Dieses Dokument stellt einen Basisprospekt fir die Zwecke von Artikel 8 Absatz (1) der Verordnung (EU) 2017/1129/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 in der jeweils giltigen Fassung (,Prospektverordnung”) dar in Bezug auf
Nichtdividendenwerte (der ,Basisprospekt”).

Basisprospekt
21. Mai 2026

Basisprospekt

der

DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main (,Emittentin” oder
,DZ BANK")

fir

bonitatsabhangige Schuldverschreibungen bezogen auf ein oder mehrere
Referenzunternehmen

Bonitatsabhangige Schuldverschreibungen, die unter diesem Basisprospekt begeben werden, kénnen an Wertpapierbdrsen in einem nicht
regulierten Markt notiert oder {iberhaupt nicht notiert werden.

Dieser Basisprospekt wurde von der Commission de Surveillance du Secteur Financier (,CSSF") als zustandige Behdrde gemal der
Prospektverordnung gebilligt. Die CSSF hat diesen Basisprospekt ausschlieBlich beziiglich der Standards der Vollstandigkeit, Verstandlichkeit
und Kohdrenz gemaB der Prospektverordnung gebilligt. Eine solche Billigung sollte nicht als Befiirwortung der Emittentin und Bestatigung der
Qualitat der Schuldverschreibungen verstanden werden. Anleger sollten ihre eigene Bewertung der Eignung der Schuldverschreibungen fiir
die Anlage vornehmen. Durch die Billigung des Basisprospekts ibernimmt die CSSF gemaB den Bestimmungen von Artikel 6 Abs. 4 Loi du 16
juillet 2019 relative aux prospectus pour valeurs mobilieres (Luxemburger Gesetz) keine Verantwortung fiir die wirtschaftliche und finanzielle
Soliditat der Transaktion oder fir die Qualitdt oder Solvenz der Emittentin.

Die Emittentin hat die CSSF gebeten, den zustandigen Behorden in der Republik Osterreich und in der Bundesrepublik Deutschland eine
Bescheinigung Uber die Billigung dieses Basisprospekts zu ibermitteln, aus der hervorgeht, dass der Basisprospekt gemal3 Artikel 8 der
Prospektverordnung, erstellt wurde. Wahrend der Gltigkeit dieses Basisprospekts kann die Emittentin die CSSF bitten, den zustandigen
Behdrden in weiteren Staaten des Européischen Wirtschaftsraums eine Notifizierung zu Ubermitteln (, Notifizierung”).

Arrangeur / Platzeur

DZ BANK AG

Dieser Basisprospekt wird in elektronischer Form auf der Webseite der DZ BANK (https://www.dzbank.de) und auf der Website der Luxembourg
Stock Exchange (www.luxse.com) veréffentlicht. Dieser Basisprospekt folgt dem Basisprospekt fiir bonitdtsabhangige Schuldverschreibungen
bezogen auf ein oder mehrere Referenzunternehmen vom 18. Juni 2025.

Dieser Basisprospekt ist fiir einen Zeitraum von 12 Monaten ab dem Datum der Billigung giiltig. Dieser Basisprospekt
verliert am 21. Mai 2027 seine Giiltigkeit. Eine Pflicht zur Erstellung eines Nachtrags im Falle wichtiger neuer Umstande,
wesentlicher Unrichtigkeiten oder wesentlicher Ungenauigkeiten besteht nach diesem Datum nicht.


https://www.dzbank.de/content/dzbank_de/de/home/unser_profil/investorrelations/info_fuer_fremdkapitalgeber/prospekte_endgueltigebedingungen_und_zusammenfassungen.disclaimer.disclaimer_prosp_und_endg_bed_us_personen.html
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Hinweise

Der potenzielle Kaufer der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen, die unter dem Basisprospekt begeben werden und
Gegenstand der Endgiiltigen Bedingungen sein werden, sollte die Hinweise im Abschnitt , Risikofaktoren” vollstandig lesen
und bei ihrer Investitionsentscheidung in Betracht ziehen. Die Investitionsentscheidung sollte nur auf der Grundlage des
gesamten Basisprospekts und gegebenenfalls etwaiger Nachtrage sowie der Endgiiltigen Bedingungen getroffen und es
sollte ein Anlageberater konsultiert werden.

Finanziert der Anleiheglaubiger den Erwerb der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen mit einem Kredit, so hat der
Anleiheglaubiger beim Nichteintritt seiner Erwartungen nicht nur den eingetretenen Verlust hinzunehmen, sondern auch
den Kredit zu verzinsen und zuriickzuzahlen und sein Verlustrisiko erhoht sich erheblich. Vor Erwerb der
bonitatsabhdngigen Schuldverschreibungen und der Aufnahme des Kredits muss der Anleihegldubiger seine
wirtschaftlichen Verhaltnisse daraufhin priifen, ob er zur Verzinsung und gegebenenfalls kurzfristigen Tilgung des Kredits
auch dann iiber ausreichende Mittel verfiigt, wenn Verluste eintreten.

Der Anleiheglaubiger der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen kann nicht darauf vertrauen, wahrend der Laufzeit
der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen jederzeit Geschéfte abschlieBen zu kénnen, durch deren Abschluss er in
der Lage ist, seine Risiken im Zusammenhang mit den von ihm gehaltenen bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen
auszuschlieBen. Ob dies jederzeit moglich ist, hangt von den Marktverhaltnissen und von den dem jeweiligen Geschaft
zugrundeliegenden Bedingungen ab. Unter Umstdnden konnen solche Geschéfte iiberhaupt nicht oder nur zu einem
ungiinstigen Marktwert getatigt werden, so dass fiir sie ein entsprechender Verlust entstehen kann.

Der Anleihegldubiger sollte stets die in den Endgiiltigen Bedingungen festgelegten Ausstattungsmerkmale bei der
Beurteilung der Risiken beriicksichtigen. Die Wahrscheinlichkeit, dass sich die Risiken realisieren, ist maBgeblich von diesen
Ausstattungsmerkmalen abhdangig. Beispiele fiir solche Ausstattungsmerkmale sind unter anderem das oder die
festgelegten Referenzunternehmen und der Zinssatz.

Die Verteilung und Veroffentlichung dieses Basisprospekts und gegebenenfalls etwaiger Nachtrdge und/ oder der
jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen sowie das Angebot, der Verkauf und/ oder die Lieferung von bonitdatsabhangigen
Schuldverschreibungen sind in bestimmten Landern gesetzlich beschrankt. Personen, die in Besitz dieses Basisprospekts
gelangen oder Zugang zu diesem Basisprospekt und gegebenenfalls etwaigen Nachtrdgen und/ oder den jeweiligen
Endgiiltigen Bedingungen erhalten, sind aufgefordert, sich selbst iiber derartige Beschrankungen zu informieren und sie
einzuhalten. Eine Beschreibung solcher Beschrankungen im Hinblick auf die Mitgliedstaaten des Europaischen
Wirtschaftsraums im Allgemeinen findet sich an spaterer Stelle dieses Basisprospekts im Abschnitt
»Verkaufsbeschrankungen®”.

Die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen werden nicht gemaB dem United States Securities Act of 1933
einschlieBlich nachfolgender Anderungen registriert, konnen jedoch Wertpapiere umfassen, die ggf. steuerrechtlichen
Vorschriften der Vereinigten Staaten von Amerika unterliegen. Die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen diirfen
nicht innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika angeboten, verkauft oder geliefert werden und Personen der
Vereinigten Staaten von Amerika nicht angeboten bzw. an diese nicht verkauft oder geliefert werden. Dem Begriff US
Person kommt die in Regulation S unter dem US-Wertpapiergesetz zugewiesene Bedeutung zu.

Dieser Basisprospekt und gegebenenfalls etwaige Nachtrage und/oder die jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen diirfen von
niemandem zum Zwecke eines Angebots oder einer Werbung (a) in einem Land, in dem das Angebot oder die Werbung
nicht erlaubt ist, und/oder (b) an bzw. gegeniiber einer Person, an die ein solches Angebot oder gegeniiber der eine solche
Werbung rechtmaBiger Weise nicht erfolgen darf, verwendet werden.

Weder der Basisprospekt noch etwaige Nachtrage noch die jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen stellen ein Angebot oder
eine Aufforderung an irgendeine Person zur Zeichnung oder zum Kauf von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen dar
und sollten nicht als eine Empfehlung der Emittentin angesehen werden, bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen zu
zeichnen oder zu kaufen.



Beschreibung des Angebotsprogramms

I. Inhalt des Angebotsprogramms
1. Allgemeine Beschreibung des Angebotsprogramms

Die DZ BANK begibt dauernd und wiederholt Wertpapiere in Form von Nichtdividendenwerten, zu denen auch die unter diesem Basisprospekt
begebenen bonitdtsabhéngigen Schuldverschreibungen gehéren. Die Emittentin bendtigt fir die Begebung der bonitatsabhangigen
Schuldverschreibungen keinen Vorstandsbeschluss.

2. Allgemeine Beschreibung der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen

Bei den unter diesem Basisprospekt zu begebenden Schuldverschreibungen handelt es sich um so genannte bonitdtsabhangige
Schuldverschreibungen.

Das Angebot von bonitdtsabhdngigen Schuldverschreibungen der Emittentin an Privatanleger erfolgt auf der Grundlage dieses Basisprospekts.
Es berlicksichtigt die vom Bundesverband fir strukturierte Wertpapiere (BSW) und von der Deutschen Kreditwirtschaft (DK) empfohlenen
Grundsatze. Die bonitatsabhdngigen Schuldverschreibungen, die Privatanlegern angeboten werden, haben eine Stiickelung von mindestens
EUR 10.000. Im Falle einer Fremdwahrung muss die Stlickelung dem Gegenwert von EUR 10.000 entsprechen oder iiberschreiten. Im Falle
einer Denominierung in einer anderen Wahrung muss die Mindeststlickelung einer bonitatsabhangigen Schuldverschreibung in der jeweiligen
Wahrung dem Gegenwert von EUR 10.000 am Valutierungstag entsprechen oder ihn (iberschreiten, wenn sie an Privatanleger angeboten
werden. Die Stlickelung der bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen ergibt sich aus den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen.

Bei den bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen besteht fiir den Anleiheglaubiger ein Totalverlustrisiko. Mehr Informationen hierzu finden
sich im Abschnitt ,Risikofaktoren in Bezug auf die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen”.

Die bonitdtsabhdngigen Schuldverschreibungen begriinden nicht besicherte und bevorrechtigte nicht nachrangige Verbindlichkeiten der
Emittentin, die untereinander und mit allen anderen nicht besicherten und bevorrechtigten nicht nachrangigen Schuldtiteln der Emittentin
gleichrangig sind; sie sind jedoch nachrangig gegeniber Verbindlichkeiten der Emittentin, die nach geltenden Rechtsvorschriften vorrangig sind.

Die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen kénnen sowohl in Euro als auch, vorbehaltlich der anwendbaren gesetzlichen und
regulatorischen Beschréankungen und Erfordernisse der jeweiligen Zentralbanken, in jeder anderen Wahrung begeben werden.

Die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen unterliegen deutschem Recht.
Die bonitétsabhangigen Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber und sind frei (ibertragbar.

Die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen kénnen zu pari oder mit einem Abschlag unter pari oder mit einem Aufgeld (iber pari begeben
werden.

Eine Rendite der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen kann aufgrund der integrierten Kreditderivate zu Beginn der Laufzeit der
Wertpapiere nicht bestimmt werden.

Das Angebot der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen kann im Wege eines 6ffentlichen Angebotes oder eines nicht-6ffentlichen
Angebotes an nicht-qualifizierte Anleger erfolgen.

Die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen haben in der Regel kein Rating.

Eine Zulassung der unter diesem Basisprospekt zu begebenden bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen zum Handel an einem geregelten
Markt (im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU) ist nicht vorgesehen. Die bonitétsabhdngigen Schuldverschreibungen kénnen an Wertpapierbdrsen
an einem nicht regulierten Markt notiert oder iiberhaupt nicht notiert werden.

Bei den bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen handelt es sich um Inhaberschuldverschreibungen gemaB §§ 793 ff. des Burgerlichen
Gesetzbuchs (,BGB"), welche von der Emittentin (i) in global verbriefter Form ausgegeben oder (ii) als elektronische Wertpapiere in Form von
Zentralregisterwertpapieren verbrieft und in Sammeleintragung in ein elektronisches Wertpapierregister in Form eines zentralen Registers



(,zentrales Register”) gemal des Gesetzes zur Einfihrung von elektronischen Wertpapieren (,eWpG") eingetragen werden konnen.
Einzelurkunden werden bei global verbrieften Wertpapieren nicht ausgestellt. Bei den Zentralregisterwertpapieren haben die Anleihegléubiger
zudem kein Recht auf eine Einzeleintragung im zentralen Register.

Unter diesem Basisprospekt kdnnen die folgenden zwei Varianten von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen begeben werden:
- Anleihebedingungen fir bonitatsabhangige Schuldverschreibungen bezogen auf ein Referenzunternehmen
- Anleihebedingungen fir bonitatsabhangige Schuldverschreibungen bezogen auf mehrere Referenzunternehmen

Die Emittentin kann unter diesem Basisprospekt bonitatsabhangige Schuldverschreibungen mit Nachhaltigkeitsbezug begeben.

Eine detaillierte Beschreibung der einzelnen Varianten von bonitdtsabhédngigen Schuldverschreibungen und der Art und Weise, wie Zahlungen
unter den bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen vom Eintritt bzw. Nichteintritt eines Kreditereignisses abhangen, findet sich in Abschnitt
+Allgemeine Beschreibung der bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen”. Eine detaillierte Beschreibung der mit der Anlage in die
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen verbundenen Risikofaktoren und/oder die fiir die bonitétsabhangigen Schuldverschreibungen
spezifisch und nach Ansicht der Emittentin im Hinblick auf eine fundierte Anlageentscheidung von wesentlicher Bedeutung sind, findet sich in
Abschnitt , Risikofaktoren”.

3. Angaben fiir die Fortfiihrung von dffentlichen Angeboten

Die Emittentin beabsichtigt, die unter diesem Basisprospekt begebenen bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen erstmalig 6ffentlich
anzubieten. Die Glltigkeit des Basisprospekts endet gemaB Artikel 12 Prospektverordnung am 21. Mai 2027. Nach Ablauf der Giltigkeit
dieses Basisprospekts kann das offentliche Angebot von bonitétsabhéngigen Schuldverschreibungen, die auf Grundlage dieses Basisprospekts
begeben wurden, auf Basis eines Nachfolge-Basisprospekts oder mehrerer Nachfolge-Basisprospekte (jeweils der ,Nachfolge-
Basisprospekt”) und wahrend der Dauer der Giiltigkeit des betreffenden Nachfolge-Basisprospekts fortgefiihrt werden, sofern der
betreffende Nachfolge-Basisprospekt eine Fortfiihrung des 6ffentlichen Angebots der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen vorsieht. In
diesem Falle sind die Endgliltigen Bedingungen mit dem jeweils aktuellen Nachfolge-Basisprospekt zu lesen.

Il. Informationen zur Funktionsweise und Struktur des Basisprospekts

Dieses Dokument stellt einen Basisprospekt gemal3 Artikel 8 der Prospektverordnung dar. Der Basisprospekt ermdglicht es der Emittentin
wahrend der Giiltigkeitsdauer des Basisprospekts eine Vielzahl von bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen mit unterschiedlicher
wirtschaftlicher Ausgestaltung (etwa im Hinblick auf ein oder mehrere Referenzunternehmen und die Laufzeit der bonitatsabhangigen
Schuldverschreibungen) zu begeben. Der Basisprospekt enthdlt keine Angaben iiber die Konditionen eines konkreten Angebots der
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen. Diese werden vielmehr in einem gesonderten Dokument, den ,Endgiiltigen Bedingungen des
Angebots” (die ,Endgiiltigen Bedingungen”) beschrieben. Die Endgiltigen Bedingungen sind dem Basisprospekt lediglich als Muster
beigefiigt. Die Angaben, die erst anldsslich der jeweiligen Emission, also der Ausgabe und Begebung der bonitdtsabhdngigen
Schuldverschreibungen, bestimmt werden kénnen, werden in den Endg(iltigen Bedingungen festgelegt. Zu diesen Angaben gehéren etwa das
Emissionsvolumen, der Emissionstermin, die Ausstattungsmerkmale der Bonitdtsabhéngigen Schuldverschreibungen oder die Angabe eines
oder mehrerer Referenzunternehmen. Den Endgliltigen Bedingungen wird zudem eine Zusammenfassung angefiigt, welche die wesentlichen
Informationen in Bezug auf die Emittentin und die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen enthalt. Die Endgiltigen Bedingungen und die
Zusammenfassung werden nicht von der CSSF gebilligt, sondern lediglich bei der CSSF hinterlegt.

Der Basisprospekt gliedert sich in die Abschnitte Risikofaktoren, Beschreibung der DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank,
Frankfurt am Main als Emittentin der bonitdtsabhdngigen Schuldverschreibungen, Allgemeine Informationen zum Basisprospekt, Allgemeine
Beschreibung der Bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen, Begebungsverfahren, Anleihebedingungen, Muster der Endgiltigen
Bedingungen, Besteuerung, In Form eines Verweises einbezogene Dokumente und Namen und Adressen.

Potenzielle Kaufer von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen sollen sich im Klaren dariiber sein, dass die Informationen von Webseiten,
auf die in diesem Basisprospekt verwiesen wird, nicht Teil des Basisprospekts sind und nicht von der zustandigen Behorde gepr(ift oder gebilligt
wurden, sofern diese Informationen nicht mittels Verweises in den Basisprospekt aufgenommen wurden.

Die Abschnitte Risikofaktoren in Bezug auf die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen, die Allgemeine Beschreibung der
Bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen und die Anleihebedingungen enthalten Angaben in Bezug auf die unterschiedlichen Varianten
der Bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen, die unter dem Basisprospekt begeben werden kénnen.



Der Anleihegldubiger, der eine bestimmte Variante der bonitdtsabhdngigen Schuldverschreibungen erwerben méchte, sollte daher
insbesondere samtliche Angaben zu dieser Variante der bonitétsabhéngigen Schuldverschreibungen in den Risikofaktoren, der Allgemeinen
Beschreibung der bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen und den Anleihebedingungen sowie sémtliche Angaben in den Endgiiltigen
Bedingungen vollstandig lesen und verstehen.



Risikofaktoren

Potenzielle Kaufer von bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen, die unter dem Basisprospekt begeben werden und
Gegenstand der Endgiiltigen Bedingungen sein werden, sollten die nachfolgend beschriebenen wesentlichen
Risikofaktoren vollsténdig lesen und bei ihrer Investitionsentscheidung in Betracht ziehen. Die Investitionsentscheidung
sollte nur auf der Grundlage des gesamten Basisprospekts und gegebenenfalls etwaiger Nachtrage sowie der Endgiiltigen
Bedingungen getroffen und es sollte ein Anlageberater konsultiert werden. Potenzielle Kaufer sollten zusatzlich in
Erwagung ziehen, dass die beschriebenen Risiken auch kumuliert eintreten und sich dadurch gegenseitig verstarken
konnen. Dariiber hinaus sollten Anleger beachten, dass einzelne Risiken oder die Kombination der nachstehend
aufgefiihrten Risiken die Fahigkeit der Emittentin beeinflussen konnten, ihren sich aus den bonitatsabhangigen
Schuldverschreibungen ergebenden Verpflichtungen nachzukommen und damit einen erheblichen Einfluss auf den Kurs der
bonitatsabhdngigen Schuldverschreibungen und einen negativen Einfluss auf den Wert der Anlage haben kénnen. Unter
bestimmten Umstanden kann der potenzielle Anleger erhebliche Verluste bis hin zum wirtschaftlichen Totalverlust des
eingesetzten Kapitals erleiden.

. Risikofaktoren in Bezug auf die Emittentin

Die Emittentin hat die Risikofaktoren entsprechend ihrer Beschaffenheit in verschiedene Kategorien eingeteilt, wobei die zwei wesentlichsten
Risikofaktoren in jeder Kategorie zuerst dargestellt werden. Die den zwei wesentlichsten Risikofaktoren in einer Kategorie nachfolgenden
Risikofaktoren sind nicht hinsichtlich ihrer Wesentlichkeit geordnet.

Die nachfolgend dargestellten Risiken in Bezug auf die Emittentin werden in vier Kategorien unterteilt (vgl. Abschnitte 1 bis 4). Die einzelnen
Risikofaktoren finden sich in der dritten Gliederungsebene 1.1, 1.2 ff. Die Kategorisierung der Risikofaktoren entspricht der Einteilung des fir
die DZ BANK Gruppe implementierten Risikomanagements.

Bei der Kategorie , 1. Gesamtwirtschaftliche Risikofaktoren” handelt es sich um Risikofaktoren, die fir die Kreditwirtschaft im Allgemeinen
gelten, aber gleichzeitig spezifisch fur die DZ BANK Gruppe sind. Die in der Kategorie
2. Unternehmensbezogene Risikofaktoren mit iibergeordnetem Charakter” genannten Risikofaktoren sind spezifisch fir die DZ BANK Gruppe
und kénnen sich auf verschiedene Risiken des Sektors Bank und des Sektors Versicherung auswirken. Die in der Kategorie
.3. Risikofaktoren im Sektor Bank” aufgefiihrten Risikofaktoren sind fir den Sektor Bank der DZ BANK Gruppe aufgrund der spezifischen
Geschafts- und Risikomodelle der dem Sektor Bank zugeordneten Unternehmen maBgeblich. Der Sektor Bank besteht aus den folgenden
Unternehmen:

- DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main (,DZ BANK")

- Bausparkasse Schwabisch Hall Aktiengesellschaft, Schwabisch Hall (,BSH")

- DZ HYP AG, Hamburg und Munster (,DZ HYP")

- DZ PRIVATBANK S.A., Luxembourg-Strassen, Luxemburg (,DZ PRIVATBANK")'

- TeamBank AG Niimberg, Niirnberg (, TeamBank")

- Union Asset Management Holding AG, Frankfurt am Main (,UMH")

- VR Smart Finanz AG, Eschborn (, VR Smart Finanz")

In ihrer Holdingfunktion fiir die zur DZ BANK Gruppe gehdrenden Unternehmen koordiniert die DZ BANK deren Aktivitaten innerhalb der
Gruppe. Zu den der Holding zugeordneten Unternehmen der DZ BANK Gruppe zdhlen neben den Unternehmen des Sektors Bank auch die
Unternehmen der R+V Versicherung AG, Wiesbaden (,R+V"). Das in der R+V betriebene Versicherungsgeschaft unterscheidet sich wesentlich
von den sonstigen Geschaften der DZ BANK Gruppe. So liegen den versicherungstechnischen Risiken gréBtenteils andere Einflussfaktoren
zugrunde als den typischen im Bankgeschéft eingegangenen Risiken. Ferner sind die Versicherungsnehmer an etwaigen Gewinnen oder
Verlusten der Kapitalanlagen fiir Lebensversicherungen im Rahmen der gesetzlichen Vorgaben zu beteiligen. Die in der Kategorie ,4.
Risikofaktoren im Sektor Versicherung” genannten Risikofaktoren sind fiir den Sektor Versicherung der DZ BANK Gruppe aufgrund des
spezifischen Geschafts- und Risikomodells der R+V maBgeblich.

Das Risikomanagement der DZ BANK Gruppe erfolgt auf konsolidierter Basis. Daher wirken sich bei den Tochterunternehmen entstehende
Risiken auf die Risikotragfahigkeit und die Vermdgens-, Finanz- und/oder Ertragslage der DZ BANK als Konzernmutterunternehmen aus.

Die Beurteilung der Wesentlichkeit der einzelnen Risiken hat die Emittentin zum Datum dieses Basisprospekts unter Beriicksichtigung der
Wahrscheinlichkeit ihres Eintritts und des AusmaBes der erwarteten negativen Auswirkungen vorgenommen, indem fir jedes Risiko dargestellt
wird, ob:

- es sich um Risiken handelt, die derart negative Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und/oder Ertragslage (je nachdem) der
Emittentin haben kdnnen, dass isoliert betrachtet bereits bei Eintritt eines solchen Risikos allein die Fahigkeit der Emittentin beeintrachtigt

" Die DZ PRIVATBANK wurde zum 2. Januar 2026 in eine Aktiengesellschaft deutschen Rechts unter der Firma ,DZ PRIVATBANK AG" mit Sitz in Frankfurt am Main
umgewandelt, ehemals DZ PRIVATBANK S.A., Luxembourg-Strassen, Luxembourg.



wiirde, ihre sich aus den Wertpapieren ergebenden Verpflichtungen zu erfiillen. In Bezug auf diese Art von Risiken wird angegeben, dass
der Eintritt des Risikos Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und/oder Ertragslage der Emittentin haben kann und , dies dazu flhren
kann, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, ihren Verpflichtungen zur Zahlung von Zinsen beziehungsweise des Riickzahlungsbetrags
der von ihr begebenen Wertpapiere nachzukommen, was wiederum zu einem wirtschaftlichen Totalverlust des durch den Anleger
eingesetzten Kapitals fiihren kann”; oder

- es sich um Risiken handelt, die wesentliche negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und/oder Ertragslage (je nachdem) der
Emittentin haben kdnnen, aber erst bei einem kumulierten Eintritt mehrerer Risiken die Fahigkeit der Emittentin beeintrachtigen konnten,
ihre sich aus den Wertpapieren ergebenden Verpflichtungen zu erfiillen. In Bezug auf diese Art von Risiken wird angegeben, dass der
Eintritt des maBgeblichen Risikos , wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und/oder Ertragslage” (je nachdem)
der Emittentin haben kann; oder

- es sich um Risiken handelt, die negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und/oder Ertragslage (je nachdem) der Emittentin
haben konnen, aber erst bei einem kumulierten Eintritt mehrerer Risiken die Fahigkeit der Emittentin beeintrachtigen kénnten, ihre sich
aus den Wertpapieren ergebenden Verpflichtungen zu erfiillen. In Bezug auf diese Art von Risiken wird angegeben, dass der Eintritt des
maBgeblichen Risikos , nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und/oder Ertragslage” (je nachdem) der Emittentin haben
kann.

1. Gesamtwirtschaftliche Risikofaktoren

1.1 Verscharfung Geopolitischer Spannungen sowie okonomisch und strategische Fragmentierung sowie globale
Wirtschaftsabschwachung

In einigen Regionen der Welt bestehen Konfliktherde, die nicht nur regional begrenzt sind, sondern auch zu Spannungen zwischen
GroBmachten fihren, wobei negative realwirtschaftliche und finanzielle Effekte fir die Europaische Union (,, EU”) einschlieBlich Deutschlands
nicht auszuschlieBen sind.

Der Konflikt im Nahen Osten geht in seiner politischen Tragweite deutlich tber friihere Auseinandersetzungen in der Region hinaus. Die
gemeinsame Militdroperation Israels und der USA gegen den Iran sowie die iranischen Reaktionen auf bisher unbeteiligte Nachbarlander
kénnten die regionale Stabilitat erheblich gefahrden. Weitere Eskalationen des Konflikts im Nahen Osten kénnten zu einer langerfristigen
Blockade der Meerenge von Hormus fiihren, wodurch rund ein Fiinftel des weltweiten Oltransports unterbrochen werden wiirde. Eine solche
Blockade und der daraus resultierende anhaltend hohe Olpreis hatten schwerwiegende Folgen fir die Weltwirtschaft, da sie das globale
Wachstum zusatzlich hemmen kénnten. Insbesondere waren groBere Lieferengpésse bei Rohdl und Fliissiggas zu erwarten, was einen
massiven Anstieg der Weltmarktpreise und einen neuen Inflationsschub auslésen konnte.

Die wirtschaftlichen Auswirkungen des Ukrainekrieges sind weiterhin splrbar und stellen viele Volkswirtschaften vor Herausforderungen.
Wahrend der militérische Konflikt unverdndert fortgesetzt wird, laufen internationale diplomatische Bemihungen unter Beteiligung der USA
mit dem Ziel, den Krieg friedlich zu beenden. Jedoch weisen die Positionen beider Konfliktparteien in wesentlichen Punkten erhebliche
Unterschiede auf, so dass ein zeitnahes Ende des Krieges noch nicht absehbar ist. Zudem hat Russland seine hybride Kriegsfiihrung gegen
westliche Staaten weiter intensiviert. Dabei handelt es sich um infrastrukturelle Sabotageakte und Desinformationskampagnen sowie um
Cyber-Angriffe, die teils prorussischen, staatlich unterstitzten Hackergruppen zugeschrieben werden. Insbesondere durch Angriffe auf kritische
Infrastrukturen kénnte erheblicher wirtschaftlicher Schaden entstehen. Weitere mdgliche Folgen des Kriegs in den betroffenen
Volkswirtschaften waren Haushaltsbelastungen aufgrund steigender Kosten fiir VerteidigungsmaBnahmen und wirtschaftliche EinbuBen
infolge erhGhter Unsicherheit bei den Wirtschaftsakteuren.

Im Fokus bleiben weiterhin die Spannungen im Stidchinesischen Meer. Da China die Unabhéngigkeit Taiwans nicht anerkennt, diirfte dies
auch weiterhin zu Unstimmigkeiten zwischen China und den USA sowie Japan fiihren. Die USA haben ihre sicherheitspolitischen Zusagen
gegeniiber Taiwan erneut bekraftigt. Eine Intensivierung der geopolitischen Spannungen zwischen den USA und China birgt das Risiko
weitreichender wirtschaftlicher Auswirkungen auf die globalen Beziehungen und die Finanzmarkte.

Die geopolitischen Spannungen beeinflussen auch zunehmend die politische Landschaft innerhalb der EU und fiihren zu politischen
Divergenzen zwischen den EU-Staaten. Dadurch wird die auBenpolitische Handlungsfahigkeit der EU insbesondere gegentiber Russland und
den USA eingeschrankt. Die politischen Meinungsverschiedenheiten haben auch wirtschaftspolitische Auswirkungen fiir den Euroraum, die im
Abschnitt 1.3 naher erlautert werden.

Dariiber hinaus beeintrachtigen die vorgenannten geopolitischen Spannungen den globalen Handel. In diesem Zusammenhang besteht neben
den Auswirkungen von gestérten Lieferketten das Risiko, dass es aufgrund der Ausweitung reziproker Z6lle durch die US-Administration zu
einer weiteren Eskalation von Handelsfriktionen kommt. Trotz bestehender Handelsabkommen mit beispielsweise der EU und China sind Z6lle
weiterhin ein wichtiges Instrument der Handels- und AuBenpolitik der US-Administration, das zur Durchsetzung von US-Interessen genutzt
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wird. Uber reine Handelsfragen hinaus bergen potenzielle US-Interventionen in souverdnen Staaten, insbesondere in denjenigen mit politischer
Ndhe zu Russland oder China, weiteres Konfliktpotenzial zwischen den GroBméchten. Eine Eskalation der Spannungen um strategisch wichtige
Gebiete wie Gronland birgt zudem das Risiko, die Stabilitdt und Handlungsfahigkeit von Blindnissen wie der NATO zu gefahrden. Von den
geopolitischen Spannungen besonders betroffene Segmente sind beispielsweise seltene Erden und die Chip-Industrie. Neue Zollbestimmungen
kénnten negative Auswirkungen auf die globale Konjunktur und insbesondere auf die exportabhangige deutsche Wirtschaft haben. Die
Beeintrachtigungen des globalen Handels konnten bei Unternehmen in Deutschland einerseits zu hoheren Importpreisen und einer Knappheit
von Vorprodukten fihren und andererseits einen Riickgang von Exporten bewirken.

Die weitere Entwicklung der Weltwirtschaft hangt unverandert in hohem MaBe von den USA und von China ab.

Die vergleichsweise hohe Stabilitdt der US-Wirtschaft geht auf auBergewdhnlich umfangreiche staatliche Unterstiitzungsprogramme sowie
auf gestiegene Unternehmensinvestitionen, insbesondere in den Sektor fir Kiinstliche Intelligenz, zuriick. Aktuell betragt das amerikanische
Haushaltsdefizit jahrlich 6 bis 8% des Bruttoinlandsprodukts. Die signifikante Verschuldung mit einer Verschuldungsquote von etwa 125%
des Bruttoinlandsprodukts wird wahrscheinlich weiterhin anhalten, da die gegenwartige US-Administration weitere Steuerkiirzungen anstrebt,
die eine noch hohere Verschuldung zur Folge haben konnten. Eine anhaltend hohe Verschuldung der USA kdnnte zu einer steigenden Zinslast
fihren und dadurch die Konsumentennachfrage verringern. Diese Entwicklung wiirde durch die inflationdren Auswirkungen neuer Zélle und
eine restriktivere Migrationspolitik verstérkt, die den Arbeitskraftemangel verscharfen und langfristig das Vertrauen der Markte beeintrachtigen
kénnte. Auf kurze Sicht diirfte die US-Wirtschaft von der unternehmensfreundlichen Politik profitieren. Sollte die US-Administration jedoch
angesichts der Reaktionen an den Finanzmérkten ihren Kurs nicht andern, kdnnte dies zu einem Riickgang der Investitionen, einer reduzierten
wirtschaftlichen Aktivitat und letztendlich zu einer Rezession in den USA flihren.

Dartiber hinaus ist der Markt fiir Private Credit, also die Kreditvergabe von Finanzunternehmen auBerhalb des Bankensektors, seit der globalen
Finanzkrise stark gewachsen. Angesichts der beachtlichen GroBe des Marktes, insbesondere in den USA, und der inhdrenten Intransparenz
der Kreditvergabe birgt das Private-Credit-Geschéft Risiken fir die Finanzmarkte. Im Falle einer erneuten Finanzkrise in den USA kénnten
diese Risiken eine Kettenreaktion mit gravierenden negativen Auswirkungen auf die US-Wirtschaft ausldsen.

Eine schwachere US-Wirtschaft hétte weitreichende negative Auswirkungen auf die globale Wirtschaft, da die USA eine wichtige Rolle im
Welthandel und als Absatzmarkt fiir viele Lander spielen. Wenn die US-Nachfrage sinkt und die wirtschaftlichen Unsicherheiten zunehmen,
kénnten andere Lander ebenfalls von geringeren Exporten und wirtschaftlichen Herausforderungen betroffen sein, was zu einer globalen
Rezession fuhren konnte.

Die chinesische Wirtschaft konnte das Jahr 2025 noch mit einem soliden Wachstum von 5% abschlieBen. Wahrend die chinesischen Exporte
in die USA durch die neuen Handelshiirden signifikant reduziert wurden, konnte China seine Ausfuhren in andere Absatzmarkte ausweiten,
wodurch das Exportwachstum insgesamt weitgehend stabil blieb. Dem stand eine schwache Binnenwirtschaft gegenlber, in der ein
gedampftes Konsumverhalten zu beobachten war, insbesondere, da zahlreiche private Haushalte angesichts des Wertverlusts von Immobilien
erhebliche EinbuBen bei ihren Ersparnissen zu verzeichnen hatten. Zudem halt die Krise im Immobiliensektor an. Der Riickgang beim Bau hat
sich zuletzt verstarkt, und auch die voriibergehende Stabilisierung der Wohnungsnachfrage durch kommunale Kaufprogramme erwies sich als
nicht nachhaltig. Die Investitionstdtigkeit ist zuletzt deutlich geschrumpft und hat das Wirtschaftswachstum entscheidend gedampft. Bislang
konnte der unverandert starke AuBenhandel die pragnante Flaute der Binnennachfrage kompensieren. Wie lange das angesichts der
anhaltenden Spannungen im Welthandel noch méglich sein wird, bleibt abzuwarten.

Eine schwache chinesische Wirtschaft hatte negative Auswirkungen auf die globale Wirtschaft, da China als Produktionsstandort und als
Absatzmarkt fiir viele Lander eine wichtige Rolle im Welthandel spielt. Wenn die chinesische Nachfrage sinkt, kénnten andere Lander aufgrund
geringerer Exporte vor wirtschaftliche Herausforderungen gestellt werden, was zu einer globalen Rezession fiihren konnte.

Die globale Wirtschaftsabschwachung kann zu Erhdhungen insbesondere des Marktrisikos, des Kreditrisikos und des Marktpreisrisikos fiihren.

Verscharfungen geopolitischer Spannungen und daraus resultierende Handelsfriktionen kénnen zu Erhdhungen insbesondere des Marktrisikos,
des Kreditrisikos, des Marktpreisrisikos und des operationellen Risikos (Sektor Bank) fiihren.

Das Kreditgeschéft stellt eine der wichtigsten Kernaktivitaten der Unternehmen des Sektors Bank dar. Als Zentralbank deckt die DZ BANK
gemeinsam mit den Volksbanken und Raiffeisenbanken oder im Direktgeschéft ein breites Spektrum des Kreditgeschéfts ab und stellt ihren
Kunden Finanzierungslésungen zur Verfligung. Zu den Kunden zéhlen die Volksbanken und Raiffeisenbanken selbst, Firmenkunden,
Privatkunden, offentliche Kunden, internationale Konzerne sowie Banken und Institutionen im In- und Ausland. Viele der Kreditnehmer sind
stark im Exportgeschaft tdtig, so dass im Falle eines Andauerns oder einer Ausweitung der internationalen Handelskonflikte und méglicher
Folgen fiir die Weltwirtschaft das Risiko besteht, dass Kredite, die an diese Kunden vergeben wurden, vermehrt ausfallen.

Die Verscharfung geopolitischer Spannungen und die daraus folgende 6konomische und strategische Fragmentierung sowie globale
Wirtschaftsabschwéchung kénnten dartiber hinaus zu einer Erhdhung der Bonitats-Spreads und zu Bonitatsmigrationen der von Unternehmen
des Sektors Bank und des Sektors Versicherung gehaltenen Anleihen fihren. Hiervon wadren insbesondere Staatsanleihen wirtschaftlich
gefahrdeter Lander betroffen.
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Eine Ausweitung der Risikoaufschldge fir Anleihen wiirden zu einem Riickgang der Marktwerte von Kapitalanlagen und
Refinanzierungsmitteln fiihren. Die dadurch ausgelosten Marktwertriickgange kénnen je nach Laufzeitstruktur der aktivischen in Verbindung
mit passivischen Kapitalmarktprodukte tempordre oder dauerhafte Ergebnis- und Eigenkapitalbelastungen zur Folge haben. Dariiber hinaus
kann die mit einem singuldren Anstieg von Bonitats-Spreads verbundene negative Entwicklung der Marktwerte der Kapitalanlagen die
Risikotragfahigkeit verschlechtern.

Sollten diese Belastungen noch langer andauern oder sich verscharfen, ware mit einer signifikanten Erhéhung der Marktrisiken, Kreditrisiken
und Marktpreisrisiken zu rechnen, was wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DZ BANK
haben kann.

1.2 Anhaltende Wachstumsschwache in Deutschland

Die im Jahr 2025 festzustellende Schwachephase der deutschen Wirtschaft mit einem Wirtschaftswachstum nahe der Nulllinie kénnte sich
trotz der von der Bundesregierung aufgelegten Konjunkturprogramme weiter fortsetzen, zumal mdgliche zusatzliche US-Importzélle fiir
Deutschland mit seiner bedeutenden Exportindustrie konjunkturell ddmpfend wirken dirften. Im Jahr 2026 stehen in fiinf Bundesléandern
Landtagswahlen an, was die politische Entscheidungsfindung auf Bundesebene erheblich beeinflussen kénnte. Insbesondere besteht die
Gefahr, dass durch die monatelange Phase anhaltender Wahlkampfe zwischen den politischen Parteien umfangreiche Strukturreformen und
Zukunftsinvestitionen in Deutschland verzégert werden. Diese waren jedoch dringend notwendig, um die Wettbewerbsfahigkeit des Landes
wiederherzustellen und den Wohlstand zu sichern.

Gleichzeitig besteht das Risiko, dass strukturelle Probleme wie Fachkréftemangel und weiterhin hohe Energiepreise zu einem erneuten
Ansteigen der Inflation flihren kénnten, wobei die resultierende Inflation nicht nur voriibergehend ware, sondern langfristig oberhalb des
Inflationsziels der Europaischen Zentralbank (,EZB”) verharren wiirde. Kritisch ware dies insbesondere dann, wenn es aufgrund der
gestiegenen Preise, neben den Produktionsriickgangen in der verarbeitenden Industrie, zu einer Kaufzuriickhaltung bei den Konsumenten und
zu Lohnerhdhungen am Arbeitsmarkt kame, was in einer Lohn-Preis-Spirale minden wirde. Dies kdnnte schlussendlich zu einer anhaltenden
Phase der Stagflation fihren, also einer Kombination von erhohter Inflation, stagnierender Produktion und Nachfrage und steigender
Arbeitslosigkeit.

Die anhaltende Wachstumsschwache in Deutschland kann zu Erhéhungen insbesondere des Marktrisikos und des Kreditrisikos fiihren.

Eine anhaltende Wachstumsschwache in Deutschland kann zu einer Ausweitung der Risikoaufschlage (Bonitats-Spreads) fir Anleihen fiihren
und somit zu einem Riickgang der Marktwerte der Kapitalanlagen sowohl im Sektor Bank als auch im Sektor Versicherung fiihren.

Das Kreditgeschéft stellt eine der wichtigsten Kernaktivitaten der Unternehmen des Sektors Bank dar. Die DZ BANK und die DZ HYP vergeben
in erheblichem Umfang Kredite an deutsche Unternehmen. Sollte die Wachstumsschwache noch ldnger andauern oder sich verscharfen, wére
mit einer signifikanten Erhdhung des Kreditrisikos im Sektor Bank zu rechnen.

Wenn aufgrund des Eintritts des Kreditrisikos Abschreibungen und Wertberichtigungen in einem MaB erfolgen, das signifikant ber die
vorgenannte Risikovorsorge hinausgeht, kann dies wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der
DZ BANK haben.

1.3 Wirtschaftspolitische Divergenzen im Euroraum

Die anhaltenden strukturellen Haushaltsdefizite einiger EU-Staaten haben zu hohen Schuldenstanden und steigenden Zinslasten insbesondere
in Italien und in Frankreich gefiihrt. Dies belastet die Haushalte dieser Lander und begrenzt die finanziellen Spielrdume fir Investitionen und
offentliche Ausgaben.

Nach wie vor bleibt die hohe Staatsverschuldung die Hauptherausforderung fiir Italien. Ein weiterer Anstieg in den néchsten drei Jahren ist
wahrscheinlich, wobei die Erhéhung der Staatsverschuldung laut Angaben von Moody’s Deutschland GmbH geringfligig ausfallen soll. Vor
dem Hintergrund der unverdndert hohen Staatsverschuldung Italiens in Verbindung mit hohen Bestanden in heimischen Staatsanleihen sowie
aufgrund einer weiterhin verbesserungswiirdigen Kreditqualitat ist die Kapitalmarktrefinanzierung italienischer Kreditinstitute nur mit
entsprechenden Risikoaufschldgen mdglich. Daher wird der Refinanzierungsbedarf Italiens trotz angestoBener GegenmaBnahmen und
positiver Wachstumsprognosen fiir das Bruttoinlandsprodukt voraussichtlich weiterhin sehr hoch bleiben. Dariiber hinaus hat die EU
Defizitverfahren gegen Italien und mehrere andere EU-Mitgliedstaaten eingeleitet, deren Ausgang offen ist. Zudem haben sich die
Refinanzierungskosten Italiens im Zuge der eingeleiteten Zinswende deutlich erhoht. Eine Reduzierung der Anleihekaufe der EZB oder
ausbleibende Fortschritte beim Abbau der Staatsverschuldung kénnten den Kapitalmarktzugang des Landes und der in Italien ansdssigen
Banken zusatzlich deutlich erschweren. Die Auszahlung weiterer Tranchen aus dem EU-Wiederaufbaufonds verlduft langsamer als urspriinglich
vorgesehen. Dies ist unter anderem auf die Komplexitat der administrativen Prozesse sowie auf Verzogerungen bei der Umsetzung von
Reformvorhaben in den Bereichen Wachstumsforderung, Klimaschutz und Digitalisierung zuriickzufiihren.
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Das Risikoprofil Frankreichs ist weiterhin durch die unklaren parlamentarischen Mehrheitsverhaltnisse seit der Wahl im Juli 2024 gepragt.
Nach mehreren Wechseln an der Spitze der franzésischen Regierung ist seit Mitte Oktober 2025 wieder eine Regierung unter Fithrung der
Renaissance-Partei im Amt. Diese Mitte-rechts-Regierung hat angekiindigt, die umstrittene, aber als notwendig erachtete Rentenreform
auszusetzen. Nachdem eine politische Einigung zur Konsolidierung scheiterte, konnte der Haushalt fir das Jahr 2026 allerdings nur mithilfe
des Verfassungsartikels 49.3 ohne Zustimmung des Parlaments durchgesetzt werden. Mit diesem Haushalt diirfte das Staatsdefizit das vierte
Jahr in Folge iiber 5% des franzdsischen Bruttoinlandsprodukts liegen. Obwohl dieses Vorgehen die Regierung kurzfristig stabilisierte, wird
die parlamentarische Arbeit durch fehlende Mehrheiten, Kompromisse und Blockaden weiterhin erschwert, was die Unsicherheit noch
verstarkt. Neuwahlen stehen derzeit nicht auf der Agenda, womdglich auch, weil der dem rechtsnationalen Spektrum zugeordnete
Rassemblement National in aktuellen Umfragen eine Mehrheit hat. Trotz der politischen Unsicherheiten zeigte sich die franzésische Wirtschaft
zuletzt widerstandsfahig. Gleichzeitig ist jedoch festzuhalten, dass die Problematik des hohen Haushaltsdefizits und der steigenden
Staatsverschuldung von dber 115% weiterhin besteht. Bei einem anhaltenden Defizit nahe der 5-%-Marke dirfte die Schuldenquote bis in
das Jahr 2027 auf iiber 120% steigen, was den fiskalischen Handlungsspielraum durch hdhere Zinsausgaben weiter einengt.

Der zunehmende Einfluss populistischer und nationalistischer Richtungen in verschiedenen européischen Staaten konnte dazu fiihren, dass
nationale Regierungen verstarkt ihre eigenen Interessen in den Vordergrund stellen und weniger bereit sind, gemeinsame européische
L6sungen anzustreben. In der Folge konnte dies zu einer von nationalen Interessen gepragten Wirtschaftspolitik fiihren, in der einzelne Lander
versuchen, ihre wirtschaftlichen Herausforderungen eigenstandig zu l6sen, anstatt kooperativ zu agieren, und Kosten auf andere

EU-Lander abzuwélzen. Dies konnte dazu beitragen, dass sich die bestehenden wirtschaftspolitischen Divergenzen im Euroraum weiter
verstarken.

Die expansive Geldpolitik der EZB und insbesondere die Ankaufprogramme in diversen Anleihesegmenten verhinderten in den vergangenen
Jahren weitgehend, dass sich die strukturellen Probleme in einigen Mitgliedsléndern der Europdischen Wahrungsunion auch am Kapitalmarkt
niederschlagen. Die EZB hat flr den Fall eines tibermaBigen Ansteigens der Risikoaufschldge das sogenannte Transmission Protection
Instrument entwickelt, um mit gezielten Markteingriffen gegensteuern zu kénnen. Bei dem Transmission Protection Instrument handelt es sich
um ein geldpolitisches Instrument, mit dem die einheitliche Ubertragung der Geldpolitik in alle Mitgliedstaaten der Eurozone sichergestellt
werden soll. Sollte dies nicht gelingen, kénnten die Risikoaufschldge der héher verschuldeten Mitgliedslander deutlich ansteigen und die
Refinanzierung dieser Lander auf dem Kapitalmarkt wiirde sich in diesem Fall erheblich schwieriger gestalten.

