Bilanzen

Die fiinf GroBbanken im Geschaftsjahr 2007

Bis zum Friihjahr 2008 sah es fast so aus, als ginge die Finanzkrise an den fiinf groB-
ten deutschen Banken regelrecht vorbei. Insbesondere im Gegensatz zu einigen
(meist groBeren) auslindischen Instituten, aber auch zu der ein oder anderen deut-
schen Landesbank, darf anerkennend festgehalten werden, dass weder in Frankfurt,
Miinchen oder Bonn - dank eines starken ersten Halbjahres — fiir das Gesamtjahr
ein Fehlbetrag auszuweisen war. Die Freude dariiber durfte gleichwohl nicht lange
wihren: 2,5 Mrd. Euro mussten im ersten Quartal beim Branchenprimus Deutsche
Bank abgeschrieben werden, was zu einem Vorsteuerverlust von minus 254 Mill. Euro
fithrte (nach einem Gewinn von 3,16 Mrd. Euro im Vorjahreszeitraum). Kurz vor
Redaktionsschluss vermeldeten drei weitere Institute ihre ersten Quartalszahlen fiir
2008. Die Hypovereinsbank etwa weist fiir Januar bis Mirz ein negatives Ergebnis
vor Steuern von minus 318 Mill. Euro (nach gut 1,1 Mrd. Euro plus im Vorjahr) aus,
die Commerzbank konnte mit einem mehr als halbierten operativen Ergebnis von
435 (908) Mill. Euro immerhin in den schwarzen Zahlen bleiben und der Vorsteuer-
gewinn der Postbank sank um ein Viertel auf 166 (222) Mill. Euro ab.

Betrachtet man sich die Ergebnisrechnungen des vergangenen Gesamtjahres 2007,
wie es in dieser Gegeniiberstellung mit ausgewihlten Bereichen getan wurde, so fillt
dariiber hinaus ins Auge, dass aufgrund der unterschiedlichen Ausrichtung der Ban-
ken, aber auch durch die im Rahmen der IFRS gegebenen Mdoglichkeiten der Bilan-
zierung, ein direkter Vergleich immer schwieriger wird. Wo sich ein solcher dennoch

sinnvoll anstellen l3sst, hat die Redaktion einige Vergleichszahlen aufgefiihrt.

Bayerische Hypo- und
Vereinsbank AG

Vergleichsweise geringe Belastungen
durch Subprime-Krise im Jahr 2007 -
deutlicher Anstieg des origindren Zins-
geschifts - leichter Riickgang von 1,8%
beim Provisionsiiberschuss - gesunkene
Verwaltungsaufwendungen - Vorsteuer-
ergebnis um 83,1% gesteigert

Dass die Hypovereinsbank die Kreditkrise
zumindest im Jahr 2007 besser Uberstan-
den hat, als einige andere deutsche und
europdische Institute, liegt an ihrem ver-
gleichsweise geringen Subprime-Portfo-
lio: Im zweiten Halbjahr flihrte eine
Neubewertung der strukturierten Wertpa-
piere mit einem Volumen von insgesamt
12,1 Mrd. Euro bei der Unicredit-Tochter
zu Belastungen von 344 Mill. Euro, von
denen 47 Mill. Euro aus direkten Sub-
prime-Engagements stammen. Das geringe
Exposure ist umso bemerkenswerter, wenn
man bedenkt, dass das gesamte Invest-
mentbanking des Mutterkonzerns bei der
HVB gebiindelt ist.

Eine wichtigere weil strukturelle Schwach-
stelle im Geschift der Miinchener Bank
bildet trotz einiger Erfolge bei vermo-
genden Kunden in den letzten Jahren
bereits seit langerer Zeit das Privatkunden-
geschaft. Insbesondere im Retail-Segment,
in dem die HVB nicht einmal die Kapital-
kosten erwirtschaften kann, besteht er-
heblicher Nachholbedarf. Solange in den
eigenen Reihen noch umgebaut werden
muss tut das Institut also gut daran, Uber-
legungen zu moglichen Akquisitionen -
etwa der zum Verkauf stehenden Postbank
- von vornherein eine Absage zu erteilen.

Im Anstieg des Uberschusses im originziren
Zinsgeschift gegeniliber dem Vorjahr um
19,2% auf 3,75 (3,15) Mrd. Euro wirkt sich
der Mittelzufluss aus der VerduBerung der
im Rahmen der Konzernneuordnung nach
der Ubernahme durch die Unicredit aufge-
gebenen Geschiftsbereiche (etwa der Bank
Austria Creditanstalt) deutlich beglins-
tigend aus. Dazu gehdren neben dem Zu-
fluss der vertraglich vereinbarten Kauf-
preisverzinsung flr den Zeitraum seit der
auBerordentlichen Hauptversammlung im
Oktober 2006 bis zum tatsachlichen Zeit-
punkt der VerduBerung sowie der Anlage

der VerauBerungsgewinne auch der Weg-
fall der Refinanzierungsaufwendungen im
Vergleich zum Vorjahr.

Die im April 2007 auf die HVB AG
Ubertragenen Investmentbanking-Aktivi-
titen der Unicredit Banca Mobiliare S.p.A.
(UBM) wirkten sich aufgrund von Re-
finanzierungen der Handelsbestinde der-
weil negativ auf den Zinsiliberschuss von
4,13 (3,40) Mrd. Euro aus. Diese Aufwen-
dungen, so merkt die Bank gleichsam an,
stehen in direktem Zusammenhang mit
dem positiven Handelsergebnis aus diesen
Investmentbanking-Aktivitidten. Dagegen
standen deutlich gestiegene, sogenannte
handelsinduzierte Zinskomponenten an
anderen Stellen in der Division Markets &
Investmentbanking innerhalb der HVB AG.

Im Provisionsgeschift verdiente die Bank
im Berichtsjahr 1,72 (1,75) Mrd. Euro. Der
leichte Riickgang um 1,8% im vergangenen
Jahr ist in fehlenden Ertrdgen durch den
Verkauf der Activest-Gesellschaften zum
Halbjahr 2006 und durch die VerduBerung
der Norddeutsche Investment-Gesellschaft
mbH (Nordinvest) und Indexchange im Ja-
nuar 2007 begriindet, heiBt es von der
Bank. Im Vergleich der fiinf hier bespro-
chenen Institute liegt das Verhiltnis von
Provisions- zu Zinsiiberschuss mit 41,7
(51,6)% bei der HVB deutlich niedriger als
bei den anderen Banken. Im starken Ge-
gensatz verdiente die Deutsche Bank sogar
mehr im Provisions- als im Zinsgeschaft.
Bei der Postbank (63,8 nach 65,3%), der
Commerzbank (78,4 nach 74,3%) und der
Dresdner Bank (93,6 nach 106,6%) liegt die
entsprechende Kennzahl zwischen den bei-
den Extremen.

Nach guten Quartalsergebnissen von 350
und 469 Mill. Euro im ersten Halbjahr 2007
lassen sich die Auswirkungen der Finanz-
marktturbulenzen am Handelsergebnis
der HVB gut nachvollziehen. So wurden im
dritten Quartal lediglich 38 Mill. Euro er-
wirtschaftet, in den letzten drei Monaten
stand dann ein - obschon vergleichsweise
geringer - Fehlbetrag von 265 Mill. Euro
zu Buche. Insgesamt liegt das Ergebnis in
diesem Bereich mit 592 (768) Mill. Euro
mit 22,9% auch deutlich unter dem Vor-
jahreswert. Insbesondere beim Nettoer-
gebnis aus Finanzinstrumenten traten die
bereits genannten Belastungen in Hohe
von 344 Mill. Euro im Wesentlichen aus
Bewertungsergebnissen, aber auch aus
Realisierungserfolgen bei ABS-Portfolios
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sowie zu weiteren Aufwendungen im Be-
reich Structured Credit zutage. Positiv zum
Handelsergebnis beigetragen hat die Ein-
beziehung der Investmentbanking-Aktivi-
taten der UBM mit 375 Mill. Euro.

