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Mehrwert schaffen in neuem Umfeld

Es gehort zu unserem Selbstverstandnis, erfolgreich zu sein, sich
ambitionierte Ziele zu setzen und Mehrwert zu schaffen: fur unsere
Aktionare, unsere Kunden, unsere Mitarbeiter und — als guter Unter-
nehmensburger — auch fur die Gesellschaft.

Die Deutsche Bank ist global aktiv und ubernimmt Verantwortung
fur ihre Partner. Das gilt in guten wie in schlechten Zeiten und selbst
bei massiv veranderten Rahmenbedingungen: heute charakterisiert
durch regulatorisch verringerte Handlungsspielraume sowie durch
Finanz- und Wirtschaftskrisen einerseits, durch prosperierende
Schwellenlander und einen starken Heimatmarkt Deutschland an-
dererseits. Morgen bestimmt durch neue Herausforderungen, die
nicht ausbleiben werden.

Um dieser Aufgabe jetzt und zukunftig gerecht zu werden, haben
wir unser Geschaftsmodell grundlegend angepasst. Ein hoheres
Eigenkapital bei grofRerer Liquiditat und flacherem Risikoprofil ist
die solide Basis fur mehr Stabilitat und damit Vertrauen. Vertrauen,
das unabdingbar ist, um nachhaltig Mehrwert zu schaffen.

Uber unser Jahresthema ,Mehrwert schaffen in
neuem Umfeld” sprachen wir mit unserer Aktionarin
Dr.June Rin, Singapur (Seite 20/21); unserer Kundin
Margarethe Weidner, Regensburg (Seite 34/35);
unserem Mitarbeiter Abdullah Aldawood, Deutsche
Securities Saudi Arabia LLC, Riad (Seite 58/59); und
Ben Hecht, President&CEO, Living Cities, New York
(Seite 64/65).



Deutsche Bank

Der Konzern im Uberblick 2011 2010
Aktienkurs zum Ende der Berichtsperiode' 29,44 € 39,10€
Aktienkurs hochst' 48,70€ 55,11€
Aktienkurs tiefst' 20,79€ 35,93€
Ergebnis je Aktie (unverwassert)? 4,45€ 3,07€
Ergebnis je Aktie (verwassert)? 4,30€ 2,92€
Ausstehende Aktien (unverwassert, Durchschnitt), in Mio? 928 753
Ausstehende Aktien (verwassert, Durchschnitt), in Mio? 957 791
Eigenkapitalrendite nach Steuern (basierend auf dem durchschnittlichen Eigenkapital) 8.2% 5,5%
Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf dem durchschnittlichen Eigenkapital) 10,2% 9,5%
Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf dem durchschnittlichen Active Equity)? 10,3% 9,6%
Nettovermogen je ausstehende Stammaktie (unverwassert) 58,11€ 52,38€
Aufwand-Ertrag-Relation 78,2% 81,6%
Personalaufwandsquote 39,5% 44,4%
Sachaufwandsquote 38,7% 37.3%
in Mio € 2011 2010
Ertrage insgesamt 33228 28567
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 1839 1274
Zinsunabhangige Aufwendungen insgesamt 251999 23318
Ergebnis vor Steuern 5390 3975
Jahresiiberschuss 4326 2330
in Mrd € 31.12.2011 31.12.2010
Bilanzsumme 2164 1906
Den Deutsche Bank-Aktionaren zurechenbares Eigenkapital 53,4 48,8
Tier-1-Kapitalquote ohne Hybridinstrumente* 9,5% 8,7%
Tier-1-Kapitalquote* 12,9% 12,3%
Anzahl 31.12.2011 31.12.2010
Niederlassungen 3078 3083

davon in Deutschland 2039 2087
Mitarbeiter (in Vollzeitkrafte umgerechnet)® 100996 102062

davon in Deutschland 47323 49265
Langfristige Bonitatseinstufung 31.12.2011 31.12.2010
Moody's Investors Service Aa3 Aa3
Standard & Poor's A+ A+
Fitch Ratings A+ AA-

'Zu Vergleichszwecken wurde der Aktienkurs fiir alle Perioden vor dem 6.Oktober 2010 angepasst, um den Effekt der im Rahmen der Kapitalerhohung
ausgegebenen Bezugsrechte zu berticksichtigen.

2Die Anzahl der durchschnittlich ausstehenden Aktien (verwassert und unverwassert) wurde fir alle Perioden vor dem 6. Oktober 2010 angepasst, um den
Effekt der Bonuskomponente von Bezugsrechten, die im Rahmen der Kapitalerh6hung ausgegeben wurden, zu berticksichtigen.

3Aus Griinden der Vergleichbarkeit berechnen wir eine bereinigte Kennziffer fiir unsere Eigenkapitalrendite. Diese bereinigte Kennziffer bezeichnen wir als
Eigenkapitalrendite vor Steuern, basierend auf dem durchschnittlichen Active Equity”. Es handelt sich dabei nicht um eine IFRS-basierte Kennziffer. Bei
einem Vergleich mit anderen Unternehmen sollten daher die Unterschiede bei der Berechnung dieser Quoten berlicksichtigt werden. Die Positionen, um
die wir das durchschnittliche Eigenkapital (2011: 50547 Mio €; 2010: 41712 Mio €) bereinigen, sind die durchschnittlichen Gewinne/Verluste in der sons-
tigen erfolgsneutralen Eigenkapitalveranderung ohne Anpassungen aus der Wahrungsumrechnung, alle Bestandteile nach darauf entfallenden Steuern
(2011: minus 519 Mio €; 2010: minus 102 Mio €), sowie die durchschnittliche jahrliche Dividende, die unterjahrig abgegrenzt und nach Zustimmung der im
folgenden Jahr stattfindenden Hauptversammlung ausgezahlt wird (2011: 617 Mio €; 2010: 461 Mio €). Die angewandten Steuersatze bei der Berechnung
des Durchschnittlichen Active Equity basieren auf den im Jahresabschluss fiir die jeweiligen Sachverhalte verwendeten Steuersatzen und nicht auf einem
generellen Durchschnittssteuersatz.

“Kapitalquoten per 31.Dezember 2011 basieren auf Basel 2.5 Regeln; vorherige Perioden basieren auf Basel 2. Die Kapitalquoten setzen das jeweilige Kapital
in Beziehung zu den Risikoaktiva fiir das Kredit-, Markt- und Operationelle Risiko. Enthalt keine Ubergangsposten gemaf § 64h Absatz 3 KWG.

5Die Deutsche Postbank passte die Berechnung der Mitarbeiter auf Basis von Vollzeitkraften per 31. Dezember 2011 an die der Deutschen Bank an.
Dies fiihrte zu einer Reduktion um 260 Vollzeitkréfte fiir den Konzern (vorherige Perioden wurden nicht angepasst).



Die Deutsche Bank-Aktie

Wissenswertes lUber die Deutsche Bank-Aktie

2011

Gesamtrendite (Total Return)' im Jahresverlauf -23,34%
Anteil am Aktienumsatz (Xetra)’ 5,48%
Durchschnittlicher Bérsenumsatz pro Tag? 8,8 Mio Aktien
Aktienkurs hochst 48,70€
Aktienkurs tiefst 20,79€
Dividende je Aktie (fiir 2011 vorgeschlagen) 0,75€
Per 31.12.2011

Ausgegebene Aktien 929499640
Ausstehende Aktien 904610641
Grundkapital 2379519078,40€
Marktkapitalisierung 27,36 Mrd €
Aktienkurs® 29,44 €
Gewicht im DAX 5,19%
Gewicht im STOXX 50 1,11%

Wertpapierkennung

Deutsche Borse

Emissionsart Namensaktie
Symbol DBK
WKN 514000
ISIN DE0005140008
Reuters DBKGn.DE

New York Stock Exchange
Emissionsart

Wahrung

Symbol

CINS

Bloomberg

Global Registered Share
Us-$

DB

D 18190898

DBK GR

'Auf der Basis von Xetra
20rderbuchstatistik (Xetra)
3Xetra-Schlusskurs



fir nachhaltigen Erfolg

teresse unserer Partner—29
ernehmertum fir Aktionare,
nden, Mitarbeiter und die Gesellschaft

02—
Zielgruppen

Aktionare —37
Staatsschuldenkrise belastet Aktienmarkte

Kunden - Corporate & Investment Bank —41
Solide Leistung in schwierigem Umfeld

Kunden —Private Clients and Asset Management—46
Hohere Ertrage und Gewinne

Kunden - Corporate Investments—51
Weitere nicht zum Kerngeschéaft gehdrende
Aktiva Ubernommen

Kunden -Zentrale Infrastruktur —52
Instrument des Vorstands zur Konzernfulhrung

Mitarbeiter—53
Stabilitat auf hohem Niveau

Gesellschaft—56
Verantwortung tibernehmen

03-
Konzernabschluss/Ausziige

Gewinn-und-Verlust-Rechnung-61
Bilanz-62
Der Konzern im Funfjahresvergleich-63

04-
Weitere Informationen

Glossar-67
Impressum/Publikationen—-71
Wichtige Termine—72



Deutsche Bank
Jahresbericht 2011

Brief des Vorstandsvorsitzenden 02

oAy Umsrtue. cnol Ceteare

- E
Dr.Josef Ackermann
Vorsitzender des Vorstands und des
Group Executive Committee

fur die Weltwirtschaft war 2011 erneut ein sehr schwieriges Jahr.
In Europa haben die hohe Verschuldung einiger Staaten und

die drohende Ansteckung von weiteren Landern das Vertrauen
der Marktteilnehmer erheblich beschadigt. Regierungen und
Zentralbanken griffen mit umfassenden MalRnahmen ein, um
das Finanzsystem zu stabilisieren. In den Vereinigten Staaten
schwachte sich die Wirtschaftsdynamik ab und die AAA-Best-
note fur die Landerbonitat wurde herabgestuft. Die Markte
begannen an der Fahigkeit der US-Regierung zu zweifeln, ihre
Schuldenlast zu reduzieren. In Bezug auf Asien loste die Sorge
vor potenziellen Vermogensblasen in China Befurchtungen eines
konjunkturellen Abschwungs aus. Angesicht dieses sich stark
verschlechternden Wirtschaftsumfelds kam es auf den internatio-
nalen Finanzmarkten zu heftigen Schwankungen, Liquiditats-
engpassen und einer Risikoaversion der Anleger, wie wir sie
unmittelbar nach dem Zusammenbruch von Lehman Brothers
beobachtet hatten.

Diese widrigen Rahmenbedingungen haben sich naturlich auf
den Gewinn der Deutschen Bank und ihren Aktienkurs aus-
gewirkt, obwohl wir bei beiden Kennzahlen besser abschneiden
als viele unserer Wettbewerber. Das Ergebnis 2011 belegt
unsere Widerstandsfahigkeit und Ertragskraft auch bei schwie-
rigen Verhaltnissen sowie die Starke unseres Kundengeschafts.
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Der Konzerngewinn nach Steuern belief sich 2011 auf 4,3 Mrd €,
ein Anstieg von 2,3 Mrd € gegenuber 2010. Der Vorsteuergewinn
stieg im gleichen Zeitraum von 4,0 Mrd € auf 5,4 Mrd €. In unseren
operativen Geschaftsfeldern Corporate & Investment Bank (CIB)
und Private Clients and Asset Management (PCAM) erwirtschaf-
teten wir einen Vorsteuergewinn von 6,6 Mrd €. Darin enthalten
sind Sonderbelastungen im Zusammenhang mit Rechtsstreitig-
keiten und nicht geltend gemachten Umsatzsteueranspruchen
in Deutschland. Ohne diese Negativeffekte hatte der Gewinn aus
beiden Bereichen bei insgesamt fast 8 Mrd € gelegen. Gleichzeitig
verbesserten wir unsere Tier-1-Kapitalquote und Tier-1-Kern-
kapitalquote, obwohl unsere risikogewichteten Aktiva vor allem
wegen der erstmals angewandten Eigenkapitalstandards Basel
2.5 gestiegen sind. Wir haben unsere Liquiditatsreserven auf ihr
bisher hochstes Niveau aufgestockt und unsere Refinanzierung
qualitativ wie quantitativ weiter verbessert. Aulderdem haben
wir unser Geschaft ausgewogener gestaltet und die Ertragsbasis
in PCAM sowie Global Transaction Banking (GTB) verbreitert, um
wirkungsvoll unser starkes Investment Banking zu erganzen.

Im Unternehmensbereich Corporate Banking & Securities (CB&S)
lag der Vorsteuergewinn bei 2,9 Mrd € nach Berucksichtigung
von Sonderbelastungen fur Rechtsrisiken und nicht geltend
gemachten Umsatzsteueranspruchen in Deutschland von rund

1 Mrd €. Der Bereich wurde von rucklaufigen Marktaktivitaten

im zweiten Halbjahr stark beeintrachtigt. Allerdings konnten wir
von der 2009 eingeleiteten Neuausrichtung unseres Investment
Banking profitieren. Dank der Konzentration auf kundenbezogene
Produkte und Dienste gelangen uns Ertragssteigerungen: Im
Handel mit Rohstoffen hatten wir ein Rekordjahr und im Geschaft
mit Devisen-, Geldmarkt- und Zinsprodukten erwirtschafteten
wir gute Resultate. Auch die Starke unserer Kundenbasis wurde
deutlich sichtbar: So belegten wir gemald Greenwich Associates
im globalen Anleihegeschaft nach Marktanteilen Platz eins.
Ebenfalls auf Rang eins kamen wir bei der Euromoney-Umfrage
im globalen Devisengeschaft, und die Fachzeitschrift Internatio-
nal Financing Review kurte uns zum ,,Best Bond House of the
Year”. Gleichzeitig haben wir durch die engere Verzahnung
unserer Geschaftsaktivitaten im Investment Banking Kosten-
einsparungen auf Jahresbasis von 500 Mio € realisiert. Aul3er-
dem konnte CB&S den erhohten Kapitalanforderungen fur
Marktrisiken nach Basel 2.5 durch einen Abbau von Risikoaktiva
gezielt entgegenwirken.
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In PCAM — mit den Unternehmensbereichen Asset and Wealth
Management (AWM) sowie Private & Business Clients (PBC) —
und in GTB erreichten wir in der Summe 2011 ein neues Rekord-
ergebnis. Der addierte Vorsteuergewinn stieg hier im Vergleich
zum Vorjahr um 78% auf insgesamt 3,7 Mrd € und trug somit
mehr als die Halfte zum Konzernergebnis bei. Die erfreuliche
Entwicklung spiegelt unsere erfolgreiche Strategie wider, in
diesen Bereichen uber Akquisitionen zu wachsen und durch
eine disziplinierte Integration die angestrebten Effizienzgewinne
auszuschopfen.

GTB erwirtschaftete einen Rekordgewinn von 1,1 Mrd €, das ist
ein Anstieg von 16% gegenuber 2010. Ursachlich hierfur waren
vor allem hohere Marktanteile in den Bereichen Cash Manage-
ment und Trade Finance. Seit Beginn der Finanzkrise 2008
haben sich die Kundeneinlagen in GTB mehr als verdoppelt — ein
klarer Vertrauensbeweis fur die Deutsche Bank, der durch die
Auszeichnung als ,,Global Bank of the Year for Cash Manage-
ment” des Fachmagazins Treasury Management International
untermauert wird.

Unsere Unternehmensbereiche in PCAM — AWM und PBC -
steigerten ihren Vorsteuergewinn auf insgesamt mehr als das
Doppelte: von 1,1 Mrd € 2010 auf 2,5 Mrd € im Berichtsjahr.

In AWM lag der Vorsteuergewinn bei 767 Mio €, verglichen mit
210 Mio € im Vorjahr. Dieser Zuwachs resultiert teilweise aus
einem Umschwung im Geschaftsbereich Private Wealth Manage-
ment, der nach einem Verlust von 57 Mio € im Jahr 2010 dank
der positiven Entwicklung bei Sal. Oppenheim 2011 ein Ergebnis
vor Steuern von 321 Mio € erzielen konnte.

PBC erwirtschaftete mit 1,8 Mrd € einen Vorsteuergewinn in
Rekordhohe. Dieser Betrag berucksichtigt Belastungen von uber
400 Mio € im Zusammenhang mit Abschreibungen auf griechische
Staatsanleihen der Postbank sowie weitere Kosten zu deren Inte-
gration. Der Rekordgewinn ist zum einen der immer engeren
Kooperation mit der Postbank zu verdanken, bei der alle Projekte
voll im Zeitplan liegen oder ihm sogar voraus sind. Zum anderen
machten sich die Umsetzung von Effizienzsteigerungsmal3nahmen
und ein konsequentes Risikomanagement positiv bemerkbar.
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Unsere Kapitalquoten waren zum Jahresende 2011 so hoch wie
noch nie. Die Tier-1-Kapitalquote verbesserte sich im Jahresver-
lauf von 12,3% auf 12,9%, die wichtigere Tier-1-Kernkapitalquote
stieg im gleichen Zeitraum von 8,7 % auf 9,5%. Damit haben wir
die Anforderungen der Europaischen Bankenaufsichtsbehorde
deutlich und vorzeitig ubertroffen. Unsere Liquiditatsreserven
legten 2011 um 69 Mrd € auf 219 Mrd € zu und erreichten eben-
falls einen neuen Rekordstand. Sie setzen sich Uberwiegend aus
baren und barahnlichen Zahlungsmitteln sowie hochliquiden
Wertpapieren zusammen. Die Deutsche Bank ist damit besser
als jemals zuvor fur Zeiten knapper Liquiditat gerustet.

Es gibt vieles im Hinblick auf unser Ergebnis 2011, worauf wir
stolz sein konnen. Ich bin nicht nur stolz auf das, was wir erreicht
haben, sondern auch darauf, wie wir es geschafft haben. Die
Finanzkrise hat die Rolle von Banken in der Gesellschaft verstarkt
in den Blickpunkt der Offentlichkeit gerlickt. Die Deutsche Bank
nimmt ihre Verantwortung als Unternehmensburger sehr ernst.
Wir sind fest davon uberzeugt: Der beste Weg, dauerhaften Wert
fur unsere Aktionare zu schaffen, ist es, sich fur alle unsere Stake-
holder partnerschaftlich zu engagieren. Das haben wir 2011 bei
verschiedenen Gelegenheiten bewiesen.

So macht die Integration der Postbank weiterhin gute Fortschrit-
te — nicht nur aus finanzieller Sicht. Das zeigt sich auch in den
konstruktiven Gesprachen und getroffenen Vereinbarungen mit
den beteiligten Mitarbeitervertretern. In unserem Heimatmarkt
Deutschland haben wir 2011 das Kreditvolumen um 7% erhoht,
obwohl wir zugleich unser Kapital erhohen und die Risiken
senken mussen. Zudem haben wir bei der Vergutung Disziplin
bewiesen. Der Bonuspool wurde 2011 um 17 % reduziert und die
Vergutung noch enger mit den langfristigen Interessen unserer
Aktionare verknupft, indem ein grof3erer Teil aufgeschoben ge-
wahrt und uber mehrere Jahre gestreckt wird.
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Haufig heil3t es, Banken lebten in einer Parallelwelt und stifteten
keinen Nutzen fur die Realwirtschaft, das Gemeinwesen und die
Menschen generell. In der Deutschen Bank nehmen wir diese
Kritik sehr ernst. Sie gefahrdet das Grundvertrauen in die Banken
und ist deshalb von weitreichender Bedeutung fur unser
Geschaft. Denn keine Branche ist mehr auf Vertrauen angewiesen
als der Finanzsektor. Eine derartige offentliche Wahrnehmung
kann auch dazu fuhren, dass Regierungen und Aufsichtsbehorden
immer restriktivere und moglicherweise schadliche Vorschriften
erlassen. Fur mich ist klar: Wir konnen nur dann nachhaltig
erfolgreich sein und bleiben, wenn uns die Menschen vertrauen.
Dieses Vertrauen mussen wir uns jeden Tag aufs Neue verdienen,
indem wir verantwortungsbewusst handeln.

Mit Blick auf den weiteren Jahresverlauf 2012 bleiben die Aus-
sichten fur die Weltwirtschaft unsicher. In den Vereinigten Staaten
haben sich die Anzeichen fur eine konjunkturelle Beschleunigung
gefestigt. Der chinesischen Wirtschaft scheint nur eine leichte
Konjunkturabschwachung bevorzustehen. In der Eurozone haben
sich Regierungen, Zentralbanken und Aufsichtsbehorden ent-
schlossen gezeigt, die Schuldenkrise zu l6sen. Die europaischen
Staatsfuhrer haben sich auch der aul3erordentlich wichtigen
Aufgabe gestellt, die unerlassliche fiskalpolitische Harmonisie-
rung in der Wahrungsunion voranzutreiben. Wir begrul3en diese
konstruktiven Entwicklungen, sehen jedoch weiterhin
betrachtliche Risiken in unserem Umfeld — seien sie wirtschaft-
licher, politischer oder gesellschaftlicher Natur.
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Insgesamt ist die Deutsche Bank hervorragend ausgestattet,
um kommende Herausforderungen zu meistern und Chancen zu
nutzen. Wir haben 2011 unsere Kapital-, Liquiditats- und Finan-
zierungsposition gestarkt und uns angesichts unsicherer Markte
und strengerer aufsichtsrechtlicher Vorgaben einen Puffer
verschafft. Wir haben den Ubergang zu einem ausgeglicheneren
und diversifizierteren Geschaftsmodell mit niedrigeren Risiken
auf den Weg gebracht. Und wir konnten unsere Marktstellung
im Privatkundengeschaft auf dem deutschen Heimatmarkt
deutlich verstarken. Gleichzeitig haben wir unser Geschaft im
Investment Banking mit Firmen und institutionellen Kunden
weiter ausgebaut. Damit sind wir insgesamt sehr gut aufgestellt,
um in unserem Kerngeschaft in einem wieder stabileren Umfeld
Marktanteile zu gewinnen und profitabel zu wachsen. Das
Grundprinzip unseres Handelns, von dem wir uns auch in Zukunft
leiten lassen, bleibt unverandert: nachhaltigen Wert zu schaffen —
fur unsere Kunden, unsere Mitarbeiter, die Gesellschaft, in der
wir tatig sind, und fur Sie, unsere Aktionare.

Ich danke lhnen fur lhre Loyalitat und Unterstutzung.

Mit freundlichen GrufRen

Sy frif bt

Dr. Josef Ackermann
Vorsitzender des Vorstands und
des Group Executive Committee

Frankfurt am Main, im Marz 2012
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Group Executive Committee

1 Dr. Josef Ackermann, x1948
Vorstandsmitglied seit 1996.

Vorsitzender des Vorstands und des Group
Executive Committee, verantwortlich fur
Asset and Wealth Management, Corporate
Investments, Kommunikation & Gesellschaft-
liche Verantwortung, Volkswirtschaftliche
Abteilung/DB Research und Revision.

2 Kevin Parker, #1959

Head of Asset Management.

3 Anshuman Jain, 1963
Vorstandsmitglied seit 2009.
Head of the Corporate & Investment Bank.

4 Hermann-Josef Lamberti, *1956
Vorstandsmitglied seit 1999.

Chief Operating Officer, verantwortlich fur
Personal, Informationstechnologie, Operations
und Prozessmanagement, Gebaude- und
Flachenmanagement sowie Einkauf.

s Stefan Krause, #1962
Vorstandsmitglied seit 2008.

Chief Financial Officer, verantwortlich

fur Finanzen, Steuern, Corporate
Insurance, Investor Relations und Abteilung
flr Konzernentwicklung (AfK).

e Werner Steinmuller, #1954
Head of Global Transaction Banking.

7 Jurgen Fitschen, 1948
Vorstandsmitglied seit 2009.
Head of Regional Management weltweit.

Vorsitzender des Management
Committee Deutschland.

1-3-4-5-7-9-12
Mitglieder des Vorstands
der Deutschen Bank AG.

8
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Seth Waugh, «1958

Chief Executive Officer
Deutsche Bank Americas.

Rainer Neske, *1964
Vorstandsmitglied seit 2009.
Head of Private & Business Clients.

Robert Rankin, #1963

Chief Executive Officer
Deutsche Bank Asia-Pacific (ex Japan).

Pierre de Weck, *1950

Head of Private Wealth Management.

Dr. Hugo Banziger, #1956
Vorstandsmitglied seit 2006.
Chief Risk Officer, verantwortlich fur

Risikomanagement, Recht, Compliance,

Unternehmenssicherheit, Treasury und
Corporate Governance.

08
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Bericht des Aufsichtsrats

Dr.Clemens Borsig
Vorsitzender des Aufsichtsrats

Das wirtschaftliche Umfeld im Jahr 2011 war gepragt von der Staatsschuldenkrise im
Euroraum. Die hiermit verbundenen Spannungen an den Finanzmarkten flihrten in
der zweiten Jahreshalfte zu einer deutlichen Verlangsamung der globalen Konjunktur.
In unserem Heimatmarkt Deutschland war die konjunkturelle Entwicklung robust,
jedoch verlor die deutsche Wirtschaft aufgrund der weltwirtschaftlichen Abkuhlung
zum Jahresende an Schwung.

Die Deutsche Bank verfolgte im Jahr 2011 die Umsetzung ihrer Strategie konsequent
weiter. Durch die weitergehende Integration des niederlandischen Firmenkunden-
geschafts der ABN AMRO Bank sowie von Sal. Oppenheim und der Postbank wurden
die Geschaftsbereiche Privat- und Geschaftskunden, Private Wealth Management
und Global Transaction Banking ausgebaut. Hierdurch wurde die zweite Ertragssaule
neben dem Investment Banking gestarkt. Im Investment Banking flihrte die Neuaus-
richtung zu einer deutlichen Verbesserung des Risikoprofils der Deutschen Bank.

Die Starkung der Kapitalkraft der Deutschen Bank hat fur Vorstand und Aufsichtsrat
unverandert eine hohe Prioritat. In einem herausfordernden Marktumfeld hat die
Deutsche Bank ihre Tier-1-Kernkapitalquote auf 9,5% erhoht und ihre Liquiditats-
reserven ausgebaut. Bei unserem diesjahrigen Dividendenvorschlag haben wir die
hoheren Kapitalanforderungen aufgrund regulatorischer Vorgaben bericksichtigt, die
sich insbesondere im Hinblick auf Basel 2.5 und Basel 3 sowie die Vorgaben der Euro-
pean Banking Authority ergeben. Daruber hinaus wird die weitere Integration der
Akquisitionen die Deutsche Bank weiterhin vor grof3e Herausforderungen stellen. Wir
danken dem Vorstand sowie allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern sehr herzlich fur
ihren groRen personlichen Einsatz.
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Wie in den Vorjahren befassten wir uns auch im Jahr 2011 mit zahlreichen gesetzlichen
und regulatorischen Anderungen. Im Berichtsjahr behandelten wir eingehend die
wirtschaftliche und finanzielle Entwicklung der Bank, ihr Umfeld, das Risikomanage-
mentsystem, die Planung und das interne Kontrollsystem. Ausfuhrlich erorterten wir
mit dem Vorstand die Strategie der Bank und deren Umsetzung. Der Vorstand unter-
richtete uns regelmafig, zeitnah und umfassend uber die Geschaftspolitik und andere
grundsatzliche Fragen der Unternehmensfuhrung und -planung, die finanzielle Ent-
wicklung, die Ertragslage sowie das Risiko-, Liquiditats- und Kapitalmanagement der
Bank sowie Uber wesentliche Rechtsstreitigkeiten und Geschafte sowie Ereignisse,
die flir die Bank von erheblicher Bedeutung waren. Wir haben den Vorstand beraten
und seine Geschaftsfihrung Gberwacht. Bei Entscheidungen von grundlegender
Bedeutung waren wir eingebunden. Wichtige Themen und anstehende Entscheidun-
gen wurden zudem in regelmaRigen Gesprachen zwischen dem Vorsitzenden des
Vorstands und dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats erortert. Zwischen den Sitzungen
wurden wir Uber wichtige Vorgange schriftlich informiert. Beschliisse wurden, soweit
zwischen den Sitzungen erforderlich, im Umlaufverfahren herbeigefuhrt.

Sitzungen des Aufsichtsrats
Im Geschaftsjahr 2011 fanden sechs Sitzungen des Aufsichtsrats statt.

In der ersten Sitzung des Jahres am 2. Februar 2011 erorterten wir die geschaftliche
Entwicklung im vierten Quartal 2010 und im Geschaftsjahr 2010 sowie den Plan-Ist-
Vergleich. Den Dividendenvorschlag fiir das Jahr 2010 sowie die Unternehmens-
planung fur die Jahre 2011 bis 2013 nahmen wir zustimmend zur Kenntnis. Herr Neske
gab einen Fortschrittsbericht zur Integration der Deutschen Postbank AG. Auf Vor-
schlag des Prasidialausschusses beschlossen wir Anpassungen in der Geschaftsord-
nung fur den Vorstand einschlieRlich des Geschaftsverteilungsplans. Wir beschlos-
sen, dass Herr Dr. Borsig und Herr Dr. Eick im Geschaftsbericht als Finanzexperten
nach deutschem und US-amerikanischem Recht benannt werden, und stellten fest,
dass alle Mitglieder des Prufungsausschusses weiterhin unabhangig sind. AuRerdem
beschlossen wir eine Anpassung der Vorstandsvertrage an neue regulatorische Vor-
gaben, erorterten die Bemessungsgrundlagen der variablen Vorstandsvergutung fur
das Geschaftsjahr 2010 und legten anschlief3end die Vorstandsverglitung unter
Berucksichtigung der Empfehlungen des Prasidialausschusses und unter Einbindung
externer, unabhangiger Rechts- und Vergutungsberater fest.

In der Bilanzsitzung am 11.Marz 2011 billigten wir auf Empfehlung des Prifungsaus-
schusses und nach Erorterung mit dem Abschlussprufer den Konzern- und Jahresab-
schluss 2010. Aufderdem wurden der Compliance- und Antigeldwaschebericht sowie
der Vergutungsbericht nach der Instituts-Vergltungsverordnung fuir das Jahr 2010
erortert. Wir stimmten der VeraulRerung der Immobilie Taunusanlage 12 in Frankfurt
am Main an einen geschlossenen Immobilienfonds der DWS mit gleichzeitiger Ruck-
mietung durch die Bank zu. Uns wurden Veranderungen in den Regional Advisory
Boards und den Bezirksbeiraten in Deutschland vorgestellt und wir verabschiedeten
die Beschlussvorschlage fiir die Tagesordnung der Hauptversammlung 2011.
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In der Sitzung am Tag vor der Hauptversammlung behandelten wir deren Ablauf
und die angekundigten Gegenantrage sowie den Stand der Rechtsstreitigkeiten im
Zusammenhang mit den Hauptversammlungen der Jahre 2004 bis 2010. Soweit
erforderlich, wurden Beschllisse gefasst.

In einer aul3erordentlichen Sitzung am 25.Juli 2011 verlangerten wir auf Vorschlag
des Prasidialausschusses die Vorstandsbestellungen der Herren Fitschen, Jain und
Neske und beschlossen, die Herren Fitschen und Jain mit Wirkung vom Ablauf der
ordentlichen Hauptversammlung 2012 an zu Co-Vorstandsvorsitzenden zu ernennen.
Der Niederlegung der Vorstandsbestellung von Herrn Dr. Ackermann zum gleichen
Zeitpunkt stimmten wir zu. Herr Dr. Borsig teilte dem Aufsichtsrat mit, dass er sein
Mandat als Mitglied und Vorsitzender des Aufsichtsrats mit Ablauf der Hauptver-
sammlung 2012 niederlegen wird.

In der Sitzung am 26.Juli 2011 erorterten wir die geschaftliche Entwicklung der Bank
im ersten Halbjahr 2011 sowie das Risikoprofil und befassten uns mit der Neuaus-
richtung des Konzernbereichs Corporate & Investment Bank (CIB). Herr Dr. Ackermann
berichtete uns Uber die Ergebnisse des Stresstests der Europaischen Banken-
aufsichtsbehorde (EBA) und wir erhielten Sachstandsberichte zur Integration der
Postbank, zu wesentlichen Rechtsstreitigkeiten sowie zum Kapital- und Liquiditats-
management der Bank. Auf Vorschlag des Prasidialausschusses stimmten wir der
Auszahlung einer Versorgungszusage an Herrn Cohrs zu und wahlten, jeweils mit
Wirkung vom 1. August 2011, Herrn Dr. Siegert zum Mitglied des Priifungsausschusses
und Frau Labarge zum Mitglied des Risikoausschusses. Darliber hinaus Uberpriften
wir den Zustimmungskatalog des Aufsichtsrats nach § 13 der Satzung.

In der letzten Sitzung des Jahres am 25. Oktober 2011 wurden wir vom Vorstand Uber
die geschaftliche Entwicklung im dritten Quartal und tber aktuelle Entwicklungen in
Bezug auf die IT-Infrastruktur der Bank unterrichtet. Wir erorterten ausfuhrlich mit
dem Vorstand die strategische Weiterentwicklung der Bank mit den entsprechenden
Zielen und geplanten MalRnahmen, die Umstrukturierung europaischer Tochtergesell-
schaften der Bank sowie den Personalbericht.

Ausschusse des Aufsichtsrats

Der Prasidialausschuss tagte im Berichtszeitraum funf Mal. Zwischen den Sitzungen
besprach der Vorsitzende des Prasidialausschusses mit den Ausschussmitgliedern
regelmafdig Themen von besonderer Bedeutung. Der Ausschuss befasste sich ins-
besondere mit neuen gesetzlichen und regulatorischen Anforderungen an die
Vorstandsverglitung und sich hieraus ergebenden Erfordernissen zur Anpassung
der Vorstandsvertrage sowie mit der Vorbereitung der Festlegung der variablen Vor-
standsvergutung fur das Geschaftsjahr 2010 durch den Aufsichtsrat. Der Ausschuss
behandelte darliber hinaus Fragen zur Besetzung der Ausschusse des Aufsichtsrats
und zur Verlangerung der Vorstandsbestellungen der Herren Fitschen, Jain und Neske.
Intensiv befasste er sich mit der Nachfolge von Herrn Dr. Ackermann und erarbeitete
einen entsprechenden Vorschlag an den Aufsichtsrat. Erforderliche Anpassungen in
der Geschaftsordnung sowie im Geschaftsverteilungsplan fiir den Vorstand wurden
ebenso erortert wie der Vergltungsbericht. Soweit erforderlich, wurden Beschllisse
gefasst oder dem Aufsichtsrat Empfehlungen zur Beschlussfassung gegeben.

Der Ubernahme von Mandaten von Vorstandsmitgliedern bei anderen Unternehmen,
Einrichtungen und Institutionen stimmte der Prasidialausschuss zu.
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Der Risikoausschuss behandelte in sechs Sitzungen insbesondere Kredit-, Liquiditats-,
Refinanzierungs-, Lander-, Markt- und operationelle Risiken sowie Rechts- und
Reputationsrisiken. Ausfuhrlich erorterte er die Risikosituation und -vorsorge, die
Kapitalausstattung der Bank, die Risikomanagementsysteme sowie Effekte der im
Vorjahr getatigten Akquisition der Postbank auf das Risikoprofil der Bank. Ein weiteres
Augenmerk lag auf den allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklungen, der europai-
schen Staatsschuldenkrise sowie den politischen Veranderungen in einigen Landern
des Mittleren Ostens/Nordafrikas wie auch ihren Auswirkungen auf die Bank und ihre
Risikopositionen. Neben der Entwicklung wesentlicher Rechtsrisiken in einzelnen
Geschaftsbereichen und Regionen sowie der Minimierung von Betrugsrisiken wurden
auch die Auswirkungen von Anderungen aufsichtsrechtlicher Regelungen auf die
Bank und deren Risikopositionen eingehend behandelt. Des Weiteren standen

die Entwicklung der Refinanzierungs- und Liquiditatslage der Bank, die Risikotrag-
fahigkeit, der Stresstest der European Banking Authority sowie deren neue, industrie-
weite Anforderungen an das Eigenkapital im Mittelpunkt. Ferner wurden globale
Branchenportfolios nach einem festgelegten Plan vorgestellt und ausflihrlich bespro-
chen sowie die nach Gesetz und Satzung vorlagepflichtigen Engagements der Bank
diskutiert und — sofern erforderlich — genehmigt.

Der Priifungsausschuss tagte im Jahr 2011 sechs Mal. Vertreter des Abschlussprifers
nahmen an allen Sitzungen teil. Gegenstand der Sitzungen waren die Priifung des
Jahres- und des Konzernabschlusses 2010, die Zwischenberichte sowie die Berichte
20-F und 6-K fur die US-amerikanische Securities and Exchange Commission (SEC).
Der Ausschuss befasste sich mit dem Vorschlag zur Wahl des Abschlussprufers fur
das Geschaftsjahr 2011, erteilte den Prifungsauftrag, beschloss die Vergutung des
Abschlussprufers und uberprufte dessen Unabhangigkeit nach den Anforderungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex sowie den Vorschriften des US-amerika-
nischen Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB). Eigene Prufungs-
schwerpunkte legte er fuir 2011 nicht fest, da die BaFin von ihrem Recht Gebrauch
gemacht hatte, umfangreiche Priifungsschwerpunkte nach § 30 KWG festzulegen.
Der Prifungsausschuss ist wie in den Vorjahren davon tberzeugt, dass beim
Abschlussprufer keine Interessenkonflikte vorliegen. Von der Wirksamkeit des inter-
nen Kontroll-, des Risikomanagement- und des internen Revisionssystems hat er sich
Uberzeugt und den Rechnungslegungsprozess sowie die Abschlussprifung tber-
wacht. Soweit erforderlich, wurden Beschlusse gefasst oder dem Aufsichtsrat Emp-
fehlungen zur Beschlussfassung gegeben. Regelmal3ig wurde dem Prifungsaus-
schuss Uber die Beauftragung von Wirtschaftspriufungsgesellschaften einschlief3lich
des Abschlussprifers mit prifungsfremden Dienstleistungen, Giber die Arbeit der
internen Revision und Fragen der Compliance, tber Rechts- und Reputationsrisiken
sowie Uber Sonderprifungen und wesentliche Beanstandungen von Aufsichtsbehor-
den berichtet. Der Jahresplan der internen Revision wurde zustimmend zur Kenntnis
genommen. Beschwerden in Bezug auf das Rechnungswesen, die internen Prifver-
fahren zur Rechnungslegung und zu Fragen der Abschlussprifung wurden dem
Prifungsausschuss nicht angezeigt. Aulderdem befasste er sich regelmafig mit der
Abarbeitung von Prufungsfeststellungen des Abschlussprufers zum Jahres- und
Konzernabschluss 2010, MaRnahmen zur Bereinigung der Feststellungen sowie den
Anforderungen an die Uberwachungsaufgaben geméaR § 107 Absatz 3 Aktiengesetz,
den prifungsvorbereitenden Mallnahmen zum Jahresabschluss und den von der
BaFin nach § 30 KWG festgelegten Prifungsschwerpunkten.
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Der Nominierungsausschuss tagte im Jahr 2011 zwei Mal und behandelte dabei Nach-
folgefragen im Aufsichtsrat.

Sitzungen des nach den Vorschriften des Mitbestimmungsgesetzes gebildeten Ver-
mittlungsausschusses waren im Jahr 2011 nicht erforderlich.

Die Vorsitzenden der Ausschusse berichteten dem Aufsichtsrat regelmaRig tber die
Arbeit der Ausschusse.

Alle Mitglieder des Aufsichtsrats nahmen im Jahr 2011 an den Sitzungen des
Aufsichtsrats und der Ausschiisse mit nur wenigen Ausnahmen teil. Die durchschnitt-
liche Prasenz lag uber 95%.

Corporate Governance

Der Aufsichtsrat und der Prasidialausschuss befassten sich in ihren Sitzungen am
25.Mai 2011 mit den Anregungen und Empfehlungen des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex und nahmen jeweils zur Kenntnis, dass die Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex in ihrer Plenumssitzung am 4. Mai 2011 keine
Anderungen am Kodex vorgenommen hatte.

Der Prasidialausschuss und der Aufsichtsrat befassten sich ferner in mehreren Sitzun-
gen mit der Vorstandsvergiitung. Der Aufsichtsrat beschloss, zur Uberpriifung der
Struktur der Vorstandsverglitung sowie der Angemessenheit der variablen Vergltung
fur das Geschaftsjahr 2011 einen unabhangigen Vergltungsberater sowie einen exter-
nen Rechtsanwalt zur Uberprifung der Ubereinstimmung mit den gesetzlichen und
regulatorischen Anforderungen zu mandatieren.

Wir haben in der Sitzung am 1.Februar 2012 festgestellt, dass dem Aufsichtsrat eine
nach unserer Einschatzung ausreichende Anzahl unabhangiger Mitglieder angehort.
AulRerdem haben wir festgestellt, dass alle Mitglieder des Prifungsausschusses
gemal’ den Ausfuhrungsbestimmungen der Securities and Exchange Commission
(SEC) zu Section 407 des Sarbanes-Oxley Act 2002 unabhangig sind. Als Finanz-
experten im Prufungsausschuss wurden nach den Vorschriften der SEC sowie nach
8§ 107 Absatz 4 und 100 Absatz 5 AktG Herr Dr. Borsig, Herr Dr. Eick sowie

Herr Dr. Siegert, der seit 1. August 2011 Mitglied des Priifungsausschusses ist, benannt.
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Die Entsprechenserklarung nach § 161 Aktiengesetz, die Aufsichtsrat und Vorstand
zuletzt am 27. Oktober 2010 abgegeben hatten, wurde in der Aufsichtsratssitzung am
25. Oktober 2011 erneuert. Die Deutsche Bank entspricht den Empfehlungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex in der Fassung vom 26. Mai 2010 mit einer
Ausnahme. Diese wurde vorsorglich aufgrund eines nicht rechtskraftigen Urteils des
OLG Frankfurt vom 5.Juli 2011, das die Offenlegung von Interessenkonflikten im
Bericht des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung behandelt, aufgenommen. Der
Wortlaut der Entsprechenserklarung vom 25. Oktober 2011 sowie eine zusammen-
fassende Darstellung der Corporate Governance der Bank sind im Finanzbericht 2011
auf den Seiten 411ff. und auf der Homepage der Bank im Internet unter http:/www.
deutsche-bank.de/ir/de/content/corporate_governance.htm veroffentlicht. Dort
finden sich auch die Geschaftsordnungen des Aufsichtsrats und seiner Ausschusse
sowie die des Vorstands in der jeweils aktuellen Fassung.

Aus- und FortbildungsmalRnahmen

Mitglieder des Aufsichtsrats nahmen die fur ihre Aufgaben erforderlichen Aus- und
Fortbildungsmalinahmen eigenverantwortlich wahr. Sie wurden dabei von der
Deutschen Bank angemessen unterstutzt. Die im Jahr 2011 neu in den Aufsichtsrat
eingetretenen Mitglieder, Frau Garrett-Cox und Frau Voigt, erhielten auf den indivi-
duellen Kenntnisstand zugeschnittene EinfUhrungen und umfangreiche Unterlagen.
AuflRerdem nahmen Mitglieder des Aufsichtsrats an externen FortbildungsmalRnah-
men teil. Alle Mitglieder des Aufsichtsrats wurden im Rahmen eines Workshops im
Februar 2011 durch einen externen Rechtsanwalt tber die rechtlichen Grundlagen der
Aufsichtsratstatigkeit informiert. Die Mitglieder des Prifungsausschusses erorterten
mit Mitarbeitern der Finance-Abteilung und des Abschlussprufers neue Vorschriften
zur Rechnungslegung und zur Bilanzierung sowie mit einem externen Rechtsanwalt
die Uberwachungsanforderungen an den Aufsichtsrat gemaR § 107 Absatz 3 Satz 2
Aktiengesetz. Zusatzlich wurden die Mitglieder des Aufsichtsrats tiber neue Entwick-
lungen auf dem Gebiet der Corporate Governance informiert. Dartber hinaus wird

im April 2012 ein internes Seminar, das von einem externen Hochschullehrer geleitet
wird, zu den Themen Jahresabschluss und Jahresabschlussanalyse, Risikomanage-
ment sowie Funktionen und Verantwortung von Aufsichtsraten durchgefihrt werden.
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Interessenkonflikte und deren Behandlung

Im Zusammenhang mit der am 21. Dezember 2010 bekannt gegebenen Vereinbarung
zwischen der Deutschen Bank und dem US-Justizministerium Uber den Verzicht auf
Strafverfolgung im Zusammenhang mit steuerbezogenen Kundengeschaften hat die
Bank ein Rechtsgutachten in Auftrag gegeben, das auch eine Priufung moglicher
Regressanspriiche gegen ehemalige Vorstandsmitglieder zum Gegenstand hatte. Die-
ses Gutachten wurde in den Sitzungen des Prasidialausschusses und des Aufsichts-
rats am 25. Mai 2011 behandelt. Es verneint Anspriiche gegen aktive und ehemalige
Vorstandsmitglieder. An den Diskussionen und Abstimmungen hinsichtlich moglicher
Regressanspriiche hat Herr Dr. Borsig nicht teilgenommen, da der Vorgang in seine
Zeit als Mitglied des Vorstands zurtickreicht.

Frau Ruck war bis Ende 2010 Mitglied des Aufsichtsrats der Deutsche Bank Privat-
und Geschaftskunden AG. Sie hat sich bei dem nach 832 Mitbestimmungsgesetz
erforderlichen Beschluss des Aufsichtsrats der Deutschen Bank AG uber die Entlas-
tung von Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Bank Privat- und Geschaftskunden
AG fur das Geschaftsjahr 2010 enthalten.

Rechtsstreitigkeiten

Wir haben uns wie in den Vorjahren regelmaRig liber wichtige Rechtsstreitigkeiten
informiert und Uber die weitere Vorgehensweise beraten. Hierzu zahlten unter
anderem die Anfechtungs- und Auskunftsklagen im Zusammenhang mit den Haupt-
versammlungen 2006, 2007, 2008, 2009, 2010 und 2011 sowie die Verfahren Dr. Kirch,
beziehungsweise dessen Rechtsnachfolgerin, und KGL Pool GmbH gegen die
Deutsche Bank und gegen Dr. Breuer.

Daruber hinaus lieRen wir uns fortlaufend im Aufsichtsrat sowie detailliert im
Prifungs- und Risikoausschuss tiber bedeutende Rechtsstreitigkeiten berichten.

Jahresabschluss

Die Buchfuhrung, der Jahresabschluss mit Lagebericht fur das Jahr 2011 sowie der
Konzernabschluss mit Erlauterungen (Notes) und der Konzernlagebericht fur das Jahr
2011 sind von der KPMG Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft gepruft
worden. Diese wurde durch die Hauptversammlung als Abschlussprifer und Kon-
zernabschlussprufer gewahlt. Nachdem das Landgericht Frankfurt am Main in erster
Instanz aufgrund einer Anfechtungsklage die Bestellung fur nichtig erklart hatte, hat
das Amtsgericht Frankfurt am Main am 22. Februar 2012 auf Antrag der Bank in
Abstimmung mit dem Prufungsausschuss die KPMG Aktiengesellschaft Wirtschafts-
prifungsgesellschaft gerichtlich zum Abschlussprifer und Konzernabschlussprifer
bestellt. Die Prifungen haben zu einem jeweils uneingeschrankten Bestatigungsver-
merk geflihrt. Der Prifungsausschuss hat die Unterlagen zum Jahres- und Konzern-
abschluss unter Beruicksichtigung des Prufberichts des Abschlussprifers und im
Gesprach mit diesem ausfuhrlich erortert. Der Vorsitzende des Prifungsausschusses
hat uns hiertiber in der heutigen Sitzung des Aufsichtsrats berichtet. Auf Empfehlung
des Prifungsausschusses haben wir dem Ergebnis der Priifungen nach Einsicht der
Berichte des Abschlussprifers und der Jahres- und Konzernabschlussunterlagen
sowie eingehender Diskussion zugestimmt und festgestellt, dass auch nach dem
abschlief3enden Ergebnis unserer Prifungen Einwendungen nicht zu erheben sind.
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Den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss sowie den Konzernabschluss haben
wir heute gebilligt, der Jahresabschluss ist damit festgestellt. Dem Vorschlag des Vor-
stands fur die Gewinnverwendung schlieen wir uns an.

Personalia
Im Jahr 2011 gab es keine personellen Veranderungen im Vorstand.

Mit Ablauf der Hauptversammlung am 26. Mai 2011 schied Sir Peter Job aus dem Auf-
sichtsrat der Deutschen Bank aus. Als Nachfolgerin wurde Frau Katherine Garrett-Cox
durch die Hauptversammlung am 26. Mai 2011 in den Aufsichtsrat gewabhilt.

Herr Peter Kazmierczak hat sein Mandat als Mitglied des Aufsichtsrats zum 25. Okto-
ber 2011 niedergelegt. Als seine Nachfolgerin wurde am 30. November 2011 Frau
Renate Voigt fur den Rest seiner Amtszeit als Mitglied des Aufsichtsrats gerichtlich
bestellt.

Wir danken den ausgeschiedenen Mitgliedern fir ihr groRes Engagement im Auf-
sichtsrat und fur die konstruktive Begleitung des Unternehmens und des Vorstands
wahrend der vergangenen Jahre.

In unserer heutigen Sitzung am 16. Marz haben wir die Herren Dr. Stephan Leithner,
Stuart Wilson Lewis und Henry Ritchotte, jeweils mit Wirkung zum 1.Juni 2012, fur
drei Jahre zu Mitgliedern des Vorstands bestellt. Herr Dr. Leithner ist seit dem Jahr
2000 bei der Deutschen Bank und ist seit 2010 Co-Head of Investment Banking
Coverage & Advisory. Herr Lewis kam im Jahr 1996 zur Deutschen Bank und ist
seit 2010 Deputy Chief Risk Officer. Herr Ritchotte ist seit dem Jahr 1995 bei der
Deutschen Bank und ist seit 2010 Chief Operating Officer des Konzernbereichs Corpo-
rate & Investment Bank. Mit Ablauf des 31. Mai 2012 scheiden Herr Dr. Banziger und
Herr Lamberti aus dem Vorstand aus und verlassen die Bank. Herr Dr. Ackermann
wird mit Ablauf der Hauptversammlung am 31. Mai 2012 aus dem Vorstand der Bank,
dessen Vorsitzender er seit 2002 ist, ausscheiden.

Fur den Aufsichtsrat
s

Dr. Clemens Borsig
Vorsitzender

Frankfurt am Main, den 16.Marz 2012
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Aufsichtsrat

Aufsichtsrat

Dr. Clemens Borsig
Vorsitzender,
Frankfurt am Main

Karin Ruck™

Stellvertretende Vorsitzende,
Deutsche Bank AG,

Bad Soden am Taunus

Wolfgang Bohr*
Deutsche Bank AG,
Dusseldorf

Dr. Karl-Gerhard Eick

KGE Asset Management Consulting Ltd.,

London

Katherine Garrett-Cox
seit 26. Mai 2011,

Chief Executive Officer Alliance Trust PLC,

Brechin, Angus

Alfred Herling™
Deutsche Bank AG,
Wuppertal

Gerd Herzberg™

Stellvertretender Vorsitzender ver.di
Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft
bis 31.Oktober 2011,

Hamburg

Sir Peter Job
bis 26.Mai 2011,
London

Prof. Dr. Henning Kagermann
Prasident acatech — Deutsche
Akademie der Technikwissenschaften,
Konigs Wusterhausen

Peter Kazmierczak™
bis 25. Oktober 2011,
Deutsche Bank AG,
Herne

Martina Klee*
Deutsche Bank AG,
Frankfurt am Main

*Von den Arbeitnehmern in Deutschland gewahlt;

Suzanne Labarge
Toronto

Maurice Lévy

Chairman und Chief Executive
Officer, Publicis Groupe S.A.,
Paris

Henriette Mark™
Deutsche Bank AG,
Munchen

Gabiriele Platscher”
Deutsche Bank Privat- und
Geschaftskunden AG,
Braunschweig

Dr. Theo Siegert
Geschaftsfuhrender Gesellschafter
de Haen-Carstanjen &Sohne,
Dusseldorf

Dr. Johannes Teyssen
Vorsitzender des Vorstands
E.ON AG,

Oberding

Marlehn Thieme™
Deutsche Bank AG,
Bad Soden am Taunus

Tilman Todenhofer

Personlich haftender Gesellschafter
Robert Bosch Industrietreuhand KG,
Madrid

Stefan Viertel®
Deutsche Bank AG,
Bad Soden am Taunus

Renate Voigt”

seit 30. November 2011,
Deutsche Bank AG,
Stuttgart

Werner Wenning

Vorsitzender des Aufsichtsrats
E.ON AG seit 5.Mai 2011,
Leverkusen

Renate Voigt gerichtlich als Arbeitnehmervertreter bestellt.

18



Deutsche Bank
Jahresbericht 2011

Aufsichtsrat

Aufsichtsratsausschusse

Prasidialausschuss

— Dr. Clemens Borsig
Vorsitzender

— Alfred Herling®

— Karin Ruck®

— Tilman Todenhofer

Vermittlungsausschuss

— Dr. Clemens Borsig
Vorsitzender

— Wolfgang Bohr*

— Karin Ruck™®

— Tilman Todenhofer

Prifungsausschuss
— Dr. Karl-Gerhard Eick
Vorsitzender
— Dr. Clemens Borsig
— Sir Peter Job
bis 26. Mai 2011
— Henriette Mark™
— Karin Ruck®
— Dr. Theo Siegert
seit 1. August 2011
— Marlehn Thieme*

*Von den Arbeitnehmern
in Deutschland gewabhlt.

Risikoausschuss
— Dr. Clemens Borsig
Vorsitzender
— Sir Peter Job
bis 26. Mai 2011
— Prof. Dr. Henning Kagermann
— Suzanne Labarge
bis 31.Juli 2011 Ersatzmitglied
— Dr. Theo Siegert
Ersatzmitglied

Nominierungsausschuss

— Dr. Clemens Borsig
Vorsitzender

— Tilman Todenhofer

— Werner Wenning
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‘Als langjdhrige Aktionarin der
Deutschen Bank bleibe ich dem

__Unternehmen treu, auch wenn
das Umfeld schwierig ist. Ich bin
fest davon uberzeugt, dass i’ﬁher
oder spater wieder bessere Zeiten
rechen und meine Deutsche
%‘znsteigen werden.
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Unternehmensprofil und Uberblick
Stabilitat in schwieriger Zeit

Die Deutsche Bank ist eine fuhrende globale Investmentbank mit einem bedeutenden
und wachsenden Privatkundengeschaft. Das Synergiepotenzial dieser beiden sich
gegenseitig verstarkenden Geschaftsfelder voll auszuschopfen hat flir uns eine strate-
gisch hohe Prioritat. Basierend auf einer breiten internationalen Prasenz, sind wir ein
Marktfihrer in Europa und haben eine starke Wettbewerbsposition in Nordamerika
sowie in wichtigen Wachstumsmarkten, vor allem in Asien.

Managementstruktur

Die Aufgaben des Vorstands der Deutschen Bank AG umfassen insbesondere die
strategische Steuerung, Ressourcenallokation, Rechnungslegung und Finanzbericht-
erstattung sowie das Risikomanagement und die Kontrolle des Konzerns. Der Vorstand
nimmt seine Fuhrungs- und Aufsichtsfunktion, in der ihn die zentrale Infrastruktur
und ihm zugeordnete Stabs- und Serviceabteilungen unterstutzen, auch Gber von ihm
geleitete funktionale Gremien wahr.

Das Group Executive Committee (GEC) besteht aus den Mitgliedern des Vorstands
sowie den nicht zum Vorstand gehorenden Leitern der Kerngeschéaftsfelder und
der Region Americas. Zum 1.Januar 2011 wurde der Leiter der asiatisch-pazifischen
Region (ohne Japan) in das Gremium berufen. Das unterstreicht die grof3e Bedeu-
tung dieses Wirtschaftsraums fiir unser kiinftiges Wachstum. In regelmafigen
Sitzungen analysiert das GEC die Entwicklung der Markte, diskutiert die Lage der
Geschaftsbereiche, erortert konzernstrategische und Wettbewerbsfragen und
erarbeitet Empfehlungen zur abschlieRenden Entscheidung durch den Vorstand.

Den Vorsitz im Vorstand und im GEC hat Josef Ackermann inne. Mit Wirkung zum
Ablauf der Hauptversammlung 2012 wird er aus diesen Positionen ausscheiden
und die beiden Mitglieder des Vorstands, Jurgen Fitschen und Anshu Jain, werden
zu gleichberechtigten Co-Vorsitzenden des Vorstands und des GEC ernannt.

Managementstruktur
! Funktionale Committees !
! Group Executive Committee !
Vorstand
Business Heads/Regional Heads
Corporate & L Private Clients and I Corporate
Investment Bank Asset Management Investments

Regionale Committees
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Konzernbereiche
Die Deutsche Bank gliedert sich in die Konzernbereiche Corporate & Investment Bank
(CIB), Private Clients and Asset Management (PCAM) sowie Corporate Investments (Cl).

Corporate & Investment Bank

Im Konzernbereich CIB betreiben wir das Kapitalmarktgeschaft einschliel3lich Emis-
sion, Verkauf und Handel von Kapitalmarktprodukten wie Aktien, Anleihen und anderen
Wertpapieren, das Beratungs- und Kreditgeschaft sowie das Geschaft mit Trans-
aktionsdienstleistungen. Unsere institutionellen Kunden kommen sowohl aus dem
offentlichen Sektor — wie souverane Staaten und supranationale Einrichtungen — als
auch aus der Privatwirtschaft. Wir betreuen Firmenkunden verschiedenster GrolRe,
von mittelstandischen Unternehmen bis hin zu multinationalen Konzernen. Der Konzern-
bereich CIB gliedert sich in die Unternehmensbereiche Corporate Banking & Securities
(CB&S) und Global Transaction Banking (GTB). Der Unternehmensbereich CB&S besteht
aus den Geschaftsbereichen Markets und Corporate Finance, die im Deutsche Bank-
Konzern weltweit das Emissionsgeschaft, den Verkauf und Handel von Wertpapieren,
das Beratungsgeschaft bei Fusionen und Ubernahmen (M&A) sowie das ibrige
Corporate-Finance-Geschaft abdecken. Zum Unternehmensbereich GTB gehort unser
Produktangebot in den Geschaftszweigen Cash Management, Trade Finance sowie
Trust&Securities Services fur Unternehmen und Finanzdienstleister.

Private Clients and Asset Management
Der Konzernbereich PCAM ist in die Unternehmensbereiche Asset and Wealth
Management (AWM) und Private&Business Clients (PBC) gegliedert.

Asset and Wealth Management umfasst die Geschaftsbereiche Asset Management
(AM) und Private Wealth Management (PWM). Im Geschaftsbereich AM haben wir
das weltweite Fondsgeschaft fur Privatkunden unter der Marke DWS Investments
zusammengefuhrt. An institutionelle Kunden einschlieRlich Pensionsfonds und
Versicherungen wenden wir uns mit einer breiten Produktpalette, die von klassischen
bis zu alternativen Anlageformen reicht. Am 22. November 2011 haben wir ange-
kindigt, die globale Aufstellung unseres Geschaftsbereichs AM zu Uberprufen. Es ist
unsere bewahrte Politik, kontinuierlich die Geschaftsstruktur zu optimieren, insbeson-
dere vor dem Hintergrund von Anderungen im regulatorischen wie wettbewerblichen
Umfeld und absehbarer Auswirkungen auf Kosten sowie Wachstumsperspektiven.
Auf dem Prufstand steht der gesamte Geschaftsbereich Asset Management weltweit.
Ausgenommen ist nur das Geschaft der DWS in Deutschland, im sonstigen Europa
und in Asien, das ein Kernbestandteil unseres Privatkundenangebots in diesen Mark-
ten bleibt. Der Geschaftsbereich PWM betreut vermogende und sehr vermogende
Privatkunden und Familien sowie ausgewahlte Institutionen. Dieser sehr anspruchs-
vollen Kundschaft bieten wir einen ganzheitlichen Service, zu dem die individuelle
Vermogensverwaltung einschliel3lich Beratung bei der Nachfolgeplanung und philan-
thropischen Engagements gehort.
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Der Unternehmensbereich PBC richtet sich an Privatkunden, Selbststandige und kleine
bis mittelgroRe Unternehmen, denen wir ein breites Spektrum von Bankdienstleistun-
gen wie Kontoflihrung, Kredit- und Einlagengeschaft sowie Vermogensanlage- und
Vorsorgeberatung anbieten. Aufderhalb Deutschlands ist PBC seit Langem in Italien,
Spanien, Belgien und Portugal sowie seit einigen Jahren in Polen aktiv. Dartber hinaus
investieren wir gezielt in die Wachstumsmarkte China und Indien.

Corporate Investments

Der Konzernbereich Corporate Investments halt unsere globalen Beteiligungen, die
nicht zu unserem Kerngeschaft gehoren. Dies sind im Wesentlichen unsere verblie-
benen Industriebeteiligungen, Gbrige Kapitalbeteiligungen sowie sonstige Vermogens-
werte, die vor allem aus bestimmten Immobilien- und Kreditengagements bestehen.

Unsere Strategie

Seit Ausbruch der Finanzkrise 2008 hat sich die Bankenlandschaft erheblich gewandelt.
Insbesondere sind die aufsichtsrechtlichen Vorschriften deutlich verscharft worden.
Wir haben frihzeitig erkannt, dass wir unsere Strategie und unser Geschaftsmodell
dem veranderten Umfeld anpassen mussen. Mit der im Dezember 2009 beschlossenen
Phase 4 unserer Managementagenda tragen wir den neuen Gegebenheiten Rech-
nung. Darin konzentrieren wir uns auf nachhaltige Profitabilitat im Investment Banking
durch eine grofere Risiko- und Bilanzdisziplin, ein ausgewogeneres Geschaftsmodell,
ein bestandiges Wachstum unseres Engagements in Asien wie auch eine Neube-
lebung unserer Leistungskultur.

Die schwelende Staatsschuldenkrise in Europa und drohende Ansteckungseffekte
haben 2011 an den Finanzmarkten zu extremer Nervositat und heftigen Schwankungen
geflihrt. Die wirtschaftlichen Aussichten vieler Lander wurden zusehends verhaltener
eingeschatzt. In dieser Situation haben wir daran festgehalten, den Abbau von Bilanz-
risiken zu forcieren sowie die Ertragsqualitat durch eine Verbreiterung der Basis

zu steigern. Daruber hinaus raumen wir der weiteren Verbesserung unserer Kapital-,
Refinanzierungs- und Liquiditatsposition oberste Prioritat ein.

Wir sind zuversichtlich, dass wir auch in dem schwieriger gewordenen Umfeld gut
positioniert sind, um nachhaltig erfolgreich zu sein.
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Corporate Governance
Fundament fur nachhaltigen Erfolg

Wirkungsvolle Corporate Governance, die hohen internationalen Standards entspricht,
ist fur uns eine Selbstverstandlichkeit. Wesentliche Grundlagen sind vor allem das
deutsche Aktiengesetz und der Deutsche Corporate Governance Kodex. Da unsere
Aktie auch an der New Yorker Borse notiert ist, unterliegen wir zudem den betreffenden
US-amerikanischen Kapitalmarktgesetzen und Bestimmungen der Securities and
Exchange Commission (SEC) sowie der New York Stock Exchange.

Durch unsere Corporate Governance stellen wir eine verantwortungsbewusste, auf
nachhaltige Wertschopfung ausgerichtete Leitung und Kontrolle der Deutschen Bank
sicher. Vier Elemente sind daflir kennzeichnend: gute Beziehungen zu den Aktionaren,
eine effektive Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat, ein am langfristigen
Erfolg orientiertes Vergutungssystem sowie eine transparente Rechnungslegung in
Verbindung mit frihzeitiger Berichterstattung.

Aktionare

Unsere Aktionare sind per Gesetz an wichtigen Unternehmensentscheidungen wie
Satzungsanderungen, der Verwendung des Bilanzgewinns, der Ermachtigung zur
Ausgabe neuer Aktien und wesentlichen Strukturveranderungen beteiligt. AuRerdem
konnen sie auch uber die Billigung des Vergltungssystems fur die Vorstandsmitglieder
ihr Votum abgeben. Die Deutsche Bank hat nur eine einzige Gattung von Aktien, die
jeweils eine Stimme verbriefen. Um unseren Aktionaren die Wahrnehmung ihrer Rechte
zu erleichtern, setzen wir bei der Hauptversammlung neben der Briefwahl auch
elektronische Medien ein. Insbesondere konnen Vollmachten und Weisungen an die
Stimmrechtsvertreter der Deutschen Bank via Internet erteilt werden.

Vorstand

Der Vorstand leitet die Gesellschaft in eigener Verantwortung und kontrolliert die
Konzerngesellschaften. Er sorgt daflr, dass die gesetzlichen Bestimmungen sowie
unternehmensinternen Richtlinien eingehalten werden, und achtet auf Vielfalt bei
der Besetzung von Fuhrungsfunktionen. Die Mitglieder des Vorstands, die nicht zum
Vorstand gehorenden Leiter der Kerngeschaftsfelder sowie der Region Americas und
der asiatisch-pazifischen Region (ohne Japan) bilden zusammen das Group Executive
Committee. Dieses Gremium analysiert die Entwicklung der Markte, diskutiert die
Lage der Geschaftsbereiche, erortert konzernstrategische und Wettbewerbsfragen
und erarbeitet Empfehlungen zur abschlielienden Entscheidung durch den Vorstand.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat Uberwacht und berat den Vorstand bei der Geschaftsfuhrung.
Grundlegende Entscheidungen, welche die Bank betreffen, benotigen seine Zustim-
mung. Er legt die Informations- und Berichtspflichten des Vorstands fest, bestellt

die Vorstandsmitglieder und plant gemeinsam mit dem Vorstand langfristig deren
Nachfolge. Der Aufsichtsrat Uberpruft die Effizienz seiner Arbeit regelmalRig. Neben
dem gesetzlich zu bildenden Vermittlungsausschuss hat der Aufsichtsrat einen Prasi-
dial-, einen Prifungs-, einen Risiko- sowie einen Nominierungsausschuss eingerichtet.

Zur Wahrnehmung seiner Aufgaben achtet der Aufsichtsrat auf eine ausgewogene
Zusammensetzung sowie darauf, dass seine Mitglieder insgesamt die erforderlichen
Kenntnisse und Fahigkeiten haben. Ebenso berticksichtigt er den Aspekt der Vielfalt
im Vorstand und bei Wahlvorschlagen fur den Aufsichtsrat. Angesichts unserer
globalen Geschaftsaktivitaten gehort dem Aufsichtsrat eine angemessene Anzahl
von Mitgliedern mit langjahriger internationaler Erfahrung an. Auf3erdem ist in
unserem Aufsichtsrat eine ausreichende Anzahl unabhangiger Mitglieder vertreten.
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Vergutung

Mit dem Vergutungssystem fur den Vorstand soll vor allem eine angemessene und
nachhaltige Vergutung sichergestellt werden. Maf3stab fur die variable Vergutung ist
der Gesamterfolg der Deutschen Bank unter Berticksichtigung von eingegangenen
Risiken; hinzu kommen die Erfolgsbeitrage der jeweiligen Einheiten sowie die indivi-
duelle Leistung. Entscheidend flur die Bemessung der erfolgsabhangigen Bezuge sind
die geplante Eigenkapitalrendite und die relative Aktienrendite der Bank im Verhaltnis
zu einer ausgewahlten Vergleichsgruppe von Wettbewerbern, jeweils im Mehrjahres-
durchschnitt. Der Gberwiegende Teil der variablen Vergutung wird aufgeschoben
gewahrt und unterliegt bestimmten Verfallsbedingungen. Mindestens 50% der gesam-
ten variablen Verglitung basieren auf der Deutschen Bank-Aktie und sind damit von
deren Kursentwicklung nach beiden Seiten abhangig.

Die Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder setzt sich aus festen und variablen Kompo-
nenten zusammen. Der variable Teil hangt satzungsgemal davon ab, dass vorgegebene
Mindestziele bei der Dividende und dem Ergebnis je Aktie im Dreijahresdurchschnitt
Ubertroffen werden. Vorsitz und stellvertretender Vorsitz im Aufsichtsrat sowie Vorsitz
und Mitgliedschaft in den Ausschissen mit Ausnahme des Nominierungsausschusses
werden zusatzlich vergutet.

Die individuelle Vergutung der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sowie die Grund-
zlige unseres Vergultungssystems sind detailliert im Vergltungsbericht veroffentlicht.
Siehe Finanzbericht 2011, S. 140ff.

Rechnungslegung

Anteilseigner und Offentlichkeit werden regelmaRig durch den jahrlichen Geschafts-
bericht, der den Konzernabschluss enthalt, sowie die Zwischenberichte informiert.
Unsere Konzernrechnungslegung entspricht den International Financial Reporting
Standards (IFRS). Dies sorgt flir eine hohe Transparenz und internationale Vergleich-
barkeit.

Entsprechenserklarung

Vorstand und Aufsichtsrat haben am 25. Oktober 2011 die jahrliche Entsprechens-
erklarung gemals § 161 Aktiengesetz veroffentlicht. Demnach entspricht die
Deutsche Bank AG den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
in der Fassung vom 26. Mai 2010, wobei vorsorglich eine Ausnahme hinsichtlich
Ziffer 5.5.3 Satz 1, der die Offenlegung von Interessenkonflikten im Bericht des Auf-
sichtsrats an die Hauptversammlung behandelt, erklart wird.

Unser ausfuhrlicher Corporate-Governance-Bericht beziehungsweise die Erklarung
zur Unternehmensfuhrung 2011 sowie weitere Dokumente zur Corporate Governance
der Deutschen Bank wie die Geschaftsordnungen fur Vorstand, Aufsichtsrat und seine
Ausschusse sind im Internet abrufbar unter » www.deutsche-bank.de/corporate-governance.

Wir Gberprifen unsere Corporate Governance kontinuierlich und passen sie
gegebenenfalls an. Dabei berticksichtigen wir gesetzliche Vorgaben sowie nationale
und internationale Standards.
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Im Interesse unserer Partner
Unternehmertum fur Aktionare, Kunden,
Mitarbeiter und die Gesellschaft

Die Deutsche Bank hat 2011 auf ebenso schwierigen wie turbulenten Markten ihre
unternehmerische Starke bewiesen. Grundlagen dafur sind eine klare Geschafts-
strategie, das Vertrauen unserer Kunden sowie die Kompetenz und das Engagement
unserer Mitarbeiter. Das nutzt Aktionaren, Kunden, Mitarbeitern und letztlich damit
der Gesellschaft. Grafik 01-1

Aktionare

Mit einer vorausschauenden Unternehmenspolitik und einer strikten Risikodisziplin
haben wir die Auswirkungen der europaischen Staatsschuldenkrise besser bewaltigt
als viele Wettbewerber — ohne unsere Unabhangigkeit zu beeintrachtigen. Unsere
Aktionare verstehen, dass der Starkung unseres Eigenkapitals sowie unserer Liquiditat
die absolute Prioritat zukommt und dass es zu diesem Kurs keine tragfahige Alternative
gibt. Den verscharften Anforderungen der Aufsichtsbehdrden wollen wir aus eigener
Kraft gerecht werden, den eingeschlagenen Weg setzen wir fort.

Kunden

Wir achten sorgsam darauf, dass unsere Handlungs- und Leistungsfahigkeit im Inte-
resse unserer Kunden auch in Zeiten grofRer Herausforderungen erhalten bleibt. Wir
wollen mit unseren Finanzdienstleistungen weltweit fuhrend sein. Das gilt fur alle
Geschaftsfelder, in denen wir aktiv sind. So schaffen wir nachhaltigen Mehrwert fur
unsere Kunden. Die kritische Grenze verlauft dort, wo Geschafte den guten Ruf der
Deutschen Bank gefahrden konnten.

Mitarbeiter

Unsere Mitarbeiter sind entscheidend fur unseren Erfolg. Ihre Qualitat bildet die Basis
fur Leistung und Kundenvertrauen. Wir investieren kontinuierlich in die Aus- und
Weiterbildung unserer Belegschaft sowie in unsere Attraktivitat als Arbeitgeber, um
die besten Kopfe zu gewinnen und zu halten. Als global aktives Unternehmen sehen
wir in der Vielfalt unserer Mitarbeiter einen besonderen Vorteil. Wir kdnnen dadurch
auf unterschiedliche Kunden und ihre differenzierten Anforderungen ganz individuell
eingehen. Aulzerdem ist Vielfalt eine wesentliche Quelle fur Kreativitat und Innovation.

Gesellschaft

Die Deutsche Bank sieht sich als ,,Unternehmensbtirger” weltweit in gesellschaftlicher
Verantwortung. Ilhr wollen wir mit einer Unternehmensfliihrung gerecht werden,

die auch den Aspekt der Nachhaltigkeit einbezieht. Wir stellen uns der kritischen Dis-
kussion um die Grundlagen des Finanzsystems und arbeiten mit an der Uberwindung
von aufgetretenen Problemen. Eine an nationalen wie internationalen Standards
orientierte Corporate Governance tragt zur langfristigen Wertschopfung bei. Unser
breites gesellschaftliches Engagement wird von Aktionaren, Kunden und Mitarbeitern
gleichermal3en getragen. Beispiele fir praktizierte Nachhaltigkeit sind unsere ,griinen”
Unternehmenszentren in Frankfurt am Main, Hongkong und Mumbai, die hochsten
okologischen Mal3staben gentigen.
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Aktionare

Eine wettbewerbsfahige Aktienrendite setzt attraktiven Kundenservice voraus

Strukturdaten
2011 2010 2009
Anzahl 660389 640623 586295
Aktionare nach Gruppen in % des Grundkapitals' Institutionelle (einschlieRlich Banken) 74 75 74
Private 26 25 26
Regionale Aufteilung in % des Grundkapitals' Deutschland 52 47 46
Europaische Union (ohne Deutschland) 26 31 31
Schweiz 6 6 6
USA 13 13 16
Andere 3 3 1
Leistungskennzahlen
2011 2010 2009
Gesamtrendite der Deutsche Bank-Aktie (Total Return) im Verlauf? -23,3% -11,7% 79,4%
Durchschnittlicher Borsenumsatz pro Tag (in Mio Aktien)® 8,8 8,0 8,4
Dividende (in €) je Aktie fir Geschaftsjahr 0,75* 0,75 0,75

Besondere Projekte

Investorentag

Briefwahl

Meeting der obersten Flihrungsebene aus dem Konzernbereich CIB (Corporate & Investment Bank) und dem Unter-
nehmensbereich PBC (Private & Business Clients) mit Investoren und Finanzanalysten, in dem der Status quo sowie
die Strategie des jeweiligen Bereichs prasentiert und diskutiert wurden.

Die neu eingeflhrte Briefwahl bietet Aktionédren eine zuséatzliche Moglichkeit, ihr Stimmrecht unkompliziert auszutiben.

'Angaben gerundet

2Auf der Basis von Xetra

30rderbuchstatistik (Xetra)

“Vorschlag fir die Hauptversammlung am 31.Mai 2012
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Anspruchsvolle Kunden verlangen erstklassigen Service und innovative Produkte

31

Strukturdaten
2011 2010 2009
Anzahl der Kunden (gerundet)
Corporate & Investment Bank 83800’ 54400 41600
Private Clients and Asset Management Private & Business Clients 28585000 28787000 14600000
davon: Deutsche Postbank AG 14064000 14150000 -
Asset and Wealth Management
Retail Asset Management (Deutschland/Luxemburg) 2260000 2225000 2119000
davon: in Kooperation 465000 464000 389000
Institutional Asset Management 2400 2300 2300
Private Wealth Management? 75800 79400 78000
Leistungskennzahlen
2011 2010 2009
Corporate & Investment Bank Zahl der IFR Awards 8 8 7
Zahl der Risk Awards 3 5 2
Zahl der Euromoney Awards for Excellence 20 16 15
Euromoney FX Poll, Rang 1 1 1
Global Custodian Prime Brokerage Survey, Rang 1 1 1
Private Clients and Asset Management DWS Investments
Zahl der Fondsauszeichnungen (Wertentwicklung)
in Europa 69 76 53

Deutsche Insurance Asset Management
Award as Best Global Insurance Asset Manager®

Besondere Projekte

Corporate & Investment Bank

Private Clients and Asset Management

Kontinuierliche Integration innerhalb des Konzernbereichs Corporate & Investment Bank, um durch straffere Prozesse

und engere Vernetzung ein starkeres Wachstum zu fordern.

Integration der Postbank in den Unternehmensbereich PBC und Aufbau einer gemeinsamen Plattform fiir Prozesse

und [T-Infrastruktur.

US-Patentierung des computergestitzten Verfahrens ,,Book Yield Attribution Analytics”, mit dem sich die Rendite

eines Portfolios einfach messen und analysieren lasst.
Integration von Sal. Oppenheim in den Geschaftsbereich PWM.

'Einschlieflich 32000 Kunden aus dem ehemaligen Firmenkundengeschaft der ABN AMRO in den Niederlanden
2Anzahl der Kundenbeziehungen ohne Private Client Services (USA), 2010 und 2011 einschlieRlich Sal.Oppenheim

3Reactions Magazine
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Mitarbeiter

Kompetenz, Erfahrung und Leistungswille sind charakteristisch fur unsere Mitarbeiter

Strukturdaten
2011 2010 2009
Mitarbeiter (Vollzeitkréfte)' 100 9967 102062 77053
Bereiche Private Clients and Asset Management 48,6 % 49,8% 39,7%
Corporate & Investment Bank 15,0% 15,3% 18,2%
Corporate Investments 1,4% 1,5% 0,0%
Infrastructure/Regional Management 35,0% 33,4% 42,1%
Regionen Deutschland 46,9% 48,3% 35,56%
Europa (ohne Deutschland),
Naher Osten und Afrika 23,9% 23,3% 28,6%
Nord- und Stidamerika 11,0% 11,0% 14,5%
Asien/Pazifik 18,2% 17,4% 21,4%
Qualifikationen®* Hochschulabschluss 63,7 % 63,9% 63,5%
Hochschulreife 17,3% 15,5% 19,1%
Sonstige Schulabschlisse 19,0% 20,6% 17.4%
Alter® bis 24 Jahre 6,9% 7.1% 8,4%
25-34 Jahre 28,7% 28,9% 35,0%
35-44 Jahre 30,9% 31,6% 32,2%
45-54 Jahre 24,8% 24,0% 19,0%
Uber 54 Jahre 8,7% 8,4% 5,4%
Leistungskennzahlen
2011 2010 2009
Mitarbeiter-Commitment-Index**® 72% 73% 76%
Austritte wegen Stellenwechsels 5,6% 6,6% 4,8%
Weiterbildung (Aufwendungen in Mio €) 122 100 86
Berufsausbildung (Aufwendungen in Mio €) 56 41 41
Besondere Projekte
Eine neue Leistungskultur in der Deutschen Bank Wir haben eine Reihe von wichtigen Grundsétzen formuliert, die in der Bank auf breiter Front angewendet werden:
Jeder weil3, was von ihm erwartet wird. Jeder weil3, wo er steht. Und jeder weil3, dass wir nach Leistung differen-
zieren.
Selbstverpflichtung der DAX-Unternehmen Die Deutsche Bank hat die ,,DAX-30"-Erklarung unterzeichnet, die darauf abzielt, weltweit den Anteil weiblicher

Fihrungskréfte auf Managing Director- und Director-Ebene sowie den Anteil weiblicher Mitarbeiter auf der mittleren
Managementebene bis 2018 zu erhéhen.

"VWollzeitkrafte unter anteiliger Beriicksichtigung von Teilzeitarbeitskraften, ohne Auszubildende und Volontare/Praktikanten
2Durch die einmalige Anpassung der Erhebung bei der Postbank kam es zu einem rechnerischen Riickgang um 260 Mitarbeiter
3Anzahl Mitarbeiter (Kopfzahlen)

4Ohne Postbank

52011 Methodenanderung, zuriickliegende Jahre angepasst
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Gesellschaft
Die Deutsche Bank engagiert sich weltweit fur Kultur, Bildung, die Gesellschaft und Nachhaltigkeit
Strukturdaten
2011 2010 2009
Anzahl der Lander, in denen die Deutsche Bank vertreten ist (einschlieRlich Offshore-Standorten) 72 74 72
Leistungskennzahlen
in Mio € 2011 2010 2009
Ausgaben der Deutschen Bank fiir gesellschaftliches Engagement 77,1 91,7 74,8
davon: Deutsche Bank Americas Foundation 6,3 6,8 9,6
Corporate Citizenship UK 3,9 5,1 4,7
Deutsche Bank Asia Foundation 3,0 3,0 3,7
Ausgaben der Stiftungen der Deutschen Bank' 6,0 6,4 6,3
Deutsche Bank Stiftung 4,4 4,5 4,9
Andere Stiftungen 1,6 1,9 1,4
Insgesamt 83,1 98,1 81,1

Besondere Projekte

Nachhaltigkeit sichern
Talente fordern

Chancen eroffnen

Kreativitat entwickeln

Engagement beweisen

Installation einer Fotovoltaikanlage in 224 m Hohe auf dem Dach unserer Amerika-Zentrale in New York. Sie erzeugt

Strom flir den hauseigenen Bedarf und senkt die Kohlendioxidemissionen jahrlich um 100t.

Initiativen wie IntoUniversity in GroRbritannien oder FairTalent in Deutschland ermdglichen sozial benachteiligten

Kindern eine Ausbildung, die ihren Talenten entspricht.

Im Rahmen unserer Community-Development-Initiativen in den USA starkt das Projekt Living Cities infrastruktur-

schwache Stadtteile, indem es bezahlbaren Wohnraum, das Bildungs- und Gesundheitswesen sowie die lokale

Wirtschaft fordert.

Das Programm Zukunft@BPhil der Berliner Philharmoniker begeisterte seit 2002 mehr als 21000 Kinder und Jugend-

liche fiir die klassische Musik.

Mehr als 19000 Mitarbeiter haben 2011 weltweit etwa 3000 gemeinnlitzige Partnerorganisationen ehrenamtlich

unterstitzt.

Stiftungen mit eigenem Stiftungskapital
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Die Zukunftsfahigkeit der Postbank
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Aktiva GUbernommen

Aussagen Uber die geschaftliche Position der Deutschen Bank im Vergleich zu Wettbewerbern beziehungs-
weise zum Markt beruhen grundsatzlich auf externen Quellen. Dazu gehéren Fachzeitschriften (zum Beispiel
Euromoney etc.) urid spezielle Informationsanbieter (zum Beispiel Thomson Reuters, Dealogic etc.).
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Aktionare
Staatsschuldenkrise belastet Aktienmarkte

Zu Beginn des Jahres 2011 setzte sich die Erholung der Weltwirtschaft zunachst fort
und beflugelte die Erwartungen der Anleger. In einem optimistischen Borsenumfeld
erreichte die Deutsche Bank-Aktie im Februar mit 48,70 € ihren hochsten Stand des
Jahres. Im Marz triibte sich infolge der Umwelt- und Nuklearkatastrophe in Japan die
Stimmung ein, sodass die Aktienkurse auf breiter Front nachgaben. Kurserholungen
im zweiten Quartal erwiesen sich lediglich als Zwischenhoch. Im dritten Quartal
schiirte die sich verscharfende Staatsschuldenkrise in Europa die Angste der Anleger.
Die globalen Finanzmarkte reagierten mit starken Schwankungen, die insbesondere
die Finanztitel belasteten. Auch der Kurs der Deutsche Bank-Aktie zeigte heftige Aus-
schlage, an manchen Tagen um mehr als 10%. Sein Jahrestief erreichte er im September
bei 20,79¢€.

Mit dem naherrickenden Jahresende verstarkten sich die Sorgen um das Engage-
ment der Banken in Peripherielandern der Eurozone; die Fragen mit Blick auf Kapital-
ausstattung, Risikotragfahigkeit und Liquiditatsreserven wurden immer drangender.
Diese ausgepragte Verunsicherung verhinderte eine tiefergreifende Borsenerholung.
Die Deutsche Bank-Aktie konnte sich gegenlber ihrem Tief etwas verbessern und
schloss am 30. Dezember mit 29,44 €, knapp 10€ oder rund 25% unter ihrem Niveau
von Ende 2010. Allerdings gingen die Aktienkurse der meisten vergleichbaren inter-
nationalen Wettbewerber noch starker zurtick. Der STOXX Europe Banks, der die euro-
paische Bankenbranche abbildet, verlor 2011 gut 37 %, wahrend sich der deutsche
Leitindex DAX mit einem Minus von knapp 15% auf 5898 Punkte abschwachte.

Geringere Marktkapitalisierung

Die Marktkapitalisierung der Deutschen Bank belief sich Ende 2011 auf 27,36 Mrd €,
fast 9 Mrd € weniger als ein Jahr zuvor. Obwohl der durchschnittliche Borsenumsatz
mengenmaldig auf 8,8 Mio Stlick pro Tag zunahm, blieb der Jahreswert 2011 im Xetra-
Handel infolge der Kursschwache mit 133 Mrd € hinter den 2010 erreichten 160 Mrd €
zurlick. Das war erneut Rang zwei unter den DAX-Titeln. Unser Anteil am Aktien-
umsatz in Xetra verringerte sich auf 5,5% (2010: 6,8 %), wozu auch die zunehmende
Bedeutung von alternativen Handelsplattformen beigetragen haben durfte. An der
New Yorker Borse, an der wir seit 2001 notiert sind, hat sich die durchschnittlich
gehandelte Zahl unserer Aktien 2011 um knapp 32 % erhoht. Dahinter stand vor allem
ein verstarktes Interesse der amerikanischen Anleger an europaischen Banken im
zweiten Halbjahr.

Langfristige Rendite

Der deutliche Kursriickgang 2011 hat die langfristige Rendite der Deutsche Bank-Aktie
geschmalert. Ein Anleger, der Anfang 1980 fiir umgerechnet 10000 € Deutsche Bank-
Aktien erworben, die Bardividende zum Kauf neuer Aktien eingesetzt und sich an
Kapitalerhohungen ohne Einbringung zusatzlicher Mittel beteiligt hat, besald Ende 2011
ein Depot im Wert von 60629€. Dies entspricht einer Durchschnittsrendite von 5,8 %
pro Jahr, wahrend der DAX im gleichen Zeitraum auf ein jahrliches Plus von 8,0% kam.
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Verbesserte Kapitalquote bei unveranderter Dividende

Die Starkung des Kapitals hatte fur uns 2011 absolute Prioritat. Unsere Tier-1-Kern-
kapitalquote verbesserten wir im Jahresverlauf von 8,7 % auf 9,5%. Obwohl wir zum
31.Dezember 2011 erstmals die verscharften Eigenkapitalstandards des Baseler
Ausschusses fur Bankenaufsicht anwenden mussten (genannt Basel 2.5), ist das ein
neuer Hochststand. Die Deutsche Bank ubertrifft damit vorzeitig die ab Ende Juni
2012 geltenden strengeren Vorgaben der European Banking Authority (EBA) von 9,0%
und ist auf die kommenden Basel-3-Anforderungen gut vorbereitet.

Der Hauptversammlung 2012 schlagen wir im Einvernehmen mit dem Aufsichtsrat
eine unveranderte Dividende von 0,75€ pro Aktie vor. Wir wollen damit vor allem den
weiter verscharften aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Kapitalausstattung
von Banken und zugleich unserer Verpflichtung gegentiber den Aktionaren Rechnung
tragen.

Zahl der Aktionare auf Hochststand

Die Zahl unserer Aktionare erreichte 2011 einen neuen Hochststand. Sie wuchs

im Jahresultimovergleich um 19766 auf 660389 (2010: 640623). Grafik 02-2 Das steht im
Einklang mit der erstmals seit sechs Jahren wieder hoheren Aktienakzeptanz in
Deutschland. Auffallig ist das antizyklische Investitionsverhalten der Privatanleger:
Die Zahl unserer Aktionare hat ausschlieRlich im zweiten Halbjahr 2011 zugenommen,
als zeitgleich der Kurs der Deutsche Bank-Aktie am starksten unter Druck geraten war.

Langfristige Wertentwicklung
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Unverandert waren rund 99% unserer Aktionare Privatpersonen, die 26% (2010: 25 %)
des Grundkapitals von 2379519078,40€ hielten. Der Anteil institutioneller Investoren
am Kapital sank spiegelbildlich dazu auf 74% (2010: 75 %). Grafik 02-3 In Deutschland
sind die Bestande an Deutsche Bank-Aktien um funf Prozentpunkte auf insgesamt
52 % des Grundkapitals gewachsen. Grafik 02-1 Dahinter stehen vor allem eine aus dem
Ausland nach Deutschland verlagerte Verwahrung von institutionellen Bestanden
sowie Aufstockungen von inlandischen Privataktionaren.

Die Deutsche Bank-Aktie befindet sich nach wie vor fast vollstandig in Streubesitz.
Meldepflichtige Grof3aktionare, deren Aktienposition Ende 2011 Uber der gesetzlichen
Meldeschwelle von 3% lag, waren BlackRock Inc., New York, mit 5,14%, Credit Suisse
Group, Zurich, mit 3,86 % sowie Capital Research and Management Company,

Los Angeles, mit 3,08 %.

Mehr Teilnehmer auf der Hauptversammlung

Zu unserer Hauptversammlung am 26. Mai 2011 kamen 5700 Aktionare (2010: 5500)
in die Festhalle nach Frankfurt am Main. Die Kapitalprasenz schwachte sich um

1,1 Prozentpunkte auf 34% ab. Dem Bericht des Vorstandsvorsitzenden Uber das
abgelaufene Geschaftsjahr und die aktuellen Perspektiven folgte ein lebhafter Dialog
der Aktionare mit der Unternehmensleitung. Nachdem die Aussprache beendet war,
stimmte die Hauptversammlung mit groRer Mehrheit allen Tagesordnungspunkten zu.
2011 haben wir zum zweiten Mal unsere jahrliche Aktionarsveranstaltung durch kom-
pensierende MalRnahmen klimaneutral gestellt.

Aktienruckkaufe fortgesetzt

Von den Aktionaren wurden wir auf der Hauptversammlung ermachtigt, eigene
Aktien im Umfang von bis zu 10% des Stammkapitals bis zum 30. November 2015 zu
erwerben. Damit ersetzten wir die Ermachtigung aus dem vorangegangenen Jahr.

Insgesamt haben wir im Laufe des Berichtsjahres 37,2 Mio Aktien (2010: 29,8 Mio)
zuruckgekauft; fast zwei Drittel davon wurden verwendet, um Verpflichtungen aus
aktienbasierten Vergutungsplanen zu erfullen. Wir haben keine Aktien eingezogen.
Bedingt durch die Riickkaufe, Gberschritt der Anteil der eigenen Aktien im Bestand
voriibergehend die Meldeschwelle von 3%. Per 31. Dezember 2011 betrug er 2,6 %, das
waren 24,1 Mio Stlick.

Insgesamt haben wir im Rahmen von Aktienrtckkaufprogrammen seit dem Start des
ersten Programms Mitte 2002 bis 31. Dezember 2011 301,6 Mio Aktien im Wert von
18,1 Mrd € zurlickgekauft, 16,3 Mio Aktien im Wert von 0,5 Mrd € an den Markt verau-
Bert und 118 Mio Deutsche Bank-Aktien mit einem Wert von rund 7,2 Mrd € eingezogen.
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Rating teilweise herabgestuft

Die grofRen internationalen Ratingagenturen Standard & Poor’s, Moody's Investors
Service und Fitch Ratings haben 2011 ihre Bonitatseinschatzungen von Kreditinstituten
weltweit Uberprift und die methodischen Grundlagen zum Teil betrachtlich verandert.
Wahrend die Langfristratings der Deutschen Bank bei Standard & Poor’s (A+) und
Moody's (Aa3) unverandert blieben, stufte Fitch unser Rating im Dezember von AA-
um eine Stufe auf A+ herab. Von derartigen Ratingaktionen waren 2011 weltweit nahezu
alle Banken mit nennenswertem Kapitalmarktgeschaft betroffen.

Im Dialog mit dem Kapitalmarkt

Der Informationsbedarf von Finanzanalysten und Investoren rund um die

Deutsche Bank als Anlageobjekt blieb sehr hoch. Angesichts der 2011 an den Markten
weitverbreiteten Unsicherheit standen Fragen zur Kapitalausstattung sowie der
Liquiditats- und Refinanzierungssituation im Vordergrund. Daneben waren aber auch
die geschaftlichen Aussichten der einzelnen Unternehmensbereiche von grofiem
Interesse. Das Investor-Relations-Team erlauterte in Workshops ausflihrlich aktuelle
Entwicklungen und Perspektiven sowie die Plane zur weiteren Integration der
Postbank. In Telefonkonferenzen berichteten wir regelmalig Gber die quartalsweise
und jahrliche Ergebnisentwicklung des Konzerns. Vor allem im Rahmen von Veran-
staltungen wie Roadshows und Wertpapierkonferenzen flihrten wir im Berichtsjahr
mehr als 400 Einzel- oder Gruppengesprache (2010: 398) mit Aktieninvestoren und
Fremdkapitalgebern. Daran waren auch Mitglieder des Vorstands beteiligt. Aulserdem
haben wir 2011 an zwei sogenannten Investorentagen in London und in Frankfurt

am Main unsere beiden Konzernbereiche Corporate & Investment Bank (CIB) sowie
Private Clients and Asset Management (PCAM) prasentiert. Die Veranstaltungen, auf
der die verantwortlichen Fihrungskrafte Rede und Antwort standen, wurden in voller
Lange im Internet Ubertragen. Die immer wichtiger werdende Kommunikation mit
Investoren, welche ihre Anlageentscheidungen an 6kologischen, sozialen und Aspek-
ten der Unternehmensflihrung (ESG) orientieren, haben wir intensiviert.

Internetservice verbessert

Mit unserer gebuhrenfreien Aktionarshotline bieten wir unseren privaten Aktionaren
eine unkomplizierte Moglichkeit zum Dialog. Besonders in Phasen unruhiger Markte
wird davon rege Gebrauch gemacht. Die Internetprasenz von Investor Relations
umfasst zahlreiche Angebote, um den Informationsbedarf schnell und umfassend zu
decken. So werden seit Langem alle aktuellen Unternehmensnachrichten und Finanz-
berichte unverzuglich im Internet veroffentlicht, Telefonkonferenzen mit Analysten
Ubertragen wir live. Unsere Geschafts- und Zwischenberichte werden speziell fur das
Internet interaktiv aufbereitet. AuRerdem haben wir den Internetauftritt von Investor
Relations flir die Nutzer von mobilen Endgeraten ausgebaut.
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Kunden — Corporate & Investment Bank
Solide Leistung in schwierigem Umfeld

Die Staatsschuldenkrise in der Eurozone sowie die Unsicherheit Uber die weitere
Entwicklung der Weltwirtschaft und die bevorstehenden aufsichtsrechtlichen Anfor-
derungen haben den Konzernbereich Corporate & Investment Bank (CIB) im Jahr 2011
vor grofRe Herausforderungen gestellt. Infolge vielfaltiger Beflirchtungen hielten

sich unsere Kunden insbesondere in Europa spurbar zurlick. Obwohl CIB beim Ergeb-
nis einen Ruckschlag hinnehmen musste, konnten wir nicht nur einen beachtlichen
Vorsteuergewinn erwirtschaften, sondern auch die Marktanteile in allen Regionen
und Produktsparten erhohen. Gleichzeitig haben wir unsere strikte Kosten-, Risiko-
und Bilanzkontrolle beibehalten. Die ausgepragte Widerstandskraft des globalen
CIB-Kundengeschafts im Berichtsjahr ware ohne die vorausgegangene starkere Ver-
zahnung der CIB-Geschaftsaktivitaten und eine erfolgreiche Umstrukturierung nicht
moglich gewesen. Dass unsere Leistungen im Markt anerkannt werden, spiegeln
auch die zahlreichen Auszeichnungen durch renommierte Fachzeitschriften wider.

Der Konzernbereich CIB gliedert sich in die Unternehmensbereiche Corporate
Banking & Securities (CB&S) und Global Transaction Banking (GTB). CB&S besteht
aus den Geschaftsbereichen Markets und Corporate Finance.

Auszug aus der Segmentberichterstattung (Corporate & Investment Bank?)

Der Konzernbereich Corporate & Investment Bank schloss das Jahr 2011 mit einem Gewinn vor Steuern in Héhe von
4,0 Mrd € ab. Im Unternehmensbereich Corporate Banking & Securities wurde ein Gewinn vor Steuern von 2,9 Mrd €
nach 5,0 Mrd € im vorangegangenen Jahr erwirtschaftet. Insgesamt sanken die Ertrage im Vergleich zum Vorjahr.

Ein unsicheres makrookonomisches Umfeld und anhaltende Sorgen um die europaische Staatsschuldenkrise wirkten
sich auf die Kundenaktivitaten insbesondere in Europa aus, auf das ein hoher Anteil unseres Geschafts entféllt. Die
Ertrage in Sales & Trading (Schuldtitel und sonstige Produkte) wie auch in Sales & Trading (Aktien) lagen deutlich unter
denen des Jahres 2010. Dartiber hinaus mussten wir spezifische Belastungen von 1,0 Mrd € im Zusammenhang mit
Rechtsstreitigkeiten und operationellen Risiken verkraften, die allerdings durch niedrigere Aufwendungen fur leistungs-
abhangige Vergutungen und Einsparungen aufgrund gesteigerter Effizienz Gberkompensiert wurden. Der Unter-
nehmensbereich Global Transaction Banking erwirtschaftete 2011 ein Vorsteuerergebnis von 1,1 Mrd € (2010: 1,0 Mrd €).
Dahinter standen gute Resultate in allen Bereichen, die mit hoheren Provisions- und Zinsertragen einhergingen.

in Mio € 2011 2010
Ertrage insgesamt 18493 20929
Risikovorsorge im Kreditgeschéaft 462 488
Zinsunabhangige Aufwendungen 13977 14422
Ergebnis vor Steuern 4028 5999
Eigenkapitalrendite vor Steuern in % 20 28
Risikogewichtete Aktiva 255698 211115
Aktiva 1796954 1519983

"Auszug aus der Segmentberichterstattung, Erlduterungen und weitere Details siehe Finanzbericht 2011 (Lagebericht).
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Corporate Banking & Securities

Zum Geschaftsbereich Markets gehoren die Vertriebs-, Handels- und Strukturierungs-
aktivitaten fur ein breites Spektrum von Finanzprodukten wie Anleihen, Aktien und
aktienbezogene Produkte, borsennotierte und auRerborsliche Derivate, Devisen, Geld-
marktinstrumente, verbriefte Forderungen sowie Rohstoffe. Institutionelle Kunden
werden von der Institutional Client Group betreut, wahrend Research fur die Analyse
von Markten, Produkten und Handelsstrategien zustandig ist.

Bedingt durch die im zweiten Halbjahr 2011 eskalierende Staatsschuldenkrise im Euro-
raum, verschlechterte sich die Marktsituation innerhalb kurzer Zeit. Das Vertrauen in
die weitere Entwicklung ging rapide zurtick. Darunter litt auch unser Kundengeschaft
in vielen Produktbereichen.

In dieser schwierigen Situation konnte sich der Geschaftsbereich Markets gut behaup-
ten und in allen Geschaftssparten solide Ertrage erwirtschaften. Dazu trugen unsere
breite geografische Aufstellung und die hohe Produktqualitat ebenso bei wie das aus-
gewogene Verhaltnis von zyklischen und nicht zyklischen Geschaften.

Im Berichtsjahr konnten wir im Anleihegeschaft den Titel Best Bond House of the Year
der Fachzeitschrift International Financing Review (IFR) und bei Greenwich Associates
einen ersten Platz im Global Fixed Income Ranking erringen. AuRerdem ist unser
Geschaft mit mafdgeschneiderten Dienstleistungen fur Hedgefonds (Prime Brokerage)
zum vierten Mal nacheinander von der Zeitschrift Global Custodian als Spitzenreiter
ausgezeichnet worden.

Das Devisengeschaft profitierte 2011 mit sehr guten Ergebnissen von einem rekord-
hohen Handelsvolumen. Besonders erfolgreich waren wir in Zeiten ungewohnlich
starker Kursschwankungen wie im dritten Quartal, als der Handel mit Kunden auf
einen neuen Hochstwert stieg. Das siebte Mal in Folge belegten wir in der Umfrage
von Euromoney mit einem Marktanteil von 15,6 % und deutlichem Vorsprung vor der
Nummer zwei den ersten Platz im globalen Devisengeschaft. Grafik 02-6

Im weltweiten Geldmarktgeschaft konnten wir dank reger Kundenaktivitaten die
Ergebnisse erneut steigern, bei besicherten und unbesicherten Finanzierungen ebenso
wie im Derivatehandel.
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Im festverzinslichen Bereich mussten wir niedrigere Ertrage hinnehmen, da die Kunden
sich infolge der grofRen Unsicherheit zurlickhielten. Im globalen Geschaft mit zins-
abhangigen Derivaten wurde uns 2011 sowohl vom Fachmagazin Risk als auch von
Greenwich Associates der Titel Interest Rate Derivatives House of the Year zuerkannt.
In einer Umfrage der Fachzeitschrift Risk wurden wir als einzige Bank in allen Zins-
kategorien zu den drei Besten gezahlt. Zusatzlich zum Handelsgeschaft haben wir
zahlreiche Transaktionen fur unsere Kunden strukturiert, darunter fur den Pensions-
fonds eines britischen Unternehmens eine viel beachtete Absicherung der Risiken aus
der zunehmenden Lebenserwartung. Auch das Geschaft mit verbrieften Hypotheken-
darlehen fir Wohnimmobilien, das wir 2011 neu ausgerichtet haben, verbesserte sich,
da sich die Verluste des vorangegangenen Jahres nicht wiederholten.

Der Ertragsriickgang im Handel mit Kreditprodukten infolge niedrigerer Margen und
Volumina konnte nur teilweise durch ein erfreuliches Strukturierungsgeschaft mit
Kunden ausgeglichen werden. Den elektronischen Handel mit Credit Default Swaps,
die den Ausfall eines Schuldners absichern, haben wir ausgebaut. Dank erheblich
vergrol3erter Marktanteile rangierten wir hier im zweiten Halbjahr 2011 auf Platz eins
(Bloomberg). Im Geschaft mit Schuldtiteln von Schwellenlandern konnten wir in
schwierigem Umfeld Kunden durch eine wettbewerbsfahige Preisgestaltung und neue
Produkte zur Risikosteuerung wie auch zu Anlagezwecken gewinnen.

Der Rohstoffhandel erzielte 2011 Rekordertrage. Wir haben unsere Handelsaktivitaten
in Waren wie Eisenerz und Stahl weiter verstarkt und eine neue elektronische Handels-

plattform fir Metalle eingefuihrt. Das rohstoffbezogene Finanzierungsgeschaft haben
wir erweitert und unser Engagement in Asien sowie den USA intensiviert.

Im Aktienkassageschaft gingen die Ertrage angesichts volatiler Markte und reduzier-
ter Kundenaktivitaten vor allem in Europa zurlick. In den USA gelang es uns, den
Marktanteil auszubauen. Unsere Analysen europaischer Aktiengesellschaften (Euro-
pean Equity Research) wurden von der Zeitschrift Institutional Investor auf den
ersten Platz gesetzt. Bei insgesamt niedrigeren Ertragen im Geschaft mit Aktien-
derivaten konnten wir in den USA gleichwohl einen neuen Rekord erzielen. Die Ertrage
im Geschaft mit Hedgefonds schwachten sich nur leicht ab.

Auszeichnungen 2011

The Banker

,»Most Innovative Investment Bank*
International Financing Review

..Credit Derivatives House of the Year”

Risk

,Interest Rate Derivatives House of the Year*
..Credit Derivatives House of the Year”

Euromoney

,,Best Global Debt House”

..Best Global Flow House”

,.Best Global Emerging Market Debt House”
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Der Geschaftsbereich Corporate Finance ist fir Fusionen und Ubernahmen
(Mergers & Acquisitions, M&A), die Emission von Anleihen und Aktien sowie die
Betreuung von Grof3- und Mittelstandsunternehmen im Kapitalmarktgeschaft
zustandig. Regionale und branchenfokussierte Teams stellen sicher, dass unseren
Kunden alle angebotenen Finanzierungsprodukte und Serviceleistungen aus einer
Hand zur Verfligung stehen.

Die zu Jahresbeginn 2011 noch positive Marktlage trubte sich ab Sommer stark ein.
Viele Kundenaktivitaten gingen deutlich zurtick. Die Provisionseinnahmen der gesam-
ten Branche, die im Oktober in Europa auf einen neuen Tiefstand fielen, blieben 2011
insgesamt unter dem Vorjahresniveau. In diesem wechselhaften Markt erwirtschaftete
Corporate Finance ein gutes Ergebnis. In zahlreichen Sparten, insbesondere der Emis-
sion von hoherverzinslichen Anleihen und von Schuldtiteln mit einer bestimmten
Mindestanlagequalitat (Investment Grade) konnten wir unsere Position festigen und
zahlreiche Kunden hinzugewinnen.

Bei der Begebung von internationalen Anleihen nahmen wir 2011 Platz eins ein
(Thomson Reuters). Grafik 02-8 Unser Marktanteil von fast einem Funftel ist ein Rekord-
stand, der in den letzten 20 Jahren von keiner anderen Bank erreicht wurde. Er verdeut-
licht unsere hohe Wettbewerbsfahigkeit in diesem Geschaft, die es uns erlaubt,

flr unsere Kunden in sehr vielen verschiedenen Wahrungen Anleihen zu arrangieren.
Die Deutsche Bank gehort weltweit bei der Emission von internationalen Anleihen in
US-Dollar, Euro, Pfund Sterling und Schweizer Franken zu den funf fihrenden Hausern.

Auch im Finanzierungsgeschaft mit Eigenkapital (Equity Capital Markets) erhohten
wir unseren Marktanteil und kamen mit 4,8% (Dealogic) auf den hochsten Stand seit
Beginn der Finanzkrise. Wir konnten von unserer globalen Prasenz profitieren, die
den Gewinn vieler Erstmandate, aber auch vermehrte Folgegeschafte mit langjahrigen
Kunden moglich machte. Die Deutsche Bank war Konsortialflhrer bei drei der funf
groldten Borsengange weltweit. Damit konnten wir 2011 in diesem Markt Platz drei
(Bloomberg) erreichen.

Im Finanzierungsgeschaft mit Fremdkapital erzielten wir in dem 2011 weiter verschlech-
terten Marktumfeld ein gutes Ergebnis. Die Anzahl der arrangierten Transaktionen zu
kreditfinanzierten Unternehmenstibernahmen stieg auf Rekordhohe, bei ausgewogener
Verteilung auf Branchen und Kunden. In der Region Europa, Naher Osten und Afrika
waren wir Marktfihrer (Dealogic).

In unserem M&A-Geschaft belegten wir 2011, gemessen am Volumen und am Provi-
sionsaufkommen, in der Region Europa, Naher Osten und Afrika Platz drei und welt-
weit Platz sechs (Dealogic). Wir waren international als Berater an auf3erst komplexen
Geschaften beteiligt, die sowohl fir die Kunden als auch fur die Branche richtung-
weisend waren.

Auszeichnungen 2011

International Financing Review
,.Bond House of the Year”
.Emerging Markets Bond House of the Year*
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Global Transaction Banking

Der Unternehmensbereich Global Transaction Banking (GTB) ist weltweit fur Firmen
und Finanzdienstleister tatig. Seine Produkte und Leistungen unterstutzen die
Abwicklung inlandischer und grenztiberschreitender Zahlungen wie auch die Risiko-
steuerung und Finanzierung von internationalen Handelsgeschaften. AuRerdem
stellt GTB Serviceleistungen im Treuhand-, Vermittlungs- sowie Wertpapierverwah-
rungs- und -verwaltungsgeschaft bereit. Der Unternehmensbereich gliedert sich in
die Sparten Cash Management, Trade Finance und Trust& Securities Services.

GTB hat 2011 trotz der besonders im zweiten Halbjahr deutlich verschlechterten
Marktbedingungen bei Ertrag und Gewinn Rekordbetrage erwirtschaftet. Zugleich
haben wir unsere Strategie weiterentwickelt, die Kundenbetreuung gestrafft und
neue Prioritaten festgelegt. Dazu gehort eine verstarkte Ausrichtung auf die Markte
mit hohem Wachstumspotenzial beispielsweise im asiatisch-pazifischen Raum. In
Europa konnten wir unsere Marktfihrerschaft durch die Eingliederung der Teile des
Firmenkundengeschafts festigen, die wir 2010 von der niederlandischen ABN AMRO
Ubernommen hatten. Auf die absehbaren Auswirkungen der verscharften aufsichts-
rechtlichen Rahmenbedingungen haben wir uns eingestellt.

Im Cash Management konnten wir 2011 die Ertrage in der Breite des Geschafts
deutlich steigern sowie unseren Spitzenplatz im Euro-Clearing und unsere Position
als ein fuhrendes Haus im US-Dollar-Clearing behaupten. Dazu haben intensivierte
Geschaftsverbindungen zu groRen Unternehmenskunden und Finanzinstituten ebenso
beigetragen wie neue Mandate. Aber auch eine hohere Kosteneffizienz und Investitio-
nen in sehr attraktive Dienstleistungen wie zum Beispiel die Abwicklung von wah-
rungsubergreifenden Zahlungen Uber unsere Plattform FX4Cash spielten eine Rolle.
Unsere fliihrende Position im Cash Management wurde durch zahlreiche Auszeich-
nungen bestatigt.

Die Sparte Trade Finance konnte 2011 weitere Marktanteile erringen, beispielsweise
im Geschaft mit Dokumentenakkreditiven und mit strukturierten Produkten. In Letz-
terem wurden wir von der Zeitschrift Trade Finance als Best Structured Trade Finance
Institution ausgezeichnet. Unsere Wettbewerbsfahigkeit in diesem Geschaft haben
wir weiter verbessert, indem wir ein neues Team von Spezialisten zusammenstellten,
das sich ausschlielich auf das Risikomanagement und Absicherungsmafnahmen
konzentriert. Zur Optimierung der Finanzstrome entlang der betrieblichen Lieferkette
(Financial Supply Chain Management) konnten wir einige namhafte Mandate gewinnen.
Dabei profitierten wir von Kundenbeziehungen anderer Abteilungen in unserer
Investmentbank.

Die Sparte Trust & Securities Services, in der wir eine Vielzahl von administrativen
Dienstleistungen fur Wertpapiere anbieten, wurde 2011 von freundlicheren Markt-
bedingungen fir das Geschaft mit Hinterlegungszertifikaten und der Wertpapier-
verwahrung begunstigt. Unsere kontinuierlichen Investitionen in neue Produkte
wie das depotbankunabhangige Wertpapierleihegeschaft zahlten sich im Berichtsjahr
aus. Als Treuhander fur verbriefte Wertpapiere, die mit Finanzaktiva unterlegt

sind, konnten wir in den USA erneut die Spitzenposition erringen; bezogen auf alle
Schuldtitel gehorten wir zu den fliihrenden Anbietern im US-amerikanischen Markt.

Auszeichnungen 2011

Euromoney Infrastructure Investor

.,Best Cash Management House in Western Europe* ,.Global Corporate Trust Provider of the Year*
Trade Finance

,Best Structured Trade Finance Institution

,.Best Trade Bank in Europe”
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Kunden - Private Clients and Asset Management
Hohere Ertrage und Gewinne

Der Konzernbereich Private Clients and Asset Management (PCAM) umfasst das
Vermogensanlagegeschaft fur private und institutionelle Kunden sowie das klassische
Bankgeschaft fur Privat- und kleine bis mittlere Geschaftskunden. Er besteht aus den
Unternehmensbereichen Asset and Wealth Management und Private & Business Clients.

Fur PCAM war 2011 trotz schwieriger Rahmenbedingungen ein gutes Jahr, in dem
sich der Aufwartstrend aus den Vorjahren beschleunigt hat. Beide Unternehmens-
bereiche konnten ihre Wettbewerbsposition insbesondere auf dem deutschen
Heimatmarkt ausbauen, wozu die 2010 erworbene Mehrheitsbeteiligung an der
Deutschen Postbank AG und die Sal. Oppenheim-Gruppe ebenfalls beigetragen haben.
Der Konzernbereich steigerte seine Ertrage und Gewinne deutlich und leistete damit
2011 plangemaf3 einen wesentlich hoheren Beitrag zum Gesamtergebnis. Das in PCAM
betreute Vermogen (ohne BHF-BANK) ging vor allem infolge weltweit ungunstiger
Markte auf 1116 Mrd € zurlck (Ende 2010: 1131 Mrd €).

Asset and Wealth Management

Zum Unternehmensbereich Asset and Wealth Management gehoren die Geschafts-
bereiche Asset Management und Private Wealth Management. Private Wealth Manage-
ment betreut weltweit vermogende und sehr vermogende Privatkunden und Familien.
Asset Management stellt privaten und institutionellen Investoren aus aller Welt eine
breite Palette von Investmentlosungen zur Verfligung. Der Geschaftsbereich ist in vier
Sparten gegliedert: DWS Investments vereint das Publikumsfondsgeschaft, DB Advisors
ist fur institutionelle Investoren wie Unternehmen, Pensions- und Staatsfonds zustandig,
Deutsche Insurance Asset Management zeichnet fur die Vermogensverwaltung fur
Versicherungsgesellschaften verantwortlich und RREEF Alternatives fur Investments in
Immobilien und alternative Anlagen.

2011 konnte Asset Management (AM) trotz des auf 544 Mrd € (2010: 550 Mrd €) gesun-
kenen Kundenvermogens sein Ergebnis deutlich erhdhen. Grafik 02-10 Darin kommen
Effizienzgewinne und die Verlagerung zu Produkten mit hoheren Ergebnisbeitragen
zum Ausdruck. AM hat im Berichtsjahr seine Beteiligung an Deutsche UFG Capital
Management, einer der zehn fuhrenden Vermogensverwaltungsgesellschaften in
Russland, auf 100% erhoht. Besonders erfolgreich war auch unser chinesischer
Kooperationspartner Harvest Fund Management, der im Berichtsjahr mit mehreren
Preisen ausgezeichnet wurde. An dieser grofRten Fondsgesellschaft Chinas mit aus-
landischer Beteiligung halten wir einen Anteil von 30 %.

Auszug aus der Segmentberichterstattung (Private Clients and Asset Management')

Der Konzernbereich Private Clients and Asset Management erzielte 2011 ein Ergebnis vor Steuern von 2,5 Mrd € nach
1,1 Mrd € im vorangegangenen Jahr. Im Unternehmensbereich Asset and Wealth Management lag der ausgewiesene
Gewinn vor Steuern bei 0,8 Mrd € (2010: 0,2 Mrd €). Das Ergebnis wurde mehr als verdreifacht, was die erfolgreiche
Integration von Sal. Oppenheim sowie Einsparungen aus MaRnahmen zur Effizienzverbesserung widerspiegelt. Der
Unternehmensbereich Private & Business Clients konnte seinen Gewinn vor Steuern auf 1,8 Mrd € (2010: 0,9 Mrd €)
steigern. Der Anstieg war im Wesentlichen auf die Konsolidierung der Postbank zurtickzufiihren.

in Mio € 2011 2010
Ertrage insgesamt 14379 9810
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 1364 785
Zinsunabhangige Aufwendungen 10277 7919
Ergebnis vor Steuern 2549 1100
Eigenkapitalrendite vor Steuern in % 15 11
Risikogewichtete Aktiva 111816 123613
Aktiva 394094 400110

"Auszug aus der Segmentberichterstattung, Erlauterungen und weitere Details siehe Finanzbericht 2011 (Lagebericht).
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Vermogensverwaltung im Publikumsfondsgeschaft

DWS Investments (DWS) verwaltete Ende 2011 Vermodgenswerte in Hohe von 164 Mrd €
nach 178 Mrd € im Jahr zuvor. In dem Ruckgang von 14 Mrd € spiegeln sich vor allem
die negativen Auswirkungen des widrigen Umfelds an den Kapitalmarkten und Netto-
abflisse Uber 4 Mrd € primar bei Aktien. Gleichwohl blieb die DWS (einschlief3lich
Fondsprodukten der Deutschen Bank) in Deutschland der Marktflhrer bei Publikums-
fonds. Dies gilt ebenso fur das Neugeschaft mit der staatlich geforderten Riester-
Rente auf Fondsbasis. Wir waren weiterhin einer der fuhrenden Fondsanbieter fur
Drittbanken, unabhangige Finanzberater und Versicherungsgesellschaften. Und

mit einem Marktanteil von fast 30% sind wir die Nummer eins im fondsgebundenen
Versicherungsgeschaft in Deutschland. Fur hervorragende Anlageergebnisse und
guten Service erhielt die DWS zahlreiche Auszeichnungen in Deutschland, Osterreich
und der Schweiz sowie in den USA. Dort wurden mehrere Rentenfonds mit Preisen
bedacht und es konnten betrachtliche neue Kundenanlagen eingeworben werden. Im
Geschaft mit geschlossenen Fonds in Deutschland konnte unser Emissionshaus DWS
ACCESS 2011 Eigenkapital in Hohe von 514 Mio € platzieren und damit die Spitzen-
position erringen.

AulRerdem hat die DWS im Berichtsjahr die Wahrnehmung ihrer treuhanderischen
Verantwortung verstarkt. So haben wir unsere Richtlinien zur Stimmrechtsausibung
und das Stimmrechtsverhalten auf 184 Hauptversammlungen veroffentlicht.

Vermdogensverwaltung fur institutionelle Investoren

2011 hat DB Advisors seine Position als innovativer Ideengeber fur Rentenanlagen
gefestigt, zum Beispiel mit einem Fonds, der in Schwellenlanderanleihen nach 6kolo-
gischen, sozialen und Gesichtspunkten der Unternehmensfuhrung (ESG) investiert.
Unsere guten Leistungen im institutionellen Anlagegeschaft wurden in Europa mit
zahlreichen Preisen pramiert. 2011 verwaltete DB Advisors im Rahmen von Mandaten
aus 50 Landern Vermogenswerte in Hohe von 174 Mrd €. Zu dem Rickgang von

1 Mrd € gegenuber 2010 ist es vor allem dadurch gekommen, dass Kunden sich infolge
der unsicheren Marktlage von ihren Anlagen trennten.

Vermogensverwaltung fir Versicherungsgesellschaften

Deutsche Insurance Asset Management, mit einem verwalteten Vermogen von

157 Mrd € Ende 2011 (Ende 2010: 151 Mrd €) der zweitgrofRte Verwalter von Versiche-
rungsvermogen weltweit, wurde vom Fachmagazin Reactions zum vierten Mal in
Folge als Best Asset Manager im globalen Geschaft ausgezeichnet. Im Berichtsjahr
legten wir auRerhalb der traditionellen Renteninvestments einen Schwerpunkt auf
alternative Anlagen, da unsere Kunden vermehrt renditesteigernde Losungen nach-
fragten. Im Januar 2011 wurde das von uns entwickelte computergestutzte Verfahren
,Book Yield Attribution Analytics”, mit dem sich die Rendite eines Portfolios einfach
messen und analysieren lasst, in den USA patentiert. Dies ist fir Finanzprodukte
bislang sehr ungewohnlich.
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Immobilienanlagen und andere alternative Investments

Mit Blick auf das wachsende Kundeninteresse an alternativen Anlagen haben wir
unter der Marke RREEF Alternatives alle Immobilien-, Rohstoff- und Infrastrukturfonds,
Private-Equity-Dachfonds, Private-Equity-Fonds flr saubere Technologien und Invest-
ments in dem Klimaschutz verpflichtete Unternehmen auf einer einzigen Plattform
zusammengefuhrt. RREEF Alternatives zahlt mit insgesamt 49 Mrd € (2010: 46 Mrd €)
zu den 15 grofdten Verwaltern von alternativen Vermogenswerten weltweit, bei
Immobilien- und Infrastrukturfonds sowie Private-Equity-Dachfonds zu den ersten funf.
In zahlreichen Anlagesegmenten wurden wir 2011 mit Preisen von Fachpublikationen
ausgezeichnet. RREEF veroffentlichte 2011 seinen ersten Jahresbericht zur Nachhaltig-
keit und prasentierte sich als fiihrender Anbieter von umweltfreundlichen Immobilien-
anlagen. Im Berichtsjahr erhielt RREEF zahlreiche grofe Mandate, unter anderem von
einer namhaften koreanischen Versicherungsgesellschaft.

Der Geschaftsbereich Private Wealth Management (P\WM) gehort zu den weltweit
fihrenden Vermogensverwaltern. Er wendet sich an vermogende Privatkunden und
Familien sowie ausgewabhlte institutionelle Investoren, an Family Offices und externe
Vermogensverwalter. Der ganzheitliche Service des Geschaftsbereichs umfasst mal3-
geschneiderte Anlageprodukte, innovative Kreditldsungen sowie hochwertige
Vermogensplanung und reicht bis zur Beratung bei der Nachfolgeplanung und philan-
thropischen Engagements.

Die Belastungen fur das Vermogen unserer Kunden durch die schwierigen Marktver-
haltnisse konnten wir 2011 in Grenzen halten, da wir unsere Anlagestrategie frihzeitig
adjustiert hatten. Das Vertrauen in die Qualitat unserer Beratung wurde dadurch weiter
gestarkt. Zum Jahresende betreute der Geschaftsbereich weltweit ein Vermogen
von 269 Mrd € (Ende 2010: 275 Mrd €) fir mehr als 75000 Kunden an tber 120 Stand-
orten. Grafik 02-12 Obwohl uns 2011 neues Kundenvermogen in Hohe von 4 Mrd € netto
zugeflossen ist, konnten wir einen Riickgang gegentiber 2010 um insgesamt 6 Mrd €
infolge der ungunstigen Markte nicht vermeiden.

Gleichwohl konnte PWM 2011 in dem schwieriger werdenden Umfeld seine Gewinne
steigern. An dieser erfreulichen Entwicklung waren nahezu alle Sparten und Regionen
in PWM beteiligt. Besonders hervorzuheben sind das Geschaft mit Aktien, Devisen
und Investmentfonds sowie eine vermehrte Kreditvergabe an unsere Kunden. Wir
haben erfolgreich neue Produkte wie Direktanlagen in unser Angebot aufgenommen
und durch eine noch engere Zusammenarbeit mit unserem Investment Banking unsere
Stellung im Markt fur die sehr vermogenden Kunden (Ultra High Net Worth) ausgebaut.