Wirtschaftspolitische Divergenzen im Euroraum kénnen zu einer Erhéhung der Bonitdts-Spreads und zu Bonitdtsmigrationen der von
Unternehmen des Sektors Bank gehaltenen Anleihen fiihren. Hiervon waren insbesondere Staatsanleihen wirtschaftlich geféhrdeter Lander
betroffen.

Auch im Sektor Versicherung konnen durch Bonitdts-Spread-Ausweitungen ausgeléste Marktwertrlickgange tempordre oder, bei einer
erforderlichen VerauBerung der Kapitalanlagen, dauerhafte Ergebnisbelastungen zur Folge haben. Darliber hinaus kann die mit einem
singuldren Anstieg von Bonitats-Spreads verbundene negative Entwicklung der Marktwerte der Kapitalanlagen die Solvenzsituation der R+V
verschlechtern.

Wirtschaftspolitische Divergenzen im Euroraum kénnen insgesamt zu Erh6hungen insbesondere des Marktrisikos und des Marktpreisrisikos
fihren.

Sollten sich die Risiken realisieren, kdnnte dies insgesamt nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DZ BANK
haben.

1.4 Erhohte Volatilitat an den globalen Finanzmarkten

Die Indizes der Aktienmarkte in Europa und den USA haben im Geschéftsjahr 2025 neue Hochststande erreicht und auch die Kurs-Gewinn-
Verhéltnisse der bdrsengehandelten Unternehmen sind nahe ihren zyklischen Spitzenwerten. Gleichzeitig steigt die Nervositat der Anleger,
wie sich unter anderem Anfang April des Geschaftsjahres 2025 mit dem sprunghaften Anstieg der impliziten Volatilitaten gezeigt hat. Es
besteht das systemische Risiko, dass die existierenden, teilweise spekulativen Verflechtungen und hohen Bewertungen in einzelnen
Assetklassen, wie beispielsweise der Kiinstlichen Intelligenz, oder Regionen zu starken kurzfristigen Preisrlickgdngen an Aktienmarkten
weltweit fihren, was Vermdgensverluste bei Marktteilnehmern verursachen und die Finanzstabilitat gefahrden kdnnte. Hinzu kommt die hohe
Volatilitat bei einer Vielzahl von Kryptowahrungen, die maBgeblich durch spekulative Motive beeinflusst ist. Erhebliche Kursriickgénge in
diesem Segment kénnten weitreichende Konsequenzen fiir Unternehmen mit Engagements in Kryptowahrungen nach sich ziehen. Der Eintritt
der beschriebenen Risiken konnte die Finanzstabilitat weltweit beeintrachtigen und somit negative Auswirkungen auf die Weltwirtschaft
haben.

Die erhéhte Volatilitat an den globalen Finanzmarkten kann zu Anstiegen inshesondere des Marktrisikos und des Marktpreisrisikos flihren.

Ein im Zuge erhohter Volatilitdt an den globalen Finanzmarkten auftretender Kurseinbruch an den Aktienmarkten kann zu Marktwertverlusten
bei den Kapitalanlagen der Unternehmen des Sektors Bank sowie bei dem in den Altersvorsorgeprodukten der UMH enthaltenen
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Aktienbestand flihren. Darlber besteht die Gefahr, dass eine erhdhte Volatilitat an den globalen Finanzmérkten zu Marktwertverlusten bei
den Kapitalanlagen der R+V fhrt.

Sollten sich die oben dargestellten Risiken realisieren, kénnte dies nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
DZ BANK haben.

1.5. Unerwartete Entwicklungen am Zinsmarkt

Infolge der Leitzinssenkungen des Federal Reserve Board und der EZB stabilisierte sich die Zinsentwicklung auf einem moderaten Level. Das
Zinsniveau zeigt jedoch weiterhin Wirkung auf die Inflationsraten, die im Laufe des Geschaftsjahres 2025 aufgrund der schwachen Konjunktur
und von Basiseffekten bei den Energiepreisen im Bereich des EZB-Zielwerts von 2% lagen. Wahrend die Méarkte fiir den Euroraum unveranderte
Leitzinsen erwarten, werden von den Marktteilnehmern fiir die USA weitere Leitzinssenkungen antizipiert. Bei einer zu schnellen Zinssenkung
besteht das Risiko, dass inflationstreibende Effekte wie beispielsweise eine Lohn-Preis-Spirale die Inflation wieder nach oben driicken kdnnten.

Das erste Jahr der aktuellen US-Administration und die Mehrheit der Republikaner im Kongress haben zu einer Neubewertung der Konjunktur-
und Zinsaussichten in den USA gefihrt. Die Umsetzung einer Vielzahl geplanter MaBnahmen durch die Regierung der USA kdnnte zu einer
konjunkturellen Uberhitzung und zu einem weiteren Anstieg der Inflation fihren. In diesem Szenario wéren unerwartete Zinserhohungen
durch das Federal Reserve Board nicht auszuschlieBen. Bei einem Zinsanstieg in den USA ware mit ebenfalls steigenden Zinsen in der Eurozone
zu rechnen. Dartiber hinaus kénnten anhaltende Spannungen oder eine weitere Eskalation im Nahen Osten die Energiepreise weiter in die
Hohe treiben, was die EZB ebenfalls zu Zinserhéhungen veranlassen kénnte. Hohere Zinsen kénnten wiederum die Schuldentragfahigkeit
einiger europdischer Lander in Frage stellen.

Zinssenkungen kénnen zu Erhéhungen insbesondere des Marktrisikos und des Marktpreisrisikos fuhren. Zinserhdhungen kénnen zu einem
Anstieg insbesondere des Marktrisikos, des Marktpreisrisikos und des Versicherungstechnischen Risikos Leben fihren.

Ein Zinsanstieg wiirde zu einem Riickgang der Marktwerte von Kapitalanlagen und Refinanzierungsmitteln fihren. Die durch kurzfristige
Zinssteigerungen ausgeldsten Marktwertriickgange kénnen je nach Laufzeitstruktur der aktivischen in Verbindung mit passivischen
Kapitalmarktprodukte temporare oder dauerhafte Ergebnis- und Eigenkapitalbelastungen zur Folge haben.

Fiir die Asset-Management-Aktivitaten der UMH besteht darliber hinaus die Gefahr, dass steigende Zinsen zu sinkenden Marktwerten von
Rentenfonds fiihren. Insbesondere bei Altersvorsorgevertragen mit kurzen Restlaufzeiten und einem hohen Bestand an Rentenfonds kann dies
bewirken, dass die gegeniiber den Kunden geleisteten Garantiezusagen nicht aus den in den Produkten enthaltenen Anlageinstrumenten
heraus bedient werden kénnen.

Dagegen wirde ein Zinsrlickgang den Marktwert der Kapitalanlagen und der Refinanzierungsmittel erhdhen. Liegt die durchschnittliche
Laufzeit der Verbindlichkeiten (ber dem durchschnittlichen Anlagehorizont der Kapitalanlagen, was beispielsweise bei
Pensionsverpflichtungen und Altersvorsorgevertragen mit langer Restlaufzeit haufig der Fall ist, kann sich dies negativ auf das Ergebnis und
das Eigenkapital auswirken.

Zudem kénnten sich unerwartete Entwicklungen am Zinsmarkt wie folgt negativ auf die Kapitalanlagen im Sektor Versicherung auswirken:
Die durch kurzfristige Zinssteigerungen, Bonitats-Spread-Ausweitungen ausgelosten Marktwertrlickgange kdnnen temporare oder, bei einer
erforderlichen VerduBerung der Kapitalanlagen, dauerhafte Ergebnisbelastungen zur Folge haben. Darlber hinaus kann die mit einem
singuldren Anstieg von Bonitats-Spreads verbundene negative Entwicklung der Marktwerte der Kapitalanlagen die Solvenzsituation der R+V
verschlechtern.

Dagegen wiirde ein Zinsriickgang kurzfristig zwar zu einem positiven Bewertungseffekt bei dem Bestand an zinstragenden Positionen der R+V
fuhren. Jedoch kénnte ein Zinstief die R+V im Lebensversicherungsgeschaft im Hinblick auf den zu erwirtschaftenden Garantiezins aber
mittelfristig vor zusatzliche Herausforderungen stellen.

Des Weiteren stellen unerwartete Entwicklungen am Zinsmarkt einen Risikofaktor fir das versicherungstechnische Risiko Leben dar. Bei einem
unerwarteten Zinsanstieg bestlinde die Gefahr, dass Versicherungsnehmer vermehrt bestehende Lebensversicherungsvertrage stornieren und
dass sich das Neugeschaft riicklaufig entwickelt.

Sollten sich die oben dargestellten Risiken realisieren, kénnte dies insgesamt nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der DZ BANK haben.

1.6 Korrekturen an den Immobilienmarkten

Trotz einer vorsichtigen Trendwende am Immobilienmarkt belasten die herausfordernden makrodkonomischen und (geo-)politischen
Bedingungen weiterhin Wachstums- und Investitionsentscheidungen. Auch der Projektentwicklermarkt bleibt angespannt. Sollten sich die
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makrodkonomischen Rahmenbedingungen und damit die Investitionsneigung verschlechtern, kénnten die nach wie vor hohen
Finanzierungskosten zu einem erneuten Aufflammen der Krise im Immobiliensektor fiihren.

Korrekturen an den Immobilienmarkten kdnnen zu Erhdhungen insbesondere des Marktrisikos und des Kreditrisikos fuhren.

Solche negativen Entwicklungen konnen zu vermehrten Ausfallen einzelner Adressen und damit zu erhéhtem Wertberichtigungsbedarf im
Kreditgeschéft fiihren.

Sollten diese Belastungen noch langer andauern oder sich verscharfen, ware mit einer signifikanten Erhdhung des Kreditrisikos im Sektor Bank
zu rechnen. Dariiber hinaus besteht die Gefahr, dass eine Korrektur an den Immobilienmarkten zu Marktwertverlusten bei den Kapitalanlagen
der R+V flhrt.

Sollten sich die Risiken realisieren, konnte dies insgesamt nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DZ
BANK haben.

1.7 Nachhaltigkeitsfaktoren als Treiber von finanziellen und nichtfinanziellen Risiken

Die Unternehmen der DZ BANK Gruppe betrachten Ereignisse oder Bedingungen aus den Bereichen Klima und Umwelt (E fir Environment),
Soziales (S) und Unternehmensfiihrung (G flir Governance) nicht als eigene Risikoart, sondern als Treiber der im Rahmen der internen
Beurteilung der Angemessenheit der Liquiditat (Internal Liquidity Adequacy Assessment Process, ILAAP) und der internen Beurteilung der
Angemessenheit des Kapitals (Internal Capital Adequacy Assessment Process, ICAAP) gesteuerten finanziellen und nichtfinanziellen
Risikoarten.

Die Nachhaltigkeitsrisikofaktoren umfassen physische Risiken, transitorische Risiken und Risiken der Unternehmensfihrung.

Physisches Risiko wird in physisches Klimarisiko und in physisches Naturrisiko unterschieden. Es bezeichnet die finanziellen Auswirkungen
eines sich wandelnden Klimas oder finanzielle Auswirkungen durch sonstige Umweltveranderungen. Zu diesen Effekten zéhlen unter anderem
das haufigere Auftreten extremer Wetterereignisse und schrittweiser Klimaveranderungen sowie die Umweltzerstérung (etwa in Form von
Luft- und Wasserverschmutzung, Verschmutzung von Landflachen, Wasserstress, Verlust an biologischer Vielfalt und Entwaldung). Ein
physisches Risiko gilt als akut, wenn es aufgrund von extremen Ereignissen wie beispielsweise Erdbeben, Diirren, Uberschwemmungen und
Stlrmen entsteht. Ist es die Folge allméhlicher Verdnderungen (zum Beispiel aufgrund steigender Temperaturen, eines Anstiegs des
Meeresspiegels, des Verlusts an biologischer Vielfalt), wird es als chronisch klassifiziert. Die Auswirkungen konnen direkt auftreten
(beispielsweise als Sachschdden oder in Form einer verminderten Produktivitat) oder indirekt zu Folgeereignissen wie der Unterbrechung von
Lieferketten flhren.

Physische Risiken kénnen zu Anstiegen insbesondere des versicherungstechnischen Risikos Nicht-Leben und des versicherungstechnischen
Risikos Leben fiihren. Umweltverschmutzung und Klimawandel stellen nachhaltigkeitsbezogene Risikofaktoren flr das Sterblichkeitsrisiko dar.
Eine Verstdrkung dieser negativen Entwicklungen kann sich sowohl negativ auf die Gesundheit der versicherten Personen auswirken als auch
die Anzahl der Leistungsfalle erhGhen.

Zudem stellt das im Zuge des Klimawandels zu erwartende verstarkte Auftreten von wetterbedingten Naturkatastrophen einen
nachhaltigkeitsbezogenen Risikofaktor fiir das sogenannte Katastrophenrisiko dar.

Unter transitorischem Risiko (auch Ubergangsrisiko genannt) wird die Gefahr finanzieller Verluste verstanden, die beispielsweise
Kreditinstituten und Versicherungsunternehmen direkt oder indirekt infolge des Anpassungsprozesses hin zu einer kohlenstoffarmeren und
oOkologisch nachhaltigeren Wirtschaft entstehen kénnen. Dieses Risiko kénnte beispielsweise aufgrund kurzfristig verabschiedeter politischer
MaBnahmen zum Klima- und Umweltschutz, aufgrund des technischen Fortschritts oder aufgrund von Veranderungen bei Marktstimmung
und -praferenzen zum Tragen kommen. Das Transitionsrisiko wird in transitorisches Klimarisiko und transitorisches Naturrisiko unterschieden,
wobei Letzteres insbesondere die Anpassungsprozesse hin zu einer ékologisch nachhaltigeren Wirtschaft bezeichnet.

Transitorische Risiken kdnnen zu Anstiegen insbesondere des Marktrisikos und des Kreditrisikos filhren. Insbesondere besteht die Gefahr, dass
negative transitorische Effekte unmittelbar oder mittelbar zu einer Verschlechterung der wirtschaftlichen Verhaltnisse von Gegenparteien -
Kreditnehmern, Emittenten oder Kontrahenten - fiihren. Dies kann sich in erhéhten Ausfallwahrscheinlichkeiten und in einer Verschlechterung
der Ratingeinstufungen der betroffenen Gegenparteien niederschlagen und zu steigendem Wertberichtigungsbedarf bei den Unternehmen
des Sektors Bank flihren. Des Weiteren besteht die Gefahr, dass die Werthaltigkeit von Sicherheiten fiir Kreditengagements beeintrachtigt
wird. Das AusmaB der Betroffenheit der Unternehmen im Sektor Bank von Klima- und Umweltrisiken ist von deren jeweiligem Geschaftsmodell
abhdngig.

Sofern sich die den Nachhaltigkeitsrisikofaktoren zuzuordnenden transitorischen Risiken wie politische MaBnahmen, Gerichtsprozesse oder

der Entzug von Lizenzen realisieren, kdnnte dies negative Auswirkungen fiir die Kapitalanlagetdtigkeit der R+V nach sich ziehen. Dies betrifft
insbesondere den Preisverfall bei Kursen von Unternehmensanleihen, bei Aktienkursen von Unternehmen sowie den Riickgang der Marktwerte
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von Immobilien. Des Weiteren kénnte der Wert des Portfolios der R+V aufgrund steigender Inflation infolge erhéhter Energie- und CO2-Preise
negativ beeinflusst werden.

Risiken der Unternehmensfiihrung, die auch als Governance-Risiken bezeichnet werden, kdnnen aus unzureichenden oder intransparenten
Corporate-Governance-MaBnahmen sowie aus fehlenden oder schwach ausgepragten Verhaltenskodizes erwachsen. Dies schlieBt das Fehlen
einer begriindeten Unternehmenspolitik in Bezug auf Geldwaschebekampfung, Bestechung und Korruption ein. Auch ein ungenligendes
Management kritischer Lieferketten kann zu erhdhten Governance-Risiken fiihren.

Risiken der Unternehmensfihrung stellen fir die Unternehmen des Sektors Bank wesentliche Nachhaltigkeitsrisiken in Bezug auf das
operationelle Risiko dar. Solche Risiken kdnnen schlagend werden, wenn unzureichende Kontroll- und Risikomanagementsysteme unzuldssige
oder strafbare Handlungen, die finanzielle Verluste nach sich ziehen, begiinstigen.

Sollten sich die Risiken realisieren, konnte dies insgesamt nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DZ
BANK haben.

2. Unternehmensbezogene Risikofaktoren mit iibergeordnetem Charakter

2.1 Emittentenrisiko

Die Wertpapiere sind fir Anleger mit einem Emittentenrisiko verbunden. Hierunter wird die Gefahr verstanden, dass die DZ BANK
voriibergehend oder dauerhaft (iberschuldet oder zahlungsunfahig wird. Die Risiken in Bezug auf die Emittentin, welche einzeln oder kumuliert
zu einer voriibergehenden oder dauerhaften Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit fihren kénnen, sind diesem Abschnitt ,, 1. Risikofaktoren
in Bezug auf die Emittentin” zu entnehmen.

Eine erhohte Ausfallgefahr kann sich zum Beispiel durch ein rapides Absinken des Ratings der DZ BANK abzeichnen. Sollte das Rating der DZ
BANK unter die Bonitdtsstufen sinken, die als Investment Grade-Rating bezeichnet werden, kann dies als ein Indikator fir eine erhdhte
Insolvenzgefahr gesehen werden. Wenn eine Ratingagentur ein Investment Grade-Rating fir das Emittentenrisiko erteilt, kann dies
grundsatzlich als Bewertung eines nur geringen Ausfallrisikos des jeweiligen Emittenten durch die betreffende Ratingagentur verstanden
werden.

Derzeit erhélt die DZ BANK von den groBen Ratingagenturen S&P Global Ratings Europe Limited (Niederlassung Deutschland) (,S&P*)?,
Moody's Deutschland GmbH (,Moody‘s”)3 und FitchRatings Ireland Limited (,Fitch”* und zusammen mit S&P und Moody’s, die
.Ratingagenturen”) ein Emittentenrating®, welches sich bei S&P in der dritthdchsten Kategorie und bei Moody's und Fitch in der jeweils
zweithdchsten Kategorie im Investment Grade-Bereich befindet. Das Emittentenrating der DZ BANK wurde im Geschaftsjahr 2025 durch die
Ratingagenturen bestétigté.

Realisiert sich das Emittentenrisiko, kann dies im Extremfall dazu fihren, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, ihren Verpflichtungen aus
den von ihr begebenen Wertpapieren wahrend der Laufzeit oder am Laufzeitende nachzukommen, was wiederum zu einem wirtschaftlichen
Totalverlust des durch den Anleger eingesetzten Kapitals filhren kann.

2.2 Liquiditatsrisiko

Liquiditdtsrisiko ist die Gefahr, dass liquide Mittel zur Erfiillung von Zahlungsverpflichtungen nicht in ausreichendem MaBe zur Verfiigung
stehen. Das Liquiditatsrisiko wird damit als Zahlungsunfahigkeitsrisiko verstanden.

Die folgenden Ereignisse kénnten allein oder in Kombination zu einer Erhéhung des Liquiditatsrisikos flihren, die Finanzlage negativ
beeinflussen und im Extremfall die Zahlungsunfahigkeit der DZ BANK nach sich ziehen:

- Refinanzierungsmittel werden abgezogen und Liquiditat flieBt bereits zum Zeitpunkt der juristischen Félligkeit ab

2 S&P hat seinen Sitz in der Europdischen Gemeinschaft und wurde gemaB der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europdischen Parlamentes und des
Rates vom 16. September 2009 iiber Ratingagenturen am 31. Oktober 2011 registriert.

3 Moody’s hat seinen Sitz in der Europadischen Gemeinschaft und wurde gemaB der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europaischen Parlamentes und des
Rates vom 16. September 2009 (iber Ratingagenturen am 31. Oktober 2011 registriert.

4 Fitch hat seinen Sitz in der Europdischen Gemeinschaft und wurde gemaB der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europdischen Parlamentes und des
Rates vom 16. September 2009 iiber Ratingagenturen am 31. Oktober 2011 registriert.

> Bei den Ratings von S&P und Fitch handelt es sich um ein gemeinsames Rating der Genossenschaftlichen FinanzGruppe.

6 Aufgrund einer methodischen Anderung der Ratingermittlung wurde das Emittentenrating durch die Ratingagentur Fitch per 12. Mai 2026 von AA- auf
AA heraufgestuft.
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(Anschlussfinanzierungsrisiko). Dieses Ereignis kann Kontokorrenteinlagen oder passivische Tages- und Termingelder von Kunden
der Unternehmen der DZ BANK Gruppe oder von den Unternehmen der DZ BANK Gruppe begebene unbesicherte kurzfristige
Schuldverschreibungen (Commercial Papers) bzw. Einlagenzertifikate (Certificates of Deposit) betreffen. Verlieren die Liquiditatsgeber der
Unternehmen der DZ BANK Gruppe das Vertrauen in diese Unternehmen oder kommt es zu einer Anderung der 6konomischen oder
regulatorischen Rahmenbedingungen, so besteht die Gefahr, dass bestehende Refinanzierungen bei Erreichen der juristischen Falligkeit
von Einlagen, Termingeldern oder Finanzinstrumenten nicht verldngert werden und damit von den Unternehmen der DZ BANK Gruppe
zurlickgezahlt werden missen. Als Liquiditatsgeber konnen Genossenschaftsbanken, institutionelle Anleger und sonstige Banken und
Kunden relevant sein.

Aus Derivaten resultieren hohere Sicherheitenanforderungen, die Liquiditdtsabfliisse nach sich ziehen (Collateral-Risiko). Die
Unternehmen der DZ BANK Gruppe betreiben in erheblichem Umfang das Derivategeschaft. Derivate werden an Terminbdrsen
abgeschlossen, Uber Clearing-Hauser abgewickelt oder bestehen bilateral ohne Zwischenschaltung einer dritten Partei. In den meisten
Fallen besteht fir die Unternehmen der DZ BANK Gruppe die Notwendigkeit, Sicherheiten zu stellen, zum Beispiel um einen negativen
Marktwert fiir die Gegenseite auszugleichen. Dies erfolgt durch Ubertragung von Barmitteln oder liquiden Wertpapieren. Verandern sich
die den Marktwert der Derivate beeinflussenden Marktdaten oder treten andere definierte Ereignisse auf, wie beispielsweise eine
Ratingherabstufung einer oder mehrerer Unternehmen der DZ BANK Gruppe, so kann sich der Sicherheitenbedarf erhéhen. Dadurch
kénnte der DZ BANK oder ihren Tochterunternehmen weitere Liquiditdt entzogen werden.

Aufgrund der Verdnderung des Marktwerts von Finanzinstrumenten kann weniger Liquiditdt generiert werden (Marktwertrisiko).
Reduziert sich der Marktwert der von den Unternehmen der DZ BANK Gruppe gehaltenen Wertpapiere, die zur Liquiditatsgenerierung
verwendet werden kénnen, so verringert sich auch der Liquiditatszufluss an die Unternehmen der DZ BANK Gruppe im Falle einer
Liquidierung dieser Wertpapiere. Zur Abwendung der Zahlungsunfahigkeit kann es notwendig werden, groBe oder weniger marktgangige
Positionen in schwierigen Marktsituationen zu verauBern, was unter Umstanden nur zu ungtinstigen Konditionen mdglich ist.

Auszahlungen treten durch die Ausiibung von Ziehungsrechten friiher ein (Ziehungsrisiko). Besteht fir einen Kunden das Recht,
Liquiditat aufgrund eines mit einem Unternehmen der DZ BANK Gruppe abgeschlossenen Vertrags, wie zum Beispiel einer Kredit- oder
Liquiditdtszusage, durch Ziehung zu erlangen, so kann dies unter anderem Uber die Auszahlung eines Kredits oder die Belastung des
Kontokorrentkontos erfolgen. Die ausgezahlte Liquiditat steht der DZ BANK dann nicht mehr zur Verfligung oder muss erst noch
refinanziert werden.

Liquiditat flieBt aufgrund der Auslibung von Kiindigungsrechten friiher ab oder spater zu (Terminierungsrisiko). Dieses Ereignis kann
beispielsweise begebene Eigenemissionen der Unternehmen der DZ BANK Gruppe mit Schuldnerkiindigungsrecht betreffen. Sollte eine
Kiindigung durch die Unternehmen der DZ BANK Gruppe aus 6konomischen Griinden erforderlich sein, weil sich méglicherweise die
preisbeeinflussenden Faktoren verdndert haben, so miisste die Eigenemission friiher zurlickgezahlt werden.

Neugeschafte werden in gréBerem Umfang abgeschlossen, wodurch Liquiditat abflieBt (Neugeschaftsrisiko). Werden beispielsweise
in einer Liquiditatskrise von den Unternehmen der DZ BANK Gruppe neue Kredite vergeben, um die eigene Reputation zu wahren, so ist
hierfiir zusatzliche Liquiditat erforderlich.

Produkte werden in groéBerem Umfang zuriickgekauft, was zu Liquiditatsabflissen fihrt (Riickkaufrisiko). Dieses Ereignis kann
begebene Eigenemissionen oder Zertifikate betreffen. Werden diese beispielweise in einer Liquiditatskrise auf Wunsch der Kunden der
Unternehmen der DZ BANK Gruppe zuriickgekauft, um die eigene Reputation zu wahren, verringert sich die Liquiditat der Unternehmen
der DZ BANK Gruppe weiter.

Der Liquiditatsbedarf zur Gewdahrleistung innertéglicher Zahlungen ist groBer als erwartet (Intraday-Risiko). Sich an einem Tag
ausgleichende Ein- und Auszahlungen von Kunden oder Gegenparteien der Unternehmen der DZ BANK Gruppe verursachen nur dann
keinen zusatzlichen Liquiditdtsbedarf, wenn sie gleichzeitig erfolgen. Verandert sich beispielsweise in einer Liquiditatskrise das
innertagliche Zahlungsprofil von Unternehmen der DZ BANK Gruppe, weil sich Einzahlungen verzégem, so kann dies den
Liquiditdtsbedarf der Unternehmen der DZ BANK Gruppe erhéhen, wenn die betroffenen Unternehmen die eigenen Auszahlungen
unverandert vornehmen.

Die Méglichkeit der Refinanzierung in Fremdwahrungen, beispielsweise die Generierung wahrungsbezogener Liquiditat {ber Devisen-

Swaps, ist beeintrachtigt (Fremdwahrungsrefinanzierungsrisiko). Mittels Devisen-Swaps oder Zins-Wahrungs-Swaps decken die
Unternehmen der DZ BANK Gruppe ihren Liquiditatsbedarf in auslandischen Wéhrungen. Sollte der Abschluss solcher Geschafte nicht
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mehr mdglich sein, weil zum Beispiel Markte fiir diese Geschafte nicht mehr ausreichend zur Verfligung stehen, so kann dies fiir die
Unternehmen der DZ BANK Gruppe Liquiditdtsengpasse in der gesuchten Wéhrung auslésen.

Sollten sich Liquiditatsrisiken realisieren, kdnnte dies im Extremfall wesentliche negative Auswirkungen auf die Finanzlage der DZ BANK haben
und dazu flihren, dass diese nicht in der Lage ist, ihren Verpflichtungen aus den von ihr begebenen Wertpapieren wahrend der Laufzeit oder
am Laufzeitende nachzukommen, was wiederum zu einem wirtschaftlichen Totalverlust des durch den Anleger eingesetzten Kapitals fiihren
kann.

2.3 Ratingherabstufungen

Das eigene Rating stellt flr die Unternehmen der DZ BANK Gruppe ein wichtiges komparatives Element im Wettbewerb mit anderen Banken
dar. Eine Herabstufung oder die bloBe Mdglichkeit der Herabstufung des Ratings einer Steuerungseinheit kann fir alle Unternehmen der
DZ BANK Gruppe nachteilige Auswirkungen auf das Verhéltnis zu den Kunden und auf den Vertrieb von Produkten und Dienstleistungen
haben.

Eine Herabstufung des Ratings der DZ BANK bzw. des Verbundratings der Genossenschaftlichen FinanzGruppe kénnte die Kosten der Eigen-
und Fremdkapitalbeschaffung der DZ BANK erhohen. Des Weiteren koénnten Ratingherabstufungen zum Entstehen neuer oder zur
Falligstellung bestehender Verbindlichkeiten fiihren, die von der Aufrechterhaltung eines bestimmten Ratings abhangen.

Daneben konnte der Fall eintreten, dass die Steuerungseinheiten nach einer Ratingherabstufung im Zusammenhang mit ratingabhangigen
Sicherheitenvereinbarungen flr Derivategeschdfte (geregelt durch Besicherungsanhange zu entsprechenden Rahmenvertragen fiir
Finanztermingeschafte) zusatzliche Sicherheiten stellen miissen oder nicht mehr als Gegenpartei fir Derivategeschafte infrage kommen.

Sollte das Rating einer Steuerungseinheit aus dem Bereich der vier hochsten Bewertungsstufen (Investment Grade-Rating ohne
Beriicksichtigung von Bewertungszwischenstufen) herausfallen, kdnnten alle Unternehmen der DZ BANK Gruppe in ihrem operativen Geschaft
beeintrachtigt werden. Dies konnte auch zu einer Erhdhung des Liquiditatsbedarfs aus Derivaten und zu einer Erhéhung der
Refinanzierungskosten fihren. Die Auswirkungen von Herabstufungen langfristiger Ratings werden bei der Liquiditatsrisikomessung
beriicksichtigt.

Das Rating der DZ BANK wurde im Geschaftsjahr 2025 durch die Ratingagenturen S&P, Moody's und Fitch bestétigt7.

Ratingherabstufungen konnten aufgrund der oben beschriebenen Effekte nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der DZ BANK haben.

3. Risikofaktoren im Sektor Bank
3.1 Kreditrisiko

Das Kreditrisiko bezeichnet die Gefahr von Verlusten aufgrund eines Ausfalls oder einer Migration der Bonitat von Gegenparteien
(Kreditnehmer, Emittenten, Kontrahenten).

Kreditrisiken konnen sowohl bei klassischen Kreditgeschaften als auch bei Handelsgeschéften entstehen. Das klassische Kreditgeschaft
entspricht im Wesentlichen dem kommerziellen Kreditgeschaft einschlieBlich Finanzgarantien und Kreditzusagen. Das Handelsgeschaft
umfasst im Kontext des Kreditrisikomanagements Wertpapiergeschafte des Anlage- und des Handelsbuchs, Geldmarktgeschafte, Geschafte
in handelbaren Forderungen (beispielsweise Schuldscheindarlehen), Devisengeschéfte, Geschdfte in Derivaten sowie Geschafte in Waren
(beispielsweise Edelmetalle).

Fiir die DZ BANK Gruppe bestehen im Sektor Bank erhebliche Kreditrisiken. Das Kreditgeschéft stellt eine der wichtigsten Kernaktivitaten der
Unternehmen des Sektors Bank dar. Als Zentralbank deckt die DZ BANK gemeinsam mit den Volksbanken und Raiffeisenbanken oder im
Direktgeschaft ein breites Spektrum des Kreditgeschafts ab und stellt ihren Kunden Finanzierungslosungen zur Verfigung. Zu den Kunden
zahlen die Volksbanken und Raiffeisenbanken selbst, Firmenkunden, Privatkunden, 6ffentliche Kunden, internationale Konzerne sowie Banken
und Institutionen im In- und Ausland.

Kreditausfallrisiken aus klassischen Kreditgeschaften entstehen vor allem in der DZ BANK, der DZ HYP, der BSH und der TeamBank. Sie
resultieren aus dem jeweils spezifischen Geschaft einer jeden Steuerungseinheit und weisen somit unterschiedliche Charakteristika hinsichtlich
Streuung und Hohe im Verhdltnis zum Geschaftsvolumen auf.

7 Aufgrund einer methodischen Anderung der Ratingermittlung wurde das Emittentenrating durch die Ratingagentur Fitch per 12. Mai 2026 von AA- auf
AA heraufgestuft.
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Ausfallrisiken aus Handelsgeschaften entstehen hinsichtlich der Emittentenrisiken insbesondere aus den Handelsaktivitdten und dem
Kapitalanlagegeschéaft der DZ BANK. Wiedereindeckungsrisiken treten im Wesentlichen bei der DZ BANK und der DZ PRIVATBANK auf.

Wesentliche EinflussgroBen bei der Bestimmung des Kreditrisikos sind einerseits Konzentrationen des Kreditvolumens hinsichtlich Adressen,
Branchen, Landergruppen und Restlaufzeiten und andererseits die Bonitatsstruktur des Kreditportfolios. Erhéhte Volumenkonzentrationen bei
Adressen, Branchen oder Landern vergréBern die Gefahr, dass Kreditrisiken gehduft schlagend werden, beispielsweise bei einem Ausfall der
Adressen mit erhdhten Konzentrationen oder bei wirtschaftlichen Krisen in den Branchen oder Landern mit signifikanten Konzentrationen im
Kreditportfolio.

Dariiber hinaus ist die Laufzeit von Kreditvertrdgen ein wesentlicher Kreditrisikofaktor, da in der Regel die Wahrscheinlichkeit fir eine
Bonitatsverschlechterung und damit fir einen Ausfall der Gegenpartei wahrend der Vertragslaufzeit im Zeitablauf ansteigt. Insbesondere bei
Haufungen von Engagements mit langerer Restlaufzeit, die eine Bonitatseinstufung unterhalb des Investment Grade aufweisen, besteht die
Gefahr, dass Kreditrisiken zum Tragen kommen und Abschreibungen erforderlich werden.

Uber die vorgenannten engagementbezogenen Risikofaktoren hinaus konnen negative gesamtwirtschaftliche Entwicklungen zu steigenden
Kreditrisiken, zu vermehrten Ausféllen einzelner Adressen und damit zu erhéhtem Wertberichtigungsbedarf im Kreditgeschaft fiihren. Die
groBten Gefahren fiir die allgemeine Bonitét der Kreditnehmer resultieren aus den folgenden Belastungen:

— Verscharfung geopolitischer Spannungen sowie 6konomische und strategische Fragmentierung (siehe Abschnitt 1.1)

— anhaltende Wachstumsschwache in Deutschland (siehe Abschnitt 1.2)
— globale Wirtschaftsabschwachung (siehe Abschnitt 1.1)
— Korrektur an den Immobilienmarkten (siehe Abschnitt 1.6)

Sollten diese Belastungen noch langer andauern oder sich verscharfen, ware mit einer signifikanten Erhdhung der Kreditrisiken im Sektor Bank
zu rechnen.

Auch die im Abschnitt 1.7 darstellten Nachhaltigkeitsrisikofaktoren kénnen sich nachteilig auf das Kreditrisiko auswirken. Insbesondere
besteht die Gefahr, dass negative transitorische Effekte unmittelbar oder mittelbar zu einer Verschlechterung der wirtschaftlichen Verhaltnisse
von Gegenparteien — Kreditnehmern, Emittenten oder Kontrahenten — fiihren. Dies kann sich in erhéhten Ausfallwahrscheinlichkeiten und in
einer Verschlechterung der Ratingeinstufungen der betroffenen Gegenparteien niederschlagen und zu steigendem Wertberichtigungsbedarf
bei den Unternehmen des Sektors Bank filhren. Des Weiteren besteht die Gefahr, dass die Werthaltigkeit von Sicherheiten fiir
Kreditengagements beeintrachtigt wird. Das Ausmal3 der Betroffenheit der Unternehmen im Sektor Bank von Klima- und Umweltrisiken ist
von deren jeweiligem Geschaftsmodell abhangig.

Das Kreditrisiko belief sich zum 31. Dezember 2025 auf EUR 3.937 Mio., was einem Anteil am nicht diversifizierten ékonomischen
Gesamtrisiko von 21% entspricht.

Wenn aufgrund des Eintritts des Kreditrisikos Abschreibungen und Wertberichtigungen in einem MaB erfolgen, das signifikant iber die
vorgenannte Risikovorsorge hinausgeht, kann dies wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der
DZ BANK haben.

3.2 Marktpreisrisiko

Das Marktpreisrisiko setzt sich aus dem Marktpreisrisiko im engeren Sinne und dem Marktliquiditatsrisiko zusammen. Das Marktpreisrisiko im
engeren Sinne beschreibt die Gefahr eines Verlustes, der aufgrund nachteiliger Veranderungen von Marktpreisen oder preisbeeinflussenden
Parametern auftreten kann. Unter das Marktpreisrisiko werden insbesondere das Zinsrisiko im Anlagebuch, das Zinsrisiko im Handelsbuch,
das Spread-Risiko (differenziert nach Anlage- und nach Handelsbuch, kontinuierlich beobachteter Teil) und das Migrationsrisiko (als
diskontinuierliches Spread-Risiko), das Wahrungsrisiko, das Aktienrisiko, das Fondspreisrisiko, das Rohwarenrisiko sowie das Asset-
Management-Risiko subsumiert. Zu den das Marktpreisrisiko beeinflussenden Parametern zéhlt auch die Klasse der sogenannten opaken
Risikofaktoren. Hierunter sind bewertungsrelevante Parameter zu verstehen, die sich einer direkten Beobachtung entziehen und daher mittels
Modellen aus quotierten Marktpreisen abgeleitet werden.

Das Marktliquiditatsrisiko ist die Gefahr von Verlusten, die aufgrund nachteiliger Verdnderungen der Marktliquiditdt - zum Beispiel durch
Verschlechterung der Markttiefe oder durch Marktstérungen - eintreten kdnnen, so dass Vermdgenswerte nur mit Abschldagen am Markt
liquidierbar sind und ein aktives Risikomanagement nur eingeschrankt méglich ist.

Die DZ BANK Gruppe ist im Sektor Bank erheblichen Marktpreisrisiken ausgesetzt. Das Marktpreisrisiko wird auBer von der DZ BANK im
Wesentlichen von der BSH, der DZ HYP und der UMH bestimmt. Die Ubernahme von Marktpreisrisiken durch diese Unternehmen des Sektors
Bank st hauptsachlich auf die verbundfokussierte strategische Ausrichtung der DZ BANK Gruppe zuriickzufiihren. Aufgrund dieser
strategischen Ausrichtung erfolgt eine Spezialisierung jedes Unternehmens der DZ BANK Gruppe auf bestimmte Produkttypen, wodurch das
jeweilige Risikoprofil maBgeblich determiniert wird.
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Marktpreisrisiken entstehen im Sektor Bank inshesondere aufgrund folgender Geschéaftsaktivitaten:

- DZ BANK: eigene Handelsaktivitaten; klassisches Kreditgeschaft mit Nichtprivatkunden

- BSH: Bauspargeschaft; klassisches Kreditgeschaft zur Finanzierung im Wesentlichen privater Immobilien; Wertpapierbestande

- DZ HYP: Finanzierung von Immobilien und Kommunen; fiir die Liquiditats- und Deckungsmassensteuerung gehaltene Wertpapierbestande
- UMH: Anlage eigener Mittel; in Garantiefonds und Riester-Fondssparplanen enthaltene Garantieverpflichtungen gegeniiber Kunden

Bei den Riester-Fondssparplanen der UMH handelt es sich um die UniProfiRente, eine staatlich geférderte und zertifizierte
Altersvorsorgelosung. Dabei werden dem Anleger die wahrend der Ansparphase eingezahlten Betrdge und erhaltenen staatlichen Zulagen
zum Rentenbeginn garantiert und dann inklusive der wahrend der Ansparphase erreichten etwaigen Wertzuwdchse in Form eines
Auszahlungsplans unter Berlicksichtigung einer anschlieBenden lebenslangen Leibrente ausgezahlt. Sofern die UMH zusatzliches Kapital
bereitstellen muss, um die Garantiezusagen zu erfiillen, kdnnten negative Auswirkungen fiir die Ertragslage der DZ BANK Gruppe die Folge
sein.

Dartiber hinaus stellen Verbindlichkeiten und - sofern in einem Gruppenunternehmen vorhanden - Vermégenswerte direkter Pensionszusagen
eine Quelle von Marktpreisrisiken dar.

Marktliquiditatsrisiken entstehen vor allem aus im Bestand befindlichen Wertpapieren sowie aus Refinanzierungs- und Geldmarktgeschaften.

Spread- und Migrationsrisiken, Zinsrisiken, Aktienkurs- und Fondspreisrisiken, Rohwarenrisiken sowie Wahrungsrisiken werden durch
Verdnderungen der Zinsstrukturkurve, der Bonitdts-Spreads, der Wechselkurse, der Aktienkurse und der Fondspreise sowie der
Rohwarenpreise verursacht.

Das Spread-Risiko einschlieBlich des Migrationsrisikos ist die bedeutendste Marktpreisrisikoart fir die Unternehmen des Sektors Bank. Ausloser
fur die Ausweitung von Bonitats-Spreads ist eine erhdhte Marktunsicherheit bei ausfallrisikobehafteten Vermdgenswerten. Steigende Bonitats-
Spreads ergeben sich aus einer geringeren Bereitschaft der Marktteilnehmer, ausfallrisikobehaftete Vermdgenswerte zu kaufen, bzw. aus einer
verstarkten Bereitschaft, solche Vermégenswerte zu verkaufen. Kommt es auch zu einer schlechteren Beurteilung des Kreditrisikos durch die
Ratingagenturen, zieht dies eine Herabstufung des Emittenten- oder Emissionsratings (sogenannte Bonitdtsmigration) nach sich.

Sowohl die Ausweitung der Bonitats-Spreads als auch Bonitatsmigrationen kénnen ihren Ursprung in einer Reihe von gesamtwirtschaftlichen
Risikofaktoren haben. Dies betrifft insbesondere die Verscharfung geopolitischer Spannungen und die daraus folgende 6konomische und
strategische Fragmentierung (Abschnitt 1.1), die globale Wirtschaftsabschwéchung (Abschnitt 1.1) sowie wirtschaftspolitische Divergenzen
im Euroraum (Abschnitt 1.3). Solche Entwicklungen konnten zu einer Erhdhung der Bonitéts-Spreads und zu Bonitatsmigrationen der von
Unternehmen des Sektors Bank gehaltenen Anleihen fiihren. Hiervon waren insbesondere Staatsanleihen wirtschaftlich geféhrdeter Lander
betroffen.

Zudem konnten sich die im Abschnitt 1.5 dargestellten unerwarteten Entwicklungen am Zinsmarkt wie folgt negativ auf die Kapitalanlagen
im Sektor Bank auswirken.

Ein Zinsanstieg und eine Ausweitung der Risikoaufschldge fiir Anleihen wiirden zu einem Riickgang der Marktwerte von Kapitalanlagen und
Refinanzierungsmitteln fiihren. Die durch kurzfristige Zinssteigerungen oder Spread-Ausweitungen ausgel6sten Marktwertriickgéange kdnnen
je nach Laufzeitstruktur der aktivischen in Verbindung mit passivischen Kapitalmarktprodukte temporare oder dauerhafte Ergebnis- und
Eigenkapitalbelastungen zur Folge haben. Dariiber hinaus kann die mit einem singuldren Anstieg von Bonitats-Spreads verbundene negative
Entwicklung der Marktwerte der Kapitalanlagen die Risikotragfahigkeit verschlechtern.

Fiir die Asset-Management-Aktivitaten der UMH besteht darlber hinaus die Gefahr, dass steigende Zinsen zu sinkenden Marktwerten von
Rentenfonds fiihren. Insbesondere bei Altersvorsorgevertrdgen mit kurzen Restlaufzeiten und einem hohen Bestand an Rentenfonds kann dies
bewirken, dass die gegeniiber den Kunden geleisteten Garantiezusagen nicht aus den in den Produkten enthaltenen Anlageinstrumenten
heraus bedient werden konnen.

Dagegen wirde ein Zinsrlickgang den Marktwert der Kapitalanlagen und der Refinanzierungsmittel erhdhen. Liegt die durchschnittliche
Laufzeit der Verbindlichkeiten {ber dem durchschnittlichen Anlagehorizont der Kapitalanlagen, was beispielsweise bei
Pensionsverpflichtungen und Altersvorsorgevertragen mit langer Restlaufzeit haufig der Fall ist), kann sich dies negativ auf das Ergebnis und
das Eigenkapital auswirken.

Des Weiteren konnte ein im Zuge erhohter Volatilitdt an den globalen Finanzmérkten auftretender Kurseinbruch an den Aktienmarkten zu
Marktwertverlusten bei den Kapitalanlagen der Unternehmen des Sektors Bank sowie bei dem in den Altersvorsorgeprodukten der UMH
enthaltenen Aktienbestand flihren. Die mdglichen Ursachen einer solchen Entwicklung werden im Abschnitt 1.4 erlautert.

Das Marktpreisrisiko belief sich zum 31. Dezember 2025 auf EUR 3.234 Mio., was einem Anteil am nicht diversifizierten ékonomischen
Gesamtrisiko von 17% entspricht.
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Sollten sich Marktpreisrisiken realisieren, kdnnte dies wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
DZ BANK haben.

3.3 Operationelles Risiko

Das operationelle Risiko bezeichnet die Gefahr von Verlusten durch menschliches Verhalten, technologisches Versagen, Prozess- oder
Projektmanagementschwachen oder externe Ereignisse.

Operationelle Risiken knnen in allen Geschéftsbereichen der Unternehmen des Sektors Bank auftreten. Neben der DZ BANK sind die DZ HYP
und die UMH in besonderem MaBe von operationellen Risiken betroffen.

Sofern die in den Unternehmen des Sektors Bank implementierten Compliance- und Risikomanagementsysteme nicht ausreichen, um VerstoBe
gegen Verpflichtungen im AuBenverhaltnis vollumfénglich zu verhindern bzw. aufzudecken, kénnen Compliance-Risiken entstehen. Unter
solchen Verpflichtungen werden Rechtsvorschriften (Gesetze, Verordnungen) sowie unternehmensextern und -intern getroffene
Vereinbarungen verstanden. Beispiele sind der Missbrauch vertraulicher Informationen, die Missachtung von Sanktions- und
Embargovorgaben, DatenschutzverstoBe oder die Unterstlitzung bzw. die unzureichende Pravention von Geldwasche, Terrorismusfinanzierung
und sonstigen strafbaren Handlungen. Das Fehlverhalten von Mitarbeitenden (Verhaltensrisiko) ist ebenfalls Teil des Compliance-Risikos.
VerstoBe gegen interne oder gesetzliche Bestimmungen koénnen die Nichtigkeit von Vertragen zur Folge haben sowie zu rechtlichen
Konsequenzen fir die betroffenen Unternehmen bzw. deren Organmitglieder oder Mitarbeitende fihren. Dies kann beispielsweise GeldbuBen
und Strafen, Steuernachzahlungen oder Schadenersatzanspriiche Dritter nach sich ziehen. Zudem kann die Reputation einzelner Unternehmen
des Sektors Bank und der DZ BANK Gruppe insgesamt hierunter leiden. Diese Effekte kdnnen die Attraktivitdt der Unternehmen des Sektors
Bank als Geschaftspartner und Arbeitgeber beeintrachtigen und aufgrund dessen zu Wertverlusten fihren.

