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Partners Group
Zug, Schweiz

¢ Dresdner Kleinwort Benson




Der Vertrieb dieses Verkaufsprospektes und das
Angebot der Zertifikate kann in bestimmten Rechtsorad-
nungen gesetzlich beschrankt sein. Personen, die in
den Besitz dieses Verkaufsprospektes gelangen,
sollten diese Beschrankungen berlicksichtigen. Dieser
Verkaufsprospekt stellt kein Angebot zum Kauf von
Wertpapieren dar und darf in Rechtsordnungen, in
denen ein solches Angebot allgemein oder gegenltiber
bestimmten Personen nicht zuléssig ist, nicht zum
Zwecke eines solchen Angebots verwendet werden.

Niemand ist dazu berechtigt, im Zusammenhang
mit der Emission oder dem Verkauf der Zertifikate
irgendwelche Informationen oder Zusicherungen zu
geben, die nicht in diesem Verkaufsprospekt enthalten
sind. Falls solche Informationen oder Zusicherungen
gegeben werden, kbnnen sie nicht auf eine entspre-
chende Ermé&chtigung durch die Emittentin, die Part-
ners Group, die Tochtergesellschaften der Partners
Group oder die Partners Group Private Equity Perfor-
mance Holding Limited gestutzt werden. Weder die
Ubergabe dieses Verkaufsprospektes noch der Verkauf
der Zertifikate impliziert, dass die in diesem Verkaufs-
prospekt gemachten Angaben nach dem Datum dieses
Verkaufsprospektes noch zutreffend sind.

Die Zertifikate kbnnen von der Emittentin zu im
Ermessen der Emittentin stehenden Zeitpunkten und
Preisen angeboten, verkauft und zurlckgekauft
werden. Die Emittentin ist nicht verpflichtet, Zertifikate
zu verkaufen.

Eine ausfuhrlichere Beschreibung der Modalitaten
des Angebots, Verkaufs und der Lieferung der Zertifi-
kate findet sich im Kapitel ,Allgemeine Informationen”
in diesem Verkaufsprospekt.

Jede hierin enthaltene Bezugnahme auf United
States Dollars, USD oder US-$ bezieht sich auf die
gesetzliche Wahrung der Vereinigten Staaten von Ame-
rika. Jede hierin enthaltene Bezugnahme auf Euro, EUR
oder € bezieht sich auf die gesetzliche Wahrung der
Bundesrepublik Deutschland und jede Bezugnahme
auf Deutsche Mark oder DM bezieht sich auf die natio-
nale Wahrungseinheit des Euro in der Bundesrepublik
Deutschland.
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Allgemeine Informationen

Allgemeiner Risikohinweis

Die Zertifikate, die den Gegenstand dieses Pros-
pektes bilden, sind besonders risikoreiche Anlage-
instrumente, da der Inhaber des Zertifikates weder
Anspruch auf Ruckzahlung des von ihm angelegten
Kapitals noch auf Zahlung von Zinsen oder Dividenden
hat. Die auf die Zertifikate zu zahlenden Betrage
héangen primar von der Wertentwicklung eines Portfo-
lios aus bestimmten Beteiligungen an Gesellschaften
und Unternehmen sowie bestimmten Geldanlagen ab.
Insbesondere Ubernimmt weder die Dresdner Bank
oder die Partners Group noch eine der Tochtergesell-
schaften der Partners Group oder die Partners Group
Private Equity Performance Holding Limited gegentber
den Zertifikatsglaubigern irgendeine Verantwortung fur
den wirtschaftlichen Erfolg oder Misserfolg der Investi-
tion in die Zertifikate sowie die Tatigkeiten der im
Folgenden beschriebenen Portfolio-Gesellschaft, der
Management-Gesellschaft oder der Verwaltungs-
Gesellschaft.

Die Zertifikate sind deshalb nur fiir Anleger
geeignet, die die in diesem Verkaufsprospekt ge-
gebenen Informationen sowie insbesondere die
auf den Seiten 10 ff. dargestellten Risikohinweise
beriicksichtigt haben.

Verantwortung

Die Dresdner Bank Aktiengesellschaft, Frankfurt
am Main (nachstehend auch ,Bank“, , Dresdner
Bank*“ oder ,,Emittentin), die Partners Group Private
Equity Performance Holding Limited, Guernsey (die
,,Portfolio-Gesellschaft) und die Partners Group,
Zug, Schweiz (die ,,Partners Group®) Ubernehmen
gemaB § 13 VerkaufsprospektGi. V. m. § 45 Bérsenge-
setz die Prospekthaftung; sie erklaren, dass ihres
Wissens die in diesem Verkaufsprospekt gemachten
Angaben richtig sind und dass ihres Wissens keine
wesentlichen Umstédnde ausgelassen wurden.

Begebung

Die bis zu 1.000.000 Zertifikate (die ,,Zertifikate“),
die den Gegenstand dieses Verkaufsprospektes
bilden, werden von der Emittentin im Mai 2000 bege-
ben. Das o6ffentliche Angebot erfolgt entsprechend
den Vorschriften des Verkaufsprospekigesetzes am
27. April 2000.

Angebot und Verkauf
Die insgesamt bis zu 1.000.000 Zertifikate werden
von der Dresdner Bank in vier Tranchen angeboten. Fir
die vier Tranchen gelten die nachfolgenden Zeich-
nungsfristen:
1. Tranche: 27. April 2000 bis 24. Mai 2000;
2. Tranche: 31. Mai 2000 bis 11. Juli 2000;
3. Tranche: 18. Juli 2000 bis 10. Oktober 2000;
4. Tranche: 17. Oktober 2000 bis 11. Dezember 2000.
Die Zertifikate aller Tranchen sind untereinander
fungibel. Die Zertifikate haben keinen Nennwert. Der
Verkaufspreis pro Zertifikat ist fur jede Tranche unter-
schiedlich. Er betragt
> € 1.000,- fur die erste Tranche,
€ 1.010,- fur die zweite Tranche,
€ 1.030,- fur die dritte Tranche und
€ 1.040,- fur die vierte Tranche.

Zusétzlich zum Kaufpreis kann beim Erwerb der
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Zertifikate ein Agio von bis zu 5 % des Verkaufspreises
anfallen, je nachdem Uber welches Institut die Zertifi-
kate erworben werden.

Kaufpreis und Agio fur die Zertifikate

der ersten Tranche sind am 30. Mai 2000,

der zweiten Tranche am 17. Juli 2000,

der dritten Tranche am 16. Oktober 2000 und

der vierten Tranche am 15. Dezember 2000

vV VvV VvV

zur Zahlung fallig.

Fur die Zertifikate gelten Mindestanlagebetrage,
die unterschiedlich sein kénnen, je nachdem Uber
welches Institut die Zertifikate erworben werden.

Mit Ausnahme der Hinterlegung und Verdéffentli-
chung dieses Verkaufsprospektes in der Bundesrepub-
lik Deutschland haben oder werden die Dresdner Bank,
die Portfolio-Gesellschaft oder die Partners Group in
keiner Rechtsordnung MaBnahmen ergreifen, die ein
offentliches Angebot der Zertifikate oder den Besitz
oder den Vertrieb dieses Verkaufsprospektes in irgend-
einer Rechtsordnung, in der das o6ffentliche Angebot
der Zertifikate oder der Besitz oder der Vertrieb dieses
Verkaufsprospektes irgendwelchen Beschrankungen
unterliegt, zulassig machen wurde.

Die Zertifikate durfen ausschlieBlich im Einklang
mit anwendbarem Recht angeboten und verkauft
werden. Insbesondere sind die Verkaufsbeschrankun-
gen der Vereinigten Staaten von Amerika und des
Vereinigten Kénigreichs zu beachten.

Verbriefung

Die Zertifikate sind auf den Inhaber ausgestellt.
Der Anspruch auf Lieferung von effektiven Zertifikaten
ist ausgeschlossen. Die Zertifikate sind wahrend der
gesamten Laufzeit in einer Inhaber-Sammelurkunde



verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Frank-
furt am Main (die ,,Clearingstelle”) hinterlegt ist. Die
Zertifikate werden entsprechend den anwendbaren
Regeln der Clearingstelle Ubertragen.

Verfligbarkeit von Unterlagen

Die in diesem Verkaufsprospekt genannten Unter-
lagen, die die Emittentin und die Portfolio-Gesellschaft
betreffen, insbesondere die Geschéaftsberichte dieser
Gesellschaften kénnen bei der Zahlstelle eingesehen
werden. Zahlstelle ist, vorbehaltlich einer Anderung
gemaB § 10 der Zertifikatsbedingungen, die Dresdner
Bank Aktiengesellschaft, Jurgen-Ponto-Platz 1, 60301
Frankfurt am Main.

Verwendung der Nettoemissionserlése

Die durch die Emittentin vereinnahmten Netto-
emissionserldse werden von der Emittentin an die Port-
folio-Gesellschaft zur Vermégensanlage entsprechend
der den Zertifikatsbedingungen als Anlage beigeflg-
ten Anlage-Vereinbarung gezahlt.

Wertpapier-Kenn-Nummer: 173 499
Zahlstelle: Dresdner Bank Aktiengesellschaft,
Jurgen-Ponto-Platz 1, 60301 Frankfurt am Main.

Borsennotierung

Es ist beabsichtigt, die Zertifikate in den Freiver-
kehr der Frankfurter Wertpapierbdrse und/oder in den
Freiverkehr anderer Wertpapierbdrsen in Deutschland
einzubeziehen. Die Einbeziehung wird jedoch voraus-
sichtlich nicht vor dem 1. Januar 2002 beantragt
werden.

Bereithaltung des Prospektes

Dieser Verkaufsprospekt und alle Nachtrage dazu
werden von der Dresdner Bank Aktiengesellschaft,
Jurgen-Ponto-Platz 1, 60301 Frankfurt am Main, in ihrer
Eigenschaft als Zahlstelle zur kostenlosen Ausgabe
bereitgehalten. Auf die Bereithaltung dieses Verkaufs-
prospektes wird in der Bérsen-Zeitung hingewiesen.

Uberblick Uber die mit den Zertifikaten
verbundenen Rechte und die zugrunde
liegenden Transaktionen

Zertifikate und Anlage-Vereinbarung

Die von der Dresdner Bank (die ,,Emittentin®)
begebenen bis zu 1.000.000 Zertifikate beziehen sich
nach n&herer MaBgabe der Zertifikatsbedingungen auf
die Wertentwicklung eines Portfolios (das ,,Beteili-
gungs-Portfolio“) von Beteiligungen an Gesellschaf-
ten und Unternehmen sowie bestimmten Geldanlagen,

die von der Portfolio-Gesellschaft gehalten werden. Die
Beteiligungen sind entweder direkt oder indirekt (d. h.
z. B. vermittelt Uber als Holding-Gesellschaften fungie-
rende Zwischengesellschaften) auf Vermoégensanlagen
mit Private Equity Charakter gerichtet.

Eine Beschreibung der Besonderheiten von

Vermodgensanlagen mit Private Equity Charakter

findet sich auf den Seiten 9 ff. Die Emittentin ist auf

Seite 22 in Verbindung mit Annex 1 und die Port-

folio-Gesellschaft ist auf den Seiten 22 ff. naher

beschrieben.

Die Portfolio-Gesellschaft wird das Beteiligungs-
Portfolio ganz Uberwiegend mit Mitteln erwerben, die
ihr aufgrund einer zwischen der Dresdner Bank und der
Portfolio-Gesellschaft im April 2000 geschlossenen
vertraglichen Vereinbarung (die ,,Anlage-Verein-
barung*) zuflieBen und die sie laufend aus dem Betei-
ligungs-Portfolio erzielt (z. B. Dividenden, Zinsen, Ver-
auBerungsgewinne und Liquidationserlése). In der
Anlage-Vereinbarung hat sich die Dresdner Bank ver-
pflichtet, der Portfolio-Gesellschaft Geldbetrage (die
»,Anlage-Betrage“) in derjenigen Héhe zur Verfugung
zu stellen, die den aus der Begebung der Zertifikate
vereinnahmten Nettoemissionserlésen entsprechen.
Die Portfolio-Gesellschaft hat sich ihrerseits verpflich-
tet, die ihr so zugeflossenen Geldbetrage direkt oder
indirekt in Vermdgensanlagen mit Private Equity Cha-
rakter anzulegen. Die Anlage-Vereinbarung sieht vor,
dass die Portfolio-Gesellschaft dabei bestimmte
Anlage-Grundsétze zu beachten hat.

Die Anlage-Vereinbarung ist auf den Seiten 32 ff.,

die Anlage-Grundsatze sind auf den Seiten 14ff.

abgedruckt.

Die Zertifikate berechtigen den Zertifikatsglaubi-
ger nicht, die RlUckzahlung des von ihm eingesetzten
Kapitalbetrags zu verlangen. Zinsen oder andere lau-
fende Ertrdge werden unter den Zertifikatsbedingun-
gen ebenfalls nicht geschuldet. Die dem Zertifikats-
glaubiger zustehenden Anspridche sind dadurch
begrenzt, dass die Emittentin an die Zertifikatsglaubiger
- nach genauerer MaBgabe von § 14 der Zertifikatsbe-
dingungen - lediglich zu leisten hat, was sie vorher von
der Portfolio-Gesellschaft auch tats&chlich erhalten
hat. Die Ansprlche der Emittentin gegenuber der Port-
folio-Gesellschaft sind vollstandig abhangig von der
Wertentwicklung des von der Portfolio-Gesellschaft
gehaltenen Beteiligungs-Portfolios.

Siehe dazu im Einzelnen unter ,Risiko-Hinweise"®
auf den Seiten 10 ff.



Vereinfachte Darstellung der Transaktionsstruktur

Zertifikats-
glaubiger

Emittentin

Anlage-Vereinbarung

Management-Vertrag

Portfolio-
Gesellschaft

Management-
Gesellschaft

Anlagen gemaB
Anlagegrundsatzen

Beteiligungs-Portfolio

Tilgungs-Verpflichtung der Emittentin bei Endfalligkeit

Sofern die Zertifikate nicht vorher geklndigt
wurden oder die Laufzeit der Zertifikate nicht ent-
sprechend § 7 der Zertifikatsbedingungen verléangert
wurde, ist die Emittentin verpflichtet, ihre Tilgungsver-
pflichtung nach genauerer MaBgabe der Zertifikatsbe-
dingungen bis spatestens zum letzten Tag des dritten
Monats im Jahr 2031 zu erftllen. Die Tilgungsverpflich-
tung besteht — nach genauerer MaBgabe der Zertifi-
katsbedingungen in Verbindung mit der Anlage-Verein-
barung - in Hohe der Betrdge, die sich aus der
Aufldsung bzw. sonstigen Wert-Realisierung der
Beteiligungen bzw. der Geldanlagen ergeben und tat-
s&chlich an die Emittentin gezahlt wurden. Die Port-
folio-Gesellschaft ist verpflichtet, bereits im Jahr 2023
- falls die Emittentin den Falligkeitstag nicht nach
MaBgabe des § 7 der Zertifikatsbedingungen verscho-
ben hat — mit der Wert-Realisierung des Beteiligungs-
Portfolios zu beginnen. Die von ihr dabei erzielten
Liquidations-Erldse sind jahrlich an die Dresdner Bank
und durch diese an die Zertifikatsglaubiger auszu-

zahlen.

Laufzeitverlangerungsrecht der Emittentin

GemaB § 7 der Zertifikatsbedingungen hat die
Emittentin das Recht, den Falligkeitstag der Zertifikate
um 10 Jahre zu verschieben und dadurch die Laufzeit
der Zertifikate entsprechend zu verlangern. Eine derar-
tige Verschiebung steht im Ermessen der Emittentin
und ist wiederholt (ohne Begrenzung) mdéglich. Macht
die Emittentin von dieser Mdéglichkeit Gebrauch, so
werden die Zertifikate nicht wie vorstehend beschrie-

ben zurlckgezahlt. Stattdessen findet die in dem vor-
stehenden Absatz beschriebene endfallige Tilgung
erst zum Ende der (unter Umstanden mehrfach) verlan-
gerten Laufzeit statt, vorausgesetzt, dass die Zertifi-
kate nicht vorher gekindigt wurden. Im Ubrigen gelten
fur den jeweiligen Verlangerungszeitraum die in vorste-
hendem Absatz beschriebenen Grundséatze entspre-
chend.

Ordentliches Kuindigungsrecht des
Zertifikatsglaubigers bzw. der Emittentin

Jeder Zertifikatsglaubiger kann die Zertifikate, wie
im Einzelnen in den Zertifikatsbedingungen bestimmt,
mit Wirkung zum 31. Dezember 2010 sowie zum
31. Dezember eines jeden funften Jahres, das auf den
31. Dezember 2010 folgt, kiindigen. Dieses ordentliche
Kidndigungsrecht ist allerdings ausgeschlossen,
nachdem die Emittentin angekindigt hat, dass der Fal-
ligkeitstag nicht nach MaBgabe des § 7 der Zertifikats-
bedingungen verschoben wird und dementsprechend
die Zertifikate endfallig getilgt werden.

Wie in § 5 der Zertifikatsbedingungen im Einzel-
nen bestimmt, setzt die Wirksamkeit einer ordentlichen
Klundigung voraus, dass eine schriftliche Kindigungs-
erklarung abgegeben wird, die der Zahlstelle innerhalb
der nach § 5 der Zertifikatsbedingungen maBgeblichen
Kundigungsfrist zugegangen sein muss. Ferner setzt
sie voraus, dass die Zertifikate auf die Emittentin Uber-
tragen werden.

Nach wirksamer Kidndigung h&ngt die Hohe des
Zahlungsanspruchs des Zertifikatsglaubigers zunachst
davon ab, ob bis zum letzten Tag der betreffenden Kun-
digungsfrist wirksame Kundigungen in Bezug auf
weniger als 15 % oder in Bezug auf 15 % oder mehr der
zu diesem Zeitpunkt ausstehenden Zertifikate erfolgt
sind.

Sofern Kundigungen in Bezug auf weniger als
15 % der ausstehenden Zertifikate erfolgt sind, ist die
Emittentin verpflichtet, nach ndherer MaBgabe der Zer-
tifikatsbedingungen an jeden Zertifikatsglaubiger, der
eine wirksame Kundigungserklarung abgegeben hat,
einen Geldbetrag auszuzahlen, der dessen Anteil
(bezogen auf das jeweilige Zertifikat) an dem gepruften
Netto-Inventarwert des Beteiligungs-Portfolios ent-
spricht.

Eine genauere Beschreibung des Netto-Inventar-

wertes des Beteiligungs-Portfolios findet sich auf

Seite 17.

Sofern wirksame Kundigungen in Bezug auf 15 %
oder mehr der ausstehenden Zertifikate erfolgt sind,
hat der Zertifikatsglaubiger Anspruch auf die jahrliche



Auszahlung der in § 5 der Zertifikatsbedingungen defi-
nierten Vorzeitigen Tilgungsbetrdge sowie des anteili-
gen Rest-Anlagewertes.

Wie in § 5 der Zertifikatsbedingungen in Verbin-
dung mit § 7 der Anlage-Vereinbarung im Einzelnen
bestimmt, handelt es sich bei den Vorzeitigen Tilgungs-
betrdgen im Wesentlichen um diejenigen (anteilig auf
das jeweilige Zertifikat bezogenen) Ertrdge, die der
Portfolio-Gesellschaft Uber einen Zeitraum von zehn
Jahren aus Anlagen zuflieBen, die zu einem bestimm-
ten zeitnah auf die Kindigung folgenden Stichtag
bestehen. Die der Portfolio-Gesellschaft so zugeflosse-
nen Betrdge werden — wie im Einzelnen in § 7 der
Anlage-Vereinbarung beschrieben — getrennt danach
verbucht, ob sie dem geklndigten oder nicht gekln-
digten Teil der Zertifikate entsprechen. Soweit sie dem
gekundigten Teil der Zertifikate entsprechen, durfen
sie nur in Geldanlagen reinvestiert werden. Die dem
gekundigten Teil der Zertifikate entsprechenden
Betrage werden jéhrlich an die Dresdner Bank und
durch diese an die Zertifikatsglaubiger ausgezahlt.

Sofern am Ende des genannten 10-Jahres-Zeit-
raums noch Anlagen bestehen, die den geklndigten
Zertifikaten aufgrund des in § 7 der Anlage-Vereinba-
rung beschriebenen Verfahrens zugerechnet werden
kénnen, ist der entsprechende Inventarwert dieser
Anlagen zu ermitteln (anteilsméaBig bezogen auf die
gekUndigten Zertifikate) und als anteiliger Rest-Anla-
gewert an die Dresdner Bank und durch diese an die
Zertifikatsglaubiger auszuzahlen.

Sofern der Zahlstelle innerhalb der Kindigungs-
frist wirksame Vorzeitige Kundigungserklarungen in
Bezug auf 80 % oder mehr der zu diesem Zeitpunkt
ausstehenden Zertifikate zugegangen sind oder der
Netto-Inventarwert des Beteiligungs-Portfolios bezo-
gen auf die ungeklundigten Zertifikate unter den Wert
von EUR 100 Mio. sinkt, ist die Emittentin berechtigt
(aber den Zertifikatsgladubigern gegenUber nicht ver-
pflichtet), durch Bekanntmachung gemaRB § 13 der Zer-
tifikatsbedingungen auch die nicht geklndigten Zertifi-
kate zu kundigen. Eine derartige Kindigung muss sich
jedoch auf alle ausstehenden Zertifikate beziehen. Im
Falle einer solchen Kundigung werden an die Zertifi-
katsglaubiger die genannten Vorzeitigen Tilgungsbe-
trage sowie der anteilige Rest-Anlagewert gezahlt.

Anlagen der Portfolio-Gesellschaft

Die Portfolio-Gesellschaft hat zum Ziel, in die
Vermdgensklasse Private Equity zu investieren. Zum
Zweck ihres Liquiditdts-Managements ist es ihr zudem
gestattet, in Geldanlagen anzulegen. Die Investitionen

in die Vermodgensklasse Private Equity kénnen auf

unterschiedliche Art und Weise erfolgen.

» Zum einen kann die Portfolio-Gesellschaft direkt
in Gesellschaften investieren, die Finanzierungs-
bedurfnisse mit Private Equity Charakter haben
(,,Private Equity Investments*).

» Zum anderen kann die Portfolio-Gesellschaft in
Personengesellschaften anlegen, die direkt oder
indirekt in Private Equity Investments investieren
(,,Partnership Investments*).

» Drittens kann die Portfolio-Gesellschaft Kapital-
gesellschaften (,,Zwischen-Holdings*) griinden,
erwerben oder halten, die von der Portfolio-Gesell-
schaft direkt oder indirekt beherrscht werden und
die ihrerseits in Private Equity Investments, Part-
nership Investments oder die nachstehend defi-
nierten Private Equity Holdinggesellschaften in-
vestieren.

» SchlieBlich kénnen Investitionen in die Vermo-
gensklasse Private Equity als Investitionen in Kor-
perschaften bzw. anderen rechtlich selbststdndigen
juristischen Personen, wie z. B. einem angelsach-
sischen Trust, erfolgen, die direkt oder indirekt
Private Equity Investments oder Partnership
Investments halten (,,Private Equity Holding-
gesellschaften®). Diese Private Equity Holding-
gesellschaften werden von der Portfolio-Gesell-
schaft nicht beherrscht bzw. sofern dies doch der
Fall sein sollte, wird dieses Beherrschungsverhalt-
nis — anders als bei einer Zwischen-Holding -
lediglich passiv (d.h. ohne aktive Einwirkungs-
moglichkeit auf das Management) ausgeubt.

Die Portfolio-Gesellschaft kann damit direkt oder
indirekt (d.h. Uber Zwischen-Holdings) in Private
Equity Investments, Partnership Investments und
Private Equity Holdinggesellschaften (insgesamt als
»Private Equity Anlagen“ bezeichnet) investieren.
Zum Zeitpunkt der Prospekterstellung wird erwartet,
dass Uberwiegend in Partnership Investments inves-
tiert werden wird.

Kein Steuerausgleich

Die Emittentin ist nicht verpflichtet, fur Steuern
(wie in § 8 der Zertifikatsbedingungen definiert), die fur
den Anleger abgefuhrt oder zurlckbehalten werden
mussen, einen Ausgleich zu leisten. Alle Steuerzahlun-
gen reduzieren die von der Portfolio-Gesellschaft bzw.

der Dresdner Bank weiterzuleitenden Betrage.



Management-Gesellschaft und Verwaltungs-
Gesellschaft

Die Portfolio-Gesellschaft hat mit Private Equity
Partners, Zug, Schweiz, einer Tochtergesellschaft der
Partners Group, einen Management-Vertrag und einen
Verwaltungs-Vertrag abgeschlossen, der bestimmte
Management- bzw. Verwaltungsleistungen zum Gegen-
stand hat.

Eine Beschreibung des Management-Vertrages

und des Verwaltungs-Vertrages findet sich auf

den Seiten 18 ff.

Besteuerung in der
Bundesrepublik Deutschland

Allgemeine Hinweise

Die nachfolgende Darstellung beschréankt sich auf
die steuerrechtlichen Konsequenzen einer Vermdgens-
anlage in die Zertifikate fur in Deutschland unbe-
schrankt steuerpflichtige Anleger. Sie basiert auf den
rechtlichen Vorschriften und Verwaltungsanweisungen,
die zum Zeitpunkt der Drucklegung des Verkaufspro-
spektes gelten. Wir weisen darauf hin, dass sich diese
Regelungen aufgrund zuklnftiger Anderungen der
gesetzlichen Vorschriften oder gednderter Auffassun-
gen der Finanzverwaltung andern kénnen. Die Dar-
stellung der steuerlichen Konsequenzen darf nicht
als Garantie in einem nicht abschlieBend geklarten
Bereich verstanden werden. Insbesondere kann bei
strukturierten Kapitalanlagen wie den hier vorliegen-
den Zertifikaten eine abweichende Interpretation der
steuerlichen Behandlung durch die Finanzverwaltung
nicht ausgeschlossen werden. Dartber hinaus darf
die Darstellung nicht als alleinige Grundlage fur die
steuerliche Beurteilung einer Anlage in die Zertifikate
dienen, da letztlich auch die individuelle Situation des
einzelnen Anlegers mafBgeblich ist. Die Darstellung
beschrankt sich daher auf einen allgemeinen Uberblick
Uber erwartete steuerliche Konsequenzen fur Investo-
ren in die Zertifikate. Es wird dem Anleger in jedem Fall
empfohlen, vor dem Kauf, Verkauf oder der Kindigung
der Zertifikate den Rat seines personlichen Steuer-
beraters einzuholen.

Keine Beteiligung an einem auslandischen
Investmentfonds oder einer Mitunternehmerschaft

Die Zertifikate sind nicht als Anteile an einem aus-
landischen Investmentfonds im Sinne des Auslandin-
vestment-Gesetzes anzusehen. Darlber hinaus stellen
sie auch keine Beteiligung an einer Personengesell-
schaft dar. Etwaige Ertrdge aus den Zertifikaten sind
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daher steuerrechtlich keine gewerblichen Einkunfte
aus einer Mitunternehmerschaft.

Besteuerung der Zertifikate im Privatvermbgen

Bei den Zertifikaten handelt es sich nicht um eine
zinstragende Kapitalforderung im Sinne des deutschen
Einkommenssteuerrechts, da weder ein Entgelt fur die
Uberlassung des Kapitalvermégens noch die Rickzah-
lung des Kapitalvermdgens ausdricklich oder still-
schweigend zugesagt wird. Etwaige Gewinne aus der
Ver&uBerung oder Einlésung der Zertifikate sind daher
steuerlich nicht als Zinsertrdge anzusehen, sondern
berUhren lediglich die Vermbgensebene des Anlegers,
wenn sie im Privatvermdgen gehalten werden.

Werden die Zertifikate innerhalb eines Jahres
nach dem Erwerb wieder verduBert oder eingeldst, so
sind Gewinne oder Verluste aus der Ver&uBerung oder
Einlésung als Gewinne oder Verluste aus privaten Ver-
auBerungsgeschaften einzuordnen. Derartige Gewinne
sind in vollem Umfang steuerpflichtig, wenn sie allein
oder zusammen mit anderen Gewinnen aus privaten
Ver&uBerungsgeschaften DM 1.000 im Kalenderjahr
erreichen oder Ubersteigen. Unterhalb dieser Grenze
bleiben Gewinne steuerfrei. Verluste, die innerhalb
des vorstehend beschriebenen Einjahreszeitraums
realisiert werden, kénnen lediglich mit Gewinnen aus
privaten Ver&uBerungsgeschaften verrechnet werden.
Soweit dies in dem Veranlagungszeitraum, in dem die
Verluste angefallen sind, nicht méglich ist, kénnen die
Verluste in das vorhergehende Jahr zurlckgetragen
bzw. unbegrenzt in zuklnftige Jahre vorgetragen und
in einem anderen Veranlagungszeitraum mit Gewinnen
aus privaten VerduBerungsgeschaften verrechnet
werden. Wenn die Zertifikate hingegen langer als ein
Jahr im Privatvermégen gehalten werden, sind
Gewinne aus der VerauBerung oder Einlésung nicht
steuerpflichtig. Andererseits werden auch Verluste
steuerlich nicht berlUcksichtigt, wenn die Zertifikate vor
der VerduBerung langer als ein Jahr gehalten werden.

Besteuerung der Zertifikate im Betriebsvermogen

Werden die Zertifikate im Betriebsvermégen
gehalten, so sind s&mtliche realisierten Gewinne aus
der VerauBerung oder Einlésung steuerpflichtig. Verlu-
ste aus der VerduBerung oder Einlésung kénnen eben-
falls bei der steuerlichen Gewinnermittlung bertcksich-
tigt werden; vor dem Zeitpunkt der VerduBerung oder
Einlésung sind unrealisierte Verluste nur insoweit steu-
erlich berlcksichtigungsfahig, wie die Zertifikate
Bestandteil des Umlaufvermégens sind und der Wert
der Zertifikate zum Zeitpunkt der Aufstellung der Bilanz
unter dem Buchwert liegt.



Kapitalertragsteuer

Ertrage oder Gewinne aus den Zertifikaten unter-
liegen im Inland nicht der Kapitalertragsteuer, da es
sich weder um Dividenden- noch um Zinsertrdge
handelt.

Die Vermogensanlagen der
Portfolio-Gesellschaft — Private Equity

Private Equity
Vermégensanlagen mit Private Equity Charakter

sind professionell verwaltete Vermdgensanlagen, die

vorwiegend in nicht ¢ffentlich gehandelte Anlageinstru-
mente und/oder in einer Weise erfolgen, die erhebli-
chen Einfluss auf das Management des Anlageobjekts
ermdglichen. Bei den Anlageinstrumenten kann es sich
um Eigenkapitalinstrumente wie z.B. Stammaktien,

Vorzugsaktien oder wandelbare Vorzugsaktien han-

deln. Denkbar sind auch Fremdkapitalinstrumente wie

z.B. unbesicherte oder besicherte Darlehen, nach-

rangige Verbindlichkeiten oder andere Schuldtitel.

SchlieBlich kommen auch derivative Instrumente wie

z. B. Optionen oder Optionsscheine sowie Hybridkapi-

talinstrumente, die eine Mischung aus Eigen- und

Fremdkapital darstellen, in Betracht.
Vermobgensanlagen mit Private Equity Charakter

werden typischerweise nach drei verschiedenen

Kategorien von Finanzierungsstadien unterschieden:

Venture Capital, Spezial-Situationen und Buy-Out

Investments.

» Venture Capital: Die Anlage in Form von Venture
Capital umfasst Vermdgensanlagen in Unterneh-
mensgrindungen oder in Gesellschaften, die eine
neue Geschéaftsidee verwirklichen wollen. Dabei
lassen sich wiederum verschiedene Phasen unter-
scheiden, in denen eine Nachfrage nach Venture
Capital besteht.

(a) Grundungsphase bzw. Entwicklungsphase: In
der GrUndungsphase bzw. Entwicklungs-
phase geht es darum, aus einer Unterneh-
mensidee ein lebensféhiges bzw. operables
Unternehmen bzw. aus einer Produktidee den
Prototyp eines neuen Produkts zu entwickeln.

(b) Fruhes Entwicklungsstadium: Im frihen Ent-
wicklungsstadium ist die Investition darauf
gerichtet, das Unternehmen bzw. das Produkt
im Rahmen der Produktions- und Vermark-
tungsaktivitaten zu unterstttzen.

(c) Spatphase: In der Spatphase ist die Investi-
tion auf die mehr oder weniger zlgige Expan-

sion und die Entwicklung zur Massenproduk-
tion gerichtet.

» Spezial-Situationen: Bei Anlagen in Spezial-Situa-
tionen handelt es sich im Allgemeinen um Anlagen
in etablierte Unternehmen. Haufig sind dies Unter-
nehmen, die sich in speziellen Finanzierungsum-
stdnden befinden, sei es, dass sie kurzlich an die
Boérse gegangen sind oder sich in einer Krise oder
in einem Restrukturierungsprozess befinden.
Diese Anlagen erfolgen oft in der Form von nach-
rangigem Kapital.

» Buy-Out-Anlagen: Buy-Out-Anlagen sind Anlagen,
die auf die Ubernahme der Kontrolle des betref-
fenden Unternehmens gerichtet sind. Haufig wird
im Rahmen dieser Anlagen das Management des
betreffenden Unternehmens am Eigenkapital
beteiligt (sogenanntes Management Buy-Out). Die
Ubernahme des Unternehmens kann oft auch
mittels eines wesentlichen Anteils an zur Verfu-
gung gestelltem Fremdkapital erfolgen (so
genanntes Leveraged Buy-Out).

Anlagen mit Private Equity Charakter sind regel-
maBig wenig liquide, d. h. die kurzfristige VerauBerung
dieser Anlagen kann mit Schwierigkeiten verbunden

sein.



Interessierten Anlegern wird geraten, vor einer
Anlage in die Zertifikate die in diesem Verkaufs-
prospekt gegebenen Informationen sowie insbe-
sondere die nachstehenden Risikohinweise zu
beriicksichtigen.

Risikohinweise

Die Zertifikate, die den Gegenstand dieses Pro-
spekts bilden, sind besonders risikoreiche Instru-
mente der Vermdgensanlage, da sie im Gegensatz zu
anderen Vermogensanlagen keinen Anspruch auf die
Riickzahlung des angelegten Kapitals gewahren. Die
Zertifikate verbriefen ferner keinen Anspruch auf
Zahlung von Zinsen oder Dividenden. Ob und in
welcher Hohe Zahlungen auf die Zertifikate erfolgen,
hangt unter anderem davon ab, wie sich das von der
Portfolio-Gesellschaft gehaltene Beteiligungs-Portfolio,
das aus bestimmten Beteiligungen an Gesellschaften
oder Unternehmen sowie bestimmten Geldanlagen
besteht, in der Zukunft wertméaBig entwickelt. Im Fall
einer unglnstigen Entwicklung dieses Beteiligungs-
Portfolios — aber auch in anderen Fallen, wie etwa der
Insolvenz der Portfolio-Gesellschaft oder der Dresdner
Bank — besteht flr den Zertifikatsglaubiger das Risiko
des teilweisen oder vollstindigen Verlusts des von
ihm eingesetzten Kapitals einschlieBlich der aufge-
wendeten Transaktionskosten.

Im Einzelnen bestehen die folgenden Risiken:

Risiken, die sich aus der Begrenzung der Verpflichtung
der Dresdner Bank ergeben

Die den Zertifikatsglaubigern zustehenden An-
spriche sind gemé&B § 14 der Zertifikatsbedingungen
auf dasjenige begrenzt, was die Dresdner Bank auf-
grund der von ihr mit der Portfolio-Gesellschaft abge-
schlossenen Anlage-Vereinbarung tatséachlich erhilt.
Fur den Zertifikatsglaubiger bedeutet dies das Risiko,
dass er unter den Zertifikaten keine oder nur eine ein-
geschrénkte Zahlung erhélt, wenn, etwa wegen Insol-
venz der Portfolio-Gesellschaft (oder aus anderen
Grunden), die Portfolio-Gesellschaft ihren in der
Anlage-Vereinbarung Ubernommenen Verpflichtungen
ganz oder teilweise nicht nachkommt. Dieses Risiko
besteht unabh&ngig von der Wertentwicklung des
Beteiligungs-Portfolios. Selbst bei glinstiger Wert-
entwicklung des Beteiligungs-Portfolios kann es
deshalb sein, dass der Zertifikatsgldubiger das von
ihm eingesetzte Kapital ganz oder teilweise verliert.

Risiken im Zusammenhang mit der Struktur und
Funktion der Portfolio-Gesellschaft

Der Wert der Zertifikate als auch die von den Zer-
tifikatsglaubigern zu beanspruchenden Zahlungen
sind unter anderem abhéangig von der Wertentwicklung
eines Beteiligungs-Portfolios, das von der Portfolio-
Gesellschaft angeschafft, gehalten, umgeschichtet
und — in Féallen der Kindigung bzw. am Ende der Lauf-
zeit — teilweise bzw. vollstandig aufgelést wird. Die
Portfolio-Gesellschaft ist eine nach dem Recht von
Guernsey gegrUndete Gesellschaft, die als Vehikel
allein zum Zwecke der Vornahme von Investitionen —
wie in diesem Verkaufsprospekt beschrieben — gegrin-
det worden ist. Die Portfolio-Gesellschaft verfugt ledig-
lich Uber ein geringes eingezahltes Kapital in Héhe von
Euro 10.000,-. Sie hat ihre Geschéfte erstim April 2000
aufgenommen und verfugt tber keinerlei Bekanntheits-
grad im Markt.

Die von der Portfolio-Gesellschaft eingegange-
nen vertraglichen Verbindlichkeiten werden weder
von der Dresdner Bank noch von der Partners
Group noch von irgendeinem anderen Dritten
garantiert. Erfiillt die Portfolio-Gesellschaft ihre
vertraglich ilibernommenen Verpflichtungen nicht
und ist auch eine zwangsweise Durchsetzung der
gegen sie bestehenden Anspriiche nicht erfolg-
reich, besteht fiir den Zertifikatsgldaubiger das
Risiko des vollstindigen oder teilweisen Verlusts
des von ihm eingesetzten Kapitals.

Die Portfolio-Gesellschaft kann bis zu einem
Umfang von 30 % ihrer Vermdgenswerte Fremdfinan-
zierungsverbindlichkeiten eingehen. Im Rahmen der
von ihr zuldssigerweise verfolgten Over-Commitment
Strategie (siehe Seiten 14 ff.) ist es ihr gestattet, Inve-
stitionszusagen abzugeben, die auf einer Prognose
Uber ihre zukUnftig bestehende Liquiditat beruhen. Ins-
besondere vor dem Hintergrund, dass das Beteili-
gungs-Portfolio im Rahmen der Over-Commitment Stra-
tegie kaum Uber Liquiditatsreserven verflgt, kénnen
diese Umstédnde bei ungunstigen Rahmenbedingun-
gen dazu fuhren, dass die Portfolio-Gesellschaft illi-
quide und damit moglicherweise insolvent wird. Wie
ausgefuhrt, ist weder die Dresdner Bank noch die Part-
ners Group noch sonst ein Dritter verpflichtet, Verluste,
die durch die Insolvenz der Portfolio-Gesellschaft ent-
stehen, auszugleichen. Im Falle der Insolvenz der
Portfolio-Gesellschaft kann es sein, dass die Zertifi-
katsgldubiger das von ihnen eingesetzte Kapital
ganz oder teilweise verlieren.



Risiken, die sich aus der Natur der Anlage in Private
Equity ergeben

Vermobgensanlagen mit Private Equity Charakter
(eine Beschreibung von Anlagen mit Private Equity
Charakter findet sich auf den Seiten 9 ff.) weisen typi-
scherweise Unsicherheiten flr den Anleger auf, die bei
anderen Vermdgensanlagen, wie z. B. bei Vermdgens-
anlagen in bdrsennotierten Wertpapieren, nicht in glei-
cher Weise bestehen. Die Private Equity Vermdgensan-
lage ist vielfach eine Anlage in Unternehmen, die erst
kurze Zeit bestehen, die moglicherweise in ihrem
Geschéaftsbereich Uber wenig Erfahrung verftgen, fur
deren Produkte noch kein etablierter Markt besteht
etc. Es kann sich ferner um Unternehmen handeln, die
sich in einer wenig vorteilhaften wirtschaftlichen oder
finanziellen Lage befinden, denen Umstrukturierungen
oder Veradnderungen bevorstehen, deren Ausgang
ungewiss ist. All diese Umstadnde haben zur Folge,
dass eine Prognose Uber die zuklnftige Wertentwick-
lung einer Vermdgensanlage in Private Equity haufig
mit gréBeren Unsicherheiten belastet ist, als dies bei
vielen anderen Vermdgensanlagen der Fall ist.

Risiken, die sich aus der fehlenden Liquiditat und der
Langfristigkeit der Beteiligungen ergeben

Die fur das Beteiligungs-Portfolio direkt oder indi-
rekt erworbenen Beteiligungen an Gesellschaften sind
haufig wenig liquide, d.h. eine kurzfristige Ver&uBe-
rung ist vielfach mit Schwierigkeiten verbunden. Dies
hat seine Ursache insbesondere darin, dass die erwor-
benen Beteiligungen in aller Regel nicht an einer Bérse
gehandelt werden und die VerduBerung daher nicht mit
der gleichen Leichtigkeit wie bei einem bérsenzugelas-
senen Wertpapier erfolgen kann.

Die Anlage in die Zertifikate sollte als langfristige
Anlage gesehen werden. Potenzielle Anleger werden
darauf hingewiesen, dass es nach Erwartung der Port-
folio-Gesellschaft drei bis vier Jahre dauern wird, bis ein
Betrag in Hohe des Nettoerldses aus der Begebung
der Zertifikate von der Portfolio-Gesellschaft nahezu
vollstdndig in Private Equity Anlagen angelegt werden
kann. Typischerweise kann eine positive Wertentwick-
lung der Vermodgensanlage in Private Equity Anlagen,
wenn Uberhaupt, frihestens nach zwei bis drei Jahren
erwartet werden. Dies gilt dementsprechend auch fur
die Wertentwicklung der Zertifikate.

Risiken, die sich daraus ergeben, dass indirekte
Beteiligungen erworben werden kbnnen

Die Portfolio-Gesellschaft wird oft indirekte
Anlagen in die Vermdgensklasse Private Equity tatigen,
indem sie sich an anderen Gesellschaften beteiligt, die

jeweils direkt oder indirekt in die Vermogensklasse
Private Equity investieren. Oft werden diese Gesell-
schaften von der Portfolio-Gesellschaft nicht kontrol-
liert. Die Portfolio-Gesellschaft hat deshalb moglicher-
weise keinen Einfluss darauf, in welche Private Equity
Anlagen diese Gesellschaften investieren. Uberwie-
gend unterliegen diese Gesellschaften keinerlei staat-
licher Aufsicht.

Diese Gesellschaften verfolgen mdglicherweise
Anlagestrategien, die nicht den Anlage-Grundsatzen
entsprechen, die fur die Portfolio-Gesellschaft maB-
geblich sind. Es wird der Portfolio-Gesellschaft
deshalb regelmé&Big nicht moéglich sein, jede Anlage-
entscheidung dieser Gesellschaften nachzuvollziehen
und sie auf ihre Vereinbarkeit mit einer bestimmten
Anlagestrategie oder im Hinblick auf die mit ihr verbun-
denen Risiken zu Uberprufen.

Bei der Berechnung des Netto-Inventarwertes des
Beteiligungs-Portfolios, der in bestimmten Fallen fur
die Ermittlung des dem Zertifikatsglaubiger zustehen-
den Zahlungsbetrages ausschlaggebend ist, muB die
Portfolio-Gesellschaft sich regelméaBig auf die Wertmit-
teilungen oder Berichte der obengenannten Gesell-
schaften verlassen. Teilweise wird die Portfolio-Gesell-
schaft gezwungen sein, eigene Schatzungen zur
Wertbestimmung ihrer Beteiligungen an diesen
Gesellschaften — unter Umstanden auf Basis einer
unzureichenden Informationsgrundlage - vorzuneh-
men.

SchlieBlich kénnen durch die Einschaltung dieser
Gesellschaften Kosten entstehen, die die auf die Zerti-
fikate erzielbare Rendite deutlich mindern. Diese
Kosten kénnen in Management- und erfolgsabhé&ngi-
gen Beratungsgebuhren, Kosten fur externe Berater
und &hnlichen Kosten bestehen.

Risiken, die sich aus moglichen Interessenskonflikten
ergeben

Es kdnnen Situationen auftreten, in denen sich die
Portfolio-Gesellschaft, die Management-Gesellschaft
sowie die von diesen Gesellschaften eingesetzten
Manager und leitenden Angestellten in Interessens-
konflikten befinden. Insbesondere erbringen die
Manager der Portfolio-Gesellschaft sowie die von
der Portfolio-Gesellschaft eingesetzte Management-
Gesellschaft und Verwaltungs-Gesellschaft ihre Dienst-
leistungen nicht ausschlieBlich fur die Portfolio-Gesell-
schaft, sondern moglicherweise auch gegentber
anderen Dritten, deren Interessen mit denen der Zerti-
fikatsglaubiger in Widerspruch stehen kénnen. Der
Portfolio-Gesellschaft ist es ferner gestattet, Anlagen in
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Gesellschaften zu tatigen, die von einer mit der Part-
ners Group verbundenen Gesellschaft beraten oder
kontrolliert werden. Dies kann ebenfalls Interessen-
konflikte zur Folge haben.

Auch wenn die Portfolio-Gesellschaft bzw. die
Management-Gesellschaft anstrebt, derartige Interes-
senkonflikte nach Méglichkeit zu vermeiden, ist es
unter Umstadnden maoglich, dass dies nicht in jedem Ein-
zelfall gelingt. Im Falle solcher Interessenkonflikte kann
das Risiko nicht ausgeschlossen werden, dass sie zu
Lasten der Zertifikatsglaubiger entschieden werden.

Risiken, die sich aus der relativen Unbestimmtheit der
Anlage-Grundsatze ergeben

Die Portfolio-Gesellschaft ist verpflichtet, die
ihr gemaB der Anlage-Vereinbarung Uberlassenen
Betrdge nach MaBgabe der auf den Seiten 14 ff. wie-
dergegebenen Anlage-Grundséatze anzulegen. Im
Interesse einer rendite-optimalen und zukunftsoffenen
Vermégensanlage sind diese Anlage-Grundsétze
jedoch in einer Weise allgemein gefasst, die der Port-
folio-Gesellschaft einen weiten Beurteilungs- und
Ermessensspielraum in Bezug auf die von ihr konkret
zu tatigenden Anlagen einrdumen. Diese Allgemeinheit
der Anlage-Grundsétze erschwert die Transparenz und
Uberprufbarkeit der von der Portfolio-Gesellschaft
getroffenen Anlageentscheidungen.

Hinzu kommt, dass es der Portfolio-Gesellschaft
freisteht, bestimmte Annex-Transaktionen, die im
Zusammenhang mit der Optimierung der Anlagen in
Private Equity stehen, einzugehen. Hier handelt es sich
insbesondere um derivative Geschafte, mit denen
bestimmte Risiken abgesichert werden sollen (Hed-
ging). Derartige derivativen Geschéfte bringen
bestimmte spezifische Risiken mit sich, die sich etwa
daraus ergeben, dass das gewdhlte Absicherungs-
instrument und die Anlagen, Wertpapiere oder Markt-
segmente, die abgesichert werden sollen, méglicher-
weise nur unvollkommen miteinander korrelieren. Fur
den Einsatz derivativer Instrumente kénnen ferner Spe-
zialkenntnisse erforderlich sein, die bei der Portfolio-
Gesellschaft oder der von ihr eingesetzten Manage-
ment-Gesellschaft mdglicherweise nur beschrénkt
vorhanden sind.

Wechselkurs- und Wahrungsrisiken

Alle Zahlungen auf die Zertifikate erfolgen in Euro.
Das Beteiligungs-Portfolio besteht jedoch auch aus
nicht in Euro denominierten Anlagen. Der Wert dieser
Anlagen und die Ruckflusse an die Anleger kénnen
deshalb durch Wechselkursverdnderungen, lokale
Devisenbestimmungen und andere Beschrénkungen,
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einschlieBlich der Beschrankungen des Wahrungs-
umtausches sowie die politische und wirtschaftliche
Entwicklung in den entsprechenden L&ndern beein-
trachtigt werden.

Risiken im Hinblick auf die Rechnungslegung, die
Wirtschaftspriufung und das Finanzberichtswesen etc.

Detaillierte Angaben zum Netto-Inventarwert des
Beteiligungs-Portfolios mussen von der Portfolio-
Gesellschaft lediglich in Abstdnden von drei Monaten
veroffentlicht werden. Zudem kann es aufgrund der
Natur von Private Equity Anlagen und der Anlagestra-
tegie der Portfolio-Gesellschaft, wonach teilweise
durch zwischengeschaltete Gesellschaften in Private
Equity angelegt wird, zu erheblichen zeitlichen Abstan-
den zwischen dem Eintritt und der Mitteilung von Ereig-
nissen, die Auswirkungen auf den Netto-Inventarwert
haben, kommen. Diese zeitlichen Verzégerungen
kénnen den Wert und die Liquiditat der Zertifikate
beeintrachtigen.

Die rechtlichen Rahmenbedingungen sowie die
Standards hinsichtlich Publizitat, Rechnungslegung,
Wirtschaftsprufung und Berichtswesen kénnen in ver-
schiedenen Landern, in denen Beteiligungen erworben
werden, in vieler Hinsicht weniger streng sein und nicht
den gleichen Grad an Anlegerschutz und Information
bieten, wie er z. B. in der Bundesrepublik Deutschland
vorgesehen ist. Dies kann dazu fuhren, dass der effek-
tive Wert der Beteiligungen von dem in den von der ent-
sprechenden Gesellschaft erstellten Finanzberichten
oder anderen Berichten aufgefihrten Wert abweicht.
Dies kann seinerseits dazu fihren, dass die regelmaBig
von der Portfolio-Gesellschaft zu veréffentlichenden
Angaben Uber den Netto-Inventarwert gegebenenfalls
den Wert aller oder einiger der Beteiligungen nicht

korrekt widerspiegelt.

Risiken, die sich aus einer moglichen Besteuerung in
der Schweiz ergeben

Die Portfolio-Gesellschaft ist in Guernsey steuer-
befreit. Sie ist jedoch verpflichtet, an den Fiskus in
Guernsey eine jahrliche GebUhr in Héhe von voraus-
sichtlich 650 Englischen Pfund zu entrichten. Die Port-
folio-Gesellschaft hat mit der Private Equity Partners,
Zug, Schweiz, einen Management- und Verwaltungs-
Vertrag abgeschlossen.

Die Portfolio-Gesellschaft ist der Uberzeugung,
dass aufgrund der Tatsache, dass die tatsachliche Ver-
waltung der Portfolio-Gesellschaft von Guernsey aus
erfolgt und auch die Verwaltungsrate im heutigen Zeit-
punkt in Guernsey ansassig sind, der steuerliche Sitz
der Portfolio-Gesellschaft ausschlieBlich in Guernsey



liegt und insbesondere nicht aufgrund des Manage-
ment- und Verwaltungs-Vertrages mit der Private Equity
Partners eine unbeschrénkte oder beschrénkte Steuer-
pflicht in der Schweiz angenommen werden kann.

Die Portfolio-Gesellschaft hat sich von den Steuer-
behérden des Kantons Zug schriftlich bestatigen
lassen, dass keinerlei Steuerpflicht der Portfolio-
Gesellschaft in der Schweiz besteht.

Trotz der schriftlichen Zusicherung der Schweizer
Steuerbehdrden ist jedoch (z. B. im Zuge einer denk-
baren klnftigen Anpassung der Schweizer Steuerge-
setze) nicht auszuschlieBen, dass in Zukunft eine unbe-
schrankte oder beschrankte Steuerpflicht der Portfolio-
Gesellschaft in der Schweiz entstehen kénnte bzw.
steuerlich ein Teil des Gewinnes der Portfolio-Gesell-
schaft der Partners Group oder der Private Equity Part-
ners zugerechnet werden kénnte. In diesem Falle ist
die Portfolio-Gesellschaft verpflichtet, die Partners
Group oder die Private Equity Partners bezilglich samt-
licher Schweizer Steuerlasten in diesem Zusammen-
hang vollumfanglich schadlos zu halten. Dadurch
wlrden die entsprechenden Steuerfolgen vollumfang-
lich zulasten der Portfolio-Gesellschaft gehen bzw. den
Nettoerlés der Zertifikatsglaubiger entsprechend
schmaélern. Derzeit bestehen jedoch keinerlei Bestre-
bungen oder Anzeichen fir eine derartige Anderung
der maBgebenden Schweizer Steuergesetze.
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Anlage-Grundsatze

Die Portfolio-Gesellschaft hat sich in der Anlage-

Vereinbarung verpflichtet, bei ihren Anlage-Ent-
scheidungen die folgenden Anlage-Grundséatze zu
beachten. Diese bestehen aus den Anlagezielen, der
Anlagestrategie, den Anlageinstrumenten sowie den

Allokationsrichtlinien.

Anlageziele

Anlageziel ist es zum einen, Ertrdge aus Anlagen
in Private Equity zu erzielen. Dabei soll insbesondere
versucht werden, vorwiegend in solche Private Equity
Anlagen zu investieren, deren von der Portfolio-Gesell-
schaft erwartete Rendite im Vergleich zu anderen
Private Equity Anlagen mit jeweils gleichem Aufle-
gungsjahr (,,Vintage-Jahr*), gleichem Finanzierungs-
stadium und gleicher geographischer Fokussierung
Uberdurchschnittlich ist. Gleichzeitig soll die kurz-
fristige und langfristige Volatilitdt des Beteiligungs-
Portfolios minimiert werden.

Anlagestrategie

Bei der Anlage der ihr von der Dresdner Bank zur
Verfugung gestellten Anlage-Betrédge verfolgt die Port-
folio-Gesellschaft mit der Unterstltzung der Manage-
ment-Gesellschaft im Wesentlichen drei stark miteinan-
der verbundene Anlagestrategien, die im Folgenden
als Top-Down Strategie, Bottom-Up Strategie und Over-
Commitment Strategie bezeichnet werden. Die Top-
Down Strategie bezeichnet einen Auswahlprozess, der
bestimmte angestrebte Investitionsbetrdge in Bezug
auf Regionen, Finanzierungsstadien und Vintage-Jahre
bestimmt. Dieses Verfahren berlUcksichtigt weiterhin
eine angemessene Diversifizierung nach Industrie-
branchen. Die Bottom-Up Strategie hat zum Ziel, im
Rahmen der durch die Top-Down Strategie definierten
InvestitionsgréBen konkrete Private Equity Anlagen
auszuwéhlen. Die Over-Commitment Strategie ist ein
Optimierungsverfahren, das der Portfolio-Gesellschaft
erlauben soll, ein effizientes Liquiditats-Management
durchzufthren und dadurch die zur Verflgung stehen-
den Gelder optimal einzusetzen.

(a) Top-Down Strategie
Im Rahmen der Top-Down Strategie bemuht sich
die Portfolio-Gesellschaft mit Unterstltzung der
Management-Gesellschaft um eine laufende
Uberwachung und Analyse der Beteiligungen der
Portfolio-Gesellschaft aufgrund einer Gesamt-
betrachtung des Beteiligungs-Portfolios. Dabei

werden unter anderem Risk-Return- und Portfolio-

(b)

(c)

Optimierungsmodelle mit dem Ziel angewendet,
die angestrebte Diversifizierung nach Regionen,
Finanzierungsstadien und Vintage-Jdahren zahlen-
maBig in Ziel-Investitionsbetragen (fur die ent-
sprechende Region, das entsprechende Finanzie-
rungsstadium sowie das entsprechende Vintage-
Jahr) darzustellen.

Bottom-Up Strategie

Im Mittelpunkt der Bottom-Up Strategie steht die
einzelne Private Equity Anlage, die auf ihre
Eignung zur Erreichung der oben dargestellten
Anlageziele hin untersucht wird. Im Wesentlichen
geht es darum, aus der Vielzahl der zu einem
bestimmten Zeitpunkt zur Verfigung stehenden
moglichen Anlagen (in der entsprechenden
Region, in dem entsprechenden Finanzierungs-
stadium und in dem entsprechenden Vintage-
Jahr) diejenigen zu bestimmen, die ein groBes
Potenzial im Hinblick auf Wachstum und Erfolgs-
aussichten aufweisen.

Wesentliches Ziel der Bottom-Up Strategie ist es
ferner, eine Anlageentscheidung moglichst erst
dann zu treffen, wenn die wirtschaftlichen,
geschéftlichen, rechtlichen und steuerlichen Ver-
héaltnisse der betreffenden Private Equity Anlage
einer sorgfaltigen Prufung (Due Diligence) unter-
zogen wurden. Diese Prufung schlieBt typischer-
weise, aber nicht zwingend die Analyse der
Strategie des Anlageobjektes, die Beurteilung der
historischen Anlageerfolge, die Befragung des
Managements, die Befragung der Geschéaftspart-
ner des Anlageobjektes, das Einholen von Refe-
renzen von Dritten sowie die Beratung durch
Anwaélte und Steuerberater ein. Die Einzelheiten
werden von der Portfolio-Gesellschaft und der

Management-Gesellschaft festgelegt.

Over-Commitment Strategie

Die Over-Commitment Strategie ist ein Verfahren
zur Optimierung des Einsatzes von zu investieren-
den Betrdgen und entsprechender Investitionszu-
sagen Uber den Zeitraum, der typischerweise in
Anspruch genommen wird, bevor diese Inves-
titionszusagen in vollem Umfang abgerufen und
damit investiert werden. Die Investitionszusagen
gegenlber einem Anlageobjekt, das einen Private
Equity-typischen Finanzierungsbedarf hat, wer-
den nur in dem MaBe zu Investitionen, wie der
Betrag tatsachlich abgerufen wird. Die Abrufung
in vollem

der gegebenen Investitionszusage

Umfang kann einen Zeitraum von mehreren Jahren



(d)

in Anspruch nehmen. Wé&hrend dieses Zeitraums
flieBen der Portfolio-Gesellschaft Ertrdge aus
bereits getatigten Investitionen in Private Equity
Anlagen zu, wodurch der insgesamt zu investie-
rende Betrag wiederum erhoht wird. In der Praxis
wlrde deshalb ohne Over-Commitment Strategie
selten ein voller Investitionsgrad erreicht werden.

Ziel der Over-Commitment Strategie ist es, die zur
Verfugung stehende Liquiditdt nach Mdglichkeit
immer vollstandig investiert zu halten. Dieses Ziel
soll dadurch erreicht werden, dass Investitionszu-
sagen abgegeben werden, die auf der Liquiditat
beruhen, die fur die Zukunft erwartet wird, Uber
die die Portfolio-Gesellschaft aber gegenwartig
noch nicht verfugt (Over-Commitment). Die
Anwendung dieser Strategie setzt allerdings ein
effizientes Liquiditdts-Management voraus, das
die in zuklnftigen Perioden zuflieBenden Mittel zu
antizipieren versucht. Die Management-Gesell-
schaft beabsichtigt, eine Reihe von Techniken ein-
zusetzen, um die mit der Over-Commitment Strate-
gie offenkundig verbundenen Risiken zu minimie-

ren. Diese Techniken bestehen unter anderem

(1) in der Begrenzung der Investitionszusagen
bezogen auf einzelne Vintage-Jahre;

(2) im Betreiben eines aktiven Liquiditats-Mana-
gements; und

(8) inder Erstellung von Cashflow-Prognosen, die
auf generellen historischen und industriebe-
zogenen Daten, aber auch auf solchen Daten
beruhen, die auf einzelne Private Equity

Anlagen bezogen sind. Sofern erforderlich,

kann die Portfolio-Gesellschaft ferner eine

Kreditlinie von Drittparteien im Umfang von

bis zu 30 % des Netto-Inventarwertes des

Beteiligungs-Portfolios zum Ausgleich vor-

Ubergehender Disparitdten zwischen Investi-

tionszusagen und entsprechenden Auszah-

lungen in Anspruch nehmen.

Absicherungs-Strategien

Die Portfolio-Gesellschaft bzw. die Management-
Gesellschaft wird nach ihrem Ermessen auch Stra-
tegien zur Absicherung von allgemeinen Marktrisi-
ken zum Einsatz bringen. Dabei handelt es sich
insbesondere um Wahrungsrisiken und Zinsdnde-
rungsrisiken. Absicherungen von Anlagen des
Beteiligungs-Portfolios sind ebenfalls gestattet.
Wie ausgefuhrt, ist es der Portfolio-Gesellschaft
ferner erlaubt, zur Uberbriickung von Liquiditats-
engpéassen Kredite von Dritten aufzunehmen.

Anlageinstrumente

Die Portfolio-Gesellschaft kann zwecks Errei-
chung des Anlageziels bzw. Umsetzung der Anlage-
strategie direkt oder indirekt Uber Zwischen-Holdings
in Private Equity Investments, Partnership Investments
und Private Equity Holdinggesellschaften anlegen, wie
diese Begriffe im Einzelnen in § 6 der Anlage-Vereinba-
rung definiert sind. Zusatzlich sind als Mittel zum Liqui-
ditadts-Management auch Investitionen in der Form von
Geldanlagen (gemaB § 1(4) der Zertifikatsbedingun-
gen) gestattet.

Allokationsrichtlinien

Die Portfolio-Gesellschaft plant zur Erreichung
des Anlageziels bzw. Umsetzung der Anlagestrategie
Private Equity Anlagen insbesondere gemaRB den im
Folgenden beschriebenen Allokationsrichtlinien zu tati-
gen. Diese Allokationsrichtlinien kénnen jederzeit
durch die Portfolio-Gesellschaft angepasst werden,
falls Entwicklungen im Private Equity-Bereich dies aus
der Sicht der Portfolio-Gesellschaft rechtfertigen. Die
unter (a) und (b) beschriebenen Werte sind dabei als
anzustrebende ZielgroBen zu verstehen, die in der
Praxis aufgrund der kontinuierlichen Veradnderung des
Beteiligungs-Portfolios jedoch kaum exakt eingehalten
werden kénnen.

(a) Geographische Allokation
Zum Zeitpunkt der Prospekterstellung ist vorgese-
hen, Investitionszusagen entsprechend den fol-
genden Regionen in den im Folgenden genannten
GroBenordnungen abzugeben:

80 %

20 %

Europa und Israel:

Vereinigte Staaten und Kanada:

(b) Allokation nach Finanzierungsstadien
Zum Zeitpunkt der Prospekterstellung ist vorgese-
hen, Investitionszusagen entsprechend den fol-
genden Finanzierungsstadien in den im Folgen-

den genannten GroéBenordnungen abzugeben:

Venture Capital: 40 %
Spezial-Situationen: 10 %
Buy-Out: 50 %

(c) Allokation nach Vintage-Jahren
Es ist vorgesehen, in jedem Jahr Investitionszusa-
gen fur das entsprechende Vintage-Jahr in Hohe
von minimal 20 % bis maximal 65 % des Netto-
Inventarwertes des Beteiligungs-Portfolios per
Ende des vorangegangenen Jahres abzugeben.
Von dieser Bandbreite darf abgewichen werden,
falls dies der Portfolio-Gesellschaft in Folge der zu
erwartenden RUckflusse, der Liquiditat und der
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(d)

Abrufungen von bereits bestehenden Investitions-
zusagen angebracht erscheint.

Begrenzung von Direktinvestitionen bei 20 %

Die Portfolio-Gesellschaft bzw. Zwischen-Hol-
dings streben an, nur dann direkte Anlagen in
Form von Private Equity Investments vorzuneh-
men, wenn dadurch der Netto-Inventarwert von
samtlichen durch die Portfolio-Gesellschaft oder
Zwischen-Holdings direkt gehaltenen Private
Equity Investments insgesamt 20 % des Netto-
Inventarwertes des Beteiligungs-Portfolios nicht
Ubersteigt.



Netto-Inventarwert und Finanzausweise

Netto-Inventarwert des Beteiligungs-Portfolios

Im Falle der ordentlichen Kindigung der Zertifi-
kate durch die Zertifikatsglaubiger gemaB § 5 der Zer-
tifikatsbedingungen ist unter bestimmten Vorausset-
zungen fur die Hoéhe des dem Zertifikatsglaubiger
zustehenden Anspruchs der Netto-Inventarwert des
Beteiligungsportfolios maBgeblich. Dieser Netto-Inven-
tarwert wird von der Portfolio-Gesellschaft nach
bestem Wissen auf der Grundlage der jeweils vorlie-
genden Informationen und ohne Garantie fur die Rich-
tigkeit am Ende eines jeden Kalenderquartals (in
ungeprufter Form) ermittelt und durch die Emittentin
auf der Grundlage der ihr von der Portfolio-Gesell-
schaft gemachten Angaben geméaB § 13 der Zertifikats-
bedingungen veroéffentlicht. Zusatzlich werden die
jeweils zum 31. Dezember ermittelten Angaben durch
die Wirtschaftsprufungsgesellschaft der Portfolio-
Gesellschaft gepruft. Der so jeweils durch formelles
Testat bestatigte Netto-Inventarwert des Beteiligungs-
Portfolios wird ebenfalls durch die Emittentin geméaB
§ 13 der Zertifikatsbedingungen verdéffentlicht.

Der gemaB § 5 der Zertifikatsbedingungen maB-
gebliche Netto-Inventarwert des Beteiligungs-Portfo-
lios ist der um bestimmte Abzugsbetrdge verminderte
konsolidierte Wert der Vermdgensgegenstdnde, die im
Beteiligungs-Portfolio gehalten werden.

Die Abzugsbetrdge sind in Anlage 3 zur Anlage-
Vereinbarung (s. Seiten 38 ff.) im Einzelnen aufge-
fuhrt.

Der Inventarwert des Beteiligungs-Portfolios wird
von der Portfolio-Gesellschaft zurzeit auf der Grund-
lage der International Accounting Standards (IAS)
ermittelt. Basis der Wertermittlung von Private Equity
Anlagen sind die von den entsprechenden Gesell-
schaften erstellten Berichte, sofern solche verfugbar
und verwendbar sind. Ist dies nicht der Fall, so dienen
die Richtlinien der European Private Equity and Venture
Capital Association (EVCA) als Grundlage fur die Wert-
ermittlung der Private Equity Anlagen. In allen anderen
Fallen (z. B. bei Geldanlagen) wird der durch die Port-
folio-Gesellschaft festgestellte Marktwert zugrunde
gelegt.

Finanzausweise

Die Portfolio-Gesellschaft ist verpflichtet, inner-
halb von 65 Tagen nach dem Ende eines Kalenderquar-
tals einen ungepruften Quartalsbericht fur dieses
Kalenderquartal vorzulegen.

Der Quartalsbericht hat mindestens die folgenden
Angaben Uber das betreffende Quartal zu enthalten:
> die ungeprifte konsolidierte Bilanz und die

Erfolgsrechnung der Portfolio-Gesellschaft; sowie
> ungepriUfte Angaben Uber die Entwicklung des

Netto-Inventarwertes des Beteiligungs-Portfolios

und des Netto-Inventarwertes des Beteiligungs-

Portfolios bezogen auf das einzelne Zertifikat.

Innerhalb von 210 Tagen nach dem Ende des
betreffenden Geschéftsjahres wird die Portfolio-Gesell-
schaft einen von einer Wirtschaftsprifungsgesellschaft
gepruften Jahresbericht fur dieses Geschaftsjahr vor-
legen.

Der Jahresbericht enthalt mindestens die folgen-
den Angaben Uber das betreffende Geschaftsjahr:
> die geprufte konsolidierte Bilanz, die Erfolgsrech-

nung und die Cashflow-Rechnung der Portfolio-

Gesellschaft; sowie
> geprufte Angaben Uber die Entwicklung des

Netto-Inventarwertes des Beteiligungs-Portfolios

und des Netto-Inventarwertes des Beteiligungs-

Portfolios bezogen auf das einzelne Zertifikat.

Die Zertifikatsglaubiger sind berechtigt, die tat-
s&chlich vorliegenden Quartalsberichte und Jahres-
berichte der Portfolio-Gesellschaft bei der Zahlstelle
einzusehen.
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Beschreibung verschiedener fir
die Transaktion mafBgeblicher
Vereinbarungen

Fur die Verwaltung des Beteiligungs-Portfolios hat
die Portfolio-Gesellschaft mit der Management-Gesell-
schaft einen Management-Vertrag sowie mit der
Verwaltungs-Gesellschaft einen Verwaltungs-Vertrag
abgeschlossen. Beide Vertrdge kénnen bei der Zahl-
stelle eingesehen werden.

Der Management-Vertrag
Das Beteiligungs-Portfolio wird von der Portfolio-
Gesellschaft verwaltet. Sie wird hierbei von der Mana-
gement-Gesellschaft auf der Grundlage eines zwi-
schen der Management-Gesellschaft und der Portfolio-
Gesellschaft abgeschlossenen Management-Vertrages
unterstutzt. Die Portfolio-Gesellschaft kann der Mana-
gement-Gesellschaft in  diesem Zusammenhang
Anweisungen erteilen. Die Management-Gesellschaft
ist die Private Equity Partners, eine Aktiengesellschaft
mit Sitz in Zug, Schweiz, deren sdmtliche Anteile von
der Partners Group gehalten werden. Die Private Equity
Partners kann jederzeit in ihrer Funktion als Manage-
ment-Gesellschaft durch eine andere Tochtergesell-
schaft der Partners Group abgeldst werden, falls diese
ablésende Gesellschaft sdmtliche im Zusammenhang
mit dem Management-Vertrag stehenden Rechte und
Pflichten Ubernimmt.
Die Management-Gesellschaft hat sich im Mana-
gement-Vertrag unter anderem verpflichtet
> im Einklang mit der Anlage-Vereinbarung und den
Anlage-Grundséatzen Vorschlage zur Vermégens-
anlage der Portfolio-Gesellschaft zu unterbreiten;
> Analysen und kaufmé&nnische Due Diligence-Pru-
fungen im Hinblick auf die zu tatigenden Anlagen
der Portfolio-Gesellschaft durchzufthren;
> steuerliche und rechtliche Due Diligence-Prufun-
gen der von der Portfolio-Gesellschaft zu tatigen-
den Anlagen zu veranlassen, soweit die Portfolio-
Gesellschaft dies verlangt;
> im Einklang mit der Anlage-Vereinbarung, den
Anlage-Grundsé&tzen und den Anweisungen der
Portfolio-Gesellschaft in deren Namen Anlagen zu
tatigen und Engagements einzugehen;
> die Wertentwicklung des Beteiligungs-Portfolios
unter Zuhilfenahme der Berichte der Verwaltungs-
Gesellschaft zu verfolgen;
> Uber Beteiligungen im Einklang mit der Anlage-
Vereinbarung, den Anlage-Grundsétzen und den

Anweisungen der Portfolio-Gesellschaft in deren

Namen zu verfugen;
> mit der Verwaltungs-Gesellschaft zusammenzuar-

beiten und ihr Bericht zu erstatten Uber alle Anla-

gen, Verfugungen und Engagements, die die

Management-Gesellschaft auf Anweisung der

Portfolio-Gesellschaft in deren Namen getatigt hat

bzw. eingegangen ist.

Die Management-Gesellschaft ist berechtigt, im
eigenen Ermessen die obigen Pflichten und Arbeiten
teilweise oder géanzlich durch Dritte ausfihren zu
lassen. Eine Haftung flr von der Management-Gesell-
schaft eingeschaltete Dritte ist auf die sorgfaltige
Auswahl und Instruktion dieser Dritten beschrankt.

Die Management-Gesellschaft erhéalt von der Port-
folio-Gesellschaft vierteljahrlich eine Management-
Gebuhr in Hohe von

0,375 % der GebUhrenberechnungsbasis.

Die GebUhrenberechnungsbasis entspricht dem
hoheren Wert von (i) dem Wert des Beteiligungs-Portfo-
lios abzuglich gewisser Betrage und (ii) dem Wert aller
durch die Portfolio-Gesellschaft (direkt oder indirekt)
gehaltenen Private Equity Anlagen zuzlUglich der
Summe aller abgegebenen und noch nicht abgerufe-
nen Zahlungszusagen fUr Investitionen in Private Equity
Anlagen. Die Einzelheiten der Berechnung der Mana-
gement-GebUhr ergeben sich aus der Anlage 4 zur
Anlage-Vereinbarung.

Die Portfolio-Gesellschaft erstattet der Manage-
ment-Gesellschaft zudem bestimmte Aufwendungen,
die ihr im Zusammenhang mit der Erfullung ihrer Pflich-
ten aus dem Management-Vertrag entstehen. Ferner
wird sie die Management-Gesellschaft von bestimmten
Zahlungsverpflichtungen freistellen.

Die Management-Gesellschaft ist bei Direktanla-
gen der Portfolio-Gesellschaft in Form von Private
Equity Investments, die durch die Management-Gesell-
schaft vermittelt wurden, zu einer erfolgsabhangigen
Entschadigung berechtigt (vor und zusatzlich zu den
Ubrigen Gebuhren und Kosten, die bei der Portfolio-
Gesellschaft anfallen). Die Entschadigung betragt
15 % bezogen auf alle Ruckflisse an die Portfolio-
Gesellschaft, die erfolgen, nachdem bereits durch die
entsprechende Anlage Ertrdge in der Hoéhe des
urspringlichen Investitionsbetrages an die Portfolio-
Gesellschaft zurtckgeflossen sind.

Im Zusammenhang mit dem Management-Vertrag
bestehen keine Exklusivitatsrechte, und die Manage-
ment-Gesellschaft ist berechtigt, in ihrem eigenen oder
in fremdem Namen Geschéfte zu tatigen, sofern diese
nach ihrem billigen Ermessen die Erfullung ihrer Ver-



pflichtungen aus dem Management-Vertrag nicht
beeintréchtigen.

Vor Ablauf der Anlage-Vereinbarung kann der
Management-Vertrag von den Parteien nur unter
bestimmten auBerordentlichen Umstanden fristlos
gekundigt werden. Bei AuslUbung ihrer Pflichten unter
dem Management-Vertrag haftet die Management-
Gesellschaft nur fur Vorsatz und grobe Fahrlassigkeit
auf der Grundlage der Sorgfalt, die sie in eigenen
Angelegenheiten anzuwenden pflegt.

Der Verwaltungs-Vertrag

Die Portfolio-Gesellschaft und die Verwaltungs-
Gesellschaft haben einen Verwaltungs-Vertrag abge-
schlossen. Darin verpflichtet sich die Verwaltungs-
Gesellschaft, der Portfolio-Gesellschaft bestimmte
administrative und buchhalterische Dienste in Bezug
auf die Verwaltung des Beteiligungs-Portfolios zu
erbringen. Die Verwaltungs-Gesellschaft ist zurzeit
ebenfalls die Private Equity Partners. Die Private Equity
Partners kann jederzeit in ihrer Funktion als Verwal-
tungs-Gesellschaft durch eine andere Tochtergesell-
schaft der Partners Group abgeldst werden, falls diese
ablésende Gesellschaft sdmtliche im Zusammenhang
mit dem Verwaltungs-Vertrag stehenden Rechte und
Pflichten Ubernimmt.

Die im Verwaltungs-Vertrag Ubernommenen
Dienste umfassen insbesondere:

> die Ubermittlung von Berichten an die Portfolio-
Gesellschaft und die Management-Gesellschaft
mindestens in vierteljahrlichen Abstadnden bzw.
auf deren Verlangen jederzeit (jedoch nicht 6fter
als monatlich) im Hinblick auf die Anlagen, die auf
Anweisung der Portfolio-Gesellschaft unter dem
Management-Vertrag getatigt wurden;

> auf Verlangen Berichterstattung an die Manage-
ment-Gesellschaft und/oder die Portfolio-Gesell-
schaft Uber die Portfolio-Allokation sowie Bericht-
erstattung Uber das gesamte Beteiligungs-Portfo-
lio. Die Berichterstattung umfasst auch Portfolio-
Analysen unter Berlcksichtigung lander- und
branchenspezifischer Gesichtspunkte sowie des
Finanzierungsstadiums und des Vintage-Jahres
und anderer von der Management-Gesellschaft
und/oder der Portfolio-Gesellschaft nach billigem
Ermessen bestimmter Kriterien.

Die Verwaltungs-Gesellschaft erhalt von der Port-
folio-Gesellschaft vierteljahrlich eine Verwaltungs-
Gebuhr in Hohe von

0,0125 % der Gebuhrenberechnungsbasis.

Die Gebuhrenberechnungsbasis ist identisch mit
der oben zur Berechnung der Management-GebUuhr
zugrunde gelegten Gebulhrenberechnungsbasis. Die
Einzelheiten ergeben sich aus der Anlage 4 zur
Anlage-Vereinbarung. Die Portfolio-Gesellschaft erstat-
tet der Verwaltungs-Gesellschaft zudem bestimmte
Aufwendungen, die ihr im Zusammenhang mit der
ErfGllung ihrer Pflichten aus dem Verwaltungs-Vertrag
entstehen und wird sie von bestimmten Zahlungsver-
pflichtungen freistellen.

Der Verwaltungs-Vertrag wurde auf unbestimmte
Zeit abgeschlossen. Der Verwaltungs-Vertrag kann
jedoch von den Parteien mit einer Kindigungsfrist von
12 Monaten und unter bestimmten Umstanden fristlos
gekundigt werden. Bei AuslUbung ihrer Pflichten unter
dem Verwaltungs-Vertrag haftet die Verwaltungs-
Gesellschaft nur fur Vorsatz und grobe Fahrlassigkeit
auf der Grundlage der Sorgfalt, die sie in eigenen
Angelegenheiten anzuwenden pflegt.
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Beschreibung der

im Zusammenhang mit der
Transaktion entstehenden Kosten
und Aufwendungen

Die nachstehend aufgeflhrten Kosten und Auf-

wendungen fuhren zu einer Verminderung der durch

die Zertifikatsglaubiger erzielbaren Rendite auf die
Zertifikate.

(1)

20

Kosten und Aufwendungen, die beim Vertrieb der

Zertifikate entstehen

(a) Emissionskosten

Diese Kosten fallen fur die Aufwendungen im
Zusammenhang mit der Strukturierung der
Transaktion und der Begebung der Zertifikate
an und betragen pauschal EUR 25 pro Zertifi-
kat.

Agio

Ein im Einzelfall zu bestimmendes Agio in
Hoéhe von maximal 5 % des Kaufpreises pro
Zertifikat kann von der die Zertifikate jeweils
vertreibenden Bank erhoben werden.

Kosten und Aufwendungen, die bei der Portfolio-

Gesellschaft entstehen

(a) Management-Gebihr

-

Die Management-GebUhr wird von der Portfo-
lio-Gesellschaft an die Management-Gesell-
schaft zur Abgeltung der von dieser unter dem
Management-Vertrag erbrachten Dienstleis-
tungen gezahlt. Die Management-GebUhr
0,375 %

GebUhrenberechnungsbasis. Die GebUhren-

betragt pro Kalenderquartal der
berechnungsbasis entspricht dem hoheren
Wert von (i) dem Wert des Beteiligungs-Port-
folios abzUglich gewisser Betrage und (ii) dem
Wert aller durch die Portfolio-Gesellschaft
(direkt indirekt)

Equity Anlagen zuzuglich der Summe aller

oder gehaltenen Private
abgegebenen und noch nicht abgerufenen
Zahlungszusagen fur Investitionen in Private
Equity Anlagen. Die Einzelheiten ergeben sich

aus Anlage 4 zur Anlage-Vereinbarung.

Erfolgsbeteiligung bei Direktanlagen

Die Management-Gesellschaft ist bei Direkt-
anlagen der Portfolio-Gesellschaft in Form von
die durch die

Private Equity Investments,

(d)

Management-Gesellschaft vermittelt wurden,
zu einer erfolgsabhéngigen Entschédigung
berechtigt. Die Entsch&digung betrdgt 15 %
bezogen auf alle Ruckflusse an die Portfolio-
Gesellschaft, die erfolgen, nachdem bereits
durch die entsprechende Anlage Ertrage in
der Hohe des urspringlichen Investitions-
betrages an die Portfolio-Gesellschaft zurlck-

geflossen sind.

Verwaltungs-Gebuhr

Die Verwaltungs-Gebuhr wird von der Port-
folio-Gesellschaft an die Verwaltungs-Gesell-
schaft zur Abgeltung der von dieser unter dem
Verwaltungs-Vertrag erbrachten Dienstleistun-
gen gezahlt. Die Verwaltungs-Gebuhr betragt
pro Kalenderquartal 0,0125 % der Gebuhren-
berechnungsbasis (wie unter (2)(a) beschrie-
ben).
Anlage 4 zur Anlage-Vereinbarung.

Die Einzelheiten ergeben sich aus

Vorzugsdividende

Die Vorzugsdividende wird von der Portfolio-
Gesellschaft an die Partners Group - als
B-Aktien der
schaft — als erfolgsbezogene Beteiligung an

Inhaber der Portfolio-Gesell-
der positiven Wertentwicklung des Beteili-
gungs-Portfolios ausgeschuttet. Die Hohe der
Vorzugsdividende entspricht 15 % bezogen
auf die Wertentwicklung des Beteiligungs-
Portfolios nach Abzug einer jahrlichen Min-
destwertsteigerungsvorgabe von 5 % und vor-
behaltlich gewisser weiterer Auflagen zur
Wertentwicklung des Beteiligungs-Portfolios.
Die Einzelheiten ergeben sich aus Anlage 4
zur Anlage-Vereinbarung.

Laufende und einmalige Kosten und
Aufwendungen der Portfolio-Gesellschaft

Laufende und einmalige Kosten und Aufwen-
dungen der Portfolio-Gesellschaft umfassen
insbesondere Kosten und Aufwendungen wie
z. B. fur die Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
fur externe Berater (Anwalte, Steuerberater,
etc.), fur ihre Verwaltungsrate, fur Grindun-
gen oder den Erwerb von Zwischen-Holdings,
fur die Management- und Verwaltungs-Ge-
sellschaft (soweit nicht durch die Manage-
ment- und Verwaltungs-Gebuhr abgedeckt),
fur Aktionars-Versammlungen, Steuern, etc.,
soweit derartige Kosten nach vernUnftiger



(3)

kaufmannischer Einschatzung veranlasst und
erforderlich sind.

Weitere Kosten und Aufwendungen

Weitere Kosten und Aufwendungen, die zu einer
Verminderung der auf die Zertifikate erzielbaren
Rendite fuhren konnen, sind insbesondere die
Kosten und Aufwendungen, die bereits bei den
verschiedenen durch die Portfolio-Gesellschaft
(direkt oder indirekt) gehaltenen Private Equity
Anlagen entstehen. Diese Kosten und Aufwendun-
gen sind von Fall zu Fall unterschiedlich und
koénnen die vorstehend genannten Kosten und
Aufwendungen Ubersteigen.

Kosten und Aufwendungen, die durch mogliche
Steuern und Abgaben entstehen

Samtliche unter den Zertifikaten zu leistenden
Zahlungen erfolgen unter Abzug aller gegenwarti-
gen oder zuklnftigen Steuern, GebUhren oder
anderer Abgaben, die von der Emittentin in Bezug
auf die Zertifikate bzw. die von der Portfolio-
Gesellschaft im Hinblick auf ihre Verpflichtungen
unter der Anlage-Vereinbarung nach anwendba-
rem Recht abgeflhrt oder einbehalten werden
mussen.
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Dresdner Bank
Aktiengesellschaft

Eine Beschreibung der Emittentin einschlieBlich
der Finanzausweise der Emittentin findet sich in

Annex 1 hierzu.

Partners Group Private Equity
Performance Holding Limited
(die Portfolio-Gesellschaft)

Allgemeines

Die Portfolio-Gesellschaft wurde nach dem Recht
von Guernsey als Gesellschaft mit beschrankter
Haftung (Company Limited by Shares) gegrtindet. Der
Sitz der Gesellschaft und der Sitz der Geschaftsleitung
befinden sich in St. Peter Port, Guernsey, Channel
Islands.

Der Zweck der Gesellschaft ist der einer Invest-
ment Holding und Private Equity Investment Gesell-
schaft, d. h. die Gesellschaft kann grundsétzlich ihr
Vermdgen in Aktien, Anleihen, Derivate sowie andere
Wertpapiere und Vermdgensgegenstédnde investieren.
Daneben sind der Gesellschaft Finanzgeschéfte und
sich darauf beziehende Annex-Geschafte aller Art
gestattet. Die Einzelheiten ergeben sich aus der
Satzung (Memorandum and Articles of Association) der
Gesellschaft, die bei der Zahlstelle zur Einsichtnahme
bereitliegt.

Kapital

Das eingezahlte Kapital der Gesellschaft betragt
€ 10.000 und istin 10.000 Aktien mit dem Nominalwert
von je € 1,- eingeteilt. 7.000 dieser Aktien sind so
genannte A-Aktien und 3.000 dieser Aktien sind so
genannte B-Aktien.

Die A-Aktien und die B-Aktien sind mit unter-
schiedlichen Rechten ausgestattet. Die Inhaber der
B-Aktien sind zum Bezug einer Erfolgsbeteiligung an
der Wertentwicklung des Beteiligungs-Portfolios in
Form einer Vorzugsdividende (wie auf S. 38 beschrie-
ben) berechtigt. Die Inhaber der A-Aktie erhalten keine
Dividende. Zum Emissionszeitpunkt werden die A-
Aktien von GE&W AG, Zug, Schweiz, eine mit der Part-
ners Group assoziierte Gesellschaft, gehalten. Die B-
Aktien werden s&mtlich von der Partners Group gehal-
ten. Die genannten Parteien haben eine Aktion&rsver-
einbarung abgeschlossen, wonach insbesondere der
Partners Group eine Call-Option sowie ein Vorkaufs-
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recht zum Erwerb von A-Aktien fur bestimmte Falle ein-
geraumt sind. Die Partners Group kann jederzeit ihre
Aktien auf eine ihrer Tochtergesellschaften Ubertragen.

Verwaltung und Geschaftsfuhrung
Die Geschaftsfuhrung der Portfolio-Gesellschaft

wird von einem Board of Directors (Geschaftsfihrung)

wahrgenommen. Das Board of Directors ist zurzeit mit

den folgenden Personen besetzt:

> Graham Hall, Partner der Anwaltskanzlei Carey
Langlois, Guernsey;

> Gordon Murphy, Director und General Manager
der Partners Group Private Equity Administration
Limited, Guernsey, eine Tochtergesellschaft der
Partners Group; und

> Mark Rowe, Financial Controller der Princess
Management & Insurance Limited, Guernsey, eine
mit der Partners Group verbundene Gesellschaft.

Hauptversammliung

Eine Hauptversammlung aller Gesellschafter
findet einmal im Kalenderjahr statt. Der Ort der
Hauptversammlung wird durch die Geschéaftsfihrung
bestimmt.  AuBerordentliche Hauptversammlungen
kénnen nach dem freien Ermessen der Geschéafts-
fuhrung sowie dann einberufen werden, wenn dies von
den Aktiondren unter bestimmten in der Satzung
festgelegten Voraussetzungen verlangt wird.

Geschaftsjahr
Das Geschéaftsjahr der Portfolio-Gesellschaft ist
das Kalenderjahr.

Abschlussprifer

Zum Abschlussprifer der Portfolio-Gesellschaft
wird voraussichtlich PricewaterhouseCoopers, Guern-
sey oder eine andere international anerkannte Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft bestellt werden.

Rechtsstreitigkeiten

Es bestehen keine Gerichts- oder Schiedsverfah-
ren, die einen erheblichen Einfluss auf die wirtschaftli-
che Lage der Portfolio-Gesellschaft haben kénnten,
noch sind nach Kenntnis der Portfolio-Gesellschaft
solche Verfahren anhangig oder angedroht.



Konsolidierte ungepriifte Eré6ffnungsbilanz der Portfolio-Gesellschaft

Euro Euro
Aktiva
Umlaufvermogen
Kassenbestand 10.000
Summe der Aktiva 10.000
Passiva
Aktienkapital und Rucklagen
Aktienkapital
7.000 A-Aktien im Nennbetrag von € 1 7.000
3.000 B-Aktien im Nennbetrag von € 1 3.000

10.000

Summe der Passiva 10.000

Partners Group

Die Firmengruppe Partners Group wurde im
Januar 1996 in Zug, Schweiz, nach Schweizer Recht
gegrundet. Die Partners Group ist eine Aktiengesell-
schaft mit Sitz an der folgenden Adresse: BaarerstrafBe
37, CH-6304 Zug, Schweiz. Weitere Blros unterhalt die
Partners Group in Guernsey und Frankfurt. Die Eroff-
nung eines Buros in New York ist fur das 2. Quartal
2000 geplant.

Die Tatigkeit der Partners Group umfasst vier
Geschéftsfelder, die stark ineinander integriert sind:
Private Equity Asset Management, Marketing & Struc-
turing, Direct Investments & Advisory und Wealth
Management.

Private Equity Asset Management

Das Private Equity Asset Management-Team ver-
waltet weltweite Private Equity Portfolios. Es strebt eine
Optimierung ihrer Private Equity Portfolios nach Risiko-
ertragsgesichtspunkten sowie einen moglichst vollen
Investitionsgrad mittels Over-Commitment Strategie an.
Ein systematischer Auswahlprozess der Investment-
Manager bestimmt die Private Equity Anlagen, in
welche die anvertrauten Vermdgen investiert werden.
Die administrative Verwaltung der Portfolios wird durch
ein speziell entwickeltes und auf die spezifischen
Bedurfnisse von Private Equity ausgerichtetes Admini-
strationssystem sichergestellt.

Marketing & Structuring

Das Marketing & Structuring-Team ist spezialisiert
auf die Entwicklung und das Marketing von verschie-
densten Finanzierungs- und Beteiligungsinstrumenten
im traditionellen sowie im alternativen Anlagebereich,
wie z.B. Private Equity. Partners Group hat in den

letzten Jahren bereits mehrere offentliche Private
Equity Produkte sowie andere alternative Vermogens-
produkte lanciert oder initiiert.

Direct Investments & Advisory

Die Dienstleistungen des Teams Direct Invest-
ments & Advisory reichen von der Beratung beim Kauf
und Verkauf von Firmen Uber Finanzierungen mit Eigen-
kapital bis hin zu Management Buy-Outs und Lever-
aged Buy-Outs. Engagements mit Bedarf an Eigenmit-
teln werden mit speziellen Investitionsgesellschaften,
der Partners Private Equity L.P., Cayman Island, bzw.
der Partners Private Equity GbR, Mdnchen, getatigt.
Hierbei handelt es sich um zwei Personengesellschaf-
ten, die Management Buy-Out- und Leveraged Buy-
Out-Investitionen sowie Venture Capital-Investitionen

hauptséchlich im deutschsprachigen Raum tatigen.

Wealth Management

Die Partners Group konzentriert sich mit ihren Ver-
moégensverwaltungs- und Beratungsaktivitaten auf eine
exklusive Privatkundschaft sowie institutionelle Anle-
ger. Das Team bietet dabei maBgeschneiderte
Vermégensverwaltungsdienstleistungen an und ent-
wickelt individuelle Anlagestrategien. Dabei werden
insbesondere traditionelle Portfolios mit alternativen
Anlageinstrumenten kombiniert.

Hauptaktionare und Managing Partners

Die Partners Group wird zu 97,5 % durch ihre
Hauptaktiondre und Managing Partners kontrolliert.
Dies sind Joseph Bieri, Marcel Erni, Alfred Gantner,
Christoph Rubeli, Thomas Staubli und Urs Wietlisbach.
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Reorganisation der Partners Group

Die Partners Group befindet sich zur Zeit in einem
konzerninternen Reorganisationsprozess. Dabei wird
die Partners Group voraussichtlich ihren Namen in
Partners Group Holding &ndern. Weiter ist geplant,
dass die Private Equity Partners zusammen mit
bestimmten anderen Tochtergesellschaften der Part-
ners Group zusammengelegt wird und dass diese
Gesellschaft ihrerseits den Namen Partners Group
annehmen wird.
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Gepriifte Finanzkennzahlen der Partners Group
(Unkonsolidierte Finanzkennzahlen der Holding-Gesellschaft des Konzerns
ohne Berlcksichtigung der operativen Tochterfirmen)

Bilanz per 31. Dezember 1999 (in Schweizer Franken)

Aktiva 1999 %
Flissige Mittel 2.390.033
Forderungen aus Leistungen
— gegenuUber Dritten 50.245
- gegenuUber Aktionaren 61.091
— gegenUber Konzerngesellschaften 377.518
Ubrige Forderungen gegeniber Dritten 98.300
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 291.720
Umlaufvermégen 3.268.907 36
Finanzanlagen
- Langfristige Forderungen gegenuber Dritten 2.959.130
- Beteiligungen 2.301.831
- Ubrige Finanzanlagen 276.976
- geschriebene Calls auf Ubrige Finanzanlagen -90.342
— Darlehen auf Konzerngesellschaften 0
5.447.595
Sachanlagen 459.667
Anlagevermégen 5.907.262 64
Summe Aktiva 9.176.169 100
Passiva 1999 %
Verbindlichkeiten aus Leistungen
— gegenuUber Dritten 445.701
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten
— gegenuUber Dritten 5.644
- gegenuUber Aktionaren 0
— gegenUber Konzerngesellschaften 0
Passive Rechnungsabgrenzungsposten 565.754
Langfristige Verbindlicheiten
- gegenUber Aktionaren 0
Fremdkapital 1.017.099 11
Aktienkapital 267.000
Gesetzliche Reserven
- Allgemeine Reserve 218.100
Bilanzgewinn 7.673.970
Eigenkapital 8.159.070 89
Summe Passiva 9.176.169 100
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Gepriifte Finanzkennzahlen der Partners Group
(Unkonsolidierte Finanzkennzahlen der
Holding-Gesellschaft des Konzerns
ohne Berlcksichtigung der operativen Tochterfirmen)

Ausziige aus der Erfolgsrechnung fiir das am 31. Dezember abgeschlossene Geschiftsjahr
(in Schweizer Franken)

1999 %
Betriebsertrag 10.761.748 100
Betriebsergebnis vor Finanzerfolg 6.883.615 64
Jahresgewinn 6.690.389 62
Ungepriifte konsolidierte Finanzkennzahlen der Partners Group
(Konsolidierte Finanzkennzahlen des Konzerns)
Ausziige aus der ungepriiften konsolidierten Bilanz und Erfolgsrechnung fiir das am 31. Dezember
abgeschlossene Geschiéftsjahr (in Schweizer Franken, gerundet auf das n&chste Tausend)
Bilanz 1999
Eigene Mittel 10.390.000
Eigene Mittel im Verhé&ltnis zur Bilanzsumme 65 %
Erfolgsrechnung %
Betriebsertrag 30.410.000 100
Betriebsergebnis vor Finanzerfolg 9.937.000 33
Jahresgewinn 9.054.000 30

26



Zertifikatsbedingungen

— Partners Group Private Equity
Performance Zertifikate —

Die im Text verwendeten Definitionen sind kursiv und
fett gedruckt. Sofern diese Definitionen an anderer
Stelle des Textes verwendet werden, sind sie lediglich
kursiv (und nicht fett) gedruckt.

§1
Die Zertifikate; das Beteiligungs-Portfolio

(1) Die Dresdner Bank Aktiengesellschaft (die ,,Emit-
tentin®) begibt bis zu 1.000.000 auf den Inhaber
ausgestellte Partners Group Private Equity Perfor-
mance Zertifikate (die ,,Zertifikate®) ohne Nenn-
betrag bezogen auf die Wertentwicklung eines
Portfolios (das ,Beteiligungs-Portfolio”), das
von der Partners Group Private Equity Perfor-
mance Holding Limited, einer Gesellschaft mit
beschrankter Haftung mit Sitz in Guernsey,
Channel lIsland (die ,,Portfolio-Gesellschaft®),
gehalten wird und das aus (i) Beteiligungen
an Gesellschaften bzw. Unternehmen (die ,,Betei-
ligungen*®) sowie (ii) bestimmten Geldanlagen
(§ 1(4)) besteht. S&mtliche der Beteiligungen sind
entweder Private Equity Anlagen (wie in § 6(5) der
als Anlage hierzu beigefugten Anlage-Vereinba-
rung (die ,,Anlage-Vereinbarung*) definiert) oder
direkt oder indirekt (d.h. vermittelt Uber als
Holding-Gesellschaften fungierende Zwischenge-
sellschaften) auf die Vermégensanlage in Private
Equity Anlagen gerichtet.

(2) Das Beteiligungs-Portfolio wird auf der Grundlage
eines zwischen der Portfolio-Gesellschaft und
der Management-Gesellschaft abgeschlossenen
Management-Vertrages verwaltet. Die ,,Manage-
ment-Gesellschaft” ist zum Zeitpunkt der Bege-
bung der Zertifikate die Private Equity Partners,
eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Zug, Schweiz,
deren s&mtliche Anteile von der Partners Group,
Zug, Schweiz, gehalten werden. Die Portfolio-
Gesellschaft wird das Beteiligungs-Portfolio aus-
schlieBlich mit Mitteln erwerben, (i) die ihr auf-
grund der Anlage-Vereinbarung zuflieBen werden,
(ii) die sie aus der Verwaltung des Beteiligungs-
Portfolios erzielt, (iii) die ihr gegebenenfalls tem-
pordr (und nur zu einem beschrankten Teil) in
Form von Krediten von Dritten zur Verflgung
gestellt werden oder (iv) die (zu einem geringen
Teil) als Eigenkapital von ihren Gesellschaftern
eingelegt wurden. Die Portfolio-Gesellschaft
ist berechtigt, das Beteiligungs-Portfolio nach
MaBgabe der Anlage-Vereinbarung aufzubauen,
abzubauen und umzuschichten.

(3) Die Zertifikate werden in einer Dauer-Sammelur-
kunde (die ,,Sammelurkunde®) verbrieft, die auf
den Inhaber ausgestellt ist und bei der Clear-
stream Banking AG, Frankfurt am Main (die
,Clearingstelle®), fir die gesamte Laufzeit der
Emission hinterlegt ist. Das Recht der Zertifikats-
glaubiger, die Lieferung von effektiven Zertifikaten

zu verlangen, ist ausgeschlossen. Die Zertifikate
sind entsprechend den anwendbaren Regeln der
Clearingstelle Ubertragbar. Die Sammelurkunde
tragt die handschriftliche Unterschrift zweier auto-
risierter Vertreter der Emittentin.

(4) Die Emittentinist nicht verpflichtet, daftr Sorge zu
tragen, dass (i) die Portfolio-Gesellschaft wahrend
der Laufzeit der Zertifikate nicht ihren Sitz &ndert,
(ii) dass die Portfolio-Gesellschaft nicht die Mana-
gement-Gesellschaft durch eine andere Gesell-
schaft ersetzt und (iii) dass die Gesellschafter, die
zum Zeitpunkt der Begebung der Zertifikate die
Anteile an der Portfolio-Gesellschaft halten, diese
Anteile nicht verkaufen, Ubertragen oder belasten.

5) Definitionen:

»,Geldanlagen® sind Anlagen in Geldmarktpapie-
ren oder Einlagen bei Banken sowie Anlagen in
Beteiligungsgesellschaften, die in Geldmarktpa-
piere, syndizierte Kredite oder Einlagen bei
Banken investieren, typischerweise mit einer an
einen Geldmarktzinssatz gebundenen Verzinsung,
vorausgesetzt, daB diese Anlagen jederzeit veréau-
Berbar sind oder eine urspringliche Laufzeit bzw.
eine Kundigungsfrist haben, die 24 Monate nicht
Ubersteigt.

»Zertifikatsglaubiger® ist ein Inhaber von Zertifi-
katen bzw. nach wirksamer AusUbung des in
§ 5(1) dieser Zertifikatsbedingungen bestimmten
Kundigungsrechts durch einen Inhaber von Zerti-
fikaten der Glaubiger des sich daraus ergebenden
schuldrechtlichen Anspruchs.

§2
Status

Die Zertifikate sind direkte unbesicherte und nicht
nachrangige Verpflichtungen der Emittentin, die unter-
einander und (mit Ausnahme von bestimmten Ver-
pflichtungen, die nach dem Gesetz als vorrangig zu
behandeln sind) mit allen anderen ausstehenden unbe-
sicherten und nicht nachrangigen Verpflichtungen der
Emittentin gleichrangig sind.

§3
Zinsen
Auf die Zertifikate werden keine Zinsen gezahlt.

§4
Tilgung; Zahlungen; Bestimmte Definitionen

(1) Vorbehaltlich § 14 dieser Zertifikatsbedingungen
wird die Emittentin auf jedes Zertifikat die Til-
gungsbetrage zahlen. Die jeweiligen Tilgungsbe-
trage sind bis spéatestestens zum Ablauf des
letzten Tages des dritten Monats nach dem jewei-
ligen Tilgungstag (jeweils ein ,,Zahlungstag*) zur
Zahlung fallig.

(2) Alle von der Emittentin unter den Zertifikaten zu
leistenden Zahlungen erfolgen in Euro und werden
auf den nachsten Cent kaufmé&nnisch gerundet.
Sie sind an die Clearingstelle zu zahlen und
befreien die Emittentin von den ihr aus den Zertifi-
katen obliegenden Zahlungsverpflichtungen in
der Hohe der auf diese Weise gezahlten Betréage.
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Alle unter den Zertifikaten zu leistenden Zahlun-
gen erfolgen Uber die Zahlstelle (§ 10(1) dieser
Zertifikatsbedingungen), ohne dass ein Affidavit
zu leisten ist oder die Erflllung irgendwelcher
anderen Formalitdten verlangt werden kann, mit
der Ausnahme der Einhaltung der Steuer- und
Devisenvorschriften, oder anderen Gesetzen des
Landes, in dem die Zahlstelle ihren Sitz hat.
Sofern Zahlungen aus den Zertifikaten an einem
Tag fallig sind, der kein TARGET-Geschéftstag ist,
wird die Féalligkeit dieser Zahlungen auf den
nachsten TARGET-Geschéaftstag verschoben. Auf
so verursachte Verzdgerungen sind keine Zinsen
zu zahlen.

Vorbehaltlich der §§ 5 und 6 kénnen die Zertifikate
weder durch die Emittentin noch durch die Zertifi-
katsglaubiger vorzeitig geklindigt werden.
Definitionen:

»~Ankiindigungstag“ ist derjenige Tag zwischen
dem 1. Oktober 2023 und dem 31. Dezember
2023, an dem die Emittentin gemaB § 13 dieser
Zertifikatsbedingungen bekannt gibt, ob die Zerti-
fikate bis zu dem auf den Falligkeitstag folgenden
Zahlungstag getilgt werden oder ob der Fallig-
keitstag nach MaBgabe des § 7 dieser Zertifikats-
bedingungen verschoben wird.
»Tilgungsbetrage® sind die durch die ausste-
hende Anzahl der Zertifikate dividierten Liquida-
tions-Erlose (§ 6(5) der Anlage-Vereinbarung).
»Tilgungstage® sind der letzte Kalendertag des
auf den Ankindigungstag folgenden Kalenderjah-
res sowie jeder letzte Kalendertag der auf diesen
Tag folgenden Kalenderjahre bis zum Falligkeits-
tag (einschlieBlich).

,Falligkeitstag” ist — vorbehaltlich des § 7 dieser
Zertifikatsbedingungen — der 31. Dezember 2030.
,TARGET-Geschaftstag” ist jeder Tag, an dem
das Trans-European Automated Realtime Gross
Settlement Express Transfer (TARGET)-System
gedffnet ist.

§5

Ordentliche Kiindigung durch Zertifikatsgldubiger

(1)
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bzw. Emittentin
Der Zertifikatsglaubiger hat das Recht, nach
MaBgabe der folgenden Bestimmungen das Zerti-
fikat (insgesamt, aber nicht in Teilbetragen) mit
Wirkung zu jedem Vorzeitigen Kindigungstag zu
kindigen. Die Kundigung erfolgt durch Abgabe
einer Vorzeitigen Kundigungserklarung gegen-
Uber der Zahlstelle (§ 10(1) dieser Zertifikatsbe-
dingungen). Die Wirksamkeit der Vorzeitigen Kin-
digungserklarung setzt voraus, dass
(a) der Zahistelle die Vorzeitige Kundigungser-
klarung innerhalb der Kindigungsfrist zuge-
gangen ist; und
(b) die Zertifikate auf die Emittentin Ubertragen
wurden und zwar entweder (i) durch eine
unwiderrufliche Anweisung an die Emittentin
(bzw. die Zahlstelle), die Zertifikate aus dem
gegebenenfalls bei der Emittentin unter-
haltenen Wertpapierdepot zu entnehmen

oder (ii) durch Gutschrift der Zertifikate auf

das Konto der Emittentin (bzw. der Zahlstelle)

bei Clearstream.
Eine Vorzeitige Kundigungserklarung ist unwider-
ruflich und fur den Zertifikatsglaubiger rechtlich
bindend.
Sofern der Zahlstelle wirksame Vorzeitige Kundi-
gungserklarungen in Bezug auf weniger als 15 %
der zu diesem Zeitpunkt ausstehenden Zertifikate
zugegangen sind, ist die Emittentin verpflichtet —
vorbehaltlich § 14 dieser Zertifikatsbedingungen —
an jeden Zertifikatsglaubiger, der eine wirksame
Vorzeitige Kundigungserklarung abgegeben hat,
den Anteiligen Gepriften Netto-Inventarwert des
Beteiligungs-Portfolios (§ 7(10) der Anlage-Ver-
einbarung) anteilig pro gekUndigtem Zertifikat
auszuzahlen. Dieser Wert ist bis zum letzten
Kalendertag des zweiten Kalenderjahres nach
dem betreffenden Vorzeitigen Kiundigungstag
zahlbar.
Sofern der Zahlstelle wirksame Vorzeitige Kundi-
gungserklarungen in Bezug auf 15 % oder mehr
der an dem betreffenden Vorzeitigen Kindigungs-
tag ausstehenden Zertifikate zugegangen sind, ist
die Emittentin verpflichtet — vorbehaltlich § 14
dieser Zertifikatsbedingungen — an jeden Zertifi-
katsglaubiger, der eine wirksame Vorzeitige Kin-
digungserklarung abgegeben hat, die Vorzeitigen
Tilgungsbetrdge zu zahlen. Die Vorzeitigen Til-
gungsbetrage sind bis spéatestens zum letzten
Kalendertag des dritten Monats nach dem jeweili-
gen Vorzeitigen Tilgungstag (jeweils ein ,,Vorzeiti-
ger Zahlungstag®“) zahlbar.
Sofern zum letzten Vorzeitigen Tilgungstag noch
Beteiligungen an Registrierten Anlagen (§ 7(5) der
Anlage-Vereinbarung) bestehen, ist die Emittentin
ferner verpflichtet — vorbehaltlich § 14 dieser Zer-
tifikatsbedingungen — an die Zertifikatsglaubiger
den Anteiligen Rest-Anlagewert zu zahlen. Der
Anteilige Rest-Anlagewert ist bis zum Ende des
Kalenderjahres zahlbar, das auf den letzten Vor-
zeitigen Tilgungstag folgt.
Sofern der Zahlstelle bis zum letzten Tag der Kin-
digungsfrist (i) wirksame Vorzeitige Kindigungs-
erklarungen in Bezug auf 80 % oder mehr der zu
diesem Zeitpunkt ausstehenden Zertifikate zuge-
gangen sind oder (ii) der Netto-Inventarwert des
Beteiligungs-Portfolios (§ 7(10) der Anlage-Ver-
einbarung) bezogen auf die ungekdndigten Zerti-
fikate unter den Wert von EUR 100 Mio. sinkt, ist
die Emittentin berechtigt (aber gegenlber den
Zertifikatsgldubigern nicht verpflichtet), durch
Bekanntmachung gemaB § 13 dieser Zertifikatsbe-
dingungen auch die nicht gekundigten Zertifikate
zu kundigen. Im Falle einer solchen Kundigung ist
die Emittentin verpflichtet, an alle Zertifikatsglau-
biger — vorbehaltlich § 14 dieser Zertifikatsbedin-
gungen — die Vorzeitigen Tilgungsbetrdge zu
zahlen, wie in § 5(3) dieser Zertifikatsbedingun-
gen beschrieben. Eine derartige Kindigung muss
sich jedoch auf alle ausstehenden Zertifikate
beziehen.



(5) Falls die Emittentin am Ankindigungstag bekannt
gibt, dass sie die Zertifikate bis zu dem auf den
Falligkeitstag folgenden Zahlungstag tilgen wird,
entfallt das nach § 5(1) dieser Zertifikatsbedin-
gungen bestehende Kundigungsrecht mit Wirkung
fur die in die Jahre 2025 und 2030 fallenden Vor-
zeitigen Kundigungstage.

(6) Definitionen:

»Anteiliger Rest-Anlagewert” ist der Rest-Anla-
gewert (§ 7(9) der Anlage-Vereinbarung) dividiert
durch die Anzahl der gektndigten Zertifikate.
»,Kiindigungsfrist“ ist der Zeitraum zwischen
1. Oktober und 30. November vor dem jeweiligen
Vorzeitigen Kundigungstag.

,Vorzeitige Kiuindigungserklarung” ist eine
gegenuber der Zahlstelle abgegebene schriftliche
und rechtsverbindlich unterzeichnete Erklarung
eines Zertifikatsglaubigers, mit dem Inhalt, dass
er die von ihm gehaltenen Zertifikate mit Wirkung
zu einem \Vorzeitigen Kindigungstag kundigen
mochte. Die Vorzeitige Kundigungserklarung
muss ferner die folgenden Angaben enthalten: (i)
den Namen des Zertifikatsglaubigers, (ii) die
Bezeichnung und die Anzahl der Zertifikate, die
geklndigt werden, (iii) das Konto des Zertifikats-
glaubigers bei einer Bank in der Bundesrepublik
Deutschland, auf die die gegebenenfalls unter
den Zertifikaten geschuldeten Zahlungen gutge-
schrieben werden sollen.

,,Vorzeitiger Kiindigungstag* ist der 31. Dezem-
ber des Jahres 2010 sowie der 31. Dezember
eines jeden fUnften Jahres, das auf das Jahr 2010
folgt.

,Vorzeitige Tilgungsbetrage* sind die durch die
jeweils zu einem Vorzeitigen Tilgungstag ausste-
hende Anzahl der gektndigten Zertifikate dividier-
ten Vorzeitigen Liquidations-Erldse (§ 7(10) der
Anlage-Vereinbarung).

,Vorzeitige Tilgungstage” sind — bezogen auf
einen \Vorzeitigen Kundigungstag - der letzte
Kalendertag des Jahres, das auf diesen Vorzeiti-
gen Kiundigungstag folgt, sowie die letzten Kalen-
dertage der folgenden neun Jahre.

§6

AuBerordentliche Kiindigung durch die Emittentin

(1) Die Emittentin kann die ausstehenden Zertifikate
insgesamt, aber nicht teilweise durch Bekanntma-
chung gemaB § 13 dieser Zertifikatsbedingungen
jederzeit auBerordentlich kiindigen, sofern sie die
Anlage-Vereinbarung vorher oder gleichzeitig aus
wichtigem Grund (wie z. B. Insolvenz, Liquidation
oder schwerwiegende Vertragsverletzung der
Portfolio-Gesellschaft) gekundigt hat.

(2) Im Falle der auBerordentlichen Kundigung der
Zertifikate ist die Emittentin verpflichtet — vorbe-
haltlich § 14 dieser Zertifikatsbedingungen - an
die Zertifikatsglaubiger diejenigen Betrage zu
zahlen, die sie durch die Austbung und Durchset-
zung ihrer Rechte gegen die Portfolio-Gesell-
schaft vereinnahmt. Die Emittentin verpflichtet
sich, diese Rechte mit der Sorgfalt des ordentli-

chen Kaufmanns auszulben und durchzusetzen.
Die genannten Betrage sind zum jeweils bis zum
letzten Tag des Kalenderquartals, in dem die Emit-
tentin diese Betrage von der Portfolio-Gesellschaft
vereinnahmt hat, an die Zertifikatsglaubiger zahl-
bar, vorausgesetzt, die Emittentin hat diese
Betrage bis spétestens funf TARGET-Geschéafts-
tage vor diesem Tag von der Portfolio-Gesellschaft
erhalten. Betrage, die die Emittentin spater erhélt,
sind bis zum letzten Tag des darauf folgenden
Kalenderquartals zahlbar.

§7
Laufzeitverlangerung

(1) Die Emittentin hat das Recht, den Falligkeitstag
um zehn Jahre zu verschieben. Die Emittentin wird
am AnkUndigungstag gemaB § 13 dieser Zertifi-
katsbedingungen bekannt geben, ob sie die Til-
gungsbetrage gemaB § 4(1) dieser Zertifikatsbe-
dingungen zahlt oder ob sie den Falligkeitstag
verschiebt.

(2) Macht die Emittentin von ihrem Recht nach § 7(1)
dieser Zertifikatsbedingungen Gebrauch, so
wird die in §4 dieser Zertifikatsbedingungen
bestimmte Tilgung der Zertifikate um zehn Jahre
verschoben. Ferner gelten die anwendbaren
Regelungen dieser Zertifikatsbedingungen fur
den zwischen urspridnglichem und verschobenem
Falligkeitstag liegenden Verldngerungszeitraum
(der ,,Verlangerungszeitraum®) sinngemaB mit
der MaBgabe, dass zu den in den §§ 4 und 5
dieser Zertifikatsbedingungen genannten Jahres-
zahlen jeweils zehn Jahre zu addieren sind.

(8) Von der in § 7(1) dieser Zertifikatsbedingungen
bestimmten Moglichkeit der Verschiebung des
Falligkeitstages um zehn Jahre kann die Emittentin
wiederholt (ohne Begrenzung) Gebrauch machen.
§ 7(2) dieser Zertifikatsbedingungen gilt fur derar-
tige weitere Verschiebungen des Falligkeitstages
entsprechend.

§8
Steuern

Alle Zahlungen unter den Zertifikaten erfolgen unter
Abzug aller gegenwartigen oder zuklnftigen Steuern,
Gebuhren oder anderer Abgaben (,,Steuern*), die von
der Emittentin in Bezug auf die Zertifikate bzw. die von
der Portfolio-Gesellschaftim Hinblick auf ihre Verpflich-
tungen unter der Anlage-Vereinbarung nach anwend-
barem Recht abgefuhrt oder einbehalten werden
mussen. Die Emittentin ist zur Zahlung zusétzlicher
Betrdge zum Ausgleich derartiger Abzlge oder Einbe-
halte nicht verpflichtet.

§9
Priifung und Bekanntgabe
des Netto-Inventarwertes; Mitteilungen
Die Portfolio-Gesellschafthat sich gegentber der Emit-
tentin verpflichtet, ihr vierteljahrlich, jeweils innerhalb
von 65 Kalendertagen nach dem Ende des Kalender-
quartals, ihre konsolidierte Bilanz und Erfolgsrechnung
sowie den Netto-Inventarwert des Beteiligungs-Portfo-
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lios in ungeprufter Form mitzuteilen. Die Portfolio-
Gesellschaft hat sich ferner verpflichtet, ihre konsoli-
dierte Bilanz, Erfolgsrechnung und Cashflow-Rech-
nung sowie den Netto-Inventarwert des Beteiligungs-
Portfolios per 31. Dezember eines jeden Jahres durch
die Wirtschaftsprifungsgesellschaft prifen zu lassen
und diese Werte jeweils innerhalb von 210 Kalenderta-
gen nach dem Ende jeden Kalenderjahres der Emitten-
tin mitzuteilen. Die Emittentin wird die ihr insoweit
durch die Portfolio-Gesellschaft Ubermittelten Anga-
ben, die den Gepruften Netto-Inventarwert des Beteili-
gungs-Portfolios betreffen, jahrlich nach Erhalt dieser
Angaben gemaB § 13 dieser Zertifikatsbedingungen
bekannt machen.

§ 10
Zahlstelle; Berechnungsstelle; Clearingstelle

(1) Zahlstelle ist die Dresdner Bank Aktiengesell-
schaft, Jurgen-Ponto-Platz 1, 60301 Frankfurt am
Main (die ,,Zahlstelle®).

(2) Die Emittentin wird dafur Sorge tragen, dass,
solange Zertifikate ausstehen, eine Zahlstelle
besteht, welche die dieser Stelle in diesen Zer-
tifikatsbedingungen zugewiesenen Funktionen
erfullt. Die Emittentin kann jederzeit die Zahlistelle
durch ein anderes geeignetes Institut ersetzen.
Die Ersetzung wird wirksam durch entsprechende
Bekanntmachung gemaB § 13 dieser Zertifikats-
bedingungen. Die Zahlstelle handelt ausschlieB-
lich als Vertreterin der Emittentin im Hinblick auf
die ihr in diesen Zertifikatsbedingungen zugewie-
senen Funktionen und hat kein Vertretungs- oder
Treuhandverhaltnis mit den Zertifikatsglaubigern.

(3) Berechnungen und Festlegungen der Zahistelle
sind, sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum
gegeben ist, abschlieBend und fur alle Beteiligten
bindend.

§ 11
Ersetzung der Emittentin
(1) Die Emittentin hat das Recht, sich selbst jederzeit

durch eine andere Gesellschaft, die alle Rechte

und Pflichten der Emittentin aus den Zertifikaten

Ubernimmt (die ,,Neue Emittentin“) als Schuldne-

rin unter der Voraussetzung zu ersetzen, dass

(a) die bisherige Emittentin die Erfullung der von
der Neuen Emittentin Gbernommenen Ver-
pflichtungen in Form einer schriftlichen
Garantie, die bei der Zahlstelle zur Einsicht-
nahme fUr die Zertifikatsglaubiger bereitge-
halten wird, garantiert; oder

(b) die langfristigen Verbindlichkeiten der Neuen
Emittentin bei mindestens zwei international
renommierten Rating-Agenturen ein Rating
aufweisen, das dem der bisherigen Emitten-
tin, bzw. sofern flr die Verbindlichkeiten der
Emittentin bisher eine Garantie bestanden
hat, dem der bisherigen Garantin entspricht;
oder

(c) eine Gesellschaft, die die in (b) genannten
Anforderungen erfullt, die Erftllung der von
der Neuen Emittentin Gbernommenen Ver-
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pflichtungen in Form einer schriftlichen
Garantie, die bei der Zahlstelle zur Einsicht-
nahme fUr die Zertifikatsglaubiger bereitge-
halten wird, garantiert.

(2) Nach wirksamer Ersetzung der Emittentin durch
die Neue Emittentin wird die Emittentin von jeder
sie aus den Zertifikaten treffenden Verpflichtung
befreit.

(3) Eine Ersetzung der Emittentin wird geméas § 13
dieser Zertifikatsbedingungen bekannt gegeben.
Im Falle der Ersetzung der Emittentin ist jede
Bezugnahme in diesen Zertifikatsbedingungen
auf Emittentin als Bezugnahme auf die Neue Emit-
tentin zu verstehen. Eine Ersetzung der Emittentin
entsprechend den Bestimmungen dieses § 11 ist
mehrfach moéglich. Die Bestimmungen dieses § 11
sind in diesem Falle jeweils sinngemaB anzuwen-
den.

§12
Vorlegungsfrist

Die Vorlegungsfrist fur die Sammelurkunde gemaB
§ 801 Abs. 1, S. 1 BGB wird auf zehn Jahre verkirzt.
Die Vorlegungsfrist beginnt mit dem letzten Zahlungs-

tag.

§13
Bekanntmachungen

(1) Die die Zertifikate betreffenden Bekanntmachun-
gen werden in einem Bdérsenpflichtblatt der Frank-
furter Wertpapierbdérse verdffentlicht oder durch
eine Mitteilung an die Clearingstelle zur Weiterlei-
tung an die Zertifikatsglaubiger oder durch eine
schriftliche Mitteilung direkt an die Zertifikatsglau-
biger bewirkt.

(2) Eine Kopie der gemé&B diesem § 13 erfolgenden
Bekanntmachungen ist auch bei der Zahlstelle
erhaltlich.

§14
Bedingte und begrenzte Verpflichtung
der Emittentin

(1) Alle in diesen Zertifikatsbedingungen bestimmten
Zahlungsverpflichtungen der Emittentin stehen
unter der Bedingung, dass die Emittentin rechtzei-
tig vor Falligkeit dieser Verpflichtungen eine kor-
respondierende Zahlung in Erfullung ihrer ent-
sprechenden Ansprlche aus der Anlage-Verein-
barung tatsdchlich erhalten hat. Sofern die
Emittentin — aus welchen Grinden auch immer —
eine solche korrespondierende Zahlung nicht
rechtzeitig oder nicht vollstdndig erhalten hat,
besteht ein Anspruch des Zertifikatsglaubigers
lediglich auf Zahlung des Anteiligen Anlage-
Betrages. Alle darUber hinausgehenden Anspru-
che der Zertifikatsglaubiger sind in diesem Falle
ausgeschlossen. Der Anteilige Anlage-Betrag ist
innerhalb  von zehn TARGET-Geschaftstagen,
nachdem die Emittentin die korrespondierende
Anlage-Zahlung erhalten hat, an die betreffenden
Zertifikatsglaubiger zahlbar.



Der ,,Anteilige Anlage-Betrag” entspricht einer
Anlage-Zahlung dividiert durch die Anzahl der-
jenigen Zertifikate, auf die jeweils eine Zahlung
zu leisten ist. Eine ,,Anlage-Zahlung“ ist eine
Zahlung aufgrund der Anlage-Vereinbarung, die
der entsprechenden Zahlung, die die Emittentin
unter den Zertifikatsbedingungen zu leisten hat,
korrespondiert und die die Emittentinvon der Port-
folio-Gesellschaft tatsachlich erhalten hat.

§ 15

Verschiedenes
Form und Inhalt der Zertifikate sowie alle Rechte
und Pflichten der Zertifikatsglaubiger und der
Emittentin aus diesen Zertifikaten bestimmen sich
in jeder Hinsicht nach dem Recht der Bundes-
republik Deutschland.
Sollte eine Bestimmung dieser Zertifikatsbedin-
gungen ganz oder teilweise unwirksam sein oder
werden, so bleiben die Ubrigen Bestimmungen
wirksam. Die unwirksame Bestimmung ist, im Ein-
klang mit dem Zweck dieser Zertifikatsbedingun-
gen, durch eine wirksame Bestimmung zu erset-
zen, die den wirtschaftlichen Zwecken der unwirk-
samen Bestimmung soweit wie rechtlich moéglich
Rechnung tragt.
ErfGllungsort ist Frankfurt am Main.
Gerichtsstand fur jede Klage oder jedes andere
rechtliche Verfahren aus oder im Zusammenhang
mit den Zertifikaten ist das Landgericht Frankfurt
am Main (nicht ausschlieBliche Gerichtsbarkeit).
Die Emittentin unterwirft sich hiermit der Recht-
sprechung dieses Gerichts. Die deutschen
Gerichte haben eine ausschlieBliche Zustandig-
keit fur die Kraftloserklarung der Sammelurkunde
im Falle ihres Verlustes oder ihrer Zerstdrung.
Die Emittentin ist berechtigt, in diesen Bedingun-
gen der Zertifikate (i) offensichtliche Schreib- oder
Rechenfehler oder sonstige offensichtliche Irrti-
mer sowie (ii) widerspruchliche oder luckenhafte
Bestimmungen ohne Zustimmung der Zertifikats-
glaubiger zu andern bzw. zu ergéanzen, wobei in
den unter (ii) genannten Fallen nur solche Ande-
rungen bzw. Erganzungen zuldssig sind, die unter
Berlcksichtigung der Interessen der Emittentin fur
die Zertifikatsglaubiger zumutbar sind, d.h. die
die finanzielle Situation der Zertifikatsglaubiger
nicht wesentlich verschlechtern. Anderungen
bzw. Ergdnzungen dieser Bedingungen der Zerti-
fikate werden unverzlglich gem&B § 13 dieser
Zertifikatsbedingungen bekannt gemacht.
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Anlage 1 zu den Zertifikatsbedingungen

Anlage-Vereinbarung

Zwischen

Dresdner Bank Aktiengesellschaft
Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland

und

(,Dresdner Bank*“)

Partners Group Private Equity Performance Holding

Limited

Guernsey, Kanalinseln

(die ,,Portfolio-Gesellschaft)

Praambel:

(1)

(2)

Die Dresdner Bank beabsichtigt die Begebung
von bis zu 1.000.000 Partners Group Private
Equity Performance Zertifikaten (die ,Zertifi-
kate“). Die Emissionsbedingungen der Zertifikate
(die ,,Zertifikatsbedingungen®) sind dieser
Anlage-Vereinbarung als Anlage 1 beigefugt.

Die Zertifikate werden in Deutschland o6ffentlich
auf der Grundlage eines Verkaufsprospektes
angeboten (der ,,Verkaufsprospekt®).

Vor diesem Hintergrund schlieBen die Parteien die
nachfolgende Anlage-Vereinbarung. Sofern nicht in

dieser

Anlage-Vereinbarung abweichend definiert,

haben die kursiv gedruckten Begriffe die in den Zertifi-
katsbedingungen definierte Bedeutung.
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§1
Begebung von Zertifikaten; Emissionserlos
Die Dresdner Bank beabsichtigt, wéhrend des
Jahres 2000 vier Tranchen von insgesamt bis zu
1.000.000 Zertifikaten zu begeben.
Die Dresdner Bank verpflichtet sich, an die Portfo-
lio-Gesellschaft Geldbetrage in derjenigen Hohe
zu zahlen (die ,,Anlage-Betrage”), die ihr als
Nettoemissionserlose zuflieBen. Die Zahlung
der Anlage-Betrage an die Portfolio-Gesellschaft
erfolgt — entsprechend den begebenen Tranchen
— in Teilbetragen, die jeweils finf Bankgeschafts-
tage in Frankfurt am Main nach Erhalt des entspre-
chenden Emissionserléses zur Zahlung fallig sind.
Uber § 1(2) dieser Anlage-Vereinbarung hinaus-
gehende Zahlungsverpflichtungen der Dresdner
Bank werden durch diese Anlage-Vereinbarung
nicht begridndet. Eine Verpflichtung der Dresdner
Bank zur Emission von Zertifikaten besteht nicht.
Die Emissionskosten betragen EUR 25 pro Zertifi-
kat.
Definition:
,Nettoemissionserlése sind die von der Dresd-
ner Bank durch die Zertifikats-Emissionen jeweils
vereinnahmten Betrage abzuglich (i) der in § 1(4)
dieser Anlage-Vereinbarung bestimmten Emissi-
onskosten, (ii) eines beim Vertrieb der Zertifikate
gegebenenfalls anfallenden Agios sowie (iii) aller
Steuern, Abgaben und sonstigen Abzlge, die von
der Dresdner Bank nach in Deutschland anwend-

(1)

(2)

barem Recht von diesen Betrdgen abgezogen
werden mussen.

§2
Zahlung; Wahrungsumrechnung;
Verschiebung der Filligkeit

Samtliche aufgrund dieser Anlage-Vereinbarung
zu zahlenden Betrage sind in Euro zu leisten und
werden auf den néchsten Cent kaufmannisch
gerundet. Sofern hierzu Umrechnungen von Wah-
rungsbetrdgen notwendig sind, erfolgen diese zu
marktiblichen aktuellen Kursen. Soweit zur Ermitt-
lung des Netto-Inventarwertes des Beteiligungs-
Portfolios (§ 7(10) dieser Anlage-Vereinbarung)
oder des Inventarwertes der Registrierten
Anlagen (§ 7(10) dieser Anlage-Vereinbarung)
Wé&hrungsumrechnungen notwendig sind, erfol-
gen diese zu markttblichen Kursen an den Stich-
tagen, die fur die Ermittlung des betreffenden
Netto-Inventarwertes des Beteiligungs-Portfolios
bzw. des Inventarwertes der Registrierten
Anlagen maBgeblich sind.

Alle von der Portfolio-Gesellschaft aufgrund
dieser Anlage-Vereinbarung zu leistenden Zahlun-
gen sind auf ein von der Dresdner Bank zu benen-
nendes Konto zu Uberweisen. Alle von der Dresd-
ner Bank aufgrund dieser Anlage-Vereinbarung zu
leistenden Zahlungen sind auf ein von der Portfo-
lio-Gesellschaft zu benennendes Konto zu Uber-
weisen.

Sofern Zahlungen aufgrund dieser Anlage-Verein-
barung an einem Tag fallig sind, der kein TARGET-
Bankgeschéaftstag ist, wird die Falligkeit dieser
Zahlungen auf den néchsten TARGET-Bankge-
schaftstag verschoben. Auf so verursachte Verzo-
gerungen sind keine Zinsen zu zahlen.

§3
Anlage der Anlage-Betrédge durch Portfolio-
Gesellschaft

Die Portfolio-Gesellschaftwird die Anlage-Betrage
im Einklang mit den als Anlage 2 beigeflgten
Anlage-Grundsatzen (einschlieBlich der Beschrei-
bung von Vermdgensanlagen mit Private Equity
Charakter) (die , Anlage-Grundsatze”) zum
Erwerb des Beteiligungs-Portfolios verwenden.

Das Beteiligungs-Portfolio wird auf der Grundlage
eines zwischen der Portfolio-Gesellschaft und
der Management-Gesellschaft abgeschlossenen
Management-Vertrages verwaltet. Dabei wird die
Portfolio-Gesellschaft daflr Sorge tragen, dass
die Anlage-Grundsatze eingehalten werden. Die
Portfolio-Gesellschaft ist berechtigt, das Beteili-
gungs-Portfolio im Einklang mit den Anlage-
Grundsétzen aufzubauen, abzubauen und umzu-
schichten.

§4

Beschréankte Verpflichtung; Zinsen

Die Anspruche der Dresdner Bank im Hinblick auf
die Anlage-Betrage sind auf die in den §§ 5, 6 und



(2)

(1)

7 dieser Anlage-Vereinbarung geregelten Anspru-
che beschrankt.
Die Anlage-Betrage werden nicht verzinst.

§5
Tilgungsmitteilung; Verldngerungszeitraum;
Ersetzung der Emittentin
Die Dresdner Bank wird der Portfolio-Gesellschaft
in einer schriftlichen Mitteilung, die der Portfolio-
Gesellschaft bis zum 31. Dezember 2022 zuge-
gangen sein muss (die ,, Tilgungsmitteilung®),
rechtlich bindend erklaren, ob sie die in § 7(1) der
Zertifikatsbedingungen bestimmte Option zur Ver-
schiebung des Falligkeitstages in Anspruch
nimmt.
Sofern die Dresdner Bank entsprechend der von
ihr in der Tilgungsmitteilung abgegebenen Erkla-
rung die Option zur Verschiebung des Falligkeits-
tages in Anspruch nimmt, wird die in § 6 dieser
Anlage-Vereinbarung bestimmte Ruckzahlung um
zehn Jahre verschoben. Im Ubrigen gelten die
Regelungen dieser Anlage-Vereinbarung sinnge-
maB fur den Verlangerungszeitraum mit der MaB-
gabe, dass insbesondere zu den in §§ 5 und 6
dieser Anlage-Vereinbarung genannten Jahres-
zahlen zehn Jahre addiert werden. Fur jede
weitere Verschiebung des Falligkeitstages gemaB
§ 7(3) der Zertifikatsbedingungen gelten die hier
getroffenen Regelungen entsprechend.
Sofern die Dresdner Bank entsprechend der von
ihr in der Tilgungsmitteilung abgegebenen Erkla-
rung die Option zur Verschiebung des Falligkeits-
tages nicht in Anspruch nimmt, hat die Portfolio-
Gesellschaft das Recht, durch eine schriftliche
Erklarung, die der Dresdner Bank bis spéatestens
1. September 2023 zugegangen sein muss, der
Dresdner Bank eine Neue Emittentin zu benennen,
die die Dresdner Bank als Emittentin ersetzt. Die
Dresdner Bank ist daraufhin verpflichtet, die Erset-
zung der Emittentin nach MaBgabe des § 11 der
Zertifikatsbedingungen bis 1. Oktober 2023 zu
veranlassen, vorausgesetzt
(a) die Neue Emittentin erfullt eine der in § 11(1)
der Zertifikatsbedingungen genannten Vor-
aussetzungen; und
(b) die Neue Emittentin gibt der Dresdner Bank
gegenlber bis zum 1. September 2023 ein
schriftiches Angebot auf Abschluss eines
Ubernahmevertrages ab, der allen nach Treu
und Glauben von der Dresdner Bank zu stel-
lenden Anforderungen gendgt und in dem
sich die Neue Emittentin unbedingt verpflich-
tet, flr den gesamten Verlangerungszeitraum
als Neue Emittentin unter den Zertifikaten zu
fungieren; und
(c) die Neue Emittentin und die Portfolio-Gesell-
schaft geben der Dresdner Bank gegenUber
ein schriftiches Angebot ab, wonach die
Neue Emittentin als Vertragspartei in diese
Anlage-Vereinbarung eintritt, alle die Emitten-
tin nach dieser Anlage-Vereinbarung treffen-
den zukUnftigen Verpflichtungen durch die

Neue Emittentin Ubernommen werden und
die Dresdner Bank aus diesen Verpflichtun-
gen entlassen wird; und
(d) die Befreiung von den die Dresdner Bank
unter den Zertifikatsbedingungen treffenden
Verpflichtungen ist zum Zeitpunkt der Erset-
zung mit rechtlich bindender Wirkung fur die
Zertifikatsglaubiger méglich; und
(e) durch die Ersetzung der Emittentin werden
keine sonstigen berechtigten Interessen der
Dresdner Bank beeintrachtigt.
Sofern die Portfolio-Gesellschaft der Dresdner
Bank entsprechend vorstehendem Absatz eine
neue Emittentin, die die vorstehenden Bedingun-
gen erfullt, nicht oder nicht rechtzeitig benennt,
ist das Beteiligungs-Portfolio entsprechend § 6
dieser Anlage-Vereinbarung aufzulésen und die
Liquidations-Erlbose (§ 6(5) dieser Anlage-Verein-
barung) an die Dresdner Bank auszuzahlen.
Die Dresdner Bank wird am Anklndigungstag den
Zertifikatsglaubigern die in § 7(1) der Zertifikats-
bedingungen bestimmte Mitteilung machen.
Sofern die Dresdner Bank fur den Verlangerungs-
zeitraum durch eine andere Emittentin ersetzt
wird, wird die Dresdner Bank den Zertifikatsglau-
bigern dies ebenfalls mitteilen.

§6
Riickzahlung

Sofern der Falligkeitstag nicht entsprechend
§ 7(1) der Zertifikatsbedingungen verschoben
wird, wird die Portfolio-Gesellschaft das Beteili-
gungs-Portfolio nach MaBgabe der nachfolgenden
Bestimmungen auflésen und die Liquidations-
Erlose an die Dresdner Bank auszahlen.
Die Portfolio-Gesellschaft wird mit der Wert-Reali-
sierung der Beteiligungen an dem auf den Ankin-
digungstag folgenden Bankgeschéaftstag in
Guernsey beginnen. In Féllen, in denen die Wert-
Realisierung der Beteiligungen aktives Handeln
voraussetzt, wird die Portfolio-Gesellschaft die
Wert-Realisierung zUgig betreiben. Sie wird
erzielte Ertrdge nicht mehr in Private Equity
Anlagen reinvestieren. Sie wird darauf hinwirken,
dass
- ein moglichst hoher VerauBerungserlds erzielt

wird; und
- bis zum Falligkeitstag die Auflosung des

gesamten  Beteiligungs-Portfolios  abge-

schlossen ist.
Die Portfolio-Gesellschaft kann unterjahrig erzielte
Ertrage in Geldanlagen reinvestieren. Andere Re-
investitionen als Geldanlagen sind der Portfolio-
Gesellschaft nicht gestattet. Zwischen dem
Ankindigungstag und dem letzten Zahlungstag
wird die Portfolio-Gesellschaft jeweils bis spéates-
tens zehn Kalendertage vor jedem Zahlungstag
die in dem diesem Zahlungstag vorangehenden
Kalenderjahr erzielten Liquidations-Erlose an die
Dresdner Bank Gberweisen.
Sofern Beteiligungen von Zwischen-Holdings
gehalten werden, wird die Portfolio-Gesellschaft
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diese Zwischen-Holdings zur Wert-Realisierung

der Beteiligungen entsprechend den vorstehen-

den Bestimmungen veranlassen.

Definitionen:

,Ertrage” sind alle Zahlungen, die der Portfolio-

Gesellschaft oder einer der Zwischen-Holdings

aus den Private Equity Anlagen und den Geldan-

lagen zuflieBen, sei es

(i) in Form von Auflésungs-, Konkurs- oder Insol-
venzerldsen oder in Form von Erldsen aus der
VerauBerung von Vermégensanlagen, oder

(i) aus Ausschuttungen von Dividenden,
Gewinnanteilen oder sonstiger Verteilung von
Gesellschaftsvermdgen an die Gesellschaf-
ter.

»Liquidations-Erlose” sind diejenigen Ertrage,

die der Portfolio-Gesellschaft oder einer der Zwi-

schen-Holdings

(i) infolge der Wert-Realisierung von Beteiligun-
gen zuflieBen und die bis zum jeweiligen Til-
gungstag nicht in Geldanlagen angelegt
wurden, sowie

(i) aus der Aufldsung von Geldanlagen (Kapital
und Zinsen) zuflieBen, in die die Portfolio-
Gesellschaft ihr zugeflossene Ertrage ange-
legt hat,

abzlglich

(iii) der von der Portfolio-Gesellschaft gemaB
Anlage 4 zu tragenden Kosten und Aufwen-
dungen sowie des Nominalbetrages des ein-
gezahlten Kapitals der Portfolio-Gesellschaft.

»,Partnership Investment” ist eine direkte Beteili-

gung an einer Personengesellschaft, deren Zweck

es ist, direkt oder indirekt in Private Equity Invest-
ments zu investieren.

,Private Equity Anlagen® sind Private Equity

Investments, Partnership Investments oder Private

Equity Holdinggesellschaften.

,Private Equity Holdinggesellschaft” ist eine

direkte Beteiligung an einer Koérperschaft bzw.

anderen nach anwendbarem Recht rechtlich

selbststdndigen juristischen Person, wie z.B.

einem Trust, die direkt oder indirekt Private Equity

Investments oder Partnership Investments halt

und die von der Portfolio-Gesellschaft nicht

beherrscht wird oder sofern sie von dieser
beherrscht wird, dieses Beherrschungsverhaltnis

— anders als bei der Zwischen-Holding - lediglich

passiv besteht.

,Private Equity Investment” ist eine direkte

Beteiligung in Form von Aktien-, Hybrid- oder

Fremdkapital an einer Gesellschaft, die Finanzie-

rungsbedurfnisse mit Private Equity Charakter hat.

,,Wert-Realisierung“ bedeutet

(i) die Vereinnahmung von Ertragen;

(i) die Veranlassung der Aufldsung, der Einlei-
tung eines Konkurs- oder Insolvenzverfah-
rens oder der Ver&uBerung von Beteiligun-
gen, bzw.

(iii) die Veranlassung der Ausschittung von Divi-
denden, Gewinnanteilen oder sonstigen Ver-

teilung von Gesellschaftsvermégen an die
Gesellschafter,

jeweils mit dem Zweck, Ertrage zu erzielen und die
Aufldsung des Beteiligungs-Portfolios bis zum Fal-
ligkeitstag abgeschlossen zu haben.

»,Zwischen-Holding* ist eine von der Portfolio-
Gesellschaft direkt oder indirekt beherrschte
Kapitalgesellschaft, deren Zweck es ist, direkt
oder indirekt in Private Equity Anlagen zu inves-
tieren.

§7

Ordentliche Kiindigung durch Zertifikatsglaubiger

(1)

Die Dresdner Bank wird der Portfolio-Gesellschaft
innerhalb von zehn Kalendertagen nach Ablauf
einer jeden Kundigungsfrist mitteilen, im Hinblick
auf welchen Anteil der Zertifikate wirksame Vorzei-
tige Kundigungserklarungen der Zertifikatsglaubi-
ger entsprechend § 5(1) der Zertifikatsbedingun-
gen abgegeben wurden.

Sofern zu einem Vorzeitigen Kiundigungstag
weniger als 15 % der ausstehenden Zertifikate
geklndigt wurden, wird die Portfolio-Gesellschaft
den fur den betreffenden Vorzeitigen Kindigungs-
tag festgestellten Anteiligen Gepriften Netto-
Inventarwert des Beteiligungs-Portfolios an die
Dresdner Bank auszahlen. Dieser Wert ist bis zum
15. Dezember des Uberndchsten auf den betref-
fenden \Vorzeitigen Kundigungstag folgenden
Jahres zahlbar.

Sofern zu einem Vorzeitigen Kindigungstag 15 %
oder mehr der ausstehenden Zertifikate gekindigt
wurden, wird die Portfolio-Gesellschaft bis jeweils
spatestens zum zehnten Kalendertag vor dem
jeweiligen Vorzeitigen Zahlungstag die wie nach-
stehend definierten und realisierten Vorzeitigen
Liquidations-Erlbose an die Dresdner Bank zahlen.

Sofern der Zahlstelle bis zum letzten Tag der Kin-
digungsfrist (i) wirksame Vorzeitige Kindigungs-
erklarungen in Bezug auf 80 % oder mehr der zu
diesem Zeitpunkt ausstehenden Zertifikate zuge-
gangen sind oder (ii) der Netto-Inventarwert des
Beteiligungs-Portfolios bezogen auf die nicht
gekUndigten Zertifikate am letzten Tag der Kindi-
gungsfrist unter den Wert von EUR 100 Mio. sinkt,
ist die Portfolio-Gesellschaft berechtigt, von der
Dresdner Bank zu verlangen, dass diese nach
MaBgabe des § 5(4) der Zertifikatsbedingungen
auch die nicht geklndigten Zertifikate kindigt. Die
Dresdner Bank ist nicht berechtigt, die Zertifikate
gemaRB § 5(4) der Zertifikatsbedingungen gegen-
Uber den Zertifikatsglaubigern zu kiindigen, wenn
sie nicht vorher eine entsprechende Anweisung
der Portfolio-Gesellschaft erhalten hat.

Zur Ermittlung der Vorzeitigen Liquidationserlose
wird die Portfolio-Gesellschaft zunachst alle zum
Zeitpunkt des Vorzeitigen Kundigungstages direkt
oder indirekt gehaltenen Private Equity Anlagen
und Geldanlagen feststellen und in eindeutig iden-
tifizierbarer Art und Weise in einem Register fest-
halten (die ,,Registrierten Anlagen®). Eine Kopie



dieses Registers ist der Dresdner Bank auf Verlan-
gen zu Ubersenden.

Samtliche zwischen dem betreffenden Vorzeitigen
Kundigungstag und dem letzten auf den entspre-
chenden Vorzeitigen Kundigungstag bezogenen
Vorzeitigen Tilgungstag erzielten Erirage werden
segregiert und buchhalterisch auf zwei verschie-
denen Konten — Konto | und Konto Il — verbucht.
,,Konto I“ weist ausschlieBlich diejenigen Ertrage
aus, die wahrend des genannten Zeitraums aus
Registrierten Anlagen resultieren, multipliziert mit
der Prozentzahl der geklndigten Zertifikate und
dividiert durch 100. ,,Konto II“ weist die Ubrigen
nicht auf Konto |/ verbuchten Ertrage aus.

Die auf Konto Il ausgewiesenen Betrage stehen
der Portfolio-Gesellschaft zur Investition bzw. Re-
investition entsprechend den Anlage-Grundsat-
zen zur Verfugung.

Die auf Konto | ausgewiesenen Betrdge werden
sobald wie moglich nach der Vereinnahmung
dieser Betrdge in Geldanlagen angelegt, es sei
denn, dies ist (z. B. wegen der Kurzfristigkeit der
Geldanlage) wirtschaftlich nicht sinnvoll. Samtli-
che aus diesen Geldanlagen erzielten RuckflUsse
werden wieder auf Konto I verbucht.

Sofern am letzten Vorzeitigen Tilgungstag noch
Beteiligungen an Registrierten Anlagen bestehen,
ist der Inventarwert der Registrierten Anlagen
bezogen auf den letzten Vorzeitigen Tilgungstag
zu ermitteln. Dieser Inventarwert der Registrierten
Anlagen multipliziert mit der Prozentzahl der
gekundigten Zertifikate und dividiert durch 100
(der ,,Rest-Anlagewert”) ist bis zum 15. Dezem-
ber des auf den letzten Vorzeitigen Tilgungstag
folgenden Jahres an die Dresdner Bank zu zahlen.

(10) Definitionen:

,Anteilige Kosten“ ist derjenige Teil der von der
Portfolio-Gesellschaft gem&B Anlage 4 zu tragen-
den Kosten und Aufwendungen, der dem Verhé&lt-
nis entspricht, in dem zum jeweiligen Ermittlungs-
zeitpunkt der Inventarwert der Registrierten Anla-
gen, der den noch bestehenden und geklUndigten
Zertifikaten zuzurechnen ist, zu dem gesamten
Netto-Inventarwert des Beteiligungs-Portfolios
steht.

»Anteiliger Gepriifter Netto-Inventarwert des
Beteiligungs-Portfolios“ ist der fur den jeweili-
gen \Vorzeitigen Kiundigungstag festgestellte
Geprifte Netto-Inventarwert des Beteiligungs-
Portfolios multipliziert mit der Prozentzahl der
geklndigten Zertifikate und dividiert durch 100.
,,Gepriifter Netto-Inventarwert des Beteili-
gungs-Portfolios* ist der Netto-Inventarwert des
Beteiligungs-Portfolios zum 31. Dezember eines
jeden Kalenderjahres, wie er von der Wirtschafts-
prufungsgesellschaft geprift und testiert wird.
»Inventarwert der Registrierten Anlagen*ist der
Wert der von der Portfolio-Gesellschaft gehalte-
nen Registrierten Anlagen. Dieser Wert wird von
der Portfolio-Gesellschaft zurzeit auf der Grund-
lage der International Accounting Standards (IAS)
ermittelt. Bei der Ermittlung dieses Wertes wird

(1)

wie folgt vorgegangen: Basis der Ermittlung sind
im Falle der Private Equity Anlagen die von den
betreffenden Unternehmen erstellten Berichte,
sofern derartige Berichte verfugbar und verwend-
bar sind. Sofern derartige Berichte nicht verflgbar
oder verwendbar sind, wird der Wert der Private
Equity Anlagen zurzeit auf der Grundlage der
Richtlinien der European Private Equity and
Venture Capital Association (EVCA Guidelines)
ermittelt. Die Portfolio-Gesellschaft kann den Wert
auf anderen Grundlagen ermitteln, wenn sie dies
der Emittentin unter Angabe der GrUnde hierfur
schriftlich mitgeteilt hat. In allen anderen Fallen
(die andere Vermdgensgegenstédnde als Private
Equity Anlagen betreffen) ist der Marktwert der
entsprechenden Vermégengegenstadnde maBgeb-
lich.

,Netto-Inventarwert des Beteiligungs-Portfo-
lios* ist der um die in Anlage 3 bestimmten
Abzugsbetrdge verminderte konsolidierte Wert
(der ,,Konsolidierte Wert“) der von der Portfolio-
Gesellschaft gehaltenen Vermdgensgegenstande.
Dieser Wert (einschlieBlich der in Anlage 3
genannten Abzugsbetréage) wird von der Portfolio-
Gesellschaft zurzeit auf der Grundlage der Inter-
national Accounting Standards (IAS) ermittelt. Bei
der Ermittlung des Konsolidierten Wertes wird wie
folgt vorgegangen: Basis der Ermittlung sind im
Falle der Private Equity Anlagen die von den
betreffenden Unternehmen erstellten Berichte,
sofern derartige Berichte verfugbar und verwend-
bar sind. Sofern derartige Berichte nicht verflgbar
oder verwendbar sind, wird der Wert der Private
Equity Anlagen zurzeit auf der Grundlage der
Richtlinien der European Private Equity and
Venture Capital Association (EVCA Guidelines)
ermittelt. Die Portfolio-Gesellschaft kann den Wert
auf anderen Grundlagen ermitteln, wenn sie dies
der Emittentin unter Angabe der GrUnde hierfur
schriftlich mitgeteilt hat. In allen anderen Féallen
(die andere Vermogensgegenstédnde als Private
Equity Anlagen betreffen) ist der Marktwert der
entsprechenden Vermdgensgegenstdnde maB-
geblich.

,Vorzeitige Liquidations-Erlése“ sind die zu
einem Vorzeitigen Tilgungstag auf dem Konto |
verbuchten Betrdge abzuglich der Anteiligen
Kosten.

§8
Gewadhrleistungen; Zusicherungen

Die Portfolio-Gesellschaft gewahrleistet der

Dresdner Bank zum Zeitpunkt des Abschlusses

dieser Vereinbarung das Folgende:

(a) Die Portfolio-Gesellschaft ist eine entspre-
chend den rechtlichen Vorschriften in Guern-
sey errichtete Gesellschaft mit beschrankter
Haftung, die ihren Geschaftsbetrieb, wie in
den Articles of Association beschrieben,
rechtmaBig austbt.

(b) Diese Anlage-Vereinbarung begrindet
rechtswirksame, die Portfolio-Gesellschaft
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bindende und durchsetzbare Verpflichtungen
der Portfolio-Gesellschaft.

(c) Die in dieser Anlage-Vereinbarung vorgese-
henen Transaktionen sind nach dem Recht
von Guernsey rechtmé&Big. lhre Zuldssigkeit
setzt keinerlei Handlung oder Erklarung
voraus, die nicht zum Zeitpunkt der Unter-
zeichnung dieser  Anlage-Vereinbarung
bereits vorgenommen oder abgegeben
worden wére.

(d) Die in dem Verkaufsprospekt gemachten
Angaben und enthaltenen Informationen sind
— mit Ausnahme solcher Angaben und Infor-
mationen, die die Dresdner Bank betreffen
oder von ihr zur Verfligung gestellt wurden —
in jeder Hinsicht zutreffend und nicht irreftih-
rend; in dem Verkaufsprospekt sind auch
keine Angaben oder Informationen — mit Aus-
nahme moglicherweise solcher Angaben und
Informationen, die die Dresdner Bank betref-
fen - ausgelassen, deren Wiedergabe not-
wendig ware, um den Verkaufsprospekt nicht
in irgendeiner Hinsicht irrefihrend zu
machen; die Portfolio-Gesellschaft hat sich in
dem nach Treu und Glauben gebotenen
Umfang vergewissert, dass die in dem Ver-
kaufsprospekt enthaltenen Angaben und
Informationen den vorgenannten Anforderun-
gen entsprechen; soweit in dem Verkaufspro-
spekt Einschatzungen kunftiger Entwicklun-
gen — mit Ausnahme solcher Entwicklungen,
die sich auf die Dresdner Bank beziehen -
wiedergegeben sind, beruhen diese Ein-
schatzungen auf der verntnftigen BerUlck-
sichtigung aller der Portfolio-Gesellschaft
gegenwartig bekannten Umstande.

(e) In dem Verkaufsprospekt wiedergegebene
Finanzausweise der Portfolio-Gesellschaft
sind im Einklang mit den Bilanzierungs- und
Rechnungslegungsvorschriften von Guern-
sey erstellt worden und geben ein im Wesent-
lichen richtiges und vollstdndiges Bild der
wirtschaftlichen  Situation der Portfolio-
Gesellschaft, seit dem Stichtag dieser
Finanzausweise haben sich keinerlei Ver-
schlechterungen der wirtschaftlichen Situa-
tion der Portfolio-Gesellschaft ergeben.

(f) Es sind keine Gerichts- oder Schiedsverfah-
ren anh&ngig, die, sofern sie zu Lasten der
Portfolio-Gesellschaft ausgehen, auf die
Moglichkeit der Portfolio-Gesellschaft, ihren
durch die Anlage-Vereinbarung Gbernommen
Verpflichtungen nachzukommen, einen nach-
teiligen Einfluss hatten.

Die Portfolio-Gesellschaft wird der Dresdner Bank
jeden unmittelbar und mittelbar verursachten
Schaden oder Nachteil ersetzen, der der Dresdner
Bank dadurch entsteht, daB eine der vorstehend
gegebenen Zusicherungen sich als unzutreffend
erweist.

(1)

§9

Sonstige Pflichten der Portfolio-Gesellschaft

Die Portfolio-Gesellschaft verpflichtet sich gegen-
Uber der Dresdner Bank zu Folgendem:

(a) Die Portfolio-Gesellschaft wird der Dresdner
Bank die in § 9 der Zertifikatsbedingungen
bestimmten Mitteilungen machen. Diese Mit-
teilungen sind stets in der Form und so recht-
zeitig zu Ubersenden, dass die Dresdner
Bank die von ihr Ubernommenen Verpflichtun-
gen aus den Zertifikatsbedingungen erfltllen
kann.

(b) Die Portfolio-Gesellschaft wird der Dresdner
Bank die von ihr erstellten Finanzausweise
sowie gegebenenfalls ein dafur erstelltes
Testat der Wirtschaftsprifungsgesellschaft
unverzuglich zur Verfligung stellen, nachdem
ihr diese Unterlagen vorliegen.

Die Portfolio-Gesellschaft wird der Dresdner Bank
als Gesamtschuldner jeden unmittelbar und mittel-
bar verursachten Schaden oder Nachteil ersetzen,
der der Dresdner Bank dadurch entsteht, dass sie
eine der vorstehend eingegangenen Verpflichtun-
gen nicht oder nicht rechtzeitig erfullt.

§10
Kiindigung; Besicherung

Diese Anlage-Vereinbarung endet automatisch,
d. h. ohne dass es einer Erklarung oder sonstigen
Handlung der Parteien bedarf, wenn die Dresdner
Bank als Emittentin alle ihre gegenlber den Zerti-
fikatsglaubigern geschuldeten Zahlungsverpflich-
tungen erfullt hat.

Im Ubrigen ist die Anlage-Vereinbarung fir beide
Parteien unkUndbar. Die Kdndigung aus wichti-
gem Grund bleibt unberthrt.

Eine Kundigung aus wichtigem Grund durch die
Dresdner Bank ist insbesondere bei Eintritt eines
der folgenden Ereignisse moglich:

(a) Uber das Vermogen der Portfolio-Gesell-
schaft wird ein Insolvenzverfahren oder ein
vergleichbares Verfahren eréffnet.

(b) Die Portfolio-Gesellschaft wird liquidiert.

(c) Die Portfolio-Gesellschaft verletzt eine oder
mehrere ihrer Verpflichtungen nach diesem
Vertrag in schwerwiegender Art und Weise.

§ 11
Bedingtheit

Die Wirksamkeit dieser Anlage-Vereinbarung ist auf-
schiebend bedingt dadurch,

dass die Genehmigung des Verkaufsprospekts
durch das Bundesaufsichtsamt fur den Wertpa-
pierhandel erfolgt;

der Dresdner Bank im Rahmen der Begebung der
ersten Tranche der Zertifikate Netto-Emissionser-
16se von mindestens EUR 25.000.000,- zugeflos-
sen sind.



§12
HaftungsmaBstab

(1) Die Portfolio-Gesellschaft haftet der Dresdner
Bank hinsichtlich der durch diese Vereinbarung
Ubernommenen Verpflichtungen fur die Sorgfalt
des ordentlichen Kaufmanns.

(2) Die Parteien sind sich einig, daB die Portfolio-
Gesellschaft keine Garantien oder Gewahrleistun-
gen hinsichtlich der Werthaltigkeit, Wertentwick-
lung oder der zu erzielenden Ertradge des Betelli-
gungs-Portfolios oder hinsichtlich des Erfolgs der
Verwaltung des Beteiligungs-Portfolios und der
dabei angewandten Methoden, Techniken, Pro-
gramme, Konzepte, Analysen, Modelle oder ahnli-
cher MaBnahmen und zugrunde liegender Annah-
men abgibt.

(8) Eine Haftung fur Dritte, die die Portfolio-Gesell-
schaft zum Zwecke der Ausfihrung rechtlicher
oder tats&chlicher MaBnahmen nach dieser
Anlage-Vereinbarung einschaltet oder denen sie
solche MaBnahmen Ubertragt, ist auf die sorgfal-
tige Auswahl und Instruktion dieser Dritten
beschrankt.

§13
Mitteilungen

Samtliche Erklarungen unter dieser Anlage-Vereinba-
rung sind schriftlich in deutscher oder englischer
Sprache an folgende Adressen zu Ubermitteln, sofern
nicht vor Absendung der Mitteilung der betreffenden
Partei die Mitteilung einer Adress&nderung zugegan-
gen ist:

(a) Sofern an die Portfolio-Gesellschaft adressiert:

Partners Group Private Equity Performance
Holding Limited

Attn.: Gordon Murphy, Mark Rowe
Elizabeth House, 1st Floor

Les Ruettes Braye

St. Peter Port

Guernsey GY1 1EW, Channel Islands
Telefax: +44-1481-7 30-9 47

(b) Sofern an Dresdner Bank adressiert:

Dresdner Bank Aktiengesellschaft
Global Markets — Transaction Services
Jurgen-Ponto-Platz 1

60301 Frankfurt am Main
Bundesrepublik Deutschland

Telefax: +49-69-2 63-125 08

Nach Zugang einer Adressanderung sind Mitteilungen
jeweils in der gleichen Weise an die mitgeteilte neue
Adresse zu Ubermitteln.

§14
Sonstiges

(1) Diese Anlage-Vereinbarung und alle sich hieraus
ergebenden Rechte und Pflichten unterliegen
ausschlieBlich dem Recht der Bundesrepublik
Deutschland.

(2) AusschlieBlicher Gerichtsstand fur alle aus oder
im Zusammenhang mit dieser Anlage-Vereinba-
rung entstehenden Rechtsstreitigkeiten ist Frank-

furt am Main, mit der MaBgabe, dass es der
Dresdner Bank freisteht, Klagen gegen die Portfo-
lio-Gesellschaft auch in Guernsey, Channel
Islands, sowie bei jedem anderen zusténdigen
Gericht anhangig zu machen.

(8) Sollte eine Bestimmung dieser Anlage-Vereinba-
rung ganz oder teilweise rechtsunwirksam sein
oder werden, so bleiben die Ubrigen Bestimmun-
gen in Kraft. Die unwirksame Bestimmung ist dem
Sinn und Zweck dieser Anlage-Vereinbarung ent-
sprechend durch eine wirksame Bestimmung zu
ersetzen, die in ihrer wirtschaftlichen Auswirkung
derjenigen der unwirksamen Bestimmung so nahe
wie moglich kommt.

Frankfurt am Main, im April 2000

Dresdner Bank Aktiengesellschaft

Partners Group Private Equity Performance Holding
Limited
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Anlage 1 zur Anlage-Vereinbarung

ZERTIFIKATSBEDINGUNGEN
[Entsprechen den auf den Seiten 27 ff. abgedruckten

Zertifikatsbedingungen]

Anlage 2 zur Anlage-Vereinbarung

Anlage-Grundsatze
(1) Vermogensanlagen mit Private Equity Charakter
[Entsprechen der auf den Seiten 9 ff. wiedergege-
benen Beschreibung]
(2) Anlage-Grundséatze der Portfolio-Gesellschaft
[Entsprechen den auf den Seiten 14 ff. abgedruck-
ten Anlage-Grundsatzen)

Anlage 3 zur Anlage-Vereinbarung

Abzugs-Betrdge zur Ermittlung des
Netto-Inventarwertes

Zur Ermittlung des Netto-Inventarwertes des Beteili-

gungs-Portfolios im Rahmen der Definition des § 7(10)

der Anlage-Vereinbarung sind vom Konsolidierten Wert

der von der Portfolio-Gesellschaft gehaltenen Vermo-
gensgegenstande die folgenden Betrdge abzuziehen:

(a) Der Nominalbetrag des eingezahlten Kapitals der
Portfolio-Gesellschaft

(b) Die Summe der konsolidierten Verbindlichkeiten
und Ruckstellungen der Portfolio-Gesellschaft mit
Ausnahme der (i) gegenuber der Dresdner Bank
aus der Anlage-Vereinbarung bestehenden Ver-
bindlichkeiten (ii) der Management-Gebuhr (wie in
Anlage 4 definiert) und (iii) der Verwaltungs-
Gebuhr (wie in Anlage 4 definiert);

(c) Die zum Zeitpunkt der Berechnung des Netto-
Inventarwertes des Beteiligungs-Portfolios auf-
grund des Management-Vertrages ausstehenden
Management-Gebuhren.

(d) Die zum Zeitpunkt der Berechnung des Netto-
Inventarwertes des Beteiligungs-Portfolios auf-
grund des Verwaltungs-Vertrages ausstehenden
Verwaltungs-Gebuhren.

(e) Die nach der Satzung der Portfolio-Gesellschaft
an die Inhaber der B-Aktien fur das betreffende
Geschaftsjahr insgesamt zu zahlende Vorzugsdi-
vidende (die im Falle von Zahlen, hinsichtlich
derer keine PrUfung durch die Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft  vorgesehen ist, jeweils
geschétzt wird). Die Vorzugsdividende (VD) ermit-
telt sich danach im Einzelnen nach der folgenden
Formel:

VD = 15 % von F,

wobei:

F der hohere Betrag von (i) G minus H und (ii) O
ist;

G der Geprifte Netto-Inventarwert des Beteili-
gungs-Portfolios vor Abzug der Vorzugsdivi-
dende am Ende des entsprechenden
Geschaftsjahres ist;

H der Referenzwert (der ,,Referenzwert”) flir das
entsprechende Geschéftsjahr ist; er entspricht
105 % von |, wobei
I J-Kist;und
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der hdhere Betrag von L und M ist;
K die Summe aller Zahlungen an die

Dresdner Bank aus der Anlage-Verein-

barung in dem  entsprechenden

Geschaftsjahr ist;

L der Geprufte Netto-Inventarwert des
Beteiligungs-Portfolios am Ende
des jeweils vorangegegangen Ge-
schaftsjahres ist;

M der Referenzwert am Ende des
jeweils vorangegegangen Ge-
schaftsjahres ist.

Zur Berechnung der Vorzugsdividende fur das
Geschaftsjahr 2001 ist von einem Referenzwert auszu-
gehen, welche der Summe aller von der Dresdner Bank
aufgrund der Anlage-Vereinbarung erhaltenen Betrage
entspricht, wobei diese Betrdge jeweils ab Erhalt um
5 % jahrlich verzinst werden.

Fur das Jahr 2000 wird keine Vorzugsdividende
gezahlt.

Anlage 4 zur Anlage-Vereinbarung

Kosten und Aufwendungen der
Portfolio-Gesellschaft
(a) Management-Geblihr

Die von der Portfolio-Gesellschaft an die Manage-

ment-Gesellschaft zu zahlende Management-

Gebuhr betragt pro Kalenderquartal

0,375 % der Gebuhrenberechnungsbasis

wobei die ,,Gebithrenberechnungsbasis“ der

Hohere der beiden folgenden Betrage ist:

(i) der jeweils am Ende eines Kalenderquartals
festgestellte (ungeprufte) Konsolidierte Wert
des Beteiligungs-Portfolios, abzuglich der
unter Buchstaben (a) und (b) der Anlage 3
genannten Abzugs-Betrage;

(i) die Summe von D und E
wobei
D der Konsolidierte Wert der durch die Port-

folio-Gesellschaft (direkt oder indirekt)
gehaltenen Private Equity Anlagen ist;

E die Summe aller abgegebenen, aber noch
nicht in Anspruch genommenen Zusagen
der Portfolio-Gesellschaft bzw. der Zwi-
schen-Holdings ist, in Private Equity
Anlagen zu investieren.

Die Management-Gebihr ist unverziglich nach

Ablauf des betreffenden Kalenderquartals zahl-

bar. Die Management-Gebuhr ist erstmalig fUr das

am 30. September 2000 abgelaufene Kalender-
quartal und letztmalig fur das am Falligkeitstag
abgelaufene Kalenderquartal zahlbar.

Im Hinblick auf Zahlungen der Dresdner Bank

gemaB § 1 der Anlage-Vereinbarung, die der Port-

folio-Gesellschaft nicht fur ein volles Kalender-
quartal zur Verflugung stehen, reduziert sich die

Management-GeblUhr pro rata temporis.

Im Hinblick auf die Berechnung der Management-

Gebihr per 30. September 2000 erhoht sich die

Management-Gebuhr pro rata temporis fur Zah-

lungen der Dresdner Bank gemaRB § 1 der Anlage-



Vereinbarung, die der Portfolio-Gesellschaft
langer als fUr das dritte Kalenderquartal im Jahr
2000 zur Verfugung stehen.

Verwaltungs-Gebuhr

Die von der Portfolio-Gesellschaft an die Verwal-
tungs-Gesellschaft zu zahlende Verwaltungs-
Gebuhr betragt pro Kalenderquartal

0,0125 % der Gebuhrenberechnungsbasis.

Die Verwaltungs-Gebuhr ist unverzUglich nach
Ablauf des betreffenden Kalenderquartals zahl-
bar. Die Verwaltungs-Gebuhr ist erstmalig fur das
am 30. September 2000 abgelaufene Kalender-
quartal und letztmalig fur das am Falligkeitstag
abgelaufene Kalenderquartal zahlbar.

Im Hinblick auf Zahlungen der Dresdner Bank
gemaB § 1 der Anlage-Vereinbarung, die der Port-
folio-Gesellschaft nicht fur ein volles Kalender-
quartal zur Verflgung stehen, reduziert sich die
Verwaltungs-GebUhr pro rata temporis.

Im Hinblick auf die Berechnung der Verwaltungs-
Gebihr per 30. September 2000 erhéht sich die
Verwaltungs-GebUhr pro rata temporis flr Zahlun-
gen der Dresdner Bank geméaB § 1 der Anlage-Ver-
einbarung, die der Portfolio-Gesellschaft langer
als fur das dritte Kalenderquartal im Jahr 2000 zur
Verflgung stehen.

Erfolgsbeteiligung bei Direktanlagen

Die Management-Gesellschaft ist bei Direktanla-
gen der Portfolio-Gesellschaftin Form von Private
Equity Investments, die durch die Management-
Gesellschaft vermittelt wurden, zu einer erfolgs-
abhangigen Entsch&adigung berechtigt. Die Ent-
schadigung betragt 15 % bezogen auf alle Ruck-
flusse an die Portfolio-Gesellschaft, die erfolgen,
nachdem bereits durch die entsprechende Anlage
Ertrage in der Hohe des urspringlichen Investiti-
onsbetrages an die Portfolio-Gesellschaft zurlck-
geflossen sind. Sie ist unmittelbar nach einem ent-
sprechenden Ruckfluss an die Portfolio-Gesell-
schaft zahlbar.

Vorzugsdividende gemdaB Buchstabe (e) der
Anlage 3.

Laufende und einmalige Kosten und Aufwendun-
gen der Portfolio-Gesellschaft, wie z.B. fur die
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, fur Verwaltungs-
rate, fur externe Berater (Anwélte, Steuerberater
etc.), fur Grindungen oder den Erwerb von Zwi-
schen-Holdings, fur die Management-Gesell-
schaft und Verwaltungs-Gesellschaft (soweit nicht
durch die Management- bzw. Verwaltungs-Gebuhr
abgedeckt), fur Aktionars-Versammlungen, Steu-
ern etc., soweit derartige Kosten und Aufwendun-
gen nach vernunftiger kaufmannischer Einschat-
zung veranlasst und erforderlich sind.
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Dresdner Bank Gruppe

Die Dresdner Bank AG ist im Jahr 1957 aus der
Wiedervereinigung der 1952 geschaffenen Nachfolge-
institute der Dresdner Bank, Berlin, gegrindet 1872
in Dresden, hervorgegangen.

Die Dresdner Bank AG besteht nach deutschem
Recht als Aktiengesellschaft auf unbestimmte Dauer.
Die Dresdner Bank AG hat ihren Sitz in Frankfurt am
Main. Die Geschéftsadresse ist JUrgen-Ponto-Platz 1,
D-60301 Frankfurt am Main. Die Dresdner Bank AG ist
unter der Nr. HRB 14 000 im Handelsregister des Amts-
gerichts Frankfurt am Main eingetragen.

Gegenstand der Dresdner Bank AG

Gegenstand der Dresdner Bank AG ist satzungs-
gemaRl der Betrieb von Bankgeschaften aller Art und
das Erbringen von Finanz-, Beratungs- und &hnlichen
Dienstleistungen.

Soweit dem gesetzliche Bestimmungen nicht ent-
gegenstehen, kann die Dresdner Bank AG alle
Geschafte eingehen, die geeignet sind, den
Geschéaftszweck der Bank zu férdern, insbesondere
Grundstlicke erwerben, verwalten und verduBern, sich
an anderen Unternehmen beteiligen sowie solche
Unternehmen grinden oder erwerben sowie Zweig-
niederlassungen im In- und Ausland errichten.

Die Dresdner Bank AG st berechtigt, ihre
Geschaftstatigkeit durch Tochter-, Beteiligungs- und
Gemeinschaftsunternehmen auszulben sowie Unter-
nehmens- und Kooperationsvertrdge mit anderen
Gesellschaften abzuschlieBen.

Geschiéftstatigkeit

Die Dresdner Bank AG ist zusammen mit ihren
Tochterunternehmen (die ,Dresdner Bank Gruppe*, der
,Dresdner Bank Konzern®, die ,Bank® oder ,Dresdner
Bank®) mit derzeit rund 1.500 Geschéftsstellen und
rund 51.000 Mitarbeitern in Uber 70 L&ndern ein-
schlieBlich aller wichtigen Finanzplatze der Welt vertre-
ten. Die Geschéaftsaktivitditen der Dresdner Bank
Gruppe umfassen das Assset Management, Firmen-
geschéaft, Investment Banking und Private Kunden.

Die Bilanzsumme des Dresdner Bank Konzerns
stieg 1999 um 31,37 Mrd. Euro auf 396,85 Mrd. Euro.

Der konsolidierte Gewinn nach Steuern belief sich
fur das Jahr 1999 auf 1.079 Mio. Euro nach 950 Mio.
Euro fur das Jahr 1998.

Internationale Geschiftsstellen

Die Schwerpunkte der internationalen Geschafts-
tatigkeit des Dresdner Bank Konzerns befinden sich in

Europa, Nordamerika, Lateinamerika, im Fernen Osten
und in Australien.

Niederlassungen und Filialen der Dresdner Bank
AG im Ausland bestehen in Amsterdam, Bangkok,
Bombay (Mumbai), Brussel, Chicago, Hongkong,
Kopenhagen, Labuan, London, Los Angeles, Luxem-
burg, Madrid, Mailand, Marbella, Neu-Delhi, New York,
Paris, Peking (Beijing), Schanghai, Shenzhen, Singa-
pur, Stockholm, Sydney und Tokio.

Reprasentanzen unterhalt die Dresdner Bank AG
in Almaty, Athen, Baku, Beirut, Dubai, Hanoi, Ho-Chi-
Minh-Stadt, Istanbul, Jakarta, Jekaterinburg, Johan-
nesburg, Kairo, Kanton, Kiew, Kuala Lumpur, Lissabon,
Makati City, Minsk, Moskau, Panama Stadt, Paris, PreB-
burg, Riga, Rom, Seoul, Taipeh, Taschkent und
Teheran. Gemeinsam mit der Tochtergesellschaft
Dresdner Bank Lateinamerika AG, Hamburg, werden
Représentanzen in Asuncion, Bogota, Buenos Aires,
Caracas, Ciudad de Guatemala, Guayaquil, La Paz,
Lima, Mexiko-Stadt, Montevideo, Quito, Rio de Janeiro,
San José, San Salvador, Santiago de Chile und Sao
Paulo unterhalten.

Uber Tochter-, Beteiligungs- und Gemeinschafts-
unternehmen ist die Dresdner Bank AG international
auch an folgenden weiteren Platzen préasent:

Europa

Brio, Bourgas, Budapest, Danzig, Dublin, Genf,
Guernsey, Istanbul, Izmir, Jersey, Kattowitz, Lodz, Lu-
gano, Lyon, Monaco, Posen, Prag, Salzburg, Stettin,
Sofia, StraBburg, St. Petersburg, Varna, Warschau,
Wien, Wroclaw, Zagreb, Zurich.

Amerika
Belo Horizonte, Boston, Campinas, Grand Cay-
man, Mexiko-Stadt, Miami, Panama, Sao Paulo, San

Francisco, Santiago de Chile, Toronto.

Afrika

Abidjan, Antananarivo, Bujumbura, Conakry, Da-
kar, Harare, Johannesburg, Keetmanshoop, Libreville,
Lomé, Luderitz, Oshakati, OQuagadougou, Swakop-
mund, Walvis Bay, Windhuk.
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Der Dresdner Bank Konzern im Uberblick

(Stand: 31. Dezember 1999)

Dresdner Bank AG

Frankfurt am Main

Gezeichnetes Kapital 1.354 Mio. €
Uber 200.000 Aktionare

ADVANCE Bank AG,
Duisburg
Beteiligung 100 %

Reuschel & Co.,
Munchen
Beteiligung tber 50 %

Dresdner Bank
Lateinamerika AG

(vormals Deutsch-
Stdamerikanische Bank AG),
Hamburg

Beteiligung 100 %

Oldenburgische
Landesbank AG,
Oldenburg
Beteiligung 63,6 %

Dresdner Bauspar AG,
Bad Vilbel
Beteiligung 100 %?)

) Mittelbar gehalten.
2
3

4
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Hypotheken-
und Geschéaftsbank

Deutsche Hyp

Deutsche Hypothekenbank
Frankfurt-Hamburg AG,
Frankfurt am Main
Beteiligung 95,3 %°)

EinschlieBlich mittelbar gehaltene Anteile.
Mit Wirkung vom 1. Januar 2000 betrdgt die Anteilsquote 97,9 %.
In der Konzernbilanz zum 31. Dezember 1999 nicht enthalten.

Albertini & C. SIM pA,
Mailand
Beteiligung 66,8 %

BANQUE pour 'EUROPE SA
EUROPA BANK AG

BANK for EUROPE Ltd,
Luxemburg

Beteiligung 100 %2)

Dresdner Bank Canada -
Banque Dresdner du Canada -,
Toronto

Beteiligung 100 %

Dresdner Bank (Ireland) plc,
Dublin
Beteiligung 100 % 1)

Dresdner Bank
Luxembourg SA,
Luxemburg
Beteiligung 100 %?)

Dresdner Bank México, SA,
Mexico City
Beteiligung 100 %2)

Dresdner Bank (Schweiz) AG,
Zurich
Beteiligung 99,8 %

Dresdner Forfaitierungs
Aktiengesellschaft,
Zurich

Beteiligung 100 %?)

Dresdner (South East Asia) Ltd,
Singapur
Beteiligung 100 %

Privatinvest Bank AG,
Salzburg
Beteiligung 64 %)

Veer Palthe VoUte NV,
Gouda
Beteiligung 100 % 1)

Gemeinschaftsunternehmen
mit der
Banque Nationale de Paris

BNP-AK-DRESDNER BANK AS,
Istanbul
Beteiligung 30 %

BNP-Dresdner Bank
(Bulgaria) AD, Sofia
Beteiligung 40 %

BNP-Dresdner Bank
(CR) as, Prag
Beteiligung 50 %

BNP-Dresdner Bank
(Croatia) dd, Zagreb
Beteiligung 50 %

BNP-Dresdner Bank
(Hungaria) Rt., Budapest
Beteiligung 50 %

BNP-Dresdner Bank
(Polska) SA, Warschau
Beteiligung 50 %

BNP-Dresdner Bank
(Romania) SA, Bukarest
Beteiligung 50 %?)

BNP-Dresdner Bank ZAO,
St. Petersburg
Beteiligung 50 %?)

BNP-Dresdner European

Bank AG, Wien
Beteiligung 50 %

Dresdner Banque Nationale
de Paris,

Santiago de Chile
Beteiligung 44 %)



Investment-Banken,
-Gesellschaften

Dresdner Kleinwort Benson
(Asia) Ltd,

Hongkong, Tokio
Beteiligung 100 %

Dresdner Kleinwort Benson
Australia Ltd, Sydney
Beteiligung 100 %

Dresdner Kleinwort Benson
(Marchés), Paris
Beteiligung 100 %

Dresdner Kleinwort Benson
North America LLC,
Wilmington/Delaware,

New York

Beteiligung 100 %2)

Kleinwort Benson Group Ltd,
London
Beteiligung 100 %)

Kapitalbeteiligungs-,
Beratungs- und
Vermittlungsgesellschaften

Dresdner BdW Beteiligungs-
verwaltungsgesellschaft
mbH & Co. KG, Dresden
Beteiligung 100 %

DMC Dresdner Management
Consult GmbH, Dresden?)
Beteiligung 100 %

DREGIS Dresdner Global
IT-Services Gesellschaft mbH,
Frankfurt am Main*)
Beteiligung 100 %

Dresdner Corporate Finance
GmbH,

Frankfurt am Main*)
Beteiligung 100 %

Dresdner Vermogens-
beratungsgesellschaft mbH,
Frankfurt am Main
Beteiligung 100 %

GIM Grundwert Immobilien
Management GmbH,
Frankfurt am Main
Beteiligung 100 %

Herakles Beteiligungs-
Gesellschaft mbH, Bad Vilbel
Beteiligung 100 %

Kapitalanlage-,
Asset Management-
Gesellschaften

Asset Management Advisors
of Dresdner Bank —
Gesellschaft fur Vermégens-
anlageberatung mbH,
Frankfurt am Main*)
Beteiligung 100 %

DEGI Deutsche Gesellschaft
far Immobilienfonds mbH,
Frankfurt am Main
Beteiligung 100 %

DEUTSCHER
INVESTMENT-TRUST
Gesellschaft fur
Wertpapieranlagen mbH,
Frankfurt am Main
Beteiligung 100 %

Dresdner

Asset Management Ltd,
Singapur

Beteiligung 100 % 1)

dresdnerbank

asset management SA,
Luxemburg
Beteiligung 100 %)

dresdnerbank investment
management Kapital-
anlagegesellschaft mbH,
Frankfurt am Main
Beteiligung 100 %

Dresdner International
Management Services Ltd,
Dublin

Beteiligung 100 %)

Dresdner Capital International
Kapitalanlagegesellschaft mbH,
Frankfurt am Main

Beteiligung 100 %

Dresdner RCM Gestion,
Paris
Beteiligung 100 %)

Dresdner RCM Global Investors
Asia Ltd, Hongkong
Beteiligung 100 %)

Dresdner RCM Global Investors
Holdings (UK) Ltd, London
Beteiligung 100 %)

Dresdner RCM Global Investors
Securities Investment
Consulting Co. Ltd,
Taipeh/Taiwan

Beteiligung 100 %)

Dresdner RCM Global Investors
LLC, Wilmington/Delaware,

San Francisco

Beteiligung 100 %2)

MEIJI Dresdner Asset
Management Co., Ltd, Tokio
Beteiligung 49 %?)
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Wesentlicher Anteilsbesitz im Nicht-Banken-Bereich
Die Dresdner Bank AG hélt - teils unmittelbar, teils
mittelbar — Anteile von durchgerechnet 5 % oder mehr

am Kapital folgender inlandischer Gesellschaften, die
nicht das Bankgeschéft betreiben (Stand: 31. 12. 1999):

Anteile  Marktwert

Firma % Mio. €
Bilfinger + Berger Bauaktiengesellschaft, Mannheim 25,1 172
Heidelberger Zement Aktiengesellschaft, Heidelberg 18,2 836
Allianz Aktiengesellschaft, Berlin/Munchen 10,0 8.180
Dyckerhoff AG, Wiesbaden 10,0 95
Metallgesellschaft AG, Frankfurt am Main 9,7 362
Munchener Ruckversicherungs-Gesellschaft AG, Minchen 8,3 3.724
KARSTADT QUELLE Aktiengesellschaft, Essen 7,1 339
AMB Aachener und Munchener Beteiligungs-AG, Aachen 5,1 191
Bayerische Motorenwerke AG, Mlinchen 5,0 981

Der Marktwert des gesamten Nicht-Banken-
Anteilsbesitzes des Dresdner Bank Konzerns betrug —
Handelsbestdnde ausgenommen - zum Jahresende
1999 16 Mrd. €.

Kapitalisierung der Dresdner Bank AG
31. Dezember 1999

(Mio. €)
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 75.953
Verbindlichkeiten gegentber Kunden 123.224

Verbriefte Verbindlichkeiten 36.553

Verbindlichkeiten (ohne Nachrangige

Verbindlichkeiten) 235.730
Nachrangige Verbindlichkeiten 6.894
Genussrechtskapital 1.534
Fonds fur allgemeine Bankrisiken 174

Das Eigenkapital der Dresdner Bank AG setzte sich
am 31. Dezember 1999 wie folgt zusammen:

Gezeichnetes Kapital (Grundkapital) 1.354
Kapitalrucklage und Gewinnrlicklagen 8.863
Bilanzgewinn der Dresdner Bank AG 469
Eigenkapital insgesamt 10.686

Kapital und Aktien

Das Grundkapital (gezeichnetes Kapital) der
Dresdner Bank AG betrug am 31. Dezember 1999
1.353.932.325,20 €, eingeteilt in 520.743.202 nenn-
wertlose Stuckaktien.

Die Hauptversammlung vom 28. Mai 1999 be-
schloss die Umstellung der auf den Inhaber lautenden
Stuckaktien auf auf den Namen lautende Stlckaktien
und den grundsétzlichen Ausschluss des Anspruchs
der Aktionare auf Verbriefung ihres Anteils. Die depot-
und bérsenméBige Umstellung auf die Namensaktie
wurde am 22. Oktober 1999 nach Bérsenschluss vor-

genommen.
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Bdérsenzulassung der Aktien

Die Aktien der Dresdner Bank AG werden an den
Wertpapierbérsen zu Frankfurt am Main, Berlin, Bre-
men, Dusseldorf, Hamburg, Hannover, Midnchen und
Stuttgart sowie im Ausland an den Wertpapierbdrsen
zu Amsterdam, Antwerpen, Brlssel, Luxemburg,
Paris und Tokio und an der Elektronischen Boérse
Schweiz (EBS) amtlich gehandelt.

Priifung der Jahresabschliisse

Die JahresabschltUsse der Dresdner Bank AG und
die Konzernabschltsse fur die Geschéftsjahre 1997 und
1998 wurden von C&L DEUTSCHE REVISION Aktien-
gesellschaft Wirtschaftsprufungsgesellschaft, Bocken-
heimer Anlage 15, 60322 Frankfurt am Main, gepruft. Der
Jahresabschluss der Dresdner Bank AG und der
Konzernabschluss fur das Geschéftsjahr 1999 wurde
von PwC Deutsche Revision Aktiengesellschaft Wirt-
schaftsprtfungsgesellschaft, Bockenheimer Anlage 15,
60322 Frankfurt am Main, gepruft. Die Berichte ent-
halten keine Beanstandungen; es wurde jeweils der
uneingeschrankte Bestatigungsvermerk erteilt.

Hauptversammlungen

Die Hauptversammlungen der Dresdner Bank AG
werden vom Vorstand oder vom Aufsichtsrat einberu-
fen. Bei der AusUbung des Stimmrechts gewé&hrt je-
weils eine Aktie eine Stimme.

Die Beschllusse der Hauptversammlung werden,
sofern nicht die Satzung oder zwingende Vorschriften
des Aktiengesetzes etwas Abweichendes bestimmen,
mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen ge-
fasst. FUr einen Sonderbeschluss zur Auflésung der
Dresdner Bank AG wird eine VierfUnftelmehrheit der
abgegebenen Stimmen und eine Dreiviertelmehrheit
des gezeichneten Kapitals benétigt.

Geschiftsjahr
Das Geschéftsjahr ist das Kalenderjahr.



Vorstand und Aufsichtsrat

GemaB dem Aktiengesetz hat die Dresdner Bank
AG einen Aufsichtsrat und einen Vorstand. Beide
Gremien operieren separat, und es ist den Mitgliedern
nicht gestattet, gleichzeitig beiden Gremien anzu-
gehodren.

Der Vorstand der Dresdner Bank AG besteht
satzungsgemaB aus zwei oder mehr Mitgliedern. Die
tatsachliche Zahl der Vorstandsmitglieder bestimmt der
Aufsichtsrat.

Den Vorstand bilden zur Zeit die folgenden
10 Mitglieder’):
Bernhard Walter?)
Andreas Bezold, stellv.?)
Dr. Bernd Fahrholz*)
Leonhard H. Fischer

Frankfurt am Main
Frankfurt am Main
Frankfurt am Main
Frankfurt am Main
Dr. Joachim v. Harbou Frankfurt am Main
Gerd Hausler?)

Prof. Dr. Ernst-Moritz Lipp?®)
Dr. Horst Mdller

Heinz-Jorg Platzek

Dr. Bernd W. Voss

Frankfurt am Main
Frankfurt am Main
Frankfurt am Main
Frankfurt am Main
Frankfurt am Main

Es besteht kontinuierliche Berichtspflicht des
Vorstandes gegenUber dem Aufsichtsrat. Dies gilt
insbesondere fur Fragen der Unternehmenspolitik, der
Rentabilitdt und des Tagesgeschafts der Dresdner
Bank AG sowie bei von Fall zu Fall auftretenden
auBerordentlichen Belangen.

Dem Aufsichtsrat®), der satzungsgemaB aus 20
Mitgliedern besteht, gehoéren zur Zeit folgende Mitglie-
der an:

Dr. Alfons Titzrath Frankfurt am Main,

Vorsitzender
Dipl.-Kfm. Uwe Plucinski Dresdner Bank AG,
Hamburg,
stellv. Vorsitzender*)
Gewerkschaft HBV,
Dusseldorf*)

Klaus Carlin

Meinhard Carstensen Ehemaliges Mitglied des
Vorstands der Dresdner

Bank AG, Frankfurt am Main

Reinhard Drénner Leiter der Bundes-
berufsgruppe Banken und
Sparkassen beim Bundes-
vorstand der DAG,

Hamburg™®)
Claudia Eggert-Lehmann Dresdner Bank AG, Hagen*)

Dresdner Bank AG,
Frankfurt am Main

Bernhard Enseling

Dr. Martin Frtuhauf Vorsitzender des Aufsichts-
rats der Aventis S.A.,
Frankfurt am Main
Dresdner Bank AG,

MUnchen*)

Peter Haimerl
Manfred Karsten Oldenburgische Landes-
bank AG, Diepholz
Dresdner Bank AG,
Frankfurt am Main*)
Dresdner Bank AG,
Mdnchen

Ainis Kibermanis
Bernd Kriegeskorte
Dr. Heinz Kriwet Vorsitzender des Aufsichts-
rats der Thyssen Krupp
AG, DuUsseldorf

Prof. Dr. Mitglied des Vorstands der
Edward G. Krubasik
Dr. Dietmar Kuhnt

Siemens AG, Minchen
Vorsitzender des Vorstands
der RWE AG, Essen

Michel Pébereau Président Directeur Général
der Banque Nationale

de Paris S.A., Paris

Bernd Pischetsrieder Ehemaliger Vorsitzender
des Vorstands der

BMW AG, Munchen
Dresdner Bank AG,

Frankfurt am Main*)

Sultan Salam

Dr. Hans-Jurgen Schinzler Vorsitzender des Vorstands
der Munchener Rick-
versicherungs-Gesellschaft
AG in MUnchen,

Mdnchen
Dr. jur. Vorsitzender des Vorstands
Henning Schulte-Noelle der Allianz Aktiengesell-

schaft, MUnchen

*) Aufsichtsratsmitglieder der Arbeitnehmer.

") Der Aufsichtsrat hat Dr. Andreas Georgi und Joachim Madler mit
Wirkung zum 1. Mai 2000 zu Mitgliedern des Vorstands der
Dresdner Bank AG bestellt.

%) Bernhard Walter, Sprecher des Vorstands, scheidet am 30. April
2000 aus dem Vorstand der Dresdner Bank AG aus.

%) Andreas Bezold, Gerd Héausler sowie Prof. Dr. Ernst-Moritz Lipp
scheiden mit Wirkung vom 15. Mai 2000 aus dem Vorstand der
Dresdner Bank AG aus.

4) Dr. Bernd Fahrholz ist zum 1. Mai 2000 als Sprecher des Vor-
stands bestellt.

5) Dr. Wolfgang Réller (Frankfurt am Main) ist Ehrenvorsitzender des
Aufsichtsrats der Dresdner Bank AG.

Von den Aktiondren gewahlte Mitglieder des
Aufsichtsrats kénnen mit einer Dreiviertelmehrheit der
anlasslich einer Hauptversammlung abgegebenen
Stimmen abgewé&hlt werden. Von der Belegschaft ge-
wéahlte Mitglieder des Aufsichtsrats kénnen mit einer
Drei-viertelmehrheit der von der jeweiligen Beleg-
schaftsgruppe abgegebenen Stimmen abgewahlt wer-
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den. Die Bestellung des Aufsichtsratsvorsitzenden und
des stellvertretenden Aufsichtsratsvorsitzenden erfolgt
seitens des Aufsichtsrats aus den eigenen Reihen.
Zwecks Beschlussfahigkeit ist die Anwesenheit von
mindestens der Halfte der Aufsichtsratsmitglieder er-
forderlich. Sofern gesetzlich oder satzungsgemaB
nichts anderweitiges vorgeschrieben ist, werden
Beschlisse mit einfacher Mehrheit des Aufsichtsrats
gefasst. Bei Stimmengleichheit findet eine weitere
Abstimmung statt, bei der der Vorsitzende (stets ein
Vertreter der Aktionare) Uber die ausschlaggebende
Stimme verfugt.

Rechtsstreitigkeiten

In den USA wurden mehrere Einzel- und Sammel-
klagen gegen die Dresdner Bank und weitere Kredit-
institute erhoben. In diesen Verfahren wird den Banken
vorgeworfen, mit dem Nazi-Regime vor und wahrend
des Zweiten Weltkrieges zusammengearbeitet und sich
unter anderem durch die Finanzierung von Nazi-Aktivi-
taten, die Zusammenarbeit mit Unternehmen, welche
Zwangsarbeiter beschaftigten und durch den Handel
mit erbeutetem Gold und anderen Vermégenswerten
der Opfer des Nazi-Regimes bereichert zu haben. In
diesen Klagen machen die Klager unter anderem Ruck-
erstattungen, Herausgabe der erzielten Gewinne sowie
weitere Schadensersatzleistungen und Zahlungen mit
Strafcharakter (punitive damages) geltend, wobei die
Hoéhe der Leistungen im Verfahren festgestellt werden
soll. In einem dieser Verfahren streben die Klager unter
anderem an, der Bank zu untersagen, Geschéafte im
Staat Kalifornien zu betreiben. Weiterhin hatten mehr
als 2.500 polnische ehemalige KZ-Haftlinge angekun-
digt, die Dresdner Bank im Hinblick auf die erlittene
KZ-Haft auf Schmerzensgeld zu verklagen. Die ent-
sprechenden Antrage auf Prozesskostenhilfe wurden
kUrzlich durch das Landgericht Frankfurt am Main zu-
rickgewiesen.

Die Dresdner Bank ist zusammen mit anderen
fuhrenden deutschen Unternehmen Mitinitiatorin der
,Stiftungsinitiative Erinnerung, Verantwortung und Zu-
kunft®. Ziel dieser Initiative ist es, aus moralischer Ver-
antwortung Opfern des NS-Regimes zu helfen sowie
humanitare und zukunftsorientierte Projekte zu unter-
stltzen. Voraussetzung fur die gemeinsam von der
deutschen Wirtschaft und der Bundesrepublik
Deutschland zu tragenden Stiftung ist die Schaffung
umfassender und dauerhafter Rechtssicherheit fur die
Unternehmen und damit der Schutz vor gerichtlichen
Inanspruchnahmen.

48

Basierend auf ihrer eigenen Kenntnis und den bis
zum heutigen Tage durchgefthrten Nachforschungen
glaubt die Dresdner Bank nicht, dass potenzielle
Verpflichtungen aufgrund der beschriebenen Klagen
oder aufgrund des Beitrages der Bank an die
Stiftungsinitiative Deutscher Unternehmen wesentliche
nachteilige Auswirkungen auf die finanzielle Lage der
Dresdner Bank haben werden.

Es bestehen darliber hinaus keine weiteren
Gerichts- oder Schiedsverfahren, die einen erhebli-
chen nachteiligen Einfluss auf die wirtschaftliche Lage
der Dresdner Bank AG haben kénnen oder in den letz-
ten zwei Geschéaftsjahren gehabt haben, noch sind
nach Kenntnis der Dresdner Bank AG solche Verfahren
anhangig oder angedroht. Dies gilt auch fur Ermitt-
lungen der Staatsanwaltschaft in verschiedenen
Stadten der Bundesrepublik Deutschland gegen Mitar-
beiter der Dresdner Bank AG wegen angeblicher
Beihilfe zur Steuerhinterziehung durch Kunden, die
Vermdgenswerte von der Bundesrepublik Deutschland

nach Luxemburg und in die Schweiz transferiert haben.



Jiingste Geschiftsentwicklung

Das Geschaftsjahr 1999 verlief fur den Dresdner
Bank Konzern Uberaus erfolgreich. Der Gewinn vor
Steuern erhodhte sich um 59% auf 2.130 Mio. €. Die
markante Steigerung von 792 Mio. € im Vergleich zu
1998 geht einher mit einer Qualitatsverbesserung des
Ergebnisses, da der Anstieg Uberwiegend aus dem
operativen Geschéft stammt.

Die kraftige Steigerung des Ergebnisses vor
Steuern sowie der Wegfall von steuerlichen Besonder-
heiten, die 1998 aufgetreten waren, haben zu einem
deutlichen Anstieg der Ertragsteuern gefthrt; nach
Abzug der auf fremde Gesellschafter entfallenden
Gewinnanteile verbleibt ein JahreslUberschuss von
1.053 Mio. €, der um 13% Uber dem Vorjahr liegt. Ent-
sprechend hat sich der Gewinn je Aktie auf 2,04 €
(1998: 1,82 €) erhoht.

Die Eigenkapitalrentabilitdt vor Steuern konnte
deutlich auf 19,3% (1998: 12,7 %) gesteigert werden.
Nach Berlcksichtigung der Ertragsteuern verbleibt
eine Eigenmittelrendite von 9,8 %, nach 9,1% fur das
Jahr 1998.

Angesichts dieser Entwicklung wird der Hauptver-
sammlung vorgeschlagen werden, die Dividende auf
0,85 € je Aktie zu erhdhen und zusatzlich einen Bonus
von 0,05 € je Aktie zu zahlen, insgesamt also 0,90 € je
Aktie. Damit erhalt der im Inland steuerpflichtige Aktio-
nar einschlieBlich der Steuergutschrift eine Ausschut-
tung von 1,29 € je Aktie. Die Dividendensumme steigt
damit um 14 % auf 469 Mio. € (1998: 410 Mio. €). 584
Mio. € (1998: 520 Mio. €) werden in die Gewinnrlckla-
gen des Konzerns eingestellt.

Die Verbesserung des operativen Geschafts
fUhrte zu einer um 5 %-Punkte niedrigeren Cost/Income
Ratio von 66 %. Auf der Ertragsseite ist dies im Wesent-
lichen auf die sehr gute Entwicklung des Provisions-
Uberschusses sowie des Handelsergebnisses zurlck-
zufthren.

Der Provisionstberschuss konnte um 21% auf
3.437 Mio. € steigen; er entspricht inzwischen 86 % des
ZinsUberschusses, der um 5% zunahm.

Das Handelsergebnis verbesserte sich um 72%
auf 1.274 Mio. €.

Der Verwaltungsaufwand stieg um 11 % auf 6.528
Mio. €. Bereinigt um die Anhebung der Bonuszahlun-
gen sowie um Wechselkurseffekte reduziert sich die
Steigerungsrate auf unter 6 %.

Die Risikovorsorge im Kreditgeschaft wurde um
15% auf 1.284 Mio. € aufgestockt; Ursache waren
ZufUhrungen zu Einzelrisiken einschlieBlich einiger
GroBengagements.

Die Ertrage aus dem Management der Finanzanla-
gen erreichten das Niveau des Jahres 1998.

Entwicklung der Sparten

Die Geschaftstatigkeit der Bank gliedert sich in
die vier Sparten Asset Management, Firmengeschéft,
Investment Banking und Private Kunden.

Zum kraftigen Anstieg des Gewinns vor Steuern
hat in erster Linie das ausgezeichnete Ergebnis der
Sparte Investment Banking beigetragen, auf die wie im
Vorjahr der groBte Teil des Ergebnisses entfallt. Der Ge-
winn vor Steuern wuchs hier um 85 % auf 954 Mio. €,
wobei in allen Geschaftsfeldern erhebliche Steige-
rungsraten erzielt wurden.

Die Sparte Asset Management steigerte den Ge-
winn vor Steuern deutlich um 39 % auf 223 Mio. €. Das
erfreuliche Ergebniswachstum resultiert insbesondere
aus dem Publikumsfondsgeschéaft der inlandischen
Gesellschaften sowie aus dem Geschaft mit institutio-
nellen Kunden im deutschen und US-amerikanischen
Markt.

In den Sparten Private Kunden und Firmenge-
schaft stand der positiven Entwicklung des operativen
Geschafts mit Steigerungsraten von 17 % beziehungs-
weise 7% jeweils ein Anstieg der Risikovorsorge ge-
genuber. Dennoch hat sich der Gewinn vor Steuern in
der Sparte Private Kunden um 4 % erhéht. In der Sparte
Firmengeschéft ergab sich ein Rickgang von 6 %.

Im Jahr 1999 wurde eine Portfolioanalyse durch-
gefuhrt. Ziel dieser Portfolioanalyse war es, die ent-
scheidenden Wertsteigerungspotenziale zu identifizie-
ren, die Grundlage unserer Leistungsféhigkeit fur
unsere Kunden, Aktiondre und Mitarbeiter sind. Als
bedeutendste Wert- und Wachstumskerne haben sich
bei dieser Analyse das Geschaft mit den vermégenden
Privatkunden, das Asset Management sowie das in
unserem Geschaftsfeld Global Equities zusammenge-
fasste Aktiengeschéft herausgestellt.

Beendete Fusion

Der Anfang Mérz 2000 angeklndigte Zusammen-
schluss der Dresdner Bank mit der Deutschen Bank
stand einen Monat lang im Mittelpunkt des 6ffentlichen
Interesses, darUber hinaus beschéftigte er natirlich in
besonderem MaBe auch die Aktion&dre, Kunden und
Mitarbeiter unseres Hauses.

Die Absprache zwischen der Dresdner Bank und
der Deutschen Bank sah vor, beide Institute nach dem
Leitbild einer Fusion unter gleichen Partnern zusam-
menzufuhren und den Integrationsprozess ausgewo-
gen zu gestalten. Die Zusammenflhrung der
Geschéaftsaktivitdten im Bereich des Investment
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Banking war dabei wesentliche Grundlage, um dem
strategischen Anspruch, eine fUhrende Investment
Bank zu schaffen, gerecht zu werden.

Nachdem die Deutsche Bank nicht bereit war, den
Integrationsprozess im Investment Banking diesen
Grundsétzen entsprechend zu gestalten, sondern den
Verkauf von Dresdner Kleinwort Benson ganz oder in
Teilen forderte, hat der Vorstand der Dresdner Bank am
5. April 2000 einstimmig beschlossen, den geplanten
Fusionsprozess mit der Deutschen Bank mit sofortiger
Wirkung zu beenden.

Ausblick

Vor allem die zunehmende Nutzung und Bedeu-
tung von Internet und e-Commerce sorgen fur gréBere
Markttransparenz und vereinfachen den Zugang fur
eine wachsende Zahl von Marktteilnehmern.

Die rasante Entwicklung der Informations- und
Kommunikationstechnologie wird den Wettbewerb im
geschéftlichen Umfeld der Banken weiter verstarken.

In den ersten beiden Monaten erzielte die Dresd-
ner Bank ein hervorragendes Ergebnis vor Steuern von
rd. 500 Mio. €, dies bedeutet eine erneute Steigerung
von rund 60 % gegentber dem bereits sehr guten Vor-
jahreszeitraum. Der ProvisionsUberschuss wuchs um
insgesamt 57 % an und Uberstieg damit erstmals den
ZinsUberschuss vor Risikovorsorge. Der Handel hat im
gleichen Zeitraum 370 Mio. € zu dem Ergebnis vor
Steuern der Dresdner Bank beigetragen. Dieses
Ergebnis der ersten beiden Monate kann allerdings
nicht auf den weiteren Verlauf dieses Geschaftsjahres
hochgerechnet werden. Belastungen aus Sonderzah-
lungen, die die Dresdner Bank zugesagt hat, um die
Leistungstrager im Investment Banking an die Dresd-
ner Bank zu binden, sowie vermutlich ruacklaufige
Ertrage dieser Sparte in den kommenden Monaten auf-
grund der Turbulenzen, die sich durch den beendeten
Fusionsprozess einstellten, sind bereits abzusehen.
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Lagebericht des Dresdner Bank Konzerns

Den Konzernabschluss fur das Jahr 1999 haben wir
nach den Regeln der International Accounting Stan-
dards (IAS) erstellt. Er steht im Einklang mit den
geltenden EU-Richtlinien. Seit dem 1. Januar 1999
ist unsere Berichtswahrung der Euro (€). Vergleichs-
angaben fur frihere Perioden sind mit der festge-
legten Paritat von 1,95583 DM je Euro umgerechnet.

Zusammenfassung
der geschéaftlichen Entwicklung

Das Geschaftsjahr 1999 verlief fir den Dresdner
Bank Konzern Uberaus erfolgreich. Der Gewinn vor
Steuern erhohte sich um 59 % auf 2 130 Mio. €.
Die markante Steigerung von 792 Mio. € im Ver-
gleich zu 1998 geht einher mit einer deutlichen
Qualitatsverbesserung unseres Ergebnisses, da der
Anstieg Uberwiegend aus dem operativen Geschaft
stammt.

Die kraftige Steigerung unseres Ergebnisses
vor Steuern sowie der Wegfall von steuerlichen
Besonderheiten, die 1998 aufgetreten waren,
haben zu einem deutlichen Anstieg der Ertrag-
steuern gefihrt; nach Abzug der auf fremde
Gesellschafter entfallenden Gewinnanteile verbleibt
ein Jahrestberschuss von 1053 Mio. €, der um
13 % Uber dem Vorjahr liegt. Entsprechend hat sich
der Gewinn je Aktie auf 2,04 € (1998: 1,82 €)
erhoht.

Die Eigenkapitalrentabilitdt vor Steuern konnten
wir deutlich auf 19,3 % (1998: 12,7 %) steigern.
Nach Berlicksichtigung der Ertragsteuern verbleibt
eine Eigenmittelrendite von 9,8 %, nach 9,1 % fur
das Jahr 1998.

Vor dem Hintergrund dieser positiven Entwick-
lung werden wir der Hauptversammlung die
Zahlung einer erhohten Dividende von 0,85 € je
Aktie zuzlglich eines Bonus von 0,05 € je Aktie,
insgesamt also 0,90 € je Aktie (1998: 0,79 €),
vorschlagen. Die Dividendensumme steigt damit
um 14 9% auf 469 Mio. € (1998: 410 Mio. €). Mit
584 Mio. € (1998: 520 Mio. €) starken wir die
Gewinnrucklagen des Konzerns.

Die Verbesserung des operativen Geschafts
fuhrte zu einer um 5 %-Punkte niedrigeren
Cost/Income Ratio von 66 %. Auf der Ertragsseite
ist dies im Wesentlichen auf die sehr gute Entwick-
lung des Provisionstiberschusses sowie des Han-
delsergebnisses zurlckzufihren.

Den Provisionstiberschuss konnten wir im vier-
ten Jahr in Folge mit einer zweistelligen Zuwachs-
rate nochmals deutlich um 21 % auf 3437 Mio. €
steigern; er entspricht inzwischen 86 % des Zins-
Uberschusses, der um 5% zunahm.

Das Handelsergebnis verbesserte sich um 72 %
auf 1274 Mio. € und Ubertraf damit das bisherige
Rekordergebnis des Jahres 1997 um 369 Mio. €.

Der Verwaltungsaufwand stieg um 11 % auf
6528 Mio. €. Bereinigt um die Anhebung der
Bonuszahlungen - aufgrund der hervorragenden
Ergebnisse im Investment Banking — sowie um
Wechselkurseffekte reduziert sich die Steigerungs-
rate auf unter 6 %. Dies zeigt, dass wir den Kosten-
anstieg deutlich begrenzen konnten.

Die Risikovorsorge im Kreditgeschaft haben wir
um 15% auf 1284 Mio. € aufgestockt; Ursache
waren Zuftihrungen zu Einzelrisiken einschlieBlich
einiger GroBengagements.

Die Ertrége aus dem Management der Finanz-
anlagen erreichten das Niveau des Jahres 1998.
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Entwicklung der Sparten

Die Geschaftstatigkeit der Bank gliedert sich in die
vier Sparten Asset Management, Firmengeschéft,
Investment Banking und Private Kunden.

Zum kraftigen Anstieg des Gewinns vor Steuern
hat in erster Linie das ausgezeichnete Ergebnis der
Sparte Investment Banking beigetragen, auf die wie
im Vorjahr der gréBte Teil des Ergebnisses entfallt.
Der Gewinn vor Steuern wuchs hier um 85 % auf
954 Mio. €, wobei in allen Geschaftsfeldern erheb-
liche Steigerungsraten erzielt wurden.

Die Sparte Asset Management steigerte den
Gewinn vor Steuern deutlich um 39 % auf
223 Mio. €. Das erfreuliche Ergebniswachstum hat
sich beschleunigt, vor allem im Inlandsgeschaft.

In den Sparten Private Kunden und Firmen-
geschéft stand der positiven Entwicklung des
operativen Geschéfts mit Steigerungsraten von
17 % beziehungsweise 7 % jeweils ein Anstieg der
Risikovorsorge gegeniiber. Dennoch hat sich der
Gewinn vor Steuern in der Sparte Private Kunden
um 4% erhoht. In der Sparte Firmengeschaft ergab
sich ein Ruckgang von 6 %.
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Volkswirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft hat sich im Verlauf des ver-
gangenen Jahres nachhaltig belebt. Globale
Rezessionsbeflrchtungen infolge der Wirtschafts-
und Finanzmarktkrise in vielen Emerging Markets
erwiesen sich als unbegriindet.

Lokomotive der Weltwirtschaft waren wieder
einmal die USA. lhre dynamische Binnenkonjunktur
trotzte den vorlibergehend démpfenden Einflissen
von auBen. Hohe Beschaftigungszuwéchse und
eine niedrige Inflationsrate waren weitere Merkmale
der US-Erfolgsbilanz. In Japan kam der wirtschaft-
liche Abwartstrend zum Stillstand. Restrukturierungs-
anstrengungen in den Unternehmen und staatliche
Reformbemiihungen zeigten erste Wirkungen, die
Belebung im innerasiatischen Handel unterstitzte
die konjunkturelle Bodenbildung. In den meisten
von der Krise betroffenen asiatischen Emerging
Markets erholte sich die Konjunktur Gberraschend
kraftig. Auch in Sidamerika tiberwogen zunehmend
die Anzeichen fur eine wirtschaftliche Besserung
und selbst Russland verzeichnete 1999 Wirtschafts-
wachstum. Zwar befinden sich viele Emerging
Markets inzwischen auf einem besseren Weg,
angesichts ihrer teilweise hohen Auslandsverschul-
dung sind die Risiken aber nach wie vor nicht zu
vernachlassigen.

Die meisten européischen Industrielander
und insbesondere Deutschland verzeichneten im
ersten Halbjahr des vergangenen Jahres eine
Wachstumsschwache, erst in der zweiten Jahres-
halfte gewann die Wirtschaft deutlich an Schwung.
Die Tendenz zur Besserung am Arbeitsmarkt setzte
sich im Euro-Raum fort, bei moderatem Wirtschafts-
wachstum nahm die Beschaftigung betrachtlich zu.
Am deutschen Arbeitsmarkt trat zwar noch keine
durchgreifende Wende zum Positiven ein, zum
Jahresende mehrten sich jedoch die Hoffnungs-
zeichen.



Die Langfristzinsen stiegen in den USA und
Europa von einem sehr niedrigen Niveau aus
kraftig an. Dominierten am Anfang des Jahres 1999
Deflationssorgen an den Markten, so l6sten der
hohe Olpreis und die Konjunkturbeschleunigung im
weiteren Jahresverlauf bisweilen sogar Inflations-
beflirchtungen aus. Der hohe Zinsabstand zwischen
Anleihen aus den Emerging Markets und den
Industrielandern bildete sich zwar leicht zurlck,
blieb aber dennoch betrachtlich.

Die Aktienmarkte zeigten sich gegeniber
dem Zinsanstieg robust, positive Konjunkturerwar-
tungen und viel Phantasie bei Technologiewerten
fuhrten zu neuen Hochststanden der Indizes.

In Deutschland spielten die Steuersenkungsplane
eine zusatzliche Rolle am Aktienmarkt.

Der Start des Euro glickte reibungslos. Als
Emissionswahrung bei internationalen Anleihen war
er von Beginn an weltweit mit an der Spitze. Vor
allem wegen des Wachstums- und Zinsgefalles
zugunsten der USA verlor er gegentiber dem Dollar
jedoch spurbar an Wert. Gemessen an friheren
Schwankungen der D-Mark gegeniber dem Dollar
war die Entwicklung nicht auBergewohnlich.

Branchenentwicklung

Die Finanzbranche befindet sich im Umbruch, nicht
nur in Deutschland, sondern — in mehr oder minder
starker Auspragung — weltweit. Die Ursachen
dieser Entwicklung liegen im Wesentlichen in der
Deregulierung des Finanzsektors, im Wandel des
Bankgeschéfts und im rasanten Fortschritt der
Informations- und Kommunikationstechnologie.

Die Deregulierung des Finanzsektors war dabei
die wesentliche Grundlage fur die Schaffung
internationaler Finanzmérkte. Multilaterale ebenso
wie regionale Abkommen (zum Beispiel WTO,
Vertrag von Maastricht) gewahrleisten einen
freieren Zugang zu den Kapitalmarkten und
begrenzen gleichzeitig die Moglichkeit staatlicher
Einflussnahme.

Internationale Kapitalmarkte etablieren sich und
gewinnen an Bedeutung. Dies hat erheblichen Ein-
fluss auf die Kundenpréferenzen und daraus ergibt
sich ein grundlegender Wandel des Bankgeschafts:
Ein groBerer Finanzmarkt vereinfacht Unternehmen
die Mittelbeschaffung durch Emissionen von Aktien
oder Anleihen. Sie ersetzen bisher per Bankkredit
aufgenommenes Fremdkapital verstarkt durch ver-
briefte Kapitalmarktmittel (Securitisation). Private
Kleinanleger trennen sich auf der Suche nach héhe-
ren Renditen immer haufiger von traditionellen
Sparformen. Anlagealternativen finden sie in Aktien,
Investmentfonds oder anderen, héher rentierlichen
Finanzinstrumenten.

Wie kaum ein anderer Wirtschaftsbereich sind
Finanzdienstleister von dem rasanten Fortschritt
der Informations- und Kommunikationstechnologie
betroffen, da sie weitgehend mit homogenen
Gutern handeln. Neue Medien sorgen fur groBere
Markttransparenz und er&ffnen einen leichteren
Marktzugang. Informationen tber Geld- und Kapi-
talmarkte sind heute praktisch fur jeden jederzeit
und zu niedrigen Kosten verfligbar. Das Angebot
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an Finanzprodukten wird fur den Kunden zuneh-
mend austauschbar. e-Commerce — verstanden als
elektronische Verbindung von Angebot und Nach-
frage — schafft dabei virtuelle Bankplatze. Nach-
frager von Finanzdienstleistungen treffen direkt auf
entsprechende Anbieter, ohne dass ein Kredit-
institut als Vermittler dazwischen geschaltet ist
(Disintermediation). Die Aufgabe der Banken besteht
kunftig verstarkt darin, Anbietern und Nachfragern
den Zugang zum Kapitalmarkt zu &ffnen.

Diese Entwicklung bewirkt auf den internationa-
len Finanzmarkten einen noch harteren Wett-
bewerb. In Europa erhohen die Euro-Einflihrung
und der zusammenwachsende Finanzmarkt den
Wettbewerbsdruck zusatzlich. Dieser scharfere
Wettbewerb bewirkt eine nachhaltige Verdnderung
des Bankensektors. Wir stehen am Anfang eines
Konsolidierungsprozesses, in dessen Verlauf sich
Kreditinstituten im Wesentlichen drei Handlungs-
alternativen bieten:

W Expansion durch ZusammenschlUsse,
W Kooperation mit Partnern,
W Spezialisierung.

Fir den Trend zur GroBe sind nicht zuletzt
Kostenersparnisse durch ,economies of scale”
ausschlaggebend. Dies zeigt sich am Beispiel des
Transaction Banking besonders deutlich. Bei men-
genmaBig umfangreichen Geschéaften im Zahlungs-
verkehrs- oder Wertpapierbereich, die zudem
standardisierbar sind, kann eine Bank Kosten redu-
zieren, wenn sie Uber einen ausreichend groBen
Abwicklungsapparat verfligt. Es wird verstarkt auch
zu grenziberschreitenden Zusammenschliissen
kommen, da Banken so schnell lokales Fachwissen
erwerben und leichter ihre Marktanteile internatio-
nal ausbauen kénnen.

Die zunehmende Komplexitat der Finanzmarkte
verlangt zudem, dass Kreditinstitute die Vorteile der
Spezialisierung nutzen. Innerhalb einer gréBeren
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Finanzgruppe bedeutet dies, dass sich spezialisierte
Unternehmenseinheiten bilden, die nebeneinander
unterschiedliche Kundenkreise mit verschiedenen
Produkten im Heimatmarkt, im europaischen Aus-
land oder weltweit bedienen. Daneben kdnnen
sich kleinere Banken als Nischenanbieter im neuen
Euro-Markt oder auf globalem Feld etablieren.
Standig neue Finanzinstrumente und -dienstleistun-
gen sichern den Fortbestand kleinerer, spezialisier-
ter Institute.

Der zusammenwachsende europdische Finanz-
markt und seine steigende internationale Bedeu-
tung bieten leistungsfahigen Banken betrachtliche
neue Chancen. Die Banken gehen derzeit sehr ver-
schiedene strategische Wege, um diese erfolgver-
sprechend zu nutzen.



Ergebnisentwicklung

Die nebenstehende Ubersicht zeigt eine Zusammen-
fassung der Ergebnisse des Dresdner Bank Konzerns:

ZinsUberschuss

Der Zinsuberschuss stellt mit 4007 Mio. € weiter-
hin unsere starkste Ertragsquelle dar; er ist im
Berichtsjahr um 4,5 % gestiegen. Die risikobewusste
Steuerung des Neugeschafts hat zu einer weiteren
— wenn auch gebremsten — Reduzierung der Zins-
marge gefihrt. Auf Basis der durchschnittlichen
risikogewichteten Aktiva des Anlagebuchs ohne
Handelsaktivitaten errechnet sich fir 1999 eine
Zinsmarge von 2,50 %.

Risikovorsorge

Die Risikovorsorge im Kreditgeschaft haben wir um
15,0 % auf 1284 Mio. € aufgestockt.

Insbesondere fr Bonitatsrisiken haben wir
im Laufe des zweiten Halbjahres — vor allem bei
gréBeren Einzelengagements — unsere Vorsorge
deutlich ausgeweitet. Insoweit hat sich die Vor-
sorgezufiihrung fur die Bonitatsrisiken im Firmen-
geschéft in den westlichen Bundesléandern deutlich
erhoht; in den neuen Bundeslandern haben sich
die Zuflihrungen erwartungsgemaB reduziert.

Angesichts der weiterhin bestehenden Transfer-
risiken haben wir nach MaBgabe unserer internen
Landerrisikobewertung den Bestand an Lander-
risikovorsorge fur einzelne Lander in Lateinamerika
und flr Russland nochmals aufgestockt.

Damit haben wir unter Beibehaltung unserer
unverandert strengen BewertungsmaBstabe
allen erkennbaren Risiken angemessen Rechnung
getragen.

1999 1998 Verénderung

Mio. € Mio. € Mio. € Prozent
ZinsUberschuss 4007 3834 173 45
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 1284 1117 167 15,0
Zinsuberschuss nach Risikovorsorge 2723 2717 6 0.2
Provisionstberschuss 3437 2837 600 211
Handelsergebnis 1274 743 531 71,5
Verwaltungsaufwand 6528 5892 636 10,8
Ubrige Ertrage 1620 1415 205 14,5
Ubrige Aufwendungen 396 482 - 8 - 178
Gewinn vor Steuern 2130 1338 792 59,2
Ertragsteuern 1051 388 663 170,9
Gewinn nach Steuern 1079 950 129 13,6
Anderen Gesellschaftern
zustehender Gewinn 26 20 6 30,0
Jahresuberschuss 1053 930 123 13,2
Ausgewadhlte Kennzahlen:

1999 1998

Ergebnis je Aktie 2,04 € 1,82 €
Return on Equity (RoE) vor Steuern 193 % 12,7 %
Return on Equity (RoE) nach Steuern 9,8 % 9.1 %
Cost/Income Ratio (CIR)* 66,2 % 71,1 %
Verhaltnis Provisions- zu
Zinstiberschuss 85,8 % 74,0 %

*) Neue Definition siehe Glossar Seite 139.

Der Gesamtbestand an Risikovorsorge hat sich
1999 um fast 1 Mrd. € auf 6,7 Mrd. € erhoht
und entspricht damit 3,0 % (1998: 2,8 %) des Kredit-
volumens. Ohne Kommunalkredite (direkte und
indirekte Kredite an die Offentliche Hand) belauft
sich die Quote auf 3,9% (1998: 3,8 %).

Als Saldo aus Zinstberschuss und Risikovor-
sorge im Kreditgeschéft ergibt sich ein gegenlber
dem Vorjahr fast unveranderter Zinstberschuss
nach Risikovorsorge in Héhe von 2723 Mio. €
(1998: 2 717 Mio. €).
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Provisionslberschuss

1999 1998 Veranderung

Mio. € Mio. € Mio. € Prozent
Wertpapiergeschaft 1433 1166 267 229
Emissionsgeschaft 214 113 101 89,4
Vermogensverwaltung/
Asset Management 822 666 156 23,4
Mergers & Acquisitions 205 155 50 32,3
Auslandsgeschéaft 160 172 - 12 - 70
Zahlungsverkehr 283 282 1 04
Sonstiges 320 283 37 13,1
Provisionstiberschuss 3437 2837 600 211

Den Provisionstiberschuss konnten wir nach mehre-
ren Jahren mit zweistelligen Wachstumsraten im
Jahr 1999 erneut kraftig um 21,1 % (1998: 13,3 %)
steigern. Der Zuwachs von 600 Mio. € entféllt etwa
zur Halfte auf unsere Dienstleistungen im Wert-
papiergeschaft, insbesondere auf das Kommissions-
geschaft mit Aktien und Investmentanteilen, dessen
Wachstumsdynamik nun schon seit Jahren unge-
brochen ist.

Dariber hinaus haben wir auch die Vermégens-
verwaltung weiter mit Nachdruck ausgebaut; sie
trug ein Viertel zum Anstieg bei. Dieses Geschaft
wird immer mehr zu einer tragenden Saule des
Provisionstiberschusses.

1999 1998 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. € Prozent
Aktienhandel 570 249 321 1289
Rentenhandel 150 103 47 45,6
Devisen-/Edelmetallhandel 207 263 - 56 - 213
Sonstige Finanzgeschafte 347 128 219 1711
Handelsergebnis 1274 743 531 71,5
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Besonders erfreulich entwickelte sich auch das
Emissionsgeschaft, dessen Ergebnis wir mit einer
Steigerung von 101 Mio. € nahezu verdoppelten.
Das unterstreicht erneut die Bedeutung unserer
Platzierungskraft bei Kapitalerhohungen und
Erstemissionen von Aktien, auch im Neuen Markt.

Mit der Zuwachsrate von 32,3 % im Bereich
Mergers & Acquisitions sind wir ebenfalls sehr
zufrieden. Im Auslandsgeschaft war demgegeniber
erwartungsgemal ein Riickgang zu verzeichnen.

Mit der kraftigen Steigerung unserer Ertrage aus
dem Dienstleistungsgeschaft bestatigt sich unsere
Fokussierung auf das Beratungsgeschéft. Vor dem
Hintergrund einer deutlich gednderten Vermogens-
situation der Marktteilnehmer sowie eines verstark-
ten Renditebewusstseins und einer zunehmenden
Unsicherheit im Hinblick auf die Bestandskraft tradi-
tioneller Vermégensbildungsformen und Versor-
gungseinrichtungen sehen wir hier auch kunftig
deutliche Ertragschancen.

Als Resultat aus dem betrachtlichen Anstieg des
Provisionstiberschusses hat sich dessen Verhaltnis
zum ZinsUberschuss auf nunmehr 85,8 % erhdht,
nach 74,0% im Jahr 1998. Von unserer Zielmarke
von 100 % sind wir nicht mehr weit entfernt.

Handelsergebnis

Das Handelsergebnis erreichte 1274 Mio. € und
lag um 531 Mio. € oder 71,5% Uber dem Wert flr
1998. Damit haben wir sogar das bisherige Rekord-
ergebnis des Jahres 1997 um 369 Mio. € Ubertroffen.
Besonders erfolgreich war der Aktienhandel,
dessen Ergebnis sich mehr als verdoppelte und
60 % zur Steigerung beisteuerte. Vor dem Hinter-
grund freundlicher, jedoch gleichzeitig volatiler
internationaler Aktienmarkte konnte — begunstigt
durch in den letzten Jahren kontinuierlich weiter-
entwickelte elektronische Abwicklungssysteme —
ein deutlich gesteigertes Volumen gehandelt wer-
den. Auch das Ergebnis des Rentenhandels hat sich
trotz des im Jahresverlauf kréftig gestiegenen Zins-
niveaus verbessert.



Ein merklicher Beitrag zur Steigerung des
Handelsergebnisses resultierte aus den Sonstigen
Finanzgeschaften — also vornehmlich aus dem
Geschaft mit Derivaten, die nicht mit Aktien- oder
Rentenpositionen verkntpft sind. Mit einem Ergeb-
nis von 347 Mio. € haben wir — nach dem bedingt
durch die Finanzmarktkrise niedrigen Vorjahres-
wert — den bisherigen Hochstwert des Jahres 1997
um ein Viertel Ubertroffen.

Dagegen war das Ergebnis des Devisen- und
Edelmetallhandels aufgrund des weggefallenen
Handels in Euro-Wahrungen erwartungsgeman
ricklaufig.

Verwaltungsaufwand

Der Verwaltungsaufwand ist um 10,8 % (1998:
16,5 %) auf 6528 Mio. € gestiegen. Damit ist es
uns wie angekindigt im abgelaufenen Geschafts-
jahr gelungen, die Steigerungsrate im Vergleich zu
den Vorjahren wieder deutlich zurlickzufthren.
Bereinigt um die Anhebung der Bonuszahlungen
im Zusammenhang mit der hervorragenden Ergeb-
nisentwicklung im Investment Banking sowie um
Wechselkurseffekte verbleibt ein moderater Anstieg
von unter 6 %.

Die Steigerung des Personalaufwands um
12,4 % ist gepragt von der Anhebung der Bonus-
zahlungen, die wir leisten, um die personellen
Erfolgsfaktoren zu sichern. Der Anstieg der Mitar-
beiterzahl um 3,5 % auf 50659, der zu etwa
90 % auf das Inland entfallt, machte sich ebenfalls
bemerkbar. Hier hat sich auch das hohe Qualifika-
tionsniveau der Personalaufstockung ausgewirkt;
mehr als die Halfte der neu eingetretenen Mit-
arbeiter wird in den zentralen Staben eingesetzt.
Darliber hinaus haben wir unsere Kapazitaten im
Direktbankgeschaft sowie im Asset Management
weiter ausgebaut.

Die Ausweitung des Sachaufwands liegt mit
8,5 % (1998: 27,5 %) spurbar unter den Verdnde-
rungsraten der letzten drei Jahre von jeweils mehr
als 20%.

1999 1998 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. € Prozent
Personalaufwand 3870 3442 428 12,4
Sachaufwand 2658 2450 208 8,5
Verwaltungsaufwand 6528 5892 636 10,8

Unverandert haben wir auch in diesem Jahr
kraftig in den Ausbau der den Wettbewerb ent-
scheidenden Informationstechnologie investiert und
damit die Basis fur zuklnftige Ertragssteigerungen
gesichert.

Die Cost/Income Ratio setzt die Summe aus
Verwaltungsaufwand und Goodwillabschreibungen
ins Verhaltnis zur Summe aus Zins-, Provisionsiber-
schuss und Handelsergebnis sowie dem Saldo der
Ubrigen Ertrage und Aufwendungen.

Unsere Cost/Income Ratio verbesserte sich im
Jahresverlauf um 5 %-Punkte auf 66 %. Diese Zahl
stellt uns zwar nicht zufrieden, die Entwicklung
zeigt jedoch, dass unsere auf Effizienzsteigerung
ausgerichteten MaBnahmen zu wirken beginnen.
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Ubrige Ertrage und Aufwendungen

1999 1998 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. € Prozent
Sonstige betriebliche Ertrage 246 257 - N - 43
Ergebnis aus Finanzanlagen 1374 1158 216 18,7
Ubrige Ertrage 1620 1415 205 14,5
1999 1998 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. € Prozent
Gewinn vor Steuern 2130 1338 792 59,2
Ertragsteuern 1051 388 663 170,9
Anderen Gesellschaftern
zustehender Gewinn 26 20 6 30,0
Jahrestberschuss 1053 930 123 13,2
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Die Ubrigen Ertrage erhdhten sich gegeniiber 1998
um 205 Mio. € auf 1620 Mio. €.

1999 haben wir aus dem erfolgreichen Manage-
ment unserer Finanzanlagen erneut Gewinne
erzielt. Enthalten sind auch 264 Mio. € aus Wert-
aufholungen auf in friheren Jahren abgeschriebene
Bestande, die wir aufgrund der Streichung des
steuerlichen Beibehaltungswahlrechts im Rahmen
der Steuerreform vornehmen mussten.

Die Ubrigen Aufwendungen in Héhe von
396 Mio. € haben sich im Vergleich zu 1998 um
178 % ermaBigt.

Gewinn vor Steuern, Ertragsteuern
und Jahresuberschuss

Nach Zusammenfassung aller Komponenten
errechnet sich ein Gewinn vor Steuern, der sich

um 792 Mio. € beziehungsweise 59,2 % beachtlich
auf 2 130 Mio. € erhoht hat. Diese Ergebnisverbes-
serung resultiert Gberwiegend aus dem operativen
Geschaft.

Die Ertragsteuern sind deutlich um 170,9 % auf
1051 Mio. € gestiegen. Dies erklart sich zum einen
aus dem deutlich héheren Ergebnis. Zum anderen
sind erwartungsgemaB die steuerlichen Besonder-
heiten des Jahres 1998 — insbesondere steuerfreie
VerauBerungen in den auslandischen Einheiten
unseres Konzerns — weggefallen.

Nach Abzug der auf fremde Gesellschafter ent-
fallenden Gewinnanteile Gbertrifft der Jahrestber-
schuss den Wert des Vorjahres um 123 Mio. € oder
13,2 %.



Entstehung und Verwendung der
Wertschopfung im Dresdner Bank Konzern

Die Summe der Ertragspositionen abzlglich der
Aufwendungen (ohne Personal- und Steuerauf-
wand) ergibt die vom Konzern erwirtschaftete
Wertschopfung oder — aus volkswirtschaftlicher
Sicht — den Beitrag zum Sozialprodukt, der in der
Entstehungsrechnung dargestellt wird.

Die Verwendung der Wertschopfung fur die
einzelnen gesellschaftlichen Gruppen ist aus der
Verwendungsrechnung ersichtlich.

Die Wertschopfung ist im Berichtsjahr um 25 %
auf 6012 Mio. € gestiegen.

Davon entfallen 2 803 Mio. € oder 47 % auf
Arbeitsertrage (Mitarbeiter) sowie 2 130 Mio. €
bzw. 35 % auf Gemeinertrage (Steuern und Abga-
ben). Unseren Aktionaren sind 495 Mio. € oder
8% in Form der ausgeschutteten Dividende sowie
584 Mio. € beziehungsweise 10 % Uber die Star-
kung der Unternehmensriicklagen zuzurechnen,
insgesamt also knapp 1,1 Mrd. € oder 18 % unserer
gesamten Wertschopfung.

Verteilung der Wertschépfung 1999

1999 1998 Veranderung
Entstehung Mio. € Mio. € Mio. € Prozent
Nettoertrage 10338 8829 1509 171
abzuglich:
Andere Verwaltungsaufwendungen
inkl. Laufende Abschreibungen 2658 2450 208 85
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 1284 1117 167 15,0
Ubrige Aufwendungen 384 451 - 67 - 149
Wertschopfung 6012 4811 1201 25,0
1999 1998 Veranderung
Verwendung Mio. € Mio. € Mio. € Prozent
Wertschépfung 6012 4811 1201 25,0
Mitarbeiter (Personalaufwand) 3870 3442 428 12,4
davon: abgefihrte Lohnsteuer 658 592 66 11
Sozialabgaben 409 367 42 11,4
Altersversorgung 266 256 10 39
Offentliche Hand (Steuern) 1063 419 644 153,7
Aktionare (Dividende) * 495 430 65 15,1
Unternehmen (Ricklagenzufiihrung) 584 520 64 12,3

*) EinschlieBlich der Ausschittungen an Minderheitsaktionére von Tochtergesellschaften.

Verteilung der Wertschépfung 1998

Rucklagenstarkung 10 %
Aktionare (Dividende) 8 %

Gemeinertrage (Unternehmenssteuern,
Lohnsteuer, Sozialabgaben) 35 %

Arbeitsertrage (Personalaufwand abzlglich
Lohnsteuer und Sozialabgaben) 47%

Rucklagenstarkung 11 %
Aktionare (Dividende) 9 %

Gemeinertrage (Unternehmenssteuern,
Lohnsteuer, Sozialabgaben) 29 %

Arbeitsertrage (Personalaufwand abzuglich
Lohnsteuer und Sozialabgaben) 51 %
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Segmentberichterstattung

Asset Firmen- Investment Private Corporate Konzern

Management geschaft Banking Kunden [tems Insgesamt
Mio. € 1999 1998 1999 1998 1999 1998 1999 1998 1999 1998 1999 1998
Ertrage insgesamt 585 497 2195 2070 3083 2143 3058 2803 1417 1316 10338 8829
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 773 683 80 5 298 219 133 210 1284 1117
Kosten insgesamt 362 336 1134 1081 2049 1621 2435 2271 944 1065 6924 6374
Gewinn vor Steuern 223 161 288 306 954 517 325 313 340 41 2130 1338
Veranderungen in Prozent 38,5 -59 845 3,8 59,2

1999 1998 Veranderung Asset Management
Mio. € Mio. € Mio. € Prozent

Ertrage insgesamt 535 497 33 177  Der Gewinn vor Steuern der Sparte Asset Manage-
Kosten insgesamt 362 336 26 7,7 ment hat sich um 39 % auf 223 Mio. € bemerkens-
Gewinn vor Steuern 223 161 62 385 wert verbessert.

Das deutliche Wachstum der Ertrége von 18 %
resultiert aus dem Publikumsfondsgeschaft
der inlandischen Gesellschaften sowie aus dem
Geschaft mit institutionellen Kunden im deutschen
und US-amerikanischen Markt. Der Anstieg der
Kosten ist zurlickzufiihren auf den hoheren
Personal- und Sachaufwand im Zusammenhang mit
den erhdhten Betreuungsvolumina sowie auf den
weiteren Ausbau der [T-Infrastruktur.

Das uns zur Verwaltung und Betreuung anver-
traute Anlagevolumen hat sich in 1999 um 31 %
auf 257 Mrd. € erhoht, was auch die positive Ent-
wicklung an den Mérkten zum Jahresende 1999
widerspiegelt.

1999 1998 Veranderung Firmengeschaft

Mio. € Mio. € Mio. € Prozent
Ertrage insgesamt 2195 2070 125 60 Die Sparte Firmengeschaft verzeichnete einen Riick-
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 773 683 90 132 gang beim Gewinn vor Steuern von 6 % auf
Kosten insgesamt 1134 1081 53 49 288 Mio. €.
Gewinn vor Steuern 288 306 - 18 -39 Diese Entwicklung ist geprégt von der Auf-
Risikoaktiva 62500 63400 -900 - 14 .. .
A o 8 stockung der Risikovorsorge um 13 %, die durch
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hohere Zufihrungen zu Einzelwertberichtigungen
bedingt war. Dagegen konnte das Wachstum der
Ertrage den moderaten Anstieg der Kosten merk-
lich Uberkompensieren; der Gewinn vor Risikovor-
sorge stieg um 7% auf 1061 Mio. €.



Die Ertragssteigerung resultiert zum Gberwie-
genden Teil aus dem Inlandsgeschéft. Besonders
erfreulich entwickelte sich der Zinstiberschuss. Der
Provisionstiberschuss konnte trotz ErtragseinbufBen
im Auslandsdienstleistungsgeschéft, die sich nach
dem Wegfall der Euro-Wahrungen erwartungs-
gemaR ergeben haben, stabilisiert werden.

Fir den Anstieg der Kosten waren im Wesent-
lichen der Ausbau der Betreuungskapazitaten
sowie Investitionen in die Informationstechnologie
verantwortlich.

Investment Banking 1999 1998 Verinderung
Mio. € Mio. € Mio. € Prozent

Die Sparte Investment Banking — auf die wie im Ertrage insgesamt 3083 2143 940 439

Vorjahr der groBte Teil des Ergebnisses entféllt — Risikovorsorge im Kreditgeschaft 80 5 75

steigerte den Gewinn vor Steuern markant um 859  Kosten insgesamt 2049 1621 428 264

auf 954 Mio. € und trug damit mehr als die Halfte G.elwmn Yor Steuern 954 >17 437 84,5
. . Risikoaktiva 65800 58400 7400 12,7

zur Verbesserung des Konzernergebnisses bei. Return on Equity in Prozent 573 167

Dieser Zuwachs resultierte zu etwa 50 % aus
dem Geschéftsfeld Global Equities. Kraftige Ertrags-
steigerungen sowohl bei den Handelsaktivitaten als
auch im Provisionsgeschaft — insbesondere in der
europaischen Geschaftseinheit — haben die gestie-
genen Kosten fur den Ausbau von Personal und
Infrastruktur sowie flr erhohte Bonuszahlungen bei
weitem Uberkompensiert.

Das Geschaftsfeld Global Finance, auf das gut
die Halfte des Spartenergebnisses entfallt, konnte
sein hervorragendes Resultat aus dem Vorjahr
nochmals steigern. Besonders erfolgreich waren
das Geschaft mit strukturierten Finanzierungen,
der Syndizierung von Krediten, das internationale
Leasinggeschaft sowie Projekt- und Exportfinan-
zierungen.

Auch die Geschaftsfelder Global Markets sowie
Global Corporate Finance erzielten beim Gewinn
vor Steuern hohe Steigerungsraten.

In allen Geschéftsfeldern hat die Ausweitung
der Ertrdge (44 %) den Anstieg der Kosten (26 %)
deutlich Ubertroffen. Die Erhdhung der Kosten ist in
erster Linie auf hdhere Bonuszahlungen, Investitio-
nen in die Personalentwicklung sowie die Informa-
tionstechnologie zurlickzufihren.
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1999 1998 Veranderung

Mio. € Mio. € Mio. € Prozent

Ertrage insgesamt 3058 2803 255 9,1

Risikovorsorge im Kreditgeschéft 298 219 79 36,1

Kosten insgesamt 2435 2271 164 7.2

Gewinn vor Steuern 325 313 12 38

Risikoaktiva 44300 42300 2000 4,7
Return on Equity in Prozent 12,5 12,5

1999 1998

Mio. € Mio. €

Ertrdge insgesamt 1417 1316

Risikovorsorge im Kreditgeschaft 133 210

Kosten insgesamt 944 1065

Gewinn vor Steuern 340 41
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Private Kunden

Die Sparte Private Kunden erhdhte den Gewinn
vor Steuern um 4% auf 325 Mio. €.

Dabei wird das positive Gesamtbild tiberschat-
tet von der Aufstockung der Risikovorsorge um
36 %, die ausschlieBlich auf das Inland entféllt.
Das Ergebnis vor Risikovorsorge hat sich um 17 %
auf 623 Mio. € verbessert.

Der Anstieg der Ertrage um 9% ergab sich aus
dem ProvisionsUberschuss, in erster Linie aus dem
Wertpapiergeschaft sowie dem Allfinanzgeschaft.

Die Zunahme der Kosten ist im Wesentlichen
zurlckzufihren auf Investitionen in die Informa-
tionstechnologie, unter anderem im Zusammen-
hang mit der ErschlieBung neuer Vertriebswege.

Corporate Items

Die Sparte Corporate Items enthdlt Ertrdge und
Aufwendungen, die den vier operativen Sparten
nicht zugeordnet werden kénnen. Es handelt sich
unter anderem um das Ergebnis aus Finanzanlagen
sowie die klassischen Transferrisiken im Rahmen
der Landerrisikovorsorge. Ferner sind hier allge-
meine Aufwendungen fir Konzernfunktionen
sowie flr spartentbergreifende ProjektmalBnahmen
erfasst.



Bilanzentwicklung

1999 1998 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. € Prozent
Handelsaktiva 74104 58194 15910 27,3
Forderungen an Kreditinstitute 56672 65884 - 9212 -14,0
Forderungen an Kunden 218047 196276 21771 1.1
Finanzanlagen 32975 27895 5080 18,2
Sonstige Aktiva 15048 17226 - 2178 -12,6
Summe der Aktiva 396 846 365475 31371 8,6
1999 1998 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. € Prozent
Handelspassiva 32327 27682 4645 16,8
Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten 71876 79148 - 7272 - 92
Verbindlichkeiten gegenuiber
Kunden 142160 133796 8364 6,3
Verbriefte Verbindlichkeiten 115348 93880 21468 229
Nachrangige Verbindlichkeiten 8032 5455 2577 47,2
Genussrechtskapital 1998 2238 - 240 -10,7
Sonstige Passiva 13538 12338 1200 9,7
Eigenkapital 11567 10938 629 58
Summe der Passiva 396 846 365475 31371 8,6
1999 1998 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. € Prozent
Wechselkredite 606 2014 - 1408 -69,9
Forderungen an Kunden* 199849 177561 22288 12,6
- Hypothekendarlehen 51022 46802 4220 9,0
— Kommunalkredite 35559 38630 - 3071 - 79
- Sonstige Kredite 113268 92129 21139 229
— Kredite mit Restlaufzeit bis 5 Jahre 114301 96988 17313 17,9
— Kredite mit Restlaufzeit tiber 5 Jahre 85 548 80573 4975 6,2
Kundenkredite * 200455 179575 20880 11,6
Kredite an Kreditinstitute 22881 24302 - 1421 - 58
- Hypothekendarlehen 17 17 - -
— Kommunalkredite 13910 12807 1103 8,6
- Sonstige Kredite 8954 11478 - 2524 -220
Kreditvolumen insgesamt * 223336 203877 19459 9,5

*) Ohne durch Wertpapiere unterlegte Geldgeschafte (Reverse Repos).

Die Bilanzsumme ist im Berichtsjahr um 31,4 Mrd. €
oder 8,6 % auf 397 Mrd. € gestiegen; veranderte
Wechselkurse spielten hierbei eine Rolle.

Zum Bilanzsummenwachstum haben vor allem
die Ausweitung der Kundenforderungen und
die Aufstockung der Handelsaktiva beigetragen,
die wir im Wesentlichen durch die Emission
Verbriefter Verbindlichkeiten sowie die Herein-
nahme von Kundengeldern refinanziert haben.
Das Interbankengeschaft war ricklaufig.

Kreditvolumen

Das Kreditvolumen haben wir im abgelaufenen
Geschéftsjahr um 19,5 Mrd. € auf 223 Mrd. €
weiter gesteigert.

Die darin enthaltenen Wechselkredite ermaBig-
ten sich um 1,4 Mrd. €, nachdem die Rediskont-
maoglichkeit bei der Deutschen Bundesbank seit
Anfang 1999 entfallen ist. Die Kredite an Banken
gingen ebenfalls um 1,4 Mrd. € zurlick. Die in den
Kundenforderungen enthaltenen Kredite expandier-
ten dagegen um 22,3 Mrd. €. Vier Finftel dieses
Volumenswachstums sind zurlickzufihren auf
unser Geschaft mit Firmenkunden, das insbeson-
dere im Ausland auch bedingt durch Wechselkurs-
veranderungen zulegte. Hier standen strukturierte
Finanzierungen und Syndizierungen im Vordergrund.

Der Zuwachs im Privatkundengeschaft beruhte
vor allem auf langfristigen Baufinanzierungen im
Inland.

Knapp drei Viertel unseres Kreditvolumens ent-
fallen auf inlandische Kreditnehmer; 45 % betreffen
Hypothekendarlehen und Kommunalkredite.
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Handelsaktiva/-passiva

Unter den Positionen Handelsaktiva beziehungs-
weise Handelspassiva sind samtliche Handelsakti-
vitdten des Dresdner Bank Konzerns ausgewiesen.
Sie umfassen den Handel mit Wertpapieren, Deriva-
ten und Sonstigen Handelsbestanden.

Der deutliche Anstieg der Handelsaktiva um
27 % auf 74 Mrd. € sowie der Handelspassiva um
17 % auf 32 Mrd. € spiegelt die Ausweitung unse-
rer Handelsaktivitaten wider.

Bei den Handelsaktiva stieg vor allem der
Bestand an Schuldverschreibungen und anderen
festverzinslichen Wertpapieren um 12,3 Mrd. € auf
48 Mrd. €. Dies erfolgte unter anderem im Zusam-
menhang mit der Absicherung gegen mdogliche
Liquiditatsrisiken des Jahrtausendwechsels. Die
Bestdnde sind im Rahmen von Portfoliostrategien
gegen Zinsrisiken abgesichert. Der Handelsbestand
in Aktien und anderen nicht festverzinslichen
Wertpapieren erhéhte sich kraftig um 4,3 Mrd. €
auf 10 Mrd. €.

Das Wachstum der Handelspassiva ist vor
allem zurlckzufihren auf den Anstieg der Liefer-
verpflichtungen fur Wertpapiere um 5,1 Mrd. €
auf 16 Mrd. €.

Finanzanlagen

Die Finanzanlagen haben sich gegenlber dem Vor-
jahrum 5,1 Mrd. € auf 33 Mrd. € erhoht. Der
Anstieg entfallt im Wesentlichen auf Schuldver-
schreibungen und Aktien im Rahmen jederzeit ver-
auBerbarer Kapitalanlagen. Die Kursreserven, also
der Betrag, um den der Marktwert den Buchwert
jeweils am Bilanzstichtag Ubersteigt, belaufen sich
unverandert auf 12,5 Mrd. €. Die Kursreserven
entfallen nahezu ausschlieBlich auf unseren Nicht-
Banken-Anteilsbesitz.

Zum Jahresende 1999 betrug der Marktwert
des Nicht-Banken-Anteilsbesitzes des Dresdner
Bank Konzerns insgesamt 16 Mrd. €. Die wesent-
lichen Bestande sind in der nebenstehenden
Tabelle aufgelistet.
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Anteile Marktwert
Firma Prozent Mio. €
Bilfinger + Berger Bauaktiengesellschaft, Mannheim 25,1 172
Heidelberger Zement Aktiengesellschaft, Heidelberg 18,2 836
Allianz Aktiengesellschaft, Berlin/Minchen 10,0 8180
Dyckerhoff AG, Wiesbaden 10,0 95
Metallgesellschaft AG, Frankfurt am Main 9,7 362
Munchener Ruckversicherungs-Gesellschaft AG, Miinchen 8,3 3724
KARSTADT QUELLE Aktiengesellschaft, Essen 7.1 339
AMB Aachener und Muinchener Beteiligungs AG, Aachen 5,1 191
Bayerische Motorenwerke AG, Minchen 5,0 981




Fremde Gelder

1999 1998 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. € Prozent
Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten 71876 79148 - 7272 - 92
Verbindlichkeiten gegentiber
Kunden 142160 133796 8364 6,3
Verbriefte Verbindlichkeiten 115348 93880 21468 229
Fremde Gelder 329384 306824 22560 74
davon Repo-Geschafte 37593 34282 3311 9,7
1999 1998
Mio. € Mio. €
Kernkapital 12908 10623
davon: hybride Bestandteile 1495 -
Ergénzungskapital 10360 8645
Sonstige Abzugsposten - 586 - 544
Haftendes Eigenkapital 22682 18724
Risikoaktiva 194929 176956
Kapitalquoten nach KWG:
Kernkapitalquote 6,6 % 6,0%
Gesamtkapitalquote 11,6% 10,6 %
Kapitalquoten nach BIZ:
Kernkapitalquote 6,4 % 5,7 %
Gesamtkapitalquote 12,4% 11,7%

Die Fremden Gelder nahmen um 22,6 Mrd. € auf
329 Mrd. € zu. Der Anstieg ergibt sich vor allem
aus dem um 21,5 Mrd. € erhéhten Volumen der
Verbrieften Verbindlichkeiten.

Knapp 60 % dieses Wachstums entfallen auf
die Ausgabe von Geldmarktpapieren sowohl im
Rahmen der Liquiditatsvorhaltung fir den Jahrtau-
sendwechsel als auch zur Finanzierung unseres
wachsenden internationalen Geschafts. Darlber
hinaus stieg das Volumen der Sonstigen Schuldver-
schreibungen um 7.2 Mrd. €, insbesondere mit
Restlaufzeiten zwischen drei und funf Jahren. Das
Volumen der Pfandbriefe — auf das nahezu die
Halfte der Verbrieften Verbindlichkeiten entfallt -
hat sich nur leicht erhoht.

Bei den Verbindlichkeiten gegentber Kredit-
instituten beziehungsweise Kunden fand eine
Umschichtung von Bankengeldern zu Kunden-
geldern statt.

Eigene Mittel

Zum 31. Dezember 1999 betragen das Grund-
kapital und die Rucklagen des Konzerns zusammen
11098 Mio. € (1998 einschlieBlich Zufuhrungen
aus dem Bilanzgewinn: 10528 Mio. €). Die
Steigerung resultiert vornehmlich aus Zufiihrungen
zu den Gewinnrlcklagen.

Aufsichtsrechtliches Kapital

Das bankaufsichtsrechtlich anerkannte haftende
Eigenkapital umfasst Kernkapital und Ergénzungs-
kapital. Das Kernkapital beinhaltet das gezeichnete
Kapital, die Rucklagen und verbriefte stille Beteili-
gungen als hybride Bestandteile.

Zum Jahresende betragt das Kernkapital
12908 Mio. €. Der Anstieg von 2,3 Mrd. € gegen-
Uber dem Jahr 1998 resultiert vor allem aus der
Emission von stillen Beteiligungen sowie aus der
Dotation unserer Gewinnrlcklagen.
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Das Erganzungskapital stellt sich auf
10360 Mio. € und umfasst Genussrechtskapital,
Nachrangige Verbindlichkeiten sowie Neubewer-
tungsreserven auf Wertpapiere. Der Anstieg
gegenlber dem 31. Dezember 1998 von 1,7 Mrd €
ergab sich im Wesentlichen aus der Emission
Nachrangiger Verbindlichkeiten sowie aus hoheren
Neubewertungsreserven auf Wertpapiere.

Das bankaufsichtsrechtlich haftende Eigenkapi-
tal betragt zum Jahresende 22 682 Mio. € und liegt
damit um 4,0 Mrd. € tber dem Wert fir 1998.

Trotz Ausweitung der Risikoaktiva ist es uns
mit der kraftigen Verbreiterung unserer Kapitalbasis
gelungen, die bankaufsichtsrechtlichen Kapital-
quoten deutlich zu verbessern.

Nach dem Kreditwesengesetz stieg die Kern-
kapitalguote zum 31. Dezember 1999 auf 6,6 %
(1998: 6,0 %) und die Gesamtkapitalquote auf
11,6 % (1998: 10,6 %). Die Kernkapital-Mindest-
quote fur den Dresdner Bank Konzern wird damit
um 59 % Ubertroffen, zum Bilanzstichtag 1998 lag
unsere Quote 45 % Uber dem Sollwert.

Bei Orientierung an den Regeln der Bank fur
internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) — unter Ein-
beziehung der gesamten Risikoaktiva — errechnet
sich eine Kernkapitalquote von 6,4 % (1998: 5,7 %),
die Gesamtkapitalquote belduft sich auf 12,4 %
(1998: 11,7 %).

Sowohl nach dem Kreditwesengesetz als auch
nach den Regeln der BIZ betragt die geforderte
Gesamtkapital-Mindestquote 8 %, die wir deutlich
Ubertreffen.
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Risikobericht
Ziele und Strategien der Risikopolitik

Der Erfolg des Bankgeschafts basiert darauf,
bewusst und kontrolliert finanzielle Risiken einzu-
gehen und zu managen. Zwingend notwendig ist
dafur eine Risikosteuerung, die sowohl das Risiko-
controlling als auch das Risikomanagement umfasst.
Zu den Aufgaben des Risikocontrolling zahlen die
Identifikation, die unabhangige Messung, Analyse
und Kommentierung der eingegangenen Risiken
und der erzielten Ergebnisse sowie die neutrale
Risiko- und Limittiberwachung. Das Risikocontrol-
ling ist somit fiir die Uberwachung der vom Vor-
stand vorgegebenen Risikopolitik verantwortlich.
Das Risikomanagement hingegen verantwortet

die Ergebnisse und Risiken im Rahmen des aktiven
Geschéfts. Im Sinne dieser Dualitat der Risikosteue-
rung sind Risikocontrolling und Risikomanagement
in der Dresdner Bank strikt voneinander getrennt.
Diese Funktionstrennung ist Strukturprinzip bis
hinein in die Zustandigkeit des Vorstands.

Um den wachsenden Anforderungen an die
Risikosteuerung auch in Zukunft gerecht zu werden,
werden die Risikocontrollingaktivitaten fur Markt-
preis-, Adressen-, Lander- und operative Risiken
des Dresdner Bank Konzerns in einem eigenen
Konzernstab Risikocontrolling zusammengefiihrt.
Der Konzernstab Risikocontrolling stellt eine Uber
alle Konzerneinheiten und alle Risikokategorien
abgestimmte Entwicklung der Instrumente des
Risikocontrolling sicher. Der Chief Risk Officer ist als
Vorstandsmitglied fir sdmtliche Fragestellungen
des Risikocontrolling bis hin zum Controlling des
Gesamtbankrisikos zustandig.

Da Risiken und Performance von Handelsge-
schaften eng miteinander verzahnt sind, wurde im
Konzernstab Risikocontrolling auch das Financial
Controlling fur das Investment Banking angesiedelt.
Business Area Controlling Teams stellen den Ver-
antwortlichen des Handelsgeschafts alle relevanten
Informationen ,aus einer Hand" fokussiert zur



Verfligung, insbesondere erhdlt das Handelsmanage-
ment taglich aktuell ermittelte Kennzahlen zu
Risiken und Ergebnissen. Innerhalb dieser Berichts-
struktur werden auch séamtliche Limite fur Handels-
aktivitdten Gberwacht. Dartiber hinaus koordinieren
die Controller den Budgetprozess.

Durch diese konsequent definierten Zustandig-
keiten der Risikosteuerung werden auch die im
Rahmen der Mindestanforderungen an das Betrei-
ben von Handelsgeschéften der Kreditinstitute von
den Aufsichtsbehorden geforderten Qualitatsstan-
dards sichergestellt. Am 1. Mai 1998 ist das Gesetz
zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmens-
bereich (KonTraG) in Kraft getreten. Es sieht unter
anderem vor, dass der Gesamtvorstand von Aktien-
gesellschaften geeignete MaBnahmen treffen
muss, um den Fortbestand der Gesellschaft geféhr-
dende Entwicklungen friihzeitig erkennen zu
kénnen. Hierzu gehort insbesondere die Einrichtung
eines Uberwachungssystems zur Erfassung finan-
zieller Risiken. Unser Risikocontrolling ist auf
RisikogroBen fokussiert, die weit unter der
Bestandsgefahrdung ansetzen. Die mit dem KonTraG
verbundenen Anforderungen an ein unabhéngiges
Risikocontrolling waren fur Kreditinstitute schon
friiher Gegenstand von zum Teil darber hinaus-
gehenden gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen
Regelungen, die in der Dresdner Bank bereits
umgesetzt sind.

Die Harmonisierung und Aktualisierung der auf-
sichtsrechtlichen Regelungen auf internationaler
Ebene unterstitzen wir aktiv und arbeiten intensiv
im Rahmen des Konsultationsprozesses an der
Entwicklung und Umsetzung der neuen aufsichts-
rechtlichen Anforderungen mit (Baseler Ausschuss
fir Bankenaufsicht, Juni 1999, ,A New Capital
Adequacy Framework”).

Die fur die Risikosteuerung relevanten Risiko-
arten unterteilen wir in Adressenrisiken, Lander-
risiken, Marktrisiken und Liquiditatsrisiken sowie
operative Risiken.

Adressenrisiken

Das professionelle Management von Adressen-
risiken — sowohl bezogen auf die Einzeladresse als
auch mit Blick auf das Gesamtportfolio des Kon-
zerns — stUtzt sich operativ auf drei Elemente: Die
einzelgeschéftliche Kreditgenehmigung, regel-
maBige Kreditportfolioanalysen durch Geschafts-
stellen und die Zentrale sowie konzernweite Prifun-
gen durch die Revision. Diese Risiken analysieren
und bewerten wir je nach ihrer GroBenordnung
und der Bonitat der Adresse dezentral oder zentral.
Branchenrisiken fuhren wir in der Zentrale zusam-
men und analysieren diese auf Portfolioebene.

Die Steuerung des Adressenrisikos basiert auf
einem Kreditgenehmigungsprozess, der sowohl
die Bonitatsbeurteilung jedes Geschéftspartners
als auch die Einschatzung der Angemessenheit
des geplanten Geschaftsumfangs beinhaltet. Auf-
bauend hierauf werden vielschichtige Kreditlimit-
strukturen angewendet und mittels globaler Uber-
wachungssysteme angezeigt. Die Risikobetrachtung
bertcksichtigt stets das Gesamtengagement eines
Kreditnehmers. Ist der Kreditnehmer Teil eines
Konzerns, werden selbstverstandlich auch die
Bonitat und unser Gesamtengagement gegenuber
der Unternehmensgruppe mit in die Entscheidung
einbezogen. Dartber hinaus werden ,Risk-Reports”
erstellt, die differenziert nach Regionen und Ver-
triebsgebieten Risikostrukturen und deren Verdnde-
rungen im Monatsrhythmus aufzeigen.

Zur Reduzierung des Adressenausfallrisikos
werden zunehmend Geschafte im Rahmen von
umfassenden, produktibergreifenden Rahmen-
vertragen mit Geschéftspartnern abgeschlossen,
die ein beiderseitiges Aufrechnen, auch Uber ver-
schiedene Produktgruppen hinweg, ermdglichen
(sog. Netting). Darlber hinaus setzen wir diese
Vereinbarungen in verstarktem Mal3e zur Senkung
von Kapitalbindungskosten und zur Reduzierung
der Inanspruchnahmen von Limiten mit unseren
Kontrahenten ein.
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AuBerdem werden Kreditvereinbarungen im
Zusammenhang mit Projekt-, Schiffs- oder Immo-
bilienfinanzierungen von Spezialisten ausgearbeitet,
die in den komplexen Prozess der Strukturierung
solcher Finanzierungen eingebunden sind. Fiir die
Intensivbehandlung gefahrdeter Kredite sowie
von Engagements, die einer finanziellen Restruktu-
rierung bedrfen, setzen wir weltweit Mitarbeiter
mit besonderem Know-how ein.

Bei den Adressenrisiken unterscheiden wir
Kreditrisiken aus dem kommerziellen Geschaft und
Kontrahentenrisiken aus Handelsgeschaften.

M Kreditrisiken aus dem kommerziellen Geschaft
In nebenstehender Tabelle ist das Kreditvolumen
nach Kundengruppen aufgegliedert, wobei —
anders als bei den Bilanzpositionen Forderungen
an Kunden bzw. an Kreditinstitute — keine durch
Wertpapiere unterlegte Geschafte enthalten sind.

Wahrend Privatkunden, Kreditinstitute und
offentliche Haushalte tendenziell in ihrer Zusam-
mensetzung eher als homogen betrachtet werden
koénnen, handelt es sich bei unseren Firmenkunden
um eine sehr heterogene Gruppe. Deshalb haben
wir nachfolgend die Kredite an in- und auslandi-
sche Firmenkunden nach Branchen gegliedert.

Zur effizienten Risikobeurteilung haben wir ver-
schiedene Instrumente im Einsatz. Im inlandischen
Kreditgeschaft mit Firmen setzen wir ein EDV-
gestitztes Firmenkundenrating ein, das mit Hilfe
von Bonitatsmerkmalen die Firmen entsprechend
dem Risiko auf einer Ratingskala von 1 (bestes
Rating) bis 8 (schlechtestes Rating) zuordnet.

Fir die Risikoklassifizierung von strukturierten
Finanzierungen werden weitere Kriterien berlck-
sichtigt, die der Komplexitat dieser Geschafte Rech-
nung tragen.
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Kreditvolumen 31.12.1999 31.12.1998
Mio. € Inland Ausland Inland Ausland
Wechselkredite 597 9 1847 167
Firmenkunden 50941 48284 47930 33534
Offentliche Haushalte 31362 4533 32284 3094
Privatkunden 63038 1691 59025 1694
Kundenkredite 145938 54517 141086 38489
Kredite an Kreditinstitute 15908 6973 14533 9769
Kreditvolumen 161846 61490 155619 48258
*) Wechselkredite, soweit nicht unter Forderungen ausgewiesen.

31.12.1999 31.12.1998
Inldndische Firmenkunden Mio. € Mio. €
Verarbeitendes Gewerbe 10739 11641
Baugewerbe 2212 3355
Handel 7290 9481
Finanzierungsinstitutionen (ohne Kreditinstitute)
und Versicherungsunternehmen 925 3958
Dienstleistungen 25366 16458
Sonstiges 4409 3037
Inlandische Firmenkunden 50941 47930

31.12.1999 31.12.1998
Auslandische Firmenkunden Mio. € Mio. €
Industrie-, Handels- und Dienstleistungs-
unternehmen 37599 23138
Finanzierungsinstitutionen (ohne Kreditinstitute)
und Versicherungsunternehmen 8094 6818
Sonstiges 2591 3578
Auslandische Firmenkunden 48284 33534




Ein das Firmenkundenrating unterstitzendes
Branchenrating ermdglicht es, ungtinstige Konjunk-
tureinflisse auf einen bestimmten Wirtschaftszweig
zeitnah zu identifizieren, sodass wir unverzlglich
eine detaillierte Untersuchung unserer Kredit-
engagements in dieser Branche einleiten kénnen.

Flr unsere internationale Firmen- und Bank-
kundschaft haben wir Ratings eingefihrt, die neben
den Ublichen Bonitétskriterien auch landerspezi-
fische Einflussfaktoren berlcksichtigen.

Unser im Privatkundengeschéft eingesetztes
EDV-basiertes Antragsscoring erlaubt die Risiko-
einschatzung bereits bei Geschéftsanbahnung
und wird durch ein Verhaltensscoring auf Basis
der Kontodaten im Mengengeschaft flankiert. Die
Umsetzung in die Dresdner Bank-interne Rating-
skala stellt den spartentibergreifenden Vergleich
der Risikostrukturen sicher.

Die oben genannten Methoden der Bonitéts-
klassifizierung erméglichen mit Hilfe komplexer
IT-Anwendungen, die Analyse des Kreditportfolios
auf Adressenausfallrisiken. Die darauf aufbauenden
etablierten Instrumente der Portfoliosteuerung
erganzen das Management des Einzelrisikos.

Fur die identifizierten Risiken bestehen Einzel-
wertberichtigungen inklusive Rickstellungen.
Dartber hinaus werden latente Risiken in den
Pauschalwertberichtigungen bericksichtigt:

Einzelwert- Pauschalwert- Insgesamt
berichtigungen berichtigungen
1999 1998 1999 1998 1999 1998
Stand zum 31.121999 5578 4800 439 382 6017 5182

Die Entwicklung des Bestands der gesamten Risiko-
vorsorge (d.h. einschlieBlich Landerrisikovorsorge)
ist im Anhang naher erklart (vgl. Anhang Nr. 17,
Seite 94).

Die Netto-Zufiihrung zur Risikovorsorge im lau-
fendenden Geschéftsjahr belduft sich auf insgesamt
1284 Mio. €. Diese wird in der Segmentbericht-
erstattung auf die einzelnen Sparten aufgesplittet
(vgl. Anhang Nr. 12, Seite 89).

B Kontrahentenrisiken aus Handelsgeschaften

In dem innovativen Geschéftszweig der deriva-
tiven Finanzinstrumente engagieren wir uns welt-
weit im Handel von bérsennotierten und auBBerbors-
lichen Derivaten. Die Nachfrage unserer Kunden
nach derivativen Produkten zur Steuerung ihres
Marktrisikos wuchs insbesondere im Segment der
Zins- und Aktienderivate. Zunehmend werden
Derivate von uns auch im Rahmen komplexer und
kundenindividuell strukturierter Finanztransaktionen
angewendet. Die aktiv von unserem Haus beglei-
tete Etablierung eines Marktes fur Kreditderivate
erschloss unseren Kunden zudem neue und
kosteneffiziente Méglichkeiten zur Ubertragung
von Kreditrisiken auf Dritte.

Ebenfalls finden Derivate Verwendung im Risiko-
management unserer Eigenhandelspositionen
sowie im Rahmen unserer Aktiv-Passiv-Steuerung
von Zinsrisiken.

Kontrahentenrisiken aus Handelsgeschaften
entstehen insbesondere bei Geschaftsabschlissen
in auBerborslich gehandelten Derivaten. Dieses
Risikopotenzial ist jedoch nicht erkennbar anhand
der international publizierten Nominalvolumina der
Derivategeschéfte. Diese stellen grundsétzlich nur
die ReferenzgroBe fir die Ermittlung gegenseitig
vereinbarter Ausgleichszahlungen dar (z.B. Zins-
anspriiche und -verbindlichkeiten bei Zinsswaps)
und sind nicht direkt mit Bilanzforderungen und
-verbindlichkeiten vergleichbar. Vielmehr sind fir
eine adaquate Risikobeurteilung die positiven
Wiederbeschaffungswerte (Replacement Costs)
maBgeblich. Diese entsprechen dem zusétzlichen
Aufwand oder dem geringeren Erl6s, der sich
bei unterstelltem Ausfall des Handelspartners durch
die Wiederherstellung einer gleichwertigen Position
ergeben wirde. Zum Jahresende betrugen die
positiven Wiederbeschaffungswerte (d.h. ohne
Berticksichtigung von Netting) aller bestehenden
derivativen Positionen 22 431 Mio. €.
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In der nebenstehenden Tabelle sind die Nomi-
nalbetrage und die positiven Wiederbeschaffungs-
werte unseres Derivategeschafts nach Marktseg-
menten klassifiziert (Handels- und Anlagebestand).

Unser Handelsvolumen in derivativen Finanz-
instrumenten ist auch im Berichtsjahr im Zuge des
weiteren Ausbaus unserer Investment Banking-
Aktivitdten gestiegen. Das Gesamtvolumen der aus-
stehenden derivativen Transaktionen betrug zum
Jahresultimo 1545 Mrd. € und wuchs damit um
33 % gegenlber dem Vorjahr.

Der Schwerpunkt unserer Aktivitaten im Deri-
vatehandel lag mit einem Zuwachs von 332 Mrd. €
auch 1999 auf dem Zinssektor, maBgeblich gepragt
durch die Produktgruppe der Zinsswaps. Ebenfalls
von groBBer Bedeutung war das Segment der
wahrungsbezogenen Derivate, wobei hier ein leich-
ter Rickgang im Nominalvolumen zu verzeichnen
war. Einen signifikanten Zuwachs von 64 Mrd. €
Nominalvolumen verzeichneten dagegen aktien-
und indexbezogene Kontrakte. Die sonstigen
Geschafte enthalten vor allem Kredit- und Commo-
dity-Derivate.

44.% aller Geschafte werden innerhalb eines
Jahres fallig. Auf Kontrakte mit mittleren Laufzeiten
(ein bis funf Jahre) entfallen 35 % und auf das
langste Laufzeitband von mehr als fiinf Jahren 21 %.

Die Kontrahentenauswahl fur unsere derivativen
Handelsgeschéfte erfolgt im auBerborslichen Han-
del restriktiv unter strengen Bonitdtsanforderungen.
Dementsprechend belduft sich der Anteil der auf
Zentralregierungen, Kreditinstitute und sonstige
Finanzdienstleister aus dem OECD-Raum entfallen-
den positiven Wiederbeschaffungswerte auf 86 %.

Eine Klassifizierung der positiven Wiederbe-
schaffungswerte nach internen Bonitdtskategorien
(Ratings) zeigt dartiber hinaus, dass sich 94 %
der positiven Wiederbeschaffungswerte auf Kontra-
henten innerhalb der besten Ratingkategorien
(1-4) verteilen.
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Geschéftsarten Nominalbetrag/Restlaufzeit Positive Wiederbe-
Mio. € <=1J. >1-51J. >5 . Summe  schaffungswerte ®
Zinsbezogen 395884 477076 295135 1168095 13540
Wahrungs-

bezogen 202478 37567 20767 260812 6435
Aktien-/Index-

bezogen 71155 22910 1460 95525 2069
Sonstige

Geschéfte 10569 8290 1773 20632 387
Insgesamt 680086 545843 319135 1545064 22431

*) Ohne Beriicksichtigung von Netting.

Kontrahentenkategorie Positive Wiederbeschaffungswerte *
Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
OECD Zentralregierungen 458 687
OECD Kreditinstitute 16621 20154
Sonstige OECD Finanzdienstleister 2121 1836
Nicht-OECD Zentralregierungen 39 2
Nicht-OECD Kreditinstitute 1164 321
Sonstige Nicht-OECD Finanzdienstleister 35 84
Sonstige Unternehmen und Privatpersonen 1993 1551
Insgesamt 22431 24635

*) Ohne Berticksichtigung von Netting.



Die Dresdner Bank setzt zunehmend Netting-
vereinbarungen zur Reduzierung der Adressenaus-
fallrisiken ein. Netting erlaubt einen Ausgleich aller
noch nicht félligen Forderungen und Verbindlich-
keiten gegentber einem Kontrahenten, sobald die-
ser ausfallt. Unter Einbeziehung des Nettingeffekts
reduzierten sich die Wiederbeschaffungswerte um
10,1 Mrd. € auf 12,3 Mrd. €.

Im Rahmen der Limitierung von Derivaten
wird neben den Wiederbeschaffungswerten eine
Abschatzung zukinftiger Marktpreisschwankungen
(Potential Exposure) in Abhangigkeit vom jeweiligen
Produkt und der individuellen Restlaufzeit vorge-
nommen. Das Ergebnis wird als Add On bezeichnet
und ergibt zusammen mit dem jeweiligen Wieder-
beschaffungswert den Kreditaquivalenzbetrag einer
Transaktion. Die gesamten Kreditaquivalenzbetrage
betrugen nach den aufsichtsrechtlichen Vorgaben
des Grundsatzes | (d.h. vor Bonitatsgewichtung und
nach aufsichtsrechtlichem Netting) 24,9 Mrd. €
(Vorjahr: 21,3 Mrd. €).

Landerrisiken

Die Landerrisikosteuerung im Dresdner Bank
Konzern erfolgt auf der Basis einer vom Vorstand
beschlossenen Country Risk Policy (Landerrisiko-
rahmen) im Rahmen diverser Limitstrukturen.
Neben der Uberwachung von Transfer- und Konver-
tibilitatsrisiken im grenziberschreitenden Kredit-
und Margengeschéft wird ebenfalls das lokale
Geschaft der Auslandsstellen der Dresdner Bank
erfasst.

Die Risikoevaluierung des Landerrisikorahmens
stUtzt sich auf ein seit vielen Jahren bewdhrtes
Lander-Ratingverfahren. Dabei liegt der primare
Fokus auf der Bewertung von Transferrisiken, die
durch die Méglichkeit der Verhangung von Devisen-
Ausfuhrbeschrankungen charakterisiert werden.
Transferrisiken decken einen GroBteil aller Lander-

risiken ab, da sich die allgemeine Risikosituation
eines Landes Ublicherweise in seiner Zahlungs-
bilanz, den Devisenreserven und in Indikatoren der
politischen Stabilitat widerspiegelt.

Den 6konomischen oder politischen Ursachen
solcher Devisenausfuhrbeschrankungen Rechnung
tragend, besteht das Klassifizierungsverfahren
zum Landerrating der Dresdner Bank aus einem
quantitativen und einem qualitativen Teil. In den
quantitativen Teil des Landerratings gehen makro-
o0konomische Faktoren ein, wahrend in den qualita-
tiven Teil Indikatoren der politischen Stabilitat sowie
quantitativ nicht fassbare 6konomische Faktoren
eingehen. Diese werden von Experten im Konzern-
stab Volkswirtschaft analysiert und in einem streng
definierten Verfahren festgelegt.

Auch die Skalierung des Landerratings um-
fasst — wie die anderen Ratingkategorien — acht
Risikogruppen.

Im Landerrisikorahmen sind Limite fur jede
Landerrisikogruppe festgelegt. Limitiert wird dabei
das transferrisikorelevante Volumen, das sich aus
dem grenzlberschreitenden Geschéaftsvolumen in
einem Land abzlglich Drittlandsicherheiten ergibt.
Die jeweilige Festlegung von Limiten fur einzelne
Geschaftsfelder und Ratingkategorien liegt in der
Verantwortung des Country Limit Allocation Com-
mittee. Dieses Committee setzt sich aus Vertretern
der einzelnen Geschaftsfelder und der Konzern-
stdbe Kredite und Risikocontrolling zusammen.
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Marktrisiken

Unter dem Marktrisiko versteht man die Wert-
schwankungen aufgrund sich andernder Markt-
preise und -parameter.

Die Marktrisiken der Dresdner Bank Gruppe
werden weltweit fur die Handelsstellen mit kom-
plexen Risikostrukturen mittels der Value-at-Risk-
Methode und fir die sonstigen Handelsstellen mit
dem aufsichtsrechtlichen Standardverfahren gemes-
sen. Der Value-at-Risk kennzeichnet einen mog-
lichen Verlust, der innerhalb eines vorgegebenen
Zeitraums bei unterstellten Veranderungen von
Marktparametern wie beispielsweise Aktienkurs-
oder Zinsanderungen auftreten kann. Das dabei
verwendete interne Value-at-Risk-Modell wurde
vom Bundesaufsichtsamt fur das Kreditwesen im
Jahre 1998 erstmals geprift und zur Verwendung
fur die Meldung des neuen Grundsatzes | nach der
sechsten KWG-Novelle und fiir die Baseler Markt-
risikomeldung genehmigt.

Bedingung fur die Zulassung des Value-at-Risk-
Modells fur die regulatorische Meldung ist die
Einhaltung qualitativer und quantitativer aufsichts-
rechtlicher Mindestvorgaben. Zu den qualitativen
Vorgaben zahlt unter anderem neben der Gewahr-
leistung einer addquaten Aufbau- und Ablauf-
organisation auch die Einbindung des Value-at-Risk
in die Risikosteuerung und -limitierung. Ergénzend
werden die Verlustrisiken aufgrund extremer Markt-
schwankungen in Betracht gezogen (sog. Stress-
tests). Zu den quantitativen Vorgaben zadhlen
statistische Parameter zur Messung der Risiken auf
Basis von Marktschwankungen. So muss der Value-
at-Risk, der fir die aufsichtsrechtliche Kapitalunter-
legung herangezogen wird, Marktschwankungen
beriicksichtigen, die sich bei einem Konfidenzinter-
vall von 99 % und einer Haltedauer von 10 Handels-
tagen ergeben kdnnen. Die Marktschwankungen
sind hierbei auf Basis der letzten 250 Tage zu
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ermitteln. Fur die interne Limitierung und Risiko-
berechnung verwenden wir einen Value-at-Risk,
der in Ergdnzung zur aufsichtsrechtlichen Darstel-
lungsweise auf einem Konfidenzniveau von 95 %
und einer Haltedauer von einem Tag basiert. Hierbei
gewichten wir die Marktschwankungen der letzten
Tage starker als die der weiter zurlickliegenden
Tage, sodass unsere internen RisikogréBen schneller
auf steigende Marktschwankungen reagieren.

Zur konsistenten globalen Erfassung und Ana-
lyse der Marktpreisrisiken aus Handelsgeschaften
(Handels- und Anlagebuch) wurde ein zentrales,
global verfligbares System geschaffen. Dieses
System umfasst ein Data Warehouse und Analyse-
instrumente zur Ermittlung von Value-at-Risk-,
Stresstest- und Limitkennziffern. Die weltweite
Zugangsmaoglichkeit gewahrleistet die effiziente
Umsetzung globaler Standards und eine konzern-
weit einheitliche Vorgehensweise. Das System
dient somit als Datenpool fiir das Berichtswesen
und als Plattform fr weiterfihrende Analysen
wie zum Beispiel das Backtesting zur Validierung
der Qualitdt des verwendeten internen Modells.

Generell wird unterschieden zwischen einerseits
Geschaften des Handelsbuches im Rahmen des
Eigenhandels und andererseits Geschaften des
Nichthandelsbuches (Anlagebuch) zur Marktrisiko-
steuerung des kommerziellen Geschéftes, die auch
die Anlage der Wertpapiere der Finanzanlagen
beinhalten.



B Marktrisiken im Handelsbuch

Das Marktpreisrisiko der Dresdner Bank Eigen-
handelsaktivitdten zum Jahresende 1999 ist im
Vergleich zum Vorjahr deutlich angestiegen. Die
Erhéhung des Value-at-Risk beruht insbesondere
auf dem planmé&Bigen Ausbau des Geschéftsfeldes
Global Equities.

Der Value-at-Risk zum Jahresende 1999 liegt Uber
dem Jahresdurchschnitt.

Den Verlauf des Value-at-Risk auf taglicher Basis
fur das Jahr 1999 zeigt die nachfolgende Grafik
(Konfidenzniveau von 99 % und 10 Tage Haltedauer).

Value-at-Risk aus Handelsgeschaften in 1999

Value-at-Risk aus Handelsgeschaften *)

Mio. € Jan. Feb. Mérz April Mai

Die Validitat des Value-at-Risk-Modells wird durch
das Backtesting Uberpriift. Hierbei werden die
taglich aus Portfoliowertdnderungen resultierenden
Gewinne und Verluste mit den anhand des Value-
at-Risk-Modells prognostizierten Risikowerten ver-
glichen. Wird der Value-at-Risk z.B. flr eine Halte-
dauer von einem Tag mit einem Konfidenzniveau
von 99 % ermittelt, so sollte in einem Zeitraum von
100 Arbeitstagen nur an einem Tag der tatsachliche
Verlust gréBer sein als der jeweils im Voraus
ermittelte Risikowert. Fir das Backtesting werden
Risiken also nicht auf Basis von 10 Tagen Halte-
dauer ermittelt, sondern nur fur einen Handelstag.

Der Gesamt-Value-at-Risk per Ende 1999 in Hohe
von 176 Mio. € auf Basis von 10 Tagen entspricht
einem Risiko von 55,6 Mio. € auf Basis von einem
Tag.

In der Dresdner Bank hat auf Konzernebene an
keinem Tag ein tatsachlich eingetretener Verlust
das am Vortag prognostizierte Risiko Uberschritten.

Jahresende Jahresstatistik 1999 Jahresende
Mio. €% 1999 Mittelwert  Maximum  Minimum 1998
Gesamtrisiko 176 125 232 88 106
Zinsrisiko 75 81 124 57 85
Aktienrisiko 125 69 201 38 51
Wahrungs- und
Rohwarenrisiko 14 21 53 6 11
*) (99 % Konfidenzniveau, 10 Tage Haltedauer.)

Juni Juli Aug. Sept. Okt. Nov. Dez.
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Der groBte Tagesverlust belief sich in 1999 auf

14 Mio. € (siehe untenstehende Grafik). Zu diesem
Zeitpunkt betrug der im internen Modell gemes-
sene Value-at-Risk (99 % Konfidenzniveau, ein Tag
Haltedauer) auf Konzernebene 47 Mio. €.

Verteilung der taglichen Portfoliowertveranderungen in Mio. €

Tage

o

<-15 -15 bis -10 -10 bis -5 -5bis 0

Durch die Ermittlung des Risikos mittels Value-
at-Risk kénnen die Risiken verschiedener Handels-
produkte und -bereiche zu einer Zahl aggregiert
werden. Dadurch wird eine Vergleichbarkeit
zwischen den Risikoprofilen dieser Aktivitaten
hergestellt. Limite auf Basis des Value-at-Risk sind
fur alle Handelsportfolien pro Geschéftsfeld und
Handelsstelle sowie auf globalen Ebenen definiert.
Die Beurteilung des Risikoprofils erfolgt in
der Dresdner Bank jedoch nicht nur anhand einer
einzigen Kennzahl, sondern wird durch weitere
Informationen ergéanzt. In Kooperation mit dem
Risikomanagement wurde daher vom Konzernrisiko-
controlling unterstiitzend zum Value-at-Risk-Ansatz
ein System operativer Limite basierend auf Handels-
volumen und produktspezifischen Kennzahlen ent-
wickelt und umgesetzt. Das Zusammenspiel dieser
Limite und der durch das Risikocontrolling taglich
analysierten Limitauslastungen ermdglicht es,
Vorschlage zur Feinsteuerung von Handelsstrategien
und -portfolien auszuarbeiten.
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Wahrend operationale Limite den Positions-
bestand beschreiben, stellt der Value-at-Risk das
Wertdnderungspotenzial aufgrund historisch beo-
bachteter Marktschwankungen dar. Hierbei werden
normale Marktbewegungen unterstellt. Die Simu-
lation von extremen Marktbewegungen rundet die
regelmaBige Analyse des Risikoprofils der Handels-
aktivitaten ab. Bei diesen Simulationen, den Stress-
tests, handelt es sich um Szenarien, die sich aus
der Beobachtung extremer Marktbewegungen der
Vergangenheit einerseits und der Simulation beson-
ders unginstiger Marktbewegungen in Bezug
auf das aktuell bestehende Portfolio andererseits
ergeben. Diese Stresstests werden auf wochent-
licher Basis sowohl flr einzelne Strategien als auch
fur das gesamte Konzernportfolio durchgefiihrt.
Hierbei werden gezielt die Auswirkungen von
Anderungen bei Zinsen, Aktienkursen und Wahrun-
gen, getrennt nach den einzelnen Handelsmarkten,
untersucht. Die ermittelten Ergebnisse geben Auf-
schluss Uber Verlustpotenziale, die unter extremen
Bedingungen eintreten kénnten.



W Marktrisiken im kommerziellen Bankgeschaft
Das Marktrisiko dieser Geschafte besteht im
Wesentlichen aus dem Zinsanderungsrisiko. Dieses

resultiert beispielsweise aus der Vergabe von
langfristig zinsgebundenen Krediten, die zum Teil
durch kurzfristige Einlagen refinanziert werden.

In der Dresdner Bank ist ein Treasury Committee
verantwortlich fir die Analyse und die Steuerung
der Zinsanderungsrisiken im kommerziellen Bank-
geschéaft. Die Fristentransformationsentscheidungen
des Treasury Committees werden durch Limite
begrenzt, deren Einhaltung taglich vom Risiko-
controlling Gberwacht wird.

Zur Messung der Zinsrisiken aus dem kommer-
ziellen Geschaft werden die Aktiv- und Passiviber-
hdnge aus den bilanziellen Festzinspositionen und
den zugeordneten Derivatepositionen ermittelt und
in Laufzeitbereiche unterteilt. Die Positionen mit
unbestimmter Zinsbindungsdauer werden auf Basis
der historischen Erfahrungen und der Erwartungen
Uber die Entwicklung der jeweiligen Produktmarkte
in die Zinsrisikosteuerung einbezogen. Wir steuern
die Zinsanderungsrisiken nach einem Barwert-
konzept Uber Zinssensitivitatskennzahlen fur die
einzelnen Laufzeitbereiche. Analog dem im
Handelsgeschéft eingesetzten Modell errechnen
wir Value-at-Risk-Kennziffern.

Neben den Zinséanderungsrisiken bestehen
auch Devisenkursrisiken aus den in Fremdwahrung
denominierten Krediten und Einlagen. Ein Grund-
satz der Geschaftspolitik im kommerziellen
Geschéaft der Dresdner Bank ist es, alle Kredite und
Einlagen in fremder Wahrung in derselben fristen-
kongruent zu refinanzieren bzw. anzulegen. Das
verbleibende Restrisiko bezlglich der Devisenkurs-
anderungen schlagt sich im Devisenhandel nieder
und ist damit Bestandteil der Devisenkursrisiken
des Handels.

Liquiditatsrisiken

Als Liquiditatsrisiko wird die Gefahr bezeichnet,
dass die Bank ihren gegenwartigen und zukinftigen
Zahlungsverpflichtungen nicht vollstandig oder
zeitgerecht nachkommen kann.

Um die jederzeitige Zahlungsfahigkeit im Rah-
men eines professionellen Liquiditdtsmanagements
zu gewahrleisten, ermittelt unsere Treasury Liqui-
ditétsablaufbilanzen und Cash-flow-Prognosen.

Die Liquiditatssteuerung findet unter Beachtung
der externen Rahmenbedingungen statt. Mit dem
neuen Grundsatz Il des Bundesaufsichtsamts fur
das Kreditwesen wird es zu einer Annaherung der
externen und bankinternen Betrachtung der Liqui-
ditatssituation einer Bank kommen. In der Dresdner
Bank werden die Liquiditatssituation in einem zen-
tralen Arbeitskreis Gesamtdisposition sowie einem
Treasury Committee analysiert und das Liquiditats-
risiko gesteuert. In- und auslandische Stellen unter-
liegen Liquiditatslimiten bezlglich des kurz-, mittel-
und langfristigen Refinanzierungsbedarfs.

Ein besonderes Augenmerk galt im Berichtsjahr
den Vorbereitungen zum Jahrtausendwechsel.

Zur Vermeidung unerwarteter Effekte wurden welt-
weit Notfallplane erstellt. Beispielsweise stockte
das Institut gegen Jahresende das Portfolio zentral-
bankfahiger Wertpapiere voriibergehend signifikant
auf. Ein MaBnahmenkatalog stellte sicher, dass
liquiditatsintensive Transaktionen im Dresdner Bank
Konzern auf das Notwendigste reduziert und

eine Schonung der Ressource , Liquiditat” erreicht
wurde. Auf diese Weise trug die Dresdner Bank
ihren Teil erfolgreich zum reibungslosen Ablauf des
LY2K" bei.

75



Operative Risiken

Operative Risiken beinhalten alle Risiken, die bei-
spielsweise durch System- und Kommunikations-
fehler, mangelhafte Kontrollen, menschliche Fehler,
Prozessfehler, Veranderungen von vertraglichen
oder rechtlichen Verhaltnissen oder nicht vorher-
sehbare Ereignisse entstehen.

Fur die Uberwachung der operativen Risiken
auf Gesamtbankebene ist der Konzernstab Risiko-
controlling zustandig. Die Aufdeckung und Adres-
sierung fehlerhafter Prozesse erfolgt in Zusammen-
arbeit mit der ,Internen Revision”. Die Geschéfts-
tatigkeit muss sich standig den geanderten Markt-
bedingungen durch die Entwicklung neuer Pro-
dukte und Vertriebsformen anpassen. Der Schnellig-
keit dieser Veranderungen steht eine gewisse
Zeitverzogerung gegenlber, mit der die geforderte
Infrastruktur umgesetzt werden kann.

Zur Begrenzung operativer Risiken sind bereits
Kontrollen auf verschiedenen Ebenen installiert.
Besonders im Bereich der IT-Infrastruktur und der
Ablauforganisation wurde eine Flle von techni-
schen und organisatorischen MaBnahmen zur
Risikobegrenzung und -vermeidung getroffen. Zu
den wichtigsten gehoren die redundante Auslegung
von Hardware, Kommunikationseinrichtungen
und Systemen, das Vorhalten von Ausweichrechen-
zentren sowie die Anfertigung von Datensicherun-
gen fur die Aufrechterhaltung des IT-Betriebs nach
einem Notfall. Dartiber hinaus bestehen Verfahren
zur Sicherstellung von Vertraulichkeit und Integritat
der gespeicherten Daten und Informationen.
Hierzu zdhlen die Installation hochwertiger Firewall-
systeme zur Absicherung des Netzwerks nach
auBen, komplexe Zugriffsberechtigungssysteme fur
Anwendungen, die Beachtung des Vier-Augen-
Prinzips in Betriebsabladufen sowie eine Vielzahl von
Uberwachungs- und Kontrollprozessen. Die Dresd-
ner Bank arbeitet derzeit an der Weiterentwicklung
der Erfassung und Uberwachung operativer Risiken.
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Die Begrenzung von Rechtsrisiken stellt eine
wesentliche Aufgabe der Rechtsabteilung dar. Dies
erfolgt z.B. durch die Verwendung international
anerkannter Standardvertrage bzw. — wo erforder-
lich — durch die Beriicksichtigung rechtlicher Gut-
achten, sogenannter ,legal opinions”. Die Vertrage
etablierter Produkte werden kontinuierlich darauf-
hin berprift, ob Anderungen der Gesetzgebung
oder der Rechtsprechung Anpassungen erforderlich
machen.

Stiftungsinitiative deutscher Unternehmen

Die Bank ist Mitbegriinderin der Stiftungsinitiative
deutscher Unternehmen und wird sich als Stifter an
der geplanten Stiftung Offentlichen Rechts ,Erinne-
rung, Verantwortung und Zukunft” beteiligen. Vor
dem Hintergrund der moralischen Verantwortung
auch der deutschen Unternehmen fur wéhrend

der NS-Zeit begangenes Unrecht wird es das Ziel
dieser gemeinsam von Wirtschaftsunternehmen
und Offentlicher Hand getragenen Stiftung sein,
finanzielle Mittel fiir Opfer des damaligen Unrechts-
systems zur Verflgung zu stellen und zukunfts-
weisende Projekte zu fordern. Der Entwurf des
Stiftungsgesetzes, der derzeit in den parlamentari-
schen Gremien behandelt wird, sieht Leistungen
fur wahrend der NS-Zeit begangenes Unrecht aus-
schlieBlich nach MaBgabe des Stiftungsgesetzes
vor und schlieBt etwaige weitergehende Anspriiche
im Zusammenhang mit dem NS-Unrecht aus.
Voraussetzung fir die Errichtung der Stiftung wird
eine befriedigende Gewahrleistung des Rechts-
friedens und damit des Schutzes vor gegenwartigen
oder kunftigen Gerichtsverfahren auch in den USA
sein. Die Bank ist zuversichtlich, dass die Ver-
handlungen Uber die Stiftungsinitiative zu einem
erfolgreichen Abschluss gebracht werden kénnen
und sich alsdann auch die gegen die Dresdner Bank
in Deutschland und in den USA eingeleiteten
Gerichtsverfahren erledigen werden.



Ausblick

Die weltwirtschaftlichen Perspektiven fir das Jahr
2000 sind glnstig. Der internationale Handel
expandiert kraftig. Das Konjunkturgefélle zwischen
den groBen Wirtschaftsregionen — Nordamerika,
Westeuropa und Japan - durfte sich zunehmend
einengen. Die wirtschaftliche Erholung in den Ent-
wicklungs- und Schwellenlandern setzt sich aller
Wahrscheinlichkeit nach fort, ihr Wirtschaftswachs-
tum wird mit durchschnittlich 41/2 % voraussichtlich
sogar hoher ausfallen, als das der Industrielander
(+3%).

In Europa bestehen gute Aussichten fur einen
langen Konjunkturaufschwung. Schubartig stei-
gende Exporte, eine sich nachhaltig belebende
Investitionstatigkeit und eine zunehmend kraftige
Konsumnachfrage bilden eine breite Basis dafir.
Das Wirtschaftswachstum wird im Jahr 2000 im
Euro-Raum voraussichtlich 3% und in Deutschland
21/2-3% betragen. Beim Abbau der hohen
Arbeitslosigkeit kommt es voraussichtlich zu Fort-
schritten.

Der Preisauftrieb durfte in diesem Jahr insbe-
sondere aufgrund der Olverteuerung héher ausfal-
len als 1999, erhebliche Inflationsgefahren sind
damit jedoch nicht verbunden. Strukturelle Faktoren
wie der zunehmende weltweite Wettbewerb und
die Deregulierung von Markten begrenzen den
Preisanstieg. Bereits Ende 2000 kdnnte die Preis-
steigerungsrate wieder niedriger sein als Anfang
des Jahres. Dies spricht gegen einen weiteren nach-
haltigen Zinsanstieg. Deutliche Belastungen fiir die
internationalen Rentenmaérkte waren aber von
einem ungebremsten Wirtschaftswachstum in den
USA und kletternden Rohstoffpreisen zu erwarten.

Die rasante Entwicklung der Informations- und
Kommunikationstechnologie wird den Wettbewerb
im geschaftlichen Umfeld der Banken weiter ver-
starken.

Vor allem die zunehmende Nutzung und
Bedeutung von Internet und e-Commerce sorgen
fur groBere Markttransparenz und vereinfachen
den Zugang fur eine wachsende Zahl von Markt-
teilnehmern.

Ereignisse nach Ablauf des Geschaftsjahres *)

Anfang Mérz 2000 wurde der Plan einer Verschmel-
zung der Dresdner Bank mit der Deutschen Bank
der Offentlichkeit bekannt gegeben. Die Absprache
zwischen beiden Banken sah vor, sie nach dem
Leitbild einer Fusion unter gleichen Partnern zusam-
menzufihren und den Integrationsprozess aus-
gewogen zu gestalten. Die Zusammenflhrung

der Geschéftsaktivitdten im Bereich des Investment
Banking war dabei wesentliche Grundlage, um
dem strategischen Anspruch, eine flhrende Invest-
ment Bank zu schaffen, gerecht zu werden. Nach-
dem klar wurde, dass die Deutsche Bank nicht
bereit war, den Integrationsprozess im Investment
Banking diesen Grundsatzen entsprechend zu
gestalten, sondern den Verkauf von Dresdner Klein-
wort Benson ganz oder in Teilen forderte, hat

der Vorstand der Dresdner Bank am 5. April 2000
einstimmig beschlossen, den Fusionsprozess mit
sofortiger Wirkung zu beenden.

*) Geandert am 5. April 2000.
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Gewinn- und Verlustrechnung des Dresdner Bank Konzerns

Erfolgsrechnung Anhang 1999 1998 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. € %
Zinsertrage (und &hnliche Ertrage) (4) 15240 15375 -135 - 09
Zinsaufwendungen (und ahnliche Aufwendungen) (4) 11233 11541 -308 - 27
Zinstiberschuss (4) 4007 3834 173 45
Risikovorsorge im Kreditgeschaft (5) 1284 1117 167 15,0
Zinstiberschuss nach Risikovorsorge 2723 2717 6 0,2
Provisionsertrage 3624 2956 668 22,6
Provisionsaufwendungen 187 119 68 571
Provisionsiberschuss (6) 3437 2837 600 211
Handelsergebnis (7) 1274 743 531 71,5
Ubrige Ertrage (8) 1620 1415 205 14,5
Verwaltungsaufwand 9 6528 5892 636 10,8
Ubrige Aufwendungen (10) 396 482 - 86 -17,8
Ergebnis der gewohnlichen Geschéaftstatigkeit/
Gewinn vor Steuern 2130 1338 792 59,2
Ertragsteuern (30) 1051 388 663 170,9
Gewinn nach Steuern 1079 950 129 13,6
Anderen Gesellschaftern zustehender Gewinn 26 20 6 30,0
Jahresuberschuss 1053 930 123 13,2
Gewinnverwendung Anhang 1999 1998 Veranderung
Mio. € Mio. € Mio. € %
Jahrestberschuss 1053 930 123 13,2
Einstellung in die Gewinnrlcklagen 584 213 371 174,2
Bilanzgewinn der Dresdner Bank AG 469 717 -248 -34,6
Anhang 1999 1998
€ €
Ergebnis je Aktie (11) 2,04 1,82
Bereinigtes Ergebnis je Aktie (11) 1,99 1,77
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Bilanz des Dresdner Bank Konzerns

Aktiva Anhang 31.12.1999 31.12.1998 Verdnderung
Mio. € Mio. € Mio. € %

Barreserve (13) 2798 3823 -1025 -26,8
Handelsaktiva (14) 74104 58194 15910 273
Forderungen an Kreditinstitute (15) 56672 65884 -9212 -14,0

(Netto nach Risikovorsorge in Héhe von 529 Mio. €)
Forderungen an Kunden (16) 218047 196276 21771 1M1

(Netto nach Risikovorsorge in Hohe von 5817 Mio. €)
Finanzanlagen (18) 32975 27895 5080 18,2
Anteile an at Equity bewerteten Unternehmen 346 256 90 35,2
Sachanlagen (19) 3776 3593 183 5,1
Geschéfts- oder Firmenwerte (20) 720 828 - 108 -13,0
Sonstige Aktiva 21) 7002 8535 -1533 -180
Aktive latente Steuern (30) 406 191 215 112,6
Summe der Aktiva 396 846 365475 31371 8,6
Passiva Anhang 31.12.1999 31.12.1998 Veranderung

Mio. € Mio. € Mio. € %

Verbindlichkeiten
Handelspassiva (24) 32327 27682 4645 16,8
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten (25) 71876 79148 -7272 - 92
Verbindlichkeiten gegentber Kunden (26) 142160 133796 8364 6,3
Verbriefte Verbindlichkeiten (27) 115348 93880 21468 229
Rlckstellungen und andere Verbindlichkeiten (28) 12643 11816 827 7,0
Ruckstellungen fir latente Steuern (30) 664 304 360 1184
Nachrangige Verbindlichkeiten (31 8032 5455 2577 47,2
Genussrechtskapital (32) 1998 2238 - 240 -10,7
Gesamte Verbindlichkeiten 385048 354319 30729 87
Anteile in Fremdbesitz 231 218 13 6,0
Eigenkapital (33)

Gezeichnetes Kapital 1354 1323 31 23

Kapitalriicklage 5394 5318 76 1,4

abzlglich: Bestand eigener Aktien - 14 -19

Ricklage fur Wahrungsumrechnung -133 -30

Gewinnrticklagen 4497 3629 868 23,9

Bilanzgewinn der Dresdner Bank AG 469 717 - 248 -34,6

Gesamtes Eigenkapital 11567 10938 629 5.8
Summe der Passiva 396 846 365475 31371 8,6
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Eigenkapitalentwicklung des Dresdner Bank Konzerns

Gezeichnetes Kapital- Bestand  Rucklage fur Gewinn- Bilanzgewinn  Eigenkapital
Kapital ricklage eigener  Wahrungs- ricklagen der Dresdner des Dresdner

Mio. € Aktien umrechnung Bank AG Bank Konzerns
Bestand zum 1. Januar 1998 1312 5211 -12 86 3416 397 10410
Wertanderungen aus
der Wahrungsumrechnung -116 - 116
Ausschittung Bilanzgewinn - 397 - 397
Auslibung von Optionsrechten
aus den 1994 und 1997
von der Dresdner Finance B.V.
begebenen Optionsanleihen +11 +85 + 96
Ergebnis aus dem Handel
mit eigenen Aktien +22 + 22
Veranderungen des Bestands
eigener Aktien -7 - 7
Jahrestberschuss + 930 + 930
Einstellung in die Gewinnriicklagen
aus dem Jahrestberschuss 1998 +213 - 213
Bestand zum 31. Dezember 1998 1323 5318 -19 - 30 3629 717 10938
Wertdnderungen aus
der Wahrungsumrechnung -103 - 103
Ausschittung Bilanzgewinn - 410 - 410
Zuweisung aus
dem Bilanzgewinn 1998
gemal HV-Beschluss +307 - 307
Kapitalerhdhung aus
Gesellschaftsmitteln
ohne Ausgabe neuer Aktien +23 - 23
Austibung von Optionsrechten
aus den 1994 und 1997
von der Dresdner Finance B.V.
begebenen Optionsanleihen + 8 +72 + 80
Ergebnis aus dem Handel
mit eigenen Aktien + 4 + 4
Veranderungen des Bestands
eigener Aktien + 5 + 5
Jahresiberschuss +1053 +1053
Einstellung in die Gewinnrticklagen
aus dem Jahrestberschuss 1999 +584 - 584
Bestand zum 31. Dezember 1999 1354 5394 -14 -133 4497 469 11567
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Kapitalflussrechnung des Dresdner Bank Konzerns

Mio. € 1999 1998
Operative Geschaftstatigkeit
Jahresuberschuss 1053 930
Uberleitung auf den Cash Flow aus operativer Geschéftstatigkeit
Abschreibungen auf Investitionen 511 388
Zuschreibungen auf Investitionen - 691 - 97
Abschreibungen und Zuschreibungen auf Sachanlagen und Immaterielle Anlagewerte 515 604
Auf Fremde entfallender Gewinnanteil 26 20
Verdnderung der Ruickstellungen und der Risikovorsorge im Kreditgeschaft 2201 3488
Verdnderung anderer zahlungsunwirksamer Posten - 1225 688
Gewinne aus der VerauBerung von Sach- und Finanzanlagen - 1243 - 1453
Veranderung der Forderungen an Kreditinstitute und Kunden -13522 -19977
Verédnderung des Handelsbestandes -11216 13
Verédnderung der Anderen Aktiva aus operativer Geschaftstatigkeit 1918 3000
Veradnderung der Verbindlichkeiten gegenulber Kreditinstituten und Kunden 1093 2959
Verédnderung der Verbrieften Verbindlichkeiten 21469 13624
Veranderung der Anderen Passiva aus operativer Geschaftstatigkeit 119 - 5542
Cash Flow aus operativer Geschaftstatigkeit 1008 - 1355
Investitionstatigkeit
Erlose aus der VerduBerung von
Finanzanlagen 13260 16442
Sachanlagevermégen 265 230
Zahlungen fur den Erwerb von
Finanzanlagen -15589 -13832
Sachanlagevermdgen - 923 - 1021
Effekte aus der Verdnderung des Konsolidierungskreises - 949 - 9
Cash Flow aus Investitionstatigkeit - 3936 1810
Finanzierungstatigkeit
Erlose aus Kapitalerhdhungen 107 96
Dividendenzahlungen - 410 - 397
Veranderung der Nachrangverbindlichkeiten 2577 273
Nettoausgabe von Genussrechtskapital - 146 64
Zinsaufwand fUr Genussrechtskapital - 95 - 82
Mittelveranderungen aus Sonstiger Finanzierungstatigkeit - 138 - 31
Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit 1895 - 77
Verdnderung des Zahlungsmittelbestandes - 1025 379
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode 3823 3444
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode 2798 3823
Effekte aus Wechselkursanderungen 8 1
Ergénzende Informationen zur Kapitalflussrechnung
Erhaltene Zinsen und Dividenden 14862 13069
Gezahlte Zinsen 10856 9223
Ertragsteuerzahlungen - 814 - 975

81



Anhang des Dresdner Bank Konzerns

. Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

(1) Grundlagen der Rechnungslegung

Der Konzernabschluss ist nach den Vorschriften der Inter-
national Accounting Standards (IAS) aufgestellt. Er beruht
auf dem Anschaffungskostenprinzip, mit Ausnahme der
Bewertung von Handelsbestanden, die zum Marktwert
angesetzt wurden. Die angewandten Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden stehen im Einklang mit den Nor-
men der européischen Bilanzrichtlinien, sodass die Aus-
sagekraft dieses Konzernabschlusses der eines nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuches in Verbindung mit
der Verordnung Uber die Rechnungslegung der Kreditin-
stitute (RechKredV) aufgestellten Abschlusses gleichwertig
ist. Die von den EU-Richtlinien geforderten zusatzlichen
Angaben haben wir in die Notes mit aufgenommen. Die
Regelungen des Aktiengesetzes (AktG) wurden beachtet.
Soweit erforderlich, wurden die Vorjahreszahlen zur
Vergleichbarkeit angepasst.

Seit dem 1. Januar 1999 ist unsere Berichtswahrung der
Euro (€). Vergleichsangaben fur friihere Perioden sind mit
dem offiziellen Umrechnungskurs von 1,95583 DM je
Euro angepasst. Die 1999 fiur das am 31. Dezember 1998
endende Berichtsjahr beschlossene Dividende lautete

auf Deutsche Mark. Fir die Folgejahre werden die Dividen-
denbeschlisse auf Euro lauten.

Methodenanderung

Die Methode zur Ermittlung des Ergebnisses je Aktie
wurde 1999 gedndert. Wir berlcksichtigen nunmehr bei
der Berechnung des verwasserten Ergebnisses je Aktie
auch die Effekte ausgegebener Aktienoptionen und Wan-
delschuldverschreibungen. Aus dieser Methodenanderung
ergab sich keine Auswirkung auf den Vorjahreswert.

Aufgrund der Streichung des steuerlichen Beibehaltungs-
wahlrechts im Rahmen der Steuerreform 1999 werden
Wertaufholungen vorgenommen, soweit die Griinde fur
eine Abschreibung nicht mehr bestehen.
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Konsolidierungskreis

Die Bank konsolidiert Tochterunternehmen, an denen sie,
direkt oder indirekt, einen Anteil von mehr als 50 % der
Stimmrechte hélt oder auf andere Art und Weise einen
beherrschenden Einfluss austibt. Diese Tochtergesellschaf-
ten werden ab dem Tag in den Konsolidierungskreis
einbezogen, an dem der Konzern die faktische Kontrolle
erlangt und scheiden bei Verkauf oder im Falle, dass die
Bank nicht langer einen beherrschenden Einfluss ausubt,
aus dem Konsolidierungskreis aus. Alle aus konzerninter-
nen Geschaften resultierenden Forderungen und Verbind-
lichkeiten sowie Ertrage und Aufwendungen werden
eliminiert. Die Anteile in Fremdbesitz geben den Anteil
Konzernfremder am Eigenkapital beziehungsweise am
Ergebnis der im Mehrheitsbesitz befindlichen Tochter-

gesellschaften der Bank wieder.

Assoziierte Unternehmen und Joint Ventures
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen und an Joint
Ventures werden ,at equity” in den Konzernabschluss
einbezogen. Assoziierte Unternehmen sind Unternehmen,
auf welche der Konzern zwar einen mafBgeblichen, jedoch
keinen beherrschenden Einfluss austibt. Joint Ventures
basieren auf vertraglichen Vereinbarungen, auf deren
Grundlage zwei oder mehr Unternehmen eine wirtschaft-
liche Aktivitat begriinden, die der gemeinsamen Kontrolle
unterliegt. Alle Joint Ventures des Konzerns sind Finanz-
institute unter der gemeinschaftlichen Leitung der
Dresdner Bank und der BNP. Die Bank weist ihren Anteil
am JahresUberschuss dieser Unternehmen unter der Posi-
tion ,Laufende Ertrdge aus Anteilen an nach der Equity-
Methode bewerteten Unternehmen” im Zinstiberschuss
aus. Die Beteiligung an einem assoziierten Unternehmen
beziehungsweise an einem Joint Venture wird unter

der Bilanzposition ,Anteile an at equity bewerteten Unter-
nehmen” in der Hohe ausgewiesen, die dem Anteil

der Bank am Nettovermogen entspricht. Die Bilanzwerte
werden mindestens jahrlich Uberprift; fur langfristige Wert-
minderungen werden Abschreibungen vorgenommen.
Etwaige bei einer Ubernahme entstehende Geschifts-
oder Firmenwerte werden separat ausgewiesen und
linear Uber die geschétzte wirtschaftliche Nutzungsdauer
abgeschrieben.



Wé&hrungsumrechnung

Die Gewinn- und Verlustrechnungen der in Fremdwahrung
bilanzierenden Tochtergesellschaften werden grundsétz-
lich zu Jahresdurchschnittskursen umgerechnet, Bilanzen
zu den am 31. Dezember geltenden Wechselkursen.
Waéhrungsbedingte Wertdnderungen des Eigenkapitals
sind in der Umrechnungsrticklage als separater Posten
des Eigenkapitals ausgewiesen. Die beim Erwerb von
nicht in Euro bilanzierenden Konzerngesellschaften anfal-
lenden Firmenwerte werden mit dem zu diesem Zeit-

punkt glltigen Kurs in Euro umgerechnet und fortgefuhrt.

Fremdwahrungsgeschafte werden zu den zum Zeitpunkt
des Geschaftsvorfalls gultigen Wechselkursen umgerech-
net. Aus der Glattstellung dieser Geschéfte und der
Umrechnung von in Fremdwahrungen denominierten
monetéren Vermdgenswerten und Schulden resultierende
Gewinne und Verluste werden in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung berticksichtigt. Auf Fremdwahrung lautende
Vermdogensgegenstande und Schulden sowie nicht
abgewickelte Kassageschafte sind zum Kassa-Mittelkurs
des Bilanzstichtags umgerechnet. Devisentermingeschéfte
werden zu aktuellen, fur die Restlaufzeit glltigen Termin-
kursen bewertet.

Aufrechnung

Monetdre Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten
werden aufgerechnet und als Saldo in der Bilanz aus-
gewiesen, wenn gegenliber dem Geschéftspartner ein
einklagbares Recht auf Aufrechnung der Betrage besteht
und die Erflllung der Geschéfte auf Nettobasis erfolgt
oder gleichzeitig mit der Realisierung des Vermdogens-
gegenstandes die Verbindlichkeit beglichen wird.

Zinstiberschuss

Zinsertrage und Zinsaufwendungen werden periodenge-
recht abgegrenzt. Unter den laufenden Ertragen werden
Dividenden aus Aktien, Ertrage aus den Anteilen an asso-
ziierten Unternehmen und Joint Ventures, Dividenden aus
Anteilen an verbundenen Unternehmen und Beteiligun-
gen sowie aus Leasingforderungen resultierende Ertrage
ausgewiesen. Die Bank erfasst laufende Ertrage aus den
Anteilen an assoziierten Unternehmen und Joint Ventures
periodengerecht, bei Dividenden gilt das Zuflussprinzip.
Zinsertrage aus Finanzierungsleasing werden so tber

die Grundmietzeit vereinnahmt, dass eine konstante

Periodenrendite aus der Nettobarinvestition erzielt wird.

Provisionsiberschuss

In den Provisionen aus dem Wertpapier- und Emissions-
geschaft sind neben Provisionen aus dem klassischen
Kommissions- und Emissionsgeschaft auch Provisionen
aus Fusions- und Ubernahmeberatungen, Privatplatzierun-
gen, syndizierten Krediten und Finanzberatungsleistungen
enthalten.

Provisionen aus Dienstleistungen flr Treuhandgeschafte
und Vermittlungen von Versicherungen, Bausparvertragen
und Immobilien sind unter der Position ,Sonstiges” aus-
gewiesen.

Provisionsertrage werden im Zeitpunkt der Erbringung

der Dienstleistung erfolgswirksam.

Barreserve

Die Barreserve umfasst den Kassenbestand, Guthaben bei
Zentralnotenbanken, Schatzwechsel, sofern sie nicht unter
den Handelsaktiva ausgewiesen werden und Wechsel,

die zur Refinanzierung bei Notenbanken zugelassen sind;
die maximale Laufzeit betrdgt drei Monate ab dem
Erwerbszeitpunkt. Die Bestande sind zum Nennwert bilan-
ziert, Sortenbestande mit den zum Jahresende gltigen
Kursen bewertet.

Handelsaktiva/-passiva
Handelsaktiva und -passiva umfassen Schuldtitel und
Aktien sowie andere Finanzinstrumente (im Wesentlichen

Derivate, Schuldscheindarlehen und Edelmetallbestéande).

Handelsaktiva und -passiva sind zu Marktwerten unter
Berlicksichtigung eines Liquiditatsabschlags bilanziert.

Bei borsengehandelten Finanzinstrumenten werden die
Borsenkurse des letzten Borsentages zugrunde gelegt.

In Fallen, in denen keine Borsennotierungen vorliegen,
werden zur Bestimmung der Marktwerte zum Beispiel
Quotierungen vergleichbarer Instrumente, Barwertmetho-
den oder Optionspreismodelle herangezogen. Samtliche
realisierten und unrealisierten Gewinne und Verluste

werden im Handelsergebnis ausgewiesen.
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Die Bewertungsergebnisse aus Derivaten werden unter
den Handelsaktiva (alle positiven Marktwerte) beziehungs-
weise den Handelspassiva (alle negativen Marktwerte)
ausgewiesen. Positive wie negative Bewertungsergeb-
nisse werden jeweils im Jahr ihrer Entstehung im Handels-
ergebnis erfasst.

Zinsertrage aus Handelsgeschaften werden unter
Berticksichtigung der Finanzierungskosten im Handels-

ergebnis ausgewiesen.

In den Handelspassiva sind auch Leerverkaufe von Wert-
papieren enthalten. Leerverkdufe werden getatigt, um
aus kurzfristigen Kursschwankungen Gewinne zu erzielen.
Die zur Glattstellung von Leerverkaufen erforderlichen
Wertpapiere werden Uber Wertpapierleihen oder tiber
echte Wertpapierpensionsgeschafte beschafft. Leerver-
kaufe von Wertpapieren sind zum Marktwert am Bilanz-
stichtag bilanziert.

Finanzanlagen

Die Finanzanlagen des Konzerns bestehen aus Schuld-
verschreibungen einschlieBlich anderer festverzinslicher
Wertpapiere, aus Aktien einschlieBlich anderer nicht fest-
verzinslicher Wertpapiere sowie aus Anteilen an verbun-
denen Unternehmen und Anteilen an nicht verbundenen
Unternehmen.

Die Schuldverschreibungen und Aktien der Finanz-
anlagen werden als jederzeit verduBerbare Kapitalanlage
angesehen.

Die Ertrage aus den Schuldverschreibungen, einschlieBlich
Uber die Laufzeit abgegrenzter Agien beziehungsweise
Disagien, werden gemaB der Effektivzinsmethode unter
den ,Zinsertragen und laufenden Ertragen” im Zinstber-
schuss ausgewiesen. Dividendenertrage aus den Aktien
flieBen in die gleiche Position ein. Die beim Verkauf dieser
Wertpapiere realisierten Gewinne und Verluste werden
unter Verwendung von Durchschnittskursen ermittelt und
unter den Ubrigen Ertragen (Ergebnis aus Finanzanlagen)
ausgewiesen.
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Verbundene Unternehmen sind Unternehmen, an denen
der Konzern Mehrheitsbeteiligungen halt, diese aber
wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzern-

abschluss einbezieht.

Nicht verbundene Unternehmen sind solche mit einem
Anteilsbesitz von bis zu 50 %, die zur Herstellung einer
dauernden Verbindung zu den betreffenden Unternehmen
dienen. Die Bank bilanziert diesen Anteilsbesitz nicht nach
der Equity-Methode, da die Méglichkeit der Austibung
eines maBgeblichen Einflusses nicht gegeben ist. Ertrage
aus Anteilen an nicht verbundenen Unternehmen werden
im Zinstberschuss ausgewiesen.

Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten bilanziert.
Bei voraussichtlich dauernder Wertminderung werden
Abschreibungen auf den niedrigeren Verkehrswert vor-
genommen. Schuldverschreibungen und Aktien werden
nach dem strengen Niederstwertprinzip bewertet. Wert-
aufholungen werden vorgenommen, soweit die Griinde
fur eine Abschreibung nicht mehr bestehen (siehe Metho-

dendnderung).

Repo- und Reverse-Repo-Geschéafte

Bei einem Repo-Geschéft (echtes Pensionsgeschaft)
verkauft der Konzern Wertpapiere an einen Kontrahenten
und vereinbart gleichzeitig, diese Wertpapiere an einem
bestimmten Termin zu einem vereinbarten Kurs zuriickzu-
kaufen. Die Wertpapiere verbleiben wahrend der gesam-
ten Laufzeit der Geschéfte in der Bilanz des Konzerns und
werden nach den Rechnungslegungsvorschriften fur Han-
delsaktiva respektive denen flr Finanzanlagen bewertet.
Das Entgelt aus dem Verkauf ist in der Bilanzposition
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten beziehungs-
weise Verbindlichkeiten gegentber Kunden enthalten.

Bei einem Reverse-Repo-Geschaft werden Wertpapiere
mit der gleichzeitigen Verpflichtung eines zuklnftigen

Verkaufs gegen Entgelt erworben; der Ausweis erfolgt
in den Bilanzpositionen Forderungen an Kreditinstitute

beziehungsweise Forderungen an Kunden.

Zinsertrage aus Reverse-Repo- beziehungsweise Zinsauf-
wendungen aus Repo-Geschéaften werden linear Gber die

Laufzeit abgegrenzt und im Zinstiberschuss ausgewiesen.



Forderungen

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden sind zum
Nennwert angesetzt. Zinsertrage werden nach der Effektiv-
zinsmethode erfasst. Ein Unterschiedsbetrag zwischen
Auszahlungsbetrag und Nennbetrag wird — sofern Zins-
charakter vorliegt — in die Rechnungsabgrenzungsposten
eingestellt und laufzeitbezogen als Zinsen erfolgswirksam
abgegrenzt. Kreditbearbeitungskosten werden ebenfalls
Uber die urspriinglich vereinbarte Restlaufzeit verteilt und
pro rata temporis vereinnahmt. Der Kreditgenehmigungs-
prozess und die in der Bank etablierten Methoden der
Bonitatsklassifizierung erméglichen die zeitnahe Analyse
des Kreditportfolios hinsichtlich Adressenausfallrisiken.
Kreditforderungen werden als ausfallgefahrdet eingestuft,
wenn — unter Berlcksichtigung der Sicherheiten — der
voraussichtliche Riickzahlungsbetrag unter dem Buchwert
der Forderung liegt, das heif3t, wenn Zins- oder Tilgungs-
leistungen unsicher sind. Ungeachtet eines Rechtsan-
spruchs werden Zinsen nicht mehr vereinnahmt, wenn mit
hoher Wahrscheinlichkeit die Realisierung nicht mehr
erwartet werden kann. Ist die Kapitalrlickzahlung zweifel-
haft, werden sémtliche Zahlungen zur Rickfihrung der
Forderung verwandt.

Risikovorsorge im Kreditgeschéaft

Der Gesamtbestand an Risikovorsorge setzt sich zusam-
men aus der aktivisch abgesetzten Risikovorsorge fur
Forderungen und der passivisch unter den Riickstellungen
ausgewiesenen Risikovorsorge fiir Derivate und andere
Eventualverbindlichkeiten wie Burgschaften, Kreditzusagen
und andere Verpflichtungen.

Fur Bonitatsrisiken wird das erkennbare Risiko aus dem
Kreditgeschaft durch die Bildung von Einzelwertberichti-
gungen und Ruickstellungen gedeckt. lhre Héhe bemisst
sich nach der Wahrscheinlichkeit, mit der ein Kreditnehmer
die vereinbarten Zins- und Tilgungsleistungen erbringen
wird; werthaltige Sicherheiten finden entsprechende
Berticksichtigung.

Fur latente Kreditrisiken werden Pauschalwertberichti-
gungen gebildet, deren Héhe auf der Basis historischer
Ausfallquoten ermittelt wird.

Uber die Bildung von Landerrisikovorsorge wird dem
Transferrisiko Rechnung getragen. Mit dem Transferrisiko
wird die Fahigkeit eines Landes, seine Auslandsschulden
bedienen zu kénnen, bewertet. Die Beurteilung basiert
auf einem internen Landerbewertungssystem, nach dem
Lander auf der Basis volkswirtschaftlicher Daten und
anderer Erkenntnisse einzelnen Ratingkategorien zuge-
ordnet werden.

Sobald eine Forderung uneinbringlich geworden ist, wird
sie zulasten einer gegebenenfalls bestehenden Einzel-
wertberichtigung oder aber direkt zulasten der Gewinn-
und Verlustrechnung ausgebucht.

Sachanlagen

Sachanlagen werden zu fortgefiihrten Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten ausgewiesen. Nachtragliche Anschaf-
fungs-/Herstellungskosten werden aktiviert, soweit sie
den wirtschaftlichen Nutzen der entsprechenden Vermo-
gensgegenstande erhohen. Reparaturen, Wartungen und
andere Instandhaltungskosten werden als Aufwand der

jeweiligen Periode erfasst.

Den linearen Abschreibungen werden folgende Nutzungs-
dauern zugrunde gelegt:

Gebaude 25-50 Jahre

4-10 Jahre

Betriebs- und Geschaftsausstattungen

Bei voraussichtlich dauernden Wertminderungen werden
auBerplanméBige Abschreibungen vorgenommen.

Die Abschreibungen sind unter den Verwaltungsaufwen-
dungen ausgewiesen. Gewinne oder Verluste aus dem
Verkauf von Sachanlagevermdgen werden unter den Sons-
tigen betrieblichen Ertragen bzw. Sonstigen betrieblichen
Aufwendungen erfasst. Aufwendungen fur die Wartung
vorhandener Computer-Software werden in der jeweili-
gen Periode (bei Erbringung der entsprechenden Dienst-

leistung) aufwandswirksam.

Bilanzierung von Leasingverhaltnissen

Der Konzern nutzt Sachanlagen im Rahmen von Operating-
Leasingvertragen. Beim Operating-Leasing verbleiben die

mit den Vermdgensgegenstdnden verbundenen Chancen

und Risiken beim Leasinggeber und werden beim Leasing-

85



nehmer nicht bilanziert. Die fur die Nutzung anfallenden
Zahlungen an den Leasinggeber werden in Form von
linearen Leasingraten im Verwaltungsaufwand berticksich-
tigt. Wird ein Leasingverhéltnis vor Ablauf des Leasingzeit-
raums beendet, so werden etwaige Vertragsstrafen zum
Beendigungszeitpunkt in voller Hohe aufwandswirksam.

Geschafts- und Firmenwerte

Firmenwerte entstehen dann, wenn beim Erwerb von
Tochtergesellschaften, assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen die Anschaffungskosten den
Anteil des Konzerns am Nettovermdgen (Eigenkapital)
des erworbenen Unternehmens Ubersteigen.

Die entstandenen Firmenwerte werden zu Anschaffungs-
kosten, unter Berlcksichtigung planméaBiger linearer
Abschreibungen Uber maximal zehn Jahre, bewertet. Die
Nutzungsdauer bestimmt sich nach der voraussichtlichen
wirtschaftlichen Nutzung, die wiederum von verschiede-
nen Faktoren, wie z.B. Geschaftsgegenstand und vorhan-
dene Kundenbeziehungen, abhangig ist. Abschreibungen

werden unter den Ubrigen Aufwendungen ausgewiesen.

Die Buchwerte der Geschéfts- und Firmenwerte unter-
liegen einer jahrlichen Uberpriifung. Bei voraussichtlich
dauernden Wertminderungen werden auBerplanméaBige
Abschreibungen vorgenommen. Beim Verkauf von Tochter-
unternehmen sind samtliche noch nicht abgeschriebenen
Restbuchwerte von Firmenwerten im Realisierungsgewinn

bzw. -verlust enthalten.

Wertpapierleihe

Wertpapierleihe-Geschafte werden sowohl im Kunden-
auftrag als auch zur Erflllung eigener Liefer- und Ab-
nahmeverpflichtungen abgeschlossen. Im Rahmen der
Wertpapierleihe werden Wertpapiere von einem Markt-
teilnehmer (Verleiher) an einen Kontrahenten (Entleiher)
fur eine bestimmte Periode Ubertragen. Der Verleiher
weist die Wertpapiere weiterhin in seiner Bilanz aus;
entliehene Wertpapiere werden nicht bilanziert. Ertrage
und Aufwendungen aus Wertpapierleihe-Transaktionen
werden periodengerecht abgegrenzt und im Zinsuber-

schuss ausgewiesen.
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Derivate

Derivate werden sowohl im Rahmen unserer Handels-
aktivitaten als auch (im Aktiv-/Passivmanagement) zur
Sicherung bilanzieller Geschafte gegen Zins- und Wech-
selkurs- und andere Marktschwankungen abgeschlossen.

Zur Sicherung bilanzieller Geschafte gegen

Zins-, Wechselkurs- und andere Marktschwankungen
eingesetzte Derivate:

Bei Finanzinstrumenten, die nicht Handelszwecken
dienen - vor allem Kredite, Einlagen, verbriefte Verbindlich-
keiten und Finanzanlagen — werden Derivate eingesetzt,
um Zins- und Wechselkursschwankungen zu minimieren
bzw. auszuschalten. Bei den eingesetzten Instrumenten
handelt es sich vorwiegend um Zins- und Wahrungs-
swaps, Optionen und Futures. Voraussetzung fiir eine
Behandlung als Sicherungsgeschaft ist, dass die Derivate
nach objektiven Kriterien geeignet sind, einen wesent-
lichen Teil des dem bilanziellen Grundgeschaft innewoh-
nenden Risikos zu eliminieren und mit der erforderlichen
Dokumentation versehen sind. Die Absicherung kann
entweder auf Einzelgeschaftsebene (Mikro-Hedge)
oder auf Portfolioebene, wobei gleichartige Aktiva oder
Passiva in einem Portfolio zusammengefasst sind
(Portfolio-Hedge), erfolgen. Hinsichtlich der Bewertung
und des Ausweises in der Bilanz und Gewinn- und Ver-
lustrechnung finden dieselben Vorschriften Anwendung

wie flr die gesicherte Bilanzposition.

Werden Derivate zur Absicherung von Kredit- und
Einlagenportfolios eingesetzt (Asset/Liability-Management-
Geschaft), so werden die unrealisierten Buchgewinne
beziehungsweise -verluste der Derivate nicht ausgewiesen.
Zinsertrage und -aufwendungen fur Zinsswaps werden
periodengerecht im Zinslberschuss erfasst. Gezahlte und
erhaltene Optionspréamien werden unter den sonstigen
Aktiva beziehungsweise Passiva ausgewiesen und tber
die Laufzeit der Option periodengerecht als Zinstber-
schuss erfolgswirksam abgegrenzt. Bis zum Verfall eines
Terminkontrakts gezahlte oder erhaltene Betrdge werden
als sonstige Aktiva oder Passiva ausgewiesen. Bei Glatt-
stellung oder Beendigung des Kontrakts werden realisierte
Gewinne oder Verluste im Zinstberschuss vereinnahmt.

Werden Derivate zur Absicherung von einzelnen Krediten,
Einlagen oder verbrieften Verbindlichkeiten eingesetzt,

so werden die unrealisierten Buchgewinne beziehungs-
weise -verluste der Derivate ebenfalls nicht ausgewiesen.



Zinsertrage und -aufwendungen fur Zinsswaps werden
periodengerecht erfasst und als Teil der Ertrdge aus dem
besicherten Geschaft im Zinstiberschuss ausgewiesen.
Gezahlte und erhaltene Optionspramien sind unter den
sonstigen Aktiva beziehungsweise Passiva ausgewiesen
und werden periodengerecht als Zinstberschuss erfolgs-
wirksam.

Wertpapiere der Finanzanlagen werden entweder einzeln
oder als Portfolio gesichert. Portfolien werden auf der
Basis ahnlicher abzusichernder Risikocharakteristika
gebildet. Unrealisierte Gewinne und Verluste aus dem
Grundgeschéaft und den zur Absicherung eingesetzten
Derivaten werden verrechnet. Per Saldo unrealisierte
Verluste werden als Ergebnis aus Finanzanlagen in den
Ubrigen Ertragen ausgewiesen. Per Saldo unrealisierte
Gewinne bleiben unberlcksichtigt. Zinsertrage und
-aufwendungen flr Zinsswaps werden periodengerecht
erfasst und als Zinsertrag (bei Mikro-Hedges) oder Ubriger
Ertrag (bei Portfolio-Hedges) ausgewiesen. Gezahlte
beziehungsweise erhaltene Optionspramien sind unter
sonstigen Aktiva beziehungsweise Passiva ausgewiesen
und werden bei Glattstellung beziehungsweise Erflllung
des Geschafts als Ubriger Ertrag in der Gewinn- und
Verlustrechnung vereinnahmt. Gleiches gilt fir gezahlte
oder erhaltene Betrage im Zusammenhang mit Futures.

Erlischt das bilanzielle Grundgeschaft vor Falligkeit des
Hedge-Geschéfts, so wird das Absicherungsinstrument
auf der Basis des Marktwertes bewertet und in den
Handelsbestand ibernommen. Der aus der vor der Uber-
tragung in den Handelsbestand durch die Bewertung

mit dem Marktwert resultierende Gewinn oder Verlust
wird in Ubereinstimmung mit dem entsprechenden
Gewinn oder Verlust der zuvor gesicherten Position in
der Erfolgsrechnung ausgewiesen.

Derivate des Handelsbestands:

Zu Derivaten, die zu Handelszwecken abgeschlossen
wurden, gehdren Swaps, Forwards, Terminkontrakte,
Optionen sowie Kombinationen dieser Instrumente.
Derivate des Handelsbestands werden zum Marktwert
bilanziert; etwaige Gewinne oder Verluste werden im
Handelsergebnis ausgewiesen. Zinsen aus Bestands- und
Leerverkaufspositionen sowie die aus Handelsaktivitaten
resultierenden Finanzierungskosten sind ebenfalls im
Handelsergebnis erfasst.

Verzinsliche und unverzinsliche Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten werden, soweit sie verzinslich sind, zum
Nennwert (Ruckzahlungsbetrag) bilanziert. Werden diese
mit einem Disagio aufgenommen, ist der zeitanteilige
Abschlag in den aktiven Rechnungsabgrenzungsposten
ausgewiesen und wird gemé&B der Effektivzinsmethode
erfolgswirksam abgegrenzt. Unverzinsliche Verbindlich-
keiten, wie z.B. Zero-Bonds, sind zum Barwert angesetzt.

Kosten fiir die Beschaffung

langfristiger Finanzierungsmittel

Kosten im Zusammenhang mit der Emission von Schuld-
titeln, wie Gebiihren fir die Platzierung, Ubernahmever-
pflichtungen, Zeichnung, Verwaltung oder Syndizierung,
werden in der jeweiligen Periode aufwandswirksam und

sind unter den Ubrigen Aufwendungen ausgewiesen.

Stock Options Plan

Die an leitende Angestellte und Mitarbeiter der Bank aus-
gegebenen Aktienoptionen wurden unter Verwendung
des Black-Scholes-Modells bewertet. Die Aufwendungen
fur diese Plane werden im Emissionsjahr aufwandswirksam

und sind unter dem Verwaltungsaufwand ausgewiesen.

Ruckstellungen

Ruckstellungen werden fir ungewisse Verbindlichkeiten
gebildet, bei denen der Zeitpunkt oder die Héhe des
Vermogensabflusses am Bilanzstichtag unsicher ist, ein
Erfullungsbetrag aber zuverlassig geschatzt werden kann.
Riickstellungen unterliegen einer jshrlichen Uberprifung
und Neufestsetzung. Zufihrungen zu den Ruckstellungen
werden — weit Uberwiegend - dem Verwaltungsaufwand
belastet, Auflésungen werden unter den Sonstigen
betrieblichen Ertrdgen ausgewiesen. Riickstellungen flr
Bonitatsrisiken in Derivaten und anderen auBerbilanziellen
Geschaften werden zulasten der Risikovorsorge im Kredit-
geschaft gebildet und zugunsten derselben aufgeldst.

Ertragsteuern

Die steuerlichen Auswirkungen der Geschéftstatigkeit im
Berichtsjahr spiegeln sich im Ausweis der laufenden und
latenten Steuern wider. Die Ermittlung latenter Steuer-
schulden und -anspriiche erfolgt auf der Basis einer bilanz-
orientierten Verbindlichkeitsmethode. Danach sind
grundsatzlich sémtliche temporére Differenzen zwischen
den steuerlichen Wertansatzen und den bilanziellen
Wertansatzen fur Vermégensgegenstande und Schulden
unabhangig vom Zeitpunkt ihrer Umkehr zu berticksichti-
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gen. Der Ausweis erfolgt zu den gesetzlich bereits verab-
schiedeten oder weitgehend verabschiedeten Steuer-
satzen, die voraussichtlich zum Zeitpunkt, in dem sich die
Steuerlatenz umkehrt, gelten werden. Steuererstattungs-
anspriiche beziehungsweise -verbindlichkeiten werden
angesetzt fur die im Berichtsjahr falligen Nachzahlungen
beziehungsweise Ruckerstattungen. Latente Steuer-
anspriiche werden angesetzt, soweit ihre Realisierung
wahrscheinlich ist.

Altersversorgungsverpflichtungen

Die Mehrzahl der Mitarbeiter der Bank ist in eine betrieb-
liche Altersversorgung eingebunden, die in Form von
Altersversorgungs-, Erwerbsunfahigkeits- und Hinterblie-
benenrenten gezahlt wird. Die angebotenen Leistungen
des Konzerns unterscheiden sich je nach den rechtlichen,
steuerlichen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
der einzelnen Lander, in denen der Konzern tatig ist, und
sie umfassen sowohl beitragsorientierte Plane als auch
leistungsorientierte Plane. Die Leistungen hangen vom
Dienstalter der Mitarbeiter und der Héhe der Gehalts-
zahlungen ab. Pensionsplane werden im Allgemeinen
durch Zahlungen der entsprechenden Konzerngesell-
schaften finanziert. Die Beitragszahlungen werden unter
Zugrundelegung von Empfehlungen unabhangiger
Versicherungsmathematiker ermittelt.

Bei leistungsorientierten Planen werden die Pensions-
verpflichtungen jahrlich von unabhangigen qualifizierten
Versicherungsmathematikern nach der Projected Unit
Credit Method (ein Anwartschaftsansammlungsverfahren)
berechnet. Die Zuftihrungen zu den Pensionsriickstellun-
gen werden Uber die Dienstjahre der Mitarbeiter verteilt
und unter dem Verwaltungsaufwand ausgewiesen. Die
Pensionsverpflichtung wird zum Barwert der zum Bewer-
tungsstichtag erdienten Pensionsanspriiche angesetzt.
Dabei wird ein den aktuellen Marktkonditionen entspre-
chender Zinssatz angewandt und angenommene Lohn-
und Gehaltssteigerungen, geschatzte Rententrends und
erwartete Ertrage des Planvermdgens beriicksichtigt. Ver-
sicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden
ausgewiesen, wenn sie 10 % des Barwertes der leistungs-
orientierten Verpflichtungen oder 10 % des beizulegen-
den Zeitwertes des Planvermogens Ubersteigen, wobei
der jeweils hohere Wert zugrunde gelegt wird. Fir bei-

tragsorientierte Pldne werden die Zahlungen in der lau-
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fenden Periode als Aufwendungen flr Altersversorgung
unter den Verwaltungsaufwendungen erfasst. Ruickstel-
lungen sind hierfir nicht zu bilden. Aus leistungsorientier-
ten Planen erwachsene Pensionsverpflichtungen werden

Uber die ausgewiesenen Pensionsriickstellungen finanziert.

Eigene Aktien

Die im Konzern gehaltenen eigenen Anteile werden als
eigene Aktien ausgewiesen. Diese Aktien werden als
nicht emittierte Aktien behandelt und in Hohe der durch-
schnittlichen Anschaffungskosten offen vom Eigenkapital
abgesetzt. Gewinne und Verluste aus dem Handel mit
eigenen Aktien werden nach Berticksichtigung von Ertrag-
steuern der Kapitalrticklage zugerechnet.

Treuhandgeschéafte

Vermogensgegenstande und Schulden, die der Konzern
im eigenen Namen, aber fur fremde Rechnung halt,
sind nicht in die Bilanz aufgenommen. Die im Rahmen
dieser Geschafte angefallenen Vergiitungen werden in
der Gewinn- und Verlustrechnung als Provisionsertrag

ausgewiesen.

Segmentberichterstattung

Die interne Organisationsstruktur der Bank ist auf vier
Sparten aufgestellt: Asset Management, Firmengeschaft,
Investment Banking und Private Kunden. Die interne
Berichtsstruktur ist so ausgerichtet, dass die Sparten bzw.
Geschaftsbereiche als (wirtschaftlich) selbststandige
Einheiten betrachtet werden.

Das primare Berichtsformat im Rahmen der Segmentbe-
richterstattung spiegelt die divisionale Organisationsstruk-
tur wider. Aufwendungen und Ertrdge, Aktiva und Passiva,
die einem Geschaftsbereich weder unmittelbar zugeord-
net noch anhand eines vernunftigen MaBstabes umgelegt
werden konnen, sind unter dem Posten Corporate Items
erfasst, um die Segmentergebnisse mit der Gewinn- und

Verlustrechnung der Bank in Einklang zu bringen.

Anwendung der IAS und

des Standing Interpretations Committee (SIC)

Die zum 31. Dezember 1999 in Kraft befindlichen IAS und
SIC-Interpretationen wurden vom Konzern angewendet.
Eine vorzeitige Anwendung von Standards und SIC-Inter-

pretationen erfolgte nicht.



(2) Aktuelle Erklarungen

Im April 1998 gab das International Accounting Standards
Committee (IASC) IAS 36, ,Wertminderung von Ver-
md&genswerten” heraus. I1AS 36 tritt in Kraft flr Berichts-
perioden, die am oder nach dem 1. Juli 1999 beginnen.
Gemal diesem Standard ist zu jedem Bilanzstichtag zu
prifen, ob Anzeichen einer dauerhaften Wertminderung
bei einzelnen Vermdgensgegenstanden vorliegen. Liegt
der Buchwert des Vermdgensgegenstandes Uiber dem
erzielbaren Betrag, so ist die Wertminderung bei Vermé-
gensgegenstanden, die zu fortgeftihrten Anschaffungs-/
Herstellungskosten bewertet sind, als Aufwand in der
Gewinn- und Verlustrechnung zu erfassen. Fur Aktiva,

bei denen eine Neubewertung vorgenommen worden ist,
wird die Wertminderung mit der Neubewertungsriicklage
verrechnet. Der erzielbare Betrag bemisst sich nach dem
NettoverduBerungswert oder dem Nutzungswert, wobei
der jeweils hohere zugrunde gelegt wird. Der Nutzungs-
wert ist der Barwert der geschétzten zukunftigen Cash
Flows, die aus der weiteren Nutzung eines Vermégens-
gegenstandes und etwaiger Realisierungsgewinne aus
der VeraduBerung am Ende der Nutzungsdauer erwartet
werden. IAS 36 ist nicht auf finanzielle Vermogenswerte
anzuwenden.

Momentan werden die Auswirkungen von IAS 36 auf
die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
gepruft.

Im Juli 1998 gab das IASC IAS 37 ,Ruckstellungen, Even-
tualverbindlichkeiten und Eventualforderungen” heraus,
der IAS 10 erganzt. Nach IAS 37 sind Ruckstellungen
passivierungspflichtig, wenn folgende Voraussetzungen
kumulativ erfullt sind: Das Unternehmen hat eine gegen-
wartige rechtliche oder faktische Verpflichtung, die aus
einem vergangenen Ereignis resultiert. Es ist wahrschein-
lich, dass die Erfullung dieser Verpflichtung mit einem
Vermdogensabfluss verbunden ist und dass der Erfullungs-
betrag der Verpflichtung zuverldssig geschatzt werden
kann. Ruckstellungen sind in Hohe der besten Schatzung
(best estimate) des Erfullungsbetrages zu bilden; Risiken
und Unsicherheiten sind dabei zu beriicksichtigen. Wird
eine Ruckstellung Uber einen langen Zeitraum hinweg
gebildet, so ist sie mit dem Barwert anzusetzen, wenn der

aus der Abzinsung resultierende Zinseffekt wesentlich ist.

Eventualverpflichtungen sind nicht zu bilanzieren, sondern
lediglich offen zu legen, da es an der gegenwartigen
Verpflichtung mangelt oder aber eine gegenwartige Ver-
pflichtung besteht, bei der ein Vermogensabfluss nicht
wahrscheinlich ist oder der Erfullungsbetrag nicht hin-
reichend zuverlassig geschatzt werden kann. IAS 37 tritt
in Kraft fur Berichtsperioden, die am oder nach dem

1. Juli 1999 beginnen. Der Konzern ist der Ansicht, dass
die Anwendung von IAS 37 keine wesentlichen Auswir-
kungen auf seine Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
haben durfte.

Im Juli 1998 gab das IASC IAS 38 ,Immaterielle Vermo-
genswerte” heraus. Der Standard tritt in Kraft fur Berichts-
perioden, die am oder nach dem 1. Juli 1999 beginnen.
IAS 38 kodifiziert eine Aktivierungspflicht flr immaterielle
Vermogenswerte, wenn es wahrscheinlich ist, dass ein
Unternehmen aus der Nutzung zukinftige wirtschaftliche
Vorteile zieht und die zuzurechnenden Anschaffungs-
oder Herstellungskosten zuverlassig bestimmt werden
konnen. Der Konzern ist der Ansicht, dass die Anwen-
dung von IAS 38 keinen wesentlichen Einfluss auf seine
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage haben durfte.

Im Dezember 1998 gab das IASC IAS 39 ,Finanzinstru-
mente: Ansatz und Bewertung"” heraus. IAS 39 gilt fur alle
Berichtszeitrdume, die am oder nach dem 1. Januar 2001
beginnen. IAS 39 legt fest, dass alle Vermgenswerte und
Verpflichtungen einschlieBlich aller derivativen Finanz-
instrumente in der Bilanz zu erfassen sind. Finanzielle
Vermogenswerte sind mit Marktwerten (Fair Values) zu
bewerten; Ausnahmen bilden Kredite und Forderungen,
die nicht zu Handelszwecken gehalten werden, Wertpa-
piere mit fester Laufzeit, die bis zur Endfélligkeit gehalten
werden, und Vermogenswerte, deren Marktwerte nicht
zuverlassig ermittelt werden kdnnen. Finanzielle Verbind-
lichkeiten, die zu Handelszwecken gehalten werden, sind
ebenfalls zu Marktwerten zu bewerten. Sonstige Verbind-
lichkeiten, die nicht zu Handelszwecken gehalten werden,
sind mit dem Rickzahlungsbetrag anzusetzen. Bei der
Bewertung von finanziellen Vermogenswerten zum Fair
Value besteht das Wahlrecht, entweder alle Fair Value-
Anderungen sofort erfolgswirksam werden zu lassen oder

aber nur die Fair Value-Anderungen im Handelsbestand
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direkt im Handelsergebnis zu verbuchen und die Fair
Value-Anpassungen der Ubrigen Finanzinstrumente bis zu
deren Abgang erfolgsneutral im Eigenkapital zu erfassen.
Fair Value-Anderungen derivativer Instrumente werden
entweder periodengerecht in der Gewinn- und Verlust-
rechnung ausgewiesen oder im Eigenkapital erfasst, je
nachdem, ob das Derivat Teil eines Sicherungsgeschéfts —
und wenn ja, welcher Art von Sicherungsgeschaft — ist.
Wertanderungen von Derivaten, die den Marktwert eines
Vermdgenswertes, einer Verbindlichkeit oder einer festen
Verpflichtung absichern, werden im Allgemeinen durch
Veranderung des Fair Value der abgesicherten Position in
der Gewinn- und Verlustrechnung ausgeglichen. Wert-
anderungen von Derivaten, die bestehende Vermdgens-
werte und Verbindlichkeiten sowie geplante zuklnftige

Transaktionen gegen zukinftige erfolgswirksame Cash

Flow-Schwankungen absichern, werden im Eigenkapital
erfasst. Gewinne und Verluste aus derivativen Instrumen-
ten, die im Eigenkapital erfasst wurden, werden in dem
Berichtszeitraum als Gewinn reklassifiziert, in dem das
Ergebnis durch die Schwankungen der Cash Flows der
abgesicherten Position berthrt wird. Der ineffektive Teil
aller Sicherungsinstrumente wird im Ergebnis der laufen-
den Periode ausgewiesen. Der Standard definiert eben-
falls die Voraussetzungen fur die Bestimmung des
Zeitpunktes, zu dem die Verfigungsmacht tber einen
finanziellen Vermdgenswert oder eine finanzielle Schuld
auf einen Dritten Ubertragen wurde. Der Konzern hat
bisher noch nicht festgestellt, welchen Einfluss die
Anwendung von IAS 39 auf seine Ertrags- oder Finanz-

lage haben wird.

(3) Wesentliche Unterschiede bei unserer Rechnungslegung zwischen IAS und deutschem Handelsrecht

Der Konzernabschluss der Bank wurde nach IAS-Regeln
erstellt. Die IAS-Standards weisen in mancher Hinsicht
Unterschiede zum deutschen Handelsrecht auf. GemaB

§ 292(a) HGB erlautern wir im Folgenden die wichtigsten,
auf den Konzern anwendbaren Unterschiede:

Wertpapiere

Deutschem Handelsrecht folgend wurde fiir Wertpapiere
des Handelsbestands und der Finanzanlagen das strenge
Niederstwertprinzip angewandt.

Nach IAS werden Handelsaktiva zu Marktwerten bilan-
ziert. Aus dieser Bewertung resultierende Gewinne und
Verluste werden erfolgswirksam vereinnahmt. Die Bewer-
tungsergebnisse der Derivate des Handelsbestands - die
gemal HGB als schwebende Geschéfte nicht bzw. nur
erforderlichenfalls als Rickstellung in der Bilanz erfasst
werden - sind unter den Handelsaktiva (alle positiven
Marktwerte) bzw. unter den Handelspassiva (alle negativen
Marktwerte) ausgewiesen. Wertpapiere der Finanzanlagen
werden analog deutschem Handelsrecht gemaB dem
strengen Niederstwertprinzip bewertet.
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Firmenwert

Der Firmenwert, der beim Erwerb von Tochtergesell-
schaften entsteht und nach den Vorschriften des HGB
sofort mit den Rucklagen verrechnet wurde, ist nach 1AS-
Regeln zu aktivieren. Er wird Uber einen Zeitraum von
maximal zehn Jahren aufwandswirksam abgeschrieben.

Latente Steuern

Nach HGB-Vorschriften wurden latente Steuern GuV-
orientiert ermittelt. Fur die Aktivierung latenter Steuern
bestand im Einzelabschluss ein Wahlrecht. Die Steuer-
abgrenzung nach IAS folgt einer bilanzorientierten Ver-
bindlichkeitsmethode. Zudem besteht eine Ansatzpflicht

flr aktive und passive latente Steuern.

Pensionsriickstellungen

Bei der Bewertung von Pensionsrlckstellungen nach HGB
wird Ublicherweise der vom deutschen Einkommensteuer-
gesetz vorgeschriebene Diskontierungssatz von 6 %
verwandt. Nach IAS ist als ZinsfuB fur die Abzinsung der
aktuelle Kapitalmarktzins zu beriicksichtigen; dariiber
hinaus sind kinftige Gehalts- und Pensionssteigerungen

zu antizipieren.



Andere Riickstellungen
Die nach HGB zugelassenen Aufwandsriickstellungen
durfen gemal IAS-Regeln nicht gebildet werden.

Wertanséatze aufgrund steuerrechtlicher Vorschriften
Im Konzernabschluss gemaB HGB waren nach steuer-
rechtlichen Vorschriften zuldssige Abschreibungen und
Wertansatze enthalten, was nach IAS nicht zuléssig

ist. Aus steuerrechtlichen Griinden vorgenommene
Abschreibungen, Einstellungen in den Sonderposten mit
Ricklageanteil und Sonderabschreibungen wurden daher
rickgangig gemacht.

Wertpapierleihe

Nach deutschem Handelsrecht werden entliehene Wert-
papiere in der Bilanz des Entleihers ausgewiesen,
wéhrend gemaB IAS verliehene Wertpapiere weiterhin
im Bestand des Verleihers verbleiben.

Gemeinschaftsunternehmen

In den nach HGB aufgestellten Konzernabschluss wurden
Gemeinschaftsunternehmen quotal, geméaB I1AS werden
sie ,at Equity” einbezogen.

Vorsorge fiir allgemeine Bankrisiken

Nach deutschem Handelsrecht wurden Vorsorgen fur
allgemeine Bankrisiken gemé&f § 340f HGB getroffen und
ein Sonderposten nach § 340g HGB gebildet. Fur den
Konzernabschluss nach IAS wurden diese Reserven auf-
gel6st und in die Gewinnrlcklagen eingestellt.

Eigene Aktien

Das HGB schreibt die Aktivierung eigener Aktien bei
gleichzeitiger Bildung einer Riicklage fiir eigene Anteile
vor. Gewinne und Verluste aus dem Handel mit eigenen
Aktien werden im HGB-Abschluss ergebniswirksam im
Handelsergebnis vereinnahmt. Nach IAS werden die im
Konzern gehaltenen eigenen Aktien offen vom Eigen-
kapital abgesetzt. Aus dem Handel mit eigenen Aktien
resultierende Gewinne und Verluste werden ergebnis-
neutral im Eigenkapital erfasst.

Zinsabgrenzung

GemalB deutschem Handelsrecht sind antizipative Zinsen
in den zugehorigen Forderungen und Verbindlichkeiten an
bzw. gegentiber Kunden und Kreditinstituten enthalten;
nach IAS sind antizipative Zinsen in den Sonstigen Aktiva
bzw. Sonstigen Passiva auszuweisen.
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Il. Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung
und Segmentberichterstattung

(4) Zinstiberschuss

Mio. € 1999 1998
Zinsertrage aus
Kredit- und Geldmarktgeschaften 13842 13526
festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen 757 1 242>
Laufende Ertrage aus »
Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren 244 232>
Beteiligungen 250 185v
Anteilen an verbundenen Unternehmen 3 34
Anteilen an nach der Equity-Methode bewerteten Unternehmen 26 47
Laufende Ertrage aus Leasingforderungen 116 108>
Ertrdge aus Gewinnabfihrungsvertragen 2 1>
Zinsertrége insgesamt 15240 15375
Zinsaufwendungen fur
Einlagen 4276 491 3v
Verbriefte Verbindlichkeiten 6217 5912
Nachrangige Verbindlichkeiten 481 323
Sonstiges 259 393>
Zinsaufwendungen insgesamt 11233 11541
Zinstberschuss 4007 3834

Die aus Handelsaktivitdten resultierenden Zinsertrage
und Zinsaufwendungen (per saldo 12,7 Mio. €;

1998 65 Mio. €) sind Bestandteil des Handelsergebnisses
(siehe Anhangangabe Nr. 7).

(5) Risikovorsorge im Kreditgeschaft

Mio. € 1999 1998
Zuflihrungen zu Wertberichtigungen einschlieBlich direkter Abschreibungen 1850 1588
Auflésungen 537 41 5>
Eingange auf abgeschriebene Forderungen 29 56
Netto-Risikovorsorge im Kreditgeschéft 1284 1117
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(6) Provisionstiberschuss

Mio. € 1999 1998
Wertpapier- und Emissionsgeschaft 1647 1279
Vermdgensverwaltung 822 666
Auslandsgeschaft 160 172
Zahlungsverkehr 283 282
Sonstiges 525 438
Provisionsiiberschuss 3437 2837

Neben dem Effekten-Kommissionsgeschaft stellen fol-

gende Dienstleistungen fur Verwaltung und Vermittlung,
die im Provisionstberschuss enthalten sind, einen wesent-

lichen Teil der Geschaftstatigkeit unseres Konzerns dar:

(7) Handelsergebnis

Depotverwaltung, Verwaltung von Treuhandvermégen,

Vermogensverwaltung/Asset Management, Verwaltung

von Investmentfonds, Vermittlung von Versicherungen,

Bausparvertragen und Immobilien.

Mio. € 1999 1998
Rentenhandel 171 139
Aktienhandel 586 248
Courtage -37 -35
Effektenhandel 720 352
Devisen-/Edelmetallhandel 207 263
Sonstige Finanzgeschéafte 347 128
Handelsergebnis 1274 743
Die Ergebnisse enthalten Zinsertrage in Form von

Zinsen, Kuponzinsen und Dividenden sowie den Zins-

aufwand fur die Refinanzierung der Handelsbestande

(per saldo 12,7 Mio. €; 1998 65 Mio. €).

(8) Ubrige Ertrage

Mio. € 1999 1998
Sonstige betriebliche Ertrage 246 257
Ergebnis aus Finanzanlagen 1374 1158
Ubrige Ertrage 1620 1415

Die Sonstigen betrieblichen Ertrdge umfassen Posten,

die anderen Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung
nicht zugeordnet werden kdnnen, insbesondere Realisie-
rungsgewinne aus der VerduBerung von Gegenstanden

des Sachanlagevermdégens, freigewordene Riickstellungen

und Mietertrage. Im Ergebnis aus Finanzanlagen sind

264 Mio. € Wertaufholungen enthalten.
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(9) Verwaltungsaufwand

Mio. € 1999 1998
Lohne und Gehalter 3195 2819
Soziale Abgaben 409 367v
Aufwendungen flr Altersversorgung und Unterstltzung (siehe Anhangangabe 30) 266 256
Personalaufwand 3870 3442
Dienstleistungen Dritter 630 568
Raumkosten 389 379
Betriebs- und Geschaftsausstattung 492 497v
Andere Verwaltungsaufwendungen 603 533
Andere Verwaltungsaufwendungen insgesamt 2114 1977
Laufende Abschreibungen auf Sachanlagen 544 473
Verwaltungsaufwand 6528 5892
Im Jahresdurchschnitt beschaftigten wir — ohne Auszubil-
dende und Trainees — 46 315 Mitarbeiter (1998: 44 809);
sie verteilen sich wie in nachstehender Tabelle dargestellt.

1999 1998
Mitarbeiter mannlich weiblich Insgesamt mannlich weiblich Insgesamt
Inland 19113 18982 38095 18493 18294 36787
Ausland 4700 3520 8220 4491 3531 8022
Insgesamt 23813 22502 46315 22984 21825 44809
In der Ausbildung befanden sich im Jahresdurchschnitt
426 Trainees (1998: 403) und 2 996 Auszubildende
(1998: 2829).
(10) Ubrige Aufwendungen
Mio. € 1999 1998
Sonstige betriebliche Aufwendungen 236 320
Sonstige Steuern 12 31>
Abschreibungen auf den Firmenwert 148 13{
Ubrige Aufwendungen 396 482

Die Sonstigen betrieblichen Aufwendungen nehmen
Posten auf, die anderen Positionen der Gewinn- und Ver-
lustrechnung nicht zugeordnet werden kénnen, unter
anderem Kosten fur die Beschaffung langfristiger Finan-
zierungsmittel und fur Kapitalerhdhungen, Schadens-
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ersatzleistungen sowie Realisierungsverluste aus der
VerauBerung von Sachanlagevermdgen. Die Sonstigen
Steuern beinhalten Grundsteuern, Kfz-Steuern und andere
vom Gewinn unabhangige Steuern.



(11) Ergebnis je Aktie

Fur das Ergebnis je Aktie wird der Jahrestberschuss,

das heiBt der Anteil am Ergebnis, der den Aktionéren
zuzuordnen ist, durch die wahrend des Geschéftsjahres im
Umlauf befindliche durchschnittliche gewichtete Aktien-

anzahl dividiert. Dabei werden die durchschnittliche
Anzahl Aktien, die im eigenen Bestand gehalten wird,
abgezogen.

1999 1998
Jahresuiberschuss (Mio. €) 1053 930
Gewichtete durchschnittliche Stiickzahl im Umlauf befindlicher Aktien (Mio. Sttick) 516,9 511,2
Ergebnis je Aktie (€) 2,04 1,82

Das bereinigte Ergebnis je Aktie wird prinzipiell nach der
gleichen Methode ermittelt, jedoch unter Berticksichti-
gung der verwassernden Effekte einer Austibung aller sich
im Umlauf befindlichen Rechte zum Bezug von Dresdner
Bank Aktien. Zum Jahresende waren drei verschiedene
Kategorien von Bezugsrechten im Umlauf: Wandelanleihen,
die im Rahmen des Long Term Incentive Plans ausge-
geben werden, Mitarbeiter-Optionsrechte und Options-

scheine aus Optionsanleihen.

Bei der Berechnung des bereinigten beziehungsweise
verwasserten Ergebnisses wird fiktiv die Umwandlung der
Wandelanleihen in Aktien unterstellt. Der Jahrestber-
schuss wird entsprechend um die wegfallenden Zinsauf-

wendungen nach Steuern korrigiert. Die verwassernde

Das bereinigte Ergebnis errechnet sich wie folgt:

Anzahl von Aktien aus Mitarbeiter-Optionsrechten und
Optionsscheinen errechnet sich in einem ersten Schritt aus
dem Quotient moglicher Mittelzufluss geteilt durch den
durchschnittlichen Aktienkurs (Jahresdurchschnittskurs).
Die Differenz zwischen diesem Ergebnis und der tatsach-
lichen Zahl potenzieller Aktien ist die rechnerisch ohne
Entgelt ausgegebene und somit verwéssernd wirkende
Aktienanzahl. Ergebnisbereinigungen fallen hierbei

nicht an.

Vor 1999 wurde der Effekt aus Wandelanleihen und Mit-
arbeiter-Optionen nicht in die Berechnung des bereinigten
Ergebnisses je Aktie einbezogen. Diese Anpassung hatte
keine Auswirkungen auf das bereinigte Ergebnis je Aktie
1998.

1999 1998
Jahresuiberschuss (Mio. €) 1053 930
Abztiglich eventueller Korrekturen (Mio. €) - -
Bereinigter Jahresuiberschuss (Mio. €) 1053 930
Durchschnittliche Stlickzahl ausgegebener Aktien (Mio. Stiick) 518,4 513,7
abzuglich: Eigene Aktien im Bestand (Mio. Stiick) 1,5 2,5
Durchschnittliche Stiickzahl im Umlauf befindlicher Aktien (Mio. Sttick) 516,9 511,2
Verwasserungseffekt aus
Austibung von Wandelanleihen (Mio. Sttick) 0,4 -
Aktienoptionen (Mio. Sttick) 0,1 -
Optionsscheinen (Mio. Sttick) 10,8 13,2
Durchschnittliche bereinigte Anzahl Aktien (Mio. Stiick) 528,2 5244
Bereinigtes Ergebnis je Aktie (€) 1,99 1,77
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(12) Segmentberichterstattung

Zielsetzung der Segmentberichterstattung ist die Abbil-
dung des operativen Geschéftserfolgs der in der Organi-
sationsstruktur des Dresdner Bank Konzerns verankerten
Geschéftssparten. Die Sparten basieren auf der Art

der angebotenen Produkte und Dienstleistungen sowie
der jeweiligen Kundenzielgruppe.

Der Konzern hat sich weltweit in vier Sparten aufgestellt:
(i) Asset Management

(i) Firmengeschaft
(iii) Investment Banking
(iv) Private Kunden

Die Sparte Asset Management beinhaltet die Verwaltung
und Betreuung des dem Konzern anvertrauten Anlage-
volumens. Unter dem Ergebnis dieser Sparte werden

die Ergebnisse aus dem institutionellen Vermogensver-
waltungsgeschaft und der auf diese Sparte entfallende
Ertragsanteil aus dem Geschaft mit Publikumsfonds aus-

gewiesen.

In der Sparte Firmengeschéft sind das Kredit- und Ein-
lagengeschaft, Hypothekenkredite, das kommerzielle
Auslandsgeschéaft sowie das Wertpapiergeschaft und der
Zahlungsverkehr fur Firmenkunden zusammengefasst.

In Verbindung mit der Sparte Investment Banking bietet
diese Sparte ihren Kunden das gesamte Dienstleistungs-
spektrum einer Universalbank, das heiBt strukturierte
Finanzierungen, syndizierte Kredite sowie Asset-Backed
Transaktionen.

Das Ergebnis der Sparte Investment Banking umfasst die
Ergebnisbeitrége der vier Geschaftsfelder Global Corporate
Finance, Global Equities, Global Markets und Global
Finance, das heiBt im Wesentlichen das Ergebnis aus dem
Eigenhandel mit Aktien, Renten und derivativen Produk-
ten, aus dem Emissionsgeschéft, aus Mergers & Acquisi-

tions sowie aus Projekt- und strukturierten Finanzierungen.
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In der Sparte Private Kunden ist das Wertpapier-, Kredit-
und Einlagengeschaft, Hypothekenkredite und der
Vertrieb von Lebensversicherungsprodukten sowie Kredit-
karten organisiert. Wie auch beim Firmenkundengeschaft
ist die Sparte in Kundengruppen aufgeteilt, um den
vielfaltigen Bedurfnissen der Kunden nachkommen zu
kénnen.

Unter Corporate Items sind divisionsunabhangig anfal-
lende Ertrage und Aufwendungen ausgewiesen. Die in
Corporate Items erfassten Segmentschulden reprasentie-
ren zu einem erheblichen Teil Mittelaufnahmen am Markt,
die den einzelnen Geschaftssegmenten nicht direkt

zuzuordnen sind.

Die Ermittlung des Zinstberschusses der Sparten erfolgt
durch Bewertung des jeweiligen Segmentvermdgens
beziehungsweise der Segmentschulden auf Grundlage
eines marktzinsorientierten Verrechnungskonzepts. Der
aus der Anlage des regulatorischen Eigenkapitals resultie-
rende Nutzen wird den Geschéftssparten auf Basis einer
kalkulatorischen Verzinsung zugerechnet.

Sowohl unter Berlcksichtigung der erstmaligen Anwen-
dung des IAS 14 (revised) als auch der Moglichkeit
verbesserter Ertrags- und Kostenzuordnungen haben wir

die Darstellung des Vorjahres gedndert.

Die Aufteilung des Vermogens und der Schulden auf ein-
zelne Segmente wurde ausschlieBlich fur das Berichtsjahr
vorgenommen. Eine Zuordnung fur das Vorjahr wurde
unterlassen, da die Erhebung unverhéltnismaBig hohe
Kosten verursacht hatte.



Asset Firmengeschédft  Investment Private Corporate Konzern
Management Banking Kunden Items insgesamt
Mio. € 1999 1998 1999 1998 1999 1998 1999 1998 1999 1998 1999 1998
Zinstberschuss 7 3 1640 1528 928 836 1557 1556 -125 - 89 4007 3834
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 773 683 80 5 298 219 133 210 1284 1117
Zinstiberschuss
nach Risikovorsorge 7 3 867 845 848 831 1259 1337 -258 -299 2723 2717
Provisionstiberschuss 565 491 457 449 989 694 1417 1184 9 19 3437 2837
Handelsergebnis 3 - 2 68 75 1051 587 43 35 109 48 1274 743
Verwaltungsaufwand 359 334 1125 1071 2043 1615 2404 2236 597 636 6528 5892
davon: Laufende Abschreibungen
auf Sachanlagen 21 17 81 78 145 112 232 226 65 40 544 473
Ubrige Ertrage 10 5 30 18 115 26 4 28 1424 1338 1620 1415
Ubrige Aufwendungen 3 2 9 10 6 6 31 35 347 429 396 482
Gewinn vor Steuern 223 161 288 306 954 517 325 313 340 ] 2130 1338
Verédnderungen in % +385 -59 +84,5 +3,8 +59,2
Segmentvermogen 500 112600 175600 62300 45800 396 800
Segmentschulden 500 67100 93500 40500 195200 396 800
Risikoaktiva *) 300 400 62500 63400 65800 58400 44300 42300 15700 12500 188600 177000
IAS-Kapital 100 200 3700 3800 3500 3100 2600 2500 1100 900 11000 10500
Return on Equity in % 7.8 8,1 27,3 16,7 12,5 12,5 19,3 12,7
Cost/Income Ratio 61,7 67,5 51,5 52,0 66,4 75,6 79,4 80,8 66,2 711
*) Im Vorjahr sind die Risikoaktiva als Stichtagswerte dargestellt; im Berichtsjahr verwenden wir Durchschnittswerte.
Aufgeteilt nach geographischen Markten ergibt sich fur
unsere geschéftlichen Aktivitdten folgendes Bild; dabei ist
das Sitzland der jeweiligen operativen Einheit maB3gebend.
Ertrage Gewinn vor Steuern Bilanzsumme
Mio. € 1999 1998 1999 1998 1999 1998
Deutschland 15520 14511 1728 1241 280894 343061
Europa
(ohne Deutschland) 5782 6164 180 150 115915 69833
Nordamerika 1533 1426 43 - 46 48658 21986
Lateinamerika 1062 693 85 61 11389 5868
Asien/Pazifik 863 911 94 - 68 35992 2527
Konsolidierung - 4380 - 4442 96 002 - 77800
Insgesamt 20380 19283 2130 1338 396 846 365475

Der Gesamtbetrag der Ertrdge enthalt Zinsertrage,
Laufende Ertrage aus Aktien und anderen nicht festver-

zinslichen Wertpapieren, Beteiligungen und Anteilen an

verbundenen Unternehmen, Laufende Ertrdge aus

Leasingforderungen, Provisionsertrage, das Handels-

ergebnis und Sonstige betriebliche Ertrége.
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Ill. Angaben zur Konzernbilanz

Aktiva

(13) Barreserve

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Kassenbestand 686 570
Guthaben bei Zentralnotenbanken 1357 2844
darunter: bei der Deutschen Bundesbank 979 2 759>
Schatzwechsel und unverzinsliche Schatzanweisungen sowie &hnliche Schuldtitel 6ffentlicher Stellen 204 161>
darunter: bei der Deutschen Bundesbank refinanzierbar - 60
Wechsel 551 248
darunter: bei der Deutschen Bundesbank refinanzierbar 545 237
Barreserve 2798 3823
Das Mindestreserve-Soll per 31. Dezember 1999 betrug

1828 Mio. € (1998: 1 615 Mio. €). Es ist vom 24. Januar

2000 bis 23. Februar 2000 als Tagesdurchschnitt zu

halten.

(14) Handelsaktiva

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 47733 35412
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 10031 5 776v
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 13465 13 888v
Sonstige Handelsbestande 2875 3118
Handelsaktiva 74104 58194

Die Sonstigen Handelsbestande enthalten im Wesent-

lichen Schuldscheindarlehen und Edelmetallbestande.
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Aufgliederung der Schuldverschreibungen und anderen festverzinsliche Wertpapiere:

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998

Anleihen und Schuldverschreibungen

von &ffentlichen Emittenten 17 262 26004
von anderen Emittenten 22401 5985
Geldmarktpapiere
von 6ffentlichen Emittenten 1955 2099
von anderen Emittenten 5909 1223
Eigene Schuldverschreibungen 206 101
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 47733 35412
darunter: borsenfahige Werte 47733 35412
davon: bérsennotiert 41627 29373
nicht borsennotiert 6106 6039

Aufgliederung der Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapiere:

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Aktien 8696 4142
Sonstige 1335 1634
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 10031 5776
darunter: borsenfahige Werte 9115 4923
davon: bérsennotiert 9107 4855

nicht borsennotiert 8 68

Aufgrund bestehender Nettingvereinbarungen wurden
positive und negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten in Hohe von 10 047 Mio. €

(1998: 9688 Mio. €) gegeneinander aufgerechnet.
Verbindlichkeiten aus derivativen Finanzinstrumenten und
Wertpapierlieferverpflichtungen sind unter den Handels-
passiva ausgewiesen. Handelsaktiva in Hohe von

2 215 Mio. € (1998: 1527 Mio. €) wurden als Sicherheits-
leistungen fur eigene Verbindlichkeiten tbertragen.
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(15) Forderungen an Kreditinstitute

31.12.1999 31.12.1998

Mio. € Inland Ausland Gesamt Inland Ausland Gesamt
Téglich fallige Gelder 2123 4224 6347 1869 2856 4725
Sonstige Forderungen 4292 23681 27973 9665 27732 37397
Kredite 15908 6973 22881 14533 9769 24302
davon: Hypothekendarlehen 17 - 17 17 - 17

Kommunalkredite 13565 345 13910 12807 - 12807
Forderungen an Kreditinstitute 22323 34878 57201 26067 40357 66424
abzuglich: Risikovorsorge im Kreditgeschaft - 529 529 - 540 540
Forderungen an Kreditinstitute
nach Risikovorsorge 22323 34349 56672 26067 39817 65884
davon: Reverse Repos 2646 17337 19983 6326 18485 24811
Zahlen vor Absetzung der Risikovorsorge; Vorjahreszahlen angepasst.
Zum Bilanzstichtag waren 609 Mio. € (1998: 453 Mio. €)
Forderungen an Kreditinstitute als Sicherheitsleistungen
fur eigene Verbindlichkeiten Ubertragen.
(16) Forderungen an Kunden

31.12.1999 31.12.1998

Mio. € Inland Ausland Gesamt Inland Ausland Gesamt
Firmenkunden 50945 72178 123123 47930 57093 105023
Offentliche Haushalte 31362 4650 36012 32284 3094 35378
Privatkunden 63038 1691 64729 59025 1694 60719
Forderungen an Kunden 145 345 78519 223864 139239 61881 201120
abzuglich: Risikovorsorge im Kreditgeschaft 4621 1196 5817 4018 826 4844
Forderungen an Kunden
nach Risikovorsorge 140724 77323 218047 135221 61055 196276
davon: Reverse Repos 4 22074 22078 - 21372 21372
Zahlen vor Absetzung der Risikovorsorge; Vorjahreszahlen angepasst.
Aufgliederung der Forderungen an Kunden nach Arten:
Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Kredite 199 849 177561
davon: Hypothekendarlehen 51022 46 802'

Kommunalkredite 35559 38630

Baudarlehen der Bausparkasse 277 241

Andere durch Grundpfandrechte gesicherte Kredite 15381 14351
Reverse Repos 22078 21372
Sonstige Forderungen 1937 2 187>
Forderungen an Kunden 223864 201120

Zahlen vor Absetzung der Risikovorsorge; Vorjahreszahlen angepasst.
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In den Forderungen sind Forderungen aus Finanzierungs-
leasing in Hohe von 1661 Mio. € (1998: 1471 Mio. €)
enthalten. Die Summe der zukinftigen Leasingraten aus
Finanzierungsleasingvertragen belief sich auf 2062 Mio. €
(1998: 1895 Mio. €). Die Restwerte des gesamten
Leasingvermdgens waren sowohl im Berichtsjahr als auch
im Vorjahr garantiert. Die noch nicht realisierten Finanz-
ertrage betrugen 401 Mio. € (1998: 424 Mio. €).

Als Sicherheitsleistungen fiir eigene Verbindlich-
keiten wurden Forderungen an Kunden in Héhe von
12538 Mio. € (1998: 5484 Mio. €) Ubertragen.

Die Forderungen (vor Risikovorsorge) an inlandische und
auslandische Firmenkunden, Privatkunden und &ffentliche

Haushalte sind in der folgenden Tabelle nach Branchen

gegliedert:

Inland 31.12.1999 31.12.1998
Verarbeitendes Gewerbe 10739 11641
Baugewerbe 2212 3355
Handel 7290 9481
Finanzierungsinstitutionen (ohne Kreditinstitute)

und Versicherungsunternehmen 929 3958
Dienstleistungen 25366 16458
Sonstiges 4409 3037
Firmenkunden 50945 47930
Offentliche Haushalte 31362 32284
Privatpersonen (einschlieBlich freier Berufe) 63038 59025
Inland 145 345 139239
Ausland 31.12.1999 31.12.1998
Industrie-, Handels- und Dienstleistungsunternehmen 37599 23138
Finanzierungsinstitutionen (ohne Kreditinstitute)

und Versicherungsunternehmen 31988 30374
Sonstige 2591 3581
Firmenkunden 72178 57093
Offentliche Haushalte 4650 3094
Privatpersonen 1691 1694
Ausland 78519 61881
Gesamt 223864 201120
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Kreditvolumen

Im Kreditvolumen sind, anders als in den Forderungen, die
Reverse Repo Geschéfte sowie die sonstigen Forderungen
nicht enthalten. Das Kreditvolumen umfasst jedoch
Wechselkredite, die wiederum nicht unter den Forderun-
gen an Kunden beziehungsweise Kreditinstituten aus-

gewiesen werden.

31.12.1999 31.12.1998
Mio. € Inland Ausland Gesamt Inland Ausland Gesamt
Wechselkredite * 597 9 606 1847 167 2014
Firmenkunden 50941 48284 99225 47930 33534 81464
Offentliche Haushalte 31362 4533 35895 32284 3094 35378
Privatkunden 63038 1691 64729 59025 1694 60719
Kundenkredite 145938 54517 200455 141086 38489 179575
Kredite an Kreditinstitute 15908 6973 22881 14533 9769 24302
Kreditvolumen 161846 61490 223336 155619 48258 203877
abzlglich: Risikovorsorge im Kreditgeschaft 4621 1725 6346 4018 1366 5384
Kreditvolumen nach Risikovorsorge 157225 59765 216990 151601 46 892 198493
*) Wechselkredite, soweit nicht unter Forderungen ausgewiesen.
Zahlen vor Absetzung der Risikovorsorge; Vorjahreszahlen angepasst.
(17) Entwicklung des Bestandes an Risikovorsorge
Neben der in der Bilanz aktivisch abgesetzten Risikovor- ausgewiesenen Ruckstellungen in Hohe von 350 Mio. €
sorge in Héhe von 6346 Mio. € (1998: 5 384 Mio. €) (1998: 366 Mio. €) fur Eventualverbindlichkeiten enthalten.
sind im Bestand der Risikovorsorge auch die passivisch
Bonitéatsrisiken Landerrisiken Latente Risiken Insgesamt
(Pauschalwertberichtigung)
Mio. € 1999 1998 1999 1998 1999 1998 1999 1998
Stand zum 1.1. 4800 4032 568 601 382 369 5750 5002
Zugange
Zuftihrungen zu Wertberichtigungen zulasten
der Gewinn- und Verlustrechnung 1637 1314 110 231 71 10 1818 1555
Abgédnge
Verbrauch 509 339 2 5 2 1 513 345
Auflésungen zugunsten
der Gewinn- und Verlustrechnung 445 387 69 28 22 - 536 415
Sonstige Zu-/Abgange 8 - 30 58 10 2 5 68 -15
Umgliederungen - +231 - -231 - - - -
Veranderungen aus
der Wahrungsumrechnung 87 - 21 14 - 10 8 -1 109 -32
Stand zum 31.12. 5578 4800 679 568 439 382 6696 5750

Debetsalden in Hohe von 32 Mio. € (1998: 33 Mio. €)
wurden direkt zulasten der Gewinn- und Verlustrechnung
ausgebucht.
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Im Kreditportfolio sind ertraglos gestellte wertberich-
tigte Forderungen in Hohe von 7 764 Mio. € (1998:
6835 Mio. €) enthalten. Dieses sind im Einzelnen Forde-
rungen, bei denen keine Zinsen mehr vereinnahmt
werden, in Hohe von 5387 Mio. € (1998: 5023 Mio. €)

und Forderungen, bei denen Zinsen vereinnahmt und
gleichzeitig wertberichtigt wurden, in Hohe von

2377 Mio. € (1998: 1812 Mio. €). Dadurch wurden
339 Mio. € (1998: 307 Mio. €) nicht im Zinstberschuss

vereinnahmt.

(18) Finanzanlagen und Anteile an nach der Equity-Methode bewerteten Unternehmen

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 21318 18291
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 7006 5427
Anteile an nicht verbundenen Unternehmen 4628 4119
Anteile an nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen 23 58
Finanzanlagen 32975 27895

Nicht konsolidierte verbundene Unternehmen sind die-
jenigen Tochterunternehmen, die in den Konzernabschluss
einzubeziehen sind, aufgrund untergeordneter Bedeutung
jedoch nicht einbezogen werden. Anteile an nicht konso-
lidierten verbundenen Unternehmen werden zu Anschaf-
fungskosten bewertet. Die laufenden Ertrdge aus diesen

Anteilen werden im Zinstiberschuss ausgewiesen.

Finanzanlagen in Héhe von 1272 Mio. € (1998:
639 Mio. €) wurden als Sicherheitsleistungen fir eigene
Verbindlichkeiten Ubertragen.

Aufgliederung der Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapiere

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Geldmarktpapiere

von &ffentlichen Emittenten 55 26
von anderen Emittenten 2982 2236
3037 2262

Anleihen und Schuldverschreibungen
von &ffentlichen Emittenten 6183 4155
von anderen Emittenten 12098 10977
18281 15132
Eigene Schuldverschreibungen - 897
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 21318 18291
darunter: borsenfahige Werte 21318 18291
davon: borsennotiert 16139 14900
nicht borsennotiert 5179 3391
Marktwerte der bérsenfahigen Werte 21318 18982

Im Jahr 2000 werden Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere mit einem Nominalvolumen
in Hohe von 4922 Mio. € fallig.
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Aufgliederung der Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapiere

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Aktien 3571 2048
Sonstige 3435 3379
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 7006 5427
darunter: borsenfahige Werte 4990 2004
davon: borsennotiert 3174 1898
nicht bérsennotiert 1816 106>
Marktwerte der bérsenfahigen Werte 8705 5356
Aufgliederung der Anteile an nicht verbundenen Unternehmen
Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Aktien 2780 2937
Sonstige 1848 1 182v
Anteile an nicht verbundenen Unternehmen 4628 4119
darunter: borsenfahige Werte 2780 3018
davon: borsennotiert 2768 3007
nicht bérsennotiert 12 1 1>
Marktwerte der bérsenfahigen Werte 10087 9175
Marktwerte und Kursreserven
Buchwerte Marktwerte Kursreserven
Mio. € 1999 1998 1999 1998 1999 1998
Schuldverschreibungen
und andere festverzinsliche Wertpapiere 21318 18291 21318 18982 - 691
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 7006 5427 10947 9090 3941 3663
Anteile an nicht verbundenen Unternehmen 4628 4119 13228 12313 8600 8 194>
Anteile an nicht konsolidierten
verbundenen Unternehmen 23 58 23 58
Finanzanlagen 32975 27895 45516 40443 12541 12548

104



Anteile an nach der

Anteile an nicht

Anteile an nicht

Equity-Methode bewerteten verbundenen konsolidierten verbun-
Mio. € Unternehmen Unternehmen denen Unternehmen
Anschaffungs-/Herstellungskosten 217 4247 58
Wahrungskursdifferenzen -6 12 -
Zugange Geschéftsjahr 54 895 -
Abgange Geschéftsjahr 10 314 34
Umbuchungen 55 -81 -
Abschreibungen insgesamt 162 1
Abschreibungen Geschéftsjahr - 35 1
Zuschreibungen 36 31 -
Buchwerte
31.12.1999 346 4628 23%
31.12.1998 256 4119 58

*) Hiervon entfallen 8 Mio. € (1998: 8 Mio. €) auf Anteile an Finanzdienstleistungsinstituten.

Die Anteile an nicht verbundenen Unternehmen nach IAS
entsprechen den Beteiligungsunternehmen im Sinne des
§ 271 Abs. 1 HGB. 118 Mio. € davon entfallen auf Anteile
an Kreditinstituten (1998: 98 Mio. €) und 21 Mio. €

auf Anteile an Finanzdienstleistungsinstituten (1998:

54 Mio. €).

(19) Sachanlagen

Das Verzeichnis des Anteilsbesitzes enthélt die vollstan-
dige Aufstellung der nicht konsolidierten verbundenen
Unternehmen, der nach der Equity-Methode bewerteten
Unternehmen sowie des Ubrigen Anteilsbesitzes.

Grundsticke Betriebs- und Gesamt
Mio. € und Gebdude  Geschéftsausstattung
Anschaffungs-/Herstellungskosten
Stand 1.1.1999 3296 2968 6264
Waéhrungskursdifferenzen 17 20 37
Zugange 52 832 884
Umbuchungen 10 -119 -109
Abgéange 34 229 263
Stand 31.12.1999 3341 3472 6813
Abschreibungen
Stand 1.1.1999 891 1780 2671
Wahrungskursdifferenzen 1 12 13
Abschreibungen im Berichtsjahr 130 415 545
Umbuchungen 7 - 3 4
Abgange 4 192 196
Stand 31.12.1999 1025 2012 3037
Buchwerte
31.12.1999 2316 1460 3776
31.12.1998 2405 1188 3593
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AuBerplanméaBige Abschreibungen fur Wertminderungen
bei Immobilien sind im Geschaftsjahr in Hohe von

45 Mio. € (1998: 52 Mio. €) angefallen. Fir begonnene
Investitionsvorhaben wurden im Geschaftsjahr 16 Mio. €
(1998: 10 Mio. €) aufgewandt. In den Berichtsjahren 1999
und 1998 wurden keine Zuschreibungen (Wertaufholun-
gen) aufgrund friiherer Wertminderungen (Abschreibun-
gen) vorgenommen.

(20) Geschéfts- und Firmenwerte

Die Zugéange entfallen im Wesentlichen auf die KGAL und
Veer Palthe Volte NV.

Im Konzern wurden Grundstlcke und Gebdude mit einem
Buchwert von 2 048 Mio. € im Rahmen unserer eigenen
Tatigkeit genutzt (1998: 2 020 Mio. €).

Zum Bilanzstichtag waren keine Sachanlagen
(1998: 7 Mio. €) als Sicherheitsleistungen fur eigene
Verbindlichkeiten Ubertragen.

Mio. € Firmenwerte
Anschaffungskosten

Stand 1.1.1999 1365
Zugange 40
Abgéange -
Stand 31.12.1999 1405

Abschreibungen

Stand 1.1.1999 537
Abschreibungen im Berichtsjahr 148
Abgange =
Stand 31.12.1999 685
Buchwerte
31.12.1999 720
31.12.1998 828
(21) Sonstige Aktiva
Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Zinsabgrenzung 3941 3563
Sonstige Vermogensgegenstande 1241 3212
Rechnungsabgrenzungsposten 1161 997
aus dem Emissions- und Darlehensgeschéft 991 936v
andere 170 61
Steuererstattungsanspriiche 613 715
Ausgleichsforderungen gegen die 6ffentliche Hand 46 48>
Sonstige Aktiva 7002 8535

Die Rechnungsabgrenzungsposten aus dem Emissions-
und Darlehensgeschéft bestehen aus 532 Mio. €
(1998: 427 Mio. €) Disagien aus Verbindlichkeiten und
459 Mio. € (1998: 509 Mio. €) Agien aus Forderungen.
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In den Sonstigen Vermdgensgegenstanden sind unter
anderem Schecks und andere zum Einzug erhaltene
Papiere, Optionspramien fur erworbene Optionsrechte,
die nicht das Handelsgeschéft betreffen, Vorauszahlungen
und Guthaben auf Clearing- und Verrechnungskonten
enthalten.

Ausgleichsforderungen gegen die 6ffentliche Hand
beinhalten aus der Wiedervereinigung Deutschlands

resultierende Anspriiche gegen die Bundesregierung.

(22) Nachrangige Vermoégensgegenstande

Vermdgensgegenstande werden als nachrangig aus-
gewiesen, wenn sie im Falle der Liquidation oder des
Konkurses erst nach der Befriedigung aller anderen
Glaubiger erfullt werden.

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Forderungen an Kreditinstitute
Kredite 186 161
Forderungen an Kunden 131 78
Handelsaktiva
davon: Anleihen und Schuldverschreibungen 25 18
von anderen Emittenten 22 15
eigene Schuldverschreibungen 3 3
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 67 145
Finanzanlagen
davon: Anleihen und Schuldverschreibungen 307 25
von anderen Emittenten 307 25
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 53 69
Nachrangige Vermoégensgegenstande 769 496

(23) In Pension gegebene Vermdgensgegenstiande

Am Bilanzstichtag bestanden Ruicknahmeverpflichtungen
fur in Pension gegebene Vermogensgegenstande

im Buchwert von 38 083 Mio. € (1998: 35843 Mio. €).
Die Vermodgensgegenstande sind weiterhin Bestandteil
unserer Aktiva, die erhaltenen Gegenwerte weisen wir
unter den Verbindlichkeiten aus. Es handelt sich weit
Uberwiegend um Geldgeschéfte, die an den internationa-
len Geldmarkten in Form von echten Pensionsgeschéften

abgewickelt werden.
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Passiva

(24) Handelspassiva

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 14833 15530
Wertpapier-Lieferverpflichtungen 16498 141 3v
Sonstige 996 739
Handelspassiva 37327 27682
(25) Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Taglich fallige Gelder 7153 19560
Befristete andere Verbindlichkeiten 64723 59 588v
darunter: begebene Namenspfandbriefe 5096 3987
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 71876 79148
davon: Repo-Geschéfte 14825 16398
Inléndische Kreditinstitute 21673 23907
Auslandische Kreditinstitute 50203 55241
(26) Verbindlichkeiten gegeniber Kunden
Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Spareinlagen
mit vereinbarter Kiindigungsfrist von drei Monaten 12091 13424
mit vereinbarter Kiindigungsfrist von mehr als drei Monaten 774 864
Bauspareinlagen 1615 1466
Spareinlagen und Bauspareinlagen 14480 15754
Taglich fallige Gelder 45167 40944
Befristete Verbindlichkeiten 82513 77 O98v
darunter begebene Namenspfandbriefe 21001 19 296v
Andere Verbindlichkeiten 127680 118042
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 142160 133796
davon: Repo-Geschafte 22768 17884
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Die Verbindlichkeiten gegentiber Kunden gliedern sich auf folgende Kundengruppen auf:

31.12.1999 31.12.1998
Mio. € Inland Ausland Inland Ausland
Firmenkunden 50508 47823 49066 39658
Offentliche Haushalte 2252 3648 1701 4415
Privatkunden 31448 6481 32183 6773
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 84208 57952 82950 50846
(27) Verbriefte Verbindlichkeiten
Verbriefte Verbindlichkeiten umfassen Schuldverschreibun-
gen und andere Verbindlichkeiten, fur die Gbertragbare
Urkunden ausgestellt sind.
Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Hypothekenpfandbriefe 11722 11082
Offentliche Pfandbriefe 41438 38985
Sonstige Schuldverschreibungen 35920 28686
Begebene Schuldverschreibungen 89080 78753
Geldmarktpapiere 25212 12718
Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf 527 1262
Sonstige 529 1147
Andere verbriefte Verbindlichkeiten 26268 15127
Verbriefte Verbindlichkeiten 115348 93880
Von den Begebenen Schuldverschreibungen werden
12946 Mio. € (1998: 11 334 Mio. €) im nachsten Jahr
fallig.
(28) Rickstellungen und andere Verbindlichkeiten
Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Zinsabgrenzung 4822 4445
Rechnungsabgrenzungsposten 990 1030
Rickstellungen fir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen (siehe Anhangangabe 29) 1925 1846
Rickstellungen fir laufende Steuern 745 754
Ruickstellungen fir Eventualverbindlichkeiten 350 366
Andere Verbindlichkeiten und Ruickstellungen 3811 3375
Ruckstellungen und andere Verbindlichkeiten 12643 11816

In den Rechnungsabgrenzungsposten sind im Wesent-
lichen noch nicht realisierte Ertrage aus Finanzierungs-
leasing-Geschaften, noch nicht realisierte Zinsertrdge und
abgegrenzte Kredit-Abschlussgebihren sowie Disagio aus
Forderungen in Héhe von 654 Mio. € (1998: 571 Mio. €)
enthalten.

In den anderen Verbindlichkeiten sind unter anderem
noch nicht abgerechnete Lieferungen und Leistungen

sowie noch abzuflihrende Gehaltsabzlige enthalten.
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(29) Rickstellungen fur Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die in der Bilanz ausgewiesenen Betrage setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € 1999 1998
Barwert der Pensionsverpflichtungen, die nicht Fonds-finanziert sind 1922 1788
Barwert der Pensionsverpflichtungen, die Fonds-finanziert sind 531 505>
Fair Value der Planvermégenswerte -490 -420
Gesamte Pensionsverpflichtungen zum 31. Dezember 1963 1873
Nicht erfasster versicherungsmathematischer Gewinn/Verlust - 38 - 27
Ausgewiesene Pensionsrtickstellungen zum 31. Dezember 1925 1846

Entwicklung der Pensionsverpflichtungen aus leistungsorientierten Planen:

Mio. € 1999 1998
Pensionsverpflichtungen zum 1. Januar 1873 1761
Abzuglich versicherungsmathematischem Gewinn/Verlust zum 1. Januar - 27 + 10>
Ausgewiesene Pensionsrickstellungen zum 1. Januar 1846 1771
Dienstzeitaufwand 51 40
Zinsaufwand 101 102
Sonstige Zuftihrungen 13 1M
Erbrachte Pensionsleistungen im Berichtsjahr - 86 -78
Ausgewiesene Pensionsriickstellungen zum 31. Dezember 1925 1846
Versicherungsmathematischer Gewinn (-)/Verlust (+) zum 31. Dezember + 38 +27
Pensionsverpflichtungen zum 31. Dezember 1963 1873

Da die Pensionsriickstellungen auf der Grundlage der zu
Beginn des Berichtsjahres maBgeblichen Daten ermittelt
werden, ergeben sich zum Ende des Berichtsjahres

bei der Gegenuberstellung von Pensionsrickstellung
und Pensionsverpflichtung sogenannte versicherungs-
mathematische Gewinne beziehungsweise Verluste.

Dies hat auf die Pensionszahlungen keinen Einfluss.
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Das Planvermdgen entwickelte sich im Berichtsjahr wie folgt:

Mio. € 1999 1998
Fair Value des Planvermdégens zum 1. Januar 420 451
Ertrage aus dem Planvermdgen 76 -
Waéhrungskursdifferenzen 4 -28
Beitrage der Arbeitnehmer 9 10
Erbrachte Leistungen -19 -13
Fair Value des Planvermégens zum 31. Dezember 490 420
Folgende versicherungsmathematische Annahmen wurden den Berechnungen zugrunde gelegt:
in % 1999 1998
ZinsfuB fur die Abzinsung 5.5 55
Erwarteter Ertrag aus dem Planvermégen 8,0 8,0
Erwartete Gehaltssteigerung 2,5 2,5
Erwartete Rentensteigerung 1.5 15
An Aufwendungen fur Altersversorgung wurden folgende Komponenten berticksichtigt:
Mio. € 1999 1998
Laufender Dienstzeitaufwand 51 40
Zinsaufwand 101 102
Sonstige Zuftihrungen 8 11
Versicherungsmathematischer Gewinn/Verlust - -
Aufwendungen flr leistungsorientierte Plane 160 153
darunter: Gezahlte Pensionen im Berichtsjahr 86 78
Aufwendungen flr beitragsorientierte Plane 109 103
Wechselkursveranderungen -3 -
Gesamte Aufwendungen fir Altersversorgung 266 256
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(30) Latente Steuern und Ertragsteuern

Latente Steueranspriiche und Steuerschulden

Aktive latente Steueranspriiche beziehungsweise
Ruckstellungen fur latente Steuern sind fir Differenzen
zwischen den steuerlichen Wertansatzen und den
bilanziellen Wertansatzen fur folgende Bilanzpositionen

gebildet worden:

Mio. € 1999 1998
Latente Steueranspriiche

Finanzanlagen/Handelsbestande 969 1025
Pensionsriickstellungen 248 275>
Andere Ruckstellungen 469 405
Risikovorsorge 132 94
Aktivierte Verlustvortrage 203 189v
Sonstige 123 139
Gesamt (brutto) 2144 2127
Latente Steuerverbindlichkeiten

Finanzanlagen/Handelsbestande 1582 1512
Sachanlagen 198 268
Risikovorsorge 53 38v
Sonstige 569 422
Gesamt (brutto) 2402 2240
Latente Steueranspriiche/-verbindlichkeiten (netto) 258 113

Bilanzielle Aufrechnungen von aktivischen und passivi-
schen Posten der Steuerabgrenzung wurden auf
Gesellschaftsebene vorgenommen, soweit es sich um
Ertragsteuern handelt, die an dieselbe Steuerbehoérde zu
entrichten sind. Per Saldo ergeben die aufgerechneten
aktiven latenten Steuern in Hohe von 406 Mio. € und
die Ruickstellungen fiir latente Steuern in Hohe von

664 Mio. € eine latente Steuerverbindlichkeit in Hohe
von 258 Mio. €.
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Latente Steueranspriiche werden fiir temporare Unter-
schiede angesetzt, soweit ihre Realisierung wahrscheinlich
ist. Insbesondere aufgrund von ungenutzten steuerlichen
Verlustvortragen wurden daher Steuerlatenzen in Hohe
von 171 Mio. € (1998: 168 Mio. €) nicht aktiviert, da sie

aus heutiger Sicht nicht realisiert werden kdnnen.



Ertragsteuern

Als Ertragsteuern werden die laufenden Steuern vom
Einkommen und Ertrag sowie der Betrag des latenten
Steueraufwands/-ertrags ausgewiesen:

Mio. € 1999 1998
Laufende Steuern

Inland 692 323
Ausland 184 125
Laufende Steuern gesamt 876 448
Latente Steuern

Inland 233 95
Ausland -58 -155
Latente Steuern gesamt 175 - 60
Ertragsteuern 1051 388

Nach dem derzeit gultigen deutschen Kérperschaftsteuer-
recht wird bei der Besteuerung von Kapitalgesellschaften
und deren Anteilseignern das Anrechnungsverfahren
angewandt. Danach werden thesaurierte Gewinne mit
einem Korperschaftsteuersatz von 40 % zuziiglich eines
Solidaritatszuschlags von 5,5 % auf die abgefihrte Kor-
perschaftsteuer besteuert. Daraus resultiert ein effektiver
Korperschaftsteuersatz von 42,2 %. Bei Ausschittung an
die Aktiondre wird der Korperschaftsteuersatz auf 30 %
zuzlglich Solidaritatszuschlag ermaBigt, indem der Diffe-
renzbetrag erstattet wird. Die auf der Ausschittung
lastende Korperschaftsteuer wird als Steuerguthaben auf
die Einkommensteuer oder Kérperschaftsteuer in
Deutschland steuerpflichtiger Aktiondre angerechnet.

Fur die Berechnung der latenten Steuern 1999 wurde bei
inlandischen Gesellschaften der effektive Korperschaft-
steuersatz von 42,2 % (1998: 47475 %) zuzlglich

eines effektiven Gewerbesteuersatzes von 10,52 %
(1998: 9,555 %) angewandt.

Nach dem Vorsteuerergebnis des Konzerns 1999 ware —
unter Berlcksichtigung der Gewerbeertragsteuer — bei
Anwendung des in Deutschland guiltigen Korperschaft-
steuersatzes flr thesaurierte Gewinne ein Steueraufwand
von 740 Mio. € (1998: 560 Mio. €) zu erwarten. Die
nachfolgende Tabelle zeigt eine Uberleitung des erwarte-
ten auf den tatsachlichen Steueraufwand:

Mio. € 1999 1998
Gewinn vor Ertragsteuern 2130 1338
Gewerbeertragsteuer in Deutschland 280 93
Gewinn nach deutscher Gewerbeertragsteuer 1850 1245
Abgeleitete Korperschaftsteuer 740 560
Solidaritatszuschlag zur deutschen Korperschaftsteuer 21 15
Steuerminderung im Zusammenhang mit Ausschittungen -110 - 91
Steuersatzdifferenzen auf ausléndische Ergebnisanteile - 53 24
Steuerfreie Ertrage/Nicht abzugsfahige Aufwendungen - 20 -232
Abschreibungen auf Firmenwerte 59 55
Sonstiges 134 - 36
Gewerbeertragsteuer in Deutschland 280 93
Tatsachliche Ertragsteuern 1051 388

Samtliche Einkommen- und Ertragsteuern entfallen auf
das Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit.
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(31) Nachrangige Verbindlichkeiten

Die Nachrangigen Verbindlichkeiten in Hohe von Die Nachrangigen Verbindlichkeiten dirfen im Falle des
8032 Mio. € setzen sich zusammen aus dem hybriden Konkurses oder der Liquidation erst nach Befriedigung
Eigenkapital (1495 Mio. €) und den sonstigen Nachran- aller nicht nachrangigen Glaubiger zurlickgezahlt werden.
gigen Verbindlichkeiten (6 537 Mio. €). Eine vorzeitige Ruckzahlungsverpflichtung besteht nicht.

a) Hybrides Eigenkapital
Im Mai 1999 wurden erstmals verbriefte stille Beteiligun-
gen im Volumen von rund 1,5 Mrd. € begeben. Sie setzen

sich aus folgenden Tranchen zusammen:

Emissionsjahr Nominalbetrag Emittent Zinssatz Falligkeitsjahr
1999 500 Mio. € Dresdner Bank AG 5,790 % 2011
1999 1000 Mio. USD® Dresdner Bank AG 8,151 % 2031

*) Diese Emission Ubersteigt 10 % des Gesamtbetrags der Nachrangigen Verbindlichkeiten.

Der Buchwert zum 31. Dezember 1999 betragt
1495 Mio. €.

GemaB den Bestimmungen des Kreditwesengesetzes sind
diese stillen Beteiligungen als Kernkapital anrechenbar.
Der Zinsaufwand fur die stillen Beteiligungen stellte sich
im Berichtsjahr auf 63 Mio. €.

b) Sonstige Nachrangige Verbindlichkeiten

Von den sonstigen Nachrangigen Verbindlichkeiten in
Hoéhe von 6537 Mio. € (1998: 5455 Mio. €) sind
5649 Mio. € (1998: 4521 Mio. €) Bestandteil des
haftenden Eigenkapitals nach den Bestimmungen des
Kreditwesengesetzes.

Nachrangige Mittelaufnahmen bestehen in Hohe von nominal

Der Zinsaufwand fir diese Nachrangigen Verbindlich-

Mittelaufnahme in Gegenwert in Falligkeit  keiten erreichte im Berichtsjahr 418 Mio. € (1998:
Wi3hrung Mio. € 323 Mio. €). Die Zinssatze fur Nachrangige Verbindlich-
EUR 706 2005-2029  keiten mit Festsatzen liegen in der Bandbreite von 4,0 %
usb 2255 2002-2015  bis 8,5 %; darliber hinaus bestehen an einen Referenz-
DEM 884 2002-2016  zinssatz gebundene variabel verzinsliche Emissionen
NLG 363 2003-2006  sowie Nullkupon-Anleihen. Der durchschnittliche Zinssatz
CHF 343 2005-2009 betragt 7,0 %.

LUF 310 2002 -2008

GBP 406 2007

YEN 321 2002-2027

Ubrige Wahrungen 275 2005-2039

*) FUr eine Emission von umgerechnet nominal 165 Mio. € ist keine Endfalligkeit vereinbart.
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(32) Genussrechtskapital

Emissionsjahr Nominalbetrag Emittent Zinssatz Falligkeitsjahr Besondere Bedingungen
1991 500 Mio. DM Dresdner Bank AG 9,0% 2002
1993 49 Mio. DM Deutsche Hyp  7,375% 2004
Deutsche Hypothekenbank Frankfurt-
Hamburg AG, Frankfurt am Main
1994 25 Mio. DM Deutsche Hyp 8,25% 2005
Deutsche Hypothekenbank Frankfurt-
Hamburg AG, Frankfurt am Main
1995 239 Mio. DM Deutsche Hyp  variabel ® 2006 Kindigungsmaglichkeit
Deutsche Hypothekenbank Frankfurt- erstmals zum 31.12.2000
Hamburg AG, Frankfurt am Main
1995 10 Mio. DM Oldenburgische Landesbank AG,  variabel ® 2006 Kiindigungsmaglichkeit
Oldenburg erstmals zum 31.12.2000
1996 1000 Mio. DM Dresdner Bank AG 8,0% 2007
1996 52 Mio. DM Oldenburgische Landesbank AG,  8,125% 2007 Kindigungsmaglichkeit
Oldenburg erstmals zum 31.12.2001
1997 1500 Mio. DM Dresdner Bank AG 7,0% 2008
1997 258 Mio. DM Deutsche Hyp  6,875% 2008
Deutsche Hypothekenbank Frankfurt-
Hamburg AG, Frankfurt am Main
1997 103 Mio. DM Dresdner Bank Lateinamerika AG,  7,125% 2008 Kindigungsmaglichkeit
Hamburg erstmals zum 31.12.2002
1997 74 Mio. DM Dresdner Bank Lateinamerika AG,  7,125% 2008 Kindigungsmaglichkeit
Hamburg erstmals zum 31.12.2002
1998 98 Mio. DM Dresdner Bank Lateinamerika AG,  6,125% 2009 Kiindigungsmaglichkeit
Hamburg erstmals zum 31.12.2003
3908 Mio. DM

*) DM-6-Monats-LIBOR zuztiglich 120 Basispunkte.

Durch Ruickzahlung einer zum 30. Juni 1999 gekindigten
Genussrechtsemission der Dresdner Bank AG im Volumen
von 500 Mio. DM erméBigte sich das ausgewiesene

Genussrechtskapital auf 1998 Mio. € (1998: 2 238 Mio. €).

Hiervon gelten nach § 10 Abs. 5 Kreditwesengesetz
1982 Mio. € (1998: 1957 Mio. €) als Bestandteil des
haftenden Eigenkapitals. Die Genussscheine gewahren
einen dem Gewinnanteil der Aktionére vorgehenden jahr-
lichen Zinsanspruch; sie gehen Verbindlichkeiten gegen-
Uber anderen Glaubigern der Emittentin im Range nach,
sofern diese nicht ebenfalls nachrangig sind. An einem
Bilanzverlust nehmen die Genussscheine nach MaB3gabe
der Genussscheinbedingungen teil. Die Ruckzahlung er-
folgt vorbehaltlich der Bestimmungen Uber die Teilnahme
am Verlust.
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(33) Angaben zum Eigenkapital

Entwicklung des gezeichneten, bedingten und genehmigten Kapitals:

Gezeichnetes Bedingtes = Genehmigtes davon: unter Ausschluss
Mio. € Kapital Kapital Kapital des Bezugsrechts
Stand 1.1.1999 1323 403 217 115
Kapitalerhéhung aus Gesellschaftsmitteln ohne Ausgabe v
neuer Aktien zwecks Gléttung des Grundkapitals 23 7
Erhohung gemal HV-Beschluss vom 28. Mai 1999 250%) 250
Austibung von Optionsrechten +8 WA
Stand 31.12.1999 1354 402 467 365

*) Fur eine Grundkapitalerhéhung gegen Sacheinlagen.

a) Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital in Hohe von 1323 247 34767 €
war am 1. Januar 1999 in 517 609 372 nennwertlose
Stuickaktien eingeteilt. Die Hauptversammlung vom 28. Mai
1999 hat beschlossen, das Grundkapital aus Gesell-
schaftsmitteln ohne Ausgabe neuer Aktien so zu erhdhen,
sodass der auf die einzelne Stlickaktie entfallende antei-
lige Betrag am Grundkapital einem glatten Cent-Betrag
(2,60 €) entspricht. Am 31. Dezember 1999 war das
gezeichnete Kapital in Hohe von 1353932 325,20 €

in 520 743 202 nennwertlose Stiickaktien eingeteilt.
Entsprechend dem Beschluss der Hauptversammlung vom
28. Mai 1999 wurden die Aktien von Inhaberaktien

auf Namensaktien umgestellt. Jede Aktie gewahrt in der
Hauptversammlung eine Stimme.

b) Bedingtes Kapital der Dresdner Bank AG

und umlaufende Optionsanleihen
Das bedingte Kapital betrug am 1. Januar 1999 insgesamt
787 864905 DM und entsprach damit 402828 929,41 €.

Infolge der durchgefuihrten Kapitalerhdhung aus Gesell-
schaftsmitteln hat sich das bedingte Kapital gemaB § 218
AktG im gleichen Verhaltnis wie das Grundkapital erhdht,
und zwar um 6 830370,17 €.

Im Berichtsjahr wurden Optionsrechte auf nominal

8117 910,60 € (3133830 Stiick Aktien) ausgelbt. Die
neuen Aktien haben wir jeweils zu den vorgesehenen
Bedingungen ausgegeben. Das dabei erzielte Aufgeld von
71509 237,97 € haben wir der Kapitalriicklage zugefuhrt.
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Unter Berlicksichtigung der 1999 fallig gewordenen Op-
tionsanleihe von 1994/1999 der Dresdner Finance B.V. -
Optionsrechte im anteiligen Betrag am Grundkapital von
23698,38 € sind verfallen — stellte sich das bedingte
Kapital am Bilanzstichtag auf insgesamt 401 517 690,60 €.

Von diesem Betrag sind 77 734 490,60 € durch folgende
umlaufende Optionsanleihen belegt:

Emittent Dresdner Finance B.V., Amsterdam:
1500000000 DM 5,5 % Optionsanleihe von 1997/2004
mit Optionsscheinen zum Bezug von 28 500 000 Stiick
Aktien der Dresdner Bank AG; Optionspreis 51,30 DM

je Aktie. Die am 31. Dezember 1999 noch im Umlauf
befindlichen Optionsscheine berechtigen zum Bezug von
26029881 Stuick Aktien.

Emittent Dresdner Bank AG:

10835000 DM 4,0 % Wandelanleihe von 1998/2003, die
im Rahmen des Dresdner Bank AG Long Term Incentive
Plans 1998 begeben wurde und unter bestimmten
Bedingungen zum Bezug von 2 167 000 Stlick Aktien der
Dresdner Bank AG berechtigt. Der Wandlungspreis wird
erst im Juni 2001 ermittelt. Die Wandlung kann frihestens
ab 2. Juli 2001 erfolgen.

8505000 DM 2,8 % Wandelanleihe von 1999/2004, die
im Rahmen des Dresdner Bank AG Long Term Incentive
Plans 1999 begeben wurde und unter bestimmten
Bedingungen zum Bezug von 1701 000 Stlick Aktien der
Dresdner Bank AG berechtigt. Der Wandlungspreis wird
erst im Juli 2002 ermittelt. Die Wandlung kann frihestens
ab 13. Juli 2002 erfolgen.



Von den folgenden Erméachtigungen durch die Haupt-
versammlung wurde nur teilweise beziehungsweise noch

kein Gebrauch gemacht:

Beschlussjahr Urspriingliches Verwendung Verbleibendes Befristung
bedingtes Kapital bedingtes Kapital
1996 156,0 Mio. €% 156,0 Mio. € 2001
1998 156,0 Mio. €% 156,0 Mio. € 2003
1998 21,8 Mio. €% 5,6 Mio. € 11,8 Mio. € 2001
im Jahr 1998
4,4 Mio. €
im Jahr 1999

*) Ohne die durchgefihrte Kapitalerhdhung aus Gesellschaftsmitteln lauteten die Betrage 153,4 Mio. € beziehungsweise 21,5 Mio. €.

c) Genehmigtes Kapital der Dresdner Bank AG

Beschlussjahr Urspriingliches Verwendung Verbleibendes Befristung Besondere Bedingungen
genehmigtes Kapital genehmigtes Kapital

1998 102 Mio. € 102 Mio. € 2003
(Genehmigtes Kapital 1)

1998 115 Mio. € 115 Mio. € 2003 "
(Genehmigtes Kapital Il)

1999 250 Mio. € 250 Mio. € 2004 2

(Genehmigtes Kapital IIl)

) Der Vorstand kann mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare ausschlieBen.

2) Das Bezugsrecht der Aktionare ist ausgeschlossen.

Die Hauptversammlung hat am 28. Mai 1999 den Vor-
stand erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats zum
Zwecke des Erwerbs von Unternehmen oder Unter-
nehmensbeteiligungen gegen Sacheinlagen das Grund-
kapital um bis zu 250 Mio. € zu erhdhen (Genehmigtes
Kapital Ill). Das Bezugsrecht der Aktionare ist ausge-
schlossen.

d) Kapitalrticklage

In der Kapitalriicklage ist der Mehrerl6s (Agio), der bei der
Ausgabe eigener Aktien, bei der Begebung von Wandel-
und Optionsanleihen und bei der Auslibung von Wandel-
und Optionsrechten erzielt wird, enthalten.

e) Gewinnruicklagen
Die Gewinnriicklagen nehmen die thesaurierten Gewinne
des Konzerns sowie samtliche erfolgswirksame Konsoli-

dierungsmaBnahmen auf.

Die Gewinnriicklagen enthalten 15 Mio. € (1998: 7 Mio. €)
aus der Equity-Bewertung.
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f) Eigene Aktien

Die Hauptversammlung hat uns am 28. Mai 1999

(15. Mai 1998 ) gemaB § 71 Abs. 1 Nr. 7 AktG erméchtigt,
eigene Aktien zum Zwecke des Wertpapierhandels mit
der MaBgabe zu erwerben, dass der Handelsbestand der
zu erwerbenden Aktien funf vom Hundert des Grund-
kapitals am Ende eines jeden Tages nicht Ubersteigen darf.
Unter dieser Erméchtigung haben wir und mit uns ver-
bundene Unternehmen 1999 149330622 Stiick eigene
Aktien (1998: 230078 401 Stiick eigene Aktien) gekauft.
EinschlieBlich des Anfangsbestands von 564 612 Stlick
eigenen Aktien (1998: 295 372 Stuick eigene Aktien)
errechnet sich ein Durchschnittspreis von 39,90 € je Stlick
(1998: 43,76 € je Stuick); 149697 811 Stiick (1998:
229809 161 Stiick) haben wir im Verlauf des Jahres 1999
(1998) zum Durchschnittspreis von 39,98 € je Stiick
(1998: 44,14 € je Stuick) wieder verauBert. Der Mehrerlos
aus den vorstehend genannten Umsétzen des Jahres
1999 (1998) wurde in die Kapitalriicklage eingestellt.

Am 31. Dezember 1999 waren somit 197 423 Stiick eigene
Aktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital

von 513 299,80 € zu einem durchschnittlichen Kurs von
40,20 € im Bestand, das sind 0,04 % unseres Grundkapi-
tals (31.12.1998: 564 612 Stlick eigene Aktien mit einem
anteiligen Betrag am Grundkapital von 1443408 € zu
einem durchschnittlichen Kurs von 34,78 € im Bestand,
das entsprach 0,1 % des Grundkapitals). Der hochste
Tagesbestand belief sich 1999 auf 0,9 % (1998: 1,4 %) des
Grundkapitals unserer Bank.

g) Sicherheitsleistungen

Am Jahresende 1999 waren uns und mit uns verbunde-
nen Unternehmen 2 784 246 Stlick eigene Aktien mit
einem anteiligen Betrag von 7 239039,60 € am Grund-
kapital, das sind 0,5 % unseres Grundkapitals, verpfandet.

h) Bilanzgewinn der Dresdner Bank AG

Der Vorstand der Dresdner Bank AG schlagt vor, den
Bilanzgewinn in Hohe von 469 Mio. € zur Zahlung einer
auf 0,85 € je Aktie erhdhten Dividende und eines Bonus
von 0,05 € je Aktie zu verwenden. EinschlieBlich Korper-
schaftsteuergutschrift erhalten die inldndischen Aktionare
1,29 € je Aktie.

i) Haftendes Eigenkapital und Risikoaktiva nach KWG
Das haftende Eigenkapital setzt sich aus zwei Kategorien
zusammen: Kernkapital (Tier | Capital) und Ergénzungs-
kapital (Tier Il Capital). Das Kernkapital beinhaltet im
Wesentlichen das Eigenkapital des Konzerns und Minder-
heitenanteile zuztglich anderer Anpassungen. Das Ergan-
zungskapital setzt sich aus dem Genussrechtskapital,
Nachrangigen Verbindlichkeiten und Neubewertungs-
reserven auf Wertpapiere zusammen. Das Kreditwesen-
gesetz (KWG) verlangt Mindestquoten fur das Verhaltnis
von Kernkapital und Gesamtkapital zu den risikogewichte-
ten Aktiva. Die Nichteinhaltung der Quoten kann Sank-
tionen seitens der Aufsichtsbehdrde nach sich ziehen.

Mio. € 1999 1998
Kernkapital 12908 10623
davon: hybride Bestandteile 1495 -
Genussrechtskapital 1982 1957
Nachrangige Verbindlichkeiten 5649 4521
Neubewertungsreserven auf Wertpapiere (davon 35 %) 2729 2 167v
Ergéanzungskapital 10360 8645
Sonstige Abzugsposten -586 -544
Haftendes Eigenkapital 22682 18724
Risikoaktiva Anlagebuch 172491 156351
Risikoaktiva Handelsbuch 22438 20 605v
Risikoaktiva Gesamt 194929 176 956
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Aufteilung der Risikoaktiva des Anlagebuchs nach Anrechnungsséatzen

Gesamt 100 % 70 % 50 % 20% 10 % 4%
172491 119893 190 44032 7282 1089 5
Davon: Bilanzaktiva 148907 116098 190 25297 6626 696 -
Traditionelle
auBerbilanzielle Geschafte 22609 3795 - 18051 365 393 5
Derivative Geschafte 975 - - 684 291 - -
Dem haftenden Eigenkapital wurden nicht realisierte
Reserven in Wertpapieren, Beteiligungen und verbundenen
Unternehmen gemal3 § 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7 Kreditwe-
sengesetz in Hohe von 2 729 Mio. € (1998: 2 167 Mio. €)
zugerechnet.
j) Kapitalquoten
1999 1998
Kapitalquoten nach KWG:
Kernkapitalquote 6,6 6,0
Mindestkernkapitalquote 4,2 4,2
Uberdeckungsquote 159,3 144,5
Gesamtkapitalquote 11,6 10,6

Der Baseler Ausschuss flr Bankenaufsicht an der Bank
fur Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) hat ein
Rahmenkonzept zur Kapitaladédquanz veréffentlicht, die so

genannte Baseler Eigenkapitaltibereinkunft, um die inter-

nationale Konvergenz der aufsichtsrechtlichen Bestimmun-
gen zur Kapitaladéquanz internationaler Banken sicher-

zustellen.

1999 1998
Kapitalquoten nach BIZ:
Kernkapitalquote * 6,4 57
Gesamtkapitalquote 12,4 11,7

*) Die dargestellten Quoten beziehen das Kernkapital auf die gesamten Risikoaktiva. Die offiziell gem4B BIZ genannte Quote, die lediglich auf

die Risikoaktiva des Anlagebuchs berechnet wird, betrégt 6,9 %.
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k) Stock compensation Pline

Long Term Incentive Plan

Im Rahmen dieses Plans wurden 1999 2,8 % Wandel-
schuldverschreibungen im Nennbetrag von 8,505 Mio. DM
(1998 4,0 % Wandelschuldverschreibungen im Nennbetrag
von 10,835 Mio. DM) unter dem Namen Dresdner Bank
AG Long Term Incentive Plan (LTIP) emittiert. Diese Wan-
delschuldverschreibungen dirfen ausschlieBlich einem
ausgewahlten Kreis von Mitarbeitern des Konzerns zum
Erwerb angeboten werden. Im Rahmen des Plans sind

die Inhaber von Wandelschuldverschreibungen berechtigt,
diese in jeweils 200 Stick Dresdner Bank Aktien umzu-
tauschen. Maximal kénnen durch das Wandlungsrecht
1701 200 Stuck Aktien (1998: 2 167 000) bezogen werden.
Der frilheste Umwandlungszeitpunkt ist der 13. Juli 2002
(1998: 2. Juli 2001). Der Wandlungspreis wird im Juli 2002
(1998: im Juni 2001) ermittelt. Basis fur den Wandlungs-
preis ist der Bérsenkurs der Dresdner Bank Aktie am Stich-
tag, abzuglich des Betrags, um den die Wertentwicklung
der Dresdner Bank Aktie den Dow Jones STOXX Bank
Index uUbertrifft. Die Wandelschuldverschreibungen
koénnen innerhalb von sechs vierwochigen Zeitfenstern
Uber einen gesamten Zeitraum von zwei Jahren zu
diesem ermaBigten Preis umgetauscht werden.

Belegschaftsaktien

Im Fruhjahr 1999 haben wir 801 902 Stlick (davon ent-
fallen 679 270 Stlick auf die Dresdner Bank AG) eigene
Aktien (0,15 % des Grundkapitals) zum durchschnittlichen
Kurs von 35,38 € je Stlick erworben und an Mitarbeiter
und Pensionare des Dresdner Bank Konzerns in zwei Tran-
chen zu einem Vorzugspreis von 29,63 € bzw. 32,19 € je
Stuick weitergegeben. Zusatzlich erhielten die Mitarbeiter
fur je zwei gezeichnete Aktien gratis eine Kaufoption zum
Erwerb einer weiteren Dresdner Bank Aktie zum Basis-
preis von 36,54 € (1998: 1004 676 Stuick, davon entfielen
904 503 Stiick auf die Dresdner Bank AG (0,2 % des
Grundkapitals) zum durchschnittlichen Kurs von 49,02 €
erworben und zu 39,75 € weitergegeben). Die Options-
rechte aus dem Mitarbeiterprogramm 1997 anlasslich des
125-jahrigen Jubildums der Bank haben 86 % der Mit-
arbeiter zum ersten moglichen Termin 1998 ausgetibt.
Der Rest wurde an den beiden weiteren Terminen in
1999 ausgelibt.
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Bonusaktien fur Mitarbeiter

AuBerdem haben wir im Berichtsjahr 6 360 Sttick eigene
Aktien (1998: 8490 Stuick eigene Aktien) zum durch-
schnittlichen Kurs von 40,81 € je Stlick (1998: 44,55 € je
Stlick) erworben und sie unentgeltlich Mitarbeitern tber-
lassen, die 25 oder 40 Jahre in unserem Haus tatig waren.
Die Mindererlése hieraus sind in den Betriebsaufwendun-
gen enthalten.



Sonstige Angaben zur Bilanz

(34) Sicherheitsleistungen fiir eigene Verbindlichkeiten

Flr nachstehende Verbindlichkeiten und Eventualverbind-
lichkeiten wurden Vermdgensgegenstande in der angege-
benen Hohe als Sicherheiten Ubertragen:

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 7678 6192
Verbindlichkeiten gegenuiber Kunden 735 504
Verbriefte Verbindlichkeiten - 5
Eventualverbindlichkeiten 3 1
Andere Verpflichtungen 8218 1408
Gesamtbetrag der besicherten Verbindlichkeiten 16634 8110
Der Gesamtbetrag der Ubertragenen Sicherheiten setzt

sich aus folgenden Vermogensgegenstanden zusammen:

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Forderungen an Kreditinstitute 609 453
Forderungen an Kunden 12538 5484
Handelsaktiva 2215 1527
Finanzanlagen 1272 639
Sachanlagen - 7
Gesamtbetrag der libertragenen Sicherheiten 16634 8110

(35) Fremdwahrungsvolumina

Die Betrage fur 1999 stellen jeweils Summen aus Euro-
Gegenwerten der verschiedensten Wahrungen auBerhalb
des Euro-Raumes dar. Die Vorjahreszahlen dagegen ent-
halten alle nicht auf DM lautende Wahrungen, also auch
die Wahrungen der tbrigen Lander der Euro-Zone. Inso-
fern sind die Zahlen der beiden Jahre nur bedingt ver-

gleichbar. Die betraglichen Unterschiede zwischen Vermo-
gensgegenstanden und Schulden lassen nicht auf offene
Positionen schlieBen, da samtliche Derivate-Geschéfte
nicht enthalten sind. Eine Ubersicht iiber das Volumen
unseres Derivategeschéfts gibt die Anhangangabe Nr. 41.

Mio. € usD GBP  Sonstige 31.12.1999 31.12.1998
Bilanzpositionen:

Vermdégensgegenstande 59677 25419 45164 130260 163480
Schulden 78037 32331 42534 152902 177045

Einfluss von Wechselkursveranderungen

Ohne Wechselkursveranderungen ware der Bilanzsum-
menanstieg um 22 Mrd. € niedriger (1998: 8,2 Mrd. €
hoher), der Gewinn nach Steuern um 5,2 Mio. € niedriger
(1998: 5,3 Mio. € hoher) ausgefallen.
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(36) Restlaufzeitengliederung (Liquiditatsrisiko)

Forderungen und Verbindlichkeiten sind in dem Laufzeit-

raster nach Endfélligkeiten beziehungsweise Kiindigungs-

terminen gegliedert.

31. Dezember 1999

Aktiva bis >3 Monate >1 Jahr tber
Mio. € Summe 3 Monate -1 Jahr -5 Jahre 5 Jahrev
Befristete Forderungen an Kreditinstitute 50854 27828 7342 9894 5790
Forderungen an Kunden* 223864 74734 11553 52029 85548
Befristete Forderungen 274718 102562 18895 61923 91338
*) In den Forderungen an Kunden bis drei Monate sind 13351 Mio. € Forderungen mit unbestimmter Laufzeit enthalten. Diese Forderungen
umfassen baw.-Kredite, Dispositionskredite, gekiindigte und tberfallige Kredite, Uberziehungen, Kiindigungsgelder und interne Konten.
Passiva bis >3 Monate >1 Jahr tber
Mio. € Summe 3 Monate -1 Jahr -5 Jahre 5 Jahre
Befristete Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 64723 50907 2789 3535 7492
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden: »
Spareinlagen und Bauspareinlagen 14480 12248 612 821 799
Andere befristete Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 82513 54832 5028 8417 14 236v
Verbriefte Verbindlichkeiten 115348 25244 13585 53206 2331 3v
Nachrangige Verbindlichkeiten 8032 1 1 1994 6036
Genussrechtskapital 1998 - - 298 1700
Befristete Verbindlichkeiten 287094 143232 22015 68271 53576
31. Dezember 1998
Aktiva bis >3 Monate >1 Jahr tber
Mio. € Summe 3 Monate -1 Jahr -5 Jahre 5 Jahreb
Befristete Forderungen an Kreditinstitute 61699 42038 5616 9339 4706
Forderungen an Kunden* 201120 54116 13775 52656 80 573
Befristete Forderungen 262819 96 154 19391 61995 85279
Zahlen vor Absetzung der Risikovorsorge; Vorjahreszahlen angepasst.
*) In den Forderungen an Kunden bis drei Monate sind 11401 Mio. € Forderungen mit unbestimmter Laufzeit enthalten. Diese Forderungen
umfassen baw.-Kredite, Dispositionskredite, gekiindigte und tiberfllige Kredite, Uberziehungen, Kiindigungsgelder und interne Konten.
Passiva bis >3 Monate >1 Jahr tber
Mio. € Summe 3 Monate -1 Jahr -5 Jahre 5 Jahreb
Befristete Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 59588 42195 7160 4239 5994
Verbindlichkeiten gegenuber Kunden: v
Spareinlagen und Bauspareinlagen 15754 13588 448 1065 653v
Andere befristete Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 77098 52949 5455 6321 12373
Verbriefte Verbindlichkeiten 93880 12445 12928 47340 21167
Nachrangige Verbindlichkeiten 5455 100 261 1644 3450>
Genussrechtskapital 2238 - - 256 1982
Befristete Verbindlichkeiten 254013 121277 26253 60865 45619
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I\V. AuBBerbilanzielles Geschaft

(37) Eventualverbindlichkeiten und Andere Verpflichtungen

Die Eventualverbindlichkeiten und Anderen Verpflichtun-
gen enthalten potenzielle zukUnftige Verbindlichkeiten
des Konzerns, die aus den Kunden eingerdumten, jedoch
noch nicht in Anspruch genommenen Kreditlinien, deren
Laufzeit terminlich begrenzt ist, erwachsen. Der Konzern
ermdglicht seinen Kunden durch ungedeckte Kreditfazi-
litéten schnellen Zugriff auf Gelder, die von den Kunden
zur Erfillung ihrer kurzfristigen Verpflichtungen sowie der
langfristigen Finanzierungsbedurfnisse bendtigt werden.
Die Kreditfazilitdten konnen in unterschiedlicher Form
bereitgestellt werden: Burgschaften, mit denen der Kon-
zern die Rickzahlung eines von einem Kunden bei einem
Dritten aufgenommenen Kredits garantiert; Stand-by
Letters of Credit, durch welche die Kreditwirdigkeit
erhéht wird und der Kunde seine AuBenhandelsfinanzie-
rung zu niedrigeren Kosten vornehmen kann; Dokumen-
tenakkreditive fir Zahlungen im AuBenhandel, die im
Namen eines Kunden erfolgen und dem Konzern spéter
erstattet werden; die Standby-Fazilitdten fur kurzfristige

Schuldtitel und auf revolvierender Basis begebene Schuld-
titel, mit denen Kunden bei Bedarf Geldmarktpapiere oder
mittelfristige Schuldtitel begeben kénnen, ohne jedes Mal
das Ublichen Emissionsprozedere zu durchlaufen. Die
Ertrdge aus Birgschaften werden im Provisionsergebnis
erfasst und die Hohe wird durch Anwendung vereinbarter
Satze auf den Nominalbetrag der Blrgschaften bestimmt.

Die in den Tabellen dargestellten Zahlen reflektieren die
Betrdge, die im Falle der vollstdndigen Ausnutzung der
Fazilitaten durch den Kunden, den darauf folgenden Zah-
lungsverzug unter der Voraussetzung, dass keine Sicher-
heiten vorhanden sind, abgeschrieben werden mussten.
Der weitaus groBte Teil dieser Verpflichtungen verfallt
moglicherweise, ohne in Anspruch genommen zu werden.
Die Zahlen sind nicht reprasentativ fur das tatséchliche
kiinftige Kreditengagement oder aus diesen Verpflichtun-
gen erwachsende Liquiditatserfordernisse.

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Eventualverbindlichkeiten aus weitergegebenen abgerechneten Wechseln 19 1697
davon: bei Zentralnotenbanken rediskontiert - 1539
Eventualverbindlichkeiten aus Burgschaften und Gewahrleistungsvertragen
Kreditburgschaften 2969 2594
Sonstige Blrgschaften und Gewéhrleistