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briefbank AG

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionére,
sehr geehrte Mitglieder des Aufsichtsrats,
sehr geehrte Damen und Herren,

ich darf Sie herzlich zu unserer Hauptversammlung 2025 begrufRen.

FUr mich ist es nun schon — oder erst — die zweite Hauptversammlung als Vor-
standsvorsitzender der pbb Deutsche Pfandbriefbank AG. Es freut mich sehr,
dass Sie sich heute so zahlreich eingewahlt haben. lhr Interesse, lhr Ver-
trauen und das Feedback, das wir immer wieder von Ihnen bekommen, sind
fur uns ein wichtiges Zeichen — und ein Ansporn, den von uns mit der Strate-
gie 2027 eingeschlagenen Weg mit Uberzeugung weiterzugehen.

Das vergangene Jahr war von tiefgreifenden Verénderungen gepragt= rund
um den Globus, an den Kapitalméarkten und auch in unserem Haus. ES gab in
der Welt anhaltende und auch neue Kriege. Wir haben auf den politischen
Bihnen dieser Welt viel Bewegung gesehen. Und wir haben bisweilen ext-
reme Kursspriinge in vielen Assetklassen beobachtet — im-Eebruar und Marz
auch bei unseren Aktien und Anleihen, als der Markt zeitweise an uns zwei-
felte. Wir konnten diese Zweifel mit offener, ehrlicher Kemimunikation und
Uberzeugenden Zahlen, Daten und Fakten zeitnahlund nachhaltig ausraumen.

Die Ereignisse haben uns gezeigt, dass die Anfarderungen an eine moderne
Bank stetig steigen: Investoren, Kundinnep/und’Kunden erwarten transpa-
rente Kommunikation und einen klaren strategischen Kurs. Sie erwarten von
einem Unternehmen, dass es den stetigen Wandel als Chance begreift und
die Fahigkeit sowie Bereitschaft hat, sich anzupassen und zu innovieren. Un-
ternehmen, die trotz des herauSferdernden Umfeldes mit schliissigen Rich-
tungsentscheidungen und einem.klaren Wertekompass der eigenen Vision fol-
gen.

Die Anforderungen desyWandels haben wir erkannt — und wir haben umfas-
send darauf reagiert. ¥ielleicht erinnern Sie sich: Vor mehr als einem Jahr, im
Marz 2024, hatteich angekindigt, dass wir die strategische Positionierung der
pbb Uberpriifen. Schliel3lich war ich mit dem festen Vorsatz an Bord gekom-
men, die.Bank weiterzuentwickeln. In den ersten Monaten habe ich ein Haus
mit einer’sdliden Plattform, einer exzellenten Kundenbasis und einem hervor-
ragendiausgebildeten und hoch motivierten Team vorgefunden.

Gemeinsam haben wir im vergangenen Jahr unsere Geschéftsstrategie

grundlegend weiterentwickelt. Im Zentrum dieser Transformation stehen die

folgenden drei strategischen Schwerpunkte. Erstens die Diversifikation und

die Profitabilisierung unseres Kerngeschafts, der gewerblichen Immobilienfi-

nanzierung, die weiterhin unser Ruckgrat ist. Wir richten unser Neugeschaft Deutsche Pfandbriefbank AG
auf zukunftsfahige und wachstumsstarke Immobilienformen, wie zum Beispiel Communications



im Bereich Serviced & Senior Living, aus. Wir sind und bleiben dabei ein vor-
rangig besicherter Kreditgeber — ein Senior Lender. Zweitens die Erschiel3ung
der Potenziale angrenzender Geschéftsbereiche, in denen wir unsere Kern-
kompetenzen in der Strukturierung komplexer und landertbergreifender Fi-
nanzierungen einsetzen kénnen. Es geht hier um Giberzeugende Marktzu-
gangsstrategien fur Partnernetzwerke und den Aufbau eines eigenen Provisi-
onsgeschéafts. Und Drittens, die Effizienz und digitale Exzellenz einer internati-
onalen Finanzierungsplattform.

Trotz eines weiterhin herausfordernden Marktumfeldes sind wir in den ersten
Monaten dieser Transformation gut vorangekommen. Insbesondere bei der
Profitabilisierung unseres Kerngeschéfts zeigt die harte Arbeit erste Frichte.
Wir investieren aber auch weiterhin konsequent in den organischen und anor-
ganischen Aufbau unseres Investmentmanagements und entwickeln‘zusétz-
lich ein erweitertes Dienstleistungsgeschéft fir institutionelle Commeércial Real
Estate-Investoren, unser neues Geschaftsfeld ,Originate & Coopérate®. Wir
haben dabei die Entwicklung unserer Kosten gut im Griff und pereits weitere
Maflinahmen zur Verbesserung der Effizienz unserer operativen Plattform in
die Wege geleitet. Unser Ubergeordnetes Ziel ist und bleibt/€s, trotz aller aktu-
ellen Unsicherheiten unsere Profitabilitéat, den Return én Tangible Equity, auf
Uber 8 % zu steigern und dabei die CIR bis Ende 2027, adf unter 45 % zu sen-
ken.

Im abgelaufenen Geschaéftsjahr konnten wir die durchschnittliche Bruttozins-
marge im Neugeschaft deutlich steigernyzuletzt sogar auf rund 250 Basis-
punkte. Dies ist ein Wert, den wir so nichterwartet hatten und der sich in den
nachsten Monaten sicherlich wiederetwas reduzieren dirfte. Damit ist die
Rendite auf das materielle Eigenkapital fir das Neugeschéft bereits aktuell
deutlich gewachsen und liegt nun bei ~9 %. Hier zahlt es sich bereits jetzt aus,
dass wir mit der Neuausrichtung unserer Strategie zielgerichtet auf profitables
Geschaft gesetzt haben,_inyTeilen auch bewusst unter Verzicht von mehr Neu-
geschéaftsvolumep. Das\alles ist uns in diesem herausfordernden Marktumfeld
gelungen, die pbb=Teams haben hier einen wirklich guten Job gemacht, das
war keine Kleinigkeit:

Auch haben/wir die Grundlage fiur die geplante weitere Diversifikation unseres
Real Estate Finance-Portfolios geschaffen. Im Rahmen unserer Strategie
202 7Zswollen wir verstarkt in derzeit unterreprasentierte Anlageklassen wie Ho-
tels und auch in neue Anlageklassen wie Serviced und Senior Living investie-
ren. Die Grundlagenarbeit aus 2024 zahlt sich nun aus: Diese Assetklassen
stehen inzwischen fiur 15 % unserer Deal-Pipeline, Tendenz weiter steigend.
Damit ist der Weg fur profitables, strategiekonformes Neugeschéaft im Laufe
des Jahres 2025 und dariber hinaus frei.

In unseren neuen Geschéftsbereichen haben wir unser Netzwerk von Investo-
ren und Partnern deutlich ausgebaut. Bei ,Originate & Cooperate” steht die
Deal-Pipeline, und wir arbeiten derzeit an mehreren Transaktionen.

Auch bei pbb invest machen wir weiter Fortschritte im Market Sounding mit
dem Fokus auf unseren ersten Immobilienfinanzierungsfonds fiir institutionelle
Investoren. Obwohl auch hier der Markt fiir neue Investitionen aktuell noch
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eher zurlickhaltend ist, haben mehr als 40 Investoren ihr Interesse bekundet.
Wir halten damit ein erstes Closing im zweiten Halbjahr 2025 fiir realistisch.

Um unsere bestehenden Geschéftsaktivitaten weiter zu starken und unsere
neuen Geschéftsfelder bestmdglich auszubauen, entwickeln wir unsere Orga-
nisationsstruktur deutlich weiter. Wir fokussieren uns zukinftig in zwei Ver-
triebsressorts, Real Estate Finance Solutions und Real Estate Investment So-
lutions, noch stérker auf unsere Kunden, Fonds-Investoren und Partner.

AulRerdem starken wir unseren CRO-Bereich, den Jérn Joseph — wie Sie von
Dr. Louis Hagen gehért haben —am 1. Juni ibernommen hat, und bauen die
Zustandigkeiten unseres CFOs im Bereich der Kapital- und Ressourcensteue-
rung weiter aus.

Die neue Struktur wird dabei deutlich schlanker — unter anderem reduzieren
wir die Zahl der Senior-Manager um 15 % und schaffen damit dig"Verausset-
zung fur weiteres Kostensenkungspotential. Wir straffen dabeirunsere Ablaufe
und richten uns noch starker auf die Bediirfnisse unserer Kunden und der
neuen Geschaftsfelder aus.

In Verbindung mit unserer grundlegend erneuertendT=[nfrastruktur, bereits
deutlich reduzierten Biroflachen und den FortSchritten beim Aufbau unseres
neuen Produktions-Hubs in Madrid haben wirweitere Voraussetzungen ge-
schaffen, die Bank kontinuierlich effizienter und effektiver aufzustellen und da-
bei unverandert strikte Kostendisziplin einzuhalten. Die laufenden MaRRnah-
men zu Kosteneinsparungen sind planmafig vorangekommen.