Rechtsrisiken kénnen aus Verletzungen oder der fehlerhaften Anwendung geltender rechtlicher Bestimmungen entstehen. Rechtsrisiken
kénnen ferner aus einer geanderten Rechtslage (Gesetze oder Rechtsprechung) fiir in der Vergangenheit abgeschlossene Geschafte resultieren.
Im Falle ihrer Realisierung kénnen Rechtsrisiken hoheitliche MaBnahmen oder Schadenersatzleistungen zur Folge haben. AuBerdem ist es
moglich, dass vertragliche Anspriiche nachtréglich entfallen oder aus rechtlichen Griinden nicht geltend gemacht werden kénnen.

Informationsrisiken entstehen im Falle einer Verletzung der Vertraulichkeit, Integritat, Verfiigbarkeit oder Authentizitat von Information Assets.
Besteht das Risiko im Zusammenhang mit der Nutzung von Informations- und Kommunikationssystemen wird es als IKT-Risiko bezeichnet.
Dies beinhaltet auch Cyber-Risiken. Im Falle einer Beeintrachtigung der Vertraulichkeit, Integritdt, Authentizitat und Verflgbarkeit von
Information Assets und IKT-Systemen kdnnen die fir die Durchflihrung der Geschéftstatigkeiten notwendigen Prozesse gestdrt werden. Dies
kann zu negativen Reputationseffekten und zu finanziellen Verlusten aus realisierten operationellen Risiken fiihren.

Die aus dem Business-Continuity-Management erwachsenden Risiken konnen aufgrund des unzureichenden Schutzes von Personen,
Liegenschaften, Sachwerten oder zeitkritischen Prozessen und zeitkritischen IT-Assets entstehen. Beispiele hierflir sind Epidemien oder
Pandemien infolge der groBflachigen Verbreitung von Erregern, Zugangsbeschrankungen zu Arbeitsstatten aufgrund von Naturkatastrophen
oder Demonstrationen sowie die eingeschrankte Nutzbarkeit von Betriebsmitteln infolge einer Unterbrechung oder eines Ausfalls der
Energieversorgung. Der Klimawandel konnte zu einer Haufung und Zunahme der Starke von Naturkatastrophen fiihren. Der Eintritt von BCM-
Risiken kénnte zu Personalengpdssen oder zu Nutzungseinschrankungen bis hin zum Nutzungsausfall von Gebduden und Betriebsmitteln wie
IT-Systemen und Drittbeziigen fihren. In diesen Fallen waren geschaftskritische Prozesse méglicherweise nicht oder nicht fristgerecht
durchfiihrbar, was Geschaftsausfalle und Schadenersatzforderungen von Kunden nach sich ziehen konnte. Negative Reputationseffekte
kénnten eine weitere Folge derartiger Szenarien sein.

Die Unternehmen des Sektors Bank haben in erheblichem Umfang Tatigkeiten und Prozesse an externe Dienstleister verlagert.
Drittbezugsrisiken kénnen entstehen, wenn bei der Durchflihrung drittbezogener Leistungen die von den Steuerungseinheiten verfolgten
strategischen Grundsatze nicht beachtet oder deren operative Vorgaben verletzt werden. Dies kann die folgenden Ursachen haben:

- Nichtbeachtung aufsichtsrechtlicher Anforderungen durch den zustandigen Dienstleister

- fehlende Transparenz Uber die Erbringung der Dienstleistungen und fehlende Durchgriffsmdglichkeit bei Drittbeziigen auBerhalb des
Heimatmarktes

- hohe Komplexitat ausgelagerter Prozesse, die keiner Standarddienstleistung entsprechen

- potenzieller Know-how-Verlust aufgrund der Auslagerung von Kernkompetenzen oder Wissensprozessen

- Leistungsstérungen durch den Ausfall bzw. die Schlechtleistung von Dienstleistern

- unzureichende Steuerung oder Uberwachung von Dienstleistern, insbesondere aufgrund fehlender Transparenz (ber die
Leistungserbringung

Sofern diese Risikofaktoren eintreten, kdnnte es zu Geschéftsausfallen und zu Schadenersatzforderungen von Kunden kommen. Zudem
kénnten negative Reputationseffekte auftreten.
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Das Projektrisiko bezeichnet die Gefahr einer nicht planmaBigen Fertigstellung von Projektergebnissen. Projektrisiken kénnen beispielsweise
aus der unzureichenden Klarung der Projektziele und -auftrége, aus Méngeln in der sich anschlieBenden Umsetzung, aus Defiziten in der
Kommunikation innerhalb und auBerhalb des Projekts oder aus unerwarteten Anderungen der fiir ein Projekt geltenden Rahmenbedingungen
resultieren. Schlagend werdende Projektrisiken kénnen einerseits auBergewdhnlichen Budgetmehrbedarf bei der Projektdurchfiihrung
hervorrufen (priméres Projektrisiko). Andererseits kénnen Folgekosten entstehen, die auf die nicht planméBige Fertigstellung von
Projektergebnissen zurlickzufiihren sind (sekundares Projektrisiko). Hierbei handelt es sich beispielsweise um Mehrkosten oder Mindererldse
in der Linie, auBerplanmaBige Abschreibungen auf projektinduzierte Investitionen oder Strafzahlungen.

Risiken der Unternehmensfihrung stellen fir die Unternehmen des Sektors Bank wesentliche Nachhaltigkeitsrisiken in Bezug auf das
operationelle Risiko dar. Solche Risiken kdnnen schlagend werden, wenn unzureichende Kontroll- und Risikomanagementsysteme unzuldssige
oder strafbare Handlungen, die finanzielle Verluste nach sich ziehen, begiinstigen.

Das operationelle Risiko im Sektor Bank belief sich zum 31. Dezember 2025 auf EUR 1.003 Mio., was einem Anteil am nicht diversifizierten
dkonomischen Gesamtrisiko von 5% entspricht.

Sollten sich operationelle Risiken realisieren, konnte dies nachteilige Auswirkungen auf die Ertragslage der DZ BANK zur Folge haben.

4. Risikofaktoren im Sektor Versicherung
4.1 Marktrisiko

Das Marktrisiko bezeichnet die Gefahr, die sich aus Schwankungen in der Hohe oder der Volatilitét der Marktpreise fir Vermdgenswerte,
Verbindlichkeiten und Finanzinstrumente ergibt, die den Wert der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten des Unternehmens beeinflussen. Es
spiegelt die strukturelle Inkongruenz zwischen Vermégenswerten und Verbindlichkeiten insbesondere im Hinblick auf deren Laufzeit wider.
Innerhalb des Marktrisikos wird dem Spread-Risiko auch der iberwiegende Teil des Kreditrisikos zugeordnet. Weitere Teile des Kreditrisikos
werden unter anderem im Gegenparteiausfallrisiko gemessen.

Marktrisiken entstehen im Versicherungsgeschaft durch die Kapitalanlagetatigkeit, die aus der zeitlichen Differenz zwischen der
Pramienzahlung durch den Versicherungsnehmer und den Zahlungen fiir Schaden und Leistungen durch das Versicherungsunternehmen sowie
aus Spar- und Entspargeschaften in der Personenversicherung resultiert.

Spread-Risiken, Zinsrisiken, Aktienrisiken, Wahrungsrisiken und Immobilienrisiken werden durch Veranderungen der Zinsstrukturkurve, der
Bonitats-Spreads, der Aktienkurse, der Wechselkurse bzw. der Immobilienpreise verursacht.

Ein Zinsanstieg und eine Ausweitung der Risikoaufschldge (Bonitats-Spreads) fir Anleihen wiirden zu einem Riickgang der Marktwerte der
Kapitalanlagen flhren. Erhohte Bonitdts-Spreads kénnen insbesondere aus einer Verscharfung geopolitischer Spannungen sowie der
okonomischen und strategischen Fragmentierung, einer globalen Wirtschaftsabschwachung, einer anhaltenden Wachstumsschwache in
Deutschland und aus den wirtschaftlichen Divergenzen im Euroraum resultieren.

Zudem kénnten sich unerwartete Entwicklungen am Zinsmarkt wie folgt negativ auf die Kapitalanlagen im Sektor Versicherung auswirken:
Die durch kurzfristige Zinssteigerungen, Bonitats-Spread-Ausweitungen ausgelosten Marktwertrlickgange kdnnen tempordre oder, bei einer
erforderlichen VerduBerung der Kapitalanlagen, dauerhafte Ergebnisbelastungen zur Folge haben. Darlber hinaus kann die mit einem
singuldren Anstieg von Bonitdts-Spreads verbundene negative Entwicklung der Marktwerte der Kapitalanlagen die Solvenzsituation der R+V
verschlechtern.

Dagegen wiirde ein Zinsriickgang kurzfristig zwar zu einem positiven Bewertungseffekt bei dem Bestand an zinstragenden Positionen der R+V
fuhren. Jedoch kénnte ein Zinstief die R+V im Lebensversicherungsgeschaft im Hinblick auf den zu erwirtschaftenden Garantiezins aber
mittelfristig vor zusatzliche Herausforderungen stellen.

Darliber besteht die Gefahr, dass ein im Zuge erhohter Volatilitdt an den globalen Finanzmarkten auftreten-der Kurseinbruch an den
Aktienmarkten ebenso wie eine Korrektur an den Immobilienmarkten zu Marktwertverlusten bei den Kapitalanlagen der R+V fiihren.

Die makroGkonomischen Hintergriinde fir die vorgenannten gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen werden in Abschnitt 1 dargestellt.

Sofern sich die den Nachhaltigkeitsrisikofaktoren zuzuordnenden transitorischen Risiken wie politische MaBnahmen, Gerichtsprozesse oder
der Entzug von Lizenzen realisieren, kdnnte dies negative Auswirkungen fiir die Kapitalanlagetatigkeit der R+V nach sich ziehen. Dies betrifft
insbesondere den Preisverfall bei Kursen von Unternehmensanleihen, bei Aktienkursen von Unternehmen sowie den Riickgang der Marktwerte
von Immobilien. Des Weiteren konnte der Wert des Portfolios der R+V aufgrund steigender Inflation infolge erhéhter Energie- und CO,-Preise
negativ beeinflusst werden.

Das Marktrisiko belief sich zum 31. Dezember 2025 auf EUR 4.123 Mio., was einem Anteil am nicht diversifizierten Gkonomischen
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Gesamtrisiko von 22% entspricht.

Sollten sich Marktrisiken realisieren, konnte dies wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
DZ BANK haben.

4.2 Versicherungstechnisches Risiko Nicht-Leben

Das versicherungstechnische Risiko Nicht-Leben tritt sowohl im selbst abgeschlossenen Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft als auch
im (ibernommenen Riickversicherungsgeschaft auf. Es bezeichnet die Gefahr, die sich aus der Ubernahme von Nicht-
Lebensversicherungsverpflichtungen ergibt, und zwar in Bezug auf die abgedeckten Risiken und die verwendeten Prozesse bei der Auslibung
des Geschafts.

Das selbst abgeschlossene und iibernommene Schaden- und Unfallversicherungsgeschaft hat unter anderem die Abdeckung von Katastrophen
zum Gegenstand. Dabei handelt es sich sowohl um Naturkatastrophen wie zum Beispiel Erdbeben, Stirme oder Uberschwemmungen, als
auch um durch menschliche Eingriffe verursachte Ungllicke. Diese Ereignisse sind unvorhersehbar. Es besteht grundsatzlich die Gefahr des
Eintritts besonders groBer Einzelschadenereignisse und auch die des Eintritts besonders vieler, nicht notwendigerweise groBer
Einzelschadenereignisse. Dadurch kann die tatséchliche Schadenbelastung aus Hohe und Frequenz von Schaden eines Jahres die erwartete
Belastung Gbersteigen.

Dartiber hinaus stellen inflationare Effekte einen Kostentreiber fir die Schadenbelastung dar, da sich zum Beispiel steigende Rohstoff- und
Beschaffungspreise erhdhend auf die Schadenregulierung auswirken kdnnen. Dies kann in der Folge zu Pramienanpassungen flihren.

Durch die fortschreitende Digitalisierung wachst die Bedeutung von Cyber-Risiken innerhalb der Versicherungstechnik. Es besteht die Gefahr,
dass Cyber-Risiken als Schadenursache nicht oder nur unvollstandig in den Versicherungsbedingungen erwéhnt oder nicht explizit ein- oder
ausgeschlossen werden (sogenanntes Silent-Cyber-Risiko).

Zudem stellt das im Zuge des Klimawandels zu erwartende verstarkte Auftreten von wetterbedingten Naturkatastrophen einen
nachhaltigkeitsbezogenen Risikofaktor fiir das Katastrophenrisiko dar.

Das versicherungstechnische Risiko Nicht-Leben belief sich zum 31. Dezember 2025 auf EUR 2.395 Mio., was einem Anteil am nicht
diversifizierten dkonomischen Gesamtrisiko von 13% entspricht.

Sollten sich versicherungstechnische Risiken Nicht-Leben realisieren, kénnte dies nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der DZ BANK haben.

4.3 Versicherungstechnisches Risiko Leben

Das aus dem selbst abgeschlossenen Lebens- und Krankenversicherungsgeschaft resultierende versicherungstechnische Risiko Leben
bezeichnet die Gefahr, die sich aus der Ubernahme von Lebensversicherungsverpflichtungen ergibt, und zwar in Bezug auf die abgedeckten
Risiken und die verwendeten Prozesse bei der Ausiibung des Geschafts.

Im selbst abgeschlossenen Lebensversicherungsgeschaft besteht bei langfristigen Produkten, die einen GroBteil des Bestands ausmachen,
aufgrund der langen Vertragslaufzeiten die Gefahr negativer Abweichungen von den Kalkulationsannahmen Uber die Laufzeit der Vertrage.
Risikofaktoren sind dabei zum Beispiel die Anderung der Lebenserwartung, die Zunahme von Invalidisierungen, iberproportionale
Kostensteigerungen und die Zunahme von Vertragsstornierungen. Weicht die tatsachliche Entwicklung von Biometrie, Invalidisierung, Kosten
oder Vertragsstornierungen von den Kalkulationsannahmen ab, besteht mittel- bis langfristig die Gefahr, dass sich der erzielte Rohlberschuss
in der Lebensversicherung reduziert.

Des Weiteren stellen unerwartete Entwicklungen am Zinsmarkt einen Risikofaktor fir das versicherungstechnische Risiko Leben dar. Die
Ursachen fiir mégliche Zinsentwicklungen werden im Abschnitt 1.1.5 erlautert. Bei einem unerwarteten Zinsanstieg bestlinde die Gefahr, dass
Versicherungsnehmer vermehrt bestehende Lebensversicherungsvertrége stornieren und dass sich das Neugeschaft riicklaufig entwickelt.

Umweltverschmutzung und Klimawandel stellen nachhaltigkeitsbezogene Risikofaktoren fir das Sterblichkeitsrisiko dar. Eine Verstarkung
dieser negativen Entwicklungen kann sich sowohl negativ auf die Gesundheit der versicherten Personen auswirken als auch die Anzahl der
Leistungsfalle erhdhen.

Das versicherungstechnische Risiken Leben belief sich zum 31. Dezember 2025 auf EUR 1.157 Mio., was einem Anteil am nicht diversifizierten
dkonomischen Gesamtrisiko von 6% entspricht.

Sollten sich versicherungstechnische Risiken Leben realisieren, kann dies nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der DZ BANK zur Folge haben.
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II. Risikofaktoren in Bezug auf die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen

In diesem Abschnitt werden die mit den bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen verbundenen Risiken dargestellt. Der Erwerb der unter
diesem Basisprospekt begebenen bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen ist fiir den Anleger mit erheblichen Risiken verbunden. Die
Beurteilung der Wesentlichkeit der einzelnen Risiken erfolgte durch die Emittentin unter Beriicksichtigung der Wahrscheinlichkeit ihres Eintritts
und des AusmaBes der erwarteten negativen Auswirkungen. Die nachfolgenden dargestellten Risiken in Bezug auf die bonitdtsabhdngigen
Schuldverschreibungen werden entsprechend ihrer Beschaffenheit in die folgenden finf Kategorien (vgl. Abschnitte 1 bis 3) unterteilt. Jede
Kategorie ist zudem in verschiedene Unterkategorien (z.B. 1.1) aufgeteilt. Diese Unterkategorien wiederum enthalten verschiedene
Risikofaktoren (z.B. 1.1.1), wobei die zwei wesentlichsten Risikofaktoren in jeder Unterkategorie zuerst dargestellt werden, sofern mehrere
Risikofaktoren vorhanden sind. Die den zwei wesentlichsten Risikofaktoren in einer Unterkategorie nachfolgenden Risikofaktoren sind nicht
hinsichtlich ihrer Wesentlichkeit geordnet. Definitionen fiir verwendete Begriffe im Hinblick auf die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen
sind in den Anleihebedingungen enthalten.

Eine Anlage in die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen ist mit den folgenden Risiken verbunden, die sich einzeln oder kumuliert
realisieren kénnen.

1. Risiken in Bezug auf die Beschaffenheit der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen

Im Folgenden werden die spezifischen Risiken in Bezug auf die Beschaffenheit der bonitdatsabhangigen
Schuldverschreibungen als Kreditderivat dargestellt. Dazu gehoren die Risiken in Bezug auf die Art und die Struktur der
Schuldverschreibungen.

1.1 Risiken in Bezug auf die Struktur der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen
1.1.1 Verlustrisiko bei Eintritt eines Kreditereignisses

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich um bonitatsabhangige Schuldverschreibungen. Bei diesen héngen die Zins- und die
Riickzahlung vom Nichteintritt eines Kreditereignisses bei einem oder mehreren Referenzunternehmen ab. Kreditereignisse beschreiben den
Eintritt oder den drohenden Eintritt von verschiedenen wirtschaftlich nachteiligen Umstanden und sind damit ein Ausdruck einer
Bonitatsverschlechterung des Referenzunternehmens. Zu den mdglichen und in den Anleihebedingungen festgelegten Kreditereignissen
gehdren (i) die Insolvenz des Referenzunternehmens, (i) die Nichtzahlung auf eine Verbindlichkeit des Referenzunternehmens, (iii) die
Schuldenrestrukturierung des Referenzunternehmens sowie (iv) die Staatliche Intervention bzgl. des Referenzunternehmens.

Im Fall von bonitatsabhéngigen Schuldverschreibungen bezogen auf ein Referenzunternehmen ist bei Eintritt eines Kreditereignisses die
Wahrscheinlichkeit groB, dass der Anleihegldubiger sein eingesetztes Kapital nicht vollstdndig zurlickerhdlt. AuBerdem entstehen dem
Anleiheglaubiger Zinsverluste hinsichtlich noch nicht gezahlter Zinsen. Der Anleihegldubiger tragt folglich das Risiko, dass die Riickzahlung
des investierten Kapitals zu weniger als 100% erfolgt und im unglnstigsten Fall ein Totalverlust des investierten Kapitals eintritt. AuBerdem
tragt er das Risiko einer Reduzierung oder im ungiinstigsten Fall eines Totalausfalls der Zinszahlungen.

Im Fall von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen bezogen auf mehrere Referenzunternehmen gilt das o.g. Verlust- bzw. Ausfallrisiko
bei Eintritt eines Kreditereignisses nur hinsichtlich des Anteiligen Nennbetrages des Referenzunternehmens, bei dem ein Kreditereignis
eingetreten ist. Sofern Kreditereignisse bei allen Referenzunternehmen gleichzeitig oder nacheinander eintreten, kann jedoch auch hier im
ungiinstigsten Fall ein Totalverlust des investierten Kapitals oder ein Totalausfall der Zinszahlungen eintreten.

Das in den vorherigen Absatzen beschriebene Verlust- bzw. Ausfallrisiko besteht auch fiir Anspriiche der Anleiheglaubiger auf Zins- und
Riickzahlungen, die nach dem (in den endgliltigen Bedingungen festgelegten) Beobachtungszeitraum liegen, sofern das Kreditereignis selbst
innerhalb des Beobachtungszeitraums eingetreten ist.

Fiir den Fall, dass die Voraussetzungen fiir das Kreditereignis Schuldenrestrukturierung vorliegen, besteht die Méglichkeit, dass die Emittentin
den Eintritt desselben ausnahmsweise nicht feststellen und veréffentlichen wird. Hierzu kéme es dann, wenn die Vertragspartner der Emittentin
fir Absicherungsgeschéfte, die im Zusammenhang mit den bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen von der Emittentin abgeschlossen
werden, von einer solchen Feststellung ebenfalls absehen und diese Absicherungsgeschafte deshalb nicht wegen des Kreditereignisses
Schuldenrestrukturierung abgewickelt werden. In diesem Fall besteht fiir den Anleiheglaubiger das Risiko, dass der Eintritt eines weiteren
Kreditereignisses in Bezug auf dasselbe Referenzunternehmen zu einem spéteren Zeitpunkt zu einem geringeren Abwicklungsbetrag (im Fall
von bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen bezogen auf ein Referenzunternehmen) bzw. Anteiligen Abwicklungsbetrag (im Fall von
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen bezogen auf mehrere Referenzunternehmen) fiihren kann als dies der Fall gewesen ware, wenn
die Abwicklung aufgrund der Feststellung des Kreditereignisses Schuldenrestrukturierung durch die Emittentin bereits vorher erfolgt wére.
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1.1.2 Risiken im Zusammenhang mit der Abwicklung der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen

1.1.2 (a) Risiken aufgrund der Ermittlung des Endgdltigen Preises

Tritt ein Kreditereignis bei einem Referenzunternehmen ein, bestimmt sich die Hohe des Betrags, der an den Anleger zu zahlen ist, nach dem
sog. Endglltigen Preis fiir Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens. Dieser wird im Rahmen eine ISDA-Auktion ermittelt. Das bedeutet,
dass die Hohe des (Anteiligen) Variablen ISDA-Abwicklungsbetrags wird nach Eintritt eines Kreditereignisses durch den in der anwendbaren ISDA-
Auktion ermittelten Endgiiltigen Preis der Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens (bei dem ein Kreditereignis eingetreten ist) bestimmt.

Fiir den Anleiheglaubiger besteht das Risiko, dass der im Wege der ISDA-Auktion festgestellte Endgiltige Preis mdglicherweise zu einem
niedrigeren Preis fiihrt als dies der Fall wére, wenn der Endgiltige Preis nach einem anderen Verfahren ermittelt wiirde. Verglichen damit tragt
der Anleiheglaubiger das Risiko, dass der durch ein ISDA-Auktionsverfahren ermittelte Endgiiltigen Preis zu einem geringeren
Riickzahlungsbetrag und damit zu einem héheren Verlust des investierten Kapitals fiihrt.

Besonderheiten im Falle der Schuldenrestrukturierung

Nach dem Eintritt des Kreditereignisses Schuldenrestrukturierung bei einem Referenzunternehmen besteht in Fallen, in denen ISDA-Auktionen fiir
verschiedene Laufzeitbander durchgefiihrt und hierflr Endgiiltige Preise festgelegt werden, das Risiko, dass der Endgiiltige Preis der Anwendbaren
ISDA-Auktion zu einem niedrigeren Preis fiihrt als dies der Fall ware, wenn der Endgiltige Preis durch eine ISDA-Auktion ohne die Festlegung von
Laufzeitbandern oder nach einem anderen Verfahren ermittelt wiirde, da den jeweiligen Auktionen unterschiedliche Verbindlichkeiten zugrunde
liegen. Verglichen damit tragt der Anleihegldubiger das Risiko, dass der durch das anwendbare ISDA-Auktionsverfahren ermittelte Endgiltige
Preis zu einem geringeren Riickzahlungsbetrag und damit zu einem hoheren Verlust des investierten Kapitals fiihrt.

Nach dem Eintritt des Kreditereignisses Schuldenrestrukturierung besteht die Mdglichkeit, dass seitens der ISDA mehrere Auktionen durchgefihrt
werden. Fir die Berechnung des (Anteiligen) Variablen ISDA-Abwicklungsbetrags wird die ISDA-Auktion mit dem frilhesten Laufzeitband-
Enddatum nach dem Endfalligkeitstag der Anleihe herangezogen. Der in dieser ISDA-Auktion ermittelte Endgiiltige Preis kann niedriger sein als
der Endgilltige Preis einer anderen ISDA-Auktion. Verglichen damit tragt der Anleiheglaubiger das Risiko, dass der durch das anwendbare ISDA-
Auktionsverfahren ermittelte Endgliltige Preis zu einem geringeren Riickzahlungsbetrag und damit zu einem héheren Verlust des investierten
Kapitals fuhrt.

1.1.2 (b) Risiken im Zusammenhang mit Wertschwankungen der Verbindlichkeiten bzw. Lieferbaren Verbindlichkeiten eines
Referenzunternehmens nach Eintritt eines Kreditereignisses

Im Falle des Eintritts eines Kreditereignisses kann zwischen dem Zeitpunkt des Eintritts des Kreditereignisses und der Ermittlung des an den Anleger
zu zahlenden Restbetrags (Anteiligen) Variablen ISDA-Abwicklungsbetrages bzw. (Anteiligen) Variablen Bewertungs-Abwicklungsbetrages) ein
langerer Zeitraum liegen. Der Wert der Verbindlichkeiten bzw. Lieferbaren Verbindlichkeiten des betreffenden Referenzunternehmens kann in
dieser Zeitspanne Schwankungen unterliegen. Der Anleihegldubiger trdgt das Risiko, dass diese Schwankungen zu einem geringeren
Riickzahlungsbetrag und damit zu einem héheren Verlust des investierten Kapitals fiihren.

1.1.2 (¢) Risiken aufgrund der Bewertung von Vermégenswertpaketen

Falls das Kreditereignis Staatliche Intervention oder Schuldenrestrukturierung eintritt, ist es moglich, dass die zu bewertenden Verbindlichkeiten
des Referenzunternehmens in Vermdgenswertpakete umgewandelt werden. Diese Vermdgenswertpakete kénnen beispielsweise Aktien,
Barbetrdage, Wertpapiere, Gebiihren, Rechte oder sonstige Vermdgenswerte materieller oder immaterieller Art sein. Diese Vermdgenswertpakete
kdnnen einen geringeren Wert aufweisen als andere Verbindlichkeiten bzw. Lieferbare Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens. Dadurch
tragt der Anleihegldubiger das Risiko, dass diese Bewertung von Vermdgenswertpaketen zu einem geringeren Riickzahlungsbetrag und damit
zu einem hoheren Verlust des investierten Kapitals fiihrt.

Sofern das Vermdgenswertpaket mit Null angesetzt wird, entspricht der Bewertungspreis einem bei Emission festgelegten Wert. Der
Anleihegldubiger tragt das Risiko, dass dieser festgelegte Wert sehr niedrig angesetzt ist und im unglnstigsten Fall zu einem nahezu
vollstandigen Verlust des investierten Kapitals fiihrt.

1.1.2. (d) Risiken aufgrund der Ermittlung des Bewertungspreises

Falls eine Anwendbare ISDA-Auktion nicht innerhalb eines bestimmten Zeitraums nach Eintritt des Kreditereignisses durchgefiihrt wurde, wird
die Emittentin die Hohe des (Anteiligen) Variablen Bewertungs-Abwicklungsbetrages auf Grundlage eines Bewertungspreises bestimmen. Der
Bewertungspreis wird anhand von Geldkursquotierungen von Marktteilnehmern ermittelt, wobei bei Vorliegen mehrerer Lieferbaren
Verbindlichkeiten Geldkursquotierungen fiir diejenige Lieferbare Verbindlichkeit eingeholt werden, die nach billigem Ermessen der Emittentin den
niedrigsten Wert (cheapest to deliver) aufweist. Sofern kein Marktteilnehmer eine verbindliche Geldkursquotierung abgibt, kann der
Bewertungspreis einem festgelegten Wert von annahrend Null entsprechen. Der durch Geldkursquotierungen ermittelte Bewertungspreis kann zu
einem niedrigeren Preis fihren als dies der Fall ware, wenn der Bewertungspreis nach einem anderen Verfahren oder fiir eine andere
Verbindlichkeit ermittelt wirde. Der Anleiheglaubiger tragt das Risiko, dass die Auswahl der Lieferbaren Verbindlichkeiten mit dem niedrigsten
Wert bzw. durch Geldkursquotierungen zu einem geringeren Riickzahlungsbetrag und damit zu einem héheren Verlust des investierten Kapitals
fuhrt.
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1.1.3 Risiko der Verschiebung von Riickzahlung und letzter Zinszahlung bei Uberpriifung des Vorliegens eines
Kreditereignisses

Es besteht die Mdglichkeit, dass die Uberpriifung des Vorliegens eines Kreditereignisses sich iiber den Falligkeitstermin der Anleihe hinaus
erstreckt. Folglich tragt der Anleiheglaubiger das Risiko, dass an den in der Anleihe festgelegten Falligkeitstagen bzw. dem
Riickzahlungstermin keine Riickzahlung des Nennbetrages bzw. Anteiligen Nennbetrages und der entsprechenden Zinszahlungen erfolgen,
sondern diese auf einen spateren Zeitpunkt verschoben werden.

1.1.4 Risiko des fehlenden Riickgriffs auf ein Referenzunternehmen

Die bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen stellen ausschlieBlich Verbindlichkeiten der Emittentin dar und begriinden kein Rechtsverhaltnis
zwischen dem Anleihegldubiger und einem Referenzunternehmen. Die bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen werden auch nicht von einem
Referenzunternehmen garantiert oder anderweitig besichert. Im Vergleich zu einer Direktanlage in Anleihen des Referenzunternehmens tragt der
Anleiheglaubiger bei bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen auf ein Referenzunternehmen im Verlustfall das Risiko, dass er im Hinblick auf die
bonitatsabhdngigen Schuldverschreibungen keinen Riickgriffsanspruch gegentiber diesem Referenzunternehmen hat.

1.2 Risiken in Bezug auf die Art der bonitatsabhdngigen Schuldverschreibungen
1.2.1 Insolvenzrisiko der Emittentin

Die bonitatsabhdngigen Schuldverschreibungen sind mit einem Emittentenrisiko, auch Schuldner- oder Bonitétsrisiko genannt, verbunden. Hierunter
versteht man die Gefahr der voriibergehenden oder dauernden Zahlungsunfahigkeit der DZ BANK.

Im Rahmen einer Insolvenz der Emittentin trdgt der Anleihegldubiger das Risiko, dass die Riickzahlung des investierten Kapitals zu weniger als 100%
erfolgt und im ungiinstigsten Fall ein Totalverlust des investierten Kapitals eintritt. AuBerdem tragt er das Risiko einer Reduzierung oder im
ungtinstigsten Fall eines Totalausfalls der Zinszahlungen.

1.2.2 Risiko in Bezug auf das Bail-in-Instrument und andere Abwicklungsinstrumente

Die Verordnung (EU) Nr. 806/2014 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Juli 2014 zur Festlegung einheitlicher Vorschriften
und eines einheitlichen Verfahrens fiir die Abwicklung von Kreditinstituten und bestimmten Wertpapierfirmen im Rahmen eines einheitlichen
Abwicklungsmechanismus und eines einheitlichen Abwicklungsfonds (, SRM-Verordnung”) in der jeweils giiltigen Fassung sieht unter
anderem fiir den Ausschuss flr die einheitliche Abwicklung (Single Resolution Board - ,SRB") eine Reihe von Abwicklungsinstrumenten und
Abwicklungsbefugnissen vor. Dazu gehdrt die Befugnis, (i) den Geschaftsbetrieb oder einzelne Geschaftsbereiche zu verduBern oder mit einer
anderen Bank zusammenzulegen (Instrument der UnternehmensverduBerung) oder (i) ein Briickeninstitut zu griinden, das wichtige
Funktionen, Rechte oder Verbindlichkeiten iibernehmen soll (Instrument des Briickeninstituts). Des Weiteren zahlt hierzu unter anderem die
Befugnis (iii) werthaltige von wertgeminderten oder ausfallgeféhrdeten Vermégenswerten (Instrument der Ausgliederung von
Vermdgenswerten) zu trennen oder (iv) die in der SRM-Verordnung in der jeweils gliltigen Fassung definierten von einem Bail-in potenziell
betroffenen Verbindlichkeiten der Emittentin, einschlieBlich jener Verbindlichkeiten unter den prospektgegenstandlichen bonitétsabhangigen
Schuldverschreibungen, auch mdglicherweise dauerhaft, herabzuschreiben oder in Eigenkapital der Emittentin oder eines anderen
Rechtstragers umzuwandeln (,Bail-in-Instrument”) oder (v) die Anleihebedingungen der prospektgegenstandigen bonitatsabhéngigen
Schuldverschreibungen zu andern.

Im Falle einer Abwicklung der Emittentin setzt die deutsche Abwicklungsbehdrde alle die an sie gerichteten und die Abwicklung betreffenden
Beschliisse des SRB um. Fiir diese Zwecke Ubt die deutsche Abwicklungsbehérde - im Rahmen der SRM-Verordnung - die ihr nach dem Gesetz
zur Sanierung und Abwicklung von Instituten und Finanzgruppen vom 10. Dezember 2014, in der jeweils giiltigen Fassung, zustehenden
Befugnisse im Einklang mit den im deutschen Recht vorgesehenen Bedingungen aus. Hierbei ist die deutsche Abwicklungsbehérde u.a. befugt,
Zahlungsverpflichtungen der Emittentin  auszusetzen oder die Bedingungen der prospektgegenstandlichen bonitatsabhdngigen
Schuldverschreibungen zu andern.

In diesem Zusammenhang wurde durch Umsetzung einer EU Richtlinie in § 46f (5) bis (7) KWG, eine neue Kategorie nicht bevorrechtigter
nicht nachrangiger Schuldtitel (die ,Nicht Bevorrechtigten Nicht Nachrangigen Schuldtitel”) geschaffen. Diese Kategorie von
Schuldtiteln wird in der Insolvenzrangfolge vor Instrumenten des harten Kernkapitals und anderen nachrangigen Verbindlichkeiten des
zusatzlichen Kernkapitals sowie des Erganzungskapitals, aber nach anderen aufgrund von geltenden Rechtsvorschriften vorrangigen
Verbindlichkeiten berticksichtigt. ~ Zu diesen vorrangigen Verbindlichkeiten zdhlen unter anderem die prospektgegenstandlichen
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen. Ein Bail-in wird auf die prospektgegenstandlichen bonitétsabhangigen Schuldverschreibungen
folglich erst zur Anwendung kommen, nachdem es bereits gemal der dargestellten Insolvenzreihenfolge auf die Nicht Bevorrechtigten Nicht
Nachrangigen Schuldtitel angewendet wurde.
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Nach den anwendbaren gesetzlichen Regelungen kann das Bail-in-Instrument auf alle unbesicherten Schuldtitel, d.h. nicht strukturierte wie
strukturierte Schuldtitel, zu denen die prospektgegenstandlichen bonitétsabhéngigen Schuldverschreibungen zahlen somit erst angewendet
werden, nachdem bereits Verluste auf Instrumente des harten Kernkapitals, andere nachrangige Verbindlichkeiten des zusatzlichen
Kernkapitals sowie des Erganzungskapitals der Emittentin, sowie die Nicht Bevorrechtigten, Nicht Nachrangigen Schuldtitel zugewiesen
wurden.

Es gibt jedoch keine Gewissheit, dass die Emittentin jederzeit Uber ausreichende Instrumente des harten Kernkapitals, andere nachrangige
Schuldtitel in Form von Instrumenten des zusétzlichen Kernkapitals und des Erganzungskapitals oder Nicht Bevorrechtigte Nicht Nachrangige
Schuldtitel verfligt, um zu verhindern, dass das Bail-in-Instrument auf die prospektgegenstandlichen bonitdtsabhangigen
Schuldverschreibungen  angewendet wird. Die  beschriebenen regulatorischen MaBnahmen und die Rangstellung der
prospektgegenstandlichen bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen konnen die Rechte der Gléubiger der prospektgegenstandlichen
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen erheblich negativ beeinflussen, einschlieBlich des Verlusts des gesamten oder eines wesentlichen
Teils ihres Investments, und nachteilige Auswirkungen auf den Marktwert der prospektgegenstandlichen bonitatsabhangigen
Schuldverschreibungen haben, und zwar auch bereits im Vorfeld einer Abwicklung oder eines Insolvenzverfahrens.

Im April 2023 hat die EU-Kommission einen Vorschlag zur Anpassung und weiteren Starkung des bestehenden EU-Rahmens fiir das
Krisenmanagement im Bankensektor und die Einlagensicherung (, CMDI") angekiindigt. Das Paket umfasst die Uberarbeitung der Richtlinie
2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 in der jeweils geltenden Fassung (die , BRRD") sowie der SRM-
Verordnung als auch einen gesonderten Gesetzgebungsvorschlag zur Anderung der EU-Einlagensicherungsrichtlinie, die allesamt darauf
abzielen, die Finanzstabilitat weiter zu wahren, Steuerzahler und Einleger zu schiitzen sowie die Realwirtschaft und ihre Wettbewerbsfahigkeit
zu unterstiitzen. Der neue Rahmen wurde am 26. Marz 2026 vom Europaischen Parlament férmlich verabschiedet und ist zwischenzeitlich in
Kraft getreten. Er gilt (mit einigen Ausnahmen) 24 Monate nach Inkrafttreten. Ein Element des CMDI-Rahmens sieht vor, dass bevorrechtigte
nicht nachrangige Verbindlichkeiten (wie bevorrechtigte nicht nachrangige Schuldverschreibungen) nicht mehr gleichrangig (pari passu) mit
etwaigen (nicht gedeckten) Einlagen der Emittentin sind, sondern im Rang hinter den Anspriichen samtlicher Einleger zuriicktreten. Dies
bedeutet, dass eine breitere Klasse von Einlagen im Insolvenzfall Vorrang vor den Anspriichen gewdhnlicher unbesicherter Glaubiger —
einschlieBlich der Inhaber bevorrechtigter nicht nachrangiger Verbindlichkeiten — haben wird. Der neue Rahmen fihrt ein allgemeines
Einlegerprivileg ein, das in der Praxis dazu fuhrt, dass bevorrechtigte nicht nachrangige Verbindlichkeiten gegentiber einer breiteren Klasse
von Einlagen als nach der derzeitigen Gesetzgebung nachrangig werden. Der verabschiedete Rahmen enthalt keine ausdriickliche
Bestandsschutzregelung (Grandfathering) flr bevorrechtigte nicht nachrangige Verbindlichkeiten, die vor der Anwendbarkeit dieser
Regelungen begeben wurden, sodass diese Regelungen nicht nur fiir neu begebene bevorrechtigte nicht nachrangige Schuldverschreibungen
gelten wiirden, sondern auch fir ausstehende Emissionen. Dementsprechend besteht, sobald die (iberarbeitete Rangfolge der Forderungen
anwendbar wird und sofern kein Bestandsschutz gewahrt wird, ein erhdhtes Risiko fiir einen Anleger in bevorrechtigte nicht nachrangige
Schuldverschreibungen, seine Anlage ganz oder teilweise zu verlieren. Teile des verabschiedeten Rahmens miissen bis Mai 2028 in nationales
Recht umgesetzt werden. Da die Mitgliedstaaten noch keine Entwiirfe von UmsetzungsmaBnahmen vorgelegt haben, ist derzeit nicht
vollstandig klar oder bekannt, wie die endgiiltige Rechtslage aussehen wird. Daher kénnen die genauen Auswirkungen dieser Anpassungen
und die mdglichen Folgen fiir die Emittentin und/oder die Schuldverschreibungen noch nicht in ihrer Gesamtheit beurteilt werden.

1.2.3 Risiko eines Steuereinbehalts nach FATCA

Im Rahmen der Umsetzung der US-Steuervorschriften fiir Auslandskonten (Foreign Account Tax Compliance Act kurz: ,FATCA") kann es zu
einem US-Steuereinbehalt in Hohe von 30% auf alle oder einen Teil der Zahlungen der Emittentin und mit ihr verbundener Unternehmen auf
die bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen kommen, soweit es sich um Ertrage aus US-Quellen handelt oder nach US-Steuerrecht
anzunehmen ist, dass es sich um Ertrage aus US-Quellen handelt. Die bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen werden in globaler Form
von dem Clearing-System verwahrt, sodass der in Rede stehende US-Steuereinbehalt auf Zahlungen an das Clearing-System unwahrscheinlich
ist. FATCA konnte aber auf die nachfolgende Zahlungskette anzuwenden sein.

Sollte infolge von FATCA ein Betrag in Hinblick auf US-Quellensteuern von Zinsen, Kapitalbetragen oder sonstigen Zahlungen auf die
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen abzuziehen oder einzubehalten sein, ware weder die Emittentin noch eine Zahlstelle oder sonstige
Person gemaB den Anleihebedingungen verpflichtet, infolge des Abzugs oder Einbehalts zusétzliche Betrdge an die Anleger zu zahlen.
Dementsprechend erhalten die Anleger mdglicherweise geringere Zinsen oder Kapitalbetrage als erwartet.

Fiir Zahlungsempfanger aus Staaten mit einem Intergovernmental Agreement (IGA) - wie Deutschland - ist der FATCA-Abzug in der Regel
nicht gegeben, weil aufgrund des betreffenden IGA anstelle des FATCA-Steuerabzugs Meldungen (ber die Zahlungsempfanger Uber das

Bundeszentralamt fiir Steuern an den Internal Revenue Service abgegeben werden und die in diesen Staaten involvierten Finanzinstitute
grundsatzlich einen FATCA-konformen Status haben.

1.2.4 Risiken aus Absicherungsgeschaften der Emittentin

Die Emittentin betreibt im Rahmen ihrer normalen Geschaftstatigkeit Handel in Anleihen eines Referenzunternehmens. Dariiber hinaus sichert sich die
Emittentin gegen die mit den bonitdtsabhéngigen Schuldverschreibungen verbundenen finanziellen Risiken durch so genannte Hedge-Geschafte
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(Absicherungsgeschafte) mittels Kreditderivate auf die entsprechenden Referenzunternehmen ab. Diese Aktivitaten der Emittentin kdnnen Einfluss auf
den Marktwert der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen haben.

Der Anleiheglaubiger tragt das Risiko, dass die Eingehung oder Auflsung dieser Hedge-Geschafte einen nachteiligen Einfluss auf den Marktwert der
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen hat und er bei einem Verkauf der bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen vor dem Ende der Laufzeit
einen Verlust bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals erleidet.

2. Risiken in Bezug auf ein Referenzunternehmen als Basiswert

2.1. Bonitatsrisiko eines Referenzunternehmens

Den bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen liegen als Basiswert ein oder mehrere Referenzunternehmen zugrunde. Die Bonitat der
Referenzunternehmen bestimmt maBgeblich den Marktwert der bonitatsabhéngigen Schuldverschreibungen. Das Bonitatsrisiko eines
Referenzunternehmens kann insbesondere durch unternehmensspezifische wie auch durch wirtschaftliche und rechtliche Rahmenbedingungen
bestimmt werden, so u. a. durch die nationale wie internationale konjunkturelle Entwicklung, die Branchenzugehdrigkeit und -entwicklung.
Das Bonitdtsrisiko eines Referenzunternehmens setzt sich zusammen aus dem Risiko der Bonitatsverschlechterung und dem Risiko, dass der
Schuldner seinen Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen kann (Kreditausfallrisiko), mit der Folge, dass eine Verschlechterung der Bonitat
oder die Nichterfullung von Zahlungsverpflichtungen zu einem Kreditereignis fiihren kann.

Im Fall von bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen bezogen auf ein Referenzunternehmen tragt der Anleiheglaubiger folglich das Risiko,
dass bei Eintritt eines Kreditereignisses die Rlickzahlung des investierten Kapitals zu weniger als 100% erfolgt und im ungunstigsten Fall ein
Totalverlust des investierten Kapitals eintritt. AuBerdem tragt er das Risiko einer Reduzierung oder im ungiinstigsten Fall eines Totalausfalls
der Zinszahlungen.

Im Fall von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen bezogen auf mehrere Referenzunternehmen gilt das o.g. Verlust- bzw. Ausfallrisiko
bei Eintritt eines Kreditereignisses nur hinsichtlich des Anteiligen Nennbetrages des Referenzunternehmens, bei dem ein Kreditereignis
eingetreten ist. Sofern Kreditereignisse bei allen Referenzunternehmen gleichzeitig oder nacheinander eintreten, kann jedoch auch hier im
unglnstigsten Fall ein Totalverlust des investierten Kapitals oder ein Totalausfall der Zinszahlungen eintreten.

2.2. Risiken im Zusammenhang mit dem Eintritt einer Rechtsnachfolge bei einem Referenzunternehmen

Bei Vorliegen einer Rechtsnachfolge (wie z. B. einer Ab- oder Aufspaltung) bei einem Referenzunternehmen besteht die Mdglichkeit, dass ein
Referenzunternehmen durch einen oder mehrere Rechtsnachfolger ersetzt wird. Bei der Ersetzung eines Referenzunternehmens durch mehrere
Rechtsnachfolger verandern sich Zusammensetzung und Anzahl der zugrunde liegenden Referenzunternehmen. Ein Rechtsnachfolger kann
andere unternehmensspezifische Risiken und/oder ein gréBeres Bonitdtsrisiko aufweisen als das urspriingliche Referenzunternehmen. Der
Anleiheglaubiger tragt das Risiko, dass sich der Marktwert der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen aufgrund einer schlechteren Bonitat
eines Rechtsnachfolgers verringert und ein groBeres Risiko des Eintritts eines Kreditereignisses vorliegt.

2.3 Komplexe Analyse hinsichtlich eines Referenzunternehmens

Die von einem Referenzunternehmen als Basiswert der bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen abhangigen Risiken und die Analyse der
Wahrscheinlichkeit des Eintritts eines Kreditereignisses sind komplex. Der Handel und die Preisbestimmung der Kreditrisiken von
Referenzunternehmen kdénnen an weniger transparenten Markten und auBerhalb von Handelsplatzen erfolgen.

Unter Umstanden werden nicht alle begebenen Anleihen oder Verbindlichkeiten eines Referenzunternehmens an Handelspldtzen gehandelt
an denen Preisbestimmung und Bewertung vorherbestimmten Regeln folgen. Es besteht die Mdglichkeit, dass der Anleihegldubiger nur ber
unvollstandige Informationen zu einem Referenzunternehmen verfiigt, die nicht vollumfanglich oder taggleich zuganglich sind. Der
Anleiheglaubiger tragt folglich das Risiko, dass er im Rahmen der Analyse eines Referenzunternehmens die Wahrscheinlichkeit des Eintritts
eines Kreditereignisses falsch einschatzt.