Positiv ausgewirkt hat sich auch die Normalisierung bei unserer eigenstandigen Tochter-
gesellschaft Sal. Oppenheim, deren Neuausrichtung sehr gut vorangekommen ist.

Bei weiter zurtckgefuhrten Kosten und Risikopositionen konnte 2011 die Gewinnzone
wieder erreicht werden.
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Ein Eckpfeiler fur PWM blieb auch 2011 Deutschland, wo uns die Fachzeitschrift
Euromoney erneut den Titel Best Private Bank in Germany zuerkannte. Bei stabiler
Kostenbasis leistete das Deutschlandgeschaft einen bedeutenden Beitrag zum
Ergebnis.

In GroRbritannien kam es 2011 zu einer Konsolidierungsphase, nachdem im Jahr zuvor
das Segment der sehr vermogenden Kunden besonders stark gewachsen war.

Im Ubrigen Europa einschlieflich Russland, im Nahen Osten und in Afrika konnte
PWM seine Position ausbauen. Ein wettbewerbsfahiges Geschaftsmodell sowie eine
sinkende Kosten-Ertrags-Relation waren ausschlaggebend daflir, dass unsere Gewinne
in Nord- und Stidamerika zulegten.

Im strategisch besonders vielversprechenden asiatisch-pazifischen Raum erzielten
wir 2011 mit Vermogenszufllissen in Hohe von netto 5 Mrd € ein deutliches Plus
gegenuber dem Vorjahr. In China und Indien wurden wir als Best Private Bank (Asian
Private Banker) ausgezeichnet. Bei der Expansion in dieser Region setzt PWM vor
allem auf Wachstum aus eigener Kraft, das durch die kontinuierliche Weiterentwick-
lung unserer IT-Plattform unterstutzt wird.

Unverandert ist es das Ziel von PWM, sich als weltweit fuhrender Berater fir vermo-
gende Privatkunden und Familien sowie ausgewahlte Institutionen zu etablieren. Um
diesem Anspruch zu gentigen, kommt der erstklassigen Qualitat der Dienstleistungen
flr unsere anspruchsvolle Klientel oberste Prioritat zu. Hier immer noch besser zu
werden ist eine Aufgabe, der wir uns kontinuierlich stellen.

Private & Business Clients

Der Unternehmensbereich Private & Business Clients (PBC) betreibt international das
Bankgeschaft mit Privatkunden, Selbststandigen sowie kleinen und mittleren Unter-
nehmen. Das Produktangebot umfasst neben Kontofiihrung und Zahlungsverkehr die
Vermogensanlage- und Vorsorgeberatung, Fonds und Wertpapiere sowie private und
geschaftliche Kredite.

Im Berichtsjahr ist PBC weiter aus eigener Kraft gewachsen. Die Zahl der Filialen in
Deutschland, Italien, Spanien, Belgien, Portugal, Polen, Indien und China wurde auf
2869 erhoht. Davon entfallen 1098 auf die Deutsche Postbank. Aul3erdem erganzen
wir unser eigenes stationares Geschaft, indem wir im mobilen Vertrieb mit 2912 selbst-
standigen Finanzberatern (ohne Postbank) zusammenarbeiten und zudem mit nam-
haften Gesellschaften kooperieren. Dazu gehoéren die Deutsche Vermogensberatung
AG (DVAG) sowie die deutsche, spanische und die italienische Post. Der Unterneh-
mensbereich PBC betreut in Deutschland insgesamt rund 24 Millionen Kunden sowie
weitere etwa funf Millionen im Ausland. Unsere Marktfihrerschaft in Deutschland
wurde 2011 auch durch die vom Fachmagazin Euromoney verliehene Auszeichnung
als Best Bank Germany bekraftigt.



Deutsche Bank
Jahresbericht 2011

02-14

Private & Business Clients:
Filialen im Geschaftsbereich
Advisory Banking International
Insgesamt 867 Filialen zum Jahresende 2011

15
Indien
34
Belgien
55
Portugal

2

PR
338

Italien

173

Polen

o
252

Spanien

02 - Zielgruppen 50
Kunden - Private Clients and Asset Management

Fur PBC war 2011 ein Rekordjahr, in dem sich das Ergebnis trotz eines unfreundlichen
Marktumfelds gegenuber 2010 verdoppelt hat. Darin kommt vor allem die Einbezie-
hung der Postbank zum Ausdruck, mit der wir durch eine engere Kooperation Ertrags-
und Kostenvorteile erschlieRen konnten. Hierzu hat aber auch ein gutes operatives
Geschaft vor allem im zinsabhangigen Bereich in unserem Heimatmarkt beigetragen.
So konnten wir insgesamt den Anteil der bilanzabhangigen und stabileren Ertrage
erhohen. Positiv auf unser Geschaft wirkte sich zudem aus, dass gerade angesichts
einer weitverbreiteten Verunsicherung der Marke Deutsche Bank in allen unseren
Markten grundsatzlich grofdes Vertrauen entgegengebracht wird.

2011 hat PBC die Neuordnung seines Geschafts in drei Sdulen fortgesetzt. Die gemein-
same Basis ist eine einheitliche Plattform fir alle Abwicklungsprozesse sowie die
IT-Infrastruktur, an der wir gegenwartig mit grol3em Einsatz arbeiten. Sie soll stufen-
weise fertiggestellt werden und betrachtliche Effizienzgewinne und Ertragssynergien
moglich machen.

Unter der Bezeichnung Consumer Banking Deutschland berichten wir Gber die Aktivi-
taten der Deutschen Postbank. Hier konnten wir im Berichtsjahr den Gewinn erhohen.
Die Zahl der Girokonten stieg erstmals auf tber funf Millionen. Parallel wurden tber-
nommene Risikopositionen abgebaut und damit wurde der Kapitalbedarf reduziert.

Unser Advisory Banking Deutschland, die zweite Saule, umfasst alle Aktivitaten von
PBC im Heimatmarkt ohne die Postbank. Dank einer strikten Kosten- und Risikodisziplin
sowie hoherer Ertrage aus dem deutschen Baufinanzierungs- und Einlagengeschaft
konnten wir das mit dem Vorjahr vergleichbare Ergebnis verbessern. Wir wollen uns
in diesem Bereich durch eine hohe Beratungsqualitat und eine konsequente Kunden-
orientierung entscheidend von den Wettbewerbern abheben. Unsere Auszeichnun-
gen 2011 (Zeitschrift Euro am Sonntag) als Bank mit der besten Anlageberatung und
mit der besten Filialberatung in Deutschland zeigen, dass wir hier auf dem richtigen
Weg sind.

Den traditionellen Vertrieb unserer Dienstleistungen erganzt unsere Online-Bank
maxblue. Sie konnte ebenfalls eine Spitzenposition erringen. Im Test Direktbanken
und Online-Broker der Zeitschrift Euro am Sonntag wurden wir 2011 erneut zum
Gesamtsieger in Deutschland gekdrt.

Zur dritten Saule, Advisory Banking International, gehoren alle Aktivitaten von PBC

in Europa aulRerhalb Deutschlands und in Asien. In beiden Regionen waren wir 2011
erfolgreich. Der Geschaftsbereich eroffnete 39 neue Filialen, davon 30 in Italien.
Grafik 02-14 Die strategische Partnerschaft mit der Hua Xia Bank in China haben wir wei-
ter vertieft. Wir nahmen an einer privaten Aktienplatzierung teil, durch die wir unsere
Beteiligung an der dreizehntgroften chinesischen Bank auf maximal zulassige 19,99 %
erhohten. Auch in Indien gelang es uns, die Ertragskraft unseres Filialgeschafts zu
verbessern.
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Kunden — Corporate Investments
Weitere nicht zum Kerngeschaft gehorende
Aktiva ubernommen

Der Konzernbereich Corporate Investments (Cl) steuert die weltweiten Beteiligungen
der Deutschen Bank, die nicht Teil unseres Kerngeschafts sind. Dabei handelt es sich
vor allem um die verbliebenen Industriebeteiligungen, unsere ubrigen Kapitalbeteili-
gungen sowie sonstige Vermogenswerte, zu denen auch bestimmte Immobilien- und
Kreditengagements gehoren. Grafik 02-15

Per 1.Januar 2011 hat Cl die Managementverantwortung fur unser Engagement an
der Actavis Gruppe vom Unternehmensbereich Corporate Banking & Securities Uber-
nommen. Ebenfalls zum Jahresanfang 2011 wurde die BHF-BANK vom Geschafts-
bereich Private Wealth Management auf Cl Gbertragen.

Ende 2011 betrugen die in Cl verwalteten nicht strategischen Beteiligungen 12,2 Mrd €.
Darin enthalten sind unser Kreditobligo gegenuber der Actavis Gruppe sowie unsere
Anteile am Hafenbetreiber Maher Terminals und am Immobilienobjekt The Cosmopo-
litan of Las Vegas. Alle Positionen gehoren nicht zu unserem Kerngeschaft und werden
deshalb als Finanzinvestitionen auf Zeit behandelt.

Auf bestimmte Kreditengagements entfielen zum Ende des Berichtsjahres 1,5 Mrd €.
Die Liquiditatsfazilitat in Hohe von 6,4 Mrd € fur die FMS Wertmanagement Anstalt
des offentlichen Rechts, die Abwicklungseinheit des Hypo Real Estate Konzerns, wurde
2011 vollstandig zuruckgezahlt. Diesen Betrag hatten wir Ende 2010 durch die Zeich-
nung von Anleihen bereitgestellt.

Auszug aus der Segmentberichterstattung (Corporate Investments’)

Der Konzernbereich Corporate Investments musste 2011 einen Verlust vor Steuern in Héhe von 1,1 Mrd € (2010:
Verlust von 2,8 Mrd €) hinnehmen. Dieses Ergebnis war im Wesentlichen auf Wertminderungen im Zusammen-
hang mit der Actavis Gruppe sowie The Cosmopolitan of Las Vegas zurtickzufihren.

in Mio € 2011 2010
Ertrage insgesamt 394 -1796
Risikovorsorge im Kreditgeschéaft 14 -0
Zinsunabhangige Aufwendungen 1492 967
Ergebnis vor Steuern -1111 -2760
Risikogewichtete Aktiva 11848 8794
Aktiva 25203 30138

'Auszug aus der Segmentberichterstattung, Erlauterungen und weitere Details siehe Finanzbericht 2011 (Lagebericht).
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Kunden — Zentrale Infrastruktur
Instrument des Vorstands zur Konzernfuhrung

Der zentrale Infrastrukturbereich unterstitzt mit seinen strategischen, risikosteuern-
den und kontrollierenden Abteilungen den Vorstand bei der Fuhrung des Konzerns.
Die dazu erforderlichen Prozesse sind groRtenteils global in die Geschéaftsbereiche
mit engem Kontakt zum Markt integriert, allerdings mit davon unabhangigen eigenen
Berichtslinien. Dieses Grundprinzip ist ein Eckpfeiler unserer Organisation und
Fuhrungskultur, der sich seit vielen Jahren bewahrt hat.

Zum zentralen Infrastrukturbereich gehoren die Stabsabteilungen Finance (Finanzen),
Audit (Revision), Tax (Steuern), Risk (Risiko), Investor Relations, Commmunications & Cor-
porate Social Responsibility (Kommunikation & Gesellschaftliche Verantwortung),
Human Resources (Personal), Group Strategy & Planning (Abteilung fir Konzern-
entwicklung), Corporate Insurance (Versicherungsabteilung) und DB Research (Volks-
wirtschaftliche Abteilung).

Regulatorische Vorgaben umgesetzt

Die Mitarbeiter der Stabsbereiche Finance und Risk (zuvor: Legal, Risk & Capital) waren
2011 sehr intensiv damit befasst, die Auswirkungen der vielfaltigen neuen aufsichts-
rechtlichen Vorgaben zu bewerten und die Deutsche Bank entsprechend auszurichten.
Zeitweise mussten hochkomplexe Aufgaben in kurzester Frist erledigt werden. Com-
pliance hat den Verhaltenskodex fur unsere Mitarbeiter komplett Uberarbeitet und mit
Unterstutzung durch unser Risk Service Center Berlin das Anlegerschutzverbesserungs-
gesetz umgesetzt. Unser Treasury-Team sorgte dafur, dass die Liquiditatsreserven

der Deutschen Bank bis zum Jahresende 2011 einen Rekordbetrag von 219 Mrd €
erreichten. Trotz des angespannten Marktumfelds konnten wir dabei auf ein breites
Spektrum von Refinanzierungsquellen zurtickgreifen. Aul3erdem gelang es uns, zum
31.Dezember 2011 mit einer Tier-1-Kernkapitalquote von 9,5% die Vorgabe der Europa-
ischen Bankenaufsichtsbehorde von 9,0% fiir Ende Juni 2012 vorzeitig zu Gbertreffen.
Grafik 02-16

Herausfordernde Kommunikation

Der Kommunikationsbereich hat die Aufgabe, den Mitarbeitern, Kunden und der breiten
Offentlichkeit ein klares Profil der Deutschen Bank zu vermitteln. In einer Zeit, in der
gerade Banken wie wir unter besonders kritischer Beobachtung stehen, war dies viel-
fach eine echte Herausforderung. Das galt gleichermal3en flir die Abteilung Investor
Relations in der Kommunikation mit dem Kapitalmarkt.

Vielfaltige Beratung

DB Research beriet das Management, die Geschaftsbereiche und unsere Kunden auf
der Basis eigenstandiger Analysen zu vielfaltigen volkswirtschaftlichen Themen. Group
Strategy &Planning hat den Vorstand bei der Umsetzung der Managementagenda
unterstutzt und unsere strategischen Akquisitionen, Verkaufe und Integrationsprozesse
eng begleitet.

Ein vorrangiges Ziel unserer Personalarbeit blieb es, die Deutsche Bank als attraktiven
Arbeitgeber zu positionieren. Besondere Anstrengungen richteten sich 2011 darauf,
die Leistungskultur zu erneuern und Frauen in Fihrungspositionen zu fordern. Die im
Berichtsjahr mit den Gbrigen DAX-Unternehmen unterzeichnete Selbstverpflichtung
ist ein wichtiger Schritt fur Chancengleichheit von Frauen im Berufsleben.
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Mitarbeiter
Stabilitat auf hohem Niveau

Die Zahl der Mitarbeiter des Deutsche Bank-Konzerns verringerte sich im Jahr 2011
um 1066 auf 100996 (Vollzeitkrafte). Bereinigt um den Saldo aus erworbenen und
veraufierten Unternehmensteilen, ging der Personalbestand um 502 zurick. Grafik 02-17

Im Konzernbereich Corporate & Investment Bank sank die Zahl der Beschaftigten um
429, was groltenteils auf Kapazitadtsanpassungen infolge der schwierigen Marktlage
im zweiten Halbjahr zurlickzufihren war. Im Konzernbereich Private Clients and Asset
Management reduzierte sich die Mitarbeiterzahl um 1743. Dazu haben vor allem die
Fortschritte bei der Integration der Postbank sowie der Verkauf von Unternehmens-
teilen in Indien beigetragen.

Unsere Service Center in Indien, auf den Philippinen, in GroRbritannien und in den
USA haben wir 2011 um 1255 Mitarbeiter verstarkt. Die anderen Infrastrukturbereiche
hielten ihren Personalbestand insgesamt gesehen auf Vorjahreshohe.

Nachdem sich die regionale Personalstruktur der Deutschen Bank im Jahr 2010 auf-
grund der Akquisitionen in Deutschland markant verschoben hatte, blieb sie 2011
nahezu stabil: Der Anteil der Mitarbeiter in Deutschland belief sich auf 46,9% nach
48,3% im Jahr zuvor.

Talente gewinnen und binden

Der Nachwuchssicherung raumt die Deutsche Bank hohe Prioritat ein. 2011 haben wir
878 Auszubildende (einschlieRlich Postbank) und 713 Hochschulabsolventen einge-
stellt. Bereits seit einigen Jahren gibt es fur Praktikanten ein kompaktes Nachwuchs-
programm, das uber Vortrage und Workshops hinaus praxisnahe Erfahrungen in
ausgewahlten Geschaftsbereichen ermoglicht. An diesem Sommerpraktikum haben
2011 rund 620 Studenten aus der ganzen Welt teilgenommen. In unseren 2011 gestar-
teten Spring-into-Banking-Programmen konnen Studenten der ersten vier Semester
Einblicke in den Bankalltag an zentralen Standorten wie Frankfurt am Main, London
und New York gewinnen.

Eine Fulle von Informationen rund um die Karriere stellen wir in den besonders von
jungen Leuten stark genutzten sozialen Netzwerken bereit, darunter Facebook,
Twitter, YouTube und Flickr. Seit Sommer 2011 bieten wir vor allem unseren neuen
Mitarbeitern in GroRbritannien unsere iPhone App ,,new@db" an.

Vergutungsstruktur erneut angepasst

2011 wurden die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Vergutungssysteme in der
Finanzdienstleistungsbranche erneut geandert. Wir beteiligten uns aktiv an vielen
Diskussionen zu diesem Thema auf internationaler Ebene. Eine der Schwierigkeiten
besteht in den global unterschiedlichen Reformen, was sowohl den Zeitpunkt ihres
Inkrafttretens als auch die Regelungsbereiche und -inhalte angeht. Eine grof3e Her-
ausforderung ist es, vor diesem regulatorischen Hintergrund konzernweit einheitliche
Vergutungsgrundsatze sicherzustellen, die unserer traditionellen One-Bank-Unter-
nehmenskultur entsprechen und zugleich von allen Mitarbeitern akzeptiert werden.
Die Deutsche Bank steht dabei im Spannungsfeld zwischen dem Wettbewerb um
gute Mitarbeiter einerseits und politischen wie regulatorischen Vorgaben andererseits.
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Trotz voneinander abweichender Vorstellungen haben die europaischen und US-ame-
rikanischen Aufsichtsbehorden begonnen, zumindest ansatzweise gemeinsame
Kriterien zu definieren, um die sogenannten , Material Risk Taker” zu identifizieren.
Dabei handelt es sich um jene Mitarbeiter, die eine Tatigkeit mit wesentlichem Ein-
fluss auf das Gesamtrisikoprofil der Bank ausliben. Bei den verstarkt im Fokus stehen-
den Verfallsregelungen fur bestimmte variable Gehaltsbestandteile haben wir im
Berichtsjahr deutliche Anderungen vorgenommen. Die Anzahl unserer Konzernmitar-
beiter, die den spezifischen Regelungen der deutschen Instituts-Vergltungsordnung
unterliegen, hat vor allem im Ausland erheblich zugenommen. Dartiber hinaus haben
wir auf freiwilliger Basis fur all diejenigen Mitarbeiter, die aufgeschobene Vergutungs-
bestandteile erhalten, eine erfolgsabhangige Verfallsregelung eingefihrt.

Weitere ausfuhrliche Informationen finden sich in dem zeitgleich mit diesem Jahres-
bericht separat veroffentlichten Vergutungsbericht 2011 der Deutschen Bank, der
unter »www.deutsche-bank.de/ir/de/content/berichte_2011.htm abrufbar ist.

Attraktive Zusatzleistungen

Um die Vereinbarkeit von Familie und Beruf weiter zu verbessern, haben wir 2011 in
Frankfurt am Main eine Kindertagesstatte mit 20 Platzen eroffnet. In Irland erhohten
wir die volle Lohnfortzahlung im Mutterschaftsurlaub von 18 auf 26 Wochen und auf
den Kanalinseln von sechs auf 18 Wochen. AufRerdem haben wir in GroRRbritannien
den bezahlten, bis zu sechswochigen Vaterschaftsurlaub eingefihrt.

Fur unsere familienfreundlichen Initiativen haben wir mehrere Auszeichnungen erhal-
ten: So wurden wir in den USA zum ,,Top Employer for Working Families” gekurt und
von Working Families in Grof3britannien mit dem ,,Best for Mothers Award” geehrt.

Um unsere Attraktivitat als Arbeitgeber zu festigen und die Mitarbeiter an uns zu
binden, bieten wir weitere vielfaltige Zusatzleistungen. 2011 haben die Deutsche Bank
und der Konzernbetriebsrat eine Betriebsvereinbarung verabschiedet, die Mitarbeitern
nach langerer Krankheit wieder einen optimalen Einstieg ins Arbeitsleben ermdglichen
und einer erneuten Erkrankung vorbeugen soll.

Unser 2010 neu eingefuhrter Aktienkaufplan wurde im Berichtsjahr von den Beschaf-
tigten mit einer Beteiligung von 54 % in Deutschland (ohne Postbank) und 37%
weltweit gut angenommen. Bis zum Jahresende 2011 konnte die Zahl der teilnahme-
berechtigten Lander auf 36 erhoht werden.

Kultur der Verantwortung

Die Finanzkrise hat Schwachen bei Banken offengelegt und den Ruf nach Verande-
rung laut werden lassen. Die Deutsche Bank, die auch in einem gewandelten Umfeld
erfolgreich sein will, hat sich der Aufgabe gestellt, ihre bewahrte Unternehmenskultur
weiterzuentwickeln und auf neue Anforderungen auszurichten. So geht es zum
Beispiel darum, die Marke Deutsche Bank in der internen wie externen Wahrnehmung
untrennbar mit verantwortungsbewusstem Verhalten zu verbinden. Dazu schlieRen
Bank und Mitarbeiter eine Art ideellen Vertrag, der fir beide Seiten die jeweiligen
Leistungen und Gegenleistungen prazise beschreibt. Auflerdem haben wir uns in der
geltenden Managementagenda verpflichtet, uns noch starker als bisher an Spitzen-
leistungen zu orientieren. Zu diesem Zweck haben wir einige einfache Grundprinzipien
formuliert, die sowohl in die Personalfiihrung als auch in die Weiterbildung auf breiter
Front einflieBen: Jeder weil3, was von ihm erwartet wird. Jeder weil3, wo er steht. Und
jeder weil3, dass nach Leistung differenziert wird.
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Im Berichtsjahr nahmen mit Gber 60000 Mitarbeitern ebenso viele wie 2010 an der
konzernweiten Deutsche Bank-Mitarbeiterbefragung teil. Der Commitment-Index
2011, der die Verbundenheit unserer Mitarbeiter mit dem Arbeitgeber misst, schwachte
sich leicht auf 72% ab, lag damit aber immer noch auf einem der hochsten Werte seit
Beginn unserer Befragung 1999.

Erfolg durch Vielfalt

Die Deutsche Bank fordert eine integrative Unternehmenskultur, die der Vielfalt
(Diversity) in unserer Belegschaft hohe Prioritat einrdumt. Wir wollen, dass unsere
Mitarbeiter ihre Talente optimal einsetzen und ihr Potenzial voll ausschopfen konnen.
Dabei sind wir 2011 weiter vorangekommen: Alle Regionen sowie die meisten
Geschaftsbereiche haben ihre eigenen Diversity Councils aufgestellt, die dafiir sorgen,
dass Vielfalt vor Ort konsequent gelebt wird. Vom 3. bis 7. Oktober 2011 fand die erste
Global-Diversity-Woche statt. Ziel war es, die Mitarbeiter zu informieren und das
Bewusstsein fur alle Aspekte einer vielfaltigen Belegschaft zu scharfen. Die Deutsche
Bank war zudem Mitsponsor der angesehenen Veterans-on-Wall-Street-Konferenz

in New York, die ehemaligen Militarangehorigen eine berufliche Karriere in der Finanz-
branche erleichtern will.

Frauen in Fuhrungspositionen

Die Erhohung des Frauenanteils in Fuhrungspositionen ist eine strategische Initiative
der deutschen Wirtschaft, durch die auch der geschaftliche Erfolg gesteigert werden
soll. Alle DAX-Unternehmen haben sich im Marz 2011 in einer gemeinsamen Erklarung
verpflichtet, realistische, unternehmensspezifische und messbare Ziele fur den Anteil
von Frauen in Fuhrungspositionen festzulegen und zu veroffentlichen. Die Deutsche
Bank hat darin zugesagt, bis Ende 2018 den Anteil der weiblichen Mitarbeiter auf den
Ebenen Managing Director und Director auf 25% sowie auf den Ebenen Managing
Director, Director, Vice President, Assistant Vice President und Associate zusammen-
genommen auf 35% zu erhohen, vorbehaltlich gegenteiliger Regelungen. Unsere
kurzfristigen Jahresziele 2011 fur beide Gruppen von 17% und 29,3% haben wir erreicht
beziehungsweise mit 29,7 % Ubertroffen.

Das 2009 unter der Schirmherrschaft unseres Vorstandsvorsitzenden Josef Ackermann
initilerte ATLAS-Programm (Accomplished Top Leaders Advancement Strategy) hat
zum Ziel, einen Kreis weiblicher Fuhrungskrafte fiir Top-Management-Positionen in der
Bank vorzubereiten. Die Halfte der Frauen, die bislang am ATLAS-Programm teilgenom-
men haben, konnte bereits neue oder verantwortungsvollere Aufgaben Ubernehmen.