Und dank unserer unverandertseliden Kapital- und Liquiditatsausstattung ha-
ben wir bei all dem auch weiterhin Spielraum bei der Umsetzung unserer Stra-
tegie.

Natirlich kann sich kein WUnternehmen, das in der Immobilienfinanzierung tétig
ist, dem Marktzyklus vollends entziehen. Dies gilt umso mehr fir eine Spezial-
bank wie die unsere.*Aber wir kdnnen besser darin werden, den Zyklus zu
managen. Das‘haben wir 2024 bereits gezeigt.

Meine sehngeehrten Damen und Herren, wir haben im vergangenen Jahr in
einemrherausfordernden Marktumfeld das geliefert, was wir Ihnen verspro-

chen_ batten. Deutlich mehr Gewinn, deutlich niedrigere Risikovorsorge und

die Kosten trotz hoher Investitionen in unsere Zukunft unter dem Vorjahres-
wert.

Mit einem Vorsteuergewinn in Hohe von 104 Mio. Euro konnten wir das

2023er Ergebnis um mehr als 15 % Ubertreffen. Wir haben den beschriebenen

strategischen Richtungswechsel hin zu gesteigerter Profitabilitdt und Diversifi-

zierung eingeleitet. Dies ist umso erfreulicher, als wir zeitgleich Investitionen

in unsere IT-Infrastruktur und in neue Geschéftsfelder vorgenommen haben.

Die absoluten operativen Kosten konnten wir, trotz inflationaren Gegenwinds,

dennoch senken. Die Risikovorsorge war 2024 im Jahresvergleich um 20%

auf -170 Mio. Euro riicklaufig, blieb aber auf dem von uns erwarteten, erhéh-

tem Niveau. Seite 3von 5
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Meine sehr geehrten Damen und Herren,

wir sind auf dem Weg einer nachhaltigen und tiefgreifenden Transformation
der Bank. Das tun wir unter erschwerten Bedingungen, denn die Volatilitat und
Dynamik des Marktumfeldes machen es uns nicht leichter. Es liegt in der Na-
tur einer solchen Transformation, dass sie ein hohes Mal3 an Flexibilitat und
Anpassungsféhigkeit erfordert.

Wir werden unterwegs unser Vorgehen immer wieder anpassen mussen,
ohne dabei unser Ubergeordnetes Ziel aus dem Auge zu verlieren. Diese Agili-
tat ist fur uns essenziell, um weiterhin flexibel auf die aktuellen Rahmenbedin-
gungen reagieren zu kénnen. Es liegt in unser aller Interesse, die Volatilitat
unseres Geschéfts und damit die Volatilitat unserer Ertrage zu reduzierens

Wir sind auf Kurs. Das laufende Geschéftsjahr begann fiir uns solide. Tretz
insgesamt starker Schwankungen an den Kapitalmarkten und geopalitisch wie
makrookonomisch deutlich gestiegener Unsicherheiten habenswirim ersten
Quartal vor Steuern 28 Millionen Euro erwirtschaftet und lagen.damit gut tiber
dem Durchschnitt der Vorquartale. Die Kostenentwicklung bleibt auf Kurs fur
eine CIR von ~50% flr 2025.

Verehrte Damen und Herren, liebe Aktionarinnen und-Aktionare,

insgesamt sind, wie schon erwéhnt, die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
fur unser Geschaft volatil und entwickeln'sich,sehr dynamisch.

Werfen wir zunéchst einen Blick auf unseren Heimatmarkt: Auch wenn es bei
der Aufstellung der neuen Regierung/etwas geruckelt hat, nun haben wir sie.
Der Koalitionsvertrag gibt durchaus Aufschluss ber die zentralen Vorhaben.
500 Mrd. Euro fir die Infrastruktur in Deutschland sind ein gro3es Paket, das
auch Rickenwind fir dendmmobilienmarkt erwarten lassen kann.

Die Immobilienmarktesin Deutschland scheinen die Talsohle mit nachhaltiger
Bodenbildung erreicht zu haben. Transaktionen und die Erwartungen der In-
vestoren zeigen,langsam, aber sicher in die richtige Richtung: nach oben —
wenn auchiaufinach wie vor niedrigem Niveau. Eindeutig verfestigt sich der
Trend zu Qualitét bei Assets und Lage.