2.4 Konzentrationsrisiko bei mehreren Referenzunternehmen aus einer Branche

Im Fall von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen auf mehrere Referenzunternehmen aus derselben Branche kann eine Verschlechterung der
Rahmenbedingungen der betreffenden Branche zu einer Verschlechterung der Bonitdt aller Referenzunternehmen flihren. Der Anleiheglaubiger tragt
das Risiko, dass bei einer Konzentration der Referenzunternehmen in einer Branche gleichzeitig oder nacheinander mehrere Kreditereignisse eintreten
und die Riickzahlung des investierten Kapitals zu weniger als 100% erfolgt und im ungiinstigsten Fall ein Totalverlust des investierten Kapitals eintritt.
AuBerdem tragt er das Risiko einer Reduzierung oder im unglinstigsten Fall eines Totalausfalls der Zinszahlungen.
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2.5 Risiken aus Sanierungs- und Abwicklungsrechten

Sofern es sich bei einem Referenzunternehmen um ein Kreditinstitut handelt, unterliegen diese Referenzunternehmen umfassenden staatlichen
Sanierungs- und Abwicklungsrechten. Sofern ein Ausfallrisiko besteht, ermdglichen diese Regelungen eine Reihe von MaBnahmen in Bezug auf ein
solches Referenzunternehmen. Der Anleiheglaubiger von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen bezogen auf ein Kreditinstitut als
Referenzunternehmen tragt das Risiko, dass eine Anlage in solche bonitdtsabhdngigen Schuldverschreibungen wesentlich vom Inhalt und der
Reichweite der anwendbaren Sanierungs- und Abwicklungsgesetzgebung abhéngig ist, die den Marktwert der bonitdtsabhangigen
Schuldverschreibungen wesentlich beeinflussen kdnnen.

2.6 Risiko im Zusammenhang mit Ratings

Veroffentlichte Ratings flir Referenzunternehmen stellen trotz ihrer weit verbreiteten Anwendung lediglich eine komprimierte
BewertungsgroBe der erwarteten Zahlungsféhigkeit bzw. der Ausfallwahrscheinlichkeit eines Referenzunternehmens dar. Ein Rating eines
Referenzunternehmens spiegelt die Bonitdt dieses Referenzunternehmens wider, keinesfalls aber die méglichen Auswirkungen sonstiger
Faktoren auf den Marktwert von bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen. Auch bei einem Referenzunternehmen, das ein positives Rating
aufweist, kann ein Kreditereignis eintreten.

Der Anleiheglaubiger tragt das Risiko, dass sich negative Veranderungen des Ratings eines Referenzunternehmens nachteilig auf den
Marktwert der bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen auswirken kdnnen und trotz positivem Rating ein Kreditereignis eintritt.

2.7 Risiken im Zusammenhang mit den Entscheidungen eines Gremiums fiir Kreditderivate und Marktstandards der
International Swaps and Derivatives Association

Bestimmte Ereignisse und Sachverhalte (z.B. ob ein Sachverhalt als Kreditergnis zu werten ist) werden von der Emittentin unter Bezugnahme
auf die durch ein bei der International Swaps and Derivatives Association, Inc. (,ISDA") gebildetes Komitee getroffenen Entscheidungen
hinsichtlich dieser Ereignisse und Sachverhalte festgestellt. Der Anleihegldubiger sollte sich bewusst sein, dass eine Anlage in
bonitatsabhangige Schuldverschreibungen und ein etwaiger Verlust nach einem Kreditereignis in diesem Fall von dem Inhalt solcher Komitee-
Entscheidungen abhdngig ist und die Emittentin und der Anleihegldubiger — wie andere Markteilnehmer, die in Kreditderivate investieren —
an die Komitee-Entscheidungen gebunden sind.

Der Anleiheglaubiger sollte beachten, dass die Bestimmungen der ISDA, auf deren Basis ein solches Komitee seine Entscheidung trifft, nicht
in diesem Basisprospekt (einschlieBlich der Anleihebedingungen) verdffentlicht sind. Der Anleiheglaubiger tragt das Risiko, dass nicht alle fiir
eine Komitee-Entscheidung relevanten Bestimmungen zur Verfligung gestellt werden und er die Komitee-Entscheidungen nicht Gberpriifen
kann.

AuBerdem sollte der Anleihegldubiger beachten, dass die Bestimmungen der ISDA nur in englischer Sprache veréffentlicht werden. Anders als
die Anleihebedingungen der bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen, die deutschem Recht unterliegen, unterliegen diese Bestimmungen
der ISDA dem Recht des Staats New York. Der Anleiheglaubiger tragt das Risiko, dass er die Bestimmungen der ISDA nicht nachvollziehen
kann.

2.8 Risiko, dass sich die Bestimmungen der ISDA und deren Auslegung andern konnen

Die Anleihebedingungen der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen sind angelehnt an die Standard-Bedingungen fiir
kreditereignisabhdngige Finanzinstrumente, den sog. ISDA Credit Derivatives Definitions, die von der ISDA fiir ihre Mitglieder veroffentlicht
werden. Anderungen der Bestimmungen der ISDA konnen sich auf Entscheidungen der Emittentin auswirken, beispielsweise in der
Entscheidung, ob ein Referenzunternehmen durch einen oder mehrere Rechtsnachfolger zu ersetzen ist. Es besteht fiir den Anleiheglaubiger
das Risiko, dass sich solche Anderungen der Bestimmungen der ISDA negativ auf den Marktwert der bonitatsabhangigen
Schuldverschreibungen auswirken kdnnen.

Obwohl die ISDA die Bestimmungen der ISDA verdffentlicht hat, um Geschéfte im Kreditderivatemarkt zu vereinheitlichen, kénnen diese
unterschiedlich ausgelegt werden. Zusatzlich besteht auch das Risiko, dass sich solche voneinander abweichenden Auslegungen der
Bestimmungen ebenfalls nachteilig auf den Marktwert der bonitatsabhéngigen Schuldverschreibungen auswirken konnen.

2.9 Risiken im Zusammenhang mit potenziellen Interessenkonflikten hinsichtlich der Referenzunternehmen

Die Emittentin kann bereits bestehende oder zukinftige Geschaftsheziehungen (einschlieBlich Beziehungen im Rahmen der Kreditvergabe,
von Einlagegeschaften, des Risikomanagements, der Beratung und im Hinblick auf Bankgeschafte) zu einem Referenzunternehmen
unterhalten und MaBnahmen ergreifen, die sie zum Schutz ihrer daraus entstehenden eigenen Interessen ohne Beriicksichtigung etwaiger
Folgen fir den Anleihegldubiger fir notwendig und angemessen erachtet. Die Emittentin verflgt dabei méglicherweise iber Informationen in
Bezug auf die Referenzunternehmen, die fiir den Anleiheglaubiger wesentlich sein kénnen und die mdglicherweise nicht 6ffentlich zugéanglich
oder dem Anleiheglaubiger nicht bekannt sind. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, dem Anleihegldubiger ein solches Geschaft oder solche
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Informationen offen zu legen. Die Emittentin kann auBerdem in Bezug auf mdgliche Referenzunternehmen weitere derivative Instrumente
begeben.

Der Anleiheglaubiger tragt somit das Risiko der potenziellen Interessenkonflikte aufgrund der Geschaftsbeziehungen der Emittentin. Diese
kénnen einen negativen Einfluss auf den Marktwert der bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen haben.

2.10 Risiken in Bezug auf bonitatsabhangige Schuldverschreibungen mit Nachhaltigkeitshezug

Die Emittentin kann unter diesem Basisprospekt bonitatsabhangige Schuldverschreibungen mit Nachhaltigkeitsbezug begeben, bei denen ein
Betrag in Hohe der Ertrage aus der Ausgabe dieser bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen, speziell Projekten und Aktivitaten (einschlieBlich
der Gewahrung von Darlehen oder der Zuweisung zu einem bestehenden Vermégenspool) zugeordnet wird, die nachhaltige Zwecke fordern oder
finanzieren sollen (,nachhaltige Projekte”). Von der Emittentin wird nicht zugesichert, dass die Zuordnung der Ertrdge aus den
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen mit Nachhaltigkeitsbezug fiir nachhaltige Projekte den gegenwartigen oder zukiinftigen Erwartungen
oder Anforderungen von Anlegern in Bezug auf Anlagekriterien oder -richtlinien entspricht. Die Definition dessen, was als nachhaltig eingestuft
werden kann, wurde und wird weiterhin entwickelt und ist Gegenstand weitreichender Initiativen. Selbst wenn sich eine Definition von nachhaltig
(oder einer gleichwertigen Bezeichnung) entwickelt, ist diese nicht notwendigerweise auf die bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen
anwendbar, noch wird die Emittentin notwendigerweise versuchen, fiir die bonitétsabhangigen Schuldverschreibungen alle oder einige dieser
Regeln, Richtlinien, Standards, Taxonomien oder Ziele einzuhalten. Die Emittentin beabsichtigt zwar, einen Betrag in Héhe der Ertrage aus den
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen mit Nachhaltigkeitsbezug speziell nachhaltigen Projekten zuzuordnen, es besteht jedoch die
Méglichkeit, dass das Volumen des Pools nachhaltiger Vermégenswerte nicht erhalten oder erhdht werden kann, wenn keine geeigneten
nachhaltigen Projekte in Zukunft bestehen. Nachhaltige Projekte konnen trotz anfanglicher Zuweisung von Mitteln méglicherweise nicht innerhalb
eines bestimmten Zeitraums oder dberhaupt nicht oder nicht mit den urspriinglich von der Emittentin erwarteten Ergebnissen abgeschlossen
werden. Jedes Ereignis oder jede Nichteinhaltung der Bestimmungen in Bezug auf die Zuordnung der Ertrdge aus den bonitdtsabhangigen
Schuldverschreibungen mit Nachhaltigkeitsbezug, aus welchem Grund auch immer, konnte sich nachteilig auf den Wert der bonitatsabhéngigen
Schuldverschreibungen mit  Nachhaltigkeitsbezug auswirken. Zudem besteht die M®oglichkeit, dass der den bonitdtsabhangigen
Schuldverschreibungen zugrundeliegende Basiswert als nicht mehr nachhaltig im Sinne der von der DZ BANK festgelegten Nachhaltigkeitsstrategie
eingestuft wird. Dies kann zur Folge haben, dass die Erwartungen des Anlegers an die Nachhaltigkeit nicht mehr erfiillt werden und sich dies
negativ auf den Wert der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen auswirken kann.

3. Risiken im Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten und der VerduBerung der bonitatsabhingigen
Schuldverschreibungen

3.1 Marktpreisrisiko

Die Entwicklung des Marktwertes der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen hangt von verschiedenen Faktoren ab, so z.B. von Anderungen
des Marktzinsniveaus, der Politik der Notenbanken, allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklungen, Inflationsraten oder einem Mangel oder einer
iberschieBenden Nachfrage nach der entsprechenden Art von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen. Der Marktwert von
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen kann daher sehr volatil sein. Der Anleihegldubiger tragt das Risiko, dass der Marktwert dieser
bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen als Folge der allgemeinen Entwicklung bzw. Volatilitdt des Marktes fallt und er bei einem Verkauf
der bonitatsabhdngigen Schuldverschreibungen vor dem Ende der Laufzeit einen Verlust bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals
erleidet.

3.2. Risiken im Zusammenhang mit der Preisfindung

Sowohl der Ausgabepreis der bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen als auch die von der Emittentin wahrend der Laufzeit gestellten An-
und Verkaufskurse werden mittels interner, marktublicher Preisbildungsmodelle und unter Beriicksichtigung der marktpreisbestimmenden
Faktoren, ermittelt. In diesen Kursen sind grundsatzlich Kosten enthalten, die u. a. die Kosten der Emittentin fir die Strukturierung der
bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen, fir die Risikoabsicherung der Emittentin und fiir den Vertrieb abdecken. Der Anleiheglaubiger
tragt das Risiko, dass der Ausgabepreis und etwaige Verkaufspreise der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen aus diesem Grund Uber
dem finanzmathematischen Wert der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen liegen kann.

3.3 Zinsanderungsrisiken

Das Zinsanderungsrisiko ergibt sich aus der Ungewissheit Uber die zukiinftige Veranderung des Zinsniveaus des Kapitalmarkts und des
Geldmarkts. Wahrend der Zinssatz von festverzinslichen bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen wahrend der Laufzeit fest ist, andern sich
die Marktzinsen fir Emissionen mit der gleichen Falligkeit iiblicherweise taglich. Wenn sich der Marktzins andert, andert sich der Marktwert
der bonitdtsabhdngigen Schuldverschreibungen in die entgegengesetzte Richtung. Wenn der Marktzins steigt, féllt dblicherweise der
Marktwert der bonitatsabhéngigen Schuldverschreibungen, bis die Rendite solcher bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen in etwa dem
Marktzins fir vergleichbare Emissionen entspricht.
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In einer Phase eines steigenden Marktzinssatzes tragt der Anleihegldubiger das Risiko, dass der Marktwert der bonitdtsabhdngigen
Schuldverschreibungen féllt und er bei einem Verkauf vor dem Ende der Laufzeit einen Verlust bis hin zum Totalverlust des eingesetzten
Kapitals erleidet.

3.4 Liquiditatsrisiko (Risiken im Zusammenhang mit der Handelbarkeit)

Die Emittentin wird fiir die bonitdtsabhéngigen Schuldverschreibungen unter normalen Marktbedingungen fortlaufend unverbindliche An- und
Verkaufskurse stellen, ohne jedoch rechtlich dazu verpflichtet zu sein. Ob die Emittentin An- und Verkaufskurse stellen wird, hangt unter
anderem von der Liquiditdt der in die bonitatsabhdngigen Schuldverschreibungen integrierten Kreditderivate ab. Kreditderivate sind
Finanzinstrumente, die von dem Eintritt eines Kreditereignisses bei einem oder mehreren Referenzschuldnern abhangen und den ISDA Credit
Derivatives Definitions unterliegen. Sollte der Handel der entsprechenden Kreditderivate nicht oder nur eingeschrankt méglich sein, so kann
dies zur Folge haben, dass die Emittentin keine An- und Verkaufskurse stellen wird und die Liquiditat der bonitdtsabhangigen
Schuldverschreibungen dadurch eingeschrankt ist.

Die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen kénnen in der Regel bérslich oder auBerborslich erworben oder verduBert werden. Die
Tatsache, dass die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen ggfs. borsennotiert sind, fiihrt jedoch nicht notwendiger Weise zu héherer
Liquiditat als bei vergleichbaren nicht bdrsennotierten bonitdtsabhéngigen Schuldverschreibungen. Bei bonitatsabhédngigen
Schuldverschreibungen, die an keiner Wertpapierbdrse notiert sind, kann es demgegeniiber schwieriger werden, Kursinformationen zu
erhalten, was die Liquiditat der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen nachteilig beeinflussen konnte.

Die Méglichkeit, bonitatsabhdngige Schuldverschreibungen zu verduBern, kann dariiber hinaus aus landesspezifischen Griinden eingeschrankt
sein.

Der Anleihegldubiger tragt das Risiko, dass bei den bonitdtsabhdngigen Schuldverschreibungen kein oder kaum ein bérslicher oder
auBerborslicher Handel stattfindet. Deshalb kénnen die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen unter Umsténden entweder gar nicht oder
nur mit gréBeren Preisabschlédgen verduBert bzw. erworben werden.

3.5 Wahrungsrisiken

Bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen kdnnen auf eine andere Wahrung als die Wahrung des Anleiheglaubigers lauten. Der Euro-
Gegenwert der Zins- und Riickzahlung ist daher vom Wechselkurs abhangig. Das AusmaB, in dem diese Wechselkurse variieren, ist ungewiss
und stellt ein hohes Risiko fiir die Rendite der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen dar. Wechselkursschwankungen kénnen durch
verschiedene Faktoren verursacht werden (wie beispielsweise makrodkonomische Faktoren, spekulative Geschafte und MaBnahmen von
Zentralbanken und Staaten) und korrelieren maglicherweise nicht mit Zinsschwankungen und dem Zeitpunkt von Anderungen des
Wechselkurses. Sie kénnen den Euro-Gegenwert der in der entsprechenden Wahrung zu zahlenden Zins-und Kapitalbetrdge stark vermindern.

Der Anleiheglaubiger von bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen, die auf eine andere Wahrung als die Landeswahrung des
Anleihegldubigers lauten, tragt das Risiko, dass sich der Wechselkurs der fir die bonitatsabhdngigen Schuldverschreibungen relevanten
Wahrung/Wahrungen zum Nachteil des Anleihegldubigers andert und er einen Verlust bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals
erleidet.

3.6 Kiindigungs- und Wiederanlagerisiko bei Kiindigung durch die Emittentin

Sofern die Emittentin das Recht hat, die bonitdtsabhéngigen Schuldverschreibungen vor Ende ihrer festgelegten Laufzeit ordentlich zu
kiindigen oder sofern die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen vor Ende ihrer festgelegten Laufzeit von der Emittentin aufgrund des
Eintritts eines Ereignisses, welches in den Anleihebedingungen dargelegt ist, gekiindigt werden, tragt der Anleiheglaubiger das Risiko, dass
infolge der vorzeitigen Riickzahlung seine Kapitalanlage eine geringere Rendite als erwartet aufweisen wird und der zuriickgezahlte Betrag
niedriger ist als der vom Anleiheglaubiger gezahlte Kaufpreis. AuBerdem tragt der Anleihegldubiger das Risiko, dass die Emittentin ihr
Kiindigungsrecht zu einem ungnstigen Zeitpunkt ausiibt und der Anleihegldubiger eine andere Kapitalanlage nur zu schlechteren
Bedingungen als den der urspriinglichen Kapitalanlage tatigen kann.

3.7 Risiken im Zusammenhang mit den Transaktionskosten

Mindestprovisionen oder feste Provisionen pro Transaktion (Kauf und Verkauf bonitatsabhangiger Schuldverschreibungen) kénnen kombiniert
mit einem niedrigen Auftragswert zu Kostenbelastungen fihren, die wiederum die Ertrdge des Anleihegldubigers erheblich mindern kdnnen.
Tritt ein Kreditereignis ein, erhéhen die Nebenkosten den entstehenden Verlust. AuBerdem kénnen neben diesen Kosten im Zusammenhang
mit dem Kauf der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen auch Folgekosten (z. B. Depotentgelte) entstehen. Der Anleiheglaubiger tragt
das Risiko, dass diese Nebenkosten im Zusammenhang mit dem Erwerb, der Verwahrung und/ oder dem Verkauf von bonitdtsabhangigen
Schuldverschreibungen das Gewinnpotenzial erheblich verringern oder sogar ausschlieBen kdnnen.
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3.8 Zusatzliches Verlustpotenzial bei Kreditaufnahme des Anleiheglaubigers

Das Verlustrisiko des Anleiheglaubigers steigt, wenn er fiir den Erwerb der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen einen Kredit aufnimmt.
Finanziert der Anleger den Erwerb der bonitétsabhéngigen Schuldverschreibungen mit einem Kredit, so hat der Anleihegldubiger beim Eintritt
eines Kreditereignisses einerseits den entsprechenden Verlust hinzunehmen, andererseits ist er verpflichtet, weiterhin den Kredit zu verzinsen
und zuriickzuzahlen. Dadurch erhoht sich das Verlustrisiko des Anleiheglaubigers erheblich. Der Anleiheglaubiger kann nie darauf vertrauen,
den Kredit aus den Zinszahlungen und Tilgungen einer bonitdtsabhangigen Schuldverschreibung verzinsen und zurlickzahlen zu kénnen. Der
Anleihegldubiger tragt das Risiko, dass er im Fall von Verlusten nicht iiber ausreichende Mittel zur Verzinsung und gegebenenfalls kurzfristigen
Tilgung des Kredits verfiigt.

3.9 Risiko im Zusammenhang mit der Inflation

Das Inflationsrisiko ist das Risiko einer kiinftigen Verringerung des Geldwerts. Die reale Rendite einer Anlage wird durch die Inflation reduziert.
Je héher die Inflationsrate ist, desto niedriger ist die reale Rendite einer bonitatsabhangigen Schuldverschreibung. Entspricht die Inflationsrate
der Nominalrendite oder Ubersteigt sie diese, tragt der Anleiheglaubiger das Risiko, dass die reale Rendite null oder sogar negativ ist.

3.10 Risiken im Zusammenhang mit der Besteuerung

Steuerrecht und -praxis unterliegen Verénderungen, moglicherweise mit rlickwirkender Geltung. Dies kann den Marktwert der
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen mindern. Zum einen kann sich die steuerliche Beurteilung der bonitatsabhdngigen
Schuldverschreibungen im Zeitverlauf andern. Zum anderen konnen Ausfihrungen in diesem Basisprospekt zum maBgeblichen Steuerrecht
und zur maBgeblichen Steuerpraxis unrichtig werden. AuBerdem werden bei einer Anderung des Steuerrechts wesentliche Gesichtspunkte des
geanderten Steuerrechts in diesem Basisprospekt nicht enthalten sein. Der Anleger tragt das Risiko, dass sich die Rendite der
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen aufgrund steuerrechtlicher Auswirkungen verringern kann.
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DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main

1. Geschaftsgeschichte und Geschaftsentwicklung

Gesetzliche und kommerzielle Bezeichnung, Ort der Registrierung, Registrierungsnummer und Rechtstrdgerkennung (LEI)

Die gesetzliche Bezeichnung der Emittentin lautet DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main (,DZ BANK"
auch ,Emittentin”, ,Gesellschaft” oder ,Bank” genannt). Die kommerzielle Bezeichnung ist DZ BANK. Die DZ BANK ist im
Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 45651 eingetragen. Die Rechtstragerkennung (LEI) lautet:
529900HNOAATKXQJUQ27.

Historie, Datum der Griindung

Die Urspriinge der DZ BANK und ihrer Vorgangerinstitute gehen ins 19. Jahrhundert zuriick. In dieser Zeit waren angesichts der
Finanzierungsprobleme von Landwirtschaft und Handwerk in Deutschland die ersten Genossenschaften entstanden. Zu den Initiatoren des
Genossenschaftswesens zahlen Friedrich Wilhelm Raiffeisen (1818-1888) und Hermann Schulze-Delitzsch (1808-1883). Ende des

19. Jahrhunderts breitet sich mit Unterstlitzung von Wilhelm Haas (1839-1913) neben der Raiffeisenorganisation ein zweiter landlicher
Genossenschaftsverbund aus. Haas ist es auch, der 1883 die Griindung der Landwirtschaftlichen Genossenschaftsbank AG in Darmstadt
anstoBt. Die regionale Zentralbank ist die alteste ,Wurzel” der DZ BANK. Im Jahre 1895 entsteht mit der PreuBischen Central-
Genossenschaftskasse in Berlin (PreuBenkasse) eine zweite ,Wurzel” der DZ BANK mit der Aufgabe, das Genossenschaftswesen zu férdern.

1975 wurde aus dem Nachfolgeinstitut , Deutsche Genossenschaftskasse” die ,DG BANK" als Kdrperschaft des dffentlichen Rechts.

1998 wurde die Bank mit dem ,Gesetz zur Umwandlung der Deutschen Genossenschaftsbank (DG Bank-Umwandlungsgesetz)” in eine
Aktiengesellschaft umgewandelt. 2001 wurde die regionale GZ-Bank AG auf die DG BANK AG verschmolzen, um die DZ BANK zu bilden —
als genossenschaftliches Spitzeninstitut und Zentralbank fir die ihr angeschlossenen Genossenschaftsbanken. Mit der Verschmelzung der

WGZ BANK auf die DZ BANK im Jahr 2016 wurde die DZ BANK Rechtsnachfolgerin fir alle Rechte und Pflichten der WGZ BANK.

Mit ihrer konsequenten Ausrichtung auf die Genossenschaftliche FinanzGruppe Volksbanken Raiffeisenbanken (, Genossenschaftliche
FinanzGruppe”) baut die DZ BANK die Zusammenarbeit mit den Genossenschaftsbanken kontinuierlich zukunftsorientiert aus und bietet
modernste Produkte und Dienstleistungen aus einer Hand an.

Sitz, Anschrift, Telefonnummer, Internetseite, Rechtsform, Rechtsordnung

Sitz und Hauptverwaltung der DZ BANK befinden sich am Platz der Republik, 60325 Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland (Telefon:
+ 49 (69) 7447-01).

Die Internetseite der Emittentin ist www.dzbank.de. Die Angaben auf der Internetseite — mit Ausnahme der Angaben, die im Abschnitt , Durch
Verweis einbezogene Angaben” mittels Verweises in diesen Basisprospekt einbezogen sind — sind nicht Teil des Basisprospekts.

Die DZ BANK ist eine nach deutschem Recht gegriindete Aktiengesellschaft. Die DZ BANK darf Bankgeschéfte und Finanzdienstleistungen
nach den Vorschriften des Gesetzes (iber das Kreditwesen betreiben bzw. erbringen. Die DZ BANK sowie diejenigen ihrer deutschen
Tochtergesellschaften, die Bank- und Finanzdienstleistungsgeschafte betreiben, und diejenigen, die mit Bankgeschéften und
Finanzdienstleistungen verbundene Geschéfte betreiben, unterliegen der umfassenden Aufsicht durch die EZB in Zusammenarbeit mit der
Deutschen Bundesbank und der BaFin.

2. Unternehmensgegenstand

Gegenstand der DZ BANK gemaB § 2 (, Unternehmensgegenstand”) ihrer Satzung ist, dass sie als Zentralkreditinstitut der Férderung des
gesamten Genossenschaftswesens dient. Wesentlicher Bestandteil ihrer gesetzlichen Forderaufgabe st die Forderung der
genossenschaftlichen Primarstufe. Die genossenschaftliche Primérstufe besteht aus den Genossenschaftsbanken in Deutschland (Volksbanken
und Raiffeisenbanken, Sparda-Banken, PSD Banken und genossenschaftliche Spezialinstitute). Die DZ BANK wirkt bei der Férderung der
genossenschaftlichen Wohnungswirtschaft mit. Verpflichtende Leitlinie der Geschaftspolitik ist die wirtschaftliche Forderung der unmittelbaren
und mittelbaren Aktionare. Dem entspricht die Verpflichtung der Aktionare, die DZ BANK in der Erfiillung dieser Aufgabe zu unterstiitzen.
Fusionen zwischen genossenschaftlichen Kreditinstituten der Primarstufe und der DZ BANK sind nicht zuldssig. Die DZ BANK ist ein
Unternehmen in genossenschaftlicher Tradition. Sie betreibt als Zentralkreditinstitut den Liquiditatsausgleich fiir die angeschlossenen
Genossenschaftsbanken und die Institute in der Genossenschaftlichen FinanzGruppe. Die DZ BANK betreibt bankiibliche Geschafte aller Art
und erganzende Geschafte einschlieBlich der Ubernahme von Beteiligungen. Sie kann ihren Gegenstand auch mittelbar verwirklichen. In
Ausnahmefallen kann die DZ BANK zum Zweck der Férderung des Genossenschaftswesens und der genossenschaftlichen Wohnungswirtschaft
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bei der Kreditgewahrung von den (blichen bankmaBigen Grundsatzen abweichen. Bei der Beurteilung der Vertretbarkeit der Kredite kann die
genossenschaftliche Haftpflicht angemessen berticksichtigt werden.

3. Geschaftsiiberblick

Die DZ BANK fungiert als Zentralbank, Geschéftsbank und oberste Holdinggesellschaft der DZ BANK Gruppe. Die DZ BANK Gruppe ist Teil
der Genossenschaftlichen FinanzGruppe, die rund 650 Genossenschaftsbanken sowie weitere Spezialunternehmen umfasst und, gemessen
an der Bilanzsumme, eine der groBten Finanzdienstleistungsorganisationen Deutschlands darstellt. Die Geschaftsaktivitaten der DZ BANK
Gruppe umfassen die vier Geschaftsfelder Privatkundengeschaft, Firmenkundengeschéft, Kapitalmarktgeschaft und Transaction Banking.

Die DZ BANK richtet sich als Zentralbank strikt auf die Interessen ihrer Eigentlimer und gleichzeitig wichtigsten Kunden - die
Genossenschaftsbanken - aus. Ziel der DZ BANK ist es, durch ein bedarfsgerechtes Produktportfolio und eine kundenorientierte
Marktbearbeitung eine nachhaltige Starkung der Wettbewerbsfahigkeit der Genossenschaftsbanken mit Hilfe ihrer Marken und - nach Ansicht
der Emittentin - flihrenden Marktpositionen sicherzustellen. Dariiber hinaus erfiillt die DZ BANK die Zentralbankfunktion fiir alle
Genossenschaftsbanken in Deutschland und verantwortet das Liquiditdtsmanagement innerhalb der Genossenschaftlichen FinanzGruppe.

Die DZ BANK betreut als Geschaftsbank Unternehmen und Institutionen, die einen berregionalen Bankpartner bendtigen. Sie bietet das
komplette Leistungsspektrum eines international ausgerichteten, insbesondere europdisch agierenden, Finanzinstitutes an. Dar(ber hinaus

ermdglicht die DZ BANK ihren Partnerbanken und deren Kunden den Zugang zu den internationalen Finanzmarkten.

Privatkundengeschaft

Basierend auf einem Allfinanzkonzept stellen die DZ BANK und ihre Gruppenunternehmen den Genossenschaftsbanken ein umfassendes
Produkt- und Dienstleistungsangebot fir das Privatkundengeschaft zur Verfiigung. Das Privatkundengeschéft ist auf eine subsidiare
Zusammenarbeit der DZ BANK und ihrer Gruppenunternehmen mit den einzelnen Genossenschaftsbanken ausgerichtet und setzt auf
differenzierte Kooperationsformen. Dabei wird das Angebot der Genossenschaftsbanken durch individuelle Dienstleistungen und Produkte
erganzt und unterst(tzt.

Zu den wesentlichen Eckpfeilern im Privatkundengeschaft zéhlen das Privatkunden-Wertpapiergeschaft, die private Vorsorge,
Konsumentenkredite (insbesondere unter der Marke easyCredit) und das Private Banking.

Das Privatkunden-Wertpapiergeschaft wird insbesondere von den Anlagezertifikaten der DZ BANK und damit einhergehenden
Serviceangeboten sowie den Investmentfonds der UMH bestimmt.

Im Bereich private Vorsorge sind die aus der DZ BANK Gruppe stammenden Riester-Produkte, Lebensversicherungen und Bausparangebote
zusammengefasst. Riester-Produkte werden von der UMH, der R+V und der BSH angeboten. Der Lebensversicherungs-Bereich wird von der
R+V abgedeckt. Der Bausparbereich obliegt der BSH.

Private Banking Aktivitaten sind bei der DZ PRIVATBANK Gruppe als Teil der DZ BANK Gruppe angesiedelt. Die DZ PRIVATBANK Gruppe,
bestehend aus der DZ PRIVATBANK und der DZ PRIVATBANK (Schweiz) AG, ist in ihrem Dienstleistungsangebot subsidiar zur
Genossenschaftlichen FinanzGruppe aufgestellt. Das Dienstleistungsangebot richtet sich an vermégende Privatkunden. Die DZ PRIVATBANK
Gruppe agiert in den Kerngeschaftsfeldern Private Banking, Kredit und Fondsdienstleistungen.

Firmenkundengeschaft

Die DZ BANK unterstiitzt im Firmenkundengeschaft Unternehmen des deutschen Mittelstands sowie GroB- und multinationale Konzerne bei
ihren nationalen und internationalen Aktivitdten. Das Leistungsspektrum reicht dabei von klassischen Finanz- und Kapitalmarktprodukten tber
Anlagemanagement, Import- und Exportfinanzierung, Mergers & Acquisitions (M&A), strukturierte Finanzierung, Investitionsfinanzierung,
Zahlungsverkehrsldsungen bis zu Zins- und Wahrungsmanagement.

Der Marktbereich Firmenkundengeschaft der DZ BANK umfasst vier regionale Bereiche und einen zentralen flnften Bereich fiir das
iberregionale Geschaft.

Inlandisches Firmenkundengeschaft

Die DZ BANK bietet inldndischen Firmenkunden direkt oder subsidiar mit der 6rtlichen Genossenschaftshank das gesamte Leistungsspektrum
einer Firmenkundenbank. Das ganzheitliche Betreuungskonzept ist auf die Bedirfnisse des Kunden abgestimmt und umfasst neben den
Angeboten zur Unternehmensfinanzierung auch die Produkte und Losungen der DZ BANK Gruppe (u.a. R+V, VR Smart Finanz, DZ HYP, UMH).

Die inlandische Firmenkundenbetreuung ist deutschlandweit an insgesamt vierzehn Standorten in den vier Regionen Nord und Ost, West/Mitte,
Baden-Wiirttemberg und Bayern vertreten. Darlber hinaus sind Spezialistenteams - beispielsweise aus dem Bereich Agrarwirtschaft -

33



bundesweit vertreten. Ausgenommen von diesem Regionalprinzip sind die Betreuung multinationaler Konzerne mit Hauptsitz in Deutschland
sowie die Betreuung der Kunden der Gesundheits- und der Filmbranche.

Bei der Betreuung wird unterschieden zwischen dem Gemeinschaftsgeschaft mit den Volksbanken Raiffeisenbanken fir (iberwiegend
mittelstandisch gepragte Unternehmen (i.d.R. Jahresumsatz EUR 5 bis 50 Mio.) und dem Direktkundengeschaft mit Unternehmen des
gehobenen Mittelstands (Jahresumsatz ab EUR 50 Mio.) sowie GroBkunden (Jahresumsatz Giber EUR 500 Mio.) und Multinationals.

Im Gemeinschaftsgeschaft steht die Partnerschaft mit den Volksbanken Raiffeisenbanken mit ihren mittelstandischen Firmenkunden im
Vordergrund. Dabei orientiert sich die Betreuung strikt und konsequent am Prinzip der Subsidiaritdt. Die Marktbearbeitung und primare
Kundenbetreuung obliegen den Genossenschaftshanken vor Ort. Im Gemeinschaftsgeschaft spielt nach wie vor das Kreditgeschéft eine
maBgebliche Rolle. Die Bearbeitung von Firmenkundenengagements im Bereich Kredit erfolgt in sechs Abteilungen mit Standorten in
Hannover, Frankfurt, Stuttgart, Diisseldorf, Minster und Miinchen. Die vier Analyseabteilungen, die nach Branchen und Regionen aufgestellt
sind, werden durch eine Abteilung fir die Sicherheitenbearbeitung und eine fir die Limit- und Kreditbetreuung komplettiert.

Die Bearbeitung erfolgt branchen- und groBenorientiert entweder in einem der vier Regionalkompetenzcenter oder einem
Branchenkompetenzcenter. Die Bearbeitung und Betreuung von Krediten mit einem Volumen von (ber EUR 10 Mio. sowie besonderen
Branchen-Segmenten, wie z.B. Gesundheitswesen und Agrar, erfolgt wegen der dort erforderlichen besonderen Branchen- und Risikoexpertise
in den speziellen Branchenkompetenzcentern.

Fiir kleinere Engagements stehen den Volksbanken Raiffeisenbanken weitgehend standardisierte und prozessoptimierte Produkte zum
Risikotransfer zur Verfligung (StandardMeta 4.0).

Im Direktkundengeschaft bietet die DZ BANK den Unternehmen des gehobenen Mittelstands und GroBkunden individuelle
maBgeschneiderte Finanzierungs-, Anlage- und Risikomanagementlsungen an. Das Spektrum der von der DZ BANK angebotenen Finanz-
und Kapitalmarktinstrumente fiir ihre Direktkunden reicht von klassischen Investitions- und Betriebsmittelkrediten (iber strukturierte
Finanzierungen bis hin zu Kapitalmarktprodukten. Das gilt sowohl fiir die Fremd- als auch fir die Eigenkapitalfinanzierung sowie das
Risikomanagement.

Zudem bietet die DZ BANK diesen Kunden wie auch den mittelstandischen Firmenkunden der Volkshanken Raiffeisenbanken den Zugang zu
internationalen (Finanz-)Markten. Dabei unterstiitzen die German Desks in London, New York, Hongkong und Singapur sowie Reprasentanzen
vor Ort.

Investitionsférderung

Das Kreditgeschaft des Bereiches Investitionsforderung bedient Vorhaben im deutschen Férdermittelmarkt. Fordermitteldarlehen unterteilen
sich in die Segmente Wohnungsbau, Gewerbe und Landwirtschaft. Hiermit unterstiitzt die DZ BANK im Wesentlichen private Wohnungsbau-
und Modernisierungsvorhaben sowie im Segment Gewerbe vor allem Existenzgriindungen und Finanzierungen von Investitionsvorhaben.

Strukturierte Finanzierung

Der Bereich Strukturierte Finanzierung umfasst die Produktfelder Dokumentares Auslandsgeschaft, AuBenhandels- und Exportfinanzierung,
Akquisitionsfinanzierung, Projektfinanzierung inkl. Erneuerbare Energien, Syndizierte Kredite und Verbriefungen im nordamerikanischen
Raum. Ferner obliegt dem Bereich die Kundenzustandigkeit fiir alle auslandischen Firmenkunden auBerhalb des deutschsprachigen Raumes
sowie flir institutionelle Kunden in den Emerging Markets.

Kapitalmarktgeschaft

Die DZ BANK fiihrt in ihren Funktionen als Zentralbank fir die Genossenschaftliche FinanzGruppe und als Geschéftsbank fir Kunden auBerhalb
der Genossenschaftlichen FinanzGruppe Handelstatigkeiten durch. Fiir die Genossenschaftsbanken ermdglicht die DZ BANK den Zugang zum
Kapitalmarkt, indem sie einerseits Anlage-, Finanzierungs- und Risikomanagementprodukte, andererseits aber auch Plattformen (zum Beispiel
fur Beratung, Marktinformationen und Kundenhandel) sowie Research zur Verfiigung stellt. Sie sorgt auBerdem fiir den Risikotransfer (zum
Beispiel durch Hedgegeschafte) aus der Genossenschaftlichen FinanzGruppe und den Liquiditatsausgleich innerhalb der Genossenschaftlichen
FinanzGruppe.

Das Angebot der DZ BANK an Kapitalmarktprodukten, Plattformen sowie Beratungs- und Serviceleistungen ist auf den Bedarf der
Genossenschaftsbanken und ihrer Privat- und Firmenkunden sowie der Unternehmen der Genossenschaftlichen FinanzGruppe ausgerichtet.
Dartiber hinaus werden Kapitalmarktprodukte und -dienstleistungen national und international auch fir Firmenkunden der DZ BANK, Banken
und institutionelle Kunden auBerhalb der Genossenschaftlichen FinanzGruppe angeboten.
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Transaction Banking

Die DZ BANK starkt im Geschaftsfeld Transaction Banking die Wetthewerbsfahigkeit der Genossenschaftlichen FinanzGruppe mit
leistungsstarken und effizienten Plattformen und Bezahllésungen. Ziel ist es, als Kompetenzcenter Transaction Banking die
Genossenschaftsbanken sowie die DZ BANK Gruppe und externe Kunden bei der Ausschépfung von Marktpotenzialen effizient zu
unterstiitzen. Hierflir werden Produkte und Dienstleistungen in den Bereichen Zahlungsverkehr, Bezahlservices sowie Wertpapierabwicklung,
Verwahrstelle und Abwicklung von Kapitalmarktprodukten angeboten.

Holding und Verbund- und Geschaftsbank

Die DZ BANK erfiillt eine Holdingfunktion fir die zur DZ BANK Gruppe gehdrenden Unternehmen in der Genossenschaftlichen FinanzGruppe
und koordiniert deren Aktivitdten innerhalb der Gruppe. Zu den der Holding zugeordneten Unternehmen der DZ BANK Gruppe zahlen die
BSH, die R+V, die TeamBank und die UMH. Die der Verbund- und Geschaftsbank zugeordneten Steuerungseinheiten der DZ BANK Gruppe
sind die DZ BANK, die DZ HYP, die DZ PRIVATBANK und die VR Smart Finanz. Die oben genannten Unternehmen der DZ BANK Gruppe
gehdren damit zu den Eckpfeilern des Allfinanzangebots der Genossenschaftlichen FinanzGruppe.

Wichtigste Markte

Die Aktivitdten der DZ BANK und der Unternehmen der DZ BANK Gruppe sind hauptséchlich auf das Geschaftsgebiet der
Genossenschaftsbanken in Deutschland fokussiert. Gegenwartig ist die DZ BANK neben ihrem Hauptsitz in Frankfurt am Main in Deutschland
an den folgenden Standorten vertreten: Berlin, Dresden, Diisseldorf, Hamburg, Hannover, Karlsruhe, Koblenz, Leipzig, Miinchen, Miinster,
Nirnberg, Oldenburg und Stuttgart.

Die DZ BANK betreut als Geschaftsbank Unternehmen und Institutionen, die einen berregionalen Bankpartner bendtigen. Sie bietet das
komplette Leistungsspektrum eines international ausgerichteten, insbesondere europadisch agierenden, Finanzinstitutes an. Um diese
Funktionen gewahrleisten zu kénnen, unterhalt die DZ BANK Filialen in London, New York, Hongkong und Singapur und Reprasentanzen an
den weltweit wichtigsten Finanz- und Wirtschaftsstandorten. Dariiber hinaus ist sie in der DZ BANK Gruppe Uber die Gesellschaften der
DZ PRIVATBANK international prasent.

Nachhaltigkeit

Nachhaltigkeit ist als Wert und strategisches Ziel fest im Geschaftsmodell der DZ BANK Gruppe verankert. Dementsprechend spielt
Nachhaltigkeit fiir die DZ BANK eine wichtige Rolle, insbesondere im Hinblick auf ihre strategische Ausrichtung, die Unternehmensfiihrung,
das Geschaftsportfolio und die Geschéftsprozesse sowie auf ihre Mitarbeiter. Das Nachhaltigkeitsverstandnis der DZ BANK basiert auf dem
genossenschaftlichen Prinzip und den Unternehmenswerten der DZ BANK. Die DZ BANK sowie die DZ BANK Gruppe werden regelmaBig von
verschiedenen Nachhaltigkeitsratingagenturen bewertet. Die aktuellen Nachhaltigkeitsratings kdnnen auf der Internetseite der DZ BANK unter
https://www.dzbank.de/content/dzbank/de/home/die-dz-bank/investor-relations/nachhaltigkeit/nh-ratings.html eingesehen werden.

Die DZ BANK bekennt sich bereits seit dem Jahr 2008 zu den Prinzipien des Global Compact der Vereinten Nationen (,, UN Global Compact”)
und den im Jahr 2015 verabschiedeten 17 Zielen fir nachhaltige Entwicklung (Sustainable Development Goals ,SDGs"). Dariiber hinaus hat
die DZ BANK im Jahr 2020 die UN-Prinzipien flir verantwortungsbewusstes Banking (PRB) unterzeichnet. Die Group Governance Policy (GGP)
der DZ BANK Gruppe definiert gemeinsame Standards guter und verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung. Dazu gehoren die Sicherstellung
eines rechtskonformen Verhaltens, wie es im Verhaltenskodex der DZ BANK Gruppe beschrieben ist, sowie ein funktionierendes
Risikomanagementsystem, das Nachhaltigkeitsrisiken integriert. Ein wichtiges Ziel ist die Dekarbonisierung des Kreditportfolios und das
Management von Klimarisiken. Die DZ BANK strebt die Klimaneutralitat steuerbarer Emissionsquellen im eigenen Geschaftsbetrieb bis
spatestens 2045 an. Dies soll primér mit entsprechenden MaBnahmen zur Vermeidung und Reduktion der Emissionsquellen erreicht werden
(z.B. durch Nutzung erneuerbarer Energien, der Verringerung des Energieverbrauchs oder der Umstellung auf eine emissionsarme
Dienstwagenflotte). Noch verbleibende Emissionen werden mit KompensationsmaBnahmen neutralisiert (z.B. iiber Erwerb und Stilllegung von
CO,-Zertifikaten durch Investitionen in Aufforstungsprojekte oder in Technologien zur Kohlenstoffbindung). Ab dem Geschéftsjahr 2022 hat
sich die DZ BANK Institutsgruppe mit der Ausrichtung ihrer Geschéaftsportfolios an den Rahmenparametern zur Erreichung des Pariser
Klimaabkommens auseinandergesetzt. Insbesondere mit Blick auf das Geschaftsportfolio hat die DZ BANK dabei den Anspruch, sowohl
wirtschaftliche als auch gesellschaftliche Ziele in Einklang mit dkologischen Zielen zu bringen und dafir die Transformation der Realwirtschaft
aktiv zu unterstltzen. Hierfiir hat die DZ BANK Institutsgruppe fiir besonders CO.-intensive Sektoren (z.B. Fossile, Energie, Automobil)
entsprechende Dekarbonierungsziele und -pfade definiert. Datenschutz, Informationssicherheit und die Personalstrategie werden durch
gruppenweite Richtlinien geregelt. Im gleichen Jahr hat die DZ BANK einen eigene sog. SDG-Klassifizierungsansatz entwickelt, um die
Auswirkungen ihrer Geschéftsaktivitat auf die 17 SDGs interpretieren zu kdnnen.
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4. Organisationsstruktur

Beschreibung des Konzerns

In den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2025 sind neben der DZ BANK als Mutterunternehmen 12 Tochterunternehmen (Vorjahr: 14)

und 5 Teilkonzerne (Vorjahr: 5) mit insgesamt 81 Tochterunternehmen (Vorjahr: 83) einbezogen.

Die folgenden Ubersichten weisen die wesentlichen Beteiligungen der DZ BANK zum 31. Dezember 2025 aus:

Banken

Name/Sitz Konzerngesellschaft'
Bausparkasse Schwabisch Hall Aktiengesellschaft - Bausparkasse der .
Volksbanken und Raiffeisenbanken -, Schwabisch Hall?

Schwabisch Hall Kreditservice AG, Schwabisch Hall? o
DZ HYP AG, Hamburg und Miinster®* .
Deutsche WertpapierService Bank AG, Frankfurt am Main?

DZ PRIVATBANK S.A., Strassen, Luxemburg %45 .
DZ PRIVATBANK (Schweiz) AG, Zirich® .
Reisebank AG, Frankfurt am Main? .
TeamBank AG Niirnberg, Niirnberg? .

Anteil am Kapital

inv. H.
97,6

100,0
96,4
50,0
92,7

100,0

100,0
93,0

In den Konzern einbezogen gem. IFRS (ohne Equity Beteiligungen)
IFRS Quote aus Sicht DZ BANK, analog Liste des Anteilshesitzes
IFRS Quote aus Sicht der Mutter des Tochterunternehmens
Patronierung durch DZ BANK

vos W =

AG" mit Sitz in Frankfurt am Main umgewandelt

Sonstige Spezialdienstleister
Name/Sitz

Konzerngesellschaft'"

VR Equitypartner GmbH, Frankfurt am Main? .
VR Factoring GmbH, Eschborn? .
VR Smart Finanz AG, Eschborn? .
VR Smart Finanz Bank GmbH, Eschborn® .
VR Payment GmbH, Frankfurt? .

Anteil am Kapital
i.v. H.

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

' In den Konzern einbezogen gem. IFRS
2 IFRS Quote aus Sicht DZ BANK, analog Liste des Anteilsbesitzes
3 IFRS Quote aus Sicht der Mutter des Tochterunternehmens

Kapitalanlagegesellschaften
Name/Sitz Konzerngesellschaft '

Union Asset Management Holding AG, Frankfurt am Main? 3
Quoniam Asset Management GmbH, Frankfurt am Main 3# .
Union Investment Institutional GmbH, Frankfurt am Main 3 .
Union Investment Luxembourg S.A., Luxembourg® .
Union Investment Privatfonds GmbH, Frankfurt am Main 3 .
Union Investment Service Bank AG, Frankfurt am Main 3 .
Union Investment Real Estate GmbH, Hamburg *° .
ZBI GmbH, Erlangen .

Anteil am Kapital
inv. H.

