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Berenber ¢ wurde 1590 gegriindet und gehort heute mit den
Geschaftsbereichen Investment Bank, Wealth and Asset Management
und Corporate Banking zu den fithrenden europaischen Privatbanken.
Das Bankhaus mit Sitz in Hamburg wird von personlich haftenden
Gesellschaftern gefiihrt und hat eine starke Prasenz in den Finanzzentren

Frankfurt, London und New York.
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Entwicklung ausgewdhlter Kennziffern

Jahresiiberschuss
Provisionsiiberschuss
Bilanzsumme
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Forderungen an Kunden/Kredite

Verbindlichkeiten
gegeniiber Kunden/Einlagen

Eigenkapitalrendite
(vor Steuern)

Aufwands-Ertrags-Relation
Verwaltetes Vermogen

Mitarbeiter?

9 Berenberg-Gruppe

in Mio. Euro

in Mio. Euro

in Mio. Euro

in Mio. Euro

in Mio
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in %
in %

in Mrd

. Euro

. Euro

. Euro

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
40 104 161 90 23 61 108 170 55 55
244 321 254 343 279 356 416 573 360 289
4.514 4.738 4.716 4.741 4.693 5.059 4.654 6.376 7.725 6.664
219 234 265 296 293 288 296 341 342 343
750 1.013 934 929 1.097 1.175 1.048 1.075 1.321 1.124
3.199 3.570 3.721 3.736 3.924 4.263 3.835 5.480 6.925 5.914
28,8 67,3 958 43,0 9,8 28,5 52,0 82,7 28,7 29,3
857 72,2 63,9 72,7 889 799 709 658 79,0 80,7
32,9 357 363 37,0 36,7 40,7 41,3 44,8 38,5 37,7
1.159 1.236 1.407 1.474 1.640 1.474 1.573 1.708 1.579 1.536
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Die personlich haftenden Gesellschafter (v.L.): Christian Kiihn, Hendrik Riehmer und David Mortlock

Liebe Kundinnen und Kunden,
sehr geehrte Geschdftspartner,

die Kriege in der Ukraine und im Nahen Osten haben 2023 zu Verunsicherungen
an den Mirkten gefiihrt. Die Bekimpfung der ungewohnlich hohen Inflation stand
im Fokus der Notenbanken, die Leitzinsen wurden in mehreren Schritten erhoht
und haben zu einem Ende der Nullzinsphase gefiithrt. Daraus resultierten ein vor-
sichtiges Agieren der Marktteilnehmer und ein schwierigeres Finanzierungsumfeld
fur Transaktionen an den Finanz- und Kapitalmarkten.

Berenberg ist es dennoch gelungen, einen Jahrestiberschuss von 55,4 Mio. Euro
zu erzielen. Damit liegen wir auf dem Niveau des Vorjahres, haben operativ
betrachtet jedoch besser abgeschnitten, da 2023 keine Sondereffekte anfielen.

Mit einer Eigenkapitalrendite von 29,3 % liegen wir erneut deutlich tiber dem
Branchendurchschnitt von rund § %. Das zeigt, dass unser diversifiziertes, auf
den Kunden ausgerichtetes Geschiftsmodell mit den Bereichen Investment Bank,
Wealth and Asset Management sowie Corporate Banking in den verschiedenen
Marktsituationen zuverlissig funktioniert und dauerhaft gute Renditen liefert.
Zudem hat sich unser schnelles Handeln bewihrt, als der Ubergang fiir uns relevan-
ter Mirkte in eine ruhigere Phase absehbar war. Konsequentes Kostenmanagement

sowie vorsichtiges Agieren zihlen dauerhaft zu unserer Unternehmenspolitik.




Die Investment Bank konnte ihre starke Position auf dem europiischen Markt
weiter festigen. Berenberg wirkte an 35 Transaktionen mit, durch die 4,5 Mrd. Euro
fur Unternehmen beschafft wurden. Unsere marktfihrende Stellung in der DACH-
Region konnten wir ausbauen. Auch der kundengetriebene Aktienhandel blieb mit
einem Handelsvolumen von 131 Mrd. Euro auf einem hohen Niveau.

Unser Wealth and Asset Management agierte ebenfalls in schwierigen Markten.
Unsere Kunden sind von unserem langfristigen Ansatz tiberzeugt, sodass unsere
Asset-Basis weitgehend stabil geblieben ist und wir unseren Wachstumskurs fortset-
zen konnen. Auch bei der Beratung komplexer Vermogen sehen wir weiterhin einen
groflen Bedarf und wollen unsere Qualititsfihrer-Positionierung im deutschen
Markt ausbauen.

Erneut ein auflerordentlich erfolgreiches Jahr hatte unser Corporate Banking.
Das gestiegene Zinsniveau sorgte 2023 erstmals wieder daftr, aus dem Passiv-
geschift signifikante Ertrige zu generieren. Treiber war insbesondere das operative
Schifffahrtsgeschift mit hohen US-Dollar-Einlagen. Im Vordergrund steht aber
das durch wachsende Kreditfonds geprigte Geschiftsmodell. 2023 wurden hier
tiber 1 Mrd. Euro an Krediten bei Unternehmenskiufen, der Finanzierung von
Wind- und Solarparks, digitaler Infrastruktur sowie Schiffs- und Immobilien-
finanzierungen ausgezahlt. Dieses Geschiftsfeld sorgt fr einen hohen Beitrag zur
Energiewende und zieht das Interesse weiterer Kundengruppen auf sich.

Wir werden auch kunftig als verantwortungsvoller und verlisslicher Partner
an Threr Seite stehen. Fiir Thr Vertrauen bedanken wir uns und freuen uns auf die

weitere Zusammenarbeit mit Thnen!

VIt (die_

Hendrik Riehmer David Mortlock Christian Kithn
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Daniel Reinhardt

DAS JAHR 2023

Januar

Bei den FUNDAWARDS 2023 landet der Berenberg Euro-
pean Micro Cap auf dem ersten Platz. Platz 3 geht an den
Berenberg EM Bonds R. Die FUNDAWARDS werden von
den Redaktionen von €URO, €URO AM SONNTAG und
BORSE-ONLINE zum Stichtag 31.12.2022 fiir die besten
Fonds in Deutschland fiir das Jahr 2023 vergeben.

Wie gewohnt lautet Berenberg auch 2023 mit einer Reihe
von Jahresauftaktveranstaltungen ein, die wieder gut
besucht sind. Mehr als 550 Kunden nutzen an unseren
verschiedenen Standorten die Gelegenheit, sich zu infor-

mieren und mit uns auszutauschen.

Februar

Trotz des schwierigen Marktumfeldes kann Berenberg
ein erfreuliches operatives Ergebnis vorlegen und schliefit
das Geschiftsjahr 2022 mit einem Jahresiiberschuss von
55,1 Mio. Euro ab.

Mdirz

Die Berenberg Bank Stiftung zeichnet das »Trio E.T.A.«
in der Hamburger Elbphilharmonie mit ihrem Kultur-
preis aus. Der Preis ist mit 12.000 Euro dotiert und wird
jahrlich an Nachwuchskiinstler vergeben, die in Hamburg
studieren oder arbeiten. Stipendien erhielten das Vokal-
Ensemble »Vocoder«, der Gitarrist Milad Darvish Ghane

sowie die Kiinstlerin Marie Pietsch.

Bei der dreitigigen Berenberg UK Corporate Confe-
rence in Watford nordwestlich von London treffen 163
Kunden auf 225 Reprisentanten von 102 Unternehmen.
Insgesamt werden 600 Sitzungen und Gespriche gefiihrt

und fiinf Impulsvortrige gehalten.

April

Anfang April veréffentlicht Berenberg die 150. Folge des
wochentlichen Podcasts »Schmiedings Blick«. Zum Jah-
resende sind es 185 Folgen. Getragen vom unverminder-
ten Zuspruch unserer Kunden setzen wir die Ausstrah-

lung auch 2024 fort.

Berenberg startet einen neuen Anleihe-Laufzeitfonds mit
Anlagehorizont bis Mitte 2028. Der Berenberg Euro Tar-
get 2028 verkniipft das Auszahlungsprofil einer Anleihe
mit den Diversifikationsvorteilen eines Investmentfonds.

Im Bild: Felix Stern, Portfoliomanager.

Der Immobilienspezialfonds Berenberg Real Estate
Berlin erwirbt die rund 4.500 Quadratmeter grofie Biiro-
immobilie »Moabit Office« in Berlin-Mitte. Der Fonds
verfiigt iiber ein Volumen von circa 350 Mio. Euro, das

uberwiegend in die Nutzungsart Biiro investiert ist.

Berenberg
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Maz

Die ENERPARC AG erhilt aus den von Berenberg ver-
walteten Berenberg Green Energy Debt Funds eine Uni-
tranchen-Finanzierung fiir die Bau- und Betriebsphase
von sechs Solarprojekten in Deutschland mit einer

Gesamtkapazitit von 69 MWp.

Bei der Berenberg European Conference in Manhattan
treffen an zwei Tagen 307 Investoren auf 191 Reprisen-

tanten von fast 100 Unternehmen.

Juni

Laura Janssens iibernimmt die Leitung des Zentralbe-
reichs Investment Bank von Berenberg. Dazu gehoren
die Bereiche European Markets, European Investment
Banking und European Equities, alle mit Hauptsitz in

London.

Die 2. Berenberg UK Discovery Conference bringt an
zwei Tagen wieder 40 Investoren und Unternehmen
unterschiedlichster Branchen in Coworth Park in Ascot

zusammen.

DAS JAHR 2023

Der Berenberg Green Energy Debt Fund IV fiir erneu-
erbare Energien erreicht sein zweites Closing und bin-
det acht neue Investoren in den Fonds ein. Der Fonds

finanziert Erneuerbare-Energien-Projekte in EU- und

OECD-Lindern.

Die 8. Berenberg Pan-European Discovery Conference
findet dieses Jahr in Faro, Portugal, statt. An unserer
Location mit atemraubendem Blick auf algarvische Klip-
pen kommen 47 Unternehmensvertreter und 32 Investo-

ren in 259 Treffen zusammen.

Berenberg ist bei der jahrlichen J.P. Morgan Corporate
Challenge an drei Standorten dabei. Fiir unser Team in
London geht es rund um den Battersea Park. In New
York liuft ein Team von Berenberg Capital Markets rund
um den Central Park. Dies ist das grofite Firmenlauf-
event der Welt. Die Laufstrecke des Frankfurter Teams
(im Bild) fihrt durch die Innenstadt der Mainmetropole.
Alle Teams laufen eine Distanz von 5,6 Kilometern (3,5
Meilen).

Berenberg

Berenberg



Rolf Simon

August

Berenberg Shipping vermittelt erfolgreich institutionel-
les Kapital fiir ein Co-Investment in vier Neubauten von
Chemikalientankern einer deutschen Reederei. Die ersten
beiden Neubauten werden im August und November von
der Werft abgeliefert.

Die Berenberg German Polo Masters auf Sylt finden
zum 24. Mal statt. In einem packenden Finale setzt sich
das Team Augsburg Airways mit einem »Golden Goal«
in der §. Verlingerung gegen das Berenberg-Team durch.
Das Turnier gehort zu den groflen Ereignissen auf der

Insel und im europdischen Polosport.

September

Berenberg steigt in den europiischen CO2-Emissions-
handel ein. Das Angebot richtet sich vorerst insbesondere
an Schifffahrtskunden, die ab 2024 schrittweise in den
Handel mit EUAs (European Union Allowances) ein-
bezogen werden und die diese iiber Berenberg beziehen

konnen.

Bei der 12. German Corporate Conference, veranstaltet
von Berenberg und Goldman Sachs, kommen 425 Inves-
toren, 271 Institutionen und rund 400 Unternchmensver-
treter zusammen und nehmen iber drei Tage hinweg an

1.248 Treffen teil.

10

Das Berenberg Invitational bringt erneut Wirtschafts-
vertreter und legendire Profigolfer der Herren- und
Damentour fiir den guten Zweck im GlenArbor Golf
Club zusammen. §50.000 Dollar gehen an die Forschung
zum Bauchspeicheldriisenkrebs der University of Nebra-
ska Medical Center und Nebraska Medicine. Die Gesamt-
spende von Berenberg tiber drei Turniere wichst damit

auf 2,05 Mio. Dollar.

Oktober

Berenberg wird Mitglied der European Energy Exchange
EEX in Leipzig. Damit verfiigt Berenberg tiber eine Han-
dels- und Clearing-Lizenz und kann nunmehr die an der
Energieborse in Leipzig gehandelten EU-Emissionsberech-
tigungen (EUAs) beziehen.

November

Berenberg erhilt fiir zehn Publikumsfonds das vom
FORUM NACHHALTIGE GELDANLAGE verlichene
FNG-Siegel fiir das Jahr 2024. Das Siegel gilt als der wich-
tigste Qualititsstandard fiir nachhaltige Investmentfonds
im deutschsprachigen Raum. Im Bild: Till Schultis und
Katharina Raatz bei der Verleihung.

Berenberg

Die Profifotografen



SCOPE

Zum 20. Mal in Folge wird Berenberg vom Report »Die
Elite der Vermdgensverwalter« (HANDELSBLATT) mit

der Héchstnote Summa cum lande ausgezeichnet.

Die Fondsratingagentur SCOPE zeichnet Berenberg bei
den SCOPE Alternative Investment Awards 2024 fiir seine
Private-Debt-Strategien zum »Besten Asset Manager« in
der Kategorie Innovation aus. Im Bild: Philipp Wiinsch-
mann, Leiter Shipping, bei der Verleihung.

Berenberg geht eine strategische Kooperation mit Wis-
senschaftlern der Universitit Kopenhagen ein, um den
bestehenden Ansatz zur strategischen Asset Allocation
und zum Asset Liability Management inhaltlich und tech-

nisch weiterzuentwickeln.

Berenberg legt mit dem Berenberg Guardian einen
Absolute-Return-Fonds auf, der eine negative Korre-
lation zu fallenden Aktienmirkten anstrebt. Der Fonds
wird von Ulrich Urbahn zusammen mit Philipp Léhrhoff

und Ludwig Kemper verantwortet.

Dezember

Zum 21. Mal richtet Berenberg die Berenberg European
Conference im britischen Pennyhill Park aus. An vier
Konferenztagen begegnen sich 356 Unternchmensvertre-
ter und fast 400 Investoren und nehmen an erneut beein-
druckenden 1.146 Meetings, 48 Kamingesprichen und

vier Keynote-Sitzungen teil.

DAS JAHR 2023

Das  renommierte ~ Wirtschaftsmagazin ~ CAPITAL
FINANCE INTERNATIONAL (CFI) in London zeich-
net das Investment Consulting von Berenberg als »Best
Strategic Asset Allocation Team Germany 2023« aus.

Im Bild: Michael Kreibich, Leiter Investment Consulting.

Berenberg erwirbt fiir einen offenen Berenberg-Immobi-
lienspezialfonds mit Fokus auf deutsche Immobilien die
Biiroimmobilie »ZIGZAG« in Mainz. Der sechsstockige
Biironeubau hat rund 4.600 Quadratmeter und liegt am
Mainzer Zollhafen.

Berenberg bringt den Berenberg Better Health Fund
mit Fokus auf den Gesundheitssektor an den Markt. Der
Aktienfonds investiert in 35 bis 50 Einzelwerte aus den
Bereichen Pharma, Medizintechnik, Life Science und
Gesundheitsdienstleistungen und wird von Kay Eich-

horn-Schott (im Bild) gemanagt.

II

Berenberg

Berenberg
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Grundlagen des Instituts
Selbstverstandnis

Seit mehr als 430 Jahren ist Berenberg durch das Bestreben gepragt, verantwor-
tungsvoll im Sinne seiner Kunden zu handeln. Von Beginn an wird die Bank von
personlich haftenden Gesellschaftern geleitet — ein Prinzip, das heute Grundstein
fiir eine vertrauensvolle Zusammenarbeit mit unseren Kunden ist. Dabei lassen
wir uns nicht von schnellen Erfolgen und Emotionen leiten, sondern agieren von
Vernunft gepragt.

Die hohe Verlisslichkeit unseres Handelns spiegelt sich auch in der Unter-
nehmensfiihrung wider: Seit 1590 hatte Berenberg lediglich 40 personlich haftende
Gesellschafter, und auch die heutigen Partner blicken auf eine langjahrige Tatigkeit
bei Berenberg zurtick.

Fiir uns zahlt der langtristige Erfolg an der Seite unserer Kunden. Wir begleiten
sie bei dem Ausbau ihres Vermogens, der Realisierung von Vorhaben und der
Losung von Problemen stets mit dem angemessenen Respekt — als kompetenter
Ansprechpartner und langjahriger Dienstleister. Dabei engagieren wir uns in all
den Bereichen, in denen wir davon tiberzeugt sind, fiir unsere Kunden Besonderes
leisten zu konnen.

Von unserem Stammsitz Hamburg aus haben wir in den letzten Jahren eine
wahrnehmbare Prisenz in den Finanzzentren Frankfurt, London und New York
aufgebaut und sind heute mit 1.536 Mitarbeitern an 18 Standorten in Europa und
Amerika vertreten. Durch die Ausweitung der Geschiftsfelder Investment Bank,
Wealth and Asset Management und Corporate Banking ist Berenberg zukunftsfahig
aufgestellt und seinen Kunden ein verlisslicher Partner. Dabei betrachten wir Wirt-
schaft und Finanzmairkte bereichsiibergreifend, global und mit Weitblick.

Um fundiert Entscheidungen treffen zu konnen, sind umfangreiches Wissen
und Erfahrung notwendig. So haben wir eines der grofiten Aktienanalystenteams
in Europa aufgebaut, ein vielbeachtetes volkswirtschaftliches Research etabliert und
ein hochkaritiges Team von Anlagestrategen und Portfoliomanagern installiert.

All dies hat Berenberg zu mehr als einer Bank gemacht: zu einem Beratungshaus
und zuverlissigem Partner, der seinen Kunden mit Vernunft, Respekt, Weitblick

und Wissen begegnet. Kurz gesagt: Verantwortungsvolles Handeln ist unser Prinzip.




Kerngeschaftsfelder

Berenberg bietet seinen Kunden individuelle Dienstleistungen in folgenden

Geschiftsbereichen:

Investment Bank

Im Fokus der breit aufgestellten Investment Bank steht das Dienstleistungs- und
Beratungsgeschift in den Bereichen Equities, Investment Banking und Financial
Markets. Unser Equity-Research-Team analysierte 767 Aktienwerte per Ende 2023.
Dartiber hinaus begleiten wir Borsenginge, Kapitalerhhungen und Umplatzierun-
gen. Handelsgeschifte werden kundeninduziert mit Aktien, Wertpapieren, Finanz-
instrumenten und Devisen betrieben. Eigenhandel erfolgt lediglich in Einzelfillen

in Verbindung mit Kundengeschiften.

Wealth and Asset Management

Im Wealth and Asset Management kommen die Beratung vermogender Privat-
kunden sowie die Auflage und das Management eigener Fonds zusammen. Die
Vermogensverwaltung ist eine komplexe und verantwortungsvolle Aufgabe,
der wir uns im Wealth Management mit besonderem Know-how und vielfach
ausgezeichneter Beratungsqualitit annehmen. Fiir Unternehmer, Stiftungen und
Family Offices halten wir spezialisierte, auf deren Bediirfnisse und Besonderheiten
zugeschnittene Kompetenzteams bereit. Neben der personlichen Beratung steht
die professionelle Vermogensverwaltung als weitere Kerndienstleistung.

Unser Angebot im Asser Management umfasst vielfach ausgezeichnete Fonds
verschiedener Anlageklassen, global anlegende vermogensverwaltende Strategien,
opportunistische Ansitze und professionelle Risikomanagementstrategien. Institu-
tionellen Anlegern bieten wir eigene, individuelle Losungen. Die fiir unsere Kunden
entwickelten Investmentstrategien stehen fiir hohe Produktqualitit, Dynamik und
chancenreiche Wertentwicklung. Aspekte der Nachhaltigkeit beziehen wir in die

Investmentprozesse mit ein.