Wennwir nach Europa schauen, sehen wir ein ahnliches, natirlich aufgrund
der Vielfalt der Staaten deutlich diversifizierteres Bild. Auch auf EU-Ebene
entwickelt sich ein kleines wirtschaftliches Wachstum nach einer Phase der
Stagnation. Die Inflationsrate stabilisiert sich in dem Zielkorridor der EZB, wirt-
schaftliche Indikatoren zeigen in eine ermutigende Richtung. Und wir sehen in
den Mitgliedstaaten eine wachsende Bereitschaft, FiskalspielrAume auf natio-
naler und EU-Ebene gezielt zu nutzen. In Verbindung mit Zinssenkungen der
EZB und fallender Inflation kénnte und sollte dies das Wachstum im Euroraum
weiter fordern.

Der europaische Immobilienmarkt diversifiziert sich derweil weiter aus. Core-
Assets in stabilen Markten profitieren, das sehen wir auch am wachsenden
Transaktionsvolumen und den sinkenden Renditen im Premiumsegment. Seite 4 von 5
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Randlagen ohne ESG-Compliance haben es weiterhin schwer. Und zum Aus-
blick: Die Mehrheit der Investoren erwartet eine Steigerung der Investitionsta-
tigkeiten in diesem Jahr.

In den USA dagegen zeigt sich ein teils deutlich anderes Bild: Die wirtschaftli-
che Lage hat sich schnell erheblich verschlechtert — das war in dieser Ge-
schwindigkeit nicht zu erwarten. Die US-Mérkte sind aktuell hoch volatil, ste-
hen teils unter enormen Druck und es besteht bei vielen Marktteilnehmern
hohe Unsicherheit: Mangelnde Kontinuitat in den Entscheidungen der dortigen
Administration, eine eher inkonsistente Handels- und Zollpolitik sowie anhal-
tende geopolitische Spannungen erschweren das wirtschaftliche Handeln und
haben in Teilen bereits das Vertrauen von Investoren beschadigt.

Der US-Immobilienmarkt zeichnet sich durch weiter hohe Leerstandsquaoten
im Bereich Office, gerade an der Westkuiste, aus. Die Aufkiindigung(grof3erer
Flachen vornehmlich durch staatliche Mieter, von denen wir als pbbxzWar nicht
direkt betroffen sind, machen den Markten aber zu schaffen. Hinzu,kommt das
gestiegene Risiko einer erneut steigenden Inflation. Damit gestaltet sich das
Umfeld in den USA flr uns deutlich schwieriger, als noeh in1 Zweiten Halbjahr
2024 angenommen.

Als wir die Strategie 2027 entwickelt haben, war diesWelt hier noch eine an-
dere. Eine notwendige Voraussetzung fur unsere Geschaftsaktivitat ist aber
Bestandigkeit von wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen. Bei-
des sehen wir in den USA derzeit als nicht gegeben. In Europa hingegen be-
steht wieder mehr Zuversicht beim Ausblick, wenn auch aktuell bei noch
schwachem gesamtwirtschaftlichem Wachstum und einem Immobilienmarkt,
der seinen Boden wohl gefunden,hats/Und hier in Europa machen wir auch
unsere strategischen Fortschritte.

Vor diesem Hintergrund sehen wir aktuell keine solide Basis fiir Neugeschéaft
auf den US-Immaobilienmérkten und haben uns entschieden, alle Optionen fir
unser bestehendes, US-Geschéft ergebnisoffen zu prifen. Denn wir wollen
und mussen upsSere Krafte fur die Markte und Geschéftsfelder biindeln, die
zukunftig am-aussichtsreichsten und nachhaltigsten fur uns sind.

Trotz dieses maf3geblich veranderten makrotkonomischen Umfelds in den
USA.waellen wir an unserer neuen Ausschittungsstrategie festhalten und ne-
ben giner Cash-Dividende zukiinftig auch Aktienrtiickkaufe in Betracht ziehen.
HierfUr prifen wir derzeit den Zeitpunkt der Umsetzung und gehen davon aus,
nach Klarung der aktuellen Fragestellungen zu unserem US-Geschéft einen
konkreten Zeitplan zu kommunizieren. Heute schlagen wir Ihnen fur das Ge-
schaftsjahr 2024 die Zahlung einer Cash-Dividende von 15 Cent pro Aktie vor.

Und damit komme ich zum Ende meiner heutigen Ausfithrungen, meine sehr
geehrten Damen und Herren.

Ich freue mich sehr auf Ihre heutigen Fragen und unseren gemeinsamen Dia-
log.
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