96,6
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

94,5

94,9

In den Konzem einbezogen gem. IFRS

IFRS Quote aus Sicht DZ BANK, analog Liste des Anteilshesitzes
IFRS Quote aus Sicht der Mutter des Tochterunternehmens
Stimmrechtsquote

Inkl. direkter DZ BANK Anteil

GoE W o

Die DZ PRIVATBANK S.A., Luxembourg-Strassen, Luxemburg wurde zum 2. Januar 2026 in eine Aktiengesellschaft deutschen Rechts unter der Firma ,DZ PRIVATBANK
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Versicherungen

Name/Sitz Konzerngesellschaft ! Anteil am Kapital

inv. H.
R+V Versicherung AG, Wiesbhaden 2 . 92,4
Assimoco S.p.A., Milano 3 . 66,8
Condor Lebensversicherungs-Aktiengesellschaft, Hamburg 3 . 95,0
KRAVAG-Allgemeine Versicherungs-Aktiengesellschaft, Hamburg 3 . 100,0
KRAVAG-LOGISTIC Versicherungs-Aktiengesellschaft, Hamburg 3 . 51,0
R+V Allgemeine Versicherung Aktiengesellschaft, Wiesbaden 3 . 95,0
R+V Krankenversicherung AG, Wiesbaden 3 . 100,0
R+V Lebensversicherung Aktiengesellschaft, Wiesbaden 2 . 100,0
R+V Pensionsfonds AG, Wiesbaden 3 . 100,0
R+V Pensionskasse AG, Wiesbaden 3 . 100,0

" In den Konzem einbezogen gem. IFRS

2 IFRS Quote aus Sicht DZ BANK, analog Liste des Anteilsbesitzes
3 |FRS Quote aus Sicht der Mutter des Tochterunternehmens

5. Trendinformationen und Ratings

Trendinformationen

Die voraussichtliche Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen stellt eine Grundlage fiir die im Geschaftsjahr 2026
erwartete Entwicklung der Vermdgens- und Ertragslage sowie die erwartete Liquiditats- und Kapitaladdquanz dar. Diese wird im Rahmen des
jahrlichen Planungsprozesses festgelegt und durch den unterjahrigen Hochrechnungsprozess gegebenenfalls adjustiert.

Entwicklung Weltwirtschaft

2025 war ein herausforderndes Jahr fiir die Weltwirtschaft, das maBgeblich von der Zollpolitik der neuen US-Regierung gepragt wurde und
massiv erhéhte Zollsatze in den USA sowie eine enorme Verunsicherung im internationalen Handel mit sich brachte. Diese Belastungsfaktoren
werden die globale Konjunktur auch im Jahr 2026 begleiten, wenngleich in etwas abgeschwachter Form. Die US-Z6lle haben sich auf einem
moderateren Niveau eingependelt, wozu zahlreiche bilaterale Handelsabkommen beigetragen haben, die nach Ansicht der DZ BANK auch die
Unsicherheit im globalen Handelsumfeld reduzieren diirften. Entsprechende Indikatoren deuten bereits darauf hin.

Gleichwohl liegen die Importabgaben in den USA weiterhin um ein Vielfaches héher als zu Beginn des Jahres 2025, wodurch der Welthandel
insgesamt gedrosselt wird. AuBerdem sorgen die unterschiedlich hohen Zélle fiir Wettbewerbsverzerrungen zwischen den Handelspartnern
der USA, in deren Folge Handelsstrome umgelenkt werden. Besonders betroffen von der verscharften Zollpolitik ist China, deren direkte
Ausfuhren in die USA um rund ein Drittel gesunken sind. Diese Waren lenkt China jetzt in Drittldnder, von wo aus sie zum Teil indirekt in die
USA gelangen, zum Teil aber auch in diesen Landern auf den Markt drangen und um Marktanteile ringen. Da die US-Regierung versucht, die
Umleitungsstrategie Chinas zu unterbinden, dirfte die Konkurrenz durch chinesische Produkte in vielen Landern weiter zunehmen.

Darliber hinaus beinhalten auch die bilateralen Handelsabkommen mit den USA verschlechterte Wettbewerbsbedingungen fiir die
Handelspartner der USA. Ihnen wurden erhebliche Zugestandnisse wie die Zollfreiheit von US-Importen auf ihren Heimatmarkten, Kaufzusagen
von US-Produkten oder Investitionsversprechen in den USA abgerungen. AuBerdem ist zu beflrchten, dass die Politik der US-Regierung
erratisch bleibt und Zélle immer wieder anlassbezogen als Druckmittel eingesetzt werden. Damit diirfte nach Ansicht der

DZ BANK auch das Jahr 2026 von einem erhéhten MaB politischer Unsicherheit geprégt bleiben.

Trotz der schockartigen Verscharfung der US-Zollpolitik hat sich die Weltwirtschaft bislang jedoch bemerkenswert resilient gezeigt, auch, weil
neue Wachstumstrager die Wucht der Zlle abfedern konnten. Hohe Investitionen rund um das Thema Kiinstliche Intelligenz (KI) in den USA
oder die ErschlieBung neuer Absatzmarkte fiir chinesische Exporte sollten die globale Konjunktur auch 2026 stitzen. Dariiber hinaus wurde
in Deutschland mit den Beschliissen zur Ausweitung der Staatsverschuldung fir Investitionen in Infrastruktur und Verteidigung die Basis fir
eine Belebung der Konjunktur gelegt. Das globale Wirtschaftswachstum diirfte nach Ansicht der DZ BANK im Jahresverlauf 2026 anziehen,
im Jahresdurchschnitt wird es jedoch etwas schwacher ausfallen als 2025.

Dariiber hinaus belasten die weltweiten Konflikte mit den daraus resultierenden Handelsfriktionen die Weltwirtschaft.

Entwicklung USA

Die US-Wirtschaft erweist sich trotz der groBen Unsicherheit rund um die Zélle bislang als widerstandsféhig. Die Unternehmen reichen die
Kosten der Zélle nur zdgerlich an die Verbraucher weiter. Die Kaufkraftverluste fiir die privaten Haushalte bleiben damit begrenzt. Zusatzlich
profitieren vor allem wohlhabendere Haushalte von Vermégenszuwéchsen durch die gute Entwicklung an den Aktienmarkten. Der private
Konsum wird daher wohl auch 2026 eine wichtige Saule der US-Konjunktur bleiben. Dariiber hinaus werden Investitionen in Rechenzentren
und Software deutlich gesteigert und sollten das Wirtschaftswachstum in den USA 2026 wesentlich stitzen. Weitere Impulse diirften zudem
vom Steuersenkungspaket , One Big Beautiful Bill Act (OBBBA)” ausgehen, das unter anderem Investitionsanreize enthalt.
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Risiken gehen insbesondere von der Unberechenbarkeit der aktuellen US-Administration aus, nicht zuletzt mit Blick auf die im November 2026
heranriickenden Kongresswahlen. Auch neue Handelsstreitigkeiten sind nicht ausgeschlossen. Insbesondere das ohnehin nur fiir ein Jahr
geschlossene Abkommen mit China erscheint fragil. AuBerdem steht im Sommer 2026 die Uberpriifung des nordamerikanischen
Freihandelsabkommens (USMCA — United States-Mexico-Canada Agreement) an, was ebenfalls zu Spannungen fiihren kdnnte. Das anhangige
Verfahren am Supreme Court zur RechtmaBigkeit eines GrofBteils der verhangten Zolle diirfte dagegen die US-Handelspolitik nicht grundlegend
andern.

Entwicklung Euroraum

Die Europaische Wahrungsunion konnte 2025 dem schwierigen auBenwirtschaftlichen Umfeld vergleichsweise gut standhalten, wozu
allerdings auch Vorzieheffekte im Handel mit den USA zu Jahresbeginn beitrugen. Im Jahresverlauf fiihrte die anhaltende Zollbelastung aber
zu einer Abschwdchung des Wachstums. Insbesondere Lander mit einem hoheren Anteil der Industrie an der Wertschopfung und starker
Fokussierung auf den US-Exportmarkt wie Deutschland oder Italien haben starker mit den negativen Auswirkungen der US-Zollpolitik zu
kampfen. Im Sommer 2025 hat sich die EU-Kommission mit der US-Regierung zwar auf ein Zollabkommen verstandigt, das vor allem
Zollerleichterungen fiir die Automobilindustrie und den Schutz vor Zollerhéhungen fiir die Pharmaindustrie beinhaltet. Die Zollbelastung ist
zum Jahresende insgesamt deutlich héher als zum Jahresbeginn 2025, sodass bei den Ausfuhren aus der Europdischen Wahrungsunion 2026
mit einer erkennbar langsameren Gangart zu rechnen ist.

Starkere Wachstumsimpulse diirften dagegen von der innereuropaischen Nachfrage ausgehen, vor allem aufgrund hoherer Investitionen,
insbesondere in Deutschland. Dabei spielen groBere Verteidigungsanstrengungen im Rahmen der NATO-Beschliisse vom Juni 2025 eine
wichtige Rolle, wonach die Mitgliedsstaaten ihre Verteidigungsausgaben auf 3,5 Prozent der Wirtschaftsleistung steigern sollen. Hinzu
kommen 1,5% fiir verteidigungsrelevante Bereiche wie Infrastruktur. Insgesamt ist im Jahr 2026 zwar mit einem etwas schwdcheren
Wirtschaftswachstum des Euroraums zu rechnen, im Jahresverlauf sollte die wirtschaftliche Dynamik jedoch an Kraft gewinnen.

Entwicklung Deutschland

Mit den geplanten wesentlich héheren staatlichen Investitionsausgaben haben sich die Wachstumsperspektiven fiir die deutsche Wirtschaft
trotz der weiterhin bestehenden strukturellen Probleme und trotz der bislang ausbleibenden Reformbem{ihungen temporar etwas aufgehellt.
Die neue schwarz-rote Regierung hat ein Sondervermdgen fir Infrastruktur in Hohe von EUR 500,0 Mrd. geschaffen und die Schuldenbremse
im Grundgesetz geandert, um hohere Verteidigungsausgaben zu ermdglichen. Allerdings ist bei der Umsetzung der offentlichen
Investitionsprojekte mit anfénglichen Verzdgerungen zu rechnen. Daher diirfte von der erh6hten staatlichen Nachfrage 2026 insgesamt eine
Belebung der deutschen Konjunktur ausgehen, die sich im Jahresverlauf beschleunigt. Die groBten Effekte der binnenwirtschaftlich getragenen
Erholung diirften von den Investitionen und vom Staatskonsum ausgehen, wahrend das verdnderte auBenwirtschaftliche Umfeld mit den
anhaltenden Zollbelastungen in den USA und dem zunehmenden Wetthewerbsdruck aus China die Exporte leicht sinken lassen. An der
grundlegenden langfristigen Wachstumsschwache dandert auch der fiskalische Schub aber nichts.

Entwicklung Finanzsektor
Die DZ BANK erwartet keine wesentlichen Veranderungen bei der Fed-Zinsspanne im Prognosejahr 2026, wahrend die EZB den Referenzzins
erhdhen kénnte.

Die Immobilienmarkte zeigten im Berichtsjahr eine Stabilisierungstendenz, wobei gegen Jahresende eine vorsichtige Trendwende erkennbar
wurde. Die zugrunde liegenden Marktbewegungen sind jedoch nach Einschatzung der DZ BANK weiterhin heterogen. Die Preise fiir Immobilien
weisen nach den Korrekturen der vergangenen Jahre tendenziell wieder eine leichte Aufwartsbewegung auf, insbesondere hat sich die
Erschwinglichkeit von Wohnimmobilien aufgrund der gestiegenen Einkommen leicht erholt. Bei Gewerbeimmobilien ist die Nachfrage
verhaltener, da der Markt durch Leerstand und niedrige Mieten immer noch unter Druck steht. Insgesamt sind diese Entwicklungen von starken
regionalen Unterschieden geprdgt und von qualitativen Immobilienmerkmalen beeinflusst, wobei sich in zentralen Segmenten weiterhin ein
anhaltend hoher Bedarf und ein knappes Angebot gegentiberstehen. Auch fiir das Jahr 2026 rechnet die DZ BANK deshalb mit einer
Fortsetzung der allmahlichen Aufwartsbewegung.

Die Aktienméarkte haben sich im Jahr 2025 insgesamt erfreulich entwickelt. Die DZ BANK geht auch fiir 2026 von einer weiterhin positiven
Entwicklung flir den DAX, den EURO STOXX 50 und den S&P 500 aus. Diese positive Entwicklung wird getragen von einer robusten
Binnennachfrage, einer expansiven Fiskalpolitik sowie fortlaufenden Investitionen in Zukunftstechnologien wie Kiinstliche Intelligenz, die ein
nachhaltiges Gewinnwachstum begtinstigen. Dartliber hinaus begiinstigt die Umsetzung des deutschen Fiskalpakets ab 2026 das
Investitionsklima und sorgt fiir zusatzliche Wachstumsimpulse, sodass auch im kommenden Jahr weiter steigende Aktienkurse erwartet
werden. Mit Blick auf den EUR-USD-Wechselkurs geht die DZ BANK Gruppe langfristig davon aus, dass sich der Euro gegeniber dem US-
Dollar aufwerten wird.

Der Finanzsektor sieht sich weiterhin einem Anpassungs- und Kostendruck ausgesetzt, der aus dem anhaltenden Strukturwandel und dem
steigenden Preiswettbewerb resultiert. Neben den ékonomischen Rahmenbedingungen stellt dieser Druck eine zusatzliche Herausforderung
dar. Um ihr zu begegnen, missen die bestehenden Geschaftsprozesse durch Digitalisierung weiter optimiert und ihre Effizienz gesteigert
werden. Gleichzeitig missen bestehende Geschaftsmodelle (iberdacht und gegebenenfalls angepasst werden.
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Auch die Implementierung kiinftiger EU-Bankenregulierungen wird fir den Finanzsektor weitere Veranderungen mit sich bringen. Die
Finanzindustrie hat bereits in der Vergangenheit ihren Verschuldungsgrad durch eine verbesserte Ausstattung mit Eigenkapital und Liquiditét
reduziert und ihre Risikotragfahigkeit gestarkt. Dennoch wird die Reformagenda der Aufsichtsbehdrden weiterhin Anpassungsbedarf mit sich
bringen. Trotz der Bestrebungen, die Biirokratisierung abzubauen, wird die Umsetzung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen in der
gesamten Geschafts- und Risikosteuerung sowie im Berichtswesen weiterhin eine Herausforderung darstellen. Insbesondere wéren dabei die
zahlreichen Vorgaben aus den Standards zu dkologischen und sozialen Themen sowie der verantwortungsvollen Unternehmensfiihrung
(Environmental, Social, Governance - ESG) zu nennen.

Verscharfung geopolitischer Spannungen sowie 6konomische und strategische Fragmentierung

In einigen Regionen der Welt bestehen Konfliktherde, die nicht nur regional begrenzt sind, sondern auch zu Spannungen zwischen
GroBmachten fiihren, wobei negative realwirtschaftliche und finanzielle Effekte fir die EU einschlieBlich Deutschlands nicht auszuschlieBen
sind.

Der Konflikt im Nahen Osten geht in seiner politischen Tragweite deutlich tber friihere Auseinandersetzungen in der Region hinaus. Die
gemeinsame Militdroperation Israels und der USA gegen den Iran sowie die iranischen Reaktionen auf bisher unbeteiligte Nachbarldnder
kénnten die regionale Stabilitat erheblich gefahrden. Weitere Eskalationen des Konflikts im Nahen Osten kénnten zu einer langerfristigen
Blockade der Meerenge von Hormus fiihren, wodurch rund ein Fiinftel des weltweiten Oltransports unterbrochen werden wiirde. Eine solche
Blockade und der daraus resultierende anhaltend hohe Olpreis hatten schwerwiegende Folgen fiir die Weltwirtschaft, da sie das globale
Wachstum zusétzlich hemmen kénnten. Insbesondere waren groBere Lieferengpésse bei Rohdl und Fliissiggas zu erwarten, was einen
massiven Anstieg der Weltmarktpreise und einen neuen Inflationsschub auslésen konnte.

Die wirtschaftlichen Auswirkungen des Ukrainekrieges sind weiterhin splirbar und stellen viele Volkswirtschaften vor Herausforderungen.
Wahrend der militarische Konflikt unverandert fortgesetzt wird, laufen internationale diplomatische Bemiihungen unter Beteiligung der USA
mit dem Ziel, den Krieg friedlich zu beenden. Jedoch weisen die Positionen beider Konfliktparteien in wesentlichen Punkten erhebliche
Unterschiede auf, so dass ein zeitnahes Ende des Krieges noch nicht absehbar ist. Zudem hat Russland seine hybride Kriegsfihrung gegen
westliche Staaten weiter intensiviert. Dabei handelt es sich um infrastrukturelle Sabotageakte und Desinformationskampagnen sowie um
Cyber-Angriffe, die teils prorussischen, staatlich unterstiitzten Hackergruppen zugeschrieben werden. Insbesondere durch Angriffe auf kritische
Infrastrukturen kénnte erheblicher wirtschaftlicher Schaden entstehen. Weitere mdgliche Folgen des Kriegs in den betroffenen
Volkswirtschaften waren Haushaltsbelastungen aufgrund steigender Kosten fiir VerteidigungsmaBnahmen und wirtschaftliche EinbuBen
infolge erhohter Unsicherheit bei den Wirtschaftsakteuren.

Im Fokus bleiben weiterhin die Spannungen im Stidchinesischen Meer. Da China die Unabhangigkeit Taiwans nicht anerkennt, diirfte dies
auch weiterhin zu Unstimmigkeiten zwischen China und den USA sowie Japan fiihren. Die USA haben ihre sicherheitspolitischen Zusagen
gegenliber Taiwan erneut bekraftigt, Eine Intensivierung der geopolitischen Spannungen zwischen den USA und China birgt das Risiko
weitreichender wirtschaftlicher Auswirkungen auf die globalen Beziehungen und die Finanzmarkte.

Die geopolitischen Spannungen beeinflussen auch zunehmend die politische Landschaft innerhalb der EU und fiihren zu politischen
Divergenzen zwischen den EU-Staaten. Dadurch wird die auBenpolitische Handlungsfahigkeit der EU insbesondere gegentiber Russland und
den USA eingeschrankt.

Dariiber hinaus beeintrachtigen die vorgenannten geopolitischen Spannungen den globalen Handel. In diesem Zusammenhang besteht neben
den Auswirkungen von gestérten Lieferketten das Risiko, dass es aufgrund der Ausweitung reziproker Z6lle durch die US-Administration zu
einer weiteren Eskalation von Handelsfriktionen kommt. Trotz bestehender Handelsabkommen mit beispielsweise der EU und China sind Z6lle
weiterhin ein wichtiges Instrument der Handels- und AuBenpolitik der US-Administration, das zur Durchsetzung von US-Interessen genutzt
wird. Uber reine Handelsfragen hinaus bergen potenzielle US-Interventionen in souveranen Staaten, insbesondere in denjenigen mit politischer
Nahe zu Russland oder China, weiteres Konfliktpotenzial zwischen den GroBméchten. Eine Eskalation der Spannungen um strategisch wichtige
Gebiete wie Gronland birgt zudem das Risiko, die Stabilitdt und Handlungsfahigkeit von Biindnissen wie der NATO zu gefahrden. Von den
geopolitischen Spannungen besonders betroffene Segmente sind beispielsweise seltene Erden und die Chip-Industrie. Neue Zollbestimmungen
kénnten negative Auswirkungen auf die globale Konjunktur und inshesondere auf die exportabhangige deutsche Wirtschaft haben. Die
Beeintrachtigungen des globalen Handels kdnnten bei Unternehmen in Deutschland einerseits zu hoheren Importpreisen und einer Knappheit
von Vorprodukten fiihren und andererseits einen Riickgang von Exporten bewirken.

Die DZ BANK und die DZ HYP vergeben in erheblichem Umfang Kredite an deutsche Unternehmen. Viele der Kreditnehmer sind stark im
Exportgeschaft tétig, so dass im Falle eines Andauerns oder einer Ausweitung der internationalen Handelskonflikte und mdglicher Folgen fiir
die Weltwirtschaft das Risiko besteht, dass Kredite, die an diese Kunden vergeben wurden, vermehrt ausfallen.

Erhoht sich die Zahl von Kreditausfallen, fiihrt dies zu erhéhten Abschreibungen im Sektor Bank, was wesentliche nachteilige Auswirkungen
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der DZ BANK haben kann.
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Erwartete Entwicklung Vermdgens- und Ertragslage DZ BANK und DZ BANK Gruppe
Die erwartete Entwicklung der Ertragslage der DZ BANK kann durch eine etwaige Verschlechterung der gesamtwirtschaftlichen und
geopolitischen Rahmenbedingungen sowie geldpolitischen Entscheidungen der EZB belastet werden.

Die DZ BANK Gruppe wird auch im Geschaftsjahr 2026 im Rahmen ihrer Rolle in der Genossenschaftlichen FinanzGruppe die Umsetzung der
strategischen Zielsetzungen vorantreiben. In einem nach wie vor herausfordernden Markt- und Konkurrenzumfeld bedeutet dies beispielsweise
die konsequente Nutzung von Geschéftspotenzialen im Zusammenspiel mit den Genossenschaftshanken sowie die planmaBige Weiterfiihrung
verschiedener Initiativen zur Digitalisierung und Nachhaltigkeit der DZ BANK Gruppe iiber die gesamte Wertschdpfungskette hinweg. Im Laufe
des Geschaftsjahres 2026 kénnen méglicherweise auftretende Abweichungen von dem unterstellten Planungsszenario die Vermégens- und
Ertragslage im Sinne von Chancen und Risiken beeinflussen.

Insbesondere wird die weitere wirtschaftliche Entwicklung wesentlich von den Auswirkungen der Handels- und Zollpolitik der US-Regierung
sowie den zunehmenden weltweiten geopolitischen Konflikten bestimmt.

Darliber hinaus zahlen die Preis- und Zinsentwicklung auch weiterhin zu den Faktoren, die die einzelnen Geschaftsmodelle der DZ BANK
Gruppe herausfordern. Diese unterliegen einer permanenten Beobachtung und werden im Rahmen der Planung, des Berichtswesens und der
Steuerung der DZ BANK Gruppe berlicksichtigt.

Aufgrund des nachhaltigen Geschaftsmodells der DZ BANK, der Struktur der Genossenschaftlichen FinanzGruppe und der Stellung als
Zentralbank verfligt die DZ BANK ber eine ausreichende Liquiditat und Kapitalausstattung.

Abgesehen von diesen Entwicklungen

- gibt es keine jlingsten Ereignisse, die flr die Emittentin eine besondere Bedeutung haben und die in hohem MaBe fir eine Bewertung
der Solvenz der Emittentin relevant sind

- gibt es keine wesentlichen Veranderungen in den Aussichten der Emittentin seit dem 31. Dezember 2025 (Datum des zuletzt
verfligbaren und testierten Jahres- und Konzernabschlusses).

- gibt es keine wesentlichen Anderungen der Finanz- und Ertragslage des DZ BANK Konzerns seit dem 31. Dezember 2025 (Datum des
zuletzt verfligharen und testierten Jahres- und Konzernabschlusses).

Ratings

Die DZ BANK wird in ihrem Auftrag von S&P, Moody's und Fitch geratet.

Die Ratings fiir die DZ BANK lauten wie folgt:

von S&P:
Emittentenrating: A+~
kurzfristiges Rating: A-1*

* gemeinsames Rating der Genossenschaftlichen FinanzGruppe
S&P definiert:
A: Ein Schuldner mit dem Rating ,A" verfiigt Uber eine starke Fahigkeit zur Erfiillung seiner finanziellen Verbindlichkeiten ist aber etwas

anfalliger fr nachteilige Auswirkungen von Anderungen der Umsténde und wirtschaftlichen Bedingungen als Schuldner in hoheren
Ratingkategorien.

A-1.  Ein Schuldner mit dem Rating ,A-1" weist eine starke Féhigkeit auf, seine finanziellen Verpflichtungen zu erfiillen. Dieses Rating
entspricht der héchsten Ratingkategorie von Standard & Poor’s. Ratings dieser Kategorie kénnen mit einem Plus-Zeichen versehen
werden. Es gibt an, dass die Fahigkeit des Schuldners zur Erflllung seiner finanziellen Verpflichtungen auBergewéhnlich stark ist.

Anmerkungen:

Plus (+) oder Minus (-): Die Ratings von ,AA" bis ,CCC" kdnnen durch Hinzufligen eines Plus- oder Minus-Zeichens modifiziert werden, um die

jeweilige Position des Ratings innerhalb einer bestimmten Kategorie darzustellen.

Im Hinblick auf das beste und das schlechteste Rating gilt:

Emittentenrating: Bestes Rating: AAA, schlechtestes Rating: D
Kurzfristiges Rating: Bestes Rating: A-1+, schlechtestes Rating: D

von Moody's:
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Emittentenrating: Aa2
kurzfristiges Rating: P-1

Moody's definiert:
Aa:  Aa-geratete Verbindlichkeiten sind von hoher Qualitdt und bergen ein sehr geringes Kreditrisiko.

P-1:  Emittenten (oder sie unterstlitzende Dritte), die mit Prime-1 bewertet werden, verfiigen in herausragender Weise tber die Fahigkeit,
ihre kurzfristigen Schuldverschreibungen zuriickzuzahlen.

Anmerkungen:

Moody's verwendet in den Ratingkategorien Aa bis Caa zusatzlich numerische Unterteilungen. Der Zusatz ,1" bedeutet, dass eine
entsprechend bewertete Verbindlichkeit in das obere Drittel der jeweiligen Ratingkategorie einzuordnen ist, wéhrend , 2" und , 3" das mittlere
bzw. untere Drittel anzeigen.

Im Hinblick auf das beste und das schlechteste Rating gilt:

Emittentenrating: Bestes Rating: Aaa, schlechtestes Rating: C
Kurzfristiges Rating: Bestes Rating: P-1 (Prime-1), schlechtestes Rating: NP (Not Prime)

von Fitch:
Emittentenrating: AA-*
kurzfristiges Rating: F1+*

* gemeinsames Rating der Genossenschaftlichen FinanzGruppe. Aufgrund einer methodischen Anderung der Ratingermittlung wurde das Emittentenrating per 12. Mai 2026 von
AA- auf AA heraufgestuft.

Fitch definiert:

AA:  Sehr hohe Kreditqualitat
+AA"-Ratings bezeichnen die Erwartung eines sehr geringen Ausfallrisikos und weisen auf eine sehr hohe Fahigkeit zur Erfiillung von
Finanzverbindlichkeiten hin. Diese Fahigkeit ist nicht besonders anféllig fir vorhersehbare Ereignisse.

F1:  Hochste kurzfristige Kreditqualitat. Steht flir die stdrkste Kapazitat zur zeitgerechten Bedienung finanzieller Verpflichtungen;
auBergewdhnliche Fahigkeiten sind durch den Anhang ,+" gekennzeichnet.

Anmerkungen:
Die Modifizierungen ,+" oder ,-" kénnen Ratings angefligt werden, um den relativen Status innerhalb einer groBeren Ratingkategorie
auszudriicken. Solche Anhange werden nicht fir ,AAA"-Langfrist-Ratings und nicht fir Langfrist-Ratings unterhalb von ,B" vergeben.

Im Hinblick auf das beste und das schlechteste Rating gilt:

Emittentenrating: Bestes Rating: AAA, schlechtestes Rating: D
Kurzfristiges Rating: Bestes Rating: F1+, schlechtestes Rating: D

6. Schulden- und Finanzierungsstruktur
Seit dem 31. Dezember 2025 sind keine wesentlichen Verdnderungen in der Schulden- und Finanzierungsstruktur der Emittentin eingetreten.

Im Rahmen der Liquiditdtssteuerung unterscheidet die DZ BANK Gruppe zwischen der operativen Liquiditat (Liquiditat im Laufzeitenband bis
zu einem Jahr) und der strukturellen Liquiditat (Liquiditat im Laufzeitenband von Gber einem Jahr).

Operative Liquiditat:
Hieran haben die Geldmarktaktivititen mit den Genossenschaftsbanken einen maBgeblichen Anteil. Demnach kdnnen
Genossenschaftsbanken, die Uber freie Liquiditat verfligen, diese bei der DZ BANK anlegen, sowie Genossenschaftsbanken, die einen
Liquiditdtsbedarf haben, diesen tber die DZ BANK decken. Hieraus resultiert traditionell ein Liquiditatstiberhang als wesentliche Basis fiir die
kurzfristige Refinanzierung. Firmenkunden und institutionelle Kunden bilden eine weitere wichtige Refinanzierungsquelle fir die Bedarfe der
operativen Liquiditat.

Strukturelle Liquiditat:

Im Bereich der strukturellen Liquiditat wird die Refinanzierung Uber strukturierte und nicht strukturierte Kapitalmarktprodukte sichergestellt,
die hauptsachlich fir das Eigengeschaft und das Kundengeschaft der Genossenschaftsbanken genutzt sowie an institutionelle Kunden
vertrieben werden.
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7. Management- und Aufsichtsorgane

Die Organe der DZ BANK sind der Vorstand, der Aufsichtsrat und die Hauptversammlung. Die Zusténdigkeiten dieser Organe sind im
Aktiengesetz und in der Satzung der DZ BANK geregelt.

Vorstand

Der Vorstand besteht gemal Satzung der DZ BANK aus mindestens drei Mitgliedern. Die Zahl der Vorstandsmitglieder bestimmt der

Aufsichtsrat. Der Aufsichtsrat kann bis zu zwei Vorstandsvorsitzende und einen stellvertretenden Vorsitzenden bestimmen.

Der Vorstand setzt sich gegenwartig aus den folgenden Personen zusammen':

Dr. Cornelius Riese
Vorsitzender des Vorstands

Zustandigkeiten in der DZ BANK

Nach Bereichen:
GenoBanken/Verbund
Kommunikation & Marketing
Konzern-Revision

Recht

Strategie & Konzernentwicklung (inkl.

Koordination Nachhaltigkeit)

Wichtigste Tatigkeiten auBerhalb der DZ BANK

(Konzerngesellschaften sind durch (*) kenntlich gemacht)

Bausparkasse Schwabisch Hall AG, Schwabisch Hall (%)
- Vorsitzender des Aufsichtsrats

R+V Versicherung AG, Wiesbaden (*)
- Vorsitzender des Aufsichtsrats

TeamBank AG Niirnberg, Niirnberg (*)
- Vorsitzender des Aufsichtsrats

Union Asset Management Holding AG, Frankfurt am Main (*)
- Vorsitzender des Aufsichtsrats

Stefan Beismann
Mitglied des Vorstands

Nach Bereichen:
Investitionsférderung
Firmenkundengeschéft Nord und Ost
Firmenkundengeschaft West / Mitte
Firmenkundengeschéft Bayern
Firmenkundengeschaft Baden-
Wiirttemberg

Zentralbereich Firmenkunden

Nach Regionen:

Berlin

Brandenburg

Bremen

Hamburg
Mecklenburg-Vorpommern
Niedersachsen?
Sachsen-Anhalt
Schleswig-Holstein

DZ HYP AG, Hamburg und Miinster (*)
- Mitglied des Aufsichtsrats

EDEKABANK AG, Hamburg
- Mitglied des Aufsichtsrats

Soudd Benkredda’
Mitglied des Vorstands

Nach Bereichen:

Kapitalmarkte Handel
Kapitalmérkte Institutionelle Kunden
Kapitalmérkte Privatkunden
Konzern-Treasury

Strukturierte Finanzierung

Nach Regionen:
Hessen

Thiiringen
Sachsen

Ausland:
New York
London
Singapur
Hongkong

R+V Lebensversicherung AG, Wiesbaden (*)
- Mitglied des Aufsichtsrats

Dr. Christian Brauckmann
Mitglied des Vorstands

Nach Bereichen:

IT

Operations & Verwahrstelle
Payment & Accounts
Services & Organisation
Transaction Management

Nach Regionen:
Nordrhein-Westfalen |
Weser-Ems

Atruvia AG, Frankfurt am Main
- Mitglied des Aufsichtsrats

Deutsche WertpapierService Bank AG, Frankfurt am Main
- Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats

DZ PRIVATBANK AG, Frankfurt am Main (*)
- Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats
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Ulrike Brouzi
Mitglied des Vorstands

Nach Bereichen:
Bank-Finanzen
Compliance
Konzern-Finanzen
Konzern-Finanz-Services

Nach Regionen:
Bayern

Bausparkasse Schwabisch Hall AG, Schwabisch Hall (%)
- Mitglied des Aufsichtsrats

R+V Allgemeine Versicherung AG, Wiesbaden (*)
- Mitglied des Aufsichtsrats

R+V Lebensversicherung AG, Wiesbaden (*)
- Mitglied des Aufsichtsrats

Salzgitter AG, Salzgitter
- Mitglied des Aufsichtsrats

Union Asset Management Holding AG, Frankfurt am Main (*)
- Mitglied des Aufsichtsrats

Johannes Koch*
Mitglied des Vorstands

Nach Bereichen:
Konzern-Personal
Research und Volkswirtschaft

Strategie & Konzernentwicklung (inkl.

Koordination Nachhaltigkeit)

Nach Regionen
Baden-Wiirttemberg

DZ HYP AG, Hamburg und Minster (*)
- Vorsitzender des Aufsichtsrats

DZ PRIVATBANK AG, Frankfurt am Main (*)

- Vorsitzender des Aufsichtsrats

VR Smart Finanz AG, Eschborn (*)
- Vorsitzender des Aufsichtsrats

Michael Speth?
Mitglied des Vorstands

Nach Bereichen:
Konzern-Risikocontrolling
Konzern-Risikosteuerung & Service
Kredit

Nach Regionen:
Nordrhein-Westfalen I
Rheinland-Pfalz
Saarland

BAG Bankaktiengesellschaft, Hamm
- Mitglied des Aufsichtsrats

DZ HYP AG, Hamburg und Miinster (*)
- Mitglied des Aufsichtsrats

R+V Versicherung AG, Wiesbaden (*)
- Mitglied des Aufsichtsrats

VR Smart Finanz AG, Eschborn (*)
- Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats

'ab 01.07.2026 Mitglied des Vorstands: Dr. Imke Jakob

20hne Region Weser-Ems

3ab 01.07.2026: Stellvertretende/r Vorstandsvorsitzende/r

4 Gleichzeitig Arbeitsdirektor

Die DZ BANK wird gesetzlich durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstandsmitglied gemeinsam mit einem Prokuristen vertreten.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat besteht gemaB Satzung der DZ BANK aus 20 Mitgliedern. Davon werden neun Mitglieder von der Hauptversammlung und
zehn Mitglieder von den Arbeitnehmern gemaB den Bestimmungen des Mitbestimmungsgesetzes gewahlt. Der Bundesverband der Deutschen

Volksbanken und Raiffeisenbanken e. V. hat das Recht, ein Mitglied seines Vorstands in den Aufsichtsrat zu entsenden.

Der Aufsichtsrat setzt sich gegenwartig aus den folgenden Personen zusammen:

Henning Deneke-Johrens

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Wichtigste Tatigkeiten

Vorsitzender des Vorstands
Volksbank eG Hildesheim-Lehrte-Pattensen

Claudia Vives Carrasco

Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats

Angestellte

Union Asset Management Holding AG

Dr. Gerhard Walther

Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats

Vorsitzender des Vorstands

VR-Bank Mittelfranken Mitte eG

Ute Beese
Mitglied des Aufsichtsrats

Geschaftsstellenleiterin
DBV Deutscher Bankangestellten-Verband e.V.

Dirk Dejewski
Mitglied des Aufsichtsrats

Vorstand (Co-Sprecher)
VR Bank zwischen den Meeren e.G.

Deria Gomm
Mitglied des Aufsichtsrats

Gewerkschaftssekretarin Bereich Mitbestimmung
ver.di Bundesverwaltung

Timm Haberle
Mitglied des Aufsichtsrats

Vorsitzender des Vorstands
VR-Bank Ludwigsburg eG
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Dr. Peter Hanker Sprecher des Vorstands

Mitglied des Aufsichtsrats Volksbank Mittelhessen eG

Andrea Hartmann Angestellte

Mitglied des Aufsichtsrates Bausparkasse Schwabisch Hall AG

Pilar Herrero Lerma Bankangestellte

Mitglied des Aufsichtsrats DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Josef Hodrus Sprecher des Vorstands

Mitglied des Aufsichtsrats Volksbank Allgau-Oberschwaben eG

Marija Kolak Prasidentin

Mitglied des Aufsichtsrats Bundesverband der Deutschen Volksbanken und Raiffeisenbanken e.V. (BVR)
Sonja Lilienthal Versicherungsangestellte

Mitglied des Aufsichtsrats R+V Allgemeine Versicherung AG

Markus Milius Bankangestellter

Mitglied des Aufsichtsrats DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Sascha Monschauer Vorsitzender des Vorstands

Mitglied des Aufsichtsrats VR Bank RheinAhrEifel eG

Dr. Florian Miller Mitglied des Vorstands

Mitglied des Aufsichtsrats Volksbank Sauerland eG

Elke Miller-Jordan Vorsitzende des Vorstands

Mitglied des Aufsichtsrats Heidenheimer Volksbank e.G.

Michael Sauer Leiter Kunden- u. Vertriebsdirektion Nord

Mitglied des Aufsichtsrats R+V Allgemeine Versicherung AG

Dirk Schiweck Versicherungsangestellter

Mitglied des Aufsichtsrats R+V Allgemeine Versicherung AG

Stefan Wittmann Gewerkschaftssekretar Bundesfachgruppe Bankgewerbe
Mitglied des Aufsichtsrats ver.di Bundesverwaltung

Die Amtszeit der Mitglieder des Aufsichtsrats endet gemaB § 102 Abs. 1 Aktiengesetz spatestens mit Beendigung der Hauptversammlung,
die Uber die Entlastung flr das vierte Geschaftsjahr nach dem Beginn der Amtszeit beschlieBt. Das Geschaftsjahr, in dem die Amtszeit beginnt,
wird nicht mitgerechnet.

Uber die Vergiitung des Aufsichtsrates beschlieBt die Hauptversammlung. Aufsichtsratsmitglieder, die nur wahrend eines Teils des
Geschaftsjahres dem Aufsichtsrat angehdrt haben, erhalten eine entsprechend anteilige Vergltung. Des Weiteren werden Auslagen erstattet.

Adresse des Vorstands und des Aufsichtsrats
Der Vorstand und der Aufsichtsrat sind (ber die Geschaftsadresse der DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank,
Frankfurt am Main, Platz der Republik, 60325 Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland, erreichbar.

Hauptversammlung

Die Hauptversammlung der DZ BANK findet am Sitz der DZ BANK oder - nach Entscheidung des Aufsichtsrats - an Orten in der Bundesrepublik
Deutschland, an denen die DZ BANK Niederlassungen oder Filialen unterhalt, oder am Sitz eines mit der DZ BANK verbundenen inlandischen
Unternehmens statt.

Die Hauptversammlung wird durch den Vorstand oder in den gesetzlich vorgeschriebenen Fallen durch den Aufsichtsrat durch
Bekanntmachung im Bundesanzeiger einberufen; die Einberufung muss mindestens 30 Tage vor dem letzten fiir die Anmeldung der Aktionére
zur Teilnahme an der Hauptversammlung bestimmten Tag unter Angabe der Tagesordnung erfolgt sein. Abweichend vom Vorgenannten ist
eine Hauptversammlung, deren Tagesordnung allein oder neben anderen Gegenstéanden der Beschlussfassung eine Kapitalerhéhung enthélt,
mit einer Frist von mindestens zehn Tagen vor der Hauptversammlung einzuberufen, wenn die in § 36 Absatz 5 Satz 1 des Gesetzes zur
Sanierung und Abwicklung von Instituten und Finanzgruppen aufgefiihrten Voraussetzungen vorliegen. Bei der jeweiligen Fristberechnung
werden der Tag der Einberufung und der letzte fir die Anmeldung bestimmte Tag oder bei Einberufung mit verkirzter Frist der Tag der
Hauptversammlung nicht mitgerechnet. Sind die Aktionare der DZ BANK namentlich bekannt, so kann die Hauptversammlung neben der in §
121 Abs. 4 Aktiengesetz erwdhnten Form auch in Textform oder mit Hilfe sonstiger geeigneter Mittel der Telekommunikation einberufen
werden. Alle sonstigen gesetzlich zuldssigen Formen der Einberufung einer Hauptversammlung sind statthaft.

Die Hauptversammlung, die Uber die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat, die Gewinnverwendung und - soweit erforderlich - Uber die
Feststellung des Jahresabschlusses beschlieBt (ordentliche Hauptversammlung), findet innerhalb der ersten sechs Monate eines jeden
Geschaftsjahres statt.

Zur Teilnahme an der Hauptversammlung sind diejenigen Aktiondre berechtigt, die im Aktienregister eingetragen und rechtzeitig angemeldet
sind.
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Die Anmeldung hat in Textform oder auf einem von der DZ BANK naher zu bestimmenden elektronischen Weg zu erfolgen und muss der
DZ BANK unter der in der Einberufung hierflr mitgeteilten Adresse mindestens drei Kalendertage vor der Hauptversammlung zugehen.

Die Vertretung in der Hauptversammlung ist nur durch Aktiondre, die selbst zur Teilnahme an der Hauptversammlung berechtigt sind, oder
durch einen oder mehrere von der DZ BANK als Stimmrechtsvertreter benannte Mitarbeiter der DZ BANK zuldssig. Bei juristischen Personen
kénnen ein Organmitglied oder ein Mitarbeiter der eigenen Gesellschaft oder eines anderen Aktiondrs zur Vertretung der eigenen und/oder
fremden Aktien bevollmachtigt werden. Die Erteilung der Vollmacht bedarf der Textform. Die DZ BANK kann néhere Einzelheiten festsetzen,
die mit der Einberufung bekannt gegeben werden.

Der Vorstand ist ermdchtigt, vorzusehen, dass die Aktiondre an der Hauptversammlung auch ohne Anwesenheit an deren Ort und ohne einen
Bevollmachtigten teilnehmen und samtliche oder einzelne ihrer Rechte ganz oder teilweise im Wege elektronischer Kommunikation austiben
kénnen. Der Vorstand ist des Weiteren ermdchtigt vorzusehen, dass die Aktiondre ihre Stimmen, auch ohne an der Hauptversammlung
teilzunehmen, schriftlich oder im Wege elektronischer Kommunikation abgeben diirfen (Briefwahl). Der Vorstand ist ferner ermachtigt
festzulegen, dass die Hauptversammlung ganz oder teilweise in Bild und/oder Ton (ibertragen wird. Die dazu jeweils getroffenen Regelungen
sind unter Beachtung der dann geltenden gesetzlichen Bestimmungen mit der Einberufung der Hauptversammlung bekannt zu geben.

Der Vorstand ist bis zum Ablauf des 31. Mai 2028 ermdchtigt, vorzusehen, dass die Hauptversammlung in diesem Zeitraum ohne physische
Prasenz der Aktionare oder ihrer Bevollmachtigten am Ort der Hauptversammlung abgehalten wird (virtuelle Hauptversammlung). Die dazu
getroffenen Regelungen sind unter Beachtung der dann geltenden gesetzlichen Bestimmungen mit der Einberufung der HauptversammIung
bekannt zu geben.

Dartiber hinaus sind auch Gesellschafter von genossenschaftlichen Holdinggesellschaften als Gaste zur Hauptversammlung zuzulassen, sofern
die genossenschaftliche Holdinggesellschaft ihrerseits Aktiondr der DZ BANK ist. Voraussetzung hierfir ist die Beachtung der in der Satzung
geregelten Verfahrensvorschrift zur Anmeldung durch die Gaste.

Jede voll eingezahlte Stlickaktie gewahrt eine Stimme.
Interessenkonflikte

Es bestehen keine potenziellen Interessenkonflikte zwischen den Verpflichtungen der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats
gegeniiber der DZ BANK und ihren privaten Interessen oder sonstigen Verpflichtungen.

8. Hauptaktionare / Beherrschungsverhaltnisse

Das gezeichnete Kapital der DZ BANK betrdgt EUR 4.926.198.081,75 und ist eingeteilt in 1.791.344.757 Stlickaktien (Aktien ohne
Nennbetrag) mit einem rechnerischen Anteil am gezeichneten Kapital von EUR 2,75 je Stiickaktie. Die Aktien lauten auf den Namen und sind
voll eingezahlt. Jede Ubertragung von Namensaktien und von aus den Namensaktien hervorgehenden Bezugsrechten bedarf der vorherigen
Zustimmung nach dem in der Satzung der DZ BANK festgelegten Verfahren (Vinkulierung). Uber die Erteilung der Zustimmung beschlieBt der
Aufsichtsrat. Verweigert der Aufsichtsrat die Zustimmung, so beschlieBt die Hauptversammlung abschlieBend Uber die Zustimmung zur
Ubertragung. Die Aktien sind weder an einer inlandischen noch auslandischen Bérse zum Handel zugelassen.

Der Aktionarskreis stellt sich zum 31. Dezember 2025 wie folgt dar:

® Genossenschaftsbanken (direkt und indirekt) 94,75%
e Sonstige genossenschaftliche Unternehmen 4,75%
e Sonstige 0,50%

Die direkte und indirekte Beteiligung der Genossenschaftsbanken stellt sich wie folgt dar.

Beteiligung von Aktionaren iber Holdings':

Nord-Mitte-Stid DZ Beteiligungs GmbH & Co. KG, Neu-Isenburg 37,53%
DZ Beteiligungs-GmbH & Co.KG Baden-Wiirttemberg, Stuttgart 27,22%
WGZ Beteiligungs GmbH & Co. KG, Dusseldorf 26,74%

Von der Gesamtsumme der direkten und indirekten Beteiligung aller Holdings in Hohe von 91,52% wird der Beteiligungsbesitz der Nicht-
Genossenschaftsbanken innerhalb der Holdings abgezogen, so dass sich eine indirekte Beteiligung der Genossenschaftsbanken iber die
Holdings in Hohe von gerundet 91,06% ergibt. Zuzliglich der von Genossenschaftsbanken direkt gehaltenen Beteiligung von 3,68% ergibt

sich die oben genannte Beteiligungsquote von gerundet 94,75%.
! Nur Holdings mit einer direkten Beteiligung von mehr als 1%
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Es bestehen keine Beherrschungsverhaltnisse an der DZ BANK. Der DZ BANK sind auch keine Vereinbarungen bekannt, deren Austibung zu
einem spateren Zeitpunkt zu einer Veranderung bei der Kontrolle der DZ BANK fiihren konnte.

9. Finanzielle Informationen iiber die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der DZ BANK

Historische Finanzinformationen

Die folgenden Angaben sind durch Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen (siehe hierzu den Abschnitt ,In Form eines Verweises
einbezogene Dokumente” auf der Seite 181):

Jahr 2025

Die Gewinn- und Verlustrechnung, die Gesamtergebnisrechnung, die Bilanz, die Eigenkapitalveranderungsrechnung, die Kapitalflussrechnung,
der Anhang sowie der Bestétigungsvermerk des Wirtschaftspriifers (Seiten 372 bis 597 und 599 bis 610) aus dem Konzernabschluss des
DZ BANK Konzerns fiir das Jahr 2025 werden durch Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen.

Der Jahresabschluss sowie der Bestatigungsvermerk des Wirtschaftspriifers (Seiten 178 bis 225 und 227 bis 235) aus dem Jahresabschluss
der DZ BANK AG flir das Jahr 2025 werden durch Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen.