Dass durch gegeniliber dem Vorjahr um
3,2% auf 3,58 (3,70) Mrd. Euro riickgin-
gige Verwaltungsaufwendungen ein Teil
der Verluste wieder wettgemacht werden
konnte, lag bei den Personalkosten im We-
sentlichen an der Reduzierung des Perso-
nalstands und niedrigeren Aufwendungen
fiir erfolgsabhdngige Bonuszahlungen in
der Division Markets & Investmentbanking.
Bereinigt um Erst- und Entkonsolidie-
rungseffekte habe sich der gesamte Ver-
waltungsaufwand um 5,0% reduziert.

Im Anstieg des operativen Ergebnisses der
HVB Group um mehr als ein Drittel auf
3,04 (2,26) Mrd. Euro will die Bank die be-
reits in den Vorjahren eingeleiteten struk-

turellen Verbesserungsmanahmen besta-
tigt wissen. Diese Produktivititssteigerung
flihrte dariliber hinaus zu einer um 8,0 Pro-
zentpunkte auf 54,1% deutlich verbes-
serten Cost Income Ratio (Quotient aus
Verwaltungsaufwand und den gesamten
operativen Ertragen).

Mit 161 (164) Mill. Euro lagen die Auf-
wendungen fiir Zufiihrungen zu Riick-
stellungen im Berichtsjahr etwa auf dem
Niveau des vorherigen Jahres. Fiir das Ge-
schaftsjahr 2007 weist die HVB Group im
GuV-Posten Aufwendungen fiir Restruk-
turierungen einen Aufldsungssaldo in
Hoéhe von 13 Mill. Euro aus. Dabei wurden
Aufwendungen fiir im Berichtsjahr einge-
leitete RestrukturierungsmaBnahmen der
Division Markets & Investmentbanking
(minus 27 Mill. Euro) und im Bereich Group
Corporate Center (minus 12 Mill. Euro)
durch Ertrdge aus der Auflésung von in
Vorjahren gebildeten Restrukturierungs-

Gewinn- und Verlustrechnung Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG I

" 2007 2006 Verinderun
i A g in Mil. Euro | in Mill. Euro [ WA Euro ] in Prozent
Uberschuss aus originirem Zinsgeschaft 3753 3148 + 605 + 19,2
Dividenden und dhnliche Ertrage aus 376 251 + 125 +49,8
Kapitalinvestitionen
Zinsiiberschuss 4129 3399 + 730 + 21,5
Provisionstiberschuss 1721 1753 -32 -18
Handelsergebnis 592 768 - 176 -229
Saldo sonstige Aufwendungen/Ertrige 169 32 + 137 >+ 100,0
Zinsunabhiingige Ertrdge 2 482 2 553 -71 -28
Operative Ertrige 6611 5952 + 659 + 11,1
Personalaufwand - 2067 -2216 + 149 -6,7
Andere Verwaltungsaufwendungen - 1250 -1166 -84 +7.2
Abschreibungen und Wertberichtigungen
auf immaterielle Vermdgenswerte und - 259 -313 + 54 -17,3
Sachanlagen
Verwaltungsaufwand - 3576 - 3695 + 119 -3.2
Operatives Ergebnis 3 035 2 257 + 778 + 34,5
Zufiihrungen zu Riickstellungen - 161 - 164 +3 -1,8
Abschreibungen auf Geschéfts- oder B _ _ _
Firmenwerte
Aufwendungen fiir Restrukturierungen 13 - 60 +73
Kreditrisikovorsorge - 536 - 933 + 397 -42,6
Finanzanlageergebnis 611 671 - 60 -89
Andere nicht operative Aufwendungen - - 153 + 153 -100,0
Ergebnis vor Steuern 2 962 1618 + 1344 + 83,1
Ertragsteuern -794 -125 -919
Ergebnis nach Steuern 2 168 1743 + 425 + 24,4
Fremdanteile am Ergebnis -118 - 103 -15 + 14,6
Gewinn/Verlust der HVB Group neu 2 050 1 640 + 410 + 25,0
Ergebrlls nach.Steuern der aufgegebenen 3698 3457 + 241 +70
Geschaftsbereiche
Fremd.:.antmle am Ergebnis der aufgegebenen _ _677 + 677 ~100,0
Geschéftsbereiche
Gewinn/Verlust der HVB Group gesamt 5748 4 420 + 1328 + 30,0
Verdnderung der Riicklagen 1674 3798 -2124 - 559
Konzerngewinn 4 074 622 +3452 [>+100,0

Quelle: Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG; eigene Berechnungen
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riickstellungen im Bereich Group Corporate
Center tberkompensiert. Die Kreditrisiko-
vorsorge reduzierte sich gegeniiber dem
Vorjahr erheblich von 42,6% auf 536 (933)
Mill. Euro.

Als Folge der genannten Entwicklungen
stieg das Ergebnis vor Steuern gegeniiber
dem Vorjahr um 83,1% auf 2,96 (1,62)
Mrd. Euro an. Auch bereinigt um die
positiven Sondereffekte aus der Kaufpreis-
verzinsung in Folge der VerduBerung auf-
gegebener Geschiftsbereiche (93 Mill.
Euro), aus den VerduBerungsgewinnen der
Indexchange (219  Mill.  Euro), der
Miinchener Riickversicherungs-Gesell-
schaft AG (113 Mill. Euro) und der FMS
Bank (292 Mill. Euro) sowie um Aufwen-
dungen fiir Restrukturierungen UGbertrifft
das Ergebnis vor Steuern des Berichtsjahres
(dann 2,23 Mrd. Euro) das Vorjahresergeb-
nis deutlich.

Personalien: Aufsichtsrat: Alessandro Pro-
fumo (Vorsitzender), Peter Konig (stellver-
tretender Vorsitzender), Dr. Lothar Meyer
(stellvertretender Vorsitzender): Vorstand:
Dr. Wolfgang SpriBler (Sprecher bis 31. De-
zember 2008), Willibald Cernko (bis
30. April  2008), Stefan Ermisch (seit
21. Mérz 2007), Rolf Friedhofen, Henning
Herbert Gerhard Giesecke (seit 1. Mai 2008),
Heinz Laber, Dr. Stefan Schmittmann
(bis 30. April 2008), Ronald Seilheimer (bis
31. Dezember 2008), Matthias Sohler (bis
30. April 2008), Andrea Umberto Varese
(bis 30. April 2008), Andreas Wolfer (bis
30. April 2008)

Commerzbank AG

Stabiles Inmobiliengeschift — Essen Hyp
geschlossen - Konzerniiberschuss um ein
Fiinftel héher — Risikovorsorge halbiert
- gesunkene Personalaufwendungen -
im Vorjahresvergleich deutlich héhere
Sachkosten - Eigenkapitalrendite bei
15,4% - Bilanzsumme um 1,3% auf
616,5 Mrd. Euro angestiegen

Die Neuausrichtung der Frankfurter Com-
merzbank AG hatte mit der Ubernahme
der Eurohypo AG im Herbst 2005 seinen
bisherigen Hohepunkt. Die Einbindung in
den Konzern war soweit erfolgreich: Der
Blick auf die Geschaftsentwicklung des
Jahres 2007, also dem Jahr zwei mit dem



Eschborner Immobilieninstitut unter dem
Dach der gelben Bank, zeigt fiir das Ge-
schaftssegment Commercial Real Estate ein
nahezu konstantes Vorsteuerergebnis von
rund 450 Mill. Euro und damit einen Anteil
am Konzernergebnis von nicht ganz einem
Finftel. (Zum Vergleich: Der Bereich Privat-
und Geschaftskunden erbrachte 16% des
gesamten Ergebnisses vor Steuern, die Mit-
telstandsbank steuerte fast genau die Half-
te der insgesamt 2,5 Mrd. Euro bei.)

Dabei musste die Bank eine Neubewertung
des Bestands an Residential Mortgage
Backed Securities (RMBS) vornehmen -
diese Abschreibungen herausgerechnet -
hatte sich das Segmentergebnis im Vor-
jahresvergleich verbessert. Sowohl beim
Zins- wie auch beim Provisionsiiberschuss
konnte in dem Bereich deutlich zugelegt
werden, die Ausrichtung auf margen-
stirkeres Geschaft hat nach Andeutungen
der Bank dazu wohl genauso beigetragen
wie die Neuzusagen in der Immobilien-
finanzierung bei der Eurohypo von fast
37 Mrd. Euro. Auch iiber die Immobilien-
fondstochter Commerz-Real wurde ein ge-
stiegener Ergebnisbeitrag generiert.

Ihr Staatsfinanzierungsgeschift (Public
Finance) will die Commerzbank mit der
Verschmelzung der Hypothekenbank in Es-
sen AG (Essen Hyp) per 1. Januar 2008 auf
die Eurohypo AG stérken. Ein einheitlicher
Marktauftritt und eine Biindelung von
Geschaft sollen dabei die notwendigen
Synergien bringen. Die Commerzbank-
Gruppe hatte die Essen Hyp Anfang 2008
durch den Erwerb des zuvor von der
Dr. Schuppli-Gruppe gehaltenen 49-pro-
zentigen Anteils vollstandig tibernommen
(siehe auch Gesprich des Tages in Kredit-
wesen 4-2008).

Angesichts der andauernden ,Schreckens-
meldungen” aus der Finanzbranche gibt
sich die Commerzbank mit der Ertrags-
entwicklung 2007, der letzten Bericht-
erstattung unter der Agide des schei-
denden Vorstandssprechers Klaus-Peter
Miiller, durchaus zufrieden. Um ein sattes
Fiinftel auf 1,92 Mrd. Euro stieg der Kon-
zerniiberschuss gegeniiber dem Vorjahr an.
Orientiert man sich am Geschiftsbericht
des vergangenen Geschéaftsjahres, hat die
Immobilienkrise in den USA bei der Com-
merzbank 2007 keinen gréBeren struk-
turellen Schaden verursacht. Gleichwohl
weist die Konzern-GuV im Segment Corpo-
rates & Markets (insbesondere bei der

Filiale New York) deutlich hohere Wert-
berichtigungen im Kreditgeschaft aus. Ins-
gesamt verringerte sich dennoch die Risi-
kovorsorge um 45,4% auf 479 Mill. Euro.
Ein GroBteil daran ist indes hohen Auf-
|6sungen von inldndischen Wertberichti-
gungen in der Mittelstandsbank geschul-
det, die hier sogar einen positiven Saldo
ausweist.

Ein interessantes Bild ergibt sich beim Ver-
gleich des Verhéltnisses der Kreditrisiko-
vorsorge zum Zinstiberschuss der fiinf hier
besprochenen Institute. Belduft dieser sich
bei der Commerzbank auf 11,9% (nahezu
halbiert Gbrigens im Vorjahresvergleich),
liegen Deutsche Bank mit 6,9 (4,3)% und
Dresdner Bank mit 4,3 (-)% deutlich da-
runter. In Miinchen und Bonn ergeben sich
wihrenddessen mit 13,0 (27,4)% bezie-
hungsweise 15,1 (15,6)% hdohere Werte.
Der Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge
stieg bei der gelben Frankfurter Bank um
15,8% auf 3,54 Mrd. Euro an.

Im Anstieg des Provisionsiiberschusses um
7,6% auf 3,15 Mrd. Euro spiegelt sich
neben dem besseren Abschneiden des Im-
mobiliengeschafts die vor allem im ersten
Halbjahr lebhafte Entwicklung an den Ak-
tienmarkten wider: Im Wertpapiergeschaft
wurde ein Plus von 14,8% erwirtschaftet.
Den Riickgang des Provisionsiiberschusses

in der Vermdgensverwaltung erklart die
Bank mit der Entkonsolidierung der Jupiter
International Group.

Ganz konnte sich die Commerzbank den
Marktturbulenzen dann aber doch nicht
entziehen. So verringerte sich das Han-
delsergebnis um 20,9% auf 879 Mill. Euro.
Vor allem aber im Ergebnis aus Finanz-
anlagen schlagen sich die Belastungen
aus der US-Subprime-Krise nieder. So
mussten Wertberichtigungen in Héhe von
583 Mill. Euro auf den gesamten Subprime-
Bestand von 1,2 Mrd. Euro vorgenommen
werden. Durch den Verkauf verschiedener
Beteiligungen, in erster Linie der Jupiter
International Group, konnte im Ergebnis
aus Finanzanlagen dennoch ein insgesamt
positiver Saldo von 126 Mill. Euro ausge-
wiesen werden - allerdings nach deutlich
héheren 770 Mill. Euro im Vorjahr.

Beim Verwaltungsaufwand konnte die
Bank zwar durch den Jupiter-Verkauf Geld
einsparen - der Personalaufwand ging um
1,5% auf 3,08 Mrd. Euro zuriick. Dass un-
ter dem Strich insgesamt dennoch mit
5,37 Mrd. Euro 3,1% mehr ausgegeben
wurde, so die Bank, lag am deutlichen
Anstieg der Wachstumsprogramme im
Segment Privat- und Geschaftskunden so-
wie bei der BRE Bank: Der Sachaufwand
nahm um 13,0% auf 1,97 Mrd. Euro zu.

Gewinn- und Verlustrechnung Commerzbank AG I

Erfolgsrechnung .2007 ?006* - Veriinde.rung
Mill. Euro Mill. Euro Mill. Euro | in Prozent
Zinsertrige 22116 18 862 3254 17,3
Zinsaufwendungen 18 096 14 925 3171 21,3
Zinsliberschuss 4020 3937 83 2,1
Risikovorsorge im Kreditgeschaft - 479 - 878 399 - 454
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 3 541 3059 482 15,8
Provisionsertrige 3832 3484 348 10,0
Provisionsaufwendungen 682 557 125 22,4
Provisionsiiberschuss 3150 2927 223 7,6
Handelsergebnis 879 1111 -232 -209
Ergebnis aus Finanzanlagen 126 770 - 644 - 83,6
Sonstiges Ergebnis 183 -14
Verwaltungsaufwendungen 5 366 5204 162 3.1
Operatives Ergebnis 2513 2 649 - 136 - 5,1
Restrukturierungsaufwendungen 8 253 - 245 -96.8
Ergebnis der gewdhnlichen
Gegschéiftstéitigkeit | Ergebnis vor Steuern 2 505 2396 109 4.6
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 580 595 -15 -25
Ergebnis nach Steuern 1925 1801 124 6,9
e o o | [ | -oss
Konzerniiberschuss 1917 1604 313 19,5
* nach Restatement

Quelle: Commerzbank AG; eigene Berechnungen

Kreditwesen 10 [ 2008 - S. 47 | 461



Bilanzen

Als Saldo aller genannten Ertrage und Auf-
wendungen weist das Institut ein opera-
tives Ergebnis von 2,51 Mrd. Euro aus. Das
sind 5,1% weniger, im Wesentlichen verur-
sacht durch die Subprime-Belastungen. Da
im Gegensatz zum Vorjahr kaum Restruk-
turierungsaufwendungen anfielen, war das
Ergebnis vor Steuern mit 2,51 Mrd. Euro
gleichwohl um 4,5% hdoher als 2006. Die
Steuerposition belief sich auf 580 (595)
Mill. Euro.

Unter dem Strich der GuV kann die Bank
noch eine kleine Erfolgsmeldung verbu-
chen: Mit einer Eigenkapitalrendite auf
den Konzerniiberschuss von 15,4% (nach
14,2% im Vorjahr) hat sie die selbst gesetz-
te mittel- bis langfristige Zielmarke von
mehr als 15% erreicht. An bilanziellem
Gewicht hat das Frankfurter Institut im
letzten Jahr librigens - anders als der blaue
Branchenprimus - kaum zugelegt: Die
Bilanzsumme des Commerzbank-Konzerns
ist im Jahresverlauf 2007 leicht um 1,3%
auf 616,5 Mrd. Euro gestiegen.

Personalien: Aufsichtsrat: Dr. h.c. Martin
Kohlhaussen (Vorsitzender bis 15. Mai
2008), Uwe Tschige (stellvertretender Vor-
sitzender); Vorstand: Klaus-Peter Miiller
(Sprecher bis 15. Mai 2008), Frank An-
nuscheit (seit 1. Januar 2008), Markus
Beumer (seit 1. Januar 2008), Martin Bles-
sing (Sprecher ab 15. Mai 2008), Wolfgang
Hartmann, Dr. Achim Kassow, Bernd
Knobloch, Klaus M. Patig (bis 31. Januar
2007), Michael Reuther, Dr. Eric Strutz,
Nicholas Teller (bis 30. Mai 2008)

Deutsche Bank AG

Zinsiiberschuss um ein Viertel angestie-
gen - hohere Ertrige im Kreditgeschaft
nach Ubernahme von Berliner Bank und
Norisbank - Ergebnis aus zum Fair Value
bewerteten finanziellen Vermdgens-
werten/Verpflichtungen deutlich riick-
ldufig — Anstieg bei Personal- (plus 5%)
und Sachaufwand (plus 13%) - Risiko-
vorsorge im Kreditgeschift verdoppelt -
Jahresiiberschuss nach leicht geringerer
Steuerquote bei 6,5 (6,08) Mrd. Euro -
Business Alignment Programm abge-
schlossen

Ungewohnt, nicht in den beiden Zwil-
lingstiirmen in der Frankfurter Taunus-
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anlage - dort wird bis Ende 2009 renoviert
und modernisiert —, sondern in der Nahe
des Messegelandes der Finanzmetropole
residiert derzeit die Firmenzentrale der
Deutschen Bank AG. Mit einer Bilanzsum-
me von 2,02 Billionen Euro per Jahresende
2007 sieht sich der Branchenprimus nicht
nur als groBte Bank des Landes (immerhin
ist sie nach der Bilanzsumme dreimal so
groB wie die Commerzbank), sondern er-
hebt auch europdische und weltweite An-
spriiche. Im vorliegenden Konzernabschluss
nach IFRS mit einbezogen sind die Seg-
mente Corporate and Investment Bank
(CIB) mit den beiden Unternehmens-
bereichen Corporate Banking & Securities
(CB&S) und Global Transaction Banking
(GTB), Private Clients and Asset Manage-
ment (PCAM) mit den beiden Unterbe-
reichen Asset and Wealth Management
(AWM) Private & Business Clients (PBC) so-
wie Corporate Investments (Cl).

.Netto keine Abschreibungen” im vierten
Quartal 2007 - was der Vorstandsvorsit-
zende der groBen blauen Bank zur Bilanz-
pressekonferenz 2007 zu verkiinden hatte,
fiel im Lichte der Finanzkrise und ihrer
Negativschlagzeilen &uBerst positiv auf.
Allein die Freude durfte nur von kurzer
Dauer sein, denn schon ein paar Wochen
spater, zur Verkiindung der Ergebnisse der
ersten drei Monate 2008 sah die Situa-
tion langst nicht mehr so erfreulich aus:
Rund 2,5 Mrd. Euro an Belastungen bei
Krediten und Kreditzusagen im Leveraged-
Finance-Geschaft, bei der Finanzierung
von gewerblichen Immobilien und bei ver-
brieften US-Wohnungsbaukrediten seien
angefallen. Damit steht der deutsche Pri-
mus zwar immer noch besser da als viele
internationale Wettbewerber.

So glimpflich aus der Affdre ziehen, wie
zundchst angenommen, konnte er sich
aber nicht. Immerhin bleiben jetzt noch
weitere neun Monate, um bis zum Jahres-
abschluss GuV und Bilanz auf Vordermann
zu bringen. Einen neuen ,Rekordgewinn”
in der Nahe der 8,7 Mrd. Euro vor Steuern
des Jahres 2007 unter den Strich zu be-
kommen, gehort allerdings nicht mehr zu
den leichteren Ubungen. Auf eine entspre-
chende Ergebnisprognose wurde anders als
bei der Jahres-Pressekonferenz bei der Vor-
lage der Quartalszahlen lieber verzichtet.

Dass die Ertragsstruktur der Deutschen
Bank an vielen Stellen durchaus die Solidi-
tat aufweist, die ihr die Fiihrung des Insti-

tuts so gerne bescheinigt, wird beim Blick
auf die GuV deutlich: Der Anstieg des Zins-
tiberschusses in der Gesamtbank um 26%
auf 8,8 (7,0) Mrd. Euro liegt in der Gegen-
iberstellung der flinf groBten Institute des
Landes noch einmal ein deutliches Stiick
liber den Werten der Wettbewerber. Er
lasst sich, zumindest zu groBen Teilen, auf
den CIB-Bereich Sales & Trading (Debt) zu-
riickfiihren. Doch was an der einen Stelle
ein Plus verursachte, kehrte sich an einer
anderen Stelle gleich wieder in ein Minus
um (siehe unten; die positive Entwicklung
beim Zinsgeschaft wurde durch damit in
Verbindung stehende riicklaufige Ergeb-
nisse aus zum Fair Value bewerteten finan-
ziellen Vermdogenswerten/Verpflichtungen
weitgehend ausgeglichen). Im Kreditge-
schiaft konnte die Deutsche Bank durch
héhere Volumina nach der Ubernahme der
Berliner Bank und der Norisbank ebenfalls
hohere Zinsertrage erwirtschaften.

Fir einen auBenstehenden Betrachter ist
die direkte Gegeniberstellung der Ge-
schaftsentwicklung verschiedener Institute

tbrigens allein schon aufgrund der
unterschiedlichen Gewichtung einzelner
Geschaftsbereiche nur schwer mdglich.

Spatestens mit der Umstellung der Bilan-
zierung auf die internationalen Reporting-
standards IFRS wird dies durch deutlich
breitere Gestaltungsmaglichkeiten noch
weiter eingegrenzt; selbst die Entwicklung
liber die einzelnen Quartale Idsst sich an-
hand der Finanzberichte mitunter nur
schwer erkennen.

Zur Struktur - und damit zur Vergleich-
barkeit - etwa der GuV-Position Zinsiiber-
schuss merkt das Frankfurter Institut an:
.Unsere Handels- und Risikomanagemen-
taktivitditen umfassen erhebliche Aktivi-
tdten in Zinsinstrumenten und zugeho-
rigen Derivaten. Nach IFRS werden Zinsen
und dhnliche Ertrdge aus Handelsinstru-
menten und zum Fair Value klassifizierten
Finanzinstrumenten (zum Beispiel Kupon-
und Dividendenertrige) sowie die Refi-
nanzierungskosten fiir Handelsaktiva als
Bestandteil des Zinsiiberschusses ausge-
wiesen. Abhdngig von zahlreichen Fak-
toren, zu denen auch Risikomanagement-
strategien gehdren, werden die Ertrdge aus
unseren Handelsaktivitditen entweder un-
ter Zinsen und ahnlichen Ertrdgen oder
unter dem Ergebnis aus zum Fair Value be-
werteten finanziellen Vermogenswerten/
Verpflichtungen ausgewiesen. Diese Fakto-
ren konnen von Periode zu Periode unter-



schiedlich gelagert sein. Um diese Entwick-
lung geschiftsorientiert analysieren zu
konnen, untergliedern wir die Summe aus
Zinsuiberschuss und Ergebnis aus zum Fair
Value bewerteten finanziellen Vermbgens-
werten/Verpflichtungen nicht nach der Art
der erzielten Ertrdge, sondern nach Kon-
zernbereichen beziehungsweise innerhalb
des Konzernbereichs Corporate and Invest-
ment Bank nach Produkten."

