftliche Beteiligungs-Aktiengesellschaft  1)  Hannover  0,55     1.322.633  41.374 

Oberbergische Aufbau-Gesellschaft mit beschränkter Haftung  Gummersbach  6,09     1.966  44 

Opción Jamantab S. A. DE C. V.  1)  Mexico, Mexiko  0,00     k.A.  k.A. 

Partners Group Global Mezzanine 2007 S.C.A., SICAR  1)  Luxembourg, Luxemburg  2,24     76.442  4.186 

PAXOS GmbH & Co. KG  1)  Pullach i. Isartal  6,00  9,80  k.A.  k.A. 
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KAPITALANTEIL WENIGER 20% 
                    

                      

Name 
 

Ort 
 

Kapitalanteil 
 

Abweichende 
Stimmrechte 

 

Eigenkapital 
in 1.000€ 

 

Ergebnis 
in 1.000€ 

  
 

  
 

  
 

  
 

  
 

  

Prosa Beteiligungs GmbH & Co. KG  1)  Frankfurt am Main  15,63     k.A.  k.A. 

Prosolis GmbH The Solution House i.L.  1)  Fulda  6,00     k.A.  k.A. 

Raiffeisen Waren-Zentrale Rhein-Main eG  Köln  2,03     123.110  816 

Raiffeisen-Kassel A-Beteiligungs GmbH & Co. KG  Kassel  8,22     40.415  295 

Raiffeisen-Kassel B-Beteiligungs GmbH & Co. KG  Kassel  8,22     40.659  295 

Royale 120 New Building S.A.  1)  Brüssel-Zaventem, Belgien  0,00     43.697  907 

Royale 120 S.A.  1)  Brüssel-Zaventem, Belgien  0,01     833  13 

RREEF Pan-European Infrastructure Feeder GmbH & Co. KG  1)  Eschborn  17,70     364.623  -146 

Rund Vier GmbH & Co. KG  1)  Wien, Österreich  0,00     47.707  3.397 

S.W.I.F.T. Society for Worldwide International Financial Telecommunication  2)  La Hulpe, Belgien  0,26     394.698  81.079 

Saarländische Wagnisfinanzierungsgesellschaft mbH  Saarbrücken  2,59     5.419  -915 

SALEG Sachsen-Anhaltinische Landesentwicklungs GmbH  1)  Magdeburg  1,15     14.428  587 

Sana Kliniken AG  1)  München  0,69     413.693  38.288 

Schulze-Delitzsch-Haus, eingetragene Genossenschaft  1)  Bonn  0,95     549  27 

Sechzehnte Gamma Trans Leasing Verwaltungs-GmbH & Co. Finanzierungs-
Management KG i.L.  1)  Nidderau  16,51     k.A.  k.A. 

SGB-Bank Spólka Akcyjna  Poznan, Polen  0,38     185.051  764 

SIGNA Prime Selection AG  1)  Innsbruck, Österreich  5,00     k.A.  k.A. 

Société de la Bourse de Luxembourg S.A.  1)  Luxembourg, Luxemburg  0,06     k.A.  k.A. 

Süddeutsche Zuckerrübenverwertungs-Genossenschaft eG  Ochsenfurt  4,44  4,55  182.258  1.961 

Target Partners Capital GmbH & Co. KG  1)  München  10,00  10,01  535  0 

Technologiezentrum Schwäbisch Hall GmbH  1)  Schwäbisch Hall  4,17  5,56  569  62 

Teko - Technisches Kontor für Versicherungen Gesellschaft mit beschränkter 
Haftung  1)  Düsseldorf  10,00  0,00  81  30 

The Co-operators Group Ltd.  1)  Guelph, Kanada  3,60     k.A.  k.A. 

True Sale International GmbH  Frankfurt am Main  7,69     4.928  119 

Ufficio Centrale Italiano di Assistenza Assicurativea Automobilisti in Circolazione 
Internazionale -U.C.I. Societe consortie a R.L.  1) 

 Milano, Italien  0,09     k.A.  k.A. 

UIR Belgique 1 S.A.  1)  Bruxelles, Belgien  0,13     592  -383 

UIR Belgique 2 S.A.  1)  Bruxelles, Belgien  0,01     49.177  1.322 

UIR Le Président 1  1)  Brüssel-Zaventem, Belgien  0,00  0,06  4.310  -931 

UIR Le Président 2  1)  Brüssel-Zaventem, Belgien  0,00     361  -42 

UIR MU III S.A. de C.V.  1)  Mexico-City, Mexiko  0,00     k.A.  k.A. 