Jahr 2024

Die Gewinn- und Verlustrechnung, die Gesamtergebnisrechnung, die Bilanz, die Eigenkapitalveranderungsrechnung, die Kapitalflussrechnung,
der Anhang sowie der Bestétigungsvermerk des Wirtschaftspriifers (Seiten 530 bis 757 und 759 bis 770) aus dem Konzernabschluss des
DZ BANK Konzerns fir das Jahr 2024 werden durch Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen.

Priifung der historischen jahrlichen Finanzinformationen

Abschlussprifer der DZ BANK fiir die Geschéftsjahre 2025 und 2024 war die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Friedrich-Ebert-Anlage 35-37, 60327 Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland.

Die Konzernabschltisse fiir die am 31. Dezember 2025 und am 31. Dezember 2024 endenden Geschaftsjahre und der Jahresabschluss fiir das
am 31. Dezember 2025 endende Geschéftsjahr sind von der PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft gepriift und
jeweils mit uneingeschranktem Bestatigungsvermerk versehen worden.

Der Abschlusspriifer ist Mitglied des Instituts der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V. und der Wirtschaftspriiferkammer.

10. Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren

Es gibt keine staatlichen Interventionen, Gerichts- oder Schiedsgerichtsverfahren, die im Zeitraum der letzten zwélf Monate bestanden oder
abgeschlossen wurden und an denen eine Gesellschaft der DZ BANK Gruppe beteiligt war und die sich erheblich auf die Finanzlage oder die
Rentabilitdt der DZ BANK oder der DZ BANK Gruppe auswirken bzw. in jingster Zeit ausgewirkt haben. Die DZ BANK hat keine Kenntnis, dass
solche Interventionen oder Verfahren anhangig sind oder eingeleitet werden kénnten.

Gleichwohl kénnen im Rahmen ihres Geschafts die DZ BANK und die zur DZ BANK Gruppe gehorenden Gesellschaften in staatliche
Interventionen, Gerichts- oder Schiedsgerichtsverfahren einbezogen werden. Fiir potenzielle Verluste aus ungewissen Verbindlichkeiten
beziiglich solcher Verfahren werden in der DZ BANK Gruppe gemal den maBgeblichen Rechnungslegungsvorschriften Rickstellungen
gebildet, soweit ein potenzieller Verlust wahrscheinlich und schatzbar ist. Die endgiiltige Verbindlichkeit kann von den aufgrund Prognosen
iber den wahrscheinlichen Ausgang solcher Verfahren gebildeten Riickstellungen abweichen.

11. Wesentliche Vertrage
Die DZ BANK hat fir ihre Tochterunternehmen DZ PRIVATBANK und DZ HYP Patronatserklarungen abgegeben. Die DZ BANK tragt damit
jeweils, abgesehen vom Fall des politischen Risikos und im Rahmen ihrer Beteiligungsquote, dafiir Sorge, dass diese Gesellschaften ihre

vertraglichen Verpflichtungen erfiillen kénnen.

Des Weiteren hat die DZ BANK fiir die Deucalion Ltd., George Town, Cayman Islands, eine Patronatserklarung abgegeben. Die Haftung aus
der Patronatserklarung besteht im Zusammenhang mit der Abwicklungsverpflichtung fiir Abwicklungskosten.
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12. Verfiighare Dokumente

Die Satzung kann wahrend der Giiltigkeitsdauer dieses Basisprospekts unter dem nachfolgend genannten Link und die nachfolgend genannten
Finanzinformationen kdnnen unter den ebenfalls nachfolgend genannten Links sowie mindestens zehn Jahre lang auf der Internetseite der
Emittentin www.dzbank.de eingesehen werden:

- Satzung in der Fassung gemaB Beschluss der Hauptversammlung vom 16. Mai 2024, eingetragen in das Handelsregister am 19. Juni 2024

- Konzernabschluss bestehend aus Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnisrechnung, Bilanz, Eigenkapitalverdnderungsrechnung,
Kapitalflussrechnung und Anhang sowie der Bestatigungsvermerk des Wirtschaftspriifers jeweils fiir die am 31. Dezember endenden
Geschaftsjahre 2025 und 2024,

- Jahresabschluss bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung und Anhang sowie der Bestatigungsvermerk des Wirtschaftspriifers
jeweils fiir die am 31. Dezember endenden Geschaftsjahre 2025 und 2024.

Die vorstehend genannten Dokumente sind unter nachfolgenden Links wahrend der oben genannten Dauer erreichbar:

- Satzung
https://www.dzbank.de/content/dam/dzbank/dokumente/de/dzbank/investor relations/informationen fuer kapitalgeber/2024-06-
21 Satzung deutsch FINAL.pdf

- Konzernabschluss 2025
https://www.dzbank.de/content/dam/dzbank/dokumente/de/dzbank/investor relations/berichte/DZ BANK GB 2025 Gesamt final.pdf

- Konzernabschluss 2024
https://www.dzbank.de/content/dam/dzbank/dokumente/de/dzbank/investor relations/berichte/DZ BANK Gruppe GB 2024.pdf

- Jahresabschluss 2025
https://www.dzbank.de/content/dam/dzbank/dokumente/de/dzbank/investor relations/berichte/DZ BANK AG 2025 Gesamt final.pdf

- Jahresabschluss 2024
https://www.dzbank.de/content/dam/dzbank/dokumente/de/dzbank/investor relations/berichte/DZ BANK AG 2024.pdf

Dartiber hinaus kdnnen die Rahmenbedingungen fir die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen mit Nachhaltigkeitsbezug und etwaige
Gutachten externer Experten auf der Internetseite www.dzbank.de eingesehen werden, sobald diese Dokumente verfiigbar sind.
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https://www.dzbank.de/content/dam/dzbank/dokumente/de/dzbank/investor_relations/informationen_fuer_kapitalgeber/2024-06-21_Satzung_deutsch_FINAL.pdf
https://www.dzbank.de/content/dam/dzbank/dokumente/de/dzbank/investor_relations/informationen_fuer_kapitalgeber/2024-06-21_Satzung_deutsch_FINAL.pdf
https://www.dzbank.de/content/dam/dzbank/dokumente/de/dzbank/investor_relations/berichte/DZ_BANK_GB_2025_Gesamt_final.pdf
https://www.dzbank.de/content/dam/dzbank/dokumente/de/dzbank/investor_relations/berichte/DZ_BANK_Gruppe_GB_2024.pdf
https://www.dzbank.de/content/dam/dzbank/dokumente/de/dzbank/investor_relations/berichte/DZ_BANK_AG_2025_Gesamt_final.pdf
https://www.dzbank.de/content/dam/dzbank/dokumente/de/dzbank/investor_relations/berichte/DZ_BANK_AG_2024.pdf

Informationen zum Basisprospekt

I. Verantwortung fiir den Basisprospekt

Die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main mit eingetragenem Geschéftssitz in Frankfurt am Main,
Bundesrepublik Deutschland bernimmt gemdB Artikel 11 Absatz 1 Prospektverordnung die Verantwortung fir den Inhalt dieses
Basisprospekt. Die Emittentin erklart, dass die Angaben im Basisprospekt ihres Wissens richtig sind und dass der Basisprospekt keine
Auslassungen enthalten, die die Aussage verzerren konnten.

Il. Veroffentlichung von Informationen nach erfolgter Emission

Die Emittentin wird, vorbehaltlich anwendbarer Gesetze und Regularien, keine Informationen in Bezug auf die jeweiligen Referenzunternehmen,
die nach dem jeweiligen Valutierungstag der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen 6ffentlich zuganglich werden, im Sinne von Anhang 17,
Ziffer 3.1 der Delegierten Verordnung veréffentlichen.

lll. Zustimmung zur Verwendung des Basisprospekts und gegebenenfalls etwaiger Nachtrage sowie
der Endgiiltigen Bedingungen

Die Emittentin stimmt der Verwendung des Basisprospekts und gegebenenfalls etwaiger Nachtrdge zusammen mit den dazugehérigen
Endgiiltigen Bedingungen fir eine spatere WeiterverduBerung oder endglltige Platzierung der bonitatsabhdngigen Schuldverschreibungen
durch alle Finanzintermediare zu, solange der Basisprospekt sowie die Endgiltigen Bedingungen in Ubereinstimmung mit Artikel 23 delegierte
Verordnung (EU) 2019/980 der Kommission vom 14. Marz 2019 (in ihrer jeweils geltenden Fassung) (die , Delegierte Verordnung") giiltig
sind (generelle Zustimmung).

Die Emittentin ibernimmt die Haftung fiir den Inhalt des Basisprospekts und gegebenenfalls etwaiger Nachtrége sowie der Endgiltigen
Bedingungen auch hinsichtlich einer spéteren WeiterverduBerung oder endglltigen Platzierung der bonitatsabhangigen
Schuldverschreibungen durch Finanzintermediare, die die Zustimmung zur Verwendung des Basisprospekts und gegebenenfalls etwaiger
Nachtrage sowie der Endglltigen Bedingungen erhalten haben.

Die spatere WeiterverduBerung und endgliltige Platzierung der bonitatsabhdngigen Schuldverschreibungen durch Finanzintermedidre kann
wahrend der Dauer der Giiltigkeit des Basisprospekts und der Endg(iltigen Bedingungen gemaB Artikel 23 Delegierte Verordnung erfolgen.

Finanzintermedidre dirfen den Basisprospekt und gegebenenfalls etwaige Nachtrége sowie die Endgiiltigen Bedingungen fir eine spatere
WeiterverduBerung oder endgiltige Platzierung der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen in Luxemburg und in den Mitgliedsstaaten
verwenden, in die der Basisprospekt und gegebenenfalls etwaige Nachtrége notifiziert (zum Datum des Basisprospekts sind das Osterreich
und die Bundesrepublik Deutschland) sowie die Endg(iltigen Bedingungen ibermittelt worden sind.

Die Zustimmung zur Verwendung dieses Basisprospekts und gegebenenfalls etwaiger Nachtrdge sowie der Endgliltigen Bedingungen steht
unter den Bedingungen, dass (i) die bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen durch einen Finanzintermedidr im Rahmen der geltenden
Verkaufsbeschrankungen offentlich angeboten werden und (i) die Zustimmung zur Verwendung des Basisprospekts und gegebenenfalls
etwaiger Nachtrdge sowie der Endgliltigen Bedingungen von der Emittentin nicht widerrufen wurde.

Weitere Bedingungen zur Verwendung des Basisprospekts und gegebenenfalls etwaiger Nachtrage sowie der Endgiiltigen Bedingungen liegen
nicht vor.

Im Fall, dass ein Finanzintermediar ein Angebot macht, unterrichtet dieser Finanzintermediar die Anleger zum Zeitpunkt
der Angebotsvorlage iiber die Angebotshbedingungen.

Jeder den Basisprospekt und gegebenenfalls etwaige Nachtrdge sowie die Endgiiltigen Bedingungen verwendende
Finanzintermediar hat auf seiner Internetseite anzugeben, dass er den Basisprospekt und gegebenenfalls etwaige
Nachtrage sowie die Endgiiltigen Bedingungen mit Zustimmung und gemaB den Bedingungen verwendet, an die die
Zustimmung gebunden ist.
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IV. Hinweis

Die in diesem Basisprospekt beschriebenen bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen sind komplexe, strukturierte
Finanzinstrumente, die ein hohes Risiko in sich tragen, und nur fiir den erfahrenen Anleger, der die mit solchen
Instrumenten verbundenen Risiken einzuschédtzen weiB, zum Kauf geeignet. Der potenzielle Kaufer der bonitatsabhangigen
Schuldverschreibungen sollte die in diesem Basisprospekt enthaltenen Informationen einschlieBlich der Abschnitte
«Risikofaktoren” und ,Anleihebedingungen” sowie der emissionsspezifischen Zusammenfassung fiir die in diesem
Basisprospekt beschriebenen unterschiedlichen Varianten von bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen sorgfaltig lesen.
Treten Umstdnde ein, wie in den Abschnitten ,Risikofaktoren” und ,Anleihebedingungen” oder in der
emissionspezifischen Zusammenfassung beschrieben, kann dies im ungiinstigsten Fall zum vollstandigen Verlust der in
einzelne Varianten von bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen investierten Mittel des Anlegers fiihren.

Dieser Basisprospekt hat eine Giiltigkeitsdauer von 12 Monaten ab dem Billigungsdatum und verliert somit seine Giiltigkeit
am 21. Mai 2027. Eine Pflicht zur Erstellung eines Nachtrags im Falle wichtiger neue Umstdnde, wesentlicher
Unrichtigkeiten oder wesentlicher Ungenauigkeiten besteht nach Ablauf der Giiltigkeit dieses Basisprospekts nicht.

Jeder Anleger sollte diesen Basisprospekt zusammen mit jedem Nachtrag zu diesem Basisprospekt sowie mit allen sonstigen Dokumenten,
die durch Verweis Bestandteil dieses Basisprospektes geworden sind, lesen und verstehen. Vollstandige Informationen Uber die Emittentin
und die jeweilige Tranche bzw. Serie (wie an spaterer Stelle des Basisprospektes definiert) von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen
sind nur auf Basis der Kombination von diesem Basisprospekt, gegebenenfalls etwaiger Nachtrdge und den jeweiligen Endglltigen
Bedingungen verfiigbar.

Die Emittentin bestatigt, dass dieser Basisprospekt alle Informationen iiber die Emittentin und die bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen
enthalt, die im Zusammenhang mit dem Basisprospekt und der Emission und dem Angebot von bonitatsabhdngigen Schuldverschreibungen
unter dem Basisprospekt wesentlich sind, und dass diese Informationen in allen wesentlichen Aspekten richtig und nicht irrefiihrend sind. Die
Emittentin bestatigt ferner, dass die in diesem Basisprospekt zum Ausdruck gebrachten MeinungsduBerungen und Absichtserklarungen nach
bestem Wissen der Emittentin erfolgten, dass der Emittentin keine weiteren Sachverhalte beziiglich der Emittentin und/oder der
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen bekannt sind, deren Nichterwahnung dazu flihren wiirde, dass der Basisprospekt insgesamt oder
in Teilen irrefiihrend ware, und dass die Emittentin die Richtigkeit aller fiir die vorstehend genannten Zwecke wichtigen Sachverhalte durch
angemessene Nachforschungen nachgeprift hat.

Die Emittentin verpflichtet sich zur Verdffentlichung eines Nachtrags zu diesem Basisprospekt oder eines neuen Basisprospekts, falls die in
diesem Basisprospekt enthaltenen Informationen in wesentlichen materiellen Punkten ungenau oder unvollstandig sein sollten oder falls ein
signifikanter neuer Faktor eintreten oder ein wesentlicher Fehler oder eine Ungenauigkeit beziiglich der hierin enthaltenen Informationen
auftreten sollte, der/die geeignet ist, die Einschatzung der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen zu beeinflussen. Die Emittentin wird,
sofern erforderlich, die CSSF um Billigung eines solchen Nachtrags bzw. eines neuen Basisprospektes bitten.

Die Emittentin hat niemanden ermdchtigt, Informationen oder Auskiinfte zu geben, die nicht in diesem Basisprospekt oder anderen
Dokumenten enthalten sind oder damit bereinstimmen. Dies gilt auch flir andere Informationen, die von der Emittentin im Zusammenhang
mit diesem Basisprospekt zur Verfligung gestellt wurden oder fir sonstige frei zugangliche Informationen in Zusammenhang mit diesem
Basisprospekt. Wenn Informationen oder Auskinfte von Dritten gegeben werden, dann kann nicht davon ausgegangen werden, dass die
Emittentin diese genehmigt hat.

AusschlieBlich die Emittentin und kein Finanzintermediar oder Dritter ist verantwortlich fiir den Inhalt dieses Basisprospektes, etwaiger
Nachtrage zu diesem Basisprospekt, der jeweiligen Endgltigen Bedingungen oder eines anderen, durch Verweis einbezogenen Dokumentes.
Entsprechend und soweit in den entsprechenden Landern rechtlich zuldssig (ibernehmen weder Finanzintermedidre noch Dritte eine
Verantwortung flr die Richtigkeit und Vollstandigkeit der in diesen Unterlagen enthaltenen Informationen.

Dieser Basisprospekt sowie jeder Nachtrag zu diesem Basisprospekt und die jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen geben den Stand an ihrem
jeweiligen Ausstellungsdatum wieder. Weder die Aushandigung dieses Basisprospektes, eines Nachtrages und/oder der jeweiligen Endgiltigen
Bedingungen noch das Angebot, der Verkauf oder die Lieferung von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen diirfen von einem Anleger
so verstanden werden, dass die in den vorerwahnten Dokumenten enthaltenen Informationen auch nach ihrem jeweiligen Ausstellungsdatum
richtig und vollstandig sind, dass seit dem betreffenden Datum keine nachteiligen Veranderungen in der finanziellen Lage der Emittentin
eingetreten sind, oder dass sonstige, im Zusammenhang mit diesem Basisprospekt zur Verfligung gestellten Informationen nach dem Datum
ihrer Bereitstellung, oder, falls hiervon abweichend, dem entsprechenden Ausstellungsdatum, richtig sind.

Die Verbreitung und Veréffentlichung dieses Basisprospektes, jedes Nachtrages und der jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen sowie das
Angebot, der Verkauf und/oder die Lieferung von bonitdtsabhéngigen Schuldverschreibungen sind in bestimmten Léndern gesetzlich
beschrankt. Finanzintermedidre oder Personen, die in Besitz dieses Basisprospektes oder Zugang zu diesem Basisprospekt, jedem Nachtrag
und den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen gelangen bzw. erhalten, sind aufgefordert, sich selbst iiber derartige Beschrankungen zu
informieren und sie einzuhalten.
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Eine Beschreibung der Beschrankungen im Hinblick auf die Mitgliedstaaten des Europaischen Wirtschaftsraums im Allgemeinen findet sich an
spaterer Stelle dieses Basisprospektes im Abschnitt , Verkaufsbeschrankungen”.

Dieser Basisprospekt, ein Nachtrag zu diesem Basisprospekt und/oder die jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen diirfen nur
fiir die Zwecke verwendet werden, fiir die er/sie veréffentlicht wurde.

Dieser Basisprospekt, ein Nachtrag zu diesem Basisprospekt und/oder die jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen diirfen von
niemandem zum Zwecke eines Angebots oder einer Werbung (a) in einem Land, in dem das Angebot oder die Werbung
nicht genehmigt ist, und/oder (b) an bzw. gegeniiber einer Person, an die ein solches Angebot oder gegeniiber der eine
solche Werbung rechtmaBigerweise nicht erfolgen darf, verwendet werden.

Weder der Basisprospekt, ein Nachtrag zu diesem Basisprospekt noch die jeweiligen Endgiltigen Bedingungen stellen ein Angebot oder eine
Aufforderung an irgendeine Person zur Zeichnung oder zum Kauf von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen dar und sollten nicht als
eine Empfehlung der Emittentin angesehen werden, bonitdtsabhangige Schuldverschreibungen zu zeichnen oder zu kaufen.

Beratung durch die Hausbank

Dieser Basisprospekt, etwaige Nachtrége zu diesem Basisprospekt sowie die jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen ersetzen nicht
die vor der Kaufentscheidung in jedem Fall unerlassliche individuelle Beratung durch die Hausbank. Der Anleger darf daher nicht
darauf vertrauen, dass dieser Basisprospekt, etwaige Nachtrage zu diesem Basisprospekt sowie die jeweiligen Endgiiltigen
Bedingungen alle fiir ihn personlich wesentlichen Umstiande enthalten. Nur der Anlageberater oder Kundenbetreuer der
jeweiligen Hausbank ist in der Lage, eine anlagegerechte, auf die Bediirfnisse, Ziele, Erfahrungen bzw. Kenntnisse und
Verhaltnisse des Anlegers zugeschnittene Beratung und Aufklarung zu erbringen.

Dem Kaufer der Wertpapiere wird empfohlen, im Hinblick auf die individuellen steuerlichen Auswirkungen der Anlage den
eigenen steuerlichen Berater zu konsultieren.

Anleger konnen bei der Investition in die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen rechtlichen und aufsichtsbehordlichen
Restriktionen unterliegen. Insbesondere sollten sie sich eigenverantwortlich dariiber informieren, ob die bonitdtsabhdngigen
Schuldverschreibungen einer von ihnen aufgrund gesetzlicher Bestimmungen zu bildenden besonderen Vermdgensmasse
zugefiihrt werden diirfen.

V. Zusatzliche Hinweise

Eine Investition in die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen ist fiir Anleger, die nicht Gber ausreichende Kenntnisse und Erfahrungen mit
den betreffenden bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen verfiigen, méglicherweise keine geeignete Anlage. Sie sollten bei der Entscheidung
iber einen Erwerb der bonitatsabhéngigen Schuldverschreibungen ihre jeweilige finanzielle Situation und ihre Anlageziele beriicksichtigen.
Anleger sollten die Risiken kennen, die mit dem Kauf der bonitdtsabhdngigen Schuldverschreibungen verbunden sind, zudem sollten sie iber
ausreichende Kenntnisse und/oder Erfahrungen mit bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen, ihrer Funktionsweise sowie der Abhéangigkeit
vom Basiswert verfiigen.

VI. Verantwortung fiir Angaben von Seiten Dritter

Die Emittentin bestdtigt, dass, sofern Angaben von Seiten Dritter ibernommen wurden bzw. werden, diese Angaben korrekt wiedergegeben
wurden bzw. werden und nach Wissen der Emittentin und soweit fiir sie aus den von diesen Dritten veréffentlichten Angaben ersichtlich, nicht
durch Auslassungen unkorrekt oder irrefiihrend gestaltet wurden. Die Quellen der Informationen werden an der jeweiligen Stelle genannt, an der
die Informationen verwendet werden.

VII. Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Basisprospekt enthalt bestimmte zukunftsgerichtete Aussagen. Zukunftsgerichtete Aussagen beziehen sich nicht auf historische
Umstande und Ereignisse. Sie basieren auf Analysen oder Vorhersagen zukinftiger Ergebnisse und Schéatzungen von Betrdgen, die noch nicht
bestimmbar oder vorhersehbar sind. Diese zukunftsgerichteten Aussagen sind durch die Benutzung der Begriffe und Ausdriicke wie
"antizipieren", "glauben", "konnte", "schatzen", "erwarten", "beabsichtigen”, "dirften ", "planen”, "voraussagen", "projizieren",
“werden" und dhnliche Begriffe und Ausdriicke einschliesslich Bezugnahmen und Annahmen gekennzeichnet. Dies gilt insbesondere fir
Aussagen in diesem Basisprospekt, die Informationen (iber die zukiinftige Ertragskapazitat, Plane und Erwartungen beziiglich des Geschafts
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und des Managements der DZ BANK und des DZ BANK Konzerns, deren Wachstum und Profitabilitdt und allgemeine wirtschaftliche und
regulatorische Bedingungen und andere beeinflussende Faktoren beinhalten.

Zukunftsgerichtete Aussagen in diesem Basisprospekt basieren auf aktuellen Schatzungen und Annahmen, die die Emittentin nach ihrem
besten derzeitigen Kenntnisstand macht. Diese zukunftsgerichteten Aussagen unterliegen Risiken, Unsicherheiten und anderen Faktoren, die
dazu flihren konnten, dass die aktuellen Ergebnisse einschliesslich der Finanzlage und der operativen Ergebnisse der DZ BANK und des DZ
BANK Konzerns wesentlich von den ausdriicklich oder stillschweigend angenommen oder in diesen zukunftsgerichteten Aussagen
beschriebenen Ergebnissen abweichen oder schlechter ausfallen. Das Geschaft der DZ BANK und des DZ BANK Konzerns unterliegt zudem
einer Anzahl von Risiken und Unsicherheiten, die dazu fiihren konnten, dass eine zukunftsgerichtete Aussage, Schatzung oder Vorhersage in
diesem Basisprospekt ungenau wird. Deshalb wird Anlegern dringend geraten, die folgenden Abschnitte dieses Basisprospekts zu lesen:
JRisikofaktoren” und ,DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main”. Diese Abschnitte enthalten detailliertere
Beschreibungen der Faktoren, die einen Einfluss auf das Geschaft der DZ BANK und des DZ BANK Konzerns und die Markte, in denen die DZ
BANK und der DZ BANK Konzern agieren, haben kdnnten.

Angesichts dieser Risiken, Unsicherheiten und Annahmen kdnnten in diesem Basisprospekt beschriebene zukiinftige Ereignisse nicht eintreten.
Zudem dibernimmt die Emittentin keine Verpflichtung, es sein denn, dies ist gesetzlich vorgeschrieben, diese zukunftsgerichteten Aussagen zu
aktualisieren oder an aktuelle Ereignisse oder Entwicklungen anzupassen.

VIII. Billigung und Notifizierung des Basisprospektes

Die Emittentin hat die CSSF in ihrer Eigenschaft als fiir die Zwecke der Prospektverordnung zusténdige Behdrde in Luxemburg gebeten, diesen
Basisprospekt zu billigen.

Die Emittentin hat die CSSF gebeten, diesen Basisprospekt zu billigen und den zustandigen Behérden in der Bundesrepublik Deutschland und
der Republik Osterreich eine Bescheinigung iiber die Billigung dieses Basisprospektes zu iibermitteln, aus der hervorgeht, dass dieser
Basisprospekt in Ubereinstimmung mit der Prospektverordnung erstellt wurde. Die Emittentin kann die CSSF bitten, den zustandigen Behorden
in weiteren Aufnahmestaaten des Europdischen Wirtschaftsraums eine Notifizierung zu tbermitteln. Die Emittentin wird in diesem Fall einen
Nachtrag gemaB Artikel 23 der Prospektverordnung veréffentlichen.

IX. Verfiigbarkeit von Dokumenten

Dieser Basisprospekt und etwaige Nachtrdge zu diesem Basisprospekt sowie die Endgtiltigen Bedingungen werden auf der Internetseite der
DZ BANK (https://www.dzbank.de) veroffentlicht. Sollte sich die vorgenannte Internetseite andern, wird die Emittentin diese Anderung mit
Verdffentlichung auf der Internetseite mitteilen. Kopien der vorgenannten Unterlagen in gedruckter Form sind auBerdem auf Verlangen
kostenlos bei der DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Platz der Republik, F/GTFS, D-60265 Frankfurt am Main,
Bundesrepublik Deutschland erhaltlich.
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X. Griinde fiir das Angebot und die Verwendung der Ertrage

Das Angebot der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen dient der Gewinnerzielung der Emittentin. Angaben zur Verwendung der Ertrége
werden in den jeweiligen Endgiltigen Bedingungen gemacht. Dabei ist die Emittentin in der Verwendung der Ertrdge grundsétzlich frei.

Unter diesem Basisprospekt kdnnen auch bonitdtsabhangige Schuldverschreibungen mit Nachhaltigkeitsbezug begeben werden. Die Ertrage
aus der Ausgabe dieser bonitatsabhdngigen Schuldverschreibungen mit Nachhaltigkeitsbezug werden zur Finanzierung des allgemeinen
Geschafts der Emittentin verwendet. Zur Valuta der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen weist die Emittentin einen Anteil des Pools
Nachhaltiger Vermdgenswerte diesen bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen zu, der mindestens den Ertragen aus der Ausgabe der
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen entspricht. Uber die gesamte Laufzeit halt der Pool Nachhaltiger Vermégenswerte einen
Mindestanteil an nachhaltigen Investitionen im Sinne des Artikel 2 Nr. 17 SFDR von mindestens 66,6%, der iber die gesamte Laufzeit der
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen nicht unterschritten wird. Dieser Mindestanteil wird im Verhaltnis zum Gesamtvolumen des Pools
Nachhaltiger Vermdgenswerte ausgewiesen. Dariiber hinaus ist die Emittentin in der Verwendung der Ertrage frei. Angaben zur Verwendung
der Ertrdge werden in den Endgiltigen Bedingungen gemacht.
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Beschreibung der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen

Die nachfolgenden Ausfiihrungen stellen zum Teil Zusammenfassungen einzelner Bestimmungen der jeweiligen
Anleihebedingungen und jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen fiir die Varianten der bonitatsabhdngigen
Schuldverschreibungen dar. Ein potenzieller Kaufer von bonitidtsabhangigen Schuldverschreibungen sollte in jedem Fall
auch die Anleihebedingungen und Endgiiltigen Bedingungen der verschiedenen Varianten der bonitdtsabhangigen
Schuldverschreibungen lesen, die fiir die rechtliche und wirtschaftliche Ausstattung der bonitatsabhangigen
Schuldverschreibungen maBgeblich sind.

I. Allgemein
1. Bonitdtsabhangige Schuldverschreibungen

Die bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen stellen Inhaberschuldverschreibungen im Sinne der §§ 793 ff. Biirgerliches Gesetzbuch
(,BGB") dar. Alle Rechte und Pflichten im Zusammenhang mit den Wertpapieren bestimmen sich nach deutschem Recht. Bei den unter dem
Basisprospekt und gegebenenfalls etwaigen Nachtragen sowie den Endgiiltigen Bedingungen anzubietenden bzw. zum Handel zuzulassenden
Wertpapieren handelt es sich um Nichtdividendenwerte im Sinne des Artikel 2 ¢) der Prospektverordnung, die im Rahmen eines
Angebotsprogramms nach Artikel 8 Abs. 1 der Prospektverordnung begeben werden.

Die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen werden entweder jeweils (i) in einer Globalurkunde ohne Zinsschein verbrieft, die bei
Clearstream Europe AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn (,Clearstream Europe AG"), oder einem anderen in den Endgiiltigen
Bedingungen genannten Verwahrer, hinterlegt ist oder (ii) als Zentralregisterwertpapiere verbrieft und sind in Sammeleintragung in ein in den
Endgiiltigen Bedingungen genanntes zentrales Register eingetragen, welches von der Clearstream Europe AG oder einer anderen in den
Endgltigen Bedingungen benannten registerfiihrenden Stelle (, Registerfithrende Stelle” oder ,Verwahrer"”) geflihrt wird.

Bei den in einer Globalurkunde verbrieften bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen kann die Lieferung effektiver Einzelurkunden wahrend
der gesamten Laufzeit nicht verlangt werden. Diese bonitatsabhéngigen Schuldverschreibungen werden als Miteigentumsanteile an der
Globalurkunde in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen und Regeln der Clearstream Europe AG oder einem anderen in den Endgiiltigen
Bedingungen genannten Verwahrer (bertragbar sein. Die Globalurkunden tragen entweder die Unterschriften von zwei
zeichnungsberechtigten Vertretern der Emittentin oder von den im Auftrag der Emittentin handelnden Vertretern des Verwahrers (§ 1 der
Anleihebedingungen).

Bei den in Sammeleintragung eingetragenen Zentralregisterwertpapieren ist gemaB §§ 3 Abs. 1, 8 Abs. 1 Nr. 1 eWpG als Inhaber der
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen im zentralen Register die Registerflihrende Stelle gemaB der §§ 4 Abs. 10, 12 Abs. 2 und Abs. 3
eWpG eingetragen. Diese verwaltet die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen gemal3 § 9 Abs. 2 Satz 1 eWpG treuhdnderisch fur die
jeweils berechtigten Anleihegldubiger, ohne selbst Berechtigter im Sinne des § 3 Abs. 2 eWpG zu sein. Die Anleiheglaubiger haben kein Recht
auf eine Einzeleintragung im zentralen Register. Die bonitdtsabhdngigen Schuldverschreibungen werden als Miteigentumsanteile an dem
Zentralregisterwertpapier nach § 9 Abs. 1 eWpG in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen und Regeln der jeweiligen Registerfiihrenden
Stelle sowie des anwendbaren Rechts iibertragbar sein. Anleihegldubiger von Zentralregisterwertpapieren kénnen bei der Registerfiihrenden
Stelle Einsicht in die niedergelegten Anleihebedingungen nehmen.

Die Endgiiltigen Bedingungen kdnnen vorsehen, dass die Emittentin ein in einer Globalurkunde verbrieftes Wertpapier durch ein
Zentralregisterwertpapier (oder umgekehrt) ohne Zustimmung der Glaubiger ersetzen kann.

Sowohl Zentralregisterwertpapiere als auch die durch eine Globalurkunde verbrieften bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen kénnen in
einer bestimmten Mindestzahl oder in bestimmten Einheiten erworben, verkauft, gehandelt, (ibertragen und abgerechnet werden. Die
konkrete Anzahl bzw. Héhe wird bei Emission in § 1 Absatz (3) der Anleihebedingungen festgelegt.

Die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen werden zur Valuta auf das Konto der das Anlegerdepot fiihrenden Bank bei Clearstream
Europe AG Ubertragen.

Die Emittentin kann jederzeit bonitatsabhangige Schuldverschreibungen auf dem freien Markt oder anderweitig sowie zu jedem beliebigen
Preis erwerben. Derartig erworbene bonitdtsabhangige Schuldverschreibungen kdnnen getilgt, gehalten oder wieder verduBert werden.

Der Basisprospekt sowie die darunter begebenen bonitdtsabhdngigen Schuldverschreibungen sind dem gewdhnlichen Geschaftsbetrieb der
DZ BANK zugeordnet und bedirfen deshalb keines Vorstandsbeschlusses.
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Die der jeweiligen Emission zugrundeliegenden Genehmigungen der zustandigen internen Stellen der DZ BANK werden mehrere Tage vor der
Zeichnungsfrist bzw. dem Beginn des dffentlichen Angebots erteilt. Im Rahmen dieser Genehmigungen wird auch das Gesamtvolumen der
Emission festgelegt und in den Endglltigen Bedingungen veréffentlicht.

Die einzelnen Varianten von bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen kdnnen in zwei Satzen von Anleihebedingungen begeben werden:

- Option | - Anleihebedingungen fiir bonitatsabhangige Schuldverschreibungen bezogen auf ein Referenzunternehmen
- Option Il - Anleihebedingungen fir bonitatsabhangige Schuldverschreibungen bezogen auf mehrere Referenzunternehmen

Referenzunternehmen

In den jeweiligen Anleihebedingungen werden ein oder mehrere Referenzunternehmen festgelegt. Die Referenzuntenehmen kénnen vor allem
europaische Unternehmen, europdische Banken, nordamerikanische Unternehmen, nordamerikanische Banken, australische Unternehmen
sowie australische Banken sein. Bei Option Il kann die Gewichtung der einzelnen Referenzunternehmen identisch oder fir jedes
Referenzunternehmen individuell festgelegt sein.

Die Referenzunternehmen miissen zum Zeitpunkt der Emission der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen an einem regulierten Markt im
Sinne des § 2 Abs. 11 WpHG bzw. einem geregelten Markt im Sinne von Art. 4 Abs. 1 Nr. 21 der Richtlinie 2014/65/EU (MiFID Il) Aktien oder
Anleihen notiert haben. Dadurch unterliegt das Referenzunternehmen umfangreichen gesetzlichen Publizitatspflichten.

Die Emittentin stellt beim Angebot von bonitdtsabhdngigen Schuldverschreibungen an Privatanleger zudem sicher, dass nur solche
Unternehmen oder Finanz-Gesellschaften als Referenzschuldner verwendet werden, die am ersten Tag des offentlichen Angebots der
jeweiligen bonitdtsabhangigen Schuldverschreibung (ber ein offizielles Rating einer von der Europdischen Zentralbank anerkannten
Ratingagentur (Standard & Poor’s, Moody's, FitchRatings) in den Kategorien "AAA" bis "BBB-" (bei Standard & Poor’s und FitchRatings)
bzw. "Aaa" bis "Baa3" (bei Moody's) verfligen. Dabei ist es ausreichend, wenn eine der genannten Ratingagenturen das Referenunternehmen
entsprechend einstuft. Die Emittentin kann sich auch an den Kriterien der Europaischen Zentralbank zum "Eurosystem credit assessment
framework ("ECAF")" orientieren. Bei Nichtvorliegen eines offiziellen Ratings einer oder mehrerer anerkannter Ratingagenturen bewertet die
Emittentin (unter Einhaltung vergleichbarer MaBstabe), ob der bzw. die ausgewahlten Referenzunternehmen iber eine hinreichende Bonitat
verfligen, die einem Rating in den oben genannten Kategorien entspricht. Die Priifung des bzw. der Referenzunternehmen wird seitens der
Emittentin in einem solchen Fall durch ein eigenes Credit-Research realisiert. Bei mehreren Referenzunternehmen missen alle
Referenzunternehmen dieses Kriterium erfiillen.

2. Bonitatsabhangige Schuldverschreibungen mit Nachhaltigkeitshezug

Die Emittentin kann gemaB diesem Basisprospekt bonitatsabhangige Schuldverschreibungen begeben, die einen Nachhaltigkeitsbezug haben.
Die bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen mit Nachhaltigkeitsbezug sind Wertpapiere, die einem Pool Nachhaltiger Vermdgenswerte
zugeordnet werden.

Die folgenden zusammenfassenden Informationen spiegeln die allgemeinen Grundsdtze jeder geplanten bonitdtsabhangigen
Schuldverschreibung mit Nachhaltigkeitsbezug zum Zeitpunkt dieses Basisprospekts wider.

Der Pool Nachhaltiger Vermdgenswerte besteht aus einem Portfolio von Geeigneten Nachhaltigen Vermégenswerten (,, Pool Nachhaltiger
Vermégenswerte"), die in Ubereinstimmung mit den Nachhaltigen Auswahlkriterien und der Nachhaltigen Auswahlstrategie ausgewahlt
wurden und die die DZ BANK bereits im Bestand halt (,Allokation”). Die konkrete Zusammensetzung des Pools Nachhaltiger
Vermdgenswerte kann Uber die Bestandsdauer variieren, abhangig davon, welche konkreten Geeigneten Nachhaltigen Vermdgenswerte ihm
zukiinftig zugewiesen werden und wie viele ausstehende bonitdtsabhangige Schuldverschreibungen mit Nachhaltigkeitsbezug auf ihn Bezug
nehmen. Das Volumen des Pools Nachhaltiger Vermdgenswerte entspricht mindestens den Ertrdgen aus den bonitdtsabhdngigen
Schuldverschreibungen mit Nachhaltigkeitsbezug, ist jedoch nicht darauf beschrankt.

Nachhaltige Auswahlkriterien

.Geeignete  Nachhaltige Vermdgenswerte” bezeichnen nachhaltige  Geschdftsfinanzierungen  und  alle  weiteren
Geschaftsfinanzierungen, die die DZ BANK einem Geschaftspartner gewahrt, der seine Umsatze mindestens zu zwei Dritteln aus nachhaltigen
wirtschaftlichen Tatigkeiten bezieht, also wirtschaftliche Tatigkeiten, die ausschlieBlich positive Auswirkungen auf ein oder mehrere SDGs
haben (,Nachhaltige Wirtschaftliche Tatigkeit”) und maximal zu einem Drittel aus wirtschaftlichen Tatigkeiten bezieht, die negative
Auswirkungen auf eines oder mehrere SDGs haben (zusammen, das , Umsatzverhaltnis”). Ob eine wirtschaftliche Tatigkeit positive oder
negative Auswirkungen auf ein SDG hat, wird durch die DZ BANK SDG-Klassifizierungsmethode ermittelt. Geeignete Nachhaltige
Vermdgenswerte werden nicht doppelt angerechnet. Wurden sie bereits fiir andere Mittelverwendungs-Wertpapiere (Use-of-Proceeds-Bonds)
verwendet, z.B. fiir Green Bonds oder Social Bonds, sind sie fiir den Pool Nachhaltiger Vermdgenswerte ausgeschlossen. , Nachhaltige
Geschaftsfinanzierung” bezeichnet Geschaftsfinanzierungen, die eine konkrete Zweckbindung aufweisen, mit der direkt und ausschlieBlich
Nachhaltige Wirtschaftliche Tatigkeiten unterstiitzt werden, z.B. zur vollstandigen oder teilweisen Verwirklichung bestehender oder zukiinftig
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geplanter Projekte. Darunter fallen unter anderem die Vergabe von Darlehen mit Zweckbindung oder der Ankauf von Green Bonds nach den
Green Bond Principles der International Capital Market Association (ICMA) oder nach der EU Green Bond Verordnung, Social Bonds nach den
Social Bonds Principles der International Capital Market Association (ICMA) oder vergleichbaren Mittelverwendungs-Wertpapieren (Use-of-
Proceeds-Bonds). Fiir die Qualifizierung als Nachhaltige Geschaftsfinanzierung kommt es folglich nicht auf das Umsatzverhaltnis des
Geschaftspartners an. , Geschaftsfinanzierungen” bezeichnet alle MaBnahmen, bei denen die DZ BANK einem Geschéftspartner finanzielle
Mittel unabhéngig von Zweckbindung und rechtlicher Ausgestaltung gewahrt. Darunter fallen z.B. die Vergabe von Darlehen und Krediten
sowie der Ankauf von Unternehmensanleihen. Fir die Einordnung einer Geschaftsfinanzierung als Geeigneter Nachhaltiger Vermégenswert,
die nicht als Nachhaltige Geschaftsfinanzierung qualifiziert wird, kommt es daher auf die Beurteilung des zugrundeliegenden
Geschaftspartners an, d.h. das Umsatzverhéltnis ist maBgebend.

Nachhaltige Auswahlstrategie

Die Nachhaltige Auswahlstrategie der bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen mit Nachhaltigkeitsbezug zielt darauf ab,
Geschaftsfinanzierungen einzubeziehen, die sowohl Umweltziele als auch soziale Ziele verfolgen. Im Fokus stehen dabei insbesondere die
Kategorien Kreislaufwirtschaft, Infrastruktur und regionale Entwicklung, Gesundheit, Heimpflege sowie soziale Arbeit. , Geschaftspartner”
bezeichnet Unternehmen, die mindestens 25% ihres Umsatzes aus Nachhaltigen Wirtschaftlichen Tatigkeiten beziehen, die den
nachfolgenden Sektoren und den hiermit verbundenen Wirtschaftszweigen (NACE-Codes) zuzuordnen sind:

- Kreislaufwirtschaft (NACE-Codes: C.33 oder E.38/39)

- Infrastruktur und regionale Entwicklung (NACE-Codes: C.30.2, E.36; F.42.12, H.49.1/2 oder H.50)

- Gesundheit (NACE-Code: Q.86)

- Heimpflege und soziale Arbeit (NACE-Codes: P.85 oder Q.87/88)

Die DZ BANK kann jederzeit im Zusammenhang mit einer Aktualisierung der Rahmenbedingungen fiir die Wertpapiere mit
Nachhaltigkeitsbezug die Liste von Wirtschaftszweigen (NACE-Codes) im Rahmen der oben aufgezeigten Sektoren um weitere NACE-Codes
erweitern. Uber jede derartige Aktualisierung der Rahmenbedingungen fiir die Wertpapiere mit Nachhaltigkeitsbezug wird die DZ BANK die
Anleger auf der Internetseite www.dzbank.de unter Investor Relations informieren. Der geographische Schwerpunkt der sich im Pool
Nachhaltiger Vermdgenswerte befindenden Geeigneten Nachhaltigen Vermdgenswerte liegt auf der Finanzierung von Geschaftspartnern mit
Geschaftssitz innerhalb der Wirtschaftsraume EMEA (Europa, Naher Osten und Afrika), APAC (Asien-Pazifik) und NAFTA (USA, Kanada und
Mexiko).

Die Verknlpfung zwischen den einzelnen Wertpapieren mit Nachhaltigkeitsbezug und dem Pool Nachhaltiger Vermdgenswerte erfolgt
ausschlieBlich auf Buchhaltungsebene. Die Zuordnung der Ertrage aus der Ausgabe der Wertpapiere mit Nachhaltigkeitsbezug erfolgt, indem
die DZ BANK einen dquivalenten Betrag Geeigneter Nachhaltiger Vermégenswerte in Hohe der Summe aller vereinnahmten Ertrdge dem Pool
Nachhaltiger Vermdgenswerte zuordnet. Dadurch wird das Volumen des Pools Nachhaltiger Vermégenswerte fir die gesamte Bestandsdauer
mindestens der Summe der Ertrage aller auf ihn bezugnehmenden Wertpapiere mit Nachhaltigkeitsbezug entsprechen. Der Mindestanteil
nachhaltiger Investitionen im Sinne von Artikel 2 Nr. 17 der Verordnung (EU) 2019/2088 des Européischen Parlaments und des Rates vom
27. November 2019 (iber nachhaltigkeitshezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (Sustainable Finance Disclosure
Regulation - ,SFDR") im Verhdltnis zum Gesamtvolumen des Pools Nachhaltiger Vermdgenswerte betrdgt mindestens 66,6% und wird (iber
die gesamte Laufzeit der Wertpapiere mit Nachhaltigkeitsbezug nicht unterschritten (,Pool Quote”). Es handelt sich um nachhaltige
Investitionen im Sinne des Artikels 2 Nr. 17 SFDR, wenn zum Zeitpunkt der Allokation die nachfolgenden Kriterien bei der Gewahrung der
Geschaftsfinanzierung gemeinsam erfiillt werden:

(i) Die der Geschaftsfinanzierung zugrundeliegende Nachhaltige Wirtschaftliche Tatigkeit tragt zu einem Umweltziel oder sozialen Ziel im
Sinne des Artikels 2 Nr. 17 SFDR bei (Beitrag zu einem Umweltziel oder sozialen Ziel).

(ii) Die der Geschaftsfinanzierung zugrundeliegende Nachhaltige Wirtschaftliche Tatigkeit beeintrachtigt keines dieser Umweltziele oder
sozialen Ziele erheblich (keine erhebliche Beeintrachtigung).

(iii) Die finanzierten Geschaftspartner wenden Verfahrensweisen einer guten Unternehmensfihrung an (Verfahrensweisen guter

Unternehmensflhrung).