Mit unserer Initiative Frauen in FUhrungspositionen wollen wir den Anteil von Frauen in
den Vorstanden unserer Tochtergesellschaften und in den Regionalbeiraten erhohen.
2011 konnten wir hier Fortschritte machen. In Singapur richteten wir als Gastgeber die
erste Women-in-Asian-Business-Konferenz aus.
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Gesellschaft
Verantwortung ubernehmen

Fur die Deutsche Bank ist die Ubernahme gesellschaftlicher Verantwortung ein inte-
graler Bestandteil des Geschafts. Das setzt voraus, dass wir als Unternehmen inter-
national konkurrenzfahig und finanziell erfolgreich sind. Nur dann sind wir imstande,
unsere Nachhaltigkeitsstrategie zu verwirklichen und durch gesellschaftliches Enga-
gement soziales Kapital zu schaffen. Insgesamt haben wir 2011 Bildungsinitiativen,
soziale Projekte sowie Kunst und Musik mit 83,1 Mio € unterstUtzt. Grafik 02-20 Mehr als
296000 Kinder und Jugendliche nahmen rund um den Globus an Bildungsprojekten
der Deutschen Bank teil.

Nachhaltigkeit: ein Grundprinzip

Fur alle Aktivitaten der Bank sehen wir Nachhaltigkeit als einen entscheidenden Quali-
tats- und Erfolgsfaktor an. Unsere Kunden unterstutzen wir bei Investitionen in Res-
sourceneinsparung und sauberes Wachstum. Wir finanzieren selbst oder arrangieren
die Mittelaufbringung und beraten Unternehmen, die auf umweltschonende Techno-
logien und erneuerbare Energien setzen. In Nordamerika, Europa und im Nahen Osten
waren wir 2011 zum Beispiel im Bereich der erneuerbaren Energien an Projekten mit
einem Volumen von knapp drei Gigawatt beteiligt. Fir den Umgang unserer Mitarbeiter
mit Umwelt- und Sozialrisiken, die bei Geschaftspartnern und -aktivitaten in besonders
anfalligen Branchen wie beispielsweise Rohstoffgewinnung und -verarbeitung auftreten
konnen, haben wir neue Richtlinien entwickelt und eingefihrt.

Okologische, soziale und Aspekte der Unternehmensfiihrung (ESG) spielen in unserem
Vermogensanlagemanagement neben der traditionellen finanziellen Zielsetzung eine
zunehmende Rolle: Ende 2011 verwalteten wir insgesamt ein Vermogen von 2,5 Mrd €,
das gemal’ diesen Kriterien angelegt war. Im Berichtsjahr haben wir beispielsweise
den European Energy Efficiency Fund Uber 265 Mio € und den Africa Agriculture and
Trade Investment Fund mit 85 Mio € aufgelegt. Die DWS Investments flihrte unter
anderem zwei geschlossene ,,griine” Fonds fur Privatkunden ein.

Die Umweltbelastung durch unsere eigenen betrieblichen Aktivitaten haben wir 2011
weiter verringert. Ziel ist es, ab 2013 unseren gesamten Geschaftsbetrieb klimaneutral
zu stellen. Im Berichtsjahr stammten bereits zwei Drittel unserer benotigten Energie
aus erneuerbaren Quellen. Beispielhaft fir praktizierte Nachhaltigkeit steht die ganz-
heitliche Modernisierung unserer Konzernzentrale in Frankfurt am Main. Die markan-
ten Zwillingstirme gehoren zu den umweltfreundlichsten Hochhausern der Welt und
erhielten hierfur hochste Auszeichnungen.

Bildung: Talente fordern

Die Deutsche Bank setzt sich weltweit fur Bildungs- und Leistungsgerechtigkeit ein.
Schwerpunktmalig investiert sie in Programme, die begabte Schiler aus benach-
teiligten Familien auf dem Weg an die Universitat begleiten. Im Jahr 2011 wurde in
GroRbritannien die IntoUniversity-Initiative als ,, Bester Beitrag zur Verbesserung
des Bildungsniveaus” ausgezeichnet. Die Initiative STUDIENKOMPASS, die von der
Deutsche Bank Stiftung unterstutzt wird, forderte im Berichtsjahr rund 1400 junge
Menschen in Deutschland; tber 90% der Schuler beabsichtigen, ein Hochschul-
studium aufzunehmen.
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02-21 Soziales: Chancen eroffnen
SAM-Nachhaltigkeitsrating 2011 Wir nutzen unsere globale Prasenz und entwickeln innovative Losungen, um Men-
Finanzdienstleistungsunternehmen schen die Chance zu eroffnen, Arbeitslosigkeit und Armut zu Gberwinden. In den USA

Indexmaximum =100

tragt die Deutsche Bank in Projekten wie , Living Cities” zur sozialen und wirtschaft-
lichen Stabilisierung infrastrukturschwacher Bezirke bei. Dieses Engagement wurde
von der Federal Reserve Bank of New York seit nunmehr 20 Jahren in Folge als , out-
standing” gewdurdigt. Neu aufgelegt haben wir 2011 den Impact Investment Fund |,
der in GroRRbritannien in Unternehmen aus dem sozialen Bereich mit einem nachhal-
tigen Geschaftsmodell investiert. Als ein Vorreiter der Branche unterstlitzen wir mit
Mikrokrediten Kleinstunternehmer in Entwicklungs- und Schwellenlandern.

Kunst&Musik: Kreativitat entwickeln

Uber 200000 Besucher in zwei Jahren in sieben lateinamerikanischen Museen, das ist
die Rekordbilanz der Ausstellung ,,Beuys and Beyond — Teaching as Art” mit Werken
aus der Sammlung Deutsche Bank. Ein weiterer Erfolg war ,,Globe. For Frankfurt and
the World”, eine Veranstaltungsreihe mit 70 internationalen Kiinstlern im Frihjahr 2011
anlasslich der Eroffnung unserer modernisierten Unternehmenszentrale in Frankfurt
am Main. Als Klnstler des Jahres 2012 wurde der Konzeptkuinstler Roman Ondak aus-
gewahlt, dessen Werke in einer Einzelausstellung in Berlin prasentiert werden.

o

Eine enge Partnerschaft verbindet uns seit mehr als 20 Jahren mit den Berliner Philhar-

Okono- g’i';‘;'&; Soziale Gesamt monikern. Mit der 2009 etablierten Digital Concert Hall kbnnen wir vielen Menschen
Dimen- Dimen- sion uber das Internet Zugang zu klassischer Musik verschaffen. Dieser virtuelle Konzert-
B Deutsche Bank saal hatte 2011 allein beim Saisoneroffnungskonzert 9000 Besucher. Flir Musik

W Globaler Durchschnitt begeistern wollen die Berliner Philharmoniker auch mit ihrem Programm Zukunft@
Quelle: SAM Research Ine. BPhil, an dem seit 2002 {iber 21000 Jugendliche aus allen sozialen Schichten teilge-
nommen haben.

Ehrenamtliches Engagement: Leidenschaft weitergeben

Als Mentoren, Berater gemeinnutziger Organisationen oder wahrend , Social Days”
ubernehmen immer mehr Mitarbeiter ganz personlich Verantwortung in der Gesell-
schaft. Die Deutsche Bank fordert dieses Engagement seit Uber 20 Jahren. Insgesamt
haben sich 2011 mehr als 19000 unserer Mitarbeiter in etwa 3000 gemeinnutzigen
Organisationen eingesetzt. Das entspricht einem Anstieg der Teilnehmerquote von
21% auf 24 % binnen Jahresfrist. In Deutschland, Hongkong und Singapur wurde
dieser Einsatz mit Auszeichnungen geehrt. Mit der 2011 neu gestarteten Initiative
»pass on your passion” wollen wir zu ehrenamtlichen Tatigkeiten ermutigen.

Weitere Informationen zu der von uns praktizierten Nachhaltigkeitsstrategie und
unserem gesellschaftlichen Engagement finden Sie im Bericht ,,Gesellschaftliche
Verantwortung 2011” und unter »www.deutsche-bank.de/csr.
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Fur die schnell wachsende saudi-
arabische Wirtschaft werden

der Zugang zum internationalen
Kapitalmarkt und zu Investment-
Banking-Dienstleistungen immer
wichtiger. Unsere solide Prasenz
vor Ort unterstreicht unser starkes
Engagement fur diese vielver-
sprechende Region.

Abdullah Aldawood,

Deutsche Securities Saudi Arabia LLC,
Riad
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Erlduterungen undWeitere Details (inklusive FuRRnoten) siehe Finanzbericht 2011 (Konzernabschluss).
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Gewinn-und-Verlust-Rechnung

Gewinn-und-Verlust-Rechnung

in Mio € 2011 2010 2009
Zinsen und ahnliche Ertrage 34878 28779 26953
Zinsaufwendungen 17433 13196 14494
Zinstiberschuss 17445 15583 12459
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 1839 1274 2630
ZinsUberschuss nach Risikovorsorge im Kreditgeschaft 15606 14309 9829
Provisionsuberschuss 11544 10669 8911
Ergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermoégenswerten/Verpflichtungen 3058 3354 7109
Ergebnis aus zur VerduBerung verfligbaren finanziellen Vermogenswerten 123 201 -403
Ergebnis aus nach der Equitymethode bilanzierten Beteiligungen -264 -2004 59
Sonstige Ertrage 1322 764 -183
Zinsunabhangige Ertrdge insgesamt 15783 12984 15493
Personalaufwand 13135 12671 11310
Sachaufwand und sonstiger Aufwand 12657 10133 8402
Aufwendungen im Versicherungsgeschaft 207 485 542
Wertminderung auf immaterielle Vermogenswerte - 29 -134
Restrukturierungsaufwand - - -
Zinsunabhangige Aufwendungen insgesamt 25999 23318 20120
Ergebnis vor Steuern 5390 3975 5202
Ertragsteueraufwand 1064 1645 244
Jahresuberschuss 4326 2330 4958
Den Anteilen ohne beherrschenden Einfluss zurechenbares Konzernergebnis 194 20 -15
Den Deutsche Bank-Aktionaren zurechenbares Konzernergebnis 4132 2310 4973
Ergebnis je Aktie'

in € 2011 2010 2009
Unverwassert 4,45 3,07 7.21
Verwéssert? 4,30 2,92 6,94
Anzahl der Aktien in Millionen'

Gewichteter Durchschnitt der ausstehenden Aktien —

Nenner fur die Berechnung des Ergebnisses je Aktie 928,0 753,3 689,4
Bereinigter gewichteter Durchschnitt der ausstehenden Aktien nach angenommener Wandlung —

Nenner fir die Berechnung des verwasserten Ergebnisses je Aktie 957,3 790,8 716,7

'Die Anzahl der durchschnittlich ausstehenden Aktien (unverwassert und verwassert) wurde fir alle Perioden vor dem 6.0ktober 2010 angepasst, um den Effekt der Bonus-

komponente von Bezugsrechten, die im Rahmen der Kapitalerh6hung ausgegeben wurden, zu beriicksichtigen.

2EinschlieRlich Effekt auf den Z&hler aus angenommener Wandlung.
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Aktiva
in Mio € 31.12.2011 31.12.2010
Barreserve 15928 17157
Verzinsliche Einlagen bei Kreditinstituten 162000 92377
Forderungen aus Ubertragenen Zentralbankeinlagen und aus Wertpapierpensionsgeschaften (Reverse Repos) 25773 20365
Forderungen aus Wertpapierleihen 31337 28916
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte

Handelsaktiva 240924 271291

Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 859582 657780

Zum beizulegenden Zeitwert klassifizierte finanzielle Vermogenswerte 180293 171926
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte insgesamt

davon zum 31.12.2011 87 Mrd € (2010: 91 Mrd €) als Sicherheit hinterlegt,

frei zum Verkauf beziehungsweise zur weiteren Sicherheitenstellung durch den Sicherungsnehmer 1280799 1100997
Zur VeraulRerung verfugbare finanzielle Vermogenswerte

davon zum 31.12.2011 9 Mrd € (2010: 4 Mrd €) als Sicherheit hinterlegt,

frei zum Verkauf beziehungsweise zur weiteren Sicherheitenstellung durch den Sicherungsnehmer 45281 54266
Nach der Equitymethode bilanzierte Beteiligungen 3759 2608
Forderungen aus dem Kreditgeschaft

davon zum 31.12.2011 und 2010 jeweils 3 Mrd € als Sicherheit hinterlegt,

frei zum Verkauf beziehungsweise zur weiteren Sicherheitenstellung durch den Sicherungsnehmer 412514 407729
Sachanlagen 5509 5802
Geschafts- oder Firmenwert und sonstige immaterielle Vermogenswerte 15802 15594
Sonstige Aktiva 154794 149229
Steuerforderungen aus laufenden Steuern 1870 2249
Steuerforderungen aus latenten Steuern 8737 8341
Summe der Aktiva 2164103 1905630
Passiva
in Mio € 31.12.2011 31.12.2010
Einlagen 601730 533984
Verbindlichkeiten aus Ubertragenen Zentralbankeinlagen und aus Wertpapierpensionsgeschéften (Repos) 35311 27922
Verbindlichkeiten aus Wertpapierleihen 8089 3276
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verpflichtungen

Handelspassiva 63886 68859

Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten’ 838817 647195

Zum beizulegenden Zeitwert klassifizierte finanzielle Verpflichtungen 118318 130154

Investmentvertrage 7426 7898
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verpflichtungen insgesamt 1028447 854106
Sonstige kurzfristige Geldaufnahmen 65356 64990
Sonstige Passiva 187816 181827
Riickstellungen 2621 2204
Steuerverbindlichkeiten aus laufenden Steuern 2524 2736
Steuerverbindlichkeiten aus latenten Steuern 1789 2307
Langfristige Verbindlichkeiten 163416 169660
Hybride Kapitalinstrumente 12344 12250
Summe der Verbindlichkeiten 2109443 1855262
Eigenkapital
Stammaktien, ohne Nennwert, rechnerischer Nominalwert 2,56 € 2380 2380
Kapitalrticklage 23695 23515
Gewinnrucklagen' 30119 25975
Eigene Aktien im Bestand zu Anschaffungskosten -823 -450
Kumulierte sonstige erfolgsneutrale Eigenkapitalveranderung -1981 -2601
Den Deutsche Bank-Aktionaren zurechenbares Eigenkapital 53390 48819
Anteile ohne beherrschenden Einfluss 1270 1549
Eigenkapital einschlieRlich Anteile ohne beherrschenden Einfluss 54660 50368
Summe der Passiva 2164103 1905630

'Die erstmalige Bilanzierung des Unternehmenserwerbs von ABN AMRO, die am 31.Marz 2011 abgeschlossen wurde, fihrte zu einer riickwirkenden Reduzierung der Gewinn-

ricklagen in Hohe von 24 Mio € zum 31.Dezember 2010.
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Der Konzern im Funfjahresvergleich

Bilanz

in Mio € 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007
Bilanzsumme 2164103 1905630 1500664 2202423 1925003
Forderungen aus dem Kreditgeschaft 412514 407729 258105 269281 198892
Summe der Verbindlichkeiten’ 2109443 1855262 1462695 2170509 1885688
Den Deutsche Bank-Aktionaren zurechenbares Eigenkapital' 53390 48819 36647 30703 37893
Anteile ohne beherrschenden Einfluss 1270 1549 1322 1211 1422
Tier-1-Kapital? 49047 42565 34406 31094 28320
Aufsichtsrechtliches Eigenkapital insgesamt? 55226 48688 37929 37396 38049

Gewinn-und-Verlust-Rechnung

in Mio € 2011 2010 2009 2008 2007
Zinsuberschuss 17445 15583 12459 12453 8849
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 1839 1274 2630 1076 612
Provisionsuberschuss 11544 10669 8911 9741 12282
Ergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen

Vermogenswerten/Verpflichtungen 3058 3354 7109 -9992 7175
Sonstige zinsunabhangige Ertrage 1181 -1039 -527 1411 2523
Zinsunabhangige Ertrage insgesamt 15783 12984 15493 1160 21980
Personalaufwand 13135 12671 11310 9606 13122
Sachaufwand und sonstiger Aufwand 12657 10133 8402 8339 8038
Aufwendungen im Versicherungsgeschéft 207 485 542 -252 193
Wertminderung auf immaterielle Vermogenswerte - 29 -134 585 128
Restrukturierungsaufwand — - - - -13
Zinsunabhangige Aufwendungen insgesamt 25999 23318 20120 18278 21468
Ergebnis vor Steuern 5390 3975 5202 -5741 8749
Ertragsteueraufwand/-ertrag (-) 1064 1645 244 -1845 2239
JahresUberschuss/Jahresfehlbetrag (-) 4326 2330 4958 -3896 6510
Den Anteilen ohne beherrschenden Einfluss zurechenbares Konzernergebnis 194 20 -15 -61 36
Den Deutsche Bank-Aktionaren zurechenbares Konzernergebnis 4132 2310 4973 -3835 6474
Kennziffern 2011 2010 2009 2008 2007
Ergebnis je Aktie (basic)® 4,45€ 3,07€ 7.21€ -6,87€ 12,29€
Ergebnis je Aktie (verwassert)® 4,30€ 2,92€ 6,94€ -6,87€ 11,80€
Dividendenzahlung je Aktie, gezahlt in der Periode 0,75€ 0,75€ 0,50€ 4,50€ 4,00€
Eigenkapitalrendite nach Steuern (basierend auf dem durchschnittlichen Eigenkapital) 8,2% 5,5% 14,6% -11,1% 17,9%
Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf dem durchschnittlichen Eigenkapital) 10,2% 9,5% 15,3% -16,5% 24,1%
Aufwand-Ertrag-Relation 78,2% 81,6% 72,0% 134,3% 69,6%
Tier-1-Kapitalquote ohne Hybridinstrumente? 9,5% 8,7% 8,7% 7.0% 6,9%
Tier-1-Kapitalquote? 12,9% 12,3% 12,6% 10,1% 8,6%
Eigenkapitalquote? 14,5% 14,1% 13,9% 12,2% 11,6%
Mitarbeiter (in Vollzeitkrafte umgerechnet)* 100996 102062 77053 80456 78291

'Die erstmalige Bilanzierung des Unternehmenserwerbs von ABN AMRO, die am 31.Marz 2011 abgeschlossen wurde, flhrte zu einer riickwirkenden Reduzierung der Gewinnriick-
lagen in Hohe von 24 Mio € zum 31.Dezember 2010.

2Werte fuir 2011 basieren auf den veranderten Kapitalanforderungen fur Risiken im Handelsbuch und Verbriefungspositionen nach MaRgabe der Capital Requirements Directive 3
(auch ,Basel 2.5"), die Eingang in das Kreditwesengesetz und die Solvabilitatsverordnung gefunden hat. Werte fiir 2010, 2009 und 2008 basieren auf dem Uberarbeiteten
und vom Baseler Ausschuss 2004 prasentierten Eigenkapitalstandard (Basel 2), der im deutschen Kreditwesengesetz und in der Solvabilitdtsverordnung in deutsches Recht
umgesetzt wurde. Werte flir 2007 basieren auf dem Basel 1-Standard. Die Kapitalquoten setzen das jeweilige Kapital in Beziehung zu den Risikoaktiva fir das Kredit-, Markt- und
Operationelle Risiko. Enthalt keine Ubergangsposten gemaR § 64h Absatz 3 KWG.

3Die Anzahl der durchschnittlich ausstehenden Aktien (unverwassert und verwassert) wurde fiir alle Perioden vor dem 6.0ktober 2010 angepasst, um den Effekt der Bonus-
komponente von Bezugsrechten, die im Rahmen der Kapitalerhohung ausgegeben wurden, zu berlicksichtigen.

“Die Deutsche Postbank passte die Berechnung der Mitarbeiter auf Basis von Vollzeitkraften per 31.Dezember 2011 an die der Deutschen Bank an. Dies flihrte zu einer Reduktion
um 260 Vollzeitkrafte fiir den Konzern (vorherige Perioden wurden nicht angepasst).
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Glossar

A

Alternative Anlagen/Investments

Direkte Investitionen in »Private Equity,
Wagniskapital, Mezzanine-Kapital, Immo-
bilienanlagen und Anlagen in Leveraged-
Buy-out-Fonds, Wagniskapitalfonds sowie
»Hedgefonds.

American Depositary Receipts (ADRs)
Von US-Banken ausgestellte handelbare
Hinterlegungszertifikate, die nicht US-
amerikanische Aktien reprasentieren.
ADRs dienen zur Erleichterung, Verbilli-
gung und Beschleunigung des Handels
an amerikanischen Borsen.

Asset-backed Securities (ABS)

Besondere Form verbriefter Zahlungsan-
spriiche in Form von handelbaren Wertpa-
pieren. Die entsprechenden Wertpapiere
sind durch Zusammenfassung bestimmter
Finanzaktiva entstanden. »Verbriefung.

Asset Finance & Leasing
Kompetenzzentrum, das hauptsachlich
malfdgeschneiderte und innovative Finan-
zierungslosungen fur langlebige und
hochwertige Wirtschaftsguter strukturiert.

Aufsichtsrechtliches Kapital
Bankaufsichtsrechtlich anerkanntes
Eigenkapital fir Kreditinstitute in Uberein-
stimmung mit der Baseler Eigenkapital-
vereinbarung von 2004 mit Erweiterungen
in 2009. Das Eigenkapital gemafy

»Basel 2.5 setzt sich zusammen aus:

— Tier-1-Kapital: vor allem Grundkapital,
Rucklagen und bestimmte »hybride
Kapitalinstrumente,

— Tier-2-Kapital: insbesondere Genuss-
rechtskapital, kumulative Vorzugsaktien,
langfristige nachrangige Verbindlich-
keiten und nicht realisierte Gewinne aus
notierten Wertpapieren,

— Tier-3-Kapital: im Wesentlichen kurzfris-
tige nachrangige Verbindlichkeiten und
Uberschussiges Tier-2-Kapital.

Tier-2-Kapital kann nur bis zur Hohe des
Tier-1-Kapitals angerechnet werden, wo-
bei noch zusatzlich die Anrechenbarkeit
der langfristigen nachrangigen Verbind-
lichkeiten im Tier-2-Kapital auf 50% des
Tier-1-Kapitals beschrankt ist.

04 —Weitere Informationen
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Aufwand-Ertrag-Relation

Kennzahl zur Kosteneffizienz eines Unter-
nehmens, die das Verhaltnis der betriebli-
chen Aufwendungen zu den betrieblichen
Ertradgen abbildet.

B

Basel 2

Eigenkapitalvorschriften des Baseler Aus-
schusses fur Bankenaufsicht, auch Basel 2
genannt, welche die aufsichtsrechtlichen
Kapitalanforderungen starker auf die
zugrunde liegenden Risiken ausrichten.

Basel 2.5

Vorschlage fir Reformen des Baseler
Regelwerkes, die vom Baseler Ausschuss
fur Bankenaufsicht in Reaktion auf die
Finanzkrise im Juli 2009 publiziert wurden.
Die wichtigsten Anderungen hinsichtlich
der Mindestkapitalanforderungen um-
fassen neue MalRe flir das Marktrisiko und
Normen hinsichtlich Governance, Risiko-
management und Kompensation sowie
Offenlegungsvorschriften mit Schwer-
punkt auf Verbriefungen. Auf Ebene der
Europaischen Union wurde Basel 2.5

in den Capital Requirements Directives
(CRD) 2 und 3 umgesetzt.

Basel 3

Beim G20-Gipfel im November 2010 ver-
abschiedete Neufassung der internatio-
nalen Standards zur Kapitaladaquanz des
Baseler Ausschusses fur Bankenaufsicht.
Ziel dieser Neufassung ist es, die globalen
Kapital- und Liquiditatsvorschriften zu
starken, um die Stabilitdt des Bankensek-
tors zu erhohen. Bis 2019 werden durch
die Uberarbeiteten Standards schrittweise
die Mindestkapitalanforderungen fir
Banken erhoht und ein zusatzlicher Kapital-
erhaltungspuffer sowie ein bank-
spezifischer antizyklischer Kapitalpuffer
eingefuhrt. Daruber hinaus wird Basel 3
erstmals international abgestimmte
Anforderungen an die Liquiditat mit stren-
gen kurz- und langfristigen Kennzahlen
beinhalten. Die Umsetzung der neuen
Vorschriften in deutsches Recht wird tber
die »Solvabilitatsverordnung erfolgen.