Visa Inc.  San Francisco, USA  0,00     29.686.600  8.992.580 

Vorgebirgs-Residenz Bonn-Endenich GmbH & Co. Kommanditgesellschaft  Unterschleißheim  5,00     102  0 

VR-Bank Schwäbisch Hall eG  1)  Schwäbisch Hall  0,01     116.485  4.482 

WESTFLEISCH Finanz AG  1)  Münster  0,36     82.669  0 

WN Real Estate GmbH & Co. KG  1)  Weilheim  6,00     28  454 

WRW Wohnungswirtschaftliche Treuhand Rheinland-Westfalen Gesellschaft mit 
beschränkter Haftung i.L.  Düsseldorf  2,73     k.A.  k.A. 

ZAWISLA Immobilien GmbH + Co. KG  1)  Jockgrim  6,00  24,00  25  15 

ZG Raiffeisen eG  Karlsruhe  1,05  0,02  81.049  2.513 

Zweite EMH Grundstücksverwaltung GmbH & Co. KG  1)   Minden   5,20   24,50   k.A.   k.A. 

           

1) Mittelbar gehalten           

2) Einschließlich mittelbar gehaltener Anteile           

3) Es besteht eine Patronatserklärung.           

4) Es besteht eine nachrangige Patronatserklärung.           

5) Ergebnisabführungsvertrag mit der DZ BANK (unmittelbar oder mittelbar)          

6) Die Gesellschaft macht von den Erleichterungen des § 264b HGB Gebrauch.          

k.A. = Es liegen keine Angaben vor.           

 

201



DZ BANK AG 

Jahresabschluss und Lagebericht 2018 

Jahresabschluss der DZ BANK AG 

Anhang  

 

>> 48 Angaben nach § 285 Nr. 11a HGB 

Bei den folgenden Unternehmen war die DZ BANK zum Bilanzstichtag unbeschränkt haftende 

Gesellschafterin: 

 

– Bankenkonsortium der Zenit GmbH, GbR, Mülheim an der Ruhr 

– DG Immobilien-Anlagegesellschaft Nr. 37 "Berlin-Wegedornstraße" GbR mit quotaler unbeschränkter 

Haftung i. L., Frankfurt am Main 

– Konsortium der Absatzfinanzierungsinstitute plettac-assco GbR, Wuppertal 

– VR GbR, Frankfurt am Main 

 
 

>> 49 Nachtragsbericht 

Vorgänge von besonderer Bedeutung nach Schluss des Geschäftsjahres waren nicht zu verzeichnen. 
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Versicherung der 
gesetzlichen Vertreter 
 

 

 

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemäß den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsätzen der Jahres-

abschluss der DZ BANK ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und 

Ertragslage der DZ BANK vermittelt und im Lagebericht der DZ BANK der Geschäftsverlauf einschließlich 

des Geschäftsergebnisses und die Lage der DZ BANK so dargestellt sind, dass ein den tatsächlichen Verhält-

nissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen 

Entwicklung der DZ BANK beschrieben sind. 

 

Frankfurt am Main, 5. März 2019 

 

 

 

DZ BANK AG 

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank 

 

Der Vorstand 

 

 

 

 

 

 

Fröhlich Dr. Riese Berghaus Dr. Brauckmann 

 

 

 

 

 

 

Brouzi Köhler Speth Ullrich 
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Bestätigungsvermerk des 
unabhängigen Abschluss-
prüfers 
 

 

 

An die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main 

 

Vermerk über die Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts 

 

 

Prüfungsurteile 

Wir haben den Jahresabschluss der DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main – 

bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2018 und der Gewinn- und Verlustrechnung für das Geschäftsjahr 

vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 sowie dem Anhang, einschließlich der Darstellung der Bilanzie-

rungs- und Bewertungsmethoden – geprüft. Darüber hinaus haben wir den Lagebericht der DZ BANK AG 

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 

31. Dezember 2018 geprüft. Die in Abschnitt IV.1.11 des Lageberichts enthaltene Erklärung zur Unternehmens-

führung nach § 289f Abs. 4 HGB haben wir in Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht in-

haltlich geprüft.  