Der Beitrag zu einem Umweltziel oder sozialen Ziel wird dadurch geleistet, dass mithilfe der SDG-Klassifizierung nur wirtschaftliche Tatigkeiten
der Geschaftspartner mit ausschlieBlich positiven Auswirkungen identifiziert und fir die Berechnung der Pool-Quote der Wertpapiere mit
Nachhaltigkeitsbezug beriicksichtigt werden. Eine erhebliche Beeintrachtigung eines anderen Umweltziels oder sozialen Ziels wird dadurch
vermieden, dass wirtschaftliche Tatigkeiten mit negativen Auswirkungen auf eines oder mehrere SDGs nicht als nachhaltige Investitionen im
Sinne des Artikel 2 Nr. 17 SFDR beriicksichtigt werden. Dariiber hinaus werden bestimmte Geschaftspartner fir die Bestimmung von
nachhaltigen Investitionen im Sinne des Art. 2 Nr. 17 SFDR ausgeschlossen, wenn deren Umsétze aus den nachfolgend dargelegten
wirtschaftlichen Tatigkeiten die genannten Schwellenwerte Ubersteigen. Die DZ BANK orientiert sich dabei an branchenspezifischen
Mindestausschliissen insbesondere an den Mindestausschlissen fiir die Auswahl von Basiswerten des Nachhaltigkeitskodex des
Bundesverbands fiir strukturierte Wertpapiere (,BSW" und ,BSW-Nachhaltigkeitskodex"). Folglich hat die DZ BANK die nachfolgenden
Mindestausschlisse und ihre Schwellenwerte identifiziert, die bei der Bestimmung nachhaltiger Investitionen im Sinne des Art. 2 Nr. 17 SFDR
beriicksichtig werden:

] Atomenergie >= 5%
. Konventionelle OI- und Gasférderung = 5%
. Unkonventionelle OI- und Gasforderung > 0%
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Kohleforderung > 0%

Kohleverstromung = 5%

Ristungsgiter einschlieBlich militarischer Waffen = 5%
Gedchtete und kontroverse Waffen > 0%

Atomwaffen > 0%

Handfeuerwaffen = 5%

Tabakproduktion > 0%

Zur Uberpriifung, dass der finanzierte Geschaftspartner Verfahrensweisen einer guten Unternehmensfiihrung einhalt, hat die DZ BANK eigens
eine s0g. ESG-Checkliste eingefihrt, die zu Beginn eines jeden Neugeschafts mit einem Geschaftspartner abgefragt wird. Hier wird unter
anderem der Geschaftspartner nach seinen Verfahren zur angemessenen menschenrechtlichen Sorgfaltspriifung anhand der Grundsatze des
UN Global Compacts oder den Leitlinien der Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (Organisation for Economic
Co-operation and Development) fiir multinationale Unternehmen gefragt. Weiterhin wird Uberpr(ift, ob beim Geschaftspartner Prozesse zur
effektiven  Korruptionshekampfung und zur Umsetzung des Wettbewerbsrechts vorliegen. Hinweise, die auf Korruption oder
Steuerhinterziehung deuten, werden ebenfalls bei der Beurteilung der Geschaftspartner berlicksichtigt. Neben den genannten
Mindestausschliissen sowie der Uberpriifung mittels ESG-Checkliste findet eine zusatzliche Kontroversen-Prifung auf Ebene des
Geschaftspartners statt, welches auf Desk-Research basiert und die fortlaufende Gewahrleistung der guten Unternehmensfihrung sicherstellt.
Hierbei wird auf verschiedene Dienstleister zurlickgegriffen, um eine objektive Bewertung zu gewahrleisten und von einer méglichst hohen
Datenqualitt zu profitieren. Die Datengrundlagen, die zur Analyse der Geschaftspartner dient, werden u.a. von MSCI ESG Research LLC zur
Verfligung gestellt und umfassen borsengelistete Unternehmen.

Der Lenkungsausschuss des Pools Nachhaltiger Vermégenswerte der DZ BANK (,LPNV") ist verantwortlich flir den gesamten Prozess der
Wertpapiere mit Nachhaltigkeitsbezug einschlieBlich der Bewertung, Auswahl und Uberwachung der Geeigneten Nachhaltigen
Vermagenswerte. Der LPNV beabsichtigt, anfanglich einen Uberschussbetrag an Geeigneten Nachhaltigen Vermdgenswerten innerhalb des
Pools Nachhaltiger Vermégenswerte aufrecht zu erhalten, welcher als Sicherheitsreserve dient, um Laufzeitinkongruenzen zwischen allen
Geeigneten Nachhaltigen Vermdgenswerten des Pools Nachhaltiger Vermdgenswerte und aller Wertpapiere mit Nachhaltigkeitsbezug
auszugleichen (,Uberschussbetrag”). Der LPNV wird den Pool Nachhaltiger Vermégenswerte regelméaBig iiberwachen, solange die
Wertpapiere mit Nachhaltigkeitshezug ausstehen. Fiir den Fall, dass das Volumen des Pools Nachhaltiger Vermdgenswerte nicht ausreicht,
um die Ertrage aus allen Wertpapieren mit Nachhaltigkeitsbezug in Zukunft zu decken, wird der LPNV zusétzliche Geschéftsfinanzierungen in
Ubereinstimmung mit den Nachhaltigen Auswahlkriterien fiir den Pool Nachhaltiger Vermdgenswerte bewerten und auswahlen.

Es erfolgt eine vollstandige Allokation der Summe der Ertrdge aller emittierten Wertpapiere mit Nachhaltigkeitsbezug auf den Pool
Nachhaltiger Vermdgenswerte. Diese Allokation wird durch eine Kennzeichnung der ermittelten Geeigneten Nachhaltigen Vermdgenswerte
kenntlich gemacht. Die Kennzeichnung wird auf Buchhaltungsebene in den internen Systemen der DZ BANK. Dieser Allokations- und
Kennzeichnungsprozess erfordert keine separaten Cashflows oder Konten.

Die Emittentin ist bestrebt, den Anlegern wahrend der Laufzeit aller ausstehenden Wertpapiers mit Nachhaltigkeitshezug ausreichende
Transparenz zu bieten. Daher wird die DZ BANK auf jahrlicher Basis einen Investorenbericht fiir alle ausstehenden Wertpapiere mit
Nachhaltigkeitsbezug mit dem reguléren Stichtag 31. Dezember veréffentlichen (, Investorenbericht”). Der Investorenbericht besteht in der
Regel aus einem Allokationsbericht und einem Kennzahlenbericht, welche jeweils basierend auf den verfiigharen Daten erstellt werden. Jeder
Investorenbericht wird auf der Internetseite www.dzbank.de bis zur Riickzahlung aller ausstehenden Wertpapiere mit Nachhaltigkeitsbezug
zur Verfigung gestellt.

Die Rahmenbedingungen flir die Wertpapiere mit Nachhaltigkeitsbezug und die initiale Zusammensetzung des Pools Nachhaltiger
Vermdgenswerte wurden von einem renommierten externen Experten Gberpriift. Auf der Grundlage seiner Uberpriifung und Analyse gibt der
Experte eine externe Verifizierung als Gutachten ab, die auf der Internetseite www.dzbank.de verdffentlicht wird. Die DZ BANK kann in Zukunft
die Aktualisierung dieses Gutachtens beauftragen oder eine andere fachlich geeignete Stelle mit der Erstellung und/oder Aktualisierung eines
Gutachtens oder einer sog. Zweitmeinung beauftragen.

Die Zahlungen von Zinsen bzw. Kuponzahlungen - je nach Ausgestaltung - und die Riickzahlung der Wertpapiere sind nicht an diese
Zuordnung geknipft. Der Pool Nachhaltiger Vermdgenswerte dient nicht als Besicherung der Wertpapiere.

Die DZ BANK verdffentlicht folgende Informationen in Bezug auf die Wertpapiere mit Nachhaltigkeitsbezug auf der Internetseite

www.dzbank.de:

- Rahmenbedingungen fiir die Wertpapiere mit Nachhaltigkeitsbezug, in denen die Methodik fiir die beabsichtigte Verwendung der Ertrage
beschrieben wird; diese kénnen von Zeit zu Zeit aktualisiert werden,

- Gutachten eines renommierten externen Experten und

- regelmaBige Investorenberichte, mindestens einmal jahrlich.

Die Auswahl des Referenzunternehmens (bzw. der Referenzunternehmen) bei den bonitdtsabhéngigen Schuldverschreibungen mit
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Nachhaltigkeitsbezug erfolgt gemaB den Kriterien des ESG-Verbandekonzepts und des BSW-Nachhaltigkeitskodex anhand einer von der DZ
BANK festgelegten Nachhaltigkeitsstrategie. Fir bonitatsabhangige Schuldverschreibungen macht die DZ BANK die Auswahl des
Referenzunternehmens (bzw. der Referenzunternehmen) davon abhangig, dass die Gesellschaft mindestens ein AA-Nachhaltigkeitsrating von
MSCI ESG Research LLC erhalten hat.

Das ESG-Verbandekonzept setzt die in der MiFID 1I-DVO (Delegierte Verordnung (EU) 2017/565 in der durch die Delegierte Verordnung (EU)
2021/1253 geanderten Fassung) vorgesehenen drei Auspragungen von Produkten, die sich an Kunden mit nachhaltigkeitsbezogenen Zielen
richten kénnen, um. Die Branchenverbande der Banken und Hersteller von Anlageprodukten in Deutschland haben gemeinsam das ESG-
Verbéndekonzept erstmals im Dezember 2021 vereinbart. Im Dezember 2024 wurde das Konzept um Angaben zu nachhaltigkeitsbezogenen
Zielen und Nachhaltigkeitsfaktoren erganzt. Unter Berlicksichtigung der nachfolgenden Anforderungen kann die DZ BANK ihre Wertpapiere
wie folgt kategorisieren:

- Sonstige Produkte:
Keine Angaben/Daten oder als nicht nachhaltig deklariert

- Ausgestaltungen von Produkten, die sich an Kunden mit nachhaltigkeitshezogenen Zielen richten kénnen:

1. Vermeidung wesentlicher negativer Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren (Principal Adverse Impacts - PAI)
Die Emittentin beriicksichtigt nach eigenen Angaben die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren. Die
Emittentin ergreift MaBnahmen, um nachteilige Auswirkungen seiner wirtschaftlichen Tatigkeiten in den Bereichen Umwelt und/
oder Soziales auszuschlieBen oder zu reduzieren.

2. Positiver Beitrag zur Nachhaltigkeit
Das Produkt bietet gemaB Angaben der Emittentin einen positiven Beitrag zur Nachhaltigkeit. Es geht um die Forderung von
Nachhaltigkeit durch Investitionen der Emittentin in den Bereichen Umwelt oder Soziales.

3. Wesentlicher positiver Umweltbeitrag
Das Produkt bietet gemaB Angaben der Emittentin einen wesentlichen positiven Umweltbeitrag. Es geht um die Forderung von
oOkologischen Zielen durch Investitionen der Emittentin im Bereich Umwelt.

Zudem sind Unternehmen bei der Auswahl als Referenzunternehmen ausgeschlossen, die Umséatze aus den nachfolgenden Quellen generieren
bzw. denen die nachfolgenden schweren VerstdBe gegen den UN Global Compact (ohne positive Perspektive) vorzuhalten sind:

- Geachtete Waffen® >0%°,
- Tabakproduktion >5%,
- Kohle >30%?",
- Schwere Verst6Be gegen den UN Global Compact (ohne positive Perspektive),
o Schutz der internationalen Menschenrechte
Keine Mitschuld an Menschenrechtsverletzungen,
Wahrung der Vereinigungsfreiheit und des Rechts auf Kollektivverhandlungen,
Beseitigung von Zwangsarbeit,
Abschaffung der Kinderarbeit,
Beseitigung von Diskriminierung bei Anstellung und Erwerbstatigketit,
Vorsorgeprinzip im Umgang mit Umweltproblemen
Forderung groBeren Umweltbewusstseins
Entwicklung und Verbreitung umweltfreundlicher Technologien
Eintreten gegen alle Arten von Korruption.

o O 0 0O 0 O 0O O O

Die Emittentin kann (zusatzlich zu den oben genannten produktbezogenen Anforderungen) nur dann Produkte begeben, die sich an Kunden
mit nachhaltigkeitsbezogenen Zielen richten kénnen, wenn sie,

- den UN Global Compact berlicksichtigt und bei mindestens einer Ratingagentur den Status eines nachhaltigen Unternehmens hat,

- bei der Auswahl des Referenzunternehmens eine festgelegte Nachhaltigkeitsstrategie verfolgt und

- einen anerkannten nachhaltigkeitsbezogenen Branchenstandard bei der Begebung berticksichtigt.

8 \Waffen nach dem Ubereinkommen (iber das Verbot des Finsatzes, der Lagerung, der Herstellung und der Weitergabe von Antipersonenminen und iiber
deren Vernichtung

(,,Ottawa-Konvention”), dem Ubereinkommen iiber das Verbot von Streumunition (, Oslo-Konvention”) sowie B- und C-Waffen nach den jeweiligen UN-
Konventionen

(UN BWC und UN CWC.

9 Umsatz aus Herstellung und/oder Vertrieb.

10 Umsatz aus Herstellung und/oder Vertrieb.
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Der BSW-Nachhaltigkeitskodex basiert auf der jeweils giiltigen Fassung des ESG-Verbandekonzepts und erganzt dieses fir strukturierte
Wertpapiere. Er fihrt die Produktgruppe der strukturierten Wertpapiere mit Nachhaltigkeitsmerkmalen ein und grenzt diese positiv von
anderen strukturierten Wertpapieren gemal der BSW-Produktklassifizierung ab. Demnach fallen auch die in diesem Basisprospekt
beschriebenen bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen unter den Begriff der strukturierten Wertpapiere. Zudem enthalt der BSW-

Nachhaltigkeitskodex wesentliche Transparenzvorgaben fiir strukturierte Wertpapiere mit Nachhaltigkeitsmerkmalen. Er verpflichtet die

Mitglieder des BSW insbesondere zu Folgendem:

- Ein strukturiertes Wertpapier wird nur dann als strukturiertes Wertpapier mit Nachhaltigkeitsmerkmalen gekennzeichnet, wenn es
nachvollziehbaren Nachhaltigkeitsstandards gentigt.

- Strukturierte Wertpapiere mit Nachhaltigkeitsmerkmalen werden nur als solche gekennzeichnet, wenn deren Emittent selbst oder der
Konzern, dem der Emittent angehort, mindestens fiinf relevante Selbstverpflichtungen in den Bereichen Umwelt, Soziales und
Unternehmensflihrung berlicksichtigt. Zu den essenziellen ESG-Selbstverpflichtungen zahlen der UN Global Compact und entweder die
UN Principles for Responsible Banking oder die UN Principles for Responsible Investment.

- Ein strukturiertes Wertpapier wird nur dann als strukturiertes Wertpapier mit Nachhaltigkeitsmerkmalen gekennzeichnet, wenn das
Wertpapier einen nachhaltigkeitsbezogenen Zielmarkt nach dem ESG-Verbandekonzept hat.

- Bei der Emission strukturierter Wertpapiere mit Nachhaltigkeitsmerkmalen wird ein Fokus auf Anlageprodukte gemédB BSW-
Produktklassifizierung gesetzt. Hebelprodukte (wie z.B. Optionsscheine) erhalten keine nachhaltigkeitshezogene Kennzeichnung. Auch
Anlageprodukte, die von einer Abwartsbewegung des Basiswerts (Reverse-Produkte) profitieren, sind von einer solchen Kennzeichnung
ausgeschlossen.

- Eswerden keine strukturierten Wertpapiere als strukturierte Wertpapiere mit Nachhaltigkeitsmerkmalen gekennzeichnet, wenn sich diese
auf Agrarrohstoffe (sogenannte Soft Commodities) beziehen.

Zusatzlich zu den bereits durch das ESG-Zielmarktkonzept eingefihrten Mindestausschliisse (siehe oben), verpflichtet sich die Emittentin seit
dem 1. Juli 2025 im Sinne eines erweiterten Mindeststandards beziiglich der Referenzunternehmen die in der nachfolgenden Tabelle
angegebenen Mindestausschliisse des BSW zu beriicksichtigen:

Mindestausschliisse Umsatzschwellenwert aus Herstellung und Vertrieb
Atomenergie >=5%

Konventionelle OI- und Gasforderung >=5%
Unkonventionelle Ol- und Gasférderung > 0%

Kohlefdrderung > 0%

Kohleverstromung >=5%

Ristungsgiter einschlieBlich militdrischer Waffen >=5%

Gedchtete und kontroverse Waffen' > 0%

Atomwaffen > 0%

Handfeuerwaffen >=5%
Tabakproduktion'? > 0%

Schwerwiegende VerstoBe des Unternehmens gegen UN Global Compact

Schwerwiegende VerstdBe des Unternehmens gegen OECD Principles of Corporate Governance

Weitere Informationen kénnen dem ESG Produkt- und Transparenzstandard entnommen werden, der auf der Internetseite www.dzbank-
wertpapiere.de/werte veréffentlicht wird.

3. ISDA Bedingungen und ISDA Auktionsverfahren

Die Emissionsbedingungen der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen beruhen auf Standard-Bedingungen fiir kreditereignisabhangige
Finanzinstrumente (,Kreditderivate”), den sog. ISDA Credit Derivatives Definitions, die von der International Swaps and Derivatives
Association, Inc. (,ISDA") fiir ihre Mitglieder im Jahr 2014 verdffentlicht werden (,ISDA-Bedingungen”). ISDA ist eine private
Handelsorganisation, die ihre Mitglieder - sowohl groBe Institutionen weltweit, die mit derivativen, auf bestimmte Basiswerte bezogenen
Finanzprodukten handeln, als auch viele private und staatliche Unternehmen - am Derivatemarkt vertritt und in Absprache mit
Marktteilnehmern die ISDA-Bedingungen entwickelt und veroffentlicht. Die ISDA-Bedingungen sind in englischer Sprache verfasst und
unterliegen englischem Recht oder dem Recht des Staats New York. Die ISDA-Bedingungen sind nicht fiir jedermann auf der ISDA Internetseite
verdffentlicht, sondern kdnnen lediglich kostenpflichtig und in englischer Sprache erworben werden. Die einheitliche Anwendung der ISDA-

" Waffen nach dem Ubereinkommen (iber das Verbot des Einsatzes, der Lagerung, der Herstellung und der Weitergabe von Antipersonenminen und iiber
deren Vernichtung (,Ottawa-Konvention"), dem Ubereinkommen (iber das Verbot von Streumunition (“Oslo-Konvention”) sowie B- und C-Waffen nach
den jeweiligen UN-Konventionen (UN BWC und UN CWC).

12 Umsatz nur aus Herstellung, nicht jedoch Vertrieb.
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Bedingungen wird unterstiitzt durch Verlautbarungen und Protokolle, die zwischen ISDA und den Markteilnehmern vereinbart werden (,,ISDA-
Verlautbarungen”), und/oder durch Entscheidungen eines von ISDA gebildeten und mit Handlern und Kéufern von bonitdtsabhangigen
Finanzinstrumenten, beratenden Unternehmen sowie zentralen Gegenparteien besetzten Komitees (,,Kreditderivate-Entscheidungskomitee ™).
Aufgabe eines Kreditderivate-Entscheidungskomitees ist es, bestimmte Fragen und Sachverhalte im Zusammenhang mit den Standards der
ISDA in Bezug auf kreditabhangige Finanzinstrumenten verbindlich zu entscheiden. Fiir das Kreditderivate Komitee gelten die DC-Regeln der
ISDA, wie sie von der ISDA auf der ISDA Internetseite in der jeweils geltenden Fassung veréffentlicht sind. Unter Anwendung dieser DC Regeln
trifft das Kreditderivate Komitee Entscheidungen im Hinblick auf Kreditereignisse, Rechtsnachfolger und andere Sachverhalte. Nach dem
Eintritt eines Kreditereignisses in Bezug auf ein Referenzunternehmen legt das Kreditderivate-Entscheidungskomitee fest, ob ein
Auktionsverfahren fiir die Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens durchgefihrt wird. Die Entscheidungen des Kreditderivate-
Entscheidungskomitees werden durch einen nicht stimmberechtigten Schriftfiihrer derzeit auf der DC Internetseite veréffentlicht.

4. Einfluss von ISDA-Entscheidungen auf bonitdtsabhangige Schuldverschreibungen

ISDA-Entscheidungen wirken sich auch auf die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen aus, sofern sie innerhalb der in den Endgltigen
Bedingungen spezifizierten Zeitraumen erfolgen und die Emittentin diesen ISDA-Entscheidungen bei der Ausiibung ihrer Rechte gemal den
Endglltigen Bedingungen folgt. Dies gilt beispielsweise fir die Veroffentlichung des Eintritts eines Kreditereignisses in Bezug auf ein
Referenzunternehmen und des Zeitpunkts des Eintritts oder die Durchflihrung eines Auktionsverfahrens in Bezug auf dieses
Referenzunternehmen und die Ermittlung eines Auktions-Endkurses.

Il. Allgemeine Ausfithrungen zu der Funktionsweise aller Varianten der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen

Die bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen beziehen sich auf ein oder mehrere in den Endgiiltigen Bedingungen festgelegte
Referenzunternehmen und beteiligen den Anleihegléubiger an dem Bonitatsrisiko des oder der Referenzunternehmen, indem die Riickzahlung
und/oder die Verzinsung an den Nichteintritt eines Kreditereignisses gekoppelt sind. Der Anleiheglaubiger nimmt hierbei die Position des
Sicherungsgebers und die Emittentin die Position des Sicherungsnehmers der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen ein. Die Begriffe
Sicherungsgeber und Sicherungsnehmer haben in diesem Zusammenhang die Bedeutung, dass der Sicherungsgeber (Anleiheglaubiger) das
Bonitatsrisiko eines Referenzunternehmens Gbernimmt und bei Realisierung dieses Risikos die in den Endgiiltigen Bedingungen vereinbarten
Zahlungsanspriiche gegen den Sicherungsnehmer (Emittentin) verliert. Fir die Ubernahme des Bonitétsrisikos eines Referenzunternehmens
erhalt der Anleiheglaubiger als Kompensation den in den Endgiiltigen Bedingungen festgelegten Zins. Die Bonitdtsabhangigen
Schuldverschreibungen kann man daher als eine Anleihe mit integriertem Kreditderivat und damit als ,, Strukturiertes Produkt” bezeichnen.

1. Kreditabhangigkeit der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen

Zahlungen auf die bonitatsabhéngigen Schuldverschreibungen sind abhdngig von der Bonitat des oder der festgelegten Referenzunternehmen
und damit von dem Nichteintritt eines Kreditereignisses in Bezug auf ein Referenzunternehmen. Die Bonitat eines Referenzunternehmens kann
maBgeblich durch unternehmensspezifische wie auch durch wirtschaftliche und rechtliche Rahmenbedingungen bestimmt werden, so u.a. durch
die nationale wie internationale konjunkturelle Entwicklung, die Branchenzugehdrigkeit und -entwicklung.

Im Fall von ratierlichen bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen tragt jedes Referenzunternehmen entsprechend seiner Gewichtung zu dem
mit den bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen verbundenen Bonitatsrisiko bei. Die Gewichtung der Referenzunternehmen wird in den
Endgiiltigen Bedingungen angegeben.

2. Verzinsung der bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen

Art und Héhe der Verzinsung der bonitatsabhéngigen Schuldverschreibungen werden von der Emittentin in den Endglltigen Bedingungen
festgelegt. Die bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen weisen eine Festsatz-Verzinsung auf. Der anwendbare Festsatz bei der Festsatz-
Verzinsung ist fir die Laufzeit der bonitétsabhangigen Schuldverschreibungen festgeschrieben.

3. Riickzahlung der bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen

Die Riickzahlung der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen erfolgt grundsatzlich am Ende der Laufzeit der Anleihe zum Nennbetrag bzw.
Gesamtnennbetrag, sofern nicht eines der in den Ziffer 4 bis 6 genannten Ereignisse eintritt.

4. Wegfall von Zahlungen bei Eintritt eines Kreditereignisses

Kreditereignisse sind in den Anleihebedingungen definierte Ereignisse, durch die Zahlungsschwierigkeiten eines Referenzunternehmens zum
Ausdruck kommen. Auf Basis der von der International Swaps and Derivatives Association, Inc. (,ISDA") verdffentlichten ,,ISDA Credit
Derivatives Definitions 2014" sind in den Anleihebedingungen abhangig vom entsprechenden Referenzunternehmen Insolvenz, Nichtzahlung,
Schuldenrestrukturierung und Staatliche Intervention als Kreditereignis definiert. Ein Kreditereignis beziiglich eines Referenzunternehmens
liegt auch dann vor, wenn die Umstande, die es ausgeldst haben, nachtraglich behoben werden oder wegfallen. Sofern die Voraussetzungen
fur das Kreditereignis Schuldenrestrukturierung vorliegen, wird die Emittentin in der Regel ein Kreditereignis feststellen. Die Emittentin kann
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jedoch auf die Feststellung des Kreditereignisses Schuldenrestrukturierung verzichten, wenn Vertragspartner der Emittentin flr
Absicherungsgeschafte von einer solchen Feststellung ebenfalls absehen.

Im Fall von bonitdtsabhdngigen Schuldverschreibungen bezogen auf ein Referenzunternehmen flihrt der Eintritt eines Kreditereignisses
wahrend eines von der Emittentin festgelegten Beobachtungszeitraums dazu, dass die Anspriiche der Anleiheglaubiger auf Zinszahlung und
Riickzahlung vollstandig erldschen.

Im Fall von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen bezogen auf mehrere Referenzunternehmen fihrt der Eintritt eines Kreditereignisses
bei einem der Referenzunternehmen wahrend eines von der Emittentin festgelegten Beobachtungszeitraums hingegen dazu, dass die
Verzinsung und Riickzahlung fir den Anteiligen Nennbetrag des Referenzunternehmens, bei dem das Kreditereignis eingetreten ist, entfallt.
Der Anteilige Nennbetrag oder die Anteiligen Nennbetrage desjenigen/derjenigen Referenzunternehmen(s), bei dem/denen kein Kreditereignis
eingetreten ist, wird/werden weiterhin verzinst und am Endfalligkeitstag zurlickgezahlt.

5. Verschiebung von Zahlungen bei Uberpriifung des Vorliegens eines Kreditereignisses

Im Fall von bonitatsabhéngigen Schuldverschreibungen bezogen auf ein Referenzunternehmen kann sich eine Uberpriifung des Vorliegens eines
Kreditereignisses wahrend des Beobachtungszeitraums durch das Kreditderivate-Entscheidungskomitee in Bezug auf ein oder mehrere
Referenzunternehmen auf die Falligkeit der Riickzahlung und ggf. von Zinszahlungen auswirken und zur Verschiebung des Falligkeitszeitpunkts
auf einen Zeitpunkt nach dem Ende der Laufzeit der Anleihe fihren.

Im Fall von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen bezogen auf mehrere Referenzunternehmen kann sich eine Uberpriifung des
Vorliegens eines Kreditereignisses wahrend des Beobachtungszeitraums durch das Kreditderivate-Entscheidungskomitee in Bezug auf ein oder
mehrere Referenzunternehmen auf die Félligkeit der Riickzahlung und ggf. von Zinszahlungen des auf das Referenzunternehmen entfallenden
Anteiligen Nennbetrages, bei dem eine Uberpriifung erfolgt, auswirken und zur Verschiebung des Falligkeitszeitpunkts auf einen Zeitpunkt
nach dem Ende der Laufzeit der Anleihe fihren.

Im Fall einer Zahlungsverschiebung haben die Anleihegldubiger weder einen Anspruch auf die Zahlung an dem Tag, an dem ihr Anspruch
urspriinglich fallig geworden ware, noch auf Verzinsung des entsprechenden ausstehenden Zinsbetrages und ausstehenden (Anteiligen)
Nennbetrages oder auf eine andere Entschadigung wegen der Verschiebung der Zahlung.

6. Kiindigung der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen
a. Vorzeitige Riickzahlung aufgrund einer ordentlichen Kiindigung

Die Endgliltigen Bedingungen kdnnen ein ordentliches Kiindigungsrecht der Emittentin vorsehen. Sofern die Emittentin die bonitatsabhangigen
Schuldverschreibungen ordentlich kiindigt, erfolgt die Riickzahlung vorzeitig am festgelegten Riickzahlungstermin zum Nennbetrag bzw.
Gesamtnennbetrag zuzlglich etwaiger aufgelaufener Zinsen bis einschlieBlich des Tages, der dem Riickzahlungstermin vorausgeht.

b. Vorzeitige Riickzahlung aufgrund einer auBerordentlichen Kiindigung durch die Emittentin
Die Emittentin ist berechtigt, die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen aus wichtigem Grund auBerordentlich zu kiindigen.

Ein wichtiger Grund liegt zum einen vor, wenn es fir die Emittentin aufgrund einer Gesetzesanderung entweder ganz oder teilweise
rechtswidrig geworden ist, die zur Absicherung der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen genutzten Finanzinstrumente abzuschlieBen,
zu halten, zu erwerben oder zu verauBern oder wenn feststeht, dass dies in absehbarer Zukunft wahrend der Laufzeit der bonitdtsabhangigen
Schuldverschreibungen ganz oder teilweise rechtswidrig werden wird. Ein wichtiger Grund liegt zum anderen im Fall eines
Firmenzusammenschlusses von Emittentin und Referenzunternehmen vor. In diesen Féllen zahlt die Emittentin die bonitdtsabhangigen
Schuldverschreibungen zum Nennbetrag bzw. Gesamtnennbetrag zuziglich etwaiger aufgelaufener Zinsen bis einschlieBlich des Tages, der
dem Tag der Riickzahlung vorausgeht, zuriick.

¢. Vorzeitige Riickzahlung aufgrund einer auBerordentlichen Kiindigung durch den Anleihegldubiger
Jeder Anleihegldubiger ist berechtigt, seine bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen aus wichtigem Grund zu kiindigen und deren sofortige
Riickzahlung zum Nennbetrag oder Gesamtnennbetrag zu verlangen. Ein wichtiger Grund liegt u.a. vor, wenn die Emittentin ihre Zahlungen

eingestellt oder ihre Zahlungsunféhigkeit bekannt gegeben oder ein Gericht ein Insolvenzverfahren gegen die Emittentin eréffnet hat.

7. Voraussetzungen fiir den Eintritt eines Kreditereignisses
Die Voraussetzungen flr den Eintritt eines Kreditereignisses sind in den folgenden Fallen erfiillt, wenn innerhalb des Beobachtungszeitraums in

Bezug auf ein Referenzunternehmen ein Kreditereignis eintritt und die Emittentin innerhalb des Beobachtungszeitraums eine
Kreditereignismitteilung in Bezug auf dieses Kreditereignis veroffentlicht.
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8. Voraussetzungen fiir eine Zahlungsverschiebung
Die Voraussetzungen fir eine Zahlungsverschiebung sind erflllt, wenn vor dem Ende des Beobachtungszeitraums in Bezug auf ein
Referenzunternehmen bei dem Kreditderivate-Entscheidungskomitee ein wirksamer Antrag hinsichtlich der Uberpriifung des Vorliegens eines

Kreditereignisses eingegangen ist, dies auf der ISDA Internetseite verdffentlicht wird und die Uberprifung zwei Bankarbeitstage vor dem Ende des
Beobachtungszeitraums noch nicht abgeschlossen ist.

lll. Besonderheiten zu der Funktionsweise der einzelnen Varianten der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen

Die einzelnen Varianten von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen kdnnen in zwei Satzen von Anleihebedingungen begeben werden:

- Option | - Anleihebedingungen fiir bonitatsabhangige Schuldverschreibungen bezogen auf ein Referenzunternehmen

- Option Il - Anleihebedingungen fir bonitatsabhangige Schuldverschreibungen bezogen auf mehrere Referenzunternehmen
1. Option I - bonitdtsabhdngige Schuldverschreibungen bezogen auf ein Referenzunternehmen
a. Zahlung eines Variablen Abwicklungsbetrages
Nach Eintritt eines Kreditereignisses in Bezug auf das Referenzunternehmen wird ein Variabler ISDA-Abwicklungsbetrag gezahlt. Die
Emittentin bestimmt den Variablen ISDA-Abwicklungsbetrag anhand einer ISDA-Auktion. Sollte keine Anwendbare ISDA-Auktion innerhalb
eines bestimmten Zeitraumes stattfinden, wird ein Variabler Bewertungs-Abwicklungsbetrag gezahlt, den die Emittentin auf der Grundlage

von Geldkursquotierungen von Marktteilnehmern bestimmt.

aa. Ermittlung des Variablen ISDA-Abwicklungsbetrages

Der Variable ISDA-Abwicklungsbetrag ist ein Betrag in der Wahrung, auf die die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen lauten, der sich
aus der Multiplikation des Nennbetrages mit dem Endgltigen Preis (ausgedrlickt als Prozentsatz) der Anwendbaren ISDA-Auktion ergibt. Es
wird jedoch kein hoherer Variabler ISDA-Abwicklungsbetrag ausgezahlt als der Nennbetrag einer bonitdtsabhangigen Schuldverschreibung.

Der Endgiltige Preis ist der von der ISDA im Rahmen eines Auktionsverfahrens ermittelte Auktions-Endkurs. Eine ISDA-Auktion wird im
Anschluss an ein Kreditereignis eines Referenzunternehmens von der ISDA zur Bewertung der Verbindlichkeiten des entsprechenden
Referenzunternehmens durchgefiinrt. Die Anwendbare ISDA-Auktion ist diejenige ISDA-Auktion, in der Verbindlichkeiten des
Referenzunternehmens bewertet werden, die Nicht Nachrangig sind und — falls eine Urspriingliche Referenzverbindlichkeit in den Endgiltigen
Bedingungen definiert ist oder die Emittentin nach dem Valutierungstag eine Nachtrdgliche Referenzverbindlichkeit bestimmt hat — von denen
mindestens eine Gleichrangig zur Referenzverbindlichkeit oder die Referenzverbindlichkeit selbst ist. Sofern die Emittentin in den Endgdiltigen
Bedingungen eine Referenzverbindlichkeit festgelegt hat bzw. nach dem Valutierungstag eine Nachtragliche Referenzverbindlichkeit bestimmt
hat, bedeutet Nicht Nachrangig, dass die bewerteten Verbindlichkeiten keine Nachrangigkeit im Verhaltnis zur Referenzverbindlichkeit
aufweisen. Die Referenzverbindlichkeit gilt also als VergleichsmaBstab zu den zu bewertenden Verbindlichkeiten. Sofern die Emittentin keine
Referenzverbindlichkeit festgelegt hat und auch keine Nachtragliche Referenzverbindlichkeit nach dem Valutierungstag bestimmt hat,
bedeutet Nicht Nachrangig, dass die bewerteten Verbindlichkeiten keine Nachrangigkeit zu jeder nicht nachrangigen Verpflichtung des
Referenzunternehmens in Form Aufgenommener Gelder aufweist. Andere Verpflichtungen des Referenzunternehmens gelten also als
VergleichsmaBstab zu den zu bewertenden Verbindlichkeiten.

Anwendbarkeit des Kreditereignisses Staatliche Intervention oder Schuldenrestrukturierung

Falls das Kreditereignis Staatliche Intervention oder Schuldenrestrukturierung eintritt, ist es mdglich, dass die zu bewertenden
Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens in Vermdgenswertpakete umgewandelt werden. Diese Vermdgenswertpakete kénnen
beispielsweise Aktien, Barbetrdge, Wertpapiere, Geblihren, Rechte oder sonstige Vermdgenswerte materieller oder immaterieller Art sein.
Abhéngig vom Referenzunternehmen kann es sein, dass in diesem Fall zur Ermittlung des Variablen ISDA-Abwicklungsbetrages eine ISDA-
Auktion herangezogen wird, in der solche aus Verbindlichkleiten entstandene Vermdgenswertpakete bewertet werden. Bei der Beurteilung,
ob ein bestimmtes Vermdégenswertpaket Nicht Nachrangig und/ oder im Fall einer Urspriinglichen Referenzverbindlichkeit bzw. Nachtraglichen
Referenzverbindlichkeit Gleichrangig zur Referenzverbindlichkeit ist, wird auf den Rang der Verbindlichkeit abgestellt, aus der dieses
Vermégenswertpaket entstanden ist.

Anwendbarkeit des Kreditereignisses Schuldenrestrukturierung

Falls das Kreditereignis Schuldenrestrukturierung eintritt, ist es moglich, dass die ISDA in Bezug auf bestimmte Referenzunternehmen mehrere
ISDA-Auktionen fiir verschiedene Laufzeitbander durchfiihrt. In diesem Fall werden in den einzelnen Auktionsverfahren nur Verbindlichkeiten
des entsprechenden Referenzunternehmens bewertet, deren Falligkeitstermin nicht nach einem bestimmten Zeitpunkt, dem sogenannten
Laufzeitband-Enddatum, liegt. Werden mehrere ISDA-Auktionen fiir Laufzeitbdnder durchgefihrt, deren Laufzeitband-Enddaten nach dem
Endfalligkeitstag der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen liegen, so ist die Anwendbare ISDA-Auktion diejenige fiir das Laufzeitband
mit dem friihesten Laufzeitband-Enddatum. Sofern Vermégenswertpakete herangezogen werden, die aus Verbindlichkeiten entstanden sind,

61



wird fiir die Beurteilung der Laufzeit der Vermdgenswertpakete auf die Laufzeit der Verbindlichkeiten abgestellt, aus denen die
Vermdgenswertpakete entstanden sind.

bb. Ermittlung des Variablen Bewertungs-Abwicklungsbetrages

Sollte innerhalb eines bestimmten Zeitraums nach Eintritt eines Kreditereignisses keine (Anwendbare) ISDA-Auktion stattfinden, wird anstelle
des Variablen ISDA-Abwicklungsbetrages ein von der Emittentin ermittelter Variabler Bewertungs-Abwicklungsbetrag gezahlt. Der Variable
Bewertungs-Abwicklungsbetrag ist ein Betrag in der Wahrung, auf die die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen lauten, der sich aus
der Multiplikation des Nennbetrages mit dem Bewertungspreis (ausgedriickt als Prozentsatz) ergibt. Es wird jedoch kein héherer Bewertungs-
Abwicklungsbetrag ausgezahlt als der Nennbetrag einer bonitatsabhangigen Schuldverschreibung.

Im Gegensatz zu dem anhand einer ISDA-Auktion zu ermittelnden Variablen ISDA-Abwicklungsbetrag berechnet sich der Variable Bewertungs-
Abwicklungsbetrag auf der Grundlage von Lieferbaren Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens. Lieferbare Verbindlichkeit bezeichnet
jede gegenwartige oder zukinftige Verpflichtung, die von dem Referenzunternehmen eingegangen oder garantiert wurde und eine Reihe
weiterer, in den Endgiiltigen Bedingungen festgelegter Ausstattungsmerkmale aufweist. Diese Ausstattungsmerkmale kdnnen sich unter
anderem auf die Wahrung, den Status, die Laufzeit oder die Ubertragbarkeit beziehen.

Zum Zwecke der Ermittlung des Variablen Bewertungs-Abwicklungsbetrages wird die Emittentin von Marktteilnehmern verbindliche
Geldkursquotierungen einholen. Die Geldkursquotierungen werden in Prozent ausgedriickt und fiir diejenige Lieferbare Verbindlichkeit
eingeholt, die nach billigem Ermessen der Emittentin den niedrigsten Wert (cheapest to deliver) aufweist. Gibt eine ausreichende Anzahl von
Marktteilnehmern verbindliche Geldkursquotierungen gegeniiber der Emittentin ab, so entspricht der Bewertungspreis der hochsten
Geldkursquotierung. Andernfalls wiederholt die Emittentin den vorstehend beschriebenen Prozess. Gibt auch nach mehreren Bankarbeitstagen
keine ausreichende Anzahl von Marktteilnehmern, sondern nur ein Marktteilnehmer eine Geldkursquotierung ab, entspricht der
Bewertungspreis dem Wert dieser Geldkursquotierung. Gibt kein Marktteilnehmer eine verbindliche Geldkursquotierung ab, so entspricht der
Bewertungspreis einem in den Endgiiltigen Bedingungen festgelegten Wert.

Anwendbarkeit des Kreditereignisses Staatliche Intervention

Falls das Kreditereignis Staatliche Intervention oder Schuldenrestrukturierung eintritt, ist es moglich, dass die zu bewertende Lieferbare
Verbindlichkeit des Referenzunternehmens in Vermdgenswertpakete umgewandelt wird. Abhangig vom Referenzunternehmen kann es sein,
dass in diesem Fall die Ermittlung des Bewertungspreises auf der Grundlage der Bewertung des betreffenden Vermdgenswertpakets erfolgt.
Dieses Vermdgenswertpaket wird so behandelt, als hatte es dieselben Ausstattungsmerkmale wie die Lieferbare Verbindlichkeit, aus der es
entstanden ist. Sofern das Vermdgenswertpaket mit Null angesetzt wird, entspricht der Bewertungspreis einem in den Endgiiltigen
Bedingungen festgelegten Wert.

Anwendbarkeit des Kreditereignisses Schuldenrestrukturierung

Falls das Kreditereignis Schuldenrestrukturierung eintritt ist es moglich, dass die Emittentin Geldkursquotierungen fir eine Lieferbare
Verbindlichkeit einholt, deren Falligkeitstag nicht spater als 2 %2 Jahre nach dem Endflligkeitstag der bonitétsabhangigen Schuldverschreibung
liegt. Sollte eine solche Lieferbare Verbindlichkeit nicht existieren, wird die Emittentin Geldkursquotierungen fiir die Lieferbare Verbindlichkeit
einholen, die nach billigem Ermessen den niedrigsten Wert (cheapest to deliver) aufweist.

b. Verzinsung beim Eintritt eines Kreditereignisses

Tritt nach den Feststellungen der Emittentin wahrend des Beobachtungszeitraums in Bezug auf das Referenzunternehmen ein Kreditereignis
ein und veroffentlicht die Emittentin eine Kreditereignis-Mitteilung, so werden Zinsen auf die bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen weder
fir die Zinsperiode, in der ein Kreditereignis eingetreten ist, noch fiir die gegebenenfalls nachfolgenden Zinsperioden gezahlt. Die
Anleiheglaubiger haben keinen Anspruch auf Zinszahlungen nach der Veréffentlichung einer Kreditereignis-Mitteilung. Dieser Anspruch lebt
auch nicht dadurch wieder auf, dass die Umstande, die ein Kreditereignis ausgel6st haben, nachtraglich behoben werden oder wegfallen

¢. Rechtsnachfolge bei dem Referenzunternehmen

Bei Vorliegen einer Rechtsnachfolge (wie z. B. einer Ab- oder Aufspaltung) bei dem Referenzunternehmen besteht die Mdglichkeit, dass das
Referenzunternehmen durch mindestens zwei Rechtsnachfolger ersetzt wird. Ab dem Zeitpunkt des rechtmaBigen In-Kraft-Tretens eines
Ereignisses, an dem ein oder mehrere Schuldner einige oder alle der in den Endgiltigen Bedingungen beschriebenen Verbindlichkeiten des
Referenzunternehmens ibernehmen, werden diese Rechtsnachfolger des Referenzunternehmens und der Nennbetrag der bonitatsabhangigen
Schuldverschreibungen teilt sich in Anteilige Nennbetrage auf die Rechtsnachfolger auf. Der hierbei auf jeden Rechtsnachfolger entfallende
Anteilige Nennbetrag entspricht dem Nennbetrag der bonitdtsabhdngigen Schuldverschreibungen geteilt durch die Anzahl der
Rechtsnachfolger. Wird ein Rechtsnachfolger durch mehrere weitere Rechtsnachfolger ersetzt, teilt sich der Anteilige Nennbetrag des ersetzten
Rechtsnachfolgers erneut in weitere Anteilige Nennbetrdge auf die Rechtsnachfolger auf. Der hierbei auf jeden weiteren Rechtsnachfolger
entfallende Anteilige Nennbetrag entspricht dem Anteiligen Nennbetrag des ersetzten Rechtsnachfolgers geteilt durch die Anzahl der weiteren
Rechtsnachfolger.
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Der Eintritt eines Kreditereignisses in Bezug auf eines der Rechtsnachfolger fihrt dazu, dass lediglich der Anspruch auf Verzinsung und
Riickzahlung des auf diesen Rechtsnachfolger entfallenden Anteiligen Nennbetrages erlischt. Der Anteilige Nennbetrag oder die Anteiligen
Nennbetrage desjenigen/derjenigen Rechtsnachfolger(s), bei dem/denen kein Kreditereignis eingetreten ist, wird/werden weiterhin verzinst
und am Endfalligkeitstag zurlickgezahlt.

2. Option Il - bonitatsabhangige Schuldverschreibungen bezogen auf mehrere Referenzunternehmen

a. Zahlung eines Anteiligen Variablen Abwicklungsbetrages

Nach Eintritt eines Kreditereignisses wird fiir den auf das Referenzunternehmen, bei dem ein Kreditereignis eingetreten ist, entfallenden
Anteiligen Nennbetrag ein Anteiliger Variabler ISDA-Abwicklungsbetrag gezahlt. Die Emittentin bestimmt den Anteiligen Variablen ISDA-
Abwicklungsbetrag anhand einer ISDA-Auktion. Sollte keine Anwendbare ISDA-Auktion fir das Referenzunternehmen, bei dem ein
Kreditereignis eingetreten ist, innerhalb eines bestimmten Zeitraumes stattfinden, wird fiir den auf das entsprechende Referenzunternehmen
entfallenden Anteiligen Nennbetrag ein Anteiliger Variabler Bewertungs-Abwicklungsbetrag gezahlt, den die Emittentin auf der Grundlage
von Geldkursquotierungen von Marktteilnehmern bestimmt.

aa. Ermittlung des Anteiligen Variablen ISDA-Abwicklungsbetrages

Der Anteilige Variable ISDA-Abwicklungsbetrag ist ein Betrag in der Wahrung, auf die die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen lauten,
der sich aus der Multiplikation des fiir den auf das entsprechende Referenzunternehmen entfallenden Anteiligen Nennbetrages mit dem
Endgiltigen Preis (ausgedriickt als Prozentsatz) der Anwendbaren ISDA-Auktion fiir das Referenzunternehmen, bei dem ein Kreditereignis
eingetreten ist, ergibt. Es wird jedoch kein héherer Anteiliger Variabler ISDA-Abwicklungsbetrag ausgezahlt als der entsprechende Anteilige
Nennbetrag.

Der Endgiiltige Preis ist der von der ISDA im Rahmen eines Auktionsverfahrens ermittelte Auktions-Endkurs. Eine ISDA-Auktion wird im
Anschluss an ein Kreditereignis eines der Referenzunternehmen von der ISDA zur Bewertung der Verbindlichkeiten des entsprechenden
Referenzunternehmens, bei dem ein Kreditereignis eingetreten ist, durchgefiihrt. Die Anwendbare ISDA-Auktion ist diejenige ISDA-Auktion,
in der Verbindlichkeiten dieses Referenzunternehmens bewertet werden, die Nicht Nachrangig sind und — falls eine Urspriingliche
Referenzverbindlichkeit in den Endgiiltigen Bedingungen definiert ist oder die Emittentin nach dem Valutierungstag eine Nachtragliche
Referenzverbindlichkeit bestimmt hat — von denen mindestens eine Gleichrangig zur Referenzverbindlichkeit des von dem Kreditereignis
betroffenen Referenzunternehmens oder die Referenzverbindlichkeit selbst ist. Sofern die Emittentin in den Endgiiltigen Bedingungen eine
Referenzverbindlichkeit in Bezug auf das entsprechende Referenzunternehmen festgelegt hat bzw. nach dem Valutierungstag eine
Nachtrdgliche Referenzverbindlichkeit bestimmt hat, bedeutet Nicht Nachrangig, dass die bewerteten Verbindlichkeiten keine Nachrangigkeit
im  Verhéltnis zur Referenzverbindlichkeit des von dem Kreditereignis betroffenen Referenzunternehmens —aufweisen. Die
Referenzverbindlichkeit gilt also als VergleichsmaBstab zu anderen Verbindlichkeiten. Sofern die Emittentin keine Referenzverbindlichkeit
festgelegt hat und auch keine Nachtragliche Referenzverbindlichkeit nach dem Valutierungstag bestimmt hat, bedeutet Nicht Nachrangig,
dass die bewerteten Verbindlichkeiten des von dem Kreditereignis betroffenen Referenzunternehmens keine Nachrangigkeit zu bestimmten
Verpflichtungen eines Referenzunternehmens aufweisen dirfen.