Wie die Finanzkrise ihre Spuren in der GuV
der Deutschen Bank hinterlasst, wird unter
anderem beim Ergebnis aus zum Fair Val-
ue bewerteten finanziellen Vermdgens-
werten/Verpflichtungen aus CIB - Sales &
Trading (Debt und sonstige Produkte) deut-
lich, das um 35% auf 2,1 Mrd. Euro sank:
Einer schwiécheren Performance im kredit-
bezogenen Geschiaft infolge der ,auBerge-
wohnlich schwierigen” Marktsituation im
zweiten Halbjahr 2007 wird dies geschul-
det, heiBt es von der Bank. Der Anstieg des
Ergebnisses aus zum Fair Value bewerteten
finanziellen Vermégenswerten/Verpflichtun-
gen im Bereich Sales & Trading (Equity)
flhrt man wahrenddessen auf Verbesse-
rungen im kundenbezogenen Geschaft
zurlick. Insbesondere das Leveraged-Fi-
nance-Geschaft hat zu einem Riickgang
des Ergebnisses aus zum Fair Value be-
werteten finanziellen Vermdgenswerten/
Verpflichtungen in der Position ,Sonstige”
geflhrt, in erster Linie durch Marktwert-
verluste aus Krediten und Kreditzusagen.

Mehr als verdoppelt hat sich zudem die
Risikovorsorge im Kreditgeschaft; sie be-
lief sich 2007 auf 612 Mill. Euro gegeniiber
298 Mill. Euro im Vorjahr. Die Zahl spiegelt
Nettozuflihrungen von 109 Mill. Euro im
Konzernbereich CIB (einschlieBlich einer
LSignifikanten” Neubildung fiir eine einzel-
ne Geschaftsbeziehung, der teilweise Auf-
I6sungen gegeniiberstanden) wider, ver-
glichen mit Nettoauflésungen von 94 Mill.
Euro im Vorjahr. Im Konzernbereich PCAM
stieg die Risikovorsorge im Berichtsjahr um
28% auf 501 Mill. Euro an, liberwiegend
aufgrund von Neubildungen im Unterneh-
mensbereich PBC.

Auch wenn die Deutsche Bank wieder
starker die Bedeutung des Privatkunden
fir sich entdeckt hat, so war es beim Pro-
visionsgeschift die Einheit Corporate and
Investment Bank (CIB), die fiir einen Uber-
schuss sorgte. Aufgrund eines wachsenden
Beratungsgeschafts sowie gestiegenen Vo-
lumina und einer erhdhten Marktaktivitat

in Asien bei Produkten im Bereich Sales &
Trading (Equity) in diesem Unternehmens-
bereich lag der Provisionsiiberschuss mit
12,3 Mrd. Euro um 10% (iber dem Vorjah-
reswert. Auch bei sonstigen Dienstleis-
tungen lag der Uberschuss iiber dem Ni-
veau des vergangenen Jahres (und zwar
um 252 Mill. Euro), im Wesentlichen durch
Zuwichse in Sales & Trading (Equity) von
CIB und in PBC in Deutschland.

Sonstige Ertridge ergaben sich aus einer
Sale-und-Leaseback-Transaktion fiir eine
Wall-Street-Immobilie, aus héheren Ertra-
gen aus konsolidierten Investments sowie
aus gestiegenen Versicherungsbeitragen
nach der Akquisition der Abbey Life Assur-
ance Company Limited. Insgesamt beliefen
sie sich 2007 auf 1,3 Mrd. Euro, was einem
Anstieg von fast 900 Mill. Euro gegeniiber
dem Vorjahr entspricht.

Dass der Personalaufwand im Jahresver-
gleich um 624 Mill. Euro oder 5% anstieg,
lag zum einen an héheren Aufwendungen
fir Gehilter. Als (Teil-)Grund dafiir lasst
sich schnell die um knapp 9 500 Personen
gestiegene Mitarbeiterzahl (auf Vollzeit-
basis) ausmachen. Zum anderen trugen

aber auch hohere Aufwendungen aufgrund
aktienbasierter Vergiitungen - infolge einer
Neudefinition der Vorruhestandsregeln - zu
dieser Entwicklung bei. Dariiber hinaus er-
hohten sich die Abfindungszahlungen im
Berichtsjahr um 72 Mill. Euro. Der Sach-
und sonstige Aufwand lag mit 7,95 (7,07)
Mrd. Euro um 13% liber dem Wert des Vor-
jahres - hier schlugen insbesondere EDV-
Aufwendungen sowie Mieten und Aufwen-
dungen fiir Gebaude zu Buche.

Insgesamt erwirtschaftete das groBte deut-
sche Kreditinstitut ein Vorsteuerergebnis
von 8,75 (8,34) Mrd. Euro. Der Ertragsteu-
eraufwand belief sich auf 2,24 Mrd. Euro
im Vergleich zu 2,26 Mrd. Euro im Vorjahr.
Die effektive Steuerquote betrug 25,6% im
Jahr 2007 und 27,1% im Jahr 2006. Unter
dem Strich verblieb damit ein Jahresiiber-
schuss in Hohe von 6,5 (6,08) Mrd. Euro.

Personalien: Aufsichtsrat: Dr. Clemens
Borsig (Vorsitzender), Dr. Karl-Gerhard Eick
(stellvertretender Vorsitzender), Heidrun
Forster (stellvertretende Vorsitzende); Vor-
stand: Dr. Josef Ackermann (Vorsitzender),
Dr. Hugo Béanziger, Anthony Di lorio, Stefan
Krause und Hermann-Josef Lamberti

Gewinn- und Verlustrechnung Deutsche Bank AG I

2007 2006 Verdnderungen

Mill. Euro Mill. Euro Mill. Euro | in Prozent
Zinsen und dhnliche Ertrige 67 706 58 275 9 431 16,2
Zinsaufwendungen 58 857 51267 7 590 14,8
Zinsiiberschuss 8 849 7 008 1841 26,3
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 612 298 314 105,4
stu_berschgss nach Risikovorsorge im 8237 6710 1527 22.8
Kreditgeschift
Provisionsiiberschuss 12 289 11195 1094 9,8
E_rgebms aus zumnFalr Value bewertet_en 7175 8892 1717 -193
finanziellen Vermdgenswerten/Verpflichtungen
E_rgebr_ns aus zur \{_erauBerung verfligbaren 793 591 202 342
finanziellen Vermdgenswerten
E_rgebnls aus pach der Equity Methode bilan- 353 419 66 ~158
zierten Beteiligungen
Sonstige Ertrige 1286 389 897 230,6
Zinsunabhingige Ertrige insgesamt 21 896 21 486 410 1.9
Personalaufwand 13122 12 498 624 5
Sachaufwand und sonstiger Aufwand 7 954 7 069 885 12,5
Aufwendungen im Versicherungsgeschaft 193 67 126 188,1
Wertrrnnderung auf immaterielle 128 3 97 312,9
Vermodgenswerte
Restrukturierungsaufwand -13 192 - 205 - 106,8
Zinsunabhingige Aufwendungen insgesamt 21 384 19 857 1527 7.7
Ergebnis vor Steuern 8 749 8 339 410 4,9
Ertragsteueraufwand 2 239 2 260 - 21 -0,9
Jahresiiberschuss 6 510 6 079 431 7.1
Den Mlnde(hmtsantmlen zurechenbares Kon- 6 9 27 3000
zernergebnis
Den Deutsche Bank Aktionéren zurechenbares 6474 6070 404 6.7
Konzernergebnis

Quelle: Deutsche Bank AG; eigene Berechnungen
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Deutsche Postbank AG

Versicherungsaktivititen neu geordnet
- Verdnderungen im Vorstand - neues
Strategieprogramm ,Next Step” - Ver-
kaufsiiberlegungen bei der Konzern-
mutter — wenig Belastung durch Finanz-
marktverwerfungen - Gesamtertrdage
um 3,3% angestiegen - Vorsteuer-
ergebnis von gut einer Mrd. Euro - Jah-
resiiberschuss um ein Viertel gesteigert

Das Geschaftsjahr 2007 war ein ereignis-
reiches flr die Deutsche Postbank AG.
Gleich zum Jahresbeginn wurde die Zah-
lungsverkehrseinheit der Hypovereinsbank,
Miinchen, (bernommen. Zum 30. Juni
letzten Jahres schied Prof. Dr. Wulf von
Schimmelmann nach Gber acht Jahren an
der Spitze des Postbank Konzerns als Vor-
standsvorsitzender aus, Dr. Wolfgang Klein
ist sein Nachfolger.

Mitte Juli 2007 wurden dariiber hinaus die
Versicherungsaktivititen neu geordnet
und BHW Leben sowie PB Versicherungen
an die Talanx-Gruppe verkauft; gleichzeitig
hat die Deutsche-Post-Tochter einen lang-
fristigen Kooperationsvertrag zum Vertrieb
von Lebens- und Unfallversicherungen mit
dem Versicherer abgeschlossen. Mitte Sep-
tember 2007 vereinbarten Postbank und
Huk-Coburg eine Vertriebspartnerschaft.
Am Nikolaustag wurde dariiber hinaus das
strategische Programm ,Next Step" vor-

gestellt. Danach will sich die Bank neben
Kosteneffizienz und Vertriebskraft kiinftig
mehr Innovationen und Service in den Vor-
dergrund stellen. Am 19. Dezember 2007
schlieBlich wurde von der Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
die zuvor beantragte Pfandbrieflizenz aus-
gestellt.

Ob oder nicht die Banktochter des Logis-
tikkonzerns letztendlich zum Verkauf ste-
hen wird, ist zumindest offiziell hoch nicht
beschlossene Sache. Dennoch wird auf-
féllig offentlich liber das Thema geredet.
Selbst einen Wunschkandidaten gebe es
bereits - der freilich nicht genannt wurde
- heiBt es etwa von der Bank selbst.
Gleichsam macht die Mutter deutlich, dass
man zwar Uberlegungen anstelle, eine Ver-
auBerung aber keineswegs beschlossene
Sache sei. Dass Deutsche Bank und Com-
merzbank vorsichtshalber schon einmal
Interesse signalisiert haben, und auch eine
Dreierkonstellation aus Commerzbank,
Dresdner und Postbank bei den ,Farben-
spielen” durchaus als mdglich erachtet
wird, hat derweil sowohl dem Kurs der
Bankaktie wie auch dem Selbstvertrauen
der Privatkundenbank gut getan.

Letzterem diirften wohl auch zwei weitere
Umsténde zutrdglich gewesen sein. Denn
zum einen hat die gelb-blaue Bank die
Finanzmarktkrise bislang ohne hdhere Be-
lastungen Uberstanden. Im Jahr 2007
waren es Abschreibungen von 112 Mill.

Gewinn- und Verlustrechnung Deutsche Postbank AG I

2007 2006" Verinderung

Mill. Euro Mill. Euro Mill. Euro | in Prozent
Zinsertrage 8 384 7 650 734 9,6
Zinsaufwendungen -6 144 - 5496 - 648 11,8
Zinsiiberschuss 2 240 2 154 86 4,0
Risikovorsorge im Kreditgeschaft - 338 - 337 -1 0.3
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 1902 1817 85 4,7
Provisionsertrage 1675 1623 52 3.2
Provisionsaufwendungen - 246 -216 -30 13,9
Provisionsiiberschuss 1429 1407 22 1,6
Handelsergebnis 290 264 26 9,9
Ergebnis aus Finanzanlagen 294 292 2 0,7
Verwaltungsaufwand - 2856 -2812 - 44 1,6
Sonstige Ertrage 160 205 - 45 -22,0
Sonstige Aufwendungen - 215 -232 17 -73
Ergebnis vor Steuern 1 004 941 63 6,7
Ertragsteuern -133 - 245 112 - 45,7
Ergebnis nach Steuern 871 696 175 25,14
Ergebnis Konzernfremde -1 -1 0 0
Konzerngewinn 870 695 175 25,2
") Vorjahreszahlen angepasst

Quelle: Deutsche Postbank AG; eigene Berechnungen
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Euro auf einen Subprime-Bestand von 800
Mill. Euro. Zum anderen hat sie beim Vor-
steuerergebnis zum ersten Mal die Marke
von einer Mrd. Euro liberschritten und den
Vorjahreswert um 6,7% libertrumpft. Bis
2010 sollen hier 1,4 Mrd. zu Buche stehen
und auch nach dem Fiskus noch rund eine
Mrd. Euro librig bleiben.

Von einer spiirbaren Zunahme des Zins-
iiberschusses im vierten Quartal sei das
Gesamtergebnis des Jahres von 2,24 (2,15)
Mrd. Euro - ein Plus von 4,0% - beglins-
tigt worden, erlautert die Postbank in ih-
rem Bericht zum Geschéaftsjahr 2007. Diese
sei zumindest zum Teil allerdings positiven
Einmalertragen geschuldet. Dass sich die
im Zuge der Finanzmarktkrise deutlich
gestiegenen Zinsen am Interbankenmarkt
sowie insgesamt ungiinstigere Bedingun-
gen am Kapitalmarkt nur moderat auf den
Zinsaufwand auswirkten, lasst sich nicht
zuletzt auf die starke Einlagenbasis zu-
riickflihren.

Von einem Anstieg des Ergebnisses aus
Zinsprodukten, unter anderem bedingt
durch die im zweiten Halbjahr leicht ge-
fallenen langfristigen Zinsen, profitierte
das Handelsergebnis der Deutsche-Post-
Tochter. Zwar konnte das Institut sich den
Auswirkungen der sich ausweitenden
Credit Spreads und die Effekte aus der Be-
wertung von eingebetteten Derivaten in
strukturierten Kreditprodukten nicht ent-
ziehen, sodass das Derivateergebnis nicht
mehr den Wert des Vorjahres erreichen
konnte. Insgesamt lag das Handelsergebnis
im Geschaftsjahr 2007 mit 290 Mill. Euro
dennoch um 9,8% uber dem Vorjahreswert
von 264 Mill. Euro.

Das Finanzanlageergebnis ist derweil
maBgeblich durch die VerduBerungs-
gewinne aus dem Verkauf der Versiche-
rungsbeteiligungen an den Talanx-Konzern
gepragt. Gegenliber dem Geschéaftsjahr
2006, das ebenfalls Buchgewinne aus dem
Verkauf nicht strategischer Beteiligungen
im Umfang von 84 Mill. Euro enthielt, lag
das Ergebnis 2007 insgesamt mit 294 (292)
Mill. Euro auf Vorjahreshohe. Der Verkaufs-
preis der Versicherungsbeteiligungen wird
auf 550 Mill. Euro beziffert. Nach Abzug
der Buchwerte verblieb ein Bruttoergebnis
von 391 Mill. Euro.

Nachdem die Bank im ersten Halbjahr
einen Schwerpunkt auf den Vertrieb nicht
provisionstragender Produkte - insbeson-



dere im Sparbereich - gelegt hatte, wur-
den mit Beginn der zweiten Jahreshilfte
vertriebliche MaBnahmen zur Starkung des
Provisionsiiberschusses initiiert. Insge-
samt erhdhte sich dieser im Geschiftsjahr
2007 um 1,6% auf 1,43 (1,41) Mrd. Euro.

Obgleich der Bestand an Kundenkrediten
im Berichtsjahr um 12,8% zulegte, weist
das Bonner Institut fiir 2007 eine Risiko-
vorsorge aus, die mit 338 (337) Mill. Euro
fast genau auf dem Niveau der Vorjahres
verblieb. Allerdings findet in dieser Ent-
wicklung auch die im Berichtsjahr ver-
besserte gesamtwirtschaftliche Lage in
Deutschland mit entsprechend giinstigen
Auswirkungen auf die finanzielle Situation
von Unternehmen und auch der privaten
Haushalte ihren Ausdruck.

Obwohl erstmals auch die Kosten aus dem
seit dem 1. Januar 2007 konsolidierten
Zahlungsverkehrsgeschaft der Hypovereins-
bank sowie Einmalaufwendungen, wie
Transaktionskosten im Zusammenhang mit
dem Verkauf der Versicherungsbeteili-
gungen oder Integrationskosten fir das
BHW sowie die Belastungen aus der Mehr-
wertsteuererhdhung, enthalten sind, stie-
gen die Verwaltungsaufwendungen ge-
geniiber 2006 nur leicht um 1,6% auf 2,86
(2,81) Mrd. Euro an. Die Cost Income Ratio
verbesserte sich im Berichtsjahr von 68,3%
im Jahr 2006 auf nunmehr 67,2%; im klas-
sischen Bankgeschdft - also ohne Trans-
action Banking - lag sie bei 64,8 (66,7)%.

Auffallig in der Ertragsrechnung ist, dass
sich die Steuerquote der Postbank im
Geschaftsjahr 2007 auf 13 nach 26% im
Vorjahr belief. Laut den Erlduterungen des
Instituts ist dies vor allem auf die Anfang
Juli 2007 beschlossene Steuerreform zum
1. Januar 2008 zuriickzufiihren, die eine
Neubewertung der per saldo latenten
Steuerverpflichtungen in der Bilanz zum
kiinftig geltenden Steuersatz in Hohe von
rund 30% als einmaligen Effekt im Be-
richtsjahr erforderlich machte. Im Resultat
lag der Jahresiiberschuss im Geschaftsjahr
2007 mit 870 Mill. Euro um 25,2% (iber
dem Wert des Vorjahres von 695 Mill. Euro.
Die Eigenkapitalrendite nach Steuern wird
mit 16,7% nach 14,0% im Vorjahr be-
ziffert.

Personalien: Aufsichtsrat: Dr. Klaus Zum-
winkel (Vorsitzender bis Februar 2008),
Dr. Frank Appel (seit Marz 2008), Michael
Sommer (stellvertretender Vorsitzender);

Vorstand: Dr. Wolfgang Klein (Vorsitzender
des Vorstands seit 1. Juli 2007), Prof. Dr.
Wulf von Schimmelmann (bis 30. Juni
2007), Dirk Berensmann, Dr. Mario Daber-
kow, Henning R. Engmann (bis 31. Mirz
2007), Stefan Jitte, Guido Lohmann (seit
1. Juli 2007), Dr. Michael Meyer (seit 1. Juli
2007), Loukas Rizos, Hans-Peter Schmid,
Ralf Stemmer

Dresdner Bank AG

Jahresiiberschuss halbiert - deutliches
Minus im Investmentbanking - Markt
kolportiert Ausgliederungsgeriichte -
Wachstum im Retailgeschdaft - Zins-
iiberschuss um 14,9% angewachsen -
Provisionsgeschidft auf Vorjahresniveau
- riicklaufiger Verwaltungsaufwand dank
leistungsbezogener Vergiitungen — Auf-
losungen bei Risikovorsorge im Kredit-
geschift

Anders als bei der Hypovereinsbank oder
der Postbank ist mit dem Schicksal der
Dresdner Bank im Allianz-Konzern in ge-
wisser Weise auch die Validitdt des All-
finanzkonzepts in Deutschland verbunden.
Seit der Ubernahme des seinerzeit mehr-
fach angeschlagenen Instituts haben Neu-
strukturierungs- und Eingliederungskosten
ihre Spuren in der Ertragsrechnung hinter-
lassen. Bis zum Jahr 2006 etwa lief das
Programm ,Neue Dresdner Plus" und be-
lastete die GuV zuletzt mit 408 Mill. Euro
beim Restrukturierungsaufwand. Weil auch
die Integration in die Konzernmutter nicht
so recht fortschreiten mag, wie es die Er-
gebniszahlen nahelegen, steht die Zukunft
der Frankfurter Bank stindig in der
Schwebe.

Auch im Jahr 2007 zumindest haben die
Ergebnisse aus Frankfurt der bayerischen
Konzernmutter die Freude am eigenen

Beilagenhinweis

Dieser Ausgabe liegt ein
Prospekt der Verlag Dr. Otto
Schmidt KG, Kéln, bei.

Konzernabschluss wohl verdorben. So er-
wirtschaftete die Banktochter mit einem
Jahresiiberschuss von 410 (870) Mill. Euro
gegeniiber dem Vorjahr nicht einmal die
Halfte. Im Zuge der Finanzkrise wies das
Investmentbanking der Frankfurter nach
einem Gewinn von 549 Mill. Euro im Vor-
jahr nach Subprime-Abschreibungen von
1,3 Mrd. Euro fiir 2007 einen Verlust von
659 Mill. Euro aus. Hinzu kommt nun ein
nochmals erhdhter Abschreibungsbedarf
der Einheit Dresdner Kleinwort im ersten
Quartal des laufenden Jahres. Mit einer
weiteren Milliarde Euro steht die ,Berater-
bank”, die zundchst eher unterdurch-
schnittliche Verluste im US-Subprime-
Markt angekiindigt hatte, in etwa auf Au-
genhdhe der hiesigen Wettbewerber.

Zur Zufriedenheit bei der Konzernmutter
kann das freilich nicht beitragen, die auch
das Festhalten an der Banktochter nur
sehr zurlickhaltend bekraftigt. Und so
folgt ein Geriicht im Markt dem nichsten,
die Bank - oder zumindest Teile von ihr -
sollen aus dem Konzern wieder herausge-
[6st werden. Spatestens die angekiindigte
organisatorische Aufspaltung in eine Pri-
vat- und Geschédftskundenbank und eine
Investmentbank ist ein deutliches Zeichen
fiir anstehende Verdnderungen. Dass die
Spekulationen dabei bis zu einem Triumvi-
rat aus der ewigen ,Ubernahmekandida-
tin" Commerzbank, Dresdner Bank und
Postbank reichen, zeigt, dass eine signifi-
kante Restrukturierung im deutschen
Bankengewerbe kein Tabuthema ist. Ge-
sprache in dieser Richtung wurden gleich-
wohl von keinem der Institute offiziell be-
statigt.

Das reine Retail-Geschdft der Dresdner
Bank indes diirfte wenigstens etwas Freude
nach Miinchen vermittelt haben: Um statt-
liche 13% auf 884 Mill. Euro erhohte sich
das operative Ergebnis der Sparte Private
& Corporate Clients. Allerdings ist das Plus
nicht durch Ertragswachstum begriindet
(diese blieben insgesamt stabil), sondern
beruht auf geringeren Verwaltungskosten
sowie einer geminderten Risikovorsorge.
Bei einem Plus von 17% bei den Einlagen
und einem um fast ein Viertel gestiegenen
Absatz von Zertifikaten konnte dennoch
die Kundenbasis von 6,1 auf 6,5 Mill. aus-
geweitet werden.

Der Blick auf die Konzern-GuV der griinen
Bank zeigt im Zinsgeschaft neben einem
erhohten at-Equity-Ergebnis und einem
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Gewinn- und Verlustrechnung Dresdner Bank AG I

2007 2006 Verédnderung
Mill. Euro Mill. Euro Mill. Euro | in Prozent

Zinsliberschuss 3061 2 664 397 14,9
- Zinsertrage (und dhnliche Ertrige) 7 691 6925 766 1.1

S I I I

%Jﬂzagzvr:ﬁzggggu?\:vendungen] 4875 4324 551 127
Provisionsiiberschuss 2 866 2 841 25 0,9
- Provisionsertrage 3246 3205 41 1,3
- Provisionsaufwendungen 380 364 16 4.4
Handelsergebnis - 481 1278 - 1759
Sonstige betriebliche Ertrdge 0 30 - 30 - 100,0
Operative Ertrige 5 446 6 813 - 1367 -20,1
Verwaltungsaufwand 4 849 5397 - 548 -10,2
Sonstige betriebliche Aufwendungen 19 39 -20 -51,3
Operative Aufwendungen 4 868 5436 - 568 - 10,4
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -132 27 - 159
Operatives Ergebnis 710 1 350 - 640 -47,4
Ergebnis aus Finanzanlagen 183 276 -93 - 337
Restrukturierungsaufwand 50 422 -372 - 88,2
Ergebnis vor Steuern 843 1204 - 361 - 30,0
Ertragsteuern 373 258 115 44.6
Ergebnis nach Steuern 470 946 - 476 - 50,3
Anderen Gesellschaftern zustehender Gewinn 60 76 -16 -211
Jahresiiberschuss 410 870 - 460 -52,9
Gewinnverwendung
Jahresiiberschuss 410 870 - 460 -52,9
Zufiihrung zu den Gewinnriicklagen 410 569 - 159 -279
Bilanzgewinn 0 301 - 301 -100,0

Quelle: Dresdner Bank AG; eigene Berechnungen

gegeniiber dem Vorjahreszeitraum um
rund 100 Mill. Euro gestiegenen positiven
Effekt aus IAS 39 vornehmlich gestiegene
Ertrdge im Kundengeschaft, was sich im
Anstieg des Zinsiiberschusses um 14,9%
auf 3,06 (2,66) Mrd. Euro manifestierte.
Interessant dabei ist, dass diese Entwick-
lung neben dem Einlagengeschaft mit
Privat- und Firmenkunden in erster Linie
aus gestiegenen Ertragen aus dem Finan-
zierungsgeschaft des Unternehmensbe-
reichs Investmentbanking zuriickzufiihren
ist.

Knapp die Halfte und damit den gréBten
Teil des Provisionsiiberschusses steuerte
im Berichtsjahr das Wertpapiergeschaft
bei. Die Ertrdge aus diesem Produktfeld
stiegen um 1,3% auf insgesamt 1,32 (1,30)
Mrd. Euro an. Zuwéchse wurden insbeson-
dere bei Zertifikaten und festverzinslichen
Wertpapieren verzeichnet. Das Geschéft
mit Aktien blieb demgegeniiber hinter dem
Vorjahreswert zurlick. Auch die im Ausland
erzielten Ertrdge lagen knapp lber dem
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Vorjahresniveau. Insgesamt belief sich das
Provisionsergebnis auf 2,88 (2,84) Mrd.
Euro und erreichte damit ungefdhr das
Niveau des Vorjahreszeitraums.

Eine deutliche Delle von insgesamt 1,76
Mrd. Euro im Jahresvergleich hinterlie3 das
Handelsergebnis in der GuV der Bank:
Minus 481 Mill. Euro standen einem Vor-
jahreswert von 1,28 Mrd. Euro gegeniiber.
Der Ergebnisriickgang aus dem origindren
Handelsgeschdft um rund 1,6 Mrd. Euro
resultierte, wie bereits erwdhnt, weitge-
hend aus Bewertungsanpassungen bei
strukturierten  Kreditprodukten. Gleich-
zeitig konnte auch das Ergebnis aus dem
Handel mit Zins- und Aktienprodukten
nicht an das Vorjahresniveau ankniipfen.
Dariiber hinaus enthalt das Handelsergeb-
nis negative Effekte aus IAS 39 in Hohe
von 223 Mill. Euro nach (minus) 113 Mill.
Euro im Vorjahr.

Nicht zuletzt aufgrund leistungsabhan-
giger Vergiitungen - im Einklang mit der

Ergebnisentwicklung insbesondere im In-
vestmentbanking - sowie des Mitarbeiter-
abbaus im Rahmen von ,Neue Dresdner
Plus" reduzierte das Frankfurter Institut die
Personalkosten um 14,1% auf 2,94 (3,42)
Mrd. Euro. Bei einem nahezu gleichgeblie-
benem Sachaufwand von rund 1,9 Mrd.
Euro wird ein um rund 10% niedrigerer
Verwaltungsaufwand von 4,85 (5,40) Mrd.
Euro ausgewiesen. Was zunéichst gut klingt,
konnte aber die per saldo deutlich gerin-
geren Ertrdge nicht auffangen: Die Cost
Income Ratio stieg um 9,6 Prozentpunkte
auf vergleichsweise hohe 89,4 (79,8)%. Das
Verhdltnis von Sach- zu Personalkosten
liegt bei der Allianz-Tochter mit 58,4 (52,1)
im Vergleich der flnf hier besprochenen
Institute lbrigens am niedrigsten: Bei der
HVB sind es 60,5 (52,6)%, bei der Com-
merzbank 63,9 (55,7)%, bei der Deutschen
Bank 60,6 (56,6)%; mit 102,2 (95,9)%
liberstiegen bei der Postbank im Jahr 2007
die Sachaufwendungen sogar die Personal-
kosten.

Fiir die Risikovorsorge im Kreditgeschift
ergab sich flir das Geschéaftsjahr 2007 eine
Nettoaufldsung in Hohe von 132 Mill. Euro,
im Vorjahr wurde eine Nettozufiihrung in
Hoéhe von 27 Mill. Euro ausgewiesen. Fiir
Einzelrisiken war eine Nettozufiihrung in
Hohe von 118 Mill. Euro notwendig; ohne
die Eingdnge auf abgeschriebene Forde-
rungen in Héhe von 198 (176) Mill. Euro
lag die Einzelwertberichtigungsquote auf
Basis des durchschnittlichen Kreditvolu-
mens mit 0,28% nach 0,30% im Vor-
jahresvergleich dementsprechend niedriger.
Insgesamt blieben im Berichtsjahr die Zu-
fiihrungen zu Wertberichtigungen im Kre-
ditgeschift in Héhe von 512 (508) Mill.
Euro auf dem Niveau des Vorjahres; mit
446 Mill. Euro lagen die Auflosungen dabei
um rund 46 Prozent tiber dem Vorjahres-
wert von 305 Mill. Euro. Der Gesamtbe-
stand der Risikovorsorge zum Jahresultimo
2007 hat sich nach Zufiihrungen, Auflo-
sungen und Ausbuchungen zum Berichts-
stichtag auf 0,96 (1,24) Mrd. Euro redu-
ziert.

Personalien: Aufsichtsrat: Michael Diek-
mann (Vorsitzender), Claudia Eggert-
Lehmann (stellvertretende Vorsitzende);
Vorstand: Dr. Herbert Walter (Vorsitzender),
Dr. Andreas Georgi, Andree Moschner,
Dr. Stefan Jentzsch, Franz Herrlein, Wulf
Meier, Klaus Rosenfeld, Otto Steinmetz
(bis 30. Mai 2008), Dr. Friedrich