 

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnisse 

 

– entspricht der beigefügte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, für Institute gelten-

den handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmä-

ßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens- und Finanzlage 

der Gesellschaft zum 31. Dezember 2018 sowie ihrer Ertragslage für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2018 bis 

zum 31. Dezember 2018 und 
 

– vermittelt der beigefügte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen 

wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deut-

schen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend 

dar. Unser Prüfungsurteil zum Lagebericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt der oben genannten Erklärung 

zur Unternehmensführung. 

 
Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass unsere Prüfung zu keinen Einwendungen gegen die 
Ordnungsmäßigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts geführt hat. 
 
 

Grundlage für die Prüfungsurteile 

Wir haben unsere Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Übereinstimmung mit § 317 HGB und 

der EU-Abschlussprüferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden „EU-APrVO“) unter Beachtung der vom 

Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung 

durchgeführt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsätzen ist im Abschnitt „Verantwor-
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tung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts“ unseres Bestätigungs-

vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhängig in Übereinstimmung mit den 

europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere 

sonstigen deutschen Berufspflichten in Übereinstimmung mit diesen Anforderungen erfüllt. Darüber hinaus er-

klären wir gemäß Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtprüfungsleistungen 

nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungs-

nachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und 

zum Lagebericht zu dienen. 

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte in der Prüfung des Jahresabschlusses 

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemäßen Ermessen 

am bedeutsamsten in unserer Prüfung des Jahresabschlusses für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 

31. Dezember 2018 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer Prüfung des Jahresab-

schlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres Prüfungsurteils hierzu berücksichtigt; wir geben kein geson-

dertes Prüfungsurteil zu diesen Sachverhalten ab. 

Nachfolgend beschreiben wir die aus unserer Sicht besonders wichtigen Prüfungssachverhalte: 

1. Bewertung der Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen

Gründe für die Bestimmung als besonders wichtiger Prüfungssachverhalt 

Die Ermittlung der beizulegenden Werte der Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen basiert 

grundsätzlich auf Geschäftsplanungen, die für jede Gesellschaft separat vorgenommen werden. Den in diesen 

Planungen enthaltenen Werten liegen Annahmen zugrunde, für deren Festlegung Ermessensspielräume für den 

Vorstand bestehen oder Schätzungen erforderlich sind. Insbesondere wirken sich aktuell bestehende Unsicher-

heiten hinsichtlich der zukünftigen wirtschaftlichen Entwicklung der Beteiligungsgesellschaften beziehungsweise 

der verbundenen Unternehmen auch vor dem Hintergrund des anhaltenden Niedrigzinsniveaus auf diese An-

nahmen aus. Zusätzlich sind bei der Ermittlung des Ertragswertes Annahmen, insbesondere zur Herleitung der 

Rendite einer risiko- und fristenadäquaten Alternativinvestition unter Zugrundelegung von Kapitalmarkt-

modellen (Capital Asset Pricing Model), zwecks Ableitung des auf die Cash-Flows der Planungsrechnung 

anzuwendenden Diskontierungszinssatzes zu treffen.  

Da die Bewertung der Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen in einem hohen Maße auf An-

nahmen beruht, die Schätzungen oder Ermessensentscheidungen beinhalten und diese Posten einen wesent-

lichen Umfang aufweisen, war dies ein besonders wichtiger Prüfungssachverhalt. Unser Fokus lag dabei auf der 

Bewertung von Anteilen an verbundenen Unternehmen (Bausparkasse Schwäbisch Hall AG, DVB Bank SE, 

R+V Versicherung AG, DZ PRIVATBANK AG), deren Geschäftsmodell aktuell besonders von dem anhalten-

den Niedrigzinsniveau beziehungsweise der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung beeinflusst wird. 

Prüferisches Vorgehen 

Zur Beurteilung der Werthaltigkeit der Buchwerte der Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen 

haben wir die Konzeption des Prozesses zur Bewertung des Anteilsbesitzes dahingehend untersucht, ob die dort 

definierten Verfahren in Einklang mit den berufsrechtlichen Verlautbarungen des Instituts der Wirtschaftsprüfer 

zur Unternehmens- bzw. Beteiligungsbewertung (IDW RS HFA 10 i.V.m. IDW S1) stehen.  

Auf Basis der von der Bank erstellten Ertragswertberechnungen bzw. alternativen Bewertungsverfahren haben 

wir für eine risikoorientierte Stichprobe von verbundenen Unternehmen bzw. Beteiligungen die Werthaltigkeit 

der Beteiligungsbuchwerte beurteilt.  

Für die Prüfung der Werthaltigkeit der Beteiligungsbuchwerte wurden Spezialisten im Prüfungsteam eingesetzt, 

die über besondere Fachkenntnisse auf dem Gebiet der Unternehmensbewertung verfügen. 
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Wir haben untersucht, ob die rechnerische Richtigkeit des von der DZ BANK erstellten Bewertungsmodells 

sichergestellt ist. Die wesentlichen Planungsprämissen (z.B. Neugeschäfts- und Margenplanung) haben wir unter 

Berücksichtigung der in der Vergangenheit erzielten Ergebnisse sowie der Planungsgüte der Gesellschaften beur-

teilt. Die von der Bank verwendeten Daten haben wir auf Basis unserer Kenntnisse der Geschäftstätigkeit und 

der prognostizierten Branchenentwicklung analysiert und, sofern vorhanden, einzelne Daten und Annahmen mit 

extern verfügbaren Marktdaten verglichen. Darüber hinaus haben wir die vorgenommene Ableitung des nachhal-

tigen Ergebnisses bei den jeweiligen Gesellschaften sowie die Herleitung des Kapitalisierungszinssatzes im 

Rahmen unserer Prüfung nachvollzogen. 

 

Aus unseren Prüfungshandlungen haben sich keine Einwendungen gegen die Bewertung der Beteiligungen und 

Anteile an verbundenen Unternehmen ergeben. 

 

Verweis auf zugehörige Angaben 

Angaben zu den Grundsätzen der Bewertung der Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen sind 

in Abschnitt A Randziffer 02 des Anhangs enthalten. Angaben zur Entwicklung der Beteiligungen und Anteile 

an verbundenen Unternehmen enthält der Abschnitt B Randziffer 14 sowie die Liste des Anteilsbesitzes in Ab-

schnitt D Randziffer 47. 

 

2. Werthaltigkeit aktiver latenter Steuern 

 

Gründe für die Bestimmung als besonders wichtiger Prüfungssachverhalt 

Der Vorstand der DZ BANK hat von dem Wahlrecht nach § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB zum Ansatz von aktiven 

latenten Steuern Gebrauch gemacht.  

 

Die Einschätzung, ob die den latenten Steuern zugrunde liegenden Differenzen zwischen den handelsrechtlichen 

Wertansätzen von Vermögensgegenständen, Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten und ihren steuerlichen 

Wertansätzen sich in späteren Geschäftsjahren voraussichtlich abbauen, erfolgt bei der DZ BANK auf Basis 

einer Projektion der steuerlichen Ergebnisse der folgenden fünf Geschäftsjahre, die auf internen Planungen für 

die Unternehmen im Organkreis basiert. Aufgrund der materiellen Bedeutung und der bestehenden Ermessens-

spielräume bei den in der Projektion verwendeten Annahmen war die Beurteilung der Werthaltigkeit von aktiven 

latenten Steuern ein besonders wichtiger Prüfungssachverhalt. 

 

Prüferisches Vorgehen 

Wir haben die Konzeption des Prozesses zum Ansatz von aktiven latenten Steuern und zur Beurteilung deren 

Werthaltigkeit dahingehend untersucht, ob eine Identifizierung latenter Steuerdifferenzen und deren Bewertung, 

in Übereinstimmung mit den steuerrechtlichen und handelsrechtlichen Vorschriften zur Bilanzierung latenter 

Steuern erfolgt.  

 

Weiterhin haben wir die steuerliche Planungsrechnung für den Organkreis mit bankinternen handelsrechtlichen 

Planungsunterlagen abgestimmt und die Höhe sowie die Ursache von steuerbilanziellen Gewinnabweichungen 

im Hinblick auf die steuerrechtlichen Anforderungen nachvollzogen. Die handelsrechtlichen Planungsrech-

nungen der Gesellschaften im ertragsteuerlichen Organkreis haben wir, unter Berücksichtigung unserer Kennt-

nisse der Geschäftstätigkeiten der Gesellschaften sowie der jeweiligen Branchenentwicklung, hinsichtlich der 

zugrundeliegenden Planungsparameter (z.B. Neugeschäfts- und Margenplanung) sowie der Güte vergangener 

Planungsrechnungen beurteilt. 

 

Außerdem haben wir die zutreffende Berücksichtigung bestehender Organschaftsverhältnisse in der steuerlichen 

Planungsrechnung sowie den zugrunde gelegten Planungshorizont und die angewendeten Steuersätze des steuer-

lichen Organkreises untersucht.  

 

Aus unseren Prüfungshandlungen haben sich keine Einwendungen gegen die Beurteilung der Werthaltigkeit akti-

ver latenter Steuern ergeben. 

 

207



DZ BANK AG 

Jahresabschluss und Lagebericht 2018 

Bestätigungsvermerk des unabhängigen Abschlussprüfers  

 

Verweis auf zugehörige Angaben  

Angaben zur Bilanzierung und Bewertung der aktiven latenten Steuern sind in Abschnitt A Randziffer 02 sowie 

Abschnitt B Randziffer 17 des Anhangs enthalten. 

 

3. Ansatz und Bewertung der Restrukturierungsrückstellung im Zusammenhang mit der „Zukunfts-

agenda Verbund First 4.0“ 

 

Gründe für die Bestimmung als besonders wichtiger Prüfungssachverhalt 

Im Zusammenhang mit der vom Vorstand der DZ BANK AG im Geschäftsjahr 2018 bekannt gegebenen  

Strategie „Zukunftsagenda Verbund First 4.0“ wurde ein sozialverträglicher Personalabbau für die Jahre 2020 ff. 

angekündigt und (nach einer Erörterung im Aufsichtsrat) bei einer Betriebsversammlung kommuniziert. 

 

Der Vorstand hat zum Abschlussstichtag eine Restrukturierungsrückstellung für den Personalabbau gebildet. 

Aufgrund der materiellen Bedeutung und der bestehenden Ermessensspielräume waren der Ansatz und die 

Bewertung der Restrukturierungsrückstellung ein besonders wichtiger Prüfungssachverhalt. 

 

Prüferisches Vorgehen 

Voraussetzung für den Ansatz einer Rückstellung nach § 249 Abs. 1 S. 1 HGB ist insbesondere das Vorliegen 

einer Außenverpflichtung, die im Geschäftsjahr rechtlich oder wirtschaftlich verursacht wurde. Darüber hinaus 

muss ernsthaft mit einer Inanspruchnahme gerechnet werden. Auf Basis der vorliegenden Verhandlungs-

dokumente (z.B. Grundsatzvereinbarung und aktuell gültigem Sozialplan), der Kommunikation gegenüber der 

Belegschaft, dem Gesamtbetriebsrat und dem Aufsichtsrat sowie von Erfahrungswerten aus vergangenen 

Restrukturierungsprogrammen haben wir beurteilt, ob diese eine Außenverpflichtung im Geschäftsjahr be-

gründen und mit einer zukünftigen Inanspruchnahme ernsthaft zu rechnen ist (Prüfung der Rückstellung dem 

Grunde nach). 

 

Weiterhin haben wir die Bewertung der angesetzten Restrukturierungsrückstellung in Bezug auf die Anforderun-

gen des § 253 Abs. 1 Satz 2 und Abs. 2 Satz 1 und 4 HGB beurteilt (Prüfung der Rückstellung der Höhe nach). 

Dabei haben wir die vorgelegte Planungsrechnung hinsichtlich der zugrundeliegenden Annahmen wie bspw. der 

geplanten Inanspruchnahme und der Kosten je Abbaumodell nachvollzogen und mit in der Bank vorliegenden 

Erfahrungen aus vergangenen Restrukturierungen (u.a. im Rahmen der Fusion mit der vormaligen WGZ BANK 

im Jahr 2016) abgeglichen.  

  

Aus unseren Prüfungshandlungen haben sich keine Einwendungen gegen den Ansatz und die Bewertung der 

Restrukturierungsrückstellung im Zusammenhang mit der „Zukunftsagenda Verbund First 4.0“ ergeben.  

 

Verweis auf zugehörige Angaben  

Zu den bzgl. der Restrukturierungsrückstellung angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden ver-

weisen wir auf die Angabe im Anhang, Abschnitt A Randziffer 02 und zu Erläuterungen des Strategieprogramms 

Verbund First 4.0 und der damit verbundenen Restrukturierungsmaßnahme auf die Angabe im Lagebericht, 

Abschnitt I.1. 

 

 

Sonstige Informationen 

Die gesetzlichen Vertreter sind für die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen 

umfassen die Erklärung zur Unternehmensführung nach § 289f Abs. 4 HGB und die Versicherung der gesetz-

lichen Vertreter gem. § 289 Abs. 1 Satz 5 HGB ("Bilanzeid"). 

 

Unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informatio-

nen, und dementsprechend geben wir weder ein Prüfungsurteil noch irgendeine andere Form von Prüfungs-

schlussfolgerung hierzu ab. 
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Im Zusammenhang mit unserer Prüfung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen 

und dabei zu würdigen, ob die sonstigen Informationen 

 

– wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, Lagebericht oder unseren bei der Prüfung erlangten 

Kenntnissen aufweisen oder 

 

– anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen. 

 

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgeführten Arbeiten den Schluss ziehen, dass eine wesentliche falsche 

Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, über diese Tatsache zu berichten. Wir 

haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten. 

 

 

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats für den Jahresabschluss und 
den Lagebericht 

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen,  

für Institute geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafür, 

dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den 

tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft 

vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die internen Kontrollen, die sie in Über-

einstimmung mit den deutschen Grundsätzen ordnungsmäßiger Buchführung als notwendig bestimmt haben, 

um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermöglichen, der frei von wesentlichen – beabsichtigten oder 

unbeabsichtigten – falschen Darstellungen ist.  

 

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafür verantwortlich, die Fähigkeit der 

Gesellschaft zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verant-

wortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortführung der Unternehmenstätigkeit, sofern einschlägig, 

anzugeben. Darüber hinaus sind sie dafür verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes 

der Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsächliche oder rechtliche 

Gegebenheiten entgegenstehen.  

 

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein 

zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahres-

abschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken 

der zukünftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die 

Vorkehrungen und Maßnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lage-

berichts in Übereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermöglichen und 

um ausreichende geeignete Nachweise für die Aussagen im Lagebericht erbringen zu können.  

 

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft zur 

Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. 

 

 

Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts  

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von 

wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insge-

samt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit 

dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den 

deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung 
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zutreffend darstellt, sowie einen Bestätigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prüfungsurteile zum Jahres-

abschluss und zum Lagebericht beinhaltet.  

 

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicherheit, aber keine Garantie dafür, dass eine in Übereinstim-

mung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) 

festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführte Prüfung eine wesent-

liche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen können aus Verstößen oder Unrichtigkeiten 

resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn vernünftigerweise erwartet werden könnte, dass sie 

einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirt-

schaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.  

 

Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. 

Darüber hinaus  

 

– identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher – beabsichtigter oder unbeabsichtigter – falscher 

Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und führen Prüfungshandlungen als Reaktion 

auf diese Risiken durch sowie erlangen Prüfungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grund-

lage für unser Prüfungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt 

werden, ist bei Verstößen höher als bei Unrichtigkeiten, da Verstöße betrügerisches Zusammenwirken, Fäl-

schungen, beabsichtigte Unvollständigkeiten, irreführende Darstellungen bzw. das Außerkraftsetzen interner 

Kontrollen beinhalten können; 

 

– gewinnen wir ein Verständnis von dem für die Prüfung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsys-

tem und den für die Prüfung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Maßnahmen, um Prüfungshand-

lungen zu planen, die unter den gegebenen Umständen angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prü-

fungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben;  

 

– beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungs-

methoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschätzten Werte und 

damit zusammenhängenden Angaben;  

 

– ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten 

Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der Unternehmenstätigkeit sowie, auf der Grundlage der 

erlangten Prüfungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder 

Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fähigkeit der Gesellschaft zur Fortführung der 

Unternehmenstätigkeit aufwerfen können. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicher-

heit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestätigungsvermerk auf die dazugehörigen Angaben im Jahresabschluss 

und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges 

Prüfungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum 

unseres Bestätigungsvermerks erlangten Prüfungsnachweise. Zukünftige Ereignisse oder Gegebenheiten 

können jedoch dazu führen, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstätigkeit nicht mehr fortführen kann;  

 

– beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschließlich der An-

gaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschäftsvorfälle und Ereignisse so darstellt, dass 

der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tat-

sächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft ver-

mittelt; 

 

– beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das 

von ihm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens; 

 

– führen wir Prüfungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten  

Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prüfungsnachweise vollziehen wir dabei 
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insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten be-

deutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus 

diesen Annahmen. Ein eigenständiges Prüfungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zu-

grunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass künf-

tige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.  

 

Wir erörtern mit den für die Überwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die 

Zeitplanung der Prüfung sowie bedeutsame Prüfungsfeststellungen, einschließlich etwaiger Mängel im internen 

Kontrollsystem, die wir während unserer Prüfung feststellen. 

 

Wir geben gegenüber den für die Überwachung Verantwortlichen eine Erklärung ab, dass wir die relevanten 

Unabhängigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erörtern mit ihnen alle Beziehungen und sonstigen 

Sachverhalte, von denen vernünftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhängigkeit 

auswirken, und die hierzu getroffenen Schutzmaßnahmen.  

 

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den für die Überwachung Verantwortlichen erörtert haben, 

diejenigen Sachverhalte, die in der Prüfung des Jahresabschlusses für den aktuellen Berichtszeitraum am 

bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Prüfungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese 

Sachverhalte im Bestätigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schließen die 

öffentliche Angabe des Sachverhalts aus. 

 

 

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen 

Übrige Angaben gemäß Artikel 10 EU-APrVO  

Wir wurden von der Hauptversammlung am 30. Mai 2018 als Abschlussprüfer gewählt. Wir wurden am 

14. Juni 2018 vom Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschäftsjahr 2002 als Abschluss-

prüfer der DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank tätig.  

 

Wir erklären, dass die in diesem Bestätigungsvermerk enthaltenen Prüfungsurteile mit dem zusätzlichen Bericht 

an den Prüfungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Prüfungsbericht) in Einklang stehen.  

 

Wir haben folgende Leistungen, die nicht im Jahresabschluss oder im Lagebericht angegeben wurden, zusätzlich 

zur Abschlussprüfung für das geprüfte Unternehmen sowie für die von diesem beherrschten Unternehmen er-

bracht: Durchführung von prüferischen Durchsichten von Zwischenabschlüssen und von freiwilligen Jahresab-

schlussprüfungen beherrschter Unternehmen, Durchführung von projektbegleitenden Prüfungen und der 

Prüfung der Meldepflichten und Verhaltensregeln nach § 36 Abs. 1 WpHG a.F. bzw. § 89 Abs. 1 WpHG n.F. 

einschließlich der Prüfung des Depotgeschäfts, Erteilung von Comfort Lettern, Bescheinigungen nach § 5 InvStG, 

Durchführung von vereinbarten Untersuchungshandlungen nach ISRS 4400 und von prüferischen Durchsichten 

nach ISRE 2410 sowie IDW PS 900, Prüfungen des dienstleistungsbezogenen internen Kontrollsystems nach 

IDW PS 951 und ISAE 3402, Prüfungen von Finanzaufstellungen oder deren Bestandteilen nach IDW PS 490, 

Betriebswirtschaftliche Prüfungen nach ISAE 3000, Durchführung von Prüfungen von Finanzanlagenver-

mittlern nach IDW PS 840, Prüfung von Compliance Management Systemen nach IDW PS 980. Darüber hinaus 

wurden zulässige Nichtprüfungsleistungen in Form von Steuerberatungs- und sonstigen Beratungsleistungen für 

die DZ BANK und von ihr beherrschte Unternehmen erbracht (Organisatorische oder fachliche Unterstützung 

bei quantitativen und qualitativen Datenabfragen von Aufsichtsbehörden sowie im Zusammenhang mit auf-

sichtsrechtlichen Meldungen, Bereitstellung von Informationen im Zusammenhang mit aktuellen und geplanten 

Gesetzesänderungen und Veranstaltungen für Mitarbeiter der DZ BANK Gruppe, Durchsicht von Fachkonzep-

tionen bei neuen Rechnungslegungsthemen, Unterstützungsleistungen im Zusammenhang mit der Digitali-

sierung von Produktprozessen, Erstellung von Bescheinigungen zum Zwecke ausländischer Besteuerung, 

Unterstützung bei neuen bzw. geänderten steuerlichen Melde- oder Dokumentationspflichten, Prüfung von 

Steuererklärungen sowie Steuerbroschüren, Erbringung von steuerlichen Due Diligence Leistungen). 
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Verantwortlicher Wirtschaftsprüfer  

Der für die Prüfung verantwortliche Wirtschaftsprüfer ist Herr Christian Mai. 

 

Eschborn/Frankfurt am Main, 7. März 2019 

 

Ernst & Young GmbH 

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 

 

 

 

 

 

Dr. Freiling Mai 

Wirtschaftsprüfer Wirtschaftsprüfer 
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