Anwendbarkeit des Kreditereignisses Staatliche Intervention

Falls das Kreditereignis Staatliche Intervention oder Schuldenrestrukturierung eintritt, ist es mdglich, dass die zu bewertenden
Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens, bei dem ein Kreditereignis vorliegt, in Vermdgenswertpakete umgewandelt werden. Diese
Vermdgenswertpakete kénnen beispielsweise Aktien, Barbetrdage, Wertpapiere, Geblihren, Rechte oder sonstige Vermdgenswerte materieller
oder immaterieller Art sein. Abhangig vom Referenzunternehmen kann es sein, dass in diesem Fall zur Ermittlung des Variablen ISDA-
Abwicklungsbetrages eine ISDA-Auktion des von dem Kreditereignis betroffenen Referenzunternehmens herangezogen wird, in der solche aus
Verbindlichkeiten entstandene Vermdgenswertpakete bewertet werden. Bei der Beurteilung, ob ein bestimmtes Vermégenswertpaket Nicht
Nachrangig und/ oder im Fall einer Urspriinglichen Referenzverbindlichkeit bzw. Nachtrdglichen Referenzverbindlichkeit Gleichrangig zur
Referenzverbindlichkeit des von dem Kreditereignis betroffenen Referenzunternehmens ist, wird auf den Rang der Verbindlichkeit abgestellt,
aus der dieses Vermdgenswertpaket entstanden ist.

Anwendbarkeit des Kreditereignisses Schuldenrestrukturierung

Falls das Kreditereignis Schuldenrestrukturierung eintritt, ist es méglich, dass die ISDA in Bezug auf bestimmte Referenzunternehmen mehrere
ISDA-Auktionen fiir verschiedene Laufzeitbander durchfiihrt. In diesem Fall werden in den einzelnen Auktionsverfahren nur Verbindlichkeiten
des entsprechenden Referenzunternehmens bewertet, deren Falligkeitstermin nicht nach einem bestimmten Zeitpunkt, dem sogenannten
Laufzeitband-Enddatum, liegt. Werden mehrere ISDA-Auktionen fir Laufzeitbander durchgefihrt, deren Laufzeitband-Enddaten nach dem
Endfalligkeitstag der bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen liegen, so ist die Anwendbare ISDA-Auktion diejenige fiir das Laufzeitband
mit dem friihesten Laufzeitband-Enddatum. Sofern Vermégenswertpakete herangezogen werden, die aus Verbindlichkeiten entstanden sind,
wird fiir die Beurteilung der Laufzeit der Vermdgenswertpakete auf die Laufzeit der Verbindlichkeiten abgestellt, aus denen die
Vermdgenswertpakete entstanden sind.

63



bb. Ermittlung des Anteiligen Variablen Bewertungs-Abwicklungsbetrages

Sollte innerhalb eines bestimmten Zeitraums nach Eintritt eines Kreditereignisses keine Anwendbare ISDA-Auktion stattfinden, wird anstelle
des Anteiligen Variablen ISDA-Abwicklungsbetrages ein von der Emittentin ermittelter Anteiliger Variabler Bewertungs-Abwicklungsbetrag
gezahlt. Der Anteilige Variable Bewertungs-Abwicklungsbetrag ist ein Betrag in der Wahrung, auf die die bonitdtsabhdngigen
Schuldverschreibungen lauten, der sich aus Multiplikation des Anteiligen Nennbetrages mit dem Bewertungspreis (ausgedriickt als
Prozentsatz) ergibt. Es wird jedoch kein hoherer Anteiliger Bewertungs-Abwicklungsbetrag ausgezahlt als der Anteilige Nennbetrag des
Referenzunternehmens, bei dem das Kreditereignis eingetreten ist.

Im Gegensatz zu dem anhand einer ISDA-Auktion zu ermittelnden Anteiligen Variablen ISDA-Abwicklungsbetrag berechnet sich der Anteilige
Variable Bewertungs-Abwicklungsbetrag auf der Grundlage von Lieferbaren Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens, bei dem ein
Kreditereignis eingetreten ist. Lieferbare Verbindlichkeit bezeichnet jede gegenwartige oder zukiinftige Verpflichtung, die von einem
Referenzunternehmen eingegangen oder garantiert wurde und eine Reihe weiterer Ausstattungsmerkmale aufweist. Diese
Ausstattungsmerkmale kénnen sich unter anderem auf die Wahrung, den Status, die Laufzeit oder die Ubertragbarkeit beziehen.

Zum Zwecke der Ermittlung des Anteiligen Variablen Bewertungs-Abwicklungsbetrages wird die Emittentin von Marktteilnehmern verbindliche
Geldkursquotierungen einholen. Die Geldkursquotierungen werden in Prozent ausgedriickt und fiir diejenige Lieferbare Verbindlichkeit des
entsprechenden Referenzunternehmens eingeholt, die nach billigem Ermessen der Emittentin den niedrigsten Wert (cheapest to deliver)
aufweist. Gibt eine ausreichende Anzahl von Marktteilnehmern verbindliche Geldkursquotierungen gegeniber der Emittentin ab, so entspricht
der Bewertungspreis der hochsten Geldkursquotierung. Andernfalls wiederholt die Emittentin den vorstehend beschriebenen Prozess. Gibt
auch nach mehreren Bankarbeitstagen keine ausreichende Anzahl von Marktteilnehmern, sondern nur ein Marktteilnehmer eine
Geldkursquotierung ab, entspricht der Bewertungspreis dem Wert dieser Geldkursquotierung. Gibt kein Marktteilnehmer eine verbindliche
Geldkursquotierung ab, so entspricht der Bewertungspreis einem in den Endg(iltigen Bedingungen festgelegten Wert.

Anwendbarkeit des Kreditereignisses Staatliche Intervention

Falls das Kreditereignis Staatliche Intervention oder Schuldenrestrukturierung eintritt, ist es moglich, dass die zu bewertende Lieferbare
Verbindlichkeit eines Referenzunternehmens in Vermégenswertpakete umgewandelt wird. Abhdngig vom Referenzunternehmen kann es sein,
dass in diesem Fall die Ermittlung des Bewertungspreises auf der Grundlage der Bewertung des betreffenden Vermdgenswertpakets erfolgt.
Dieses Vermdgenswertpaket wird so behandelt, als hatte es dieselben Ausstattungsmerkmale wie die Lieferbare Verbindlichkeit, aus der es
entstanden ist. Sofern das Vermdgenswertpaket mit Null angesetzt wird, entspricht der Bewertungspreis einem in den Endgiiltigen
Bedingungen festgelegten Wert.

b. Verzinsung beim Eintritt eines Kreditereignisses

Tritt nach den Feststellungen der Emittentin wahrend des Beobachtungszeitraums in Bezug auf ein Referenzunternehmen ein Kreditereignis
ein und verdffentlicht die Emittentin eine Kreditereignis-Mitteilung, so werden in Bezug auf dieses Referenzunternehmen Zinsen auf den
Anteiligen Nennbetrag weder fiir die Zinsperiode, in der ein Kreditereignis eingetreten ist, noch fiir die gegebenenfalls nachfolgenden
Zinsperioden gezahlt. Die Anleiheglaubiger haben keinen Anspruch auf Verzinsung des entsprechenden Anteiligen Nennbetrages nach der
Veroffentlichung einer Kreditereignis-Mitteilung. Dieser Anspruch lebt auch nicht dadurch wieder auf, dass die Umsténde, die ein Kreditereignis
ausgeldst haben, nachtrdglich behoben werden oder wegfallen.

C. Rechtsnachfolge bei einem der Referenzunternehmen

Bei Vorliegen einer Rechtsnachfolge (wie z. B. einer Ab- oder Aufspaltung) bei einem der Referenzunternehmen besteht die Mdglichkeit, dass
das entsprechende Referenzunternehmen durch mindestens zwei Rechtsnachfolger ersetzt wird. Ab dem Zeitpunkt des rechtméBigen In-Kraft-
Tretens eines Ereignisses, an dem ein oder mehrere Schuldner einige oder alle der in den Endglltigen Bedingungen beschriebenen
Verbindlichkeiten eines Referenzunternehmens (ibernehmen, werden diese Rechtsnachfolger des Referenzunternehmens und der Anteilige
Nennbetrag des ersetzten Referenzunternehmens teilt sich in weitere Anteilige Nennbetrage auf die Rechtsnachfolger auf. Der hierbei auf
jeden Rechtsnachfolger entfallende weitere Anteilige Nennbetrag entspricht dem Anteiligen Nennbetrag des ersetzten Referenzunternehmens
geteilt durch die Anzahl der Rechtsnachfolger. Wird ein Rechtsnachfolger durch mehrere weitere Rechtsnachfolger ersetzt, teilt sich der
Anteilige Nennbetrag des ersetzten Rechtsnachfolgers erneut in weitere Anteilige Nennbetrage auf die Rechtsnachfolger auf.

Der Eintritt eines Kreditereignisses in Bezug auf einen der Rechtsnachfolger flihrt dazu, dass lediglich der Anspruch auf Verzinsung und
Riickzahlung des auf diesen Rechtsnachfolger entfallenden Anteiligen Nennbetrages erlischt. Der Anteilige Nennbetrag oder die Anteiligen
Nennbetrage desjenigen/derjenigen Rechtsnachfolger, bei dem/denen kein Kreditereignis eingetreten ist, wird/werden weiterhin verzinst und
am Endfalligkeitstag zurlickgezahlt.
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Begebungsverfahren

I. Allgemein

Unter diesem Basisprospekt kann ausschlieBlich die Emittentin bonitdtsabhangige Schuldverschreibungen dauernd oder wiederholt ausgeben.
Die Emittentin ist alleiniger Platzeur unter diesem Basisprospekt. Die bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen werden ausschlieBlich auf
nicht-syndizierter Basis in Form eines 6ffentlichen Angebotes oder eines nicht-offentlichen Angebotes begeben.

Die bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen werden fortlaufend als Tranchen (jeweils eine , Tranche”) begeben. Jede Tranche besteht
aus in jeder Hinsicht identischen bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen. Eine oder mehrere Tranchen kénnen eine einheitliche Serie von
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen (eine , Serie”) bilden, die ihrerseits durch eine oder mehrere Tranchen aufgestockt werden kann.
Die Austattungsmerkmale der Tranchen einer Serie sind bis auf den Valutierungstag, den Zinslaufbeginn, den Ausgabepreis und/oder das
Datum fUr die erste Zinszahlung in jeder Hinsicht identisch. Die Ausstattung fir jede Tranche wird in den jeweiligen Endgliltigen Bedingungen
angegeben.

Die Emittentin legt die auf eine bestimmte Tranche von bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen anwendbaren Bedingungen
(,Bedingungen”) fest. Die Bedingungen jeder Tranche ergeben sich aus den an spaterer Stelle dieses Basisprospekts genannten Sétzen von
Anleihebedingungen der bonitatsabhéngigen Schuldverschreibungen, die durch die Endgiiltigen Bedingungen und die darin enthaltenen
Angaben vervollstandigt werden.

Il. Zur Auswahl stehende Satze von Anleihebedingungen

Es findet jeweils ein gesonderter Satz von Anleihebedingungen Anwendung fiir jede einzelne Variante von bonitatsabhangigen
Schuldverschreibungen (Optionen | und Il). Die Endgliltigen Bedingungen erlauben es der Emittentin, zwischen den folgenden Optionen zu
wahlen:

- Option | - Anleihebedingungen fiir bonitatsabhangige Schuldverschreibungen bezogen auf ein Referenzunternehmen
- Option Il - Anleihebedingungen fir bonitdtsabhangige Schuldverschreibungen bezogen auf mehrere Referenzunternehmen

lll. Dokumentation der Bedingungen

Die Emittentin kann die Bedingungen einer konkreten Emission von bonitétsabhangigen Schuldverschreibungen auf eine der zwei folgenden
Arten dokumentieren:

- Die Endgiltigen Bedingungen werden von der Emittentin vervollstandigt. In den Endgiiltigen Bedingungen wird die Emittentin
festlegen, welche der Option | oder Option Il (einschlieBlich der in den Optionen enthaltenen weiteren Optionen) fiir die konkrete
Emission von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen Anwendung findet. Hierbei werden die relevanten Angaben des gewahlten
Satzes von Anleihebedingungen (wie im Basisprospekt dargestellt) in den Endgultigen Bedingungen wiederholt und dabei samtliche
Platzhalter vervollstandigt. AusschlieBlich die wiederholten und vervollstandigten Angaben des gewahlten Satzes von
Anleihebedingungen stellen die Bedingungen dar und werden der entsprechenden Globalurkunde beigefiigt, welche die Tranche
von bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen verkérpern. Diese Form der Dokumentation wird in der Regel verwendet, wenn die
betreffenden bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen ganz oder teilweise offentlich angeboten werden bzw. die
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen ganz oder teilweise an nicht-qualifizierte Anleger vertrieben werden.

- Die Emittentin wird in den Endgdiltigen Bedingungen festlegen, welche der Option | oder Option Il (einschlieBlich der in den Optionen
enthaltenen weiteren Optionen) fiir die konkrete Emission von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen Anwendung findet.
Hierbei wird in den Endgiiltigen Bedingungen lediglich auf die relevanten Angaben des gewahlten Satzes von Anleihebedingungen,
der ausschlieBlich im Basisprospekt dargestellt ist, verwiesen. Die Endgiltigen Bedingungen werden festlegen, dass die Angaben in
den Endglltigen Bedingungen zusammen mit dem gewahlten Satz von Anleihebedingungen die Bedingungen der Tranche von
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen darstellen. Der jeweiligen Globalurkunde, die die entsprechende Tranche von
bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen verkdrpert, werden die Endgiiltigen Bedingungen und der gewahlte Satz von
Anleihebedingungen (wie im Basisprospekt dargestellt) beigefigt.

IV. Festlegung von Optionen und Vervollstandigung von Platzhaltern
In den Endgiiltigen Bedingungen wird die Emittentin festlegen, welche der Option | oder Option Il (einschlieBlich der in den Optionen
enthaltenen weiteren Optionen) fir die konkrete Emission von bonitdtsabhéngigen Schuldverschreibungen Anwendung findet. Jeder der Satze

von Anleihebedingungen der Option | oder Option Il enthalt zudem weitere Optionen sowie Platzhalter. Optionen sind in dem jeweiligen Satz
von Anleihebedingungen (wie im Basisprospekt dargestellt) dadurch gekennzeichnet, dass entweder (a) die jeweilige optionale Bestimmung
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in Tabellenform mit Instruktionen und Erklarungen dargestellt ist oder (b) die jeweilige optionale Bestimmung von eckigen Klammern innerhalb
des Satzes der Anleihebedingungen umschlossen ist. Platzhalter sind dadurch gekennzeichnet, dass sie von eckigen Klammern umschlossen
sind. In den Endgiltigen Bedingungen werden die weiteren Optionen sowie Platzhalter wie folgt festgelegt bzw. vervollstandigt:

Festlequng von Optionen:

Die Emittentin wird festlegen, welche Optionen fiir die konkrete Emission anwendbar sind, indem sie entweder die relevanten Bestimmungen
in den Endg(ltigen Bedingungen wiederholt oder in den Endgliltigen Bedingungen auf die relevanten Passagen des gewdhlten Satzes von
Anleihebedingungen, der im Basisprospekt dargestellt ist, verweist. Wenn die Endglltigen Bedingungen nicht auf eine alternative oder
wahlbare Bestimmung der Anleihebedingungen Bezug nehmen oder eine solche alternative oder wahlbare Bestimmung darin nicht wiederholt
wird, gilt diese Bestimmung als in den Bedingungen nicht enthalten.

Vervollstindigung von Platzhaltern

Die Endg(iltigen Bedingungen werden Angaben enthalten, die die Platzhalter des gewahlten Satzes von Anleihebedingungen vervollstandigen.
Falls die Bestimmungen der Endgiltigen Bedingungen zusammen mit dem gewahlten Satz von Anleihebedingungen die Bedingungen der
Tranche von bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen darstellen, so gelten die in den Endgiltigen Bedingungen enthaltenen Angaben, als

ob die Platzhalter in dem gewahlten Satz von Anleihebedingungen durch diese Angaben ausgefillt worden wéren.

Samtliche Anweisungen und Erlduterungen in dem gewahlten Satz von Anleihebedingungen sowie samtliche FuBnoten und Anmerkungen in
den jeweiligen Endgiiltigen Bedingungen gelten als in den Bedingungen nicht enthalten.
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Anleihebedingungen

Einfiihrung

Die Anleihebedingungen fiir die bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen (die ,Anleihebedingungen”) sind nachfolgend fiir zwei
Optionen aufgefihrt:

Option | umfasst den Satz der Anleihebedingungen, der auf Tranchen von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen bezogen auf ein
Referenzunternehmen Anwendung findet.

Option Il umfasst den Satz der Anleihebedingungen, der auf Tranchen von bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen bezogen auf mehrere
Referenzunternehmen Anwendung findet.

Der Satz von Anleihebedingungen fiir jede dieser Optionen enthalt weitere Optionen, die entsprechend gekennzeichnet sind, indem entweder
(a) die jeweilige optionale Bestimmung in Tabellenform mit Instruktionen und Erklarungen dargestellt ist oder (b) die jeweilige optionale
Bestimmung von eckigen Klammern innerhalb des Satzes der Anleihebedingungen umschlossen ist.

In den Endgiiltigen Bedingungen wird die Emittentin festlegen, welche der Option | oder Option Il (einschlieBlich der in diesen Optionen
enthaltenen weiteren Optionen) fiir die einzelne Emission von bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen Anwendung findet, indem entweder
die betreffenden Bestimmungen wiederholt werden oder auf die betreffenden Optionen verwiesen wird.

Soweit die Emittentin zum Zeitpunkt der Billigung des Basisprospektes keine Kenntnis von bestimmten Angaben hinsichtlich einer konkreten
Emission von bonitatsabhéngigen Schuldverschreibungen hatte, enthalt dieser Basisprospekt Platzhalter in eckigen Klammern. Diese Angaben
werden im Rahmen einer konkreten Emission in den Endgiiltigen Bedingungen vervollstandigt.

Falls im Rahmen einer konkreten Emission die Endgiltigen Bedingungen auf weitere Optionen verweisen, die im Satz der Anleihebedingungen
der Option | oder Option Il enthalten sind, diese in den Endgliltigen Bedingungen also nicht wiederholt werden, gilt Folgendes:

[Die Bestimmungen dieser Anleihebedingungen gelten fiir diese bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen so, wie sie durch die Angaben
der beigeflgten endgiiltigen Bedingungen (die ,Endgiiltigen Bedingungen”) vervollstandigt werden. Die Platzhalter in den auf die
bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen anwendbaren Bestimmungen dieser Anleihebedingungen gelten als durch die in den Endgiltigen
Bedingungen enthaltenen Angaben ausgefillt, als ob die Platzhalter in den betreffenden Bestimmungen durch diese Angaben ausgefiillt
wadren; samtliche auf die bonitatsabhdngigen Schuldverschreibungen nicht anwendbaren Bestimmungen dieser Anleihebedingungen
(einschlieBlich der umrahmten Tabellen, Instruktionen, Erklarungen und der Texte in eckigen Klammern) gelten als aus diesen
Anleihebedingungen gestrichen, so dass die Bestimmungen der Endgiiltigen Bedingungen Geltung erhalten.]
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Option | - Anleihebedingungen fiir Bonitatsabhangige
Schuldverschreibungen bezogen auf ein Referenzunternehmen

§1
Form / Nennbetrag / Referenzunternehmen

(1) Die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland (die
,Emittentin”) begibt DZ BANK Bonitatsabhangige Schuldverschreibungen (wie nachstehend definiert) mit der Bezeichnung
[ ®]in der Wahrung [Euro][®] im Gesamtnennbetrag von [EUR][ ® ] mit Zinsausfall und Variablem ISDA-Abwicklungsbetrag
(wie in § 7 definiert) oder Variablem Bewertungs-Abwicklungsbetrag (wie in § 8 definiert) ohne Kapitalgarantie in Bezug auf das
Referenzunternehmen [¢] oder einen oder mehrere Rechtsnachfolger (wie in Absatz (5) definiert) dieses Unternehmens (das
.Referenzunternehmen”) (die ,Anleihe” oder die , Bonitdtsabhangigen Schuldverschreibungen”).

(2) Die Anleihe, der die Kennnummern [ © ] zugeteilt sind, ist eingeteilt in untereinander gleichberechtigte, auf den Inhaber
lautende Bonitétsabhdngige Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je [EUR][ ® ] (,Nennbetrag”).

Option 1: (3) Die Bonitatsabhdngigen Schuldverschreibungen sind in einer Global-Inhaber-
Global-Inhaber- Schuldverschreibung ohne Zinsscheine verbrieft, die bei dem Verwahrer [ ®] (der
Schuldverschreibung .Verwahrer”) oder seinem bzw. seinen Rechtsnachfolger(n) hinterlegt ist. Das Recht

der Inhaber von Bonitétsabhéngigen Schuldverschreibungen (die ,Anleiheglaubiger”)
auf Lieferung von Einzelurkunden ist wahrend der gesamten Laufzeit ausgeschlossen.
Den Anleihegldubigern stehen Miteigentumsanteile an der Global-Inhaber-
Schuldverschreibung zu, die in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen und Regeln
des Verwahrers Ubertragen werden kénnen. Die Global-Inhaber-Schuldverschreibung
tragt die Unterschriften von zwei zeichnungsberechtigten Vertretern der Emittentin oder
von den im Auftrag der Emittentin handelnden Vertretern des Verwahrers.

[Eine Ersetzung der Global-Inhaber-Schuldverschreibung durch ein inhaltsgleiches, in
Sammeleintragung  eingetragenes elektronisches Wertpapier in  Form eines
Zentralregisterwertpapiers (,Zentralregisterwertpapier”) gemaB des Gesetzes liber
elektronische Wertpapiere (,eWpG") ist jederzeit ohne Zustimmung der Gldubiger
entsprechend § 6 Absatz (3) eWpG maglich. Das Zentralregisterwertpapier wird in
diesem Fall in ein elektronisches Wertpapierregister in Form eines zentralen Registers
(,zentrales Register”) der [¢] (,Registerfiihrende Stelle” oder ,Verwahrer”)
eingetragen und weisen diese[n] darin als Inhaber gemaf § 3 Absatz (1) eWpG aus. Die
Registerfiihrende Stelle verwaltet dann die Bonitatsabhangigen Schuldverschreibungen
gemdB  § 9 Absatz (2) eWpG  treuhdnderisch  fir die jeweils berechtigten
Anleihegldubiger, ohne selbst Berechtigter nach § 3 Absatz (2) eWpG zu sein. Das
Recht der Anleihegldubiger auf eine Einzeleintragung im zentralen Register wird
wahrend der gesamten Laufzeit ausgeschlossen. Den Anleihegldubigern stehen
Miteigentumsanteile an dem Zentralregisterwertpapier in diesem Fall zu. Eine solche
Ersetzung wird gemal § 13 verdffentlicht. Im Hinblick auf samtliche Anpassungs- und
Anderungsrechte  der  Emittentin  einschlieBlich ~ der  Begebung  weiterer
Bonitétsabhangiger Schuldverschreibungen nach MaBgabe dieser Anleihebedingungen,
gilt die Emittentin als gegenlber der Registerfiihrenden Stelle im Sinne der
§§ 5 Absatz (2) Nr. 3, 14 Absatz (1) Nr. 2 lit. ceWpG ermédchtigt, Weisungen zu
erteilen, um erforderliche Anderungen der niedergelegten Anleihebedingungen sowie
etwaiger Registerangaben im zentralen Register zu veranlassen.] []

Option 2: (3) Die Bonitatsabhdngigen Schuldverschreibungen sind als elektronisches Wertpapier
Zentralregisterwertpapier in Form eines Zentralregisterwertpapiers (,Zentralregisterwertpapier”) verbrieft

und in Sammeleintragung in das elektronische Wertpapierregister in Form eines
zentralen Registers (,zentrales Register”) der [e] (,Registerfiihrende Stelle”
oder ,Verwahrer”) eingetragen und weisen diese[n] darin als Inhaber gemaB
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§ 3 Absatz (1) des Gesetzes Uber elektronische Wertpapiere ("eWpG") aus. Die
Registerfiihrende Stelle verwaltet die Bonitdtsabhdngigen Schuldverschreibungen
gemaB § 9 Absatz (2) eWpG treuhdnderisch fir die jeweils berechtigten
Anleihegldubiger (,Glaubiger”), ohne selbst Berechtigter nach § 3 Absatz (2) eWpG
zu sein. Das Recht der Glaubiger auf eine Einzeleintragung im zentralen Register ist
wahrend der gesamten Laufzeit ausgeschlossen. Den Anleihegldubigern stehen
Miteigentumsanteile an dem Zentralregisterwertpapier zu.] [Eine Ersetzung des
elektronischen ~ Wertpapiers  durch  eine  inhaltsgleiche  Global-Inhaber-
Schuldverschreibung ohne Zinsschein (, Globalurkunde®) durch die Emittentin ist
jederzeit  ohne  Zustimmung der  Anleihegldubiger  entsprechend
§ 6 Absatz (2) Nr. 2 eWpG maglich. Die Globalurkunde wird in diesem Fall bei [der
Clearstream Europe AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn (,Clearstream
Europe AG"),] [¢] oder seinem bzw. seinen Rechtsnachfolger(n) hinterlegt. Eine
solche Ersetzung wird gemaB § 13 verdffentlicht.] Im Hinblick auf sémtliche
Anpassungs- und Anderungsrechte der Emittentin einschlieBlich der Begebung
weiterer  Bonitatsabhangiger ~ Schuldverschreibungen nach  MaBgabe  dieser
Anleihebedingungen, gilt die Emittentin als gegenlber der Registerfiihrenden Stelle
im Sinne der §§ 5 Absatz (2) Nr. 3, 14 Absatz (1) Nr. 2 lit. c eWpG ermachtigt,
Weisungen zu erteilen, um erforderliche Anderungen der niedergelegten
Anleihebedingungen sowie etwaiger Registerangaben im zentralen Register zu
veranlassen. [®]

(4) (a) Wird das Referenzunternehmen durch mehrere Rechtsnachfolger ersetzt (die , Ersetzung”), so teilt sich der Nennbetrag
einer Bonitdtsabhdngigen Schuldverschreibung in anteilige Nennbetrdge auf die Rechtsnachfolger auf. Der hierbei auf jeden
Rechtsnachfolger entfallende anteilige Nennbetrag entspricht dem Nennbetrag einer Bonitétsabhédngigen Schuldverschreibung
geteilt durch die Anzahl der Rechtsnachfolger (der , Anteilige Nennbetrag”). In diesem Fall ergibt die Summe der Anteiligen
Nennbetrdge den Nennbetrag einer Bonitétsabhangigen Schuldverschreibung.

(b) Wird ein Rechtsnachfolger durch mehrere weitere Rechtsnachfolger ersetzt, so teilt sich der Anteilige Nennbetrag des
ersetzten Rechtsnachfolgers in weitere Anteilige Nennbetrdge auf die weiteren Rechtsnachfolger auf. Der hierbei auf jeden
weiteren Rechtsnachfolger entfallende weitere Anteilige Nennbetrag entspricht dem urspriinglichen Anteiligen Nennbetrag
des ersetzten Rechtsnachfolgers geteilt durch die Anzahl der weiteren Rechtsnachfolger. Die einzelnen weiteren Anteiligen
Nennbetrage ersetzen den urspriinglichen Anteiligen Nennbetrag des ersetzten Rechtsnachfolgers.

(c) Die Emittentin wird die Ersetzung des Referenzunternehmens durch einen oder mehrere Rechtsnachfolger gemal3 § 13
bekanntmachen.

(5) Definitionen
.Rechtsnachfolger” (,Successor”)

(a) ist der oder sind die von dem zustandigen Kreditderivate-Entscheidungskomitee (wie nachstehend definiert) bestimmte(n)
Rechtsnachfolger des Referenzunternehmens oder

(b) st der oder sind die, falls die Emittentin von einem entsprechenden Rechtsnachfolgetag (wie nachstehend definiert)
Kenntnis erlangt und das zustandige Kreditderivate-Entscheidungskomitee keinen — Rechtsnachfolger flir  das
Referenzunternehmen bestimmt hat, von der Emittentin wie folgt bestimmten Rechtsnachfolger des Referenzunternehmens:

(i) Ubernimmt (wie nachstehend definiert) ein Schuldner entweder direkt oder in Form einer Relevanten Garantie
(wie nachstehend definiert) 75% oder mehr der Relevanten Verbindlichkeiten (wie nachstehend definiert) des
Referenzunternehmens, so wird dieser Schuldner der alleinige Rechtsnachfolger.

(ii) Ubernimmt nur ein einzelner Schuldner entweder direkt oder in Form einer Relevanten Garantie mehr als 25%

(jedoch weniger als 75%) der Relevanten Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens und verbleiben
hochstens 25% der Relevanten Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens bei dem Referenzunternehmen,
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so wird der Schuldner, der mehr als 25% der Relevanten Verbindlichkeiten (bernimmt, der alleinige
Rechtsnachfolger.

(iii) Ubernehmen mehrere Schuldner entweder direkt oder in Form einer Relevanten Garantie mehr als 25% der
Relevanten Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens und verbleiben héochstens 25% der Relevanten
Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens bei dem Referenzunternehmen, so wird jeder Schuldner, der
mehr als 25% der Relevanten Verbindlichkeiten ibernimmt, jeweils ein Rechtsnachfolger.

(iv) Ubernimmt ein oder ibernehmen mehrere Schuldner jeweils direkt oder in Form einer Relevanten Garantie
mehr als 25% der Relevanten Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens und verbleiben mehr als 25% der
Relevanten Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens bei dem Referenzunternehmen, so wird ein jeder
solcher Schuldner und das Referenzunternehmen jeweils ein Rechtsnachfolger.

(v) Ubernimmt ein oder (ibernehmen mehrere Schuldner entweder direkt oder in Form einer Relevanten Garantie
einen Teil der Relevanten Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens, (bernimmt jedoch kein Schuldner
mehr als 25% der Relevanten Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens und besteht das
Referenzunternehmen weiter, so gibt es keinen Rechtsnachfolger, und das Referenzunternehmen andert sich
infolge einer solchen Ubernahme nicht.

(vi) Ubernimmt ein oder dbernehmen mehrere Schuldner entweder direkt oder in Form einer Relevanten Garantie
einen Teil der Relevanten Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens, (bernimmt jedoch kein Schuldner
mehr als 25% der Relevanten Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens und besteht das
Referenzunternehmen nicht langer, so wird der Schuldner, der den groBten prozentualen Anteil an den
Relevanten Verbindlichkeiten (bernimmt (oder, falls auf mindestens zwei Schuldner der gleiche prozentuale
Anteil an den Relevanten Verbindlichkeiten entfallt, ein jeder solcher Schuldner) ein Rechtsnachfolger.

Die Bestimmung des oder der Rechtsnachfolger des Referenzunternehmens durch die Emittentin nach diesem Absatz (b) (i)
bis (vi) erfolgt auf Basis Geeigneter Informationen (wie nachstehend definiert) und zwar mit Wirkung ab einem solchen
Rechtsnachfolgetag.

Bei Vorliegen eines Stufenplans (wie nachstehend definiert) wird die Emittentin bei der Berechnung der prozentualen Anteile
zur Feststellung, ob ein Schuldner ein Rechtsnachfolger nach diesem Absatz (b) (i) bis (vi) ist, alle unter einem solchen
Stufenplan vorgesehenen betreffenden Ubernahmen insgesamt in der Weise beriicksichtigen, als wenn diese Teil einer
einzelnen Ubernahme wéren.

Ein Schuldner kann nur dann Rechtsnachfolger werden, wenn unmittelbar vor dem Rechtsnachfolgetag mindestens eine
Relevante Verbindlichkeit des Referenzunternehmens ausstehend war und ein solcher Schuldner ganz oder teilweise
mindestens eine Relevante Verbindlichkeit des Referenzunternehmens (bernimmt.

Im Falle eines Tauschangebots (d.h. des Angebots eines anderen Schuldners an die Glaubiger des Referenzunternehmens,
Relevante Verbindlichkeiten gegen Schuldverschreibungen oder Darlehen des anderen Schuldners zu tauschen) erfolgt die
nach diesem Absatz (b) erforderliche Feststellung auf Grundlage des ausstehenden Kapitalbetrags der umgetauschten
Relevanten Verbindlichkeiten und nicht auf der Grundlage des ausstehenden Kapitalbetrags der Tauschschuldverschreibungen
oder —darlehen (wie nachstehend definiert).

Ubernehmen zwei oder mehr Schuldner (jeder ein , Gemeinsamer Potenzieller Rechtsnachfolger”) gemeinsam direkt
oder als Geber einer Relevanten Garantie eine Relevante Verbindlichkeit (die ,Gemeinsame Relevante Verbindlichkeit"),
so gilt Folgendes:

(a) Fiir den Fall, dass die Gemeinsame Relevante Verbindlichkeit eine direkte Verpflichtung des Referenzunternehmens
war, soll diese so behandelt werden, als ware sie von demjenigen Gemeinsamen Potenziellen Rechtsnachfolger
(ibernommen worden, welcher sie als direkter Schuldner dbernommen hat. Sofern zwei oder mehr Gemeinsame
Potenzielle Rechtsnachfolger diese als direkte Schuldner dbernommen haben, wird sie so behandelt, als ware sie
von ihnen zu gleichen Teilen (bernommen worden.

(b) Fir den Fall, dass die Gemeinsame Relevante Verbindlichkeit eine Relevante Garantie war, soll diese so behandelt
werden, als ware sie von dem Gemeinsamen Potenziellen Rechtsnachfolger iibernommen worden, welcher sie als
Geber einer Garantie bernommen hat. Sofern zwei oder mehr Gemeinsame Potenzielle Rechtsnachfolger diese als
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Geber einer Garantie Gbernommen haben, wird sie so behandelt, als wére sie von ihnen zu gleichen Teilen
(bernommen worden. Falls es einen solchen Garantiegeber nicht gibt, soll die Gemeinsame Relevante
Verbindlichkeit so behandelt werden, als ware sie von den Gemeinsamen Potenziellen Rechtsnachfolgern zu gleichen
Teilen dbernommen worden.

Die gemdB den vorstehenden Absétzen ermittelten Anteile des oder der Gemeinsamen Potenziellen Rechtsnachfolger(s)
werden zur Bestimmung des oder der Rechtsnachfolger(s) durch die Emittentin nach Absatz (b) (i) bis (vi) verwendet.

,Geeignete Informationen” (,Eligible Information”) bezeichnet Informationen, die 6ffentlich verfiighar sind
oder 6ffentlich zur Verfligung gestellt werden kénnen, ohne gegen etwaige gesetzliche Vorschriften oder vertragliche
oder sonstige Vereinbarungen bezliglich der Vertraulichkeit der Informationen zu verstoBen.

.Kreditderivate-Entscheidungskomitee” (,Credit Derivatives Determinations Committee”) bezeichnet
jedes entsprechend der DC Regeln der ISDA eingerichtete Komitee.

Aufgabe eines solchen Kreditderivate-Entscheidungskomitees ist es, bestimmte Fragen und Sachverhalte im
Zusammenhang mit den Standards der /SDA in Bezug auf kreditabhdngige Finanzinstrumente verbindlich zu
entscheiden. Unter Anwendung der DC Regeln der ISDA trifft ein Kreditderivate-Entscheidungskomitee Entscheidungen
im Hinblick auf Kreditereignisse (wie in § 6 definiert), Rechtsnachfolger und andere Sachverhalte. Nach dem Eintritt
eines Kreditereignisses in Bezug auf ein Referenzunternehmen legt das Kreditderivate-Entscheidungskomitee ferner
fest, ob ein Auktionsverfahren fiir die Lieferbaren Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens durchgefiihrt wird.

Ein  Kreditderivate-Entscheidungskomitee  besteht aus Handlern und Kaufern von  kreditabhéngigen
Finanzinstrumenten, beratenden Unternehmen sowie zentralen Gegenparteien.

Die Entscheidungen des Kreditderivate-Entscheidungskomitees werden durch den nicht stimmberechtigten
Schriftfihrer (,DC Schriftfiihrer”) (,DC Secretary”) auf der DC Internetseite veréffentlicht.

Die Zusammensetzung der Kreditderivate-Entscheidungskomitees, dessen Zustandigkeiten und das Zustandekommen
von Entscheidungen der Kreditderivate-Entscheidungskomitees unterliegen den DC Regeln der ISDA.

.DC Internetseite” bezeichnet die Internetseite des jeweils aktuellen DC Schriftfiihrers, die dieser jeweils
aktuell verwendet, um seine Veroffentlichungs- und Benachrichtigungspflichten gemaB den DC Regeln der
ISDA zu erfillen; sofern die DC Internetseite aus irgendeinem Grund nicht verfligbar ist, kann der DC
Schriftfiihrer eine andere vergleichbare Medienquelle als Ersatz fiir die Veréffentlichung von Informationen
verwenden, die der DC Schriftfihrer gemaB den DC Regeln der ISDA verdffentlichen muss.

Im Oktober 2018 hat die /SDA verlautbart, dass DC Administration Services, Inc. als DC Schriftfiihrer
ernannt wurde und die von der DC Administration Services, Inc. betriebene Internetseite
www.cdsdeterminationscommittees.org die DC Internetseite ist.

.DC Regeln der ISDA" (,DC Rules”) bezeichnen die Regeln fiir Kreditderivate-Entscheidungskomitees,
wie sie von der ISDA auf der ISDA Internetseite in der jeweils geltenden Fassung veréffentlicht sind und
nach diesen Regeln gedndert werden kdnnen.

.ISDA Internetseite” bezeichnet www.isda.org oder eine Ersatz-Internetseite der /SDA. Im Oktober
2018 wurde die DC Internetseite als Ersatz-Internetseite flir www.isda.org bestimmt.

.ISDA" bezeichnet die International Swaps and Derivatives Association, Inc. oder eine entsprechende
Nachfolgeorganisation.

.Rechtsnachfolgetag” (,Succession Date”) bezeichnet den Tag, an dem ein Ereignis rechtswirksam wird, durch
das ein oder mehrere Schuldner einige oder alle Relevante(n) Verbindlichkeiten des Referenzunternehmens
{bernimmt bzw. ibernehmen. Hierbei gilt fiir den Fall, dass zu einem solchen Zeitpunkt ein Stufenplan vorliegt,
derjenige Tag als Rechtsnachfolgetag, an dem die nach einem solchen Stufenplan vorgesehene letzte Ubernahme
rechtswirksam wird oder, falls ein solcher Tag friiher liegt, (i) der Tag, an dem eine Feststellung nach Absatz (b) der
vorstehenden Definition Rechtsnachfolger nicht durch etwaige weitere nach einem solchen Stufenplan vorgesehene
Rechtsnachfolgen beeinflusst wiirde, oder (ii) der Tag des Eintritts eines Kreditereignisses in Bezug auf das
Referenzunternehmen oder einen Schuldner, der ein Rechtsnachfolger sein wiirde.
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.Relevante Garantie” (,Relevant Guarantee”) bezeichnet

Option 1:
Alle Qualifizierten

Garantien sind anwendbar

jede Qualifizierte Garantie.

Option 2:
Qualifizierte Garantien

Verbundener Unternehmen
sind anwendbar

eine Qualifizierte Garantie Verbundener Unternehmen.

.Qualifizierte Garantie Verbundener Unternehmen” (, Qualifying
Affiliate Guarantee”) bezeichnet eine von dem Referenzunternehmen
gewahrte Qualifizierte Garantie im Hinblick auf eine Zugrundeliegende
Verpflichtung (wie nachstehend definiert) eines Nachgeordneten
Verbundenen Unternehmens des Referenzunternehmens.

.Nachgeordnetes Verbundenes Unternehmen”
(,Downstream Affiliate") bezeichnet ein Unternehmen, dessen
ausstehende Stimmrechtsanteile zum Zeitpunkt der Ausstellung
der Qualifizierten Garantie direkt oder indirekt zu mehr als 50%
von dem Referenzunternehmen gehalten werden.

.Stimmrechtsanteile” (,Voting Shares”) bezeichnet die
Anteile oder sonstigen Beteiligungen, die Stimmrechte zur
Ernennung des Vorstands oder eines vergleichbaren Organs
eines Unternehmens verleihen.

.Qualifizierte Garantie” (, Qualifying Guarantee") bezeichnet eine durch ein Schriftstiick, ein Gesetz
oder eine Verordnung nachweisbare Garantie, wonach das Referenzunternehmen unwiderruflich verpflichtet
ist, alle Kapital- und Zinsbetrage zu zahlen (ausgenommen jener Betrage, die infolge einer Festen Obergrenze
nicht gedeckt sind), die unter einer Zugrundeliegenden Verpflichtung [(wie nachstehend definiert)] fallig sind.
Als Qualifizierte Garantie gilt nur eine Zahlungsgarantie, nicht aber eine Ausfallbtirgschaft (oder jeweils eine
unter dem relevanten Recht gleichwertige rechtliche Vereinbarung).

Unter den Begriff Qualifizierte Garantie fallen jedoch keine Garantien,

(a) die als Versicherungen fir Forderungen (financial guarantee insurance policy) oder Bankavale (surety
bonds, letter of credit) (oder eine vergleichbare rechtliche Vereinbarung) strukturiert sind, oder

(b) nach deren Bedingungen die Kapitalzahlungsverpflichtungen des Referenzunternehmens infolge des
Eintritts oder Nichteintritts eines Ereignisses oder Umstandes getilgt, verringert, abgetreten oder auf
sonstige Weise geandert werden konnen, auBer

(i) durch Zahlung;

(i) im Wege einer Zuldssigen Ubertragung (wie nachstehend definiert);

(iii) kraft Gesetz; [oder]

(iv) aufgrund der Giiltigkeit einer Festen Obergrenze [.][; oder]

Falls das
Staatliche

Regelung:

anwendbar ist, gilt folgende

Kreditereignis | (v)aufgrund von Bestimmungen, die auf eine Staatliche
Intervention Intervention (wie in § 6 definiert) abzielen.

Fir den Fall, dass die Garantie oder Zugrundeliegende Verpflichtung Bestimmungen (ber die
Tilgung, Verringerung, Ubertragung oder sonstige Anderung der Kapitalzahlungsverpflichtungen
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des Referenzunternehmens enthalt und nach den Bedingungen der Garantie oder der
Zugrundeliegenden  Verpflichtung, diese Bestimmungen zum Zeitpunkt der betreffenden
Feststellung aufgrund des Eintritts eines bestimmten Ereignisses nicht langer gliltig oder ausgesetzt
sind, so gilt unabhdngig von den Bedingungen, dass diese Ungiltigkeit oder Aussetzung der
Bestimmungen dauerhaft ist. Mit dem Eintritt eines Ereignisses im vorstehenden Sinne ist der Eintritt
(A) einer Nichtzahlung im Hinblick auf die Garantie oder Zugrundeliegende Verpflichtung, oder (B)
eines Ereignisses, wie es in der Definition /Insofvenz (wie in § 6 definiert) beschrieben wird, im
Hinblick auf das Referenzunternehmen oder den Schuldner der Zugrundeliegenden Verpflichtung
gemeint.

Damit eine Garantie eine Qualifizierte Garantie begriindet,

(a)

(b)

muss der aus einer solchen Garantie resultierende Anspruch zusammen mit der Lieferung der
Zugrundeliegenden Verpflichtung (ibertragbar sein; und

miissen, falls eine Garantie eine Feste Obergrenze enthalt, alle Forderungen im Hinblick auf Betrage,
die einer solchen Festen Obergrenze unterliegen, zusammen mit der Lieferung einer solchen
Garantie Ubertragbar sein.

,Feste Obergrenze” (,Fixed Cap”) bezeichnet hinsichtlich einer Garantie eine festgelegte
numerische Obergrenze der Haftung des Referenzunternehmens im Hinblick auf einige oder alle unter
der Zugrundeliegenden Verpflichtung falligen Zahlungen. Als Feste Obergrenze sind Obergrenzen
ausgeschlossen, die durch Bezugnahme auf eine Formel mit einer oder mehreren Variablen festgelegt
werden, (wobei zu diesem Zwecke der ausstehende Kapitalbetrag oder andere zahlbare Betrage der
Zugrundeliegenden Verpflichtung nicht als Variable angesehen werden).

Option 1: .Garantie” (,Guarantee”) bezeichnet eine
Keine Urspriingliche Relevante Garantie oder - sofern eine Nachtrédgliche
Referenzverbindlichkeit Referenzverbindlichkeit (wie in § 7 definiert) bestimmt
vorhanden wurde - eine Garantie, bei der es sich um die

Referenzverbindlichkeit (wie in § 7 definiert) handelt.

Option 2: .Garantie” (,Guarantee”) bezeichnet eine
Urspriingliche Relevante Garantie oder eine Garantie, bei der es sich
Referenzverbindlichkeit um die Referenzverbindlichkeit (wie in § 7 definiert)
vorhanden handelt.

.Schuldner der Zugrundeliegenden Verpflichtung” (,Underlying Obligor”) bezeichnet in
Bezug auf eine Zugrundeliegende Verpflichtung (a) den Emittenten im Fall einer
Schuldverschreibung, (b) den Darlehensnehmer im Fall eines Darlehens oder (c) den Hauptschuldner
im Falle einer anderen Zugrundeliegenden Verpflichtung.

+Zugrundeliegende Verpflichtung” (,Underlying Obligation”) bezeichnet in Bezug auf eine
Garantie die Verpflichtung, auf die sich die Garantie bezieht.

,Zulassige Ubertragung” (,Permitted Transfer”) bezeichnet in Bezug auf eine Qualifizierte
Garantie die Ubertragung einer solchen Qualifizierten Garantie auf einen einzelnen
Ubertragungsempfénger und dessen Annahme der Ubertragung (einschlieBlich im Wege der
Annullierung der alten und Ausfertigung einer neuen Garantie) zu denselben oder zu den im
Wesentlichen selben Bedingungen, bei der ebenfalls eine Ubertragung aller (oder im wesentlichen
aller) Vermdgenswerte des Referenzunternehmens auf denselben einzelnen Ubertragungsempfanger
erfolgt.

.Relevante Verbindlichkeiten” (,Relevant Obligations”) bezeichnen die unmittelbar vor dem
Rechtsnachfolgetag (oder, bei Vorliegen eines Stufenplans, unmittelbar vor dem Tag, an dem die erste Ubernahme
rechtwirksam wird) ausstehenden Schuldverschreibungen und Darlehen des Referenzunternehmens. Dies gilt mit der
MaBgabe, dass
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(@) etwaige zwischen dem Referenzunternehmen und einem seiner Verbundenen Unternehmen ausstehende
oder von dem Referenzunternehmen gehaltene Schuldverschreibungen und Darlehen ausgeschlossen sind;
und

(b)  die Emittentin bei Vorliegen eines Stufenplans angemessene Anpassungen vornimmt, die bei der Ermittiung
eines Rechtsnachfolgers beriicksichtigen, ob ab dem Tag, an dem die erste Rechtsnachfolge rechtswirksam
wird, bis zum Rechtsnachfolgetag, Schuldverschreibungen und Darlehen des Referenzunternehmens
ausgegeben werden, entstehen, zurlickgezahlt, zurlickgekauft oder gekiindigt werden [.][; und]

falls das Kreditereignis Staatliche | (c) diese  Schuldverschreibungen und  Darlehen  Vorrangige
Intervention  anwendbar ist, gilt | Verbindlichkeiten (wie nachstehend definiert) sind.
folgende Regelung:

,Darlehen” (,Loan") bezeichnet jede Verpflichtung der Kategorie Aufgenommene Gelder, die als
Darlehen (ber eine feste Laufzeit, als ein revolvierendes Darlehen oder als ein vergleichbares Darlehen
dokumentiert ist; nicht umf