Corporate Banking
Unternehmen, institutionelle Anleger, Finanzinvestoren und Single Family Offices

begleiten und beraten wir bei Transaktionen und im Tagesgeschaft. Besonderes

BERICHT DER PERSONLICH
HAFTENDEN GESELLSCHAFTER
GRUNDLAGEN DES INSTITUTS
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Know-how halten wir in den Segmenten Structured Finance, Infrastructure &
Energy, Shipping sowie Immobilien vor. In den vergangenen Jahren haben wir eine

besondere Expertise in Kreditfondsldsungen fiir institutionelle Kunden aufgebaut.

Hauptsitz von Berenberg einschliefilich seiner deutschen Tochtergesellschaften ist
Hamburg. Im Inland sind wir auflerdem an den Standorten Berlin, Braunschweig,
Bremen, Disseldorf, Frankfurt, Miinchen, Munster, Nirnberg und Stuttgart
vertreten. Im Ausland bestehen Niederlassungen in London, Paris und Stockholm
sowie Vertretungen in Genf und Ziirich. In den USA ist Berenberg mit Tochter-
gesellschaften in New York vertreten, von denen eine zusitzlich Biiros in Boston

und San Francisco unterhilt.

*r— Deutschland Frankreich
PY USA Hamburg Paris L
Boston Berlin
New York Braunschweig Grof3britannien b
San Francisco Bremen London
Diisseldorf
Frankfurt Schweden
Miinchen Stockholm
Miinster
Niirnberg Schweiz
Stuttgart Genf
Ziirich




Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Trotz des dramatischen Anstiegs der Energiepreise im Jahr 2022 und eines kriftigen
Tritts der Zentralbanken in den USA und Europa auf die geldpolitische Bremse hat
sich die Weltkonjunktur im Berichtsjahr 2023 besser gehalten als erwartet. Die USA
sind nicht in die vielfach befiirchtete Mini-Rezession abgerutscht. Europa ist weit
besser durch den Winter gekommen, als nahezu alle Beobachter es auf dem Hohepunkt
der Energiekrise im Herbst 2022 vorhergesagt hatten. Selbst China hat nach dem
abrupten Ende der Null-Covid-Politik Ende 2022 offenbar ein fiir seine Verhiltnisse
noch halbwegs respektables Wachstum erreichen konnen, auch wenn die offiziellen
Zahlen fiir China mit Vorsicht zu genieffen sind.

Nach einem Wachstum von 1,9 % im Jahr 2022 hat die US-Wirtschaft im Berichts-
jahr sogar um 2,4 % zulegen konnen. Der Schliissel zum Verstandnis der robusten
US-Konjunktur liegt in der Fiskalpolitik. Der zinsabhingige Wohnungsbau ist zwar
seit Ende 2021 um mehr als 20 % eingebrochen, aber wihrend der Pandemie hatten
die Prasidenten Trump und Biden grofiztigige Stimulusschecks verteilt. Im Jahr 2023
haben viele Verbraucher den zunichst gesparten Teil ihrer Stimulusschecks ausgegeben
und so den Konsum gestiitzt. Dies hat die Rezession am Bau mehr als ausgeglichen.
Trotz der hoheren Finanzierungskosten sind auch die Investitionen der Unternehmen
in den USA bis Mitte 2023 weiter kraftig gestiegen. Das liegt ebenfalls teilweise an der
Fiskalpolitik mit ihren Steueranreizen fiir griine und viele andere Investitionen. Da
die Unternehmen wihrend der Pandemie keine Uberkapazititen aufgebaut haben,
miissen sie zudem in diesem Zinszyklus keine vorherigen Uberinvestitionen durch
eine Phase geringer Investitionen ausgleichen.

Der explosionsartige Anstieg der Energie- und Strompreise im Herbst 2022 sowie
weitere Folgen des russischen Krieges gegen die Ukraine haben die europaische
Konjunktur im Berichtsjahr erheblich belastet. Nach einem Wachstum von 3,4 %
im Jahr 2022 konnte die Eurozone im Berichtsjahr nur einen Zuwachs von o,5 %
erreichen. Allerdings hat sich die Eurozone damit immer noch besser entwickelt als
weit Uiberwiegend erwartet, denn die Lage an den Miarkten fiir Gas und Strom hatte
sich bereits im Winter des Berichtsjahres wieder etwas entspannt. Ein Ruckgang
des Gasverbrauchs, beispielsweise um tiber 17 % in Deutschland im Vergleich zum
Durchschnitt der Jahre 2018 bis 2021, hatte daran einen erheblichen Anteil. Dazu
kamen umfangreiche staatliche Zuschusse fir viele Haushalte und Unternehmen.
Mangels Winterrezession hat Europa allerdings auch keinen Wiederaufschwung im

Sommer erlebt. Stattdessen ist die Wirtschaftsleistung in der Eurozone im zweiten

BERICHT DER PERSONLICH
HAFTENDEN GESELLSCHAFTER
GRUNDLAGEN DES INSTITUTS
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Halbjahr 2023 leicht zurtickgegangen. Das lag vor allem an einer Lagerkorrektur im
verarbeitenden Gewerbe. Aufgrund der schlechten Erfahrungen in der Pandemie
sind viele Unternehmen beim Aufftillen ihrer Lagerbestinde im Winter 2022/23 tiber
das Ziel hinausgeschossen. Fine schwichere Nachfrage aus dem In- und Ausland
hat viele Unternehmen dann ab etwa Mai 2023 dazu gezwungen, ihre Lager wieder
abzubauen. Eine solche Lagerkorrektur trifft die Konjunktur besonders hart, da
Unternehmen dann weniger herstellen, als sie verkaufen, und entsprechend bei ihren
eigenen Lieferanten weniger bestellen, als sie fiir ihre ohnehin gedriickte Produktion
brauchen.

Mit einem Riickgang seiner kalenderbereinigten Wirtschaftsleistung von o,2 %
im Jahr 2023 nach einem Zuwachs von 1,9 % im Jahr davor gehorte Deutschland
zu den Schlusslichtern innerhalb der Eurozone. Der schwache Welthandel sowie die
abrupte Abkehr von russischem Erdgas hat Deutschland harter getroffen als viele
andere Lander.

Beim Ausblick auf das Jahr 2024 mehren sich in Europa die Anzeichen, dass die
Konjunktur bald die Talsohle erreicht haben konnte. Die ausgepragte Lagerkorrektur
des Jahres 2023 ist offenbar nahezu ausgestanden. Bei riicklaufiger Inflation und einem
weitgehend stabilen Arbeitsmarkt erholt sich die Kautkraft der Verbraucher vom
inflationsbedingten Riickschlag des Jahres 2022. Dies ist eine gute Basis flir einen neuen
Aufschwung der Binnenwirtschaft im weiteren Verlauf des Jahres 2024.

Fiir die USA zeichnet sich eine sanfte Landung der Konjunktur ab. Auch dank
einer weiterhin expansiven Fiskalpolitik und der noch immer gut gefillten Finanz-
polster vieler Unternehmen und Haushalte hat die Wirtschaft dort den Schock der
kraftig gestiegenen Finanzierungskosten bisher vergleichsweise gut verkraftet. Der
aktuelle Datenkranz deutet zwar auf eine spurbare Wachstumsschwiche im ersten
Halbjahr 2024 hin, aber nicht auf eine harte Bereinigungsrezession.

Nachdem die US Federal Reserve und die Europaische Zentralbank ihre Leitzinsen
im Jahr 2023 kriftig angehoben hatten, hat der Inflationsdruck auf beiden Seiten des
Atlantiks deutlich nachgelassen. Wahrscheinlich werden beide im Jahr 2024 beginnen
konnen, ihre Geldpolitik wieder etwas zu lockern. Zusammen mit den nicht mehr
ganz so hohen Energiepreisen kann dies zu einer besseren Konjunktur im zweiten
Halbjahr 2024 beitragen.

Seit der Abkehr der Zentralbanken von der Nullzinspolitik im Jahr 2022 hat
sich auch der Ausblick fir viele der Banken in Europa, die ihre Erlose traditionell

vor allem im Zinsgeschift erwirtschaften, etwas normalisiert. Aber angesichts




des raschen technologischen Wandels miissen auch diese Banken, ebenso wie der

Finanzsektor insgesamt, sich weiter intensiv um neue Geschiftsfelder bemthen.
Auszeichnungen

2023 konnten wir erneut eine Vielzahl von prestigetrichtigen Auszeichnungen
entgegennehmen. Die nachfolgende Ubersicht zeigt davon einen Ausschnitt. Alle
Preise sind eine Bestitigung unseres Ansatzes und der Qualitit unserer Leistungen
in den verschiedenen Geschiftsfeldern und zugleich Ansporn, den eingeschlagenen

Weg konsequent weiterzuverfolgen.

® TOP TEN DER INVESTMENTFONDS IN DEUTSCHLAND (CAPITAL-FONDS-KOMPASS)
— Héchstnote fiinf Sterne

® DIE ELITE DER VERMOGENSVERWALTER (HANDELSBLATT)

— Héchstnote summa cum lande

® DEUTSCHER FONDSPREIS 2023 (FONDS PROFESSIONELL)

— Wertnote Heransragend fiir den Berenberg European Micro Cap R

®  OSTERREICHISCHER FONDSPREIS (FONDS PROFESSIONELL)
— Wertnote Heransragend fiir den Berenberg European Micro Cap R

® SCOPE ALTERNATIVE INVESTMENT AWARDS 2024

— Bester Asset Manager in der Kategorie Innovation

® SCOPE INVESTMENT AWARDS 2023

— Bester Asset Manager in der Kategorie Spezialanbieter Osterreich

® DIE BESTEN VERMOGENSVERWALTER (WIRTSCHAFTSWOCHE)

— Auszeichnung fiir den Berenberg Multi Asset Defensive

®  ENG-SIEGEL 2024 FUR NACHHALTIGE INVESTMENTFONDS (DACH-REGION)
— Fiir zehn Berenberg-Fonds

® TELOS KUNDENZUFRIEDENHEITSSTUDIE

— Erster Platz bei Performance insgesamt
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Finanzwirtschaftliche Situation
Ertragslage

Jahresiiberschuss

Das Marktumfeld fiir Berenberg hat sich im Geschiftsjahr 2023 erneut als recht
anspruchsvoll dargestellt und sich damit nicht unwesentlich auf die geschaftlichen
Aktivititen der Bank ausgewirkt. Der Krieg in der Ukraine dauert weiter an. Anfang
Oktober kam die kriegerische Auseinandersetzung im Nahen Osten hinzu und
hat zumindest zeitweise zu zusitzlicher Verunsicherung an den Markten geftihrt.
Zudem stand im Jahr 2023 die Bekimpfung der seit dem Vorjahr — insbesondere
durch die Energiepreiskrise und Sekundireffekte — ungewohnlich hohen Inflation
im Fokus der Notenbanken. Die Leitzinsen wurden seitdem in mehreren Schritten
erhoht und haben zu einem Ende der Nullzinsphase geftihrt. Dies verursachte
weiterhin ein vorsichtiges Agieren der Marktteilnehmer und ein schwierigeres
Finanzierungsumfeld fiir Transaktionen an den Finanz- und Kapitalmarkten.

Nichtsdestotrotz ist es Berenberg gelungen, das Jahr mit einem Jahrestiberschuss
in Hohe von 55,4 Mio. Euro (55,1 Mio.) abzuschliefen, der zu wesentlichen Teilen
aus dem operativen Geschift erwirtschaftet wurde. Gegeniiber dem Vorjahr, das
auch durch Sondereffekte geprigt war, bedeutet das eine leichte Steigerung. Die
bestehende Zuriickhaltung der Akteure an den Finanz- und Kapitalmirkten, die
sich in einem niedriger resultierenden Provisionsergebnis niederschliagt, konnte
durch einen aufgrund des verinderten Zinsniveaus hoheren Zinstiberschuss zu
einem groflen Teil kompensiert werden und liefert somit erneut ein Indiz fir das
diversifizierte Geschiftsmodell der Bank.

Eigenkapital- und Kapitalrendite haben sich analog dazu gegeniiber dem
Vorjahr nicht wesentlich verandert. Sie liegen bei 29,3 % (28,7 %) fiir die Eigen-
kapitalrendite und 0,8 % (0,7 %) fiir die als Quotient aus Jahresiiberschuss und
Bilanzsumme berechnete Kapitalrendite. Die Eigenkapitalrendite befindet sich nach
wie vor auf einem im Branchenvergleich tiberdurchschnittlichen Niveau, und die
Kapitalrendite entwickelte sich aufgrund des stabilisierten Jahresiiberschusses bei
niedrigerer Bilanzsumme im Vergleich zum Vorjahr seitwirts. Berenberg verfolgt

unverindert eine vorsichtige Anlagepolitik und hat grofle Teile des durch hohe




Kundeneinlagen bestehenden Liquidititstiberhangs tiber einen lingeren Zeitraum
bei der Zentralbank angelegt.

Die geschiftliche Entwicklung von Berenberg wurde bereits im Vorjahr stark
beeinflusst durch das einsetzende Ende der Nullzinsphase an den Finanz- und
Kapitalmirkten. Die Bank plant und agiert ohnehin traditionell vorsichtig und
ist vor diesem Hintergrund beim Ausblick fiir 2023 zuriickhaltend vorgegangen.
Unter den vorgefundenen Rahmenbedingungen hat Berenberg mit groffer Vorsicht
agiert und auch weiterhin die Kostenbasis fest im Blick gehabt. Dies hat sich erneut
bewihrt und uns erméglicht, auf verinderte Marktbedingungen einzugehen und
notwendige Adjustierungen ziigig vorzunehmen. Wahrend das Provisionsergebnis
aufgrund des Umfelds nicht erwartungsgemafl ausfiel, konnte sich das Zinsergebnis
besser entwickeln als angenommen. Auf der Kostenseite wurden mit Blick auf das
neue Geschiftsjahr 2024 Ausgaben vorgezogen und in eine schlankere Struktur
investiert. Insgesamt konnte somit ein zwar unter den Planungen der Bank lie-
gender, allerdings gegentiber dem Vorjahr leicht hoherer Jahrestiberschuss erzielt

werden.

Finanzielle Leistungsindikatoren

Das Verhiltnis von Gesamtkosten zu Bruttoertrigen (Cost-Income-Ratio) ist
aufgrund der oben beschriebenen Effekte mit 80,7 % im Vergleich zum Vorjahr mit
79,0 % nochmals gestiegen. Es lag aufgrund der beschriebenen Planabweichung
damit iiber dem erwarteten Wert von 77,3 %.

Der Zinstiberschuss hat sich insbesondere durch das Finlagengeschift weiterhin
nach oben entwickelt, wihrend sich der Provisionstiiberschuss kapitalmarktbe-
dingt nochmals reduziert hat. Dementsprechend ergab sich ein Verhiltnis von
Zinstiberschuss zu Zins- und Provisionsiiberschuss (ohne Ertrige aus Beteiligungen/
verbundenen Unternehmen) von 37:63 (22:78). Auch wenn der Anstieg des Zins-
uberschusses noch einmal eindriicklich die Diversifizierung des Geschiftsmodells
unterstreicht und somit eine natiirliche Kompensation des volatileren Geschifts
mit Kapitalmarkttransaktionen darstellt, zeigt das Verhiltnis von Zinstiberschuss
zu Zins- und Provisionstiberschuss die nach wie vor hohe Bedeutung des Provi-
sionsgeschiftes fir unser dienstleistungsorientiertes Geschaftsmodell. Dies wird

auch durch den Umstand unterstrichen, dass das Einlagengeschift im Wealth
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Management und im Corporate Banking jeweils die provisionstragenden Kern-
dienstleistungen erginzt und mithin unterstiitzt.

Konsequenterweise bleiben wir tiberzeugt von der langfristigen Aus-
richtung des Hauses auf Geschiftsfelder mit einem grofferen Fokus auf dem

Provisionsiiberschuss.

Provisionsiiberschuss

Dienstleistungen fiir unsere Kunden, die sich im Provisionsergebnis widerspiegeln,
erbringen wir insbesondere durch Verwaltung und Vermittlung im Wertpapier-
geschaft sowie durch komplexe Beratungsdienstleistungen fiir Firmenkunden. Die
Provisionsertrige und -aufwendungen werden sachgerecht nach den Methoden
»Cost Plus« beziehungsweise »Net Profit Split« (OECD-Verrechnungspreis-
methoden) den einzelnen Profit Centern zugeordnet.

Der Provisionstiberschuss insgesamt reduzierte sich im Jahr 2023 gegeniiber
dem Vorjahr aufgrund der beschriebenen Effekte auf 289,0 Mio. Euro (359,9 Mio.).

Aufgrund des besonders anspruchsvollen Marktumfelds haben sich die
Geschiftsabschliisse im Wertpapiergeschift und damit auch die dadurch erzielten
Ertrage reduziert. Dariiber hinaus war das ECM-Geschift marktbedingt aufgrund
der oben beschriebenen Rahmenbedingungen rticklaufig.

Die im Vorjahr noch besonders erfreuliche Entwicklung der Kreditprovisionen
verfehlte aufgrund der verinderten Zinssituation mit 31,8 Mio. Euro sowohl den
Vorjahreswert (40,6 Mio.) als auch den mit 37,8 Mio. Euro recht ambitionierten
Plan. Diese Entwicklung ist jedoch vor dem Hintergrund der im Jahr 2023 beob-
achteten Zinsentwicklung nicht unerwartet und wird innerhalb des Corporate
Banking durch die im Gegenzug gestiegenen Zinsertrage im Geschaft mit Firmen-
kunden kompensiert. Auch das Geschift mit den aufgelegten Debt Funds ist nach
unserer Einschitzung weiterhin auf einem erfolgreichen Pfad und wiirde von
einer potenziellen erneuten Zinswende vor dem Hintergrund aktuell sinkender
Inflationsraten wiedererstarken.

Das kundeninduzierte Devisengeschift entwickelte sich fiir Berenberg im
Geschiftsjahr 2023 im Unterschied zum gesamten Provisionsgeschaft weiterhin
auf ansprechendem Niveau. Handelsrechtlich werden die Ergebnisse aufgrund
der sogenannten besonderen Deckung nicht im Provisionstiberschuss, sondern im

Sonstigen betrieblichen Ergebnis gezeigt.




Die weiteren Komponenten des Provisionsergebnisses (Auslandsgeschift und
Sonstige Provisionen) entwickelten sich unterschiedlich. Wahrend sich das
Auslandsgeschift unter dem Niveau des Vorjahrs bewegt, ist bei den Sonstigen
Provisionen eine Seitwartsbewegung zu verzeichnen.

Das verwaltete Vermogen der Berenberg-Gruppe lag bei 37,7 Mrd. Euro
(38,5 Mrd.) und ist vor dem Hintergrund der schwierigen Marktentwicklung
wihrend des Jahres 2023 und der damit verbundenen AuM-Reduzierungen relativ
stabil. Ursichlich fiir den moderaten Riickgang ist im Wesentlichen die Auflosung
der Wealth-and-Asset-Management-Einheit in Grofibritannien zum Ende des
Jahres 2022. Es ist jedoch gelungen, einen betrachtlichen Teil der dort gemanagten
Vermogen durch die in Deutschland angesiedelten Einheiten weiterzubetreuen.

Die derzeitigen Rahmenbedingungen und das damit verbundene vorsichtigere
Kundenverhalten haben die Einwerbung neuer Kundengelder im Wealth and Asset
Management insgesamt anspruchsvoller werden lassen.

Auch wenn sich das Verhiltnis von Provisions- und Zinsergebnis im abgelau-
fenen Jahr erneut zugunsten des Zinsergebnisses verschoben hat, betrachtet sich
Berenberg weiterhin eher als Dienstleistungsbank mit einem weit tiberwiegenden
Anteil an provisionstragendem Geschift, welche klassische Bankdienstleistungen

selbstverstandlich ebenfalls erganzend anbietet.

Zinsiiberschuss

Der Zinsuberschuss inklusive laufender Ertrage aus Aktien und anderen nicht fest-
verzinslichen Wertpapieren lag im Berichtsjahr bei 166,7 Mio. Euro und tbertrifft
damit das Vorjahr (99,5 Mio. Euro) und die eher vorsichtigen Planwerte.

Die Notenbanken in den USA und Europa haben die Leitzinsen zur Bekimp-
fung der Inflation im Jahr 2023 signifikant angehoben. Damit einhergehend haben
sich die Renditen von festverzinslichen Wertpapieren und die Sitze auf den Swap-
mirkten weiter erhoht. Unter diesen Rahmenbedingungen hat Berenberg insgesamt
erneut einen Anstieg des Zinsergebnisses erzielt.

Aufgrund unserer mafigeblich durch Kundeneinlagen bestimmten Bilanzstruk-
tur gehen wir davon aus, auch weiter von den gestiegenen Zinsen zu profitieren,
wenngleich sich das Zinsniveau nun mindestens stabilisieren sollte.

Der Zinsiiberschuss ist bei Berenberg gemeinsam mit den Positionen der

Gewinn- und Verlustrechnung zu beurteilen, in denen Ab- und Zuschreibungen
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zu Wertpapieren abgebildet werden. Wertpapiere der Liquiditatsreserve generieren
aufgrund der in der Zwischenzeit durch die verinderte Zinslandschaft gestiegenen
Renditen sowie der Bewertung zum strengen Niederstwert aktuell einen tempori-
ren Abschreibungsbedarf, der jedoch durch die Riickzahlung zum Nennwert bis
zur Filligkeit wieder wertaufgeholt wird.

Unser Depot-A-Bestand wird mit unveridnderter Strategie weiterhin sehr konser-
vativ gemanagt. Einmal gekaufte Papiere mit einer kurz- bis mittelfristigen Restlaufzeit
und erstklassiger Bonitit werden grundsitzlich bis zur Falligkeit gehalten.

Bestimmte festverzinsliche Wertpapiere des sogenannten Zinsbuchs dienen der
dauerhaften Vermogensanlage mit dem Ziel, Zinsinderungsrisiken im Anlagevermogen

zu reduzieren und Ertrage zu stabilisieren. Sie werden wie Anlagevermogen bewertet.

Handelsergebnis

Der Nettoertrag aus Handelsgeschiften reduzierte sich um 3,6 Mio. Euro auf
8,7 Mio. Euro (12,3 Mio.). Im Vorjahr wurde der im Sonderposten nach § 340g HGB
1. V.m. § 340e Abs. 4 HGB gefiihrte Puffer um 5,0 Mio. Euro reduziert und im
Rahmen der Verwendung des Jahresiiberschusses den Gewinnrticklagen zugeftihrt.
Im Jahr 2023 ergab sich hier keine dem Vorjahr entsprechende Verinderung.

Da unsere Geschaftstatigkeit vorrangig dienstleistungsorientiert ist, sind die
Handelsaktivititen im eigenen Namen in den Segmenten Aktien, Renten und Devi-
sen grundsitzlich stark begrenzt und finden ausschliellich erginzend zu unserem
Kerngeschift im Kundenhandel statt. Aufgrund des aktuellen Marktumfelds wird
der Eigenhandel sehr zuriickhaltend und mit eingeschriankten Value-at-Risk-
Limiten vorgenommen.

Bilanzielle Handelsbestinde bestehen nach wie vor lediglich in geringem
Unmfang. Eigenhandel in nicht linearen Produkten (zum Beispiel FX-Optionen)
findet grundsitzlich nicht mehr statt. Die gesetzlich vorgeschriebene Riicklage
nach § 340g HGB 1. V. m. § 340e Abs. 4 HGB ist uberdotiert.

Das Handelsergebnis ist dominiert vom Handelserfolg des Renten- und Devi-
senhandels. Die Ergebnisse dieser beiden Assetklassen finden sich jedoch nicht
ausschliefllich im Nettoertrag aus Handelsgeschiften, sondern werden im Einklang
mit handelsrechtlichen Vorschriften auch in anderen Positionen der Gewinn- und

Verlustrechnung abgebildet.




Sonstiges betriebliches Ergebnis

Im Berichtsjahr ist das Ergebnis von 21,3 Mio. Euro auf 19,1 Mio. Euro zurtick-
gegangen. Ein wesentlicher Anteil resultiert aus den Ertrdgen aus besonders gedeckten
Geschiften (inklusive Ertragen aus Fremdwahrungsoptionsgeschaften) in Hohe von
16,3 Mio. Euro (16,0 Mio.), die aus unserem operativen Devisengeschift entstehen.

Weitere erwihnenswerte Anteile resultieren aus der Auflésung von Riickstellungen.

Verwaltungsaufwendungen und Abschreibungen auf Sachanlagen und imma-
terielle Anlagewerte

Die Mitarbeiterzahl lag zum Stichtag mit 1.536 um 2,7 % unter dem Niveau des
Vorjahres. Das Marktumfeld bewegt uns seit geraumer Zeit dazu, vorsichtig zu
agieren. Im Investment Banking hat Berenberg mit einer weiteren strukturellen
Anpassung auf die aktuelle Marktphase reagiert, sieht sich aber bei einer Normali-
sierung des Marktumfelds insbesondere vor dem Hintergrund der laufenden
Konsolidierung der Branche dennoch als sehr leistungsstark aufgestellt.

Nicht nur in den Marktbereichen, sondern auch in den Stabs- und Servicebereichen
ist die qualitativ gute personelle Ausstattung ein wesentliches Ziel unserer Personalpolitik.

Die Personalaufwendungen im Berichtszeitraum liegen mit 231,7 Mio. Euro um
2,6 % unter dem Vorjahres- und auch unter dem erwarteten Wert. Dies liegt vor
allem an der Adjustierung der variablen Verglitung an die Ertragssituation sowie
an personellen Anpassungen im Investment Banking.

Die Sachaufwendungen liegen mit 150,1 Mio. Euro zwar um rund 5,9 % tber
dem Vorjahreswert (141,7 Mio.), allerdings jedoch um 5,5 % unterhalb der Pla-
nungen der Bank. Eng gesteuerte Investitionen in die hauseigene I'T wurden von
der Bank bewusst getroffen, um die Bankprozesse noch weiter zu optimieren und
regulatorische Vorgaben stringent umzusetzen. Zusitzlich sind nicht aktivierbare
Aufwendungen im Zusammenhang mit der Erstellung des neuen Bankgebiudes in
wahrnehmbarer Hohe angefallen. Dariiber hinaus waren auch weiterhin inflations-
bedingte Preissteigerungen bei externen Dienstleistungen zu verzeichnen.

Insgesamt beliefen sich die Verwaltungsaufwendungen einschliefflich Abschrei-
bungen auf Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte sowie sonstige Steuern im
Berichtsjahr auf 390,3 Mio. Euro (389,3 Mio.) und damit um etwa 3,6 % unter

dem geplanten Wert.
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Risikovorsorge

Im Rahmen der Risikovorsorge sind Wertberichtigungen und Riickstellungen im Kre-
ditgeschift ausreichend dotiert. Allen erkennbaren Kreditrisiken wurde unter Anlegung
eines vorsichtigen Bewertungsmafistabes in vollem Umfang Rechnung getragen. Eine
Netto-Neubildung von Einzelwertberichtigungen im Kreditbereich war erneut nicht
erforderlich. Aufgrund des nach wie vor unsicheren Marktumfelds erachten wir die
Erhohung der Pauschalwertberichtigung zum Jahresende als angemessen.

Das Ergebnis aus der Liquidititsreserve (als Teil des Bewertungsergebnisses)
ist zu groflen Teilen in Zusammenhang mit dem Zinstiberschuss zu betrachten.
In unserer Liquidititsreserve befinden sich Schuldverschreibungen, die tiber pari
notieren und damit laufend einen entsprechenden Abschreibungsbedarf erzeugen.
Wertpapiere der Liquiditdtsreserve generieren aufgrund der in der Zwischenzeit
durch die veranderte Zinslandschaft gestiegenen Renditen sowie der Bewertung
zum strengen Niederstwert aktuell einen temporiren Abschreibungsbedarf, der
jedoch durch die Riickzahlung zum Nennwert bis zur Filligkeit wieder wertauf-

geholt wird.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Der Posten »Steuern vom Einkommen und vom Ertrag« setzt sich aus der Gewer-
besteuer des Stammhauses Hamburg und der deutschen Niederlassungen sowie
Steuern aus Einkommen und Ertrag der auslindischen Betriebsstitten Paris, Ziirich,
Genf und Stockholm zusammen. Im Jahr 2023 beliefen sie sich auf 19,3 Mio. Euro
gegentiber 18,0 Mio. Euro im Vorjahr. Die Steigerung gegeniiber 2022 resultiert
im Wesentlichen aus dem gestiegenen Ergebnis, liegt jedoch deutlich unter dem

erwarteten Wert.




Finanzlage

Eigenmittel und Kennziffern

Die Eigenmittel betrugen nahezu unverindert zum Vorjahr 343,3 Mio. Euro
(341,6 Mio.). Wesentlicher Bestandteil der Eigenmittel ist mit 263,3 Mio. Euro
(261,6 Mio.) hartes Kernkapital. Die nachrangigen Verbindlichkeiten werden unver-
andert mit 40,0 Mio. Euro als zusitzliches Kernkapital (sogenanntes Additional
Tier 1) und 40,0 Mio. Euro als Erginzungskapital (sogenanntes Tier 2 Capital)
regulatorisch voll angerechnet.

Die Gesamtkapitalgunote gemaff CRR (Capital Requirements Regulation) und
SolvV (Solvabilititsverordnung) belief sich auf 15,0 % (15,7 %), die Kernkapital-
quote stellte sich auf 13,3 % (13,9 %) ein und die harte Kernkapitalquote betrug
11,5 % (12,0 %). Bel nahezu stabilen Eigenmitteln haben sich die Risikoaktiva
insgesamt etwas erhoht. Die Risikounterlegung fiir klassische Kreditrisiken ist
stichtagsbedingt etwas hoher als im Vorjahr; eine in Kreditfonds geplante Syn-
dizierung wird diese jedoch zeitnah wieder reduzieren. Die Eigenmittelbindung
fir Marktrisiken aus Aktien-, Schuldverschreibungs- und Wahrungspositionen
ist stichtagsbedingt ebenfalls leicht angestiegen. Dariiber hinaus ist analog zum
Vorjahr eine hohere Risikounterlegung fir operationelle Risiken zu verzeichnen.
Die Eigenmittelunterlegung fir operationelle Risiken wird bei Berenberg nach dem
Basisindikatoransatz ermittelt und basiert auf dem Durchschnitt der Bruttoertrige
der vergangenen drei Jahre. Da diese im Jahr 2022 deutlich hoher ausfielen als im
aus der Betrachtung herausfallenden Jahr 2019, erhoht sich mithin die Eigenmittel-
unterlegung proportional.

Die gute Ausgestaltung der aufsichtsrechtlichen Kapitalkennziffern besitzt bei
Berenberg einen sehr hohen Stellenwert. So erfolgten in den vergangenen Jahren
mehrere Erhohungen der Eigenmittel. Die Kennziffern sind nach wie vor auf gutem
Niveau und lagen erneut deutlich tiber den aufsichtsrechtlichen Mindestanforde-
rungen. Die Kapitalausstattung bietet damit weiterhin ausreichend Spielraum fur
unternehmerisches Wachstum.

Die Liguidititskennziffer LCR (Liquidity Coverage Ratio — Liquiditats-

deckungsquote), die das Verhiltnis des Bestandes an erstklassigen liquiden Aktiva
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zu Nettoabflissen im kommenden Monat ausdriickt und regulatorisch das kurz-
fristige Liquiditatsrisiko von Kreditinstituten bewerten soll, lag mit rund 1,8 (1,6)
rund 82,6 % tiber der aufsichtsrechtlichen Mindestquote.

Die Liguidititskennziffer NSFR (Net Stable Funding Ratio — strukturelle
Liquidititsquote), die das Verhiltnis von verfiigharer und erforderlicher stabiler
Refinanzierung ausdriickt und aufsichtsrechtlich der Optimierung der struktu-
rellen Liquiditit von Kreditinstituten mit einem Zeithorizont von einem Jahr
dient, lag zum Jahresende mit rund 2,5 (2,2) deutlich iiber der aufsichtsrechtlichen
Mindestquote. Damit bestehen bei Berenberg aufsichtsrechtlich betrachtet weder
kurzfristige noch strukturelle Liquiditatsrisiken.

Die Verschuldungsquote LR (Leverage Ratio), die das aufsichtsrechtliche Kern-
kapital ins Verhiltnis zum nicht risikogewichteten Gesamtengagement einer Bank
setzt, belief sich auf 4,3 (3,7) und lag damit tiber der aufsichtsrechtlich geforderten
Mindestquote von 3,0. Die Verinderung der Kennziffer resultiert im Wesentlichen
aus der kundengetriebenen Reduktion der Einlagen, die auch zu einer im Vergleich
zum Vorjahr geringeren Bilanzsumme beigetragen hat.

Die 6konomische Betrachtungsweise wird ausfithrlich im Abschnitt Risiko-

bericht dargestellt.

Refinanzierung, Wertpapiere der Liquiditdtsreserve und wie Anlagevermo-
gen behandelte Wertpapiere

Berenberg kann sich vollstindig aus Kundeneinlagen refinanzieren und war im
Berichtsjahr durchgingig liquide. Im Geschaftsjahr 2023 bestanden keine offenen
Liquidititspositionen. Aufgrund der kurzfristigen Struktur unseres Geschiftes
spielen Liquiditatsrisiken eine geringe Rolle. Im Verlauf des Jahres hatte Berenberg
weiterhin einen hohen Bestand an Kundeneinlagen zu verzeichnen, der erneut zu
einem deutlichen Uberschuss an Liquiditit gefiihrt hat. Dieser wird grundsitzlich
vom Bereich Treasury unter Minimierung potenzieller Kreditrisiken in Anleihen
hochster Bonitit mit kurzer Duration investiert. Ein grofler Teil der Liquiditat
ist bei der Deutschen Bundesbank hinterlegt. Damit kénnte ein unerwarteter
kurzfristiger Liquidititsbedarf tiber den Refinanzierungsrahmen der EZB gedeckt

werden.




Der Bestand an wie Anlagevermogen bewerteten Wertpapieren betragt zum Jahres-
ende 884,4 Mio. Euro (790,1 Mio.). Es wurden sowohl fillige Papiere — mit einem
Einlésungsgewinn von rund 1,1 Mio. Euro —durch neu erworbene ersetzt als auch
neue Investitionen in die Anlageklasse getatigt. Die Titel werden zu Anschaffungs-
kosten bewertet, soweit keine dauerhaften Wertminderungen zu verzeichnen sind.
Die Anleihen sorgen fiir stille Reserven auf der Passivseite und generieren laufendes
Zinsergebnis.

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere waren im
Volumen von 2.478,5 Mio. Euro (2.470,4 Mio.) im Bestand. Es dominieren Papiere
deutscher offentlicher Emittenten (44,9 %; Vj. 45,9 %) und Papiere mit einer
Garantie Deutschlands beziehungsweise eines deutschen Bundeslandes (54,9 %;
Vj. 51,7 %). Deutsche Pfandbriefe und skandinavische Covered Bonds waren im
Jahresendbestand nicht mehr enthalten (Vj. 1,8 %).

Die durchschnittliche Restlaufzeit betrug 1,9 Jahre (1,3 Jahre), sodass Spread-
Anderungs-Risiken des Portfolios begrenzt sind. Zinsinderungsrisiken sind viel-

fach auf den 3- beziehungsweise 6-Monats-Euribor beschrankt.
Vermogenslage

Bilanzsumme und Geschéftsvolumen
Die Bilanzsumme reduzierte sich im Berichtsjahr um rund 1,1 Mrd. Euro von
7.725,1 Mio. Euro auf 6.664,1 Mio. Euro. Ursichlich ist im Wesentlichen der sich
verringernde Bestand an tiglich filligen Kundenverbindlichkeiten (zum Beispiel im
Shipping). Zusitzlich fand eine Umschichtung von tiglich filligen in kurzfristige
Kundenverbindlichkeiten (bis drei Monate) statt. Die Kundeneinlagen wurden
tagesaktuell iberwiegend in Guthaben bei Zentralnotenbanken angelegt.
Kundenverbindlichkeiten werden von uns weiterhin nicht aktiv eingeworben,
sondern entstehen aus dem operativen Geschift (zum Beispiel aus dem Wealth and
Asset Management und dem Shipping) und einzelnen temporiren Mandaten (zum
Beispiel fiir von unserem ECM-Team unterstiitzte Kapitalerhthungen). Der Anteil
der Kundeneinlagen an der Bilanzsumme betriagt 88,7 % (89,6 %). Ein grofier Teil

des Liquidititstiberhangs wird mit 2.237,4 Mio. Euro (3.143,1 Mio.) auf unserem
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Bundesbankkonto als Guthaben gehalten. Das Geldhandelsvolumen am Inter-
bankenmarkt wird diversifiziert bei ausgewihlten risikoarmen Adressen angelegt.

Die Bankenforderungen erhohten sich stichtagsbedingt signifikant um 29,7 %
auf 556,8 Mio. Euro (429,2 Mio.). In den Forderungen enthalten sind tiglich
fallige Forderungen in Hohe von 228.3 Mio. Euro, die somit kurzfristig stark
schwanken kdnnen. Daneben ist die Anlage eines Teils des Liquidititsiiberhangs in
Schuldscheindarlehen deutscher Férderbanken in Hohe von rund 278,2 Mio. Euro
(316,1 Mio.) in dieser Bilanzposition enthalten. Der verbleibende wesentliche Teil
des Liquidititsiiberhangs wurde in risikoarme Schuldverschreibungen deutscher
offentlicher Emittenten investiert beziehungsweise als Guthaben bei Zentralnoten-
banken gehalten.

Die Kundenforderungen betrugen zum Bilanzstichtag 1.123,7 Mio. Euro und
sind damit gegentiber dem Vorjahresendstand in Hohe von 1.321,4 Mio. Euro
von einem auflergewohnlich hohen niedrigzinsbedingten Niveau um 15,0 %
gesunken. Sie bestehen im Wesentlichen gegentiber inlindischen Kunden in Euro
und sind zu einem grofien Teil kurzfristiger Natur. Im Gesamtbestand enthalten ist
unter anderem die Anlage bei deutschen, weit tiberwiegend 6ffentlichen Adressen
(Schuldscheindarlehen) in Hohe von 124,1 Mio. Euro (208,8 Mio.). Kurzfristige
Schwankungen konnen sich durch das Warehousing von Krediten ergeben, die zu
einem spateren Zeitpunkt in unsere Kreditfonds tibertragen werden, wodurch sich
das Kreditvolumen wieder reduziert.

Das Kreditgeschaft unseres Hauses ist weiterhin durch eine vorsichtige Vergabe-
politik gekennzeichnet, es wird nach wie vor keine Ausweitung des Kreditvolumens
angestrebt. Die Vergabe langfristiger Kredite ist anders als die Erzielung von
Kreditprovisionen nicht primires Ziel des Hauses, sondern eher das Ergebnis von
Cross-Selling-Aktivititen.

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sowie Aktien
und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere waren in Hohe von 2.5 54,8 Mio. Euro
(2.653,2 Mio.) im Bestand und sind damit um 3,7 % gesunken. Grundsitzlich
werden in den Schuldverschreibungen die Passiviiberhidnge der Bank angelegt. Sie
atmen somit mit den fiir die Passivseite wesentlichen Kundenverbindlichkeiten

und koénnen sich — damit korrespondierend — in wesentlichem Umfang verindern.




Der gesamte Bestand an Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren
in Hohe von 76,2 Mio. Euro (182,8 Mio.) ist borsennotiert. Der deutliche Rick-
gang gegeniiber dem Vorjahr resultiert weit tiberwiegend aus kundeninduziertem
Geschaft.

Der bilanzielle Handelsbestand lag mit 12,1 Mio. Euro um circa 3,5 % unter
dem Vorjahresniveau (12,5 Mio.). Da der Handelsbestand naturgemaf} erheblichen
Volatilititen unterliegt, ist der Riickgang im Wesentlichen stichtagsbezogen.

Die Bankenverbindlichkeiten in Hohe von 175,4 Mio. Euro (215,3 Mio.)
bestehen zu 100,0 % (97,0 %) aus tiglich filligen Einlagen und konnen somit
kurzfristig stark schwanken.

Die Kundenverbindlichkeiten in Hohe von insgesamt 5.913,6 Mio. Euro
(6.924,6 Mio.) sind mit 3.870,0 Mio. Euro (5.364,2 Mio.) tiberwiegend tiglich
fallig. Solche mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist bestehen in Hohe
von 2.043,6 Mio. Euro (1.560,3 Mio.), sind jedoch weitgehend kurzfristiger Natur.

Insbesondere in den Jahren mit niedrigem Zinsniveau und wihrend der Krisen-
jahre an den Kapitalmirkten haben unsere Kunden ihre Einlagen stabil gehalten
und teilweise zusitzliche Liquiditit bei Berenberg angelegt. Mit Auslaufen der
Niedrigzinsphase sind die Kunden jedoch wieder aktiver in der Geldanlage gewor-
den und reduzieren hohe Liquidititsbestinde damit sukzessive. Der dennoch
weiterhin hohe Bestand an tiglich filligen Finlagen hingt mit dem operativen
Geschift insbesondere der Bereiche Shipping und Wealth Management zusammen.
Wahrend im Shipping das Cash Management der Kunden ursichlich ist, ist im
Wealth Management die Vermogensverwaltung und Anlageberatung als Grund
zu nennen. Der Riickgang resultiert also unter anderem auch daraus, dass unver-
zinsliche Einlagen sowohl in Euro als auch in US-Dollar aufgrund der veranderten
Zinssituation kundenseitig nun stringenter gemanagt und damit reduziert werden.

Insbesondere durch die weiterhin gute Entwicklung des Shipping-Bereichs
sind von den Kundenverbindlichkeiten 3.214,5 Mio. Euro in USD (3.537,7 Mio.)
denominiert. Der Anteil der USD-Einlagen am Gesamtbestand ist damit stabil und
macht 54,4 % (51,5 %) des Gesamtbestandes aus.

Das daraus resultierende Fremdwihrungsexposure wird durch unseren Devisen-
handel zur Minimierung von FX-Risiken unter Anwendung des handelsrechtlichen

Konstrukts der besonderen Deckung abgesichert.
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Die sonstigen Vermigenswerte sind um 13,8 Mio. Euro oder 34,3 % auf
54,1 Mio. Euro angestiegen. Sie bestehen im Wesentlichen aus dem Ausgleichs-
posten fir die Fremdwihrungsumrechnung und geleisteten Mietkautionen.

Die sonstigen Verbindlichkeiten haben sich um o,5 % auf 54,8 Mio. Euro
(54,5 Mio.) erhoht. Sie bestehen im Wesentlichen aus Verbindlichkeiten gegen-
tber Kreditoren, den Steuerbehorden und dem Personal, aus Abgrenzungen fiir
Derivativgeschift sowie passivierten Optionspramien.

Das erweiterte Geschiftsvolumen, definiert als Bilanzsumme und Eventualfor-
derungen aus Biirgschaften und sonstigen Gewihrleistungen, ist analog dem Riick-
gang der Bilanzsumme von 7.760,0 Mio. Euro auf 6.716,4 Mio. Euro gesunken.

Unwiderrufliche Kreditzusagen bestanden in Hoéhe von 276,1 Mio. Euro
(316,2 Mio.). Diese haben damit gegeniiber dem Vorjahr analog zu den Kunden-

forderungen signifikant um 12,7 % abgenommen.

Kreditvolumen

Das erweiterte Kreditvolumen reduzierte sich deutlich auf 1.176,0 Mio. Euro
(1.356,4 Mio.). Es bestand aus Forderungen an Kunden von 1.123,7 Mio. Euro
(1.321,4 Mio.) und Eventualforderungen aus Biirgschaften und sonstigen Gewihr-

leistungen von deutlich hoheren 52,3 Mio. Euro (34,9 Mio.).




Gesamtaussage

Trotz des fortwihrend sehr anspruchsvollen Marktumfelds im Jahr 2023 hat sich
die Ertragslage der Bank insgesamt auf einem leicht hoheren Niveau stabilisiert.
Dies unterstreicht erneut die Tragfahigkeit des Geschiftsmodells der Bank. Die
reduzierten Provisionsertrige aus dem Wertpapiergeschift in der Investment
Bank sowie im Wealth and Asset Management konnten durch ein angestiegenes
Zinsergebnis zu einem groflen Teil kompensiert werden. Insgesamt ergab sich
ein stabiler Jahrestiberschuss sowie eine im Branchenvergleich nach wie vor gute
Eigenkapitalrendite.

Die Eigenmittelausstattung war im abgelaufenen Geschiftsjahr weiterhin
angemessen und liegt damit nach wie vor signifikant tiber den regulatorischen
Anforderungen. Die Vermogens- und Finanzlage ist fortwahrend geordnet, die
Zahlungsfihigkeit war im Berichtszeitraum jederzeit gewihrleistet, und die Liqui-
ditdtslage nach den Anforderungen der Bankenaufsicht ist weiterhin komfortabel.

Als international ausgerichtetes Bankhaus mit einem dienstleistungsorientierten
und fortwihrend an die Markterfordernisse adjustierten Geschiftsmodell sieht
sich Berenberg gut aufgestellt, um auch kiinftig erfolgreich am Markt bestehen

zu konnen.

Nachtragsbericht
Vorginge von besonderer Bedeutung fiir die wirtschaftliche Lage der Bank nach
Abschluss des Geschiftsjahres 2023 sind bis zur Aufstellung des Jahresabschlusses

nicht eingetreten.

Nachhaltigkeitsbericht

Zusiatzlich zu unserem  Geschiftsbericht  veroffentlichen wir einen
Nachhaltigkeitsbericht, der auch unseren zusammengefassten nicht finanziellen
Bericht enthilt. Sie finden diesen auf unserer Website unter:

www.berenberg.de/nachhaltigkeitsbericht2023
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Investment Bank

Der Geschiftsbereich Investment Bank bietet eine breite Palette von Bank- und
Beratungsdienstleistungen in den Bereichen Equities, Investment Banking und

Financial Markets.

Equities

Nachdem wir die Doppelherausforderung von MiFID II und Brexit sowie die
Schwierigkeiten von Covid-19 erfolgreich bewiltigt und 2021 das beste Ergebnis
in unserer Geschichte erzielt hatten, wartete das Jahr 2023 mit neuen Heraus-
forderungen fiir den Finanzdienstleistungssektor auf. Dies betraf vor allem das
Investment Banking, wo aufgrund eines volatilen und unvorhersehbaren mak-
rookonomischen Umfelds, einer Inflation auf Rekordhoch sowie erheblicher
geopolitischer Unsicherheit die Kapitalmarktaktivititen auf ein seit Jahrzehnten
nicht mehr verzeichnetes Tief fielen.

Die Einfiihrung von MiFID II im Januar 2018 hat weiterhin erhebliche Aus-
wirkungen auf die Branche und auf die Art und Weise, wie wir Geschifte titigen
und wie unsere Dienstleistungen von den Kunden vergiitet werden. Zwar haben
sich die Prozesse inzwischen stabilisiert, doch das wirtschaftliche Klima hat dazu
gefiihrt, dass unsere betroffenen Vermogensverwaltungskunden laufend unter
Druck stehen, wodurch sich die Anzahl der Broker, mit denen sie zusammen-
arbeiten, und die Gesamtvergiitung fir Research verringern.

Ungeachtet dieser Bedingungen zeigen unsere Einnahmen aus Research Advi-
sory und dem High-Touch-Trading ein Jahr der fortgesetzten Stirke, in dem wir
mit Blick auf unseren Marktanteil eine starke Position verteidigen konnten. Das
Low-Touch-Trading-Team setzte unterdessen sein Wachstum fort und bleibt eine
wichtige Erganzung unserer Execution Services. Im Jahr 2023 kehrten viele unserer
Kunden tiberwiegend zu einer Arbeitsweise mit Buroprisenz zurtck, was zu einer
Verlagerung von virtuellen zu personlichen Gespriachen bei Analysten- und Unter-
nehmenstreffen in ganz Europa und den USA fiihrte. Dies hat dazu beigetragen,

dass wir intern und mit unseren Kunden wieder engere Beziehungen aufbauen




konnten, was es uns erlaubte, die Herausforderungen besser zu meistern und ein

hohes Leistungsniveau aufrechtzuerhalten.

Equity Research und Sales

Unser Equity Research Team analysiert 767 gesamteuropiische Aktienwerte per
Ende Dezember 2023. Wir beendeten das Jahr mit 85 Analysten in London, vier in
Frankfurt und zwei in Ziirich. Mehr als die Halfte der Analysen erstreckt sich auf
deutsche Unternehmen (144) und britische borsennotierte Aktien (262).

Unser Sales Team aus 40 Generalisten und neun Spezialisten betreute iiber
950 Kunden in allen wichtigen Finanzzentren Europas und der USA. Die Research
und Sales Teams unterstiitzten weiterhin unsere Kollegen im Investment Banking
bei Kapitalmarkttransaktionen.

Die Einfihrung von MiFID II 2018 hatte erhebliche Auswirkungen auf die
Art und Weise, wie unsere Buy-Side-Kunden mit uns und mit unseren Sell-Side-
Konkurrenten interagieren. Die Umwilzungen bei den Sell-Side-Maklern haben
sich in diesem Jahr beschleunigt, da durch Konsolidierungen und Schliefungen die
Zahl der Sell-Side-Maklerbeziehungen weiter zurtickging. Unsere Kunden achten
weiterhin genau auf den Umfang der von ihnen in Anspruch genommenen Dienst-
leistungen, und der Druck auf ihre Budgets nimmt angesichts des schwierigeren
wirtschaftlichen Umfelds stetig zu. Dank der Qualitit unserer Research and Sales
Services unterhalten wir weiterhin Bezichungen zu tiber 95 % unserer Kunden.
Unser Team hat im Jahr 2023 mehr als 10.000 Gesprache mit Investoren gefiihrt.

Die Erleichterung der Interaktion zwischen unseren Buy-Side-Kunden und
den von uns analysierten Unternehmen bleibt eine der wichtigsten Priorititen des
Teams. Im Jahr 2023 konzentrierten wir uns auf die Riickkehr zu Konferenzen
und Kontakten mit personlicher Anwesenheit und organisierten mehr als 20.000
Treffen zwischen Investoren und den Management-Teams von Unternehmen. Wir
veranstalteten mehr als 20 Konferenzen, mit nur einer kleinen Anzahl davon noch
im virtuellen Format. Unserer 21. Berenberg European Conference, die wieder im
Pennyhill Park in Surrey, Grof8britannien stattfand, wohnten 356 Unternechmens-

vertreter und 390 institutionelle Kunden aus den USA und Europa bei.
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Equity Trading
Mit 131 Mrd. Euro blieb der Aktienumsatz 2023 auf einem hohen Niveau und tber-
traf damit die Entwicklung beim Marktvolumen. Die Anzahl der als systematischer

Internalisierer (SI) abgedeckten Aktien stieg stetig an.

Equity Trading (EU und UK)

Berenberg ist jetzt der bestplatzierte Market Maker im Retail-Service-Provider-
Netzwerk (RSP), der den Kunden Liquiditat unter allen Marktbedingungen zur
Verfiigung stellt. Derzeit decken wir mehr als 400 borsennotierte Einzeltitel und
62 Firmenkunden ab und haben Zugang zu jedem grofferen RSP-Broker.

Die Ertrige im europiischen Risikoarbitragegeschift sanken im Jahr 2023
lediglich um 9,5 %, obwohl das Volumen an Fusionen und Ubernahmen (M&A)
um 50 % rucklaufig war. Die starke relative Performance wird daran ersichtlich,
dass das Team in diesem Jahr nach Marktanteilen die Nummer eins im High-
Touch-Trading ist (gegeniiber Platz zwei im Jahr 2022). Damit befindet es sich in
einer ausgezeichneten Position, um von einem flir 2024 erwarteten Anstieg des
M&A-Volumens zu profitieren.

Der elektronische Handel von Berenberg wurde 2023 bei den ALGORITHMIC
TRADING AWARDS, der grofiten Umfrage zum algorithmischen Handel, fiir sieben
von neun Preisen nominiert und gewann in der Kategorie »Best User Experience«.
Das Gesamtvolumen ging im Vergleich zum Vorjahr um lediglich § % zuriick und
ubertraf damit den Markt um 15§ bis 20 %.

Im Jahr 2023 wurde der Ausbau der elektronischen Handelsplattform durch
IB-Technology fortgesetzt. Dies sicherte Berenberg weitere Kunden und Geschifts-
abschlisse. Auflerdem wurde Berenberg dank dieser Anstrengungen fiir einige
Branchenpreise nominiert und fiir sein algorithmisches Handelsprodukt mehrfach
ausgezeichnet. Wesentliche Neuerungen fithrten zu erweiterten Funktionen und
trugen erheblich zu einer verbesserten Transaktionsausfithrung bei. Die Arbeiten
zur Modernisierung der Infrastruktur wurden fortgesetzt. Ein Grof3teil der Inves-
titionen hierfiir floss in eine erhohte Cybersicherheit und betriebliche Resilienz
der Bank. Verbesserungen bei der Betriebs- und Sicherheitstiberwachung sind

nun ein fester Bestandteil der Tagesordnung und werden in Zukunft ein wichtiger




Schwerpunkt sein. Kontinuierliche Beitrige zur Optimierung unserer Equi-

ty-Sales-, Research-, CRM- und Konferenzmanagementsysteme runden einmal

mehr das Bild ab.

Equity Trading (US)

In unserem sechsten Jahr in der 1251 Avenue of the Americas in Midtown Man-
hattan haben wir unsere Aktivititen im US-amerikanischen und kanadischen
Aktienhandel fiir Kunden aus den USA, Kanada und Europa weiter ausgebaut. Wir
erfreuen uns unvermindert eines erhohten Ordervolumens. Dadurch konnte unser
Liquiditatsbestand wachsen, was wiederum mehr Blocktransaktionen nach sich
zog. Zudem konnten wir die Anzahl der Beziehungen in unserem Handels- und
Vertriebsteam weiter ausbauen. Unser Team fiir die Transaktionsausfiihrung ist mit
einer durchschnittlichen Erfahrung seiner Mitglieder von jeweils mehr als 20 Jahren
einzigartig. Diese qualitative Stirke ermdglicht es uns, von ausgeprigten Fihig-
keiten und Bezichungen zu profitieren und so unser Produktangebot tiber eine
laufend wachsende institutionelle Kundenbasis hinweg weiter zu optimieren. Unser
Team bietet Liquiditit und eine erstklassige Ausfihrung auf den lokalen Markten
Nordamerikas, Europas sowie bei Wertpapieren mit Doppelnotierung (Dual
Listings) und American Depositary Receipts (ADRs). Sowohl bei inlandischen
als auch bei grenztberschreitenden Transaktionen konnen wir in unserem markt-
fihrenden Risikoarbitragesegment nach wie vor Zuwichse beobachten. Unsere
grenziiberschreitende Expertise tiber mehrere Markte hinweg ist ein wesentlicher
Wettbewerbsvorteil fiir unsere Kunden.

Im Rahmen unserer Bemiithungen fiir einen grenziiberschreitenden Zugang
und fir Liquiditit haben wir unser Angebot fir den elektronischen Handel mit
Aktien aus den USA und Kanada sowohl fiir unsere nordamerikanischen als auch
fir unsere europiischen Kunden erweitert. Unser Angebot in den USA lehnt sich
dabei an unser primiertes Kundenangebot in Europa an. Auflerdem bieten wir
Low-Touch- und Portfolio-Trading in der EMEA-Region und in Nordamerika.
Damit erhalten unsere Kunden iiber verschiedene Kanile Zugang zu unseren
Dienstleistungen. Wir konzentrieren uns unvermindert auf die Entwicklung

unserer algorithmischen Handelsplattform Genesis. Weitere Schwerpunkte sind

BERICHT DER PERSONLICH
HAFTENDEN GESELLSCHAFTER
INVESTMENT BANK

35



die deutlich gestiegene Marktabdeckung, die Expansion im automatisierten Handel
mittels Algorithmen und die Entwicklung der Data-Science-Plattform. Auf der
Produktseite gilt das Hauptaugenmerk den Kundenanforderungen und Kapazi-

titserweiterungen, um kontinuierliches Wachstum sicherzustellen.
Investment Banking

Equity Capital Markets (ECM)

Nach einem herausfordernden Marktumfeld 2022 bot das Jahr 2023 fiir Kapi-
talmarktteilnehmer keine spiirbare Erleichterung. Obschon die Volatilitit auf
niedrige Niveaus zurtickkehrte, welche man zuletzt vor der Covid-19-Pandemie
gesehen hatte, sorgte die straffere Geldpolitik fir schwierigere Bedingungen bei
der Beschaffung frischen Eigenkapitals. In Reaktion auf die Inflation erhohten
die Zentralbanken ihre Leitzinsen auf neue Hochstwerte seit 2007, wodurch
Aktienrisikoprimien stiegen und Kapital von Aktien primidr auf Anlethen und
Geldmarktprodukte umgeschichtet wurde.

Ungeachtet dessen fithrte Berenberg im Berichtsjahr 35 Eigenkapital-Trans-
aktionen und diesen Zhnliche durch, in denen insgesamt rund 4,5 Mrd. Euro
von Investoren eingesammelt wurden. Damit konnten wir unsere Position als
vertrauenswiirdiger Berater fiir Unternehmen, Finanzinvestoren und Griinder
weiter stirken. Folgende ausgewihlte Transaktionen zahlten hierbei zu den
erwahnenswertesten:

In der DACH-Region (Deutschland, Osterreich, Schweiz) konnten wir unsere
fiihrende Position weiter ausbauen, indem wir beim ersten bedeutenden europii-
schen Borsengang des Jahres mit IONOS (447 Mio. Euro) als Joint Global Coor-
dinator fungierten. Auf dem Markt fir Folgetransaktionen fithrten wir die erste
groflere europiische Kapitalerhohung des Jahres mit Hypoport (50 Mio. Euro)
als Sole Global Coordinator und Sole Bookrunner und die zweitgrofte deutsche
Kapitalerhohung im Zuge eines beschleunigten Bookbuildings des Jahres fir Talanx
(400 Mio. Euro) als Sole Global Coordinator und Sole Bookrunner durch. Die in
Deutschland einzigartige Transaktionsstruktur bestand hierbei aus einer Kapital-

erhohung von 300 Mio. Euro und einer Sekundirplatzierung von 100 Mio. Euro.




Dartiber hinaus haben wir 468 SPAC II nach dem Borsengang im vergangenen
Jahr bei der erfolgreichen Zusammenfithrung mit Marley Spoon beraten. Aber
auch im Bereich der noch nicht an der Borse notierten Unternehmen konnte
Berenberg seine Position im DACH-Markt stirken. Zu erwahnen sind hier vor
allem die Series-D-Finanzierungsrunde von Enpal, in der TPG Rise Climate als
Lead Investor fungierte, wie auch unsere beratende Mitwirkung im Zuge der
jungsten Finanzierungsrunde des Schweizer Unternehmens Skycell (50 Mio. CHF)
sowie einige nachgelagerte Sekundirplatzierungen mit einem Gesamtplatzierungs-
volumen von rund §94 Mio. Euro im Jahr 2023.

In Grofibritannien hat unser Netzwerk von 63 Corporate-Broking-Kunden
mit einer durchschnittlichen Marktkapitalisierung von rund 827 Mio. GBP zu
zehn Transaktionen und Beratungsmandaten mit einem Transaktionsvolumen
von insgesamt §34 Mio. GBP gefiihrt. In diesem Zusammenhang waren wir an
den Kapitalerhohungen fir Corre Energy (9 Mio. Euro), ASOS (75 Mio. GBP),
Midwich Group (50 Mio. GBP), JTC (62 Mio. GBP), Sirius Real Estate (145 Mio.
GBP), tinyBuild (9 Mio. GBP) und zweimal fir Yellow Cake (62 Mio. GBP und
103 Mio. GBP) beteiligt. Aulerdem fithrten wir fur Northzone Ventures eine
Sekundirplatzierung in Trustpilot durch (13 Mio. GBP) und begleiteten Ceres
Power an den Main Market der Londoner Borse. Dartiber hinaus erweiterten wir
unsere M&A-Kompetenzen in Grofibritannien, indem wir ETC Holdings bei
der freundlichen Ubernahme von Shanta Gold (Bewertung des ausgegebenen und
auszugebenden Aktienkapitals mit 142 Mio. GBP) als Financial Advisor beratend
unterstiitzten.

In den Benelux-Lindern und Frankreich konnten wir unsere Position als
Berater im belgischen Immobiliensektor durch die Bezugsrechtsemissionen von
Care Property Invest (111 Mio. Euro) und Aedifica (380 Mio. Euro) weiter aus-
bauen. Dartiber hinaus fungierten wir bei der Aufspaltung des belgischen Unter-
nehmens Solvay in zwei unabhingige borsennotierte Unternehmen — Solvay und
Syensqo — als ECM-Berater. Zudem haben wir durch die Beratung des belgischen
Unternehmens Biobest bei zwei Finanzierungsrunden mit einem Gesamtvolumen
von rund §00 Mio. Euro und des niederlindischen Unternehmens EIT Inno-

Energy bei einer Finanzierungsrunde tiber 140 Mio. Euro mehrere bedeutsame

BERICHT DER PERSONLICH
HAFTENDEN GESELLSCHAFTER
INVESTMENT BANK

37



38

Privatplatzierungen in der Region abgeschlossen. Auflerdem konnten wir unsere
grenzliberschreitenden Kompetenzen unter Beweis stellen, indem wir dem in
Amsterdam gelisteten Unternehmen Majorel wihrend der Akquisition durch das
franzosische CAC-40-Unternehmen Teleperformance als Finanzberater zur Seite
standen.

Auf den nordischen Kapitalmirkten berieten wir die schwedische Private-
Equity-Gesellschaft Priveq Investment beim Verkauf von Aktien der 4C Group
im Rahmen einer Sekundirplatzierung mit einem Volumen von 115 Mio. SEK.
In Stideuropa wiederum konnten wir als Joint Bookrunner bei der europiischen
Borsennotierung der Ferretti Group an der Euronext Mailand (292 Mio. Euro) mit
unserer Expertise in der Luxusyacht-Branche beratend zur Seite stehen.

In den USA unterstiitzten wir vor allem Unternehmen in unseren Schliissel-
branchen und erzielten einen aggregierten Transaktionswert von 1,2 Mrd. USD.
Auf den 6ffentlichen Markten fungierten wir als Sales Agent bei den Platzierungen
(At-the-Market Offering) von MicroStrategy (750 Mio. USD) und NETSTREIT
(300 Mio. USD) und unterstiitzten Innoviz Technologies (65 Mio. USD) bei ihrer
Folgetransaktion als Joint Bookrunner. Dartber hinaus beriet Berenberg weiterhin
Kunden, die auf der Suche nach Kapital bei noch nicht notierten Unternehmen
waren.

Positiv zu bewerten ist, dass die jahresanfinglichen Wirtschaftsdaten erste
Anzeichen fiir eine mogliche Riickkehr zu einem eher normalisierten Umfeld fiir
die Aktienmirkte erkennen lassen. Wihrend wir damit rechnen, dass das erste
Halbjahr 2024 grundsitzlich herausfordernd bleiben wird, kann es durchaus zu
einigen Borsengingen kommen, die damit auch den Kapitalmarkt testen. Wir
gehen jedoch davon aus, dass sich erst im weiteren Jahresverlauf ein giinstigeres
Umfeld in der Breite fiir Borsenginge herauskristallisieren wird. Unternehmen
werden unterdessen weiterhin Kapital benétigen, um Opportunititen in ihren
jeweiligen Branchen zu nutzen oder sich zu refinanzieren und sich damit gegen
ein lingerfristiges Umfeld mit hohen Zinsen abzusichern. Auf dieser Grundlage

erwarten wit, dass die Volumina im ECM-Bereich 2024 und 2025 steigen werden.




Financial Markets

Fixed Income Research

Im Berichtsjahr hat sich die schnelle Anpassungsfahigkeit unseres Fixed Income
Research erneut ausgezahlt. Im Zuge der anhaltenden, rasanten Zinswende in
Europa, den USA und anderen Wihrungsraumen galt es, die Themenschwerpunkte
neu zu kalibrieren. Anstelle von Spezial- und Nischenthemen, auf die unser
Research Team wihrend der Niedrigzinsphase den Schwerpunkt seiner Analyse-
titigkeit gelegt hatte, riickte im abgelaufenen Geschiftsjahr das Universum liquider
Benchmarkanleihen mit guter Bonitit wieder deutlich stirker in den Fokus. Uber
die vielfaltigen Kommunikationskanile unseres Researchs konnten wir im Zuge
dieses Strategiewechsels erneut ein grofles Interesse an unseren Publikationen
verzeichnen. Die Einfiihrung eines neuen, benutzerfreundlicheren Research-Portals
ebnete fir diesen Erfolg ebenso den Weg wie der weitere Ausbau unserer Social-
Media-Strategie tiber unsere LinkedIn-Fokusseite »Berenberg Financial Markets,
die das Team zusammen mit den Kollegen aus dem FX & Rates-Team betreibt.
Unsere Research-Kollegen werden sich 2024 auch dem CO2-Markt widmen,
nachdem wir unseren Kunden seit Oktober 2023 den Handel mit CO2-Zertifikaten
(EU-Allowances) anbieten.

Fixed Income Sales Trading

Auch im Bereich Fixed Income Sales Trading konnen wir auf ein erfolgreiches
Geschiftsjahr zuriickblicken. Die deutlich erhohte relative Attraktivitit des Anleihe-
marktes gegeniiber anderen Assetklassen spielte im abgelaufenen Berichtsjahr dabei
vor allem unserem Sales Team und unserem Trading Team am Standort Hamburg in
die Hinde, wo bereits im Vorjahr bei den Kunden Investment-Grade-Unternehmens-
anleihen und Covered Bonds wieder hoch im Kurs standen. Dank der fortgesetzten
Zinswende stieg die Nachfrage institutioneller Investoren 2023 sptiirbar bei Papieren
aus dem Public-Sector-Universum. Unsere Spezialisten fiir High Yield und Con-
vertible Bonds am Standort Frankfurt punkteten unterdessen abermals mit ihrer
Kompetenz im Bereich »Distressed Markets« in einem generell schwierigeren Markt-

umfeld, das durch Liquidititsengpisse und ein vorsichtigeres Agieren der Investoren
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»Die letzten Jahre waren von starken Preisanstiegen
und Preisdynamiken geprigt. Umso wichtiger ist es
daher, rechtzeitig mit einem vertrauten und erfabrenen
Bankpartner effiziente Losungen zu entwickeln. «

Arne Christian Rahner, Head of Financial Markets
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gekennzeichnet war. Hierbei ergaben sich beispielsweise insbesondere im Bereich der

Immobilienanleihen fir risikofreudigere Investoren einige Opportunititen.

FX & Rates Trading
Die Devisenmirkte waren im Jahr 2023 von geopolitischen Eskalationen und
konjunkturellen Entwicklungen geprigt. Der anhaltende Krieg in der Ukraine, der
Konflikt zwischen Armenien und Aserbaidschan um die Region Bergkarabach und
die Eskalation zwischen Israel und der Hamas haben die geopolitischen Schatten-
seiten erneut verdeutlicht und den US-Dollar im Jahresverlauf immer wieder als
»sicheren Hafen« fungieren lassen. Hinzu kam die aggressive Zinserhohungspolitik
der US-Notenbank im Kampf gegen die Inflation. Die Europaische Zentralbank
agierte hier deutlich vorsichtiger und erhohte die Leitzinsen defensiver.
Inzwischen scheint der Zinsgipfel auf beiden Seiten des Atlantiks erreicht.
Dennoch steht das Credo »high(er) for longer« in diesem Zusammenhang fiir
einen geldpolitischen Strategiewechsel hin zu einem méglicherweise linger
anhaltenden hohen Zinsniveau. Zudem wurde zu
Beginn des Berichtjahres fiir Amerika und Europa
eine Rezession prognostiziert. Die Wirtschaft in
Europa und Amerika erwies sich jedoch im Laufe des
Jahres 2023 als widerstandsfihiger. Insbesondere der
amerikanische Arbeitsmarkt zeigte sich sehr robust,
sodass die US-Wirtschaft eine eher sanfte Landung hinlegte. Das Jahr 2024 wird
zeigen, ob das hohe Zinsniveau, die Entwicklung der Zinsdifferenzen zwischen den
Wihrungsriumen und mogliche Zinssenkungsfantasien zu weiteren Turbulenzen

an den Devisenmirkten fiithren werden.

FX & Rates Advisory

Unsere Kunden hatten in diesen unsicheren und volatilen Zeiten einen hohen
Handlungsbedarf, den wir durch eine sehr enge Begleitung bei den tiglichen
Herausforderungen decken konnten. Die Kombination aus Service-Exzellenz
und intensiven Gesprichen fithrte zu einem erfolgreichen Geschiftsjahr fiir unser

Zins- und Wihrungsmanagement. Dariiber hinaus konnten wir unser digitales




Angebot weiter ausbauen und die Kundenbasis unserer hauseigenen elektronischen
Devisenhandelsplattform FXnow deutlich erweitern. Mit unseren taglichen und
wochentlichen Wihrungspublikationen unterstreichen wir unsere Kompetenz.
Dartber hinaus ist uns im Berichtsjahr der Einstieg in den europiischen
CO2-Emissionshandel gelungen. Insbesondere fiir unsere Kunden aus der Schiff-
fahrt wird dieses Thema in den kommenden Jahren an Relevanz gewinnen. Des
Weiteren stehen wir mit unserem Depot-Service rund um die CO2-Zertifikate
(EU-Allowances) unseren Kunden zur Seite. 2024 werden wir all dies fortsetzen
und unsere Kunden bei ihren Herausforderungen auf den Wihrungs-, Zins- und

CO2-Mirkten begleiten und unterstitzen.
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Offentliche Ubernahme

ETCS

Holdings

Freundliches
Ubernahmeangebot

Kapitalerhohung

GBP 13 Mio.

Joint Global Coordinator/

Ausgliederung

SOLVAY

Kapitalerhohung

/|

GBP 145 Mio.

Sirius

real estate

Joint Global Coordinator/

Sekundarplatzierung
(privat)?

Enpal

EUR 129 Mio.

Financial Advisor Joint Bookrunner ECM Advisor Joint Bookrunner Financial Advisor
Finanzierungsrunde At-the-Market Sekundérplatzierung Kapitalerhohung Kapitalerh6hung &
(privat) Sekunddrplatzierung
I I 92 V
* Trustpilot U
NETSTREIT vetiow caK pic
CHF 50 Mio. USD 300 Mio. GBP 13 Mio. GBP 103 Mio. EUR 400 Mio.
Sole Global Coordinator/ Joint Global Coordinator/ Sole Global Coordinator/
Financial Advisor Sales Agent Sole Bookrunner Joint Bookrunner Sole Bookrunner

De-SPAC

Financial Advisor

Finanzierungsrunde
(privat)

rejuveron

USD 75 Mio.

Financial Advisor

Finanzierungsrunde
(privat)

Rd. EUR 400 Mio.

Financial Advisor

Finanzierungsrunde
(privat)

EUR 140 Mio.

Financial Advisor

Offentliche Ubernahme

wurde offentlich
tibernommen durch

"? Teleperformance

Financial Advisor

Kapitalerhohung

USD 65 Mio.

Joint Bookrunner

At-the-Market

USD 750 Mio.

Sales Agent

De-SPAC

468 SPACII

Financial Advisor

Kapitalerhohung
mit Bezugsrechten

EUR 380 Mio.

Joint Bookrunner

Borsengang

FERRETTIGROUP

EUR 292 Mio.

Joint Bookrunner
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D Drei Transaktionen aggregiert




j2]
o
3]
~
=
©
=
©
5=
o
©
o
>
5=
3
o
]

Kapitalerh6hung

JTC

GBP 62 Mio.

Joint Global Coordinator/
Joint Bookrunner

Kapitalerhohung

GBP 50 Mio.

Joint Global Coordinator/
Joint Bookrunner

Kapitalerh6hung

asoS

GBP 75 Mio.

Joint Bookrunner

Sekunddrplatzierung

FASTNED

600.000 DRs

Sole Global Coordinator/
Sole Bookrunner

Finanzierungsrunde
(privat)

EUR 99 Mio.

Financial Advisor

Kapitalerhohung

EUR 9 Mio.

Joint Global Coordinator/
Joint Bookrunner

Sekunddrplatzierung

(| 4C STRATEGIES

SEK 115 Mio.

Joint Bookrunner

Kapitalerh6hung

U

YELLOW CAKE PLC

92

GBP 62 Mio.

Joint Global Coordinator/
Joint Bookrunner

Borsengang

IONOS

EUR 447 Mio.

Joint Global Coordinator/
Joint Bookrunner

Kapitalerhohung
mit Bezugsrechten

EUR 111 Mio.

Joint Bookrunner

Kapitalerhohung

EUR 50 Mio.

Sole Global Coordinator/
Sole Bookrunner

Finanzierungsrunde
(privat)

Enpal

EUR 215 Mio.

Financial Advisor

Kapitalerh6hung

GBP 9 Mio.

Sole Global Coordinator/
Sole Bookrunner
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Super-Senior-Finanzierung

Super Senior Arranger

[ STRIKWERDA INVESTMENTS

Super-Senior-Finanzierung

Your.
Online

Super Senior Arranger

[ STRIKWERDA INVESTMENTS

Super-Senior-Finanzierung

tsh_

BRIGHT MINDS THINK ALIKE

Super Senior Arranger

Nt
KEENSIGHT

CAPITAL

Senior-Finanzierung

Quanos

Mandated Lead Arranger

C
Co
CASTIK CAPITAL

Super-Senior-Finanzierung

Super Senior Arranger

Super-Senior-Finanzierung

Super Senior Arranger

Bregal

Unternehmerkapital

<
8

Senior-Finanzierung

Mandated Lead Arranger

% Ara Partners

Senior-Finanzierung

NN
!ﬁ
PURAGLOBE

Mandated Lead Arranger

Tier-1-Sponsor

HoldCo-Finanzierung
Fiihrendes

Fitnessstudio-
unternehmen

Mandated Lead Arranger

EQUISTONE

Senior-Finanzierung

P/

Mandated Lead Arranger

Senior-Finanzierung

Mandated Lead Arranger

Super-Senior-Finanzierung

2

GOSSLER, GOBERT & WOLTERS GRUPPE

seit1758

Mandated Lead Arranger

<><>B Bregal

> | Unternehmerkapital

Super-Senior-Finanzierung

‘““"'IlMEDIA
L i Central

Super Senior Arranger

Super-Senior-Finanzierung
O

Super Senior Arranger

opseo

Ganzheitliche Intensivpflege

Nt
KEENSIGHT

CAPITAL

Senior-Finanzierung

Mandated Lead Arranger

KLAR

PARTNERS

Super-Senior-Finanzierung

Super Senior Arranger

Super-Senior-Finanzierung

GOSSLER, GOBERT & WOLTERS GRUPPE

seit1758

Mandated Lead Arranger

Super-Senior-Finanzierung

NE
REUW

Super Senior Arranger

Tier-1-Sponsor

Senior-Finanzierung
Fiihrendes

Gesundheits-
unternehmen

Mandated Lead Arranger

Senior-Finanzierung

) 3]
¥“ Futureproof
group

Mandated Lead Arranger

Battery"

Super-Senior-Finanzierung

analytichem

your science enabled

Super Senior Arranger

Bregal

Unternehmerkapital

<
8

Super-Senior-Finanzierung

Super Senior Arranger




Wealth and Asset Management

Unser Geschiftsbereich Wealth and Asset Management steht fiir personliche
Beratung, aktive Investmentlosungen und verantwortungsvolles Handeln. Wir
sind vertrauenswurdiger Partner unserer Kunden und betreuen diese bedarfs-
orientiert, individuell und umfassend. Denn nur wenn unsere Kunden langfristig
mit uns zufrieden sind, konnen wir erfolgreich sein. Unsere diskretiondren und
quantitativen Investmentlosungen beruhen auf dem Know-how unserer renom-
mierten Spezialisten. Auf der Grundlage transparenter und nachvollziehbarer
Investmentprozesse streben wir nach einer langfristig positiven Entwicklung des
uns anvertrauten Vermogens — sei es in der Vermogensverwaltung, der Anlagebera-
tung oder in unseren Fonds und institutionellen Mandaten. Verantwortungsvolles
Handeln ist fiir uns als dynamisch wachsendes Haus mit tiber 430-jahriger Tradition
ein wichtiger Grundsatz. Daher hat neben unserem gesellschaftlichen Engagement
auch die Anwendung von ESG-Kriterien in Investmentprozessen einen hohen
Stellenwert. Dieses Selbstverstandnis schitzen vermogende Privatpersonen und
institutionelle Investoren gleichermafien. Wir verfolgen einen klaren Wachstums-
kurs und erh6hen unsere Vertriebsaktivititen sowohl regional als auch hinsichtlich
zusatzlicher Anlegergruppen. Dartiber hinaus legen wir neue Produkte auf, um der

diesbeziiglichen Kundennachfrage entgegenzukommen.
Wealth Management

Ende 2022 lautete unsere Erwartung fiir das Jahr 2023: »Es wird besser, aber nicht
einfacher.« Dies hat sich im Ruckblick als richtige Einschitzung bewahrheitet. Das
Berichtsjahr war wie die Jahre zuvor erneut von besonderen Herausforderungen
gekennzeichnet, auch wenn der Ukraine-Krieg ein Jahr nach Beginn der russischen
Invasion die Borsen weniger pragte als noch im Vorjahr. Die Krisenherde wurden
nicht weniger, die hohe Inflation hielt an, und wir erlebten Zinssteigerungen binnen
eines Jahres wie in dieser Hohe und Geschwindigkeit selten zuvor. All dies brachte
eine hohe Prognoseunsicherheit mit sich. Dies erhohte den Beratungsbedarf auf der
Ebene der sogenannten strategischen Asset Allocation mit vielen unserer Kunden.

Die Riickkehr des Zinses auf klassische Anleihen nach vielen Jahren der Null-
zinspolititk der Notenbanken bertihrt grundsitzliche Entscheidungen bei der

Vermogensaufstellung. Die Erwartungshaltung vieler Marktteilnehmer, dass der
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Zinserhohungszyklus im Jahr 2023 sein Ende gefunden hat, wirft die Frage nach
der nun richtigen Strategie auf. Wenn Zinsen wieder fallen, ergeben sich Chancen
auf Kursgewinne bei Anleihen, auf aktuell attraktive Zinskupons sowie gleichzeitig
Potenziale fiir Aktienkurse.

Wir halten unseren Ansatz fiir die erneute Zeitenwende am Zinsmarkt mit erwar-
teten Zinssenkungen fiir sehr aussichtsreich. So kam es schon zum Ende des Berichts-
jahres zu erheblichen Kurssteigerungen an den Aktienmarkten. Fiir die kommenden
Jahre entstehen insbesondere Chancen fiir gut aufgestellte Firmen, die wir strukturell
durch unseren Ansatz aufspiiren. Dabei setzen wir den Fokus in unserer Aktienanalyse
auf Firmen, die unter anderem eine in der Regel sehr geringe Verschuldung aufweisen
und sich in einem strukturellen Wachstumstrend befinden. Daraus kénnen fiir unsere

Anleger iiberdurchschnittliche Investmentergebnisse entstehen.

Strategische Herausforderungen
2023 war besonders geprigt durch wechselnde Trends an den Kapitalmirkten wie
beispielsweise die vortibergehende Erwartung, dass Zinsen auf hohem Niveau
verbleiben werden — Stichwort: »higher for longer«. Im Jahresverlauf zeigte sich
ebenfalls temporir und rasch ein Hype rund um das Thema kiinstliche Intelligenz,
welcher einige wenige Aktien immens steigen lief}. Dies fiihrte auch zu optisch
hohen Indexstinden, aber unter der Oberfliche waren Kursentwicklungen sehr
divers. Wir waren daher besonders gefordert, um unseren Kunden in Zeiten
enormer Unsicherheit als Ratgeber von besonderer Qualitit zur Seite zu stehen.

Stetigen Handlungsbedarf erfordert weiterhin die fortschreitende Digitalisie-
rung. So haben auch wir, unter der Koordination unseres Innovation & Data-Teams,
mit ersten Testeinsitzen von kunstlicher Intelligenz begonnen. Wir agieren hier
jedoch mit grofiter Sorgfalt und Achtsamkeit, da wir es mit sehr sensiblen Daten
zu tun haben. Aus dem Blickwinkel der Prozessoptimierung und -unterstiitzung
ist diese Technologie gleichwohl auf$erordentlich interessant. Diese bleibt am Ende
aber Mittel zum Zweck, nimlich das Beratungserlebnis sowie die Wertentwicklung
unserer Investmentlosungen zu unterstiitzen und zu verbessern.

Anspruchsvolle Mandate und die Entwicklung von Losungen fir komplexe
Aufgabenstellungen bleiben unser Kerngeschift, auf das wir uns mit hervorragend

ausgebildeten und kompetenten Mitarbeitern konzentrieren.




Vermodgensverwaltung als Kerndienstleistung

Unsere Kunden haben die Wahl zwischen zwei hochwertigen Losungen fiir ihre
Vermogensanlage. In der Vermogensverwaltung delegieren unsere Kunden die
Umsetzung ihrer Anlageziele an das professionelle Portfoliomanagement. Sie
konnen aus einer Vielzahl unterschiedlicher Strategien auswihlen und damit threm
personlichen Rendite-Risiko-Profil Rechnung tragen.

In der Vermégensberatung treffen unsere Kunden im Dialog mit ihrem Berater
und auf der Basis fundierter Einschitzungen und Analysen selbst die Entscheidun-
gen fiir ihre Investments. In diesen Bereich haben wir erneut investiert und stellen
mit dem Professional Client Advisory ein Angebot, um professionellen Kunden
eine einzigartige Dienstleistung hinsichtlich des Servicelevels, der Qualitit der
Investments und langfristiger Ergebnisse bieten zu kénnen, welches in dieser Art

nur noch selten angeboten wird.

Konzentration auf unsere Kernzielgruppen und Kernkompetenzen
Im Wealth Management bieten wir Kunden mit komplexen Vermogensstrukturen
und besonderen Anforderungen an die Vermdgensanlage individuell zugeschnittene
Losungen. Wir haben dabei sehr vermégende Privatpersonen, Familienunternehmer
und unternehmerisch denkende Entscheider sowie Stiftungen und andere gemein-
ntitzige Organisationen im Blick. Wir definieren unseren Ansatz als ganzheitliche
Betreuung einer Organisation oder Privatperson und deren Angehériger in allen
Bereichen, die einen unmittelbaren oder mittelbaren Einfluss auf die jeweilige Ver-
mogenssituation haben. In diesem Zuge haben wir unser Modell der Berenberg-
Kompetenzteams fiir drei Anlegergruppen erfolgreich weiterentwickelt. So begleiten
wir Stiftungen und gemeinniitzige Organisationen, Unternehmerfamilien sowie
Young Entreprenenrs bei der erfolgreichen Bewiltigung ihrer individuellen Heraus-
forderungen mit dem Ziel, uns hier als langjihriger strategischer Partner zu etablieren.
Konzentration auf Kernkompetenzen heifdt fur uns, neben dem liquiden
Portfoliomanagement und der Auswahl illiquider Alternativen erganzende Dienst-
leistungen anzubieten. Gerade bei komplexen Gesamtvermogen schaffen wir durch
unser bankentibergreifendes Multidepotcontrolling gezielt einen Mehrwert fur
unsere Kunden. Erginzend bieten wir eine in threr Qualitit jingst ausgezeichnete
Beratungsdienstleistung an, die aus dem institutionellen Investorenkreis bekannt ist,
aber auch von hochvermogenden Privatpersonen zu ihrem Vorteil genutzt werden

kann. Dabei handelt es sich um die Beratung und Erstellung einer strategischen
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Asset Allocation (SAA) anhand neuester wissenschaftlicher Erkenntnisse. Auf
dieser Basis identifizieren wir zielgerichtet Optimierungsansitze fiir unsere Kunden

und helfen, fundiertere Entscheidungen zu treffen.
Asset Management

Unser Asser Management ist in zwei Kernthemen aktiv: Berenberg Equity Funds
steht fiir fundamentale Aktienkompetenz, wie sie in Deutschland selten zu finden
ist, mit dem Fokus auf Quality-Growth-Ansitze und Small/Micro Caps. Berenberg
Multi Asset bietet global anlegende vermogensverwaltende Strategien und Fonds
mit europiischem Fokus. Dies umfasst sehr flexible Losungen sowie defensive bis
offensive Multi-Asset-Strategien. Hinzu kommt ein starkes Angebot im Fixed-
Income-Segment. Unsere Kapitalmarktkommunikation, die hohes Ansehen bei
unseren Kunden geniefit, untermauert unsere Kompetenz in dieser Disziplin.
Dabei zeichnet uns eine fundierte Meinung zu den Kapitalmirkten aus, die wir
entscheidungsstark umsetzen — auch antizyklisch und abseits von Benchmarks.
Uber unser Berenberg Institutional Consulting beraten wir institutionelle Kunden
zielgerichtet zu ihrer globalen Kapitalausrichtung und bieten als strategischer
Partner mafigeschneiderte Losungen fiir die komplexen Anforderungen der stra-
tegischen Asset Allocation. Gemeinsam mit unseren Partnern bieten wir thnen
aulerdem Zugang zu Overlay-Management-Losungen. Berenberg konzentriert
sich zudem tber das Innovation & Data-Team auf das Research und die Weiter-
entwicklung eines proprietiren, Big-Data- und KI-basierten Investmentansatzes,
welcher Handelssignale generiert. In diesem Team werden auch technologische
Neuerungen fir unsere Investmentprozesse vorangetrieben.

Die Entwicklung, Umsetzung und Kontrolle der ESG-Strategie (ESG: Environ-
mental, Social, Governance) im Wealth and Asset Management steuern und tiber-
wachen unser ESG Office und unser ESG-Komitee. Als Unterzeichner der von den
Vereinten Nationen unterstiitzten »Prinzipien fiir verantwortliches Investieren
(UN PRI) stehen wir zu unserer Verantwortung im Bereich Nachhaltigkeit. Unsere
Investmentfonds erreichen hier Topbewertungen bei relevanten externen Analysen
wie dem FNG-Siegel (Forum NACHHALTIGE GELDANLAGEN). Wir verstehen die
ESG-Integration als wertvollen Bestandteil unserer Anlageentscheidungen, um
grundlegende Risiken in unseren Portfolios umfassender zu managen und Chancen

zu identifizieren.




Equity Funds

Nach einem herausfordernden Umfeld im Jahr 2022 starteten die Aktienmarkte
zunichst verhdltnismaflig positiv in das Jahr 2023. Dennoch gab es innerhalb der ver-
schiedenen Regionen deutliche Unterschiede. Wahrend europaische Aktien tendenziell
stagnierten, konnten insbesondere US-Mega Caps durch die Euphorie rund um das
Thema kiinstliche Intelligenz im ersten Halbjahr deutlich zulegen. Im dritten Quartal
schiirte die anhaltend positive Uberraschung der US-Wirtschaft in Verbindung mit
dem Verbleib der US-Leitzinsen auf hohem Niveau die Erwartung lingerfristiger
héherer Zinssitze, was zu einer negativen Entwicklung von Wachstumsaktien fihrte.
Unter diesem Umfeld litt auch die Performance unserer Aktienfonds. Durch schwi-
chere US-Wirtschaftsdaten und kiihlere Inflationsdaten, die zu fallenden Zinsen
fihrten, stiegen die Aktienmirkte aber bereits im November wieder an.

Im Dezember 2023 haben wir mit dem BERENBERG BETTER HEALTH FUND
unseren 14. Publikumsfonds aufgelegt. Der Fonds investiert in Unternehmen,
die einen Beitrag leisten, die menschliche Gesundheit erheblich zu verbessern,
die Lebenserwartung zu verlingern und/oder die Kosten im Gesundheitswesen
zu senken. Fir die langfristige Attraktivitit des Gesundheitssektors sprechen
die Demografie und der gesellschaftliche Wandel aufgrund der zunehmenden
Alterung der Bevolkerung und des steigenden Wohlstands, vor allem in den
Entwicklungslindern.

Von diesen Trends profitiert auch der zum Dezember 2022 aufgelegte
BERENBERG EMERGING ASIA FOCUS FUND. Der Fonds entwickelte sich bisher sowohl
relativ als auch absolut auflerst positiv und liegt im oberen Bereich der Peergroup.
Generell profitiert die gesamte Berenberg-Investmentplattform von der erweiterten
Expertise im Bereich asiatische Investments.

Auch in diesem Jahr erhielten sieben Aktienfonds das FNG-Siegel fuir das Jahr
2024. Die hochste Bewertung von drei Sternen erhielt dabei der BERENBERG susTAI-

NABLE WORLD EQUITIES.

Multi Asset und Fixed Income

Der Bereich Multi Asset umfasst sowohl diskretionire Multi-Asset- und
Fixed-Income-Strategien als auch risikofokussierte Multi-Asset-Losungen fur
institutionelle Anleger. Im diskretioniren Multi-Asset-Portfoliomanagement ver-

antworten wir neben den Vermogensverwaltungsstrategien und Spezialansitzen
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fur institutionelle Anleger sechs Publikumsfonds von defensiv bis offensiv, auch
mit dezidiertem ESG- oder Ausschuittungsfokus. Als sechsten Fonds haben wir im
November 2023 einen neuen Absolute-Return-Fonds aufgelegt. Der BERENBERG
GUARDIAN hat zum Ziel, vor allem in negativen Aktienmarktphasen eine positive
Wertentwicklung zu erzielen. Wir beobachten eine zunehmende Korrelation ver-
schiedener Anlageklassen, was die Moglichkeiten der Diversifikation zur Risiko-
minimierung im Portfolio verringert. Deswegen sind in diesem Marktumfeld neue
Absicherungsansitze notwendig geworden. Eine solche Losung wollen wir mit
dem BERENBERG GUARDIAN bieten.

Die Performance unserer Multi-Asset-Strategien lag im Jahr 2023 hinter unseren
Erwartungen. Die wesentlichen Griinde fiir die Belastungen waren aus unserer Sicht
eine zu defensive Positionierung in der ersten Jahreshilfte, fehlende Diversifizie-
rungseffekte zwischen den investierten Assetklassen sowie die Aktienselektion mit

Fokus auf Qualitits- und Wachstumstitel. In unseren

»Wir haben 2023 erfolgreich zwei spannende neue

Strategien, die im Rahmen ihres »wahren Multi-Asset-

Fondskonzepte im Multi-Asset- und Fixed-Income-

Ansatzes« breit diversifiziert sind, legten 2023 bis ins

Bereich aufgelegt, die jeweils gezielt Antworten auf
das aktuelle Marktumfeld geben.«

vierte Quartal hinein nur wenige Marktsegmente stark

zu, getrieben durch wenige einzelne Titel. Geringe
Prof. Dr. Bernd Meyer, ] ) )
Marktbreite war ein wesentliches Merkmal des Jahres.

Chief Strategist und Head of Multi Asset
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Diversifikation zahlte sich erst gegen Ende des Jahres
aus, wo sich die Strategien dann auch erholten. Die Bewertungsbelastung, die
sich bereits seit Beginn des Zinsanhebungszyklus im Jahr 2022 auf die von uns
favorisierten Qualitits- und Wachstumsaktien auswirkte, hielt unerwarteterweise
noch bis Oktober des Berichtsjahres an. Wir sind aber davon tiberzeugt, dass sich
unser Selektionsstil im Rahmen des sich stabilisierenden Zinsumfeldes wieder
auszahlen wird.

Die MorNINGSTAR-Ratings unserer Multi-Asset-Fonds bewegen sich weiterhin
im Bereich drei bis funf Sterne. Der Impact-Fonds BERENBERG SUSTAINABLE MULTI
ASSET DYNAMIC erhielt von FNG erneut das Best-Rating von drei Sternen.

Das Team Multi Asset Solutions bietet fiir die Herausforderungen institutioneller
Kunden professionelle Losungen an. Es setzt sich aus Spezialisten fiir risiko-fokus-
sierte und derivative Strategien zusammen mit Fokus auf Wertsicherung oder dem
Hedging von (Extrem-)Risiken in allen Anlageklassen. Im November 2022 haben
wir so den BERENBERG MANAGED VOLATILITY EQUITY FUND aufgelegt, eine Strategie

mit abgesicherten Aktien fir den Pensionsmarkt im Grofibritannien. Das erste Jahr




verlief dabei fiir unseren Ansatz sehr erfreulich. Die Strategie konnte, bei und trotz
konstanter Absicherung im Portfolio, mit der Entwicklung des zugrundeliegenden
Aktienuniversums mithalten. Der Fonds erziele bereits im ersten Jahr erfreuliche
kontinuierliche Zufliisse. Aktuell sehen wir auch in Deutschland und Kontinental-
europa viel Interesse an diesem Ansatz, gerade auch vor dem Hintergrund des
veranderten Marktumfeldes.

Die Abteilung Fixed Income trug mit ihrer Produktpalette aus acht Fonds
aus den Kategorien Liquidititslosungen, Eurozone und Schwellenlinder — hier
ebenfalls als dezidierte ESG-Fonds fiir die Eurozone und Schwellenlinder — auch
2023 zum Erfolg der Plattform bei. Sogar in dem anspruchsvollen Marktumfeld fiir
Anleihen konnten die Fonds grofStenteils ein positives Alpha vorweisen, und auch
fir die Fixed-Income-Fonds bewegen sich die MORNINGsTAR-Ratings weiterhin
im Bereich drei bis finf Sterne. Im April des Berichtsjahres haben wir den Lauf-
zeitenfonds BERENBERG EURO TARGET 2028 erfolgreich aufgelegt sowie zahlreiche
Laufzeitenmandate sowohl fiir private als auch fiir institutionelle Kunden gewinnen
konnen, sodass wir in diesem Ansatz nun rund 100 Mio. Euro managen. Auflerdem
erhielt auch der Impact-Fonds BERENBERG SUSTAINABLE EURO BONDS erneut das
Best-Rating von FNG von drei Sternen.

Mit dem Anstieg der Renditen und der Ausweitung der Risikopramien stehen
in dem Segment Anleihestrategien mit hohen laufenden Renditen im Interesse
unserer Kunden. Daher wollen wir auch weiter in die Assetklasse investieren und

uns strategisch aufstellen.

Innovation & Data
Das Team Innovation & Data im Wealth and Asset Management wurde Ende 2019
gegriindet, um den neuesten technologischen Trends und der voranschreitenden
Digitalisierung in unserer Industrie Rechnung zu tragen. In dem interdiszipliniren
Team, bestehend aus Data Scientists, Naturwissenschaftlern, Softwareentwicklern,
Portfolio Managern und Tradern, arbeiteten traditionelle Investment-Experten mit
technischen Experten aus dem KI-Umfeld Hand in Hand. Ziel ist es, mit neuesten
Technologien das weltweit exponentiell wachsende Datenuniversum zu analysieren,
daraus wertvolle Erkenntnisse zu extrahieren und die Investmentprozesse plattform-
ubergreifend bestmoglich mittels Technologie und Datenanalyse zu unterstiitzen.
Das Team hat einen proprietiren Big-Data- und KI-basierten Ansatz zur

Identifikation von Handelssignalen bei Wahrungen entwickelt. Im Rahmen einer
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strategischen Kooperation mit einer der weltweit fithrenden FX-Plattformen wird
diese Technologie institutionellen Kunden angeboten.

Die Big-Data- und KI-gesteuerten Mandate haben bereits ein Volumen von
uber 3 Mrd. Euro erreicht. Um diese erfolgreiche Technologie weiteren Investoren-
gruppen zuganglich zu machen, hatten wir bereits im Oktober 2022 den BERENBERG
SENTIMENT FUND ins Leben gerufen. Fiir den Fonds werden jeden Monat mehrere
hundert Millionen unstrukturierte Nachrichten weltweit in Echtzeit vollauto-
matisch analysiert. Daraus werden Handelssignale fiir verschiedene Assetklassen
generiert und im Fonds umgesetzt.

Dartiber hinaus arbeitet das Team an mehreren Einsatzmoglichkeiten von
Artificial General Intelligence. Diese Technologie konnte beispielsweise unsere

diskretioniren Portfoliomanager im Research-Prozess unterstiitzen.

Erfolgreich am Markt positioniert

Mit unserer klaren und attraktiven Produktpalette konnten wir uns erfolgreich am
Markt positionieren. Hinzu kommt, dass wir unsere Vertriebsaktivititen und die
Offentlichkeitsarbeit nochmals ausgeweitet haben. Unsere Multi-Asset-Publika-
tionsreihen wie HOrR1ZoNTE und MoNITOR finden eine grofie Resonanz. Unsere
Anlageexperten sind angesehene Interviewpartner in der Fach- und Tagespresse.
Sie prisentieren ihre Ansitze und Meinungen auflerdem auf einer Vielzahl von
Branchenkonferenzen, um mit Kunden und Interessenten in den direkten Dialog
zu treten. Personell haben wir uns im Asset Management und an unseren Wealth-
Management-Standorten noch einmal verstirke.

Durch unsere internationale Aufstellung sind unsere Vertriebsstrategien optimal
an den jeweiligen Zielmirkten ausgerichtet. Dazu gehoren in Europa neben der
DACH-Region vor allem Frankreich, Grofibritannien, Italien und Spanien.

Auflerhalb Europas sind wir bereits 2019 in Chile und Peru eine Vertriebs-
partnerschaft eingegangen, die seit dem Start der Kooperation erfreuliche Friichte
im dortigen Markt der Pensionskassen getragen hat. In Mexiko konnten wir zudem
eine erste grofle Pensionskasse als Kunden gewinnen. Im Rahmen der individuellen
Vermogensverwaltung und der vermogensverwaltenden Fonds arbeiten wir weiter-
hin mit anderen Instituten zusammen. Unser Angebot an hochwertigen Losungen

macht uns zu einem starken Partner fiir Sparkassen und Banken.




Corporate Banking

Das Jahr 2023 war geprigt von einem hoheren Zinsniveau im Euro- wie im
Dollarraum, welches uns als Hausbank und Transaktionsbank vieler auch inter-
nationaler Kunden erstmals seit Lingerem wieder die Moglichkeit gab, auch im
Passivgeschift Ertrage zu generieren. Im Vordergrund bleibt aber ein durch die
wachsenden Kreditfonds gepragtes Geschiftsmodell, bei dem wir im Berichtsjahr
mehr als 1 Mrd. Euro an Krediten in Transaktionen des Unternehmenskaufes, der
Finanzierung von Windparks, Solarparks und digitaler Infrastruktur sowie der
Schiffs- und Immobilienfinanzierung auszahlen konnten.

Die europiische Ratingagentur SCoPE hat uns im November 2023 wieder
ausgezeichnet: diesmal als »Besten Asset Manager« im Bereich Innovation bei den
SCOPE ALTERNATIVE INVESTMENT AWARDS 2024.

Neben der Festigung unserer besonderen Marktstellung bei Super-Senior-
Finanzierungen innerhalb des Bereichs Structured Finance konnten wir im Segment
Infrastructure & Energy hohe Wachstumsraten erzielen. Die erst- und nachrangig
besicherten Finanzierungen fiir Wind- und Solarparks sowie fiir Energiespeicher-
anlagen erhohten sich beachtlich. Diese Assetklasse wird zunehmend auch fiir
Investoren aus dem Volksbanken- und Sparkassenbereich interessant. Die attraktive
Rendite in diesem Bereich wird durch den professionellen Umgang mit komplexen
Finanzierungsstrukturen und Geschwindigkeit erreicht. Gleichzeitig wird dabei
ein hoher Beitrag zur Energiewende geleistet.

Die erheblichen Preiskorrekturen im Immobilienmarkt geben uns die Mog-
lichkeit, mit Investoren attraktive Investitionen in Immobilienfinanzierungen
aufzugreifen. Insgesamt haben sich die Kunden auf der Einlagen- und Kreditseite
an ein neues Umfeld angepasst. Die Zinsentwicklung wird aber insbesondere auf
der Immobilienseite die weitere Entwicklung noch linger mitbestimmen.

In der Schifffabrt haben sich sehr hohe Fracht- und Charterraten vor allem
im Containerschiffsegment wieder auf die Niveaus vor der Pandemie reduziert.
Zudem ist die Berticksichtigung der umfangreichen Sanktionsmafinahmen infolge
des Russland-Ukraine-Krieges operativ auch im Zusammenspiel mit Banken mit
Einschrinkungen und Aufwand verbunden.

Damit unsere Kunden unsere Dienstleistungen zeitgemifl erfahren, haben wir
das digitale Onboarding auch fir komplexe Unternehmensstrukturen erheblich

erweitert und bauen unser Portal fir Unternehmenskunden kontinuierlich mit
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weiteren Funktionen aus. Dabei wird zukiinftig der EUA-Handel (CO2-Zerti-
fikate) eine groflere Bedeutung erhalten. Wir streben danach, hier eine fithrende
Rolle zu spielen. Aktuell haben wir diesbeziiglich bereits im Schifffahrtsbereich
starken Zuspruch. Wir glauben hier jedoch an einen schnellen Bedeutungsgewinn

weit dariiber hinaus allgemein in der Kunde-Bank-Beziehung.

Structured Finance

Das Jahr 2023 war fir den Bereich Structured Finance erfolgreich und heraus-
fordernd zugleich. Das stark gestiegene Zinsniveau hat sich sowohl negativ auf den
M&A-Markt als auch allgemein auf die Kapitaldienstfahigkeit fremdfinanzierter
Unternehmen ausgewirkt. Hier zeigte sich jedoch, dass sich unsere etablierten »gol-
denen Regeln« fiir eine risikoarme Kreditselektion auszahlen. In der Kombination

mit konservativen Kreditstrukturen wie zum Beispiel

»Corporate Direct Lending Funds haben sich als

unsere Super-Senior-Finanzierungen kdnnen wir unver-

Finanzierungsquelle fiir M&A-Transaktionen

dndert auf ein sehr resilientes Kreditportfolio schauen.

etabliert und werden auch 2024 weitere Marktan-

teile gegeniiber klassischen Finanzierungsformen

gewinnen.«

Zudem ist es uns gelungen, durch die Originierung von
Transaktionen aus dem bestehenden Portfolio weiterhin

sehr attraktives Neugeschift abzuschlieflen und uns von

Lars Hagemann, Head of Structured Finance
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demin den ersten drei Quartalen limitierten M&A-Markt
zu entkoppeln. Beispielhaft seien die weitere Begleitung des akquisitorischen
Wachstums der GGW-Gruppe des Finanzinvestors HG Capital oder auch eine
neue Transaktion mit Bregal zur Finanzierung der Ubernahme des schweizerischen
Cloud- und Modern-Workplace-Anbieters Netrics AG genannt. Mit insgesamt
23 Transaktionen im Jahr 2023 zeigt unser Geschiftsmodell, dass wir auch in
herausfordernden Marktphasen das uns von Investoren anvertraute Geld ziigig
investiert bekommen. Unser erfolgreicher Track Record und unsere herausragende
Marktpositionierung fiir Super-Senior-Finanzierungen werden auch weiterhin eine
wichtige Rolle in unseren Fundraising-Aktivititen spielen. Dass wir im Berichtsjahr
alle Fonds auf Artikel 8 der Offenlegungsverordnung umgestellt haben, ist ein
zusitzlicher positiver Aspekt in unseren Gesprichen mit Investoren. Hier nehmen
wir wahr, dass Liquiditit in den Markt zuriickkehrt und das Sentiment fiir unsere

Assetklassen wieder positiv wird.




Infrastructure & Energy
Das Segment Infrastructure & Energy konnte auch im Jahr 2023 an die erfolgreichen
letzten Jahre ankniipfen. Trotz des schwierigen Umfeldes fiir Fundraising wurden
auf Basis der sehr erfolgreichen Investmentstrategie nennenswerte neue Investoren-
zusagen von institutionellen und privaten Anlegern eingeworben. Hierbei hat die
Strategie der Kreditfonds, kurzfristige Briickenfinanzierungen zur Verfiigung zu
stellen, eine wichtige Rolle gespielt. Im Berichtsjahr konnten umfangreiche Fonds-
mittel aus plangemifien Finanzierungsriickfiihrungen vollstindig und erfolgreich
wieder investiert werden. Das gestiegene Zinsumfeld fithrte zu hoheren Finanzie-
rungszinssitzen und im Ergebnis zu substantiellen Renditesteigerungen auch in
den von uns betreuten Fonds. Simtliche herausgelegten Finanzierungen entwickeln
sich trotz weltweiter Lieferkettenprobleme und Volatilititen auf den Strommarkten
gut. Im Jahr 2023 stand zudem insbesondere der Bereich der erneuerbaren Energien
im Fokus der Politik und Offentlichkeit. Neben dem urspriinglichen Ziel, den
Klimawandel einzudimmen, gewinnen auch sicherheitspolitische Aspekte der
Energieautarkie zunehmend an Bedeutung. Die steigende Relevanz und der Auf-
schwung in diesem Sektor manifestieren sich in der beachtlichen Zunahme von
Finanzierungsanfragen. Unsere Fonds dienen trotz des gestiegenen Zinsumfeldes
einer stark wachsenden Anzahl von Sponsoren und Projektentwicklern als flexible
und breite Finanzierungsplattform. Investoren unserer Fonds konnen dabei neben
der Moglichkeit des nachhaltigen Investierens von unserem hervorragenden Zugang
zu einer Vielzahl erfahrener Projektentwickler und Asset Manager profitieren.
Aufgrund dieses starken Wachstums und des positiven Ausblicks fiir die
nichsten Jahre hat Berenberg mit dem BERENBERG GREEN ENERGY DEBT FUND IV
einen weiteren Fonds mit Fokus auf der Finanzierung von Erneuerbare-Energien-
Projekten aufgelegt und im Juni 2023 ein zweites Closing in diesem Fonds erreicht.
Ein finales Closing wird im Jahr 2024 angestrebt. Die Fondsfamilie besteht nun
aus insgesamt sechs Fonds. Vier der Fonds gewahren erstrangige und nachrangige
Finanzierungen in Erneuerbare-Energien-Projekte in Bau- und/oder Betriebs-
phasen sowie in der spaten Entwicklungsphase eines Projekts. Letzteres stellt sich
wie geplant als wichtiger Baustein zum Auf- und Ausbau von Kundenbeziehungen

heraus.
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Fiir das Jahr 2024 gibt es bereits konkrete Uberlegungen, einen mafigeschneiderten
Green-Energy-Debt-Fonds nach Artikel 9 der Offenlegungsverordnung fiir einen
deutschen institutionellen Investor aufzulegen. Weiterhin erfreulich ist, dass wir
in unseren Kernmairkten in Europa stark wachsen und neben einigen Neukunden

auch unser Finanzierungsgeschift mit Bestandskunden erweitern konnten.

Shipping
Die Schifffahrtsbranche befindet sich nach zwei im historischen Vergleich aufler-
gewohnlich guten Jahren in einem neuen Zyklus. Die Unternehmen der Branche
agieren heute nach einer deutlichen Entschuldung ihrer bestehenden Schiffsflotten
und einer sehr soliden Liquidititsposition aus einer Position der Stirke heraus.
Trotz eines substantiellen Riickgangs der Fracht- und Charterraten im Container-
schiffssegment im Laufe des Berichtsjahres sowie einer nur moderaten Entwicklung
der Raten im Segment der Massengutschiffe sind viele Schifffahrtskunden daher
in der Lage, sich mit dem groflen Zukunftsthema der Branche zu beschiftigen:
dem Flottenumbau und -neubau in Richtung einer CO2-neutralen Handelsflotte.
Auf die Erreichung dieses Ziels bis 2050 hat sich die in der INTERNATIONALEN
MAaRITIMEN ORGANISATION (IMO) organisierte Branche verstindigt. Die EU
nimmt dabei eine Vorreiterrolle ein. Unter anderem wird die Branche ab 2024
schrittweise in den etablierten Handel mit CO2-Verschmutzungsrechten (>EU
ETS«) einbezogen. Die zur CO2-Neutralitit notwendigen Antriebstechniken und
alternativen Treibstoffe wie zum Beispiel Methanol oder Ammoniak haben sich
inzwischen zwar schon deutlich entwickelt, allerdings mangelt es vor allem noch
an landseitiger Infrastruktur und an ausreichenden Kapazititen. Im Ergebnis kann
sich die Branche daher auf einen lingeren Transformationsprozess von zehn bis
15 Jahren einstellen, in dem sowohl die fahrende Flotte effizienter und sauberer
werden als auch Schiffe mit neuen Antrieben bestellt und finanziert werden miissen.
Die Schifffahrt wird als wichtiger Teil der Energiewende und des Trends zu mehr
Resilienz in den Lieferketten begriffen.

Wihrend die Entschuldung bei gleichzeitiger Investitionszuriickhaltung
aufgrund von bestehenden technologischen und regulatorischen Unsicher-

heiten im Berichtsjahr zu einem spiirbaren Riickgang der Nachfrage nach




Schiffsfinanzierungen geftihrt hat, bleibt der Ausblick aus Sicht von Investoren
und Banken aufgrund des erheblichen Kapitalbedarfs in der kommenden Dekade
fundamental positiv. Diese Einschitzung kann sich auch darauf stiitzen, dass
die Branche von den zunehmenden geopolitischen Risiken, die unter anderem
zu lingeren globalen Transportwegen fiir Agrarrohstoffe und Ol(-produkte)
gefiihrt haben, in der Tendenz profitiert. Vor allem das Tankersegment hat auch
im Berichtsjahr einen fortgesetzten Boom erlebt, dessen Fortsetzung 2024 nicht
unwahrscheinlich ist.

Das seit vielen Jahrzehnten etablierte Geschiftsmodell im Shipping hat sich
auch im Berichtsjahr sehr erfreulich entwickelt. Als fokussierter Bankdienstleister
fir internationalen Zahlungsverkehr, moderne Cash-Management-Losungen und
Devisen auf der einen sowie einer ausgepragten Industrickompetenz und lang-
jahrigen Transaktionserfahrung auf der anderen Seite konnte der Schifffahrtsbereich
erneut von der fortgesetzt positiven Branchenentwicklung profitieren. Viele Schiff-
fahrtskunden haben zum Beispiel ihre positive Gewinn- und Liquidititssituation
dafiir genutzt, auch auf der Anlageseite aktiv zu werden. Gleichzeitig wurde
mit der Ausweitung des Angebots auf den Handel mit und die Verwahrung von
CO2-Verschmutzungsrechten (»EU-Allowances«) die Basis fiir weiteres Neukun-
denwachstum gelegt. Unsere Entwicklung zu einem fihrenden Asset Manager fiir
Private-Shipping-Debt, die im Berichtsjahr mit dem renommierten Score-Award
fir Innovation ausgezeichnet wurde, wollen wir unveridndert fortsetzen. Der
erhebliche Finanzierungsbedarf in den kommenden Jahren, der nicht von Banken
allein geleistet werden kann, macht diese Strategie aus unserer Sicht auch in Zukunft
erfolgversprechend. Dabei setzen wir weiterhin auf ein konservatives Profil ohne
Leistungsstorungen bei einer fiir unsere Investoren ansprechenden Rendite im

veranderten Zinsumfeld.

Real Estate

25 % aller deutschen Unternehmen gehoren der Immobilienwirtschaft an. Immo-
bilien sind wegen ihrer Zinssensitivitit vom sprunghaften Anstieg der Zinsen seit
dem ersten Halbjahr 2022 besonders betroffen. Der Immobilienmarkt zeichnet

sich durch Heterogenitit, Illiquiditit, grofivolumige Vermogenswerte, hohe Er-
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werbsnebenkosten, lange Genehmigungs- und Erstellungszeiten sowie maflige
Transparenz aus. Daraus resultiert eine zeitverzogerte Wertanpassung an das
aktuelle Zinsniveau. Die Baukosten hatten in den letzten Jahren eine fast doppelt
so hohe Inflation wie die Lebenshaltungskosten bei gleichzeitig ansteigenden
energetischen Anforderungen. Bauvorhaben wurden in der Vergangenheit tiber-
wiegend auf Basis variabler Zinssitze finanziert. Diese Determinanten sorgen fiir
die Unwirtschaftlichkeit vieler Neubauvorhaben.

Trotz oder gerade wegen dieses Umfelds sind wir ein verlasslicher Partner fir
unsere Kunden, die wir bei der Kapitalanlage in Immobilien und der Finanzierung
von Bauvorhaben begleiten und unterstiitzen.

Im Bereich Real Estate Finance sind wir als Investment Manager fiir institutio-
nelles Kapital titig, um semiprofessionellen und professionellen Investoren tiber
PRIVATE REAL ESTATE DEBT FUNDS Zugang zum Markt fir strukturierte Immobilien-
finanzierungen anbieten zu konnen. Der Fokus liegt weiterhin auf Finanzierungen
mit erstrangiger Besicherung und einem konservativen Beleihungsauslauf bei
uberdurchschnittlichem Renditepotenzial. Diese Strategie hat sich insbesondere
in dem aktuell schwierigen Marktumfeld fiir Immobilieninvestitionen bewihrt.
Gemeinsam mit von Berenberg gemanagten Private-Debt-Fonds streben wir die
Anbindung weiterer Finanzierungen mit einem attraktiven Rendite-Risiko-Profil

an.
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ZENTRALE STABS- UND STEUERUNGSBEREICHE

Zentrale Stabs- und Steuerungsbereiche

Die bestmogliche Betreuung unserer Kunden kann nur gelingen, wenn die erforder-
liche Infrastruktur der Stabsbereiche optimal darauf ausgerichtet ist. Zudem bindet
die Umsetzung sich stetig andernder regulatorischer Anforderungen umfangreiche
Ressourcen. Gleichzeitig ist das Marktumfeld von zunehmender Digitalisierung
und Automatisierung gepragt. Aus diesem Grund haben wir hierfir die Stabs-
bereiche, die besonders wichtig fiir die Sicherstellung optimaler Prozessketten sind
und die ein zentrales Risikomanagement gewahrleisten, in einem Partnerressort
zusammengefasst.

Eine wichtige Rolle bei der Erbringung unserer Dienstleistungen spielt die IT,
die der Bereich Global Technology bei Berenberg verantwortet. Wir haben uns
bewusst daftr entschieden, wichtige Komponenten selbst zu entwickeln. Dort, wo
es aus Effizienztiberlegungen sinnvoll erscheint, greifen wir auf Standardlosungen
zurlick. Dabei richten wir stets den Blick auf unsere Wertschopfungskette und
wigen ab, welche Losung die optimale Ausrichtung auf die Bediirfnisse unserer
Kunden erméglicht. Bei Eigenentwicklungen kommen konsequent agile Arbeits-
weisen zum Einsatz. Wir erreichen so eine hohe Flexibilitit und steigern die
Produktivitit und Innovationsfahigkeit des Bereiches. Dartiber hinaus setzen wir
auf eine stirkere Modularisierung unserer IT-Architektur. Neben der Umsetzung
regulatorischer Anforderungen dominieren insbesondere Digitalisierungs- und
Automatisierungsprojekte unsere Entwicklungsarbeit. Um die Geschaftsbereiche
stabil und sicher mit I'T-Leistungen zu versorgen, verfligen wir iiber eine Infra-
struktur mit eigenen Rechenzentren. Fiir eine zukunftssichere Ausrichtung des
Betriebs sollen kiinftig verstirkt skalierbare Losungen, beispielsweise Cloud-
Computing, mit den eigenen Systemen kombiniert werden. Die zunehmende
Internationalisierung unseres Geschiftes wird durch einen globalen IT-Ansatz
begleitet. Ein besonderes Augenmerk legen wir im Rahmen unserer I'T-Steuerung
auf das Segment Governance und Regulatorik. Zentrale Projekte des Hauses sowie
ubergreifende interne und regulatorische Nachhaltigkeitsrichtlinien werden eben-
falls aus einer eigens hierfiir geschaffenen separaten Abteilung koordiniert. Eine
unabhingig von der IT agierende Einheit fur Informationssicherbeit gewihrleistet
den erforderlichen Schutz der Systeme. Die Einheit Global Operations steuert

zentral saimtliche Themen in Bezug auf unsere verschiedenen Standorte.
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Die Erbringung von Wertpapier-Dienstleistungen fiir unsere Kunden setzt eine
leistungsfihige Wertpapierabwicklung voraus. Aus unserem Bereich Transaction
Services heraus bieten wir unseren Marktbereichen exakt auf die jeweiligen
Bediirfnisse zugeschnittene Abwicklungsprozesse. Dabei haben wir uns bewusst
entschieden, die Abwicklung nicht an einen Drittanbieter auszulagern, sondern
diese wichtige Dienstleistung selbst zu erstellen. Neben einer hohen Qualitit und
Stabilitat der Abwicklung achten wir besonders auf die Effizienz der Prozesse. Wir
setzen auf zunehmende Automatisierung, um sowohl die Anfilligkeit fiir Fehler zu
minimieren als auch unseren Marktbereichen eine Plattform fiir weiteres Wachstum
und eine fortschreitende Internationalisierung unseres Geschaftes anbieten zu
konnen.

Im Bereich Group Compliance werden die Einhaltung samtlicher regulatorischer
Anforderungen beziiglich des Wertpapiergeschiftes, die Einhaltung von Wohlver-
haltensregeln und die Vermeidung von Interessenkonflikten gewahrleistet. Auflerdem
sind im Bereich Group Compliance die Geldwischeprivention, die Zentrale Stelle
zur Bekiampfung von Straftaten mit wirtschaftlichem Hintergrund, die MaRisk-
Compliance-Funktion und das Beschwerdemanagement angesiedelt.

Der Bereich Tax gewihrleistet die Einhaltung simtlicher Steuervorschriften und koor-
diniert die Rechnungslegung unserer Tochtergesellschaften. Der Bereich Risk Controlling
verantwortet die marktbereichsunabhingige Analyse und Steuerung der mit dem Bank-
geschaftverbundenen Risiken. Schon seit vielen Jahren legen wir ein besonderes Augenmerk
darauf, dass Risikokennzahlen nicht isoliert von der sonstigen Geschaftsentwicklung
betrachtet werden. Daher sind das Conzrolling, das Accounting sowie die Rechnungslegung
ebenfalls in diesen Bereich integriert und versorgen die verantwortlichen Mitarbeiter sowie
die Geschaftsleitung kontinuierlich mit simtlichen steuerungsrelevanten Informationen.
Weitere zentrale Stabsfunktionen sind unter Client Services & Credit Risk Management
zusammengefasst. Credit Risk Management tiberwacht die Kreditrisiken und gewihrleistet
die nach MaRisk erforderliche marktunabhingige Sicht auf das Kreditgeschaft. Aus der
dem Bereich zugeordneten Abteilung Client Administration heraus wird die ordnungs-
gemille Fihrung simtlicher Kundenbeziehungen der Bank sichergestellt. Die ebenfalls
dort angegliederte Abteilung Payment Services sorgt auf Basis neuer und hochmoderner
Zahlungsverkehrssysteme fiir den reibungslosen Ablauf von Zahlungen sowohl aus dem
Kundengeschift als auch aus der Bank. Insbesondere im Auslandszahlungsverkehr ent-

wickelt sich unser System immer mehr zu einem Wettbewerbsvorteil.
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Mitarbeiter

Zum 31. Dezember 2023 betrug unsere Mitarbeiterzahl weltweit 1.5 36. Sie ist damit x:z:;z:léfur; ;ﬂ‘:e?t:’eiltz
im Vergleich zum Vorjahr nahezu gleich geblieben (1.579). Mit 824 Mitarbeitern
ist Hamburg der grofite Standort, gefolgt von London (392), Frankfurt (169) und
New York (64). 1.474

Fur das Jahr 2023 haben wir unsere Mitarbeitersozialleistungen in Deutsch-

1.708
1.573 4 1.579 1.536

land - auch unter Berticksichtigung der hohen Inflation — iiberpriift und die
Arbeitgeberzuschiisse fiir Restaurantschecks, den 6ffentlichen Nahverkehr und fiir

Teamevents erhoht sowie eine Inflationsausgleichspramie gezahlt. Im Hinblick auf

. . . . 19 20 21 22 23
den bevorstehenden Umzug in Hamburg voraussichtlich Anfang 202§ haben wir

uns am neuen Standort fiir ein eigenes Betriebsrestaurant entschieden. Ein wichtiges
Kriterium dabei ist fur uns die durchweg hohe Qualitit der zubereiteten Speisen.

In Bezug auf Health & Safety haben wir 2023 neben den bisherigen Leistungen
wie Grippeschutzimpfungen, Sehtests und Betriebssport eine Gesundheitswoche in
Deutschland und einen Health Check in London angeboten. Zudem stellen wir seit
2023 unseren Mitarbeitern in Deutschland Obst im Biiro bereit und ermoglichen
allen leitenden Angestellten einen Manager Medical Check-up. Dariiber hinaus
haben wir erneut mit dem DeuTscHEN ROTEN KREUZ zwei Blutspendeaktionen
in unseren Riumlichkeiten durchgefiihrt.

Im Bereich Learning & Development haben wir im Berichtsjahr neben den
Angeboten aus unserem Learning & Development-Kalender und der Begleitung
von Qualifizierungsmafinahmen zusitzlich hausinterne Teamworkshops konzipiert
und durchgeftihrt sowie neue Fihrungskrifte in unserem eigenen BERENBERG
MANAGER PROGRAMME geschult.

Um den Personalbestand langfristig zu sichern, haben wir 2023 unsere Recrui-
tingaktivititen und unsere Vermarktung als Arbeitgeber verstirkt. So haben wir
neben dem Relaunch unserer Karrierewebsite neue Kontakte zu Gymnasien,
Berufs- und Hochschulen sowie Jobmessen aufgebaut, wo Kollegen aus den
Fachbereichen mit Vortrdgen und Case Studies Einblicke in unsere Branche geben

und damit bei Berufsstartern frithzeitig Interesse fiir Berenberg wecken. Ein Fokus

9 Ohne Praktikanten und Werkstudenten
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fiir 2024 wird der Ausbau unserer Social-Media-Aktivititen insbesondere tiber
LinkedIn sein.

Die Ausbildung von Schul- und Hochschulabsolventen wird vor dem Hinter-
grund des Fachkriftemangels auch 2024 und dartiber hinaus eine zentrale Bedeutung
fir uns haben, um auch zukiinftig vakante Stellen in den Supportfunktionen, den
Marktbereichen und der I'T besetzen zu konnen. Im Berichtsjahr haben 47 Nach-
wuchskrafte (Auszubildende in Global Technology, dual Studierende, Graduates)
neu bei uns angefangen. In London haben wir in Anlehnung an den Zukunftstag
in Hamburg erstmals einen »Bring your kids to work day« durchgefithrt, um
Kindern von unseren Mitarbeitern ab einem Alter von 16 Jahren einen Einblick in
Berenberg und Karrieremoglichkeiten bei uns zu geben.

Wihrend wir bei Berenberg generell an einer Prasenzkultur festhalten, bleibt
das mobile Arbeiten im Bereich Global Technology aufgrund der speziellen IT-
Anforderungen und des Marktumfeldes erforderlich. Hierzu haben wir mit dem
Betriebsrat eine Betriebsvereinbarung geschlossen. Um den Mitarbeitern aulerhalb
des IT-Bereiches mehr Flexibilitit zu ermoglichen, erhalten diese fir bestimmte
(Notfall-)Situationen ein begrenztes Kontingent an mobilen Arbeitstagen sowie
zusitzliche Urlaubstage. Diese Regelungen gelten iiberwiegend bis Ende 2024.

Die Digitalisierung treiben wir auch bei Human Resources weiter voran, etwa
durch IT-Systemverbesserungen oder durch die Einfihrung von DocuSign zur
Vertragsunterzeichnung. Anfang 2024 werden wir ein digitales Onboarding-Tool
fur unsere neuen Kollegen implementieren, um den Prozess und die Zeit zwischen
Vertragsunterschrift und erstem Arbeitstag zu optimieren. Uns ist wichtig, dass
unsere neuen Mitarbeiter ab Vertragsunterzeichnung mit uns im Kontakt bleiben
und ihr Start bei Berenberg und ihre Einarbeitung strukturiert und zugewandt
erfolgen.

Fiir ihr stetiges Engagement und die Leistungsbereitschaft besonders in diesen
herausfordernden Zeiten danken wir unseren Mitarbeitern sehr. Der Dank gilt
auch den Mitgliedern des Betriebsrates, der Schwerbehindertenvertretung und der
Jugend- und Auszubildendenvertretung, die auch im Jahr 2023 eine vertrauensvolle

und konstruktive Zusammenarbeit ermoglichten.




Risikobericht

Unsere durch Vorsicht geprigte, defensiv ausgerichtete Risikostrategie wurde im
Berichtsjahr beibehalten. Die bewusste Fokussierung auf weniger risikobehaftete,
dienstleistungsorientierte Geschiftsfelder hat sich vor dem Hintergrund anhaltend
unsicherer Rahmenbedingungen und teilweise schwieriger Mirkte erneut bewihrt.
Ein unveriandert konservativer Risikoappetit ist Kern unserer Risikokultur und
wurde im Rahmen des jihrlichen Strategie- und Planungsprozesses durch die
Geschiftsleitung tiberpriift und bestitigt. Typische Risiken des Bankgeschifts
werden in einem angemessenen Umfang eingegangen, der die langfristig orientierte
Fortfiihrung der Geschiftstitigkeit sicherstellt. Diese Risikophilosophie bildet die
Grundlage fiir unser umfassendes Risikomanagement und beinhaltet die Vorgabe
von Risikolimiten. Die Risikosteuerung unserer Niederlassungen erfolgt zentral
aus unserem Hauptsitz in Hamburg.

Die Liguidititslage der Bank war tiber das gesamte Jahr 2023 mehr als kom-
fortabel und hat sich auf einem sehr hohen, von diversifizierten Kundenein-
lagen geprigten Niveau stabil entwickelt. Unseren strukturellen Uberschuss an
Passivmitteln legen wir in einem hoch liquiden Portfolio, das von Wertpapieren
deutscher offentlicher Emittenten mit kurzen Restlaufzeiten dominiert ist, sowie als
Zentralbankguthaben bei der Deutschen Bundesbank an. Von der Krise einiger US-
Banken aufgrund hoher Einlagenabfliisse in Verbindung mit der Zinsentwicklung
im ersten Quartal waren wir nicht betroffen. Im Vergleich zu den amerikanischen
Krisenbanken ist Berenberg grundsitzlich strukturell anders aufgestellt.

Vor dem Hintergrund der strategischen Fokussierung auf dienstleistungsorien-
tierte Geschiiftsfelder ist unser Risikomanagement durch den Einsatz zeitgemafer,
auf die Struktur des Hauses optimal ausgerichteter Risikomessmethoden und
Uberwachungsprozesse charakterisiert. In diesem Rahmen werden ausgehend
von einer umfassenden Risikoinventur Adressenausfallrisiken, Marktpreisrisiken,
operationelle Risiken und Liquidititsrisiken als wesentliche Risikoarten regel-
mifig analysiert. Reputations-, Event- und Beteiligungsrisiken werden im Rahmen
des Managements fir operationelle Risiken bewertet. Potenzielle Ertragsriick-
gange werden ebenfalls berticksichtigt. Dies geschieht unter anderem anhand

der Betrachtung adverser Szenarien sowie mittelbar durch eine konservative
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Planung und Definition der verfiigbaren Risikodeckungsmasse in der Ristko-
tragfihigkeit (INTERNAL CAPITAL ADEQUACY ASSESSMENT PROCESS, kurz ICAAP).
Unsere managementorientierte Umsetzung der aufsichtsrechtlichen Vorgaben zum
ICAAP hat sich auch in diesem Berichtsjahr als steuerungswirksam erwiesen und
wird stetig weiterentwickelt. Schwerpunkte bildeten im Jahr 2023 unter anderem
ESG-Aspekte (Nachhaltigkeit, klimabezogene Stresstests) und im Wesentlichen
auf unseren Validierungen beruhende Verfeinerungen der Risikomodelle. Die
Verschmelzung der Kapitalplanung, der GuV-Planung und der Risikotragfihigkeit
sowie die parallele Betrachtung von normativer und ékonomischer Perspektive
sind fest in die Standardprozesse des Risk Controllings integriert. Dadurch konnen
wir die Sicherstellung der beiden damit verbundenen strategischen Ziele »Fort-
fihrung des Instituts« und »Schutz der Gliubiger« umfassend gewihrleisten. Beide
Perspektiven basieren auf dem grundsitzlichen Prinzip der Risikotragfahigkeits-
rechnung, das die Gegentiberstellung von ermittelten Risiken und vorhandener
Risikodeckungsmasse vorsieht.

Die normative Perspektive basiert auf den regulatorischen Anforderungen,
insbesondere hinsichtlich der Eigenmittelausstattung des Instituts. Im Rahmen
der drei Jahre umfassenden integrierten Kapitalplanung werden unterschied-
liche Szenarien analysiert. Zum einen betrachten wir ein Basisszenario, das einen
Geschiftsverlauf unter normalen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen beinhaltet.
Zum anderen wird ein adverses Szenario untersucht, das von einem schweren kon-
junkturellen Abschwung ausgeht, der sich deutlich tiber ein Jahr hinaus auswirkt.
Diesem Szenario liegen umfangreiche makrookonomische und institutsindividuelle
Annahmen zugrunde. Dabei wird das Szenario nicht nur isoliert fiir einzelne
Parameter simuliert. Vielmehr stellt das adverse Szenario im Sinne der MINDESTAN-
FORDERUNGEN AN DAS RISIKOMANAGEMENT (MaRisk) einen integrierten Stresstest
mit Auswirkungen auf alle relevanten Steuerungsgrofien dar. Zusitzlich beinhaltet
es auch Steuerungsmafinahmen des Managements, die der Krise entgegenwirken.
Unsere Ergebnisse zeigen unverandert, dass die Bank auch solche extremen Sze-
narien komfortabel aus der eigenen Substanz und Ertragskraft heraus tiberstehen
konnte. Aktuelle Entscheidungen seitens der Bankenaufsicht zu Veranderungen
der Kapitalanforderungen werden bei Bedarf hinsichtlich ihrer Auswirkungen
auf die Kapitalsituation der Bank analysiert und in die Planung einbezogen. Die

regulatorisch vorgeschriebenen Kapitalquoten werden komfortabel eingehalten.




Fur die 6konomische Perspektive wird das Risikodeckungspotenzial barwertnah
ermittelt. Ausgangspunkt sind die bilanziellen Kapitalgrofien gemifl HGB, erginzt
um stille Reserven und/oder Lasten. In unserem sehr konservativen Ansatz werden
Plangewinne grundsatzlich nicht angerechnet. Fiir die genannten Risikokategorien
quantifizieren wir auf Grundlage des Value-at-Risk-Prinzips (VaR) die Verlust-
potenziale der Geschiftsbereiche. Der VaR gibt fiir ein festgelegtes Wahrschein-
lichkeitsniveau die Verlustobergrenze an. Die Risikoquantifizierung erfolgt iiber
etablierte barwertige Modellberechnungen auf einem hohen Konfidenzniveau von
99,9 % und mit einem Risikobetrachtungshorizont von einem Jahr. Die Value-at-
Risk-Verfahren spiegeln die Verlustpotenziale unter normalen Marktbedingungen
wider. Um die Risikosituation aus einer extremeren Perspektive zu betrachten,
erganzen wir diese Risikobewertungen durch geeignete historische und hypo-
thetische Stresstests. Der regelmaflig vorgenommene Abgleich zwischen Risiko und
Risikodeckungsmasse ist auf diese beiden unterschiedlichen Betrachtungsweisen
der Gesamtrisikoposition des Hauses ausgerichtet. Risikomindernde Diversifika-
tionseffekte iiber die verschiedenen Risikoarten hinweg werden bewusst vernach-
lassigt, indem die Unterlegungsbetrige fiir die Risikokategorien konservativ addiert
werden. Im Rahmen von parallel durchgefithrten, monatlichen und quartalsweisen
Betrachtungen vergleichen wir die Ergebnisse von verschiedenen risikoartenspezi-
fischen und tbergreifenden Stress-Szenarien mit der verfigbaren 6konomischen
Risikodeckungsmasse. Dabei sollen die Ergebnisse die Deckungsmasse nicht tiber-
schreiten. Auflerdem fihren wir nach Bedarf anlassbezogene Stresstests durch, um
aktuelle Krisensituationen zu bewerten. Im Sinne eines inversen Stresstests werden
kombinierte Szenarien berechnet, bei deren Eintreten eine vollstindige Bindung der
zur Verfugung stehenden Risikodeckungsmasse eintreten wiirde. Im Berichtsjahr
wurde mit einer mittleren Risikoauslastung im Bereich von 55 % bei weitem nicht
das gesamte der Bank zur Verfiigung stehende ckonomische Kapital durch die
Geschiftsbereiche gebunden. Dies verdeutlicht die kaufmannische Vorsicht im
Risikomanagementprozess der Bank und bringt mit Blick auf das Gesamtergeb-
nis die im Verhiltnis zu den eingegangenen Risiken angemessenen Chancen der
Geschaftstatigkeit zum Ausdruck. Unsere Gesamtbanksteuerung sieht vor, dass
Risiken durch die Geschiftsbereiche nur dann eingegangen werden, wenn sie in

einem angemessenen Verhiltnis zu den erzielbaren Ertrigen stehen.
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Die Geschiftsleitung tragt die Gesamtverantwortung fir das Ristkomanagement und
definiert die Rahmenbedingungen fir die Steuerung der verschiedenen Risikoarten.
Der Bereich Risk Controlling agiert im Sinne der MaRisk aufbauorganisatorisch
unabhingig von allen Marktbereichen und gewahrleistet in enger Zusammenarbeit
mit anderen Organisationseinheiten den stetigen und zeitnahen Informationsfluss an
die Geschiftsleitung und den Verwaltungsrat der Bank. Das Risk Controlling ist fiir
die Entwicklung und Betreuung der Systeme zur Gesamtbank- und Risikosteuerung
zustindig. Ebenfalls im Bereich Risk Controlling integriert sind die Funktionen
Controlling, Accounting & Reporting sowie die Einheiten Data Protection und
Information Security Management. Durch die gezielte Verkniipfung von betriebs-
wirtschaftlichen Erfolgszahlen aus dem Controlling und den handelsrechtlichen
Ergebnissen aus dem Accounting mit den 6konomischen und normativen Risi-
kokennzahlen gelingt es uns, eine umfassende Gesamtbankperspektive bei der
Bewertung von Risiken zu erreichen und diese im Rahmen der Berichterstattung
der Geschiftsleitung zur Verfligung zu stellen. Der Bereich fithrt regelmiflig eine
umfassende Risikoinventur durch und stellt die Risikobetrige der verschiedenen
Risikoarten dem zur Verfigung stehenden Risikodeckungspotenzial gegentiber.
Im Rahmen der Risikomanagementprozesse wird strategickonform gewihrleis-
tet, dass Ubermiflige Risikokonzentrationen weder innerhalb der verschiedenen
Risikokategorien noch tiber die Risikoarten hinweg bestehen.

Berenberg setzt im Risikomanagement das bewihrte Modell der drei Ver-
teidigungslinien ein. Als erste Verteidigungslinie hat das operative Management
der verschiedenen Bereiche des Hauses als Risikoeigner die Verantwortung und
Rechenschaftspflicht fiir die Beurteilung, Steuerung und Reduktion von Risiken.
Dies schliefit die Implementierung und Uberwachung organisatorischer Siche-
rungsmafinahmen sowie in den Prozessen verankerte Kontrollaktivititen ein.
Im Rahmen der zweiten Verteidigungslinie ermoglichen und tberwachen die
Einheiten Risk Controlling und Compliance die Umsetzung eines wirksamen
Risikomanagements und gewihrleisten die unabhingige Risikoberichterstattung
an die Geschiftsleitung des Hauses. Als dritte Verteidigungslinie ibernimmt die
unabhingige interne Revision im Rahmen eines risikoorientierten Ansatzes die
Beurteilung dariiber, wie wirksam das Haus seine Risiken steuert und wie die erste

und zweite Verteidigungslinie ihre Aufgaben erfiillen.




Durch den sich fortsetzenden Krieg gegen die Ukraine dauerten im Berichtsjahr die
politischen und wirtschaftlichen Unsicherheiten an, die auch an den Finanz- und
Kapitalmirkten zu deutlichen Bewegungen gefiihrt haben. Das gesamtwirtschaft-
liche Umfeld hat sich seit Ausbruch des Krieges zwar erheblich verschlechtert,
inzwischen aber weitgehend stabilisiert. Eine nennenswerte direkte Betroffen-
heit der Bank durch bestehende Risikopositionen ist vor dem Hintergrund des
strategischen Geschiftsgebietes nicht gegeben. Die umfangreichen Sanktions-
mafinahmen werden selbstverstindlich konsequent bertcksichtigt (insbesondere
im Zahlungsverkehr und durch Compliance). Die deutlichen Marktbewegungen
hatten aufgrund unserer vorsichtigen Positionierung im Marktpreisrisiko nur
sehr begrenzte Auswirkungen. Bei den Kreditrisiken ist ebenfalls kein tber die
bestehenden Stresstests hinausgehender Bedarf erkennbar geworden. Unser Credit
Risk Management verfolgt die Entwicklung der Beobachtungsfille eng. Dies betrifft
aktuell insbesondere Engagements mit Immobilienbezug, die jedoch lediglich einen
geringen Teil unseres Kundenkreditportfolios ausmachen. Gegeniiber der SIGNA
Gruppe (René Benko) bestehen keine Exposures. Eine ungewohnliche Zunahme
der operationellen Risiken war im Berichtszeitraum nicht zu verzeichnen. Die
Aufstellung der Bank in Bezug auf den ICAAP ist sowohl in der normativen als
auch in der ckonomischen Perspektive ausgesprochen robust. Die Krise, die bei
einigen US-Banken durch die Zinsentwicklung und erhebliche Einlagenabflisse
im ersten Quartal entstanden ist, hat sich im Jahresverlauf gliicklicherweise nicht
ausgeweitet. Die Entwicklung wurde eng von uns beobachtet. Unsere strukturelle
Aufstellung ist jedoch nicht mit den betroffenen Banken vergleichbar. Obwohl
wir uns auch iiber Kundeneinlagen refinanzieren, bendtigen wir aufgrund unseres
Geschiftsmodells (unter anderem begrenztes Kreditvolumen) nur einen kleinen
Teil davon zur Refinanzierung. Dartiber hinaus betreiben wir im Gegensatz zu
vielen anderen Banken keine lingere Fristentransformation. Das hohe Zinsinde-
rungsrisiko der betroffenen US-Banken resultiert auch aus Anlethen mit langen,
haufig zehnjihrigen Laufzeiten im Anlagebestand. Im Gegensatz dazu liegt unsere
durchschnittliche Zinsbindung unterhalb von einem Jahr.

Die vorhandenen komfortablen Puffer in der Risikodeckungsmasse (normativ
und 6konomisch) reichen aus aktueller Sicht aus, um potenzielle Krisenauswirkungen
auf die Bank aufzufangen. Die bestehenden Stresstests decken das aktuelle Szenario

ab, werden aber der jeweiligen Lage entsprechend bei Bedarf erginzt und angepasst.
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Fin von den kundenbetreuenden Bereichen organisatorisch unabhingiger Markt-
folgebereich (Credit Risk Management) iiberwacht die eingegangenen Adressenaus-
fallrisiken anhand eines geeigneten Limitsystems. Die Steuerung von Ausfallrisiken
auf Gesamtportfolioebene wird durch zielgerichtete Analysen des Risk Controllings
unterstiitzt. Marktpreisrisiken ergeben sich sowohl aus kurzfristigen Positionen
des Handelsbuches als auch aus strategischen Positionen der Liquidititsreserve
und werden durch das Risk Controlling eng tiberwacht. Zinsinderungsrisiken
des Anlagebuchs erginzen das Risikoprofil. Das Risk Controlling gewihrleistet
zudem eine Quantifizierung der operationellen Risiken mittels fortgeschrittener
methodischer Verfahren, deren Hohe durch stringente Prozesse, die angemess