BIZ
Bank fiur Internationalen Zahlungsaus-
gleich mit Sitz in Basel.
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Bookbuilding

Emissionsverfahren, das die Nachfrage
einzelner Investoren mit den speziellen
Finanzierungsinteressen eines Emittenten
bezuglich des Emissionspreises abstimmt.

Broker/Brokerage

Broker nehmen Wertpapierauftrage von
Banken und privaten Investoren an und
flhren sie im Auftrag des Kunden aus.
Fur seine Tatigkeit (Brokerage) erhalt der
Broker Ublicherweise eine Provision.

Buy-out

Kauf (vollstandig oder teilweise) eines Un-
ternehmens beziehungsweise bestimmter
Unternehmensaktivitaten.

C

Cash Management

Beinhaltet die Verwaltung von liquiden
Mitteln in Dollar, Euro und sonstigen
Wahrungen fur Unternehmen und Finanz-
institute zur Optimierung von Finanztrans-
aktionen.

Clearing

Die Ubermittlung, Abstimmung und in
bestimmten Fallen die Bestatigung von
Zahlungsauftragen.

Collateralized Debt Obligations (CDOs)
Anlagevehikel, basierend auf einem »Port-
folio, das Anleihen, Kredite oder »Derivate
enthalten kann.

Commercial Mortgage-backed Securities
(CMBS)

Verbriefte Wertpapiere, die durch gewerb-
liche Hypothekendarlehen besichert sind.

Commitment

Die Identifikation mit dem Unternehmen,
seinen Zielen und Werten sowie die
Bereitschaft zur Leistung und die Neigung,
bei diesem Unternehmen zu bleiben.

Compliance

Gesamtheit an MalRnahmen, um die
Einhaltung einschlagiger Gesetze,
Vorschriften und interner Regelungen
sicherzustellen wie auch gerichtliche
beziehungsweise aufsichtsrechtliche
Sanktionen sowie finanzielle oder
Reputationsschaden zu verhindern.
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Corporate Finance

Sammelbezeichnung fir kapitalmarkt-
nahe innovative Finanzierungsdienstleis-
tungen mit speziellem Beratungsbedarf
im Firmenkundengeschaft.

Credit Default Swap

Eine Vereinbarung zwischen zwei Parteien,
gemal’ der eine Partei einen festen Cou-
pon Uber eine spezifizierte Periode zahlt.
Die andere Partei nimmt so lange keine
Zahlung vor, bis ein spezifiziertes Ereignis
wie zum Beispiel ein Ausfall eintritt. Zu
diesem Zeitpunkt wird dann eine Zahlung
getatigt und der Credit Default Swap ist
beendet.

Credit Trading
Handel mit Kredit- oder kreditnahen
Produkten.

Custody

Verwahrung und Verwaltung von Wert-
papieren sowie zusatzliche Dienste im
Wertpapierbereich.

D

Debt Products

Handelbare Instrumente, die eine Verbind-
lichkeit oder einen Anspruch bezuglich
eines Vermogenswerts eines oder mehrerer
Unternehmen im privaten beziehungs-
weise offentlichen Sektor darstellen. Der
Begriff beschreibt auch ein umfassenderes
Angebot an Finanzinstrumenten einschlief3-
lich Devisen- und Warengeschaften.

Derivate

Produkte, deren Bewertung sich uber-
wiegend vom Preis, von den Preisschwan-
kungen und den Preiserwartungen der
zugrunde liegenden Basisinstrumente
(beispielsweise Aktien, Anleihen, Devisen,
Indizes) ableitet. Zu den Derivaten zdhlen
insbesondere »Swaps, »Optionen und
»Futures.

04 —Weitere Informationen
Glossar

DJSI

Dow-Jones-Sustainability-Indizes sind eine
Indexfamilie, welche die 6kologische und
soziale Leistung von Unternehmen ab-
bildet. Seit Bestehen der Indizes ist die
Deutsche Bank im DJSI World und DJSI
STOXX gelistet. »www.sustainability-index.com

Durchschnittliches Active Equity

Wir berechnen das Active Equity, um
einen Vergleich mit unseren Konkurrenten
zu vereinfachen. Dieses flief3t in die Be-
rechnung verschiedenster Kennziffern ein.
Hierbei handelt es sich jedoch nicht um
eine Messgrof3e nach »International
Financial Reporting Standards. Bei einem
Vergleich unserer Kennzahlen, die auf
dem Active Equity basieren, mit denen
anderer Unternehmen sollten stets auch
Abweichungen bei der Berechnung die-
ser Kennzahlen berucksichtigt werden.
Die Positionen, um die wir unser durch-
schnittliches den Deutschen Bank-Aktio-
naren zurechenbares Eigenkapital
bereinigen, sind die durchschnittlichen
unrealisierten Gewinne aus zur Veraul3e-
rung verfugbaren finanziellen Vermogens-
werten und die durchschnittlichen
Fair-Value-Anpassungen von Cash Flow
Hedges (beide Bestandteile nach darauf
entfallenden Steuern). Gleiches gilt fur
die durchschnittliche Dividendenzahlung,
fur die jedes Quartal eine Abgrenzung
vorgenommen und die nach Zustimmung
der Hauptversammlung einmal jahrlich
ausgezahlt wird.

E

Eigenkapitalrendite vor Steuern
(basierend auf dem »durchschnittlichen
Active Equity) Prozentualer Anteil des den
Deutschen Bank-Aktionaren zurechen-
baren Ergebnisses vor Steueraufwand
(annualisiert), das sich errechnet aus dem
Ergebnis vor Steuern abzuglich
Minderheitsanteilen am »durchschnitt-
lichen Active Equity.

Emerging Markets
Aufstrebende Markte von Schwellen-
landern, primar Finanzmarkte.
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Equity Capital Markets (ECM)

In erster Linie Aktivitaten rund um den
Borsengang eines Unternehmens bezie-
hungsweise um die Ausgabe neuer
Aktien. Ebenso fallen Privatisierungen
von staatseigenen Betrieben darunter.

Ergebnis je Aktie

Nach »International Financial Reporting
Standards ermittelte Kennziffer, die den
Gewinn, der den Aktionaren der Gesell-
schaft zurechenbar ist, der durchschnitt-
lichen Zahl an ausstehenden Stammaktien
gegenuberstellt. Neben der Kennziffer
Ergebnis je Aktie ist zusatzlich ein verwas-
sertes Ergebnis je Aktie auszuweisen,
wenn sich aus der Wandlung und Aus-
Ubung ausstehender Aktienoptionen,
zugeteilter Aktienrechte und Wandel-
schuldverschreibungen die Zahl der Aktien
erhohen kann.

Euro Commercial Paper Program
Instrument zur flexiblen Begebung unbe-
sicherter Schuldtitel mit kurzen Laufzeiten.
In einem Programm konnen mehrere
Anleiheemissionen innerhalb einer gege-
benen Zeit erfolgen.

F

Fair Value

Betrag, zu dem Aktiva beziehungsweise
Passiva zwischen sachkundigen, vertrags-
willigen und voneinander unabhangigen
Geschaftspartnern getauscht wiirden. Der
Fair Value ist haufig identisch mit dem
Marktpreis.

Family Office

Fur Familien mit sehr groRen und kom-
plexen Vermogen konzipierte Finanzdienst-
leistung, die auf der Grundlage absoluter
Unabhangigkeit durch eine optimale
Steuerung und umfassende Koordination
der einzelnen Vermogensbestandteile die
Kundeninteressen wahrnimmt.

Financial Supply Chain Management
Optimierung der Finanzstrome entlang
der Lieferkette eines Unternehmens.
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Futures

Hinsichtlich Menge, Qualitat und Liefer-
termin standardisierte Terminkontrakte,
bei denen zu einem bestimmten zukiinfti-
gen Zeitpunkt ein dem Geld- und Kapital-,
Edelmetall- oder Devisenmarkt zugehoriges
Handelsobjekt zum borsenmafig festge-
setzten Kurs zu liefern beziehungsweise
abzunehmen ist. Haufig ist bei derartigen
Kontrakten (beispielsweise Terminkon-
trakten auf der Basis von Aktienindizes)
zur Erfullung der bestehenden Verpflich-
tung anstelle einer Wertpapierlieferung
oder -abnahme eine Ausgleichszahlung
zu leisten.

H

Hedgefonds

Fonds, der normalerweise von Institutio-
nen und vermogenden Privatpersonen
gezeichnet wird. Er setzt Strategien ein,
die fur Investmentfonds nicht erlaubt
sind. Beispiele sind Leerverkaufe, hohe
Fremdverschuldung und »Derivate.
Hedgefondsrenditen sind meist nicht mit
den Renditen traditioneller Anlagewerte
korreliert.

Hybride Kapitalinstrumente
Kapitalinstrumente, die sich durch gewinn-
abhangige Zinszahlungen auszeichnen.
Soweit im Verlustfall ausgefallene Zins-
zahlungen nicht nachgeholt werden (nicht
kumulativ) und die Papiere kein festgeleg-
tes Falligkeitsdatum besitzen beziehungs-
weise durch die Glaubiger nicht kiindbar
sind, gehoren sie aufsichtsrechtlich zum
Tier-1-Kapital. Anderenfalls (kumulativ)
sind sie dem Tier-2-Kapital zuzurechnen.

International Financial Reporting
Standards (IFRS)

Rechnungslegungsregeln des International
Accounting Standards Board, die eine
weltweit transparente und vergleichbare
Bilanzierung und Publizitat sicherstellen
sollen. Maf3geblicher Zweck ist die Bereit-
stellung entscheidungsrelevanter Informa-
tionen, insbesondere fir Investoren.
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Investment Banking

Sammelbegriff fur kapitalmarktorientierte
Geschafte. Hierunter fallen insbesondere
Emission und Handel von Wertpapieren
und ihren »Derivaten, Zins- und Wahrungs-
management, »Corporate Finance, Bera-
tung bei Ubernahmen und Fusionen,
strukturierte Finanzierungen und »Private
Equity.

Investor Relations

Bezeichnet die systematische und konti-
nuierliche zweiseitige Kommunikation
zwischen Unternehmen und aktuellen wie
potenziellen Eigenkapital- beziehungs-
weise Fremdkapitalgebern. Informationen
betreffen vor allem wichtige Unternehmens-
ereignisse, finanzielle Ergebnisse und die
Geschaftsstrategie sowie die Erwartungen
des Kapitalmarkts an das Management.
Ein wesentliches Ziel der Investor-Relations-
Aktivitaten ist die angemessene Bewertung
der Aktie.

K

Korrelation

Wechselbeziehung zwischen mindestens
zwei Variablen (zum Beispiel Vermogens-
werten), die positiv (gleichlaufig) oder
negativ (gegenlaufig) sein kann, aber
keine Aussage zum Kausalzusammenhang
(Ursache — Wirkung) macht. Wichtige
GroRe bei der Vermogensstrukturierung,
um Risiken zu streuen beziehungsweise
abzusichern.

L

Leveraged Buy-out

Fremdfinanzierter Kauf (vollstandig oder
teilweise) eines Unternehmens bezie-
hungsweise bestimmter Unternehmens-
aktivitaten. Zins- und Tilgungszahlungen
werden aus dem zukUinftigen Ertrag des
Ubernommenen Unternehmens finanziert.

M

Merger & Acquisitions (M&A)
Fusionen und Ubernahmen von Unter-
nehmen.

Mortgage-backed Securities (MBS)
Wertpapiere, die durch Hypothekendar-
lehen besichert sind. Unterformen sind
»Residential Mortgage-backed Securities
(RMBS) und »Commercial Mortgage-
backed Securities (CMBS).
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N

Nachhaltigkeit (Sustainability)
Bezeichnet das Zusammenspiel von Oko-
nomie, Okologie und gesellschaftlicher
Verantwortung mit dem Ziel, die Lebens-
grundlagen der Menschheit nachhaltig
und zukunftsfahig weiterzuentwickeln.

Namensaktien

Aktien, die auf den Namen einer bestimm-
ten Person lauten. Diese Person wird
entsprechend den aktienrechtlichen Vor-
gaben mit einigen personlichen Angaben
sowie ihrer Aktienanzahl in das Aktien-
register der Gesellschaft eingetragen. Nur
wer im Aktienregister eingetragen ist, gilt
gegenuber der Gesellschaft als Aktionar
und kann beispielsweise Rechte in der
Hauptversammlung ausulben.

0]

Option

Recht, den zugrunde liegenden Options-
gegenstand (beispielsweise Wertpapiere
oder Devisen) von einem Vertragspartner
(Stillhalter) zu einem vorweg fest ver-
einbarten Preis zu einem bestimmten Zeit-
punkt beziehungsweise in einem
bestimmten Zeitraum zu kaufen (Kauf-
option/Call) oder an diesen zu verkaufen
(Verkaufsoption/Put).

OTC-Derivate

Finanzinstrumente (»Derivate), die nicht
standardisiert sind und nicht an einer Bor-
se, sondern direkt zwischen den Markt-
teilnehmern (Over the Counter) gehandelt
werden.

P

Portfolio (Portefeuille)

Teil oder Gesamtheit einer oder aller Klas-
sen von Vermogenswerten (zum Beispiel
Wertpapiere, Kredite, Beteiligungen oder
Immobilien). Die Portfoliobildung dient
primar der Risikostreuung.

Portfolio Management

Steuerung und Verwaltung eines Wert-
papierportfolios fir Kunden. Kann die
standige Uberwachung des »Portfolios
und nach Absprache mit dem Kunden
auch Kaufe und Verkaufe einschliel3en.
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Prime Services/Brokerage

Ein spezielles Dienstleistungsangebot vor
allem fir »Hedgefonds, das in erster Linie
aus »Clearing, Abwicklung von Handels-
geschaften, »Custody, Aufstellung von
Abschlussen und Finanzierung besteht.

Private Equity

Kapitalbeteiligung an nicht borsennotier-
ten Unternehmen, zum Beispiel Wagnis-
kapital und Buy-out-Fonds.

Q

Quantitative Anlagen

»Portfolios von Aktien- und Rentenwerten
sowie von »Hedgefonds. Das Manage-
ment erfolgt systematisch und regelge-
steuert, wobei hauptsachlich fundamentale
Anlagekriterien angewandt werden.

Die Auswahl beruht auf der Verarbeitung
groRRer Datenmengen, fir die quantitative
Methoden und Techniken zum Einsatz
kommen.

R

Rating

Extern: standardisierte Beurteilung der
Bonitat des Emittenten und seiner Schuld-
titel durch spezialisierte Agenturen.

Intern: detaillierte Risikoeinschatzung eines
Schuldners.

Repogeschaft

(Repurchase Agreement)
Ruckkaufvereinbarung bei Wertpapier-
geschaften (echte Pensionsgeschafte,
deren Gegenstand weiterhin dem Pen-
sionsgeber zuzurechnen ist). Aus Sicht
des Pensionsnehmers wird von einem
Reverse-Repo-Geschaft gesprochen.

Residential Mortgage-backed Securities
(RMBS)

Verbriefte Wertpapiere, die durch
Wohnungsbaukredite besichert sind.

S

Sale and Leaseback

Transaktion, bei der eine Partei zum
Beispiel eine Immobilie an eine andere
Partei verkauft und anschlief3end zur
weiteren Nutzung zurtickmietet bezie-
hungsweise least.

04 —Weitere Informationen
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Sarbanes-Oxley Act (SOX)
US-Kapitalmarktgesetz von 2002, das als
Reaktion auf Bilanzskandale die Corporate
Governance starken und damit das Ver-
trauen der Investoren in den Kapitalmarkt
zurlckgewinnen soll. Die Regelungen
gelten fur alle an einer US-Borse notierten
Unternehmen und reichen von zusatzlichen
Vorstandsaufgaben bis zu strafrechtlichen
Bestimmungen.

Shareholder Value

Managementkonzept, das dauerhafte
Wertsteigerungen des Unternehmens in
den Mittelpunkt strategischer und ope-
rativer Entscheidungen stellt. Kerngedanke
ist, dass nur Renditen, die Uber den
Eigenkapitalkosten liegen, Wert fur die
Aktionare schaffen.

Solvabilitatsverordnung

Deutsche Verordnung uber die angemes-
sene Eigenkapitalausstattung von Insti-
tuten, Institutsgruppen und Finanzholding-
gruppen, mit der das Uberarbeitete
Kapitalregelwerk des Baseler Ausschusses
von 2004 (mit Erweiterungen in 2009),
auch bekannt als »Basel 2.5, in deutsches
Recht umgesetzt wurde.

Stakeholder

Anspruchs- beziehungsweise Interessen-
gruppen eines Unternehmens, die haufig
mit Eigentimern (Aktionaren), Kunden,
Mitarbeitern und der Gesellschaft gleich-
gesetzt werden.

Subprime

Begriff, unter dem im Zusammenhang
mit dem US-amerikanischen Hypotheken-
markt Kredite an Kreditnehmer mit
geringer Bonitat verstanden werden.

Swaps

Austausch von Zahlungsstromen. Zins-
swaps: Tausch von Zinszahlungsstromen
gleicher Wahrung mit unterschiedlichen
Konditionen (beispielsweise fest/variabel).
Wahrungsswaps: Tausch von Zins-
zahlungsstromen und Kapitalbetragen

in unterschiedlichen Wahrungen.

T

Tier-1-Kapital, Tier-2-Kapital, Tier-3-Kapital
Teile des »Aufsichtsrechtlichen Kapitals
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Tier-1-Kernkapital

Enthalt im Unterschied zum »Tier-1-Kapital
keine »hybriden Kapitalinstrumente. Be-
steht nur aus Grundkapital und Rlicklagen.

Trade Finance

Umfasst alle Dienstleistungen in den
Bereichen Trade Finance Services sowie
Trade and Risk Services. Der Geschafts-
bereich betreut das Exportfinanzierungs-
und Risikoabsicherungsgeschaft mit
Finanzinstituten und Firmenkunden. Dazu
gehoren multinationale Unternehmen,
etablierte und aufstrebende Unternehmen
sowie Unternehmen des 6ffentlichen
Sektors.

Trust&Securities Services

Breite Palette von administrativen Dienst-
leistungen fur Wertpapiere. Dazu gehoren
zum Beispiel Wertpapierverwaltung und
-verwahrung (»Custody), Treuhandverwal-
tung von Wertpapieren, Emissions- und
Zahlstellendienste, Depotbankfunktion fur
»American Depositary Receipts (ADRs).

U

US GAAP (United States Generally
Accepted Accounting Principles)
Rechnungslegungsregeln der USA, die

in engerem Sinne durch Verlautbarungen
des Financial Accounting Standards
Board (FASB) sowie des American Institute
of Certified Public Accountants (AICPA)
gebildet werden. Dartber hinaus sind
insbesondere flr borsennotierte Unter-
nehmen die von der Wertpapieraufsichts-
behorde Securities and Exchange Com-
mission (SEC) entwickelten Interpretationen
und Auslegungen von Relevanz. Ahnlich
den »International Financial Reporting
Standards liegt die maf3gebliche Zielset-
zung in der Bereitstellung entscheidungs-
relevanter Informationen im Jahresab-
schluss, die insbesondere flir Investoren
nutzlich sein sollen.

\

Verbriefung (Securitization)

Verkorperung von Rechten in Wertpapieren
(beispielsweise Aktien und Schuldver-
schreibungen). Haufig Ersatz von Krediten
oder Finanzierung von Forderungen
verschiedener Art durch die Ausgabe von
Wertpapieren (etwa Schuldverschreibun-
gen oder Commercial Paper).
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Publikationen zum Jahresabschluss
Bitte beachten Sie, dass der Geschafts-
bericht des Deutsche Bank-Konzerns aus
zwei separaten Teilen, dem Jahresbe-
richt 2011 und dem Finanzbericht 2011,
besteht.

— Jahresbericht 2011
(in Deutsch und Englisch)

— Finanzbericht 2011
(in Deutsch und Englisch)

— Annual Report 2011 on Form 20-F
(in Englisch)

— Jahresabschluss und Lagebericht
der Deutschen Bank AG 2011
(in Deutsch und Englisch)

— Verzeichnis der Beiratsmitglieder
(in Deutsch)

— Gesellschaftliche Verantwortung —
Bericht 2011
(in Deutsch und Englisch)

Bestellmoglichkeiten

E-Mail - Internet
service-center@bertelsmann.de
www.deutsche-bank.de/11

Fax
(01805) 070808

Telefon
(01805) 802200

postalisch

arvato logistics services
Bestellservice Deutsche Bank
Gottlieb-Daimler-StralRe 1
33428 Harsewinkel

Online

Alle Publikationen zum Jahres-
abschluss sind abrufbar unter:
www.deutsche-bank.de/11
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Hinweis in Bezug auf zukunftsgerichtete Aussagen:
Dieser Bericht enthalt zukunftsgerichtete Aussagen.
Zukunftsgerichtete Aussagen sind Aussagen, die
nicht Tatsachen der Vergangenheit beschreiben, sie
umfassen auch Aussagen Uber unsere Annahmen
und Erwartungen sowie die zugrunde liegenden
Annahmen. Diese Aussagen beruhen auf Planungen,
Schatzungen und Prognosen, die der Geschaftslei-
tung der Deutschen Bank derzeit zur Verfligung ste-
hen. Zukunftsgerichtete Aussagen beziehen sich
deshalb nur auf den Tag, an dem sie gemacht wer-
den. Wir tbernehmen keine Verpflichtung, solche
Aussagen angesichts neuer Informationen oder
kinftiger Ereignisse weiterzuentwickeln.

Zukunftsgerichtete Aussagen beinhalten natur-
gemaf Risiken und Unsicherheitsfaktoren. Eine Viel-
zahl wichtiger Faktoren kann dazu beitragen, dass
die tatsachlichen Ergebnisse erheblich von zukunfts-
gerichteten Aussagen abweichen. Solche Faktoren
sind etwa die Verfassung der Finanzmarkte in
Deutschland, Europa, den USA und anderenorts,
wo wir einen erheblichen Teil unserer Ertrdge aus
dem Wertpapierhandel erzielen, der mogliche
Ausfall von Kreditnehmern oder Kontrahenten von
Handelsgeschéaften, die Umsetzung unserer
Managementagenda, die Verlasslichkeit unserer
Grundsatze, Verfahren und Methoden zum Risiko-
management sowie andere Risiken, die in den
von uns bei der US Securities and Exchange Com-
mission (SEC) hinterlegten Unterlagen dargestellt
sind. Diese Faktoren sind in unserem SEC-Bericht
nach ,,Form 20-F” vom 20.Marz 2012 im Abschnitt
,Risk Factors” im Detail dargestellt. Dieses Doku-
ment ist auf Anfrage bei uns erhaltlich oder unter
www.deutsche-bank.com/ir verfligbar.

Klimaneutrale Herstellung:

Dieser Bericht wurde klimaneutral gestellt. Durch
Herstellung und Verteilung verursachte Treibhaus-
gasemissionen in Hohe von 50t Kohlendioxid-
aquivalenten wurden durch zusatzliche Investitionen
in ein hochwertiges Klimaschutzprojekt kompensiert.

®
MIX
Papler aus verantwor-
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wischenbericht zum 30. Septem

2013

31.Januar 2013
Vorlaufiges Jahresergebnis fir das Geschaftsjahr 2012

21.Marz 2013
Geschaftsbericht 2012 und Form 20-F

30.April 2013
Zwischenbericht zum 31. Marz 2013

23.Mai 2013
Hauptversammlung in der Festhalle
Frankfurt am Main (Messegelande)

24.Mai 2013
Dividendenzahlung

30.Juli 2013
Zwischenbericht zum 30.Juni 2013

29.Oktober 2013
Zwischenbericht zum 30. September 2013
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M Filialen und/oder Tochtergesellschaften

W Reprasentanzen (ausschlieBlich)
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Neuen Herausforderungen begegnet man am besten mit Ent-
schlossenheit. Das haben wir 2011 getan: energisch, diszipliniert
und aus eigener Kraft.

Wir haben die veranderten Prioritaten angenommen und uns
zukunftswirksam darauf eingestellt. Mit gutem Erfolg, denn
unser okonomisches Fundament ist starker und breiter denn je.
Unser Anspruch bleibt, als global aktive Bank nachhaltig erfolg-
reich zu sein. Im Interesse unserer Aktionare, Kunden, Mitarbeiter
und der Gesellschaft.

Mehrwert schaffen in neuem Umfeld.



inanzlosungen
1, unsere

ung und Umsetzung von,
dukten und im Service, stets EINE
Fahigkeiten und Ressourcen.
nterschiedliche Kundenbedurfnisse
ertrauen bilden und anhaltende

andeln, an morgen denken, transparent

— V(Srbildliche Unternehmensfuhrung bei
hen Aktivitaten.

das Selbstvertrauen, Herkommliches infrage zu stellen
offensiv anzugehen — zum Vorteil aller, mit denen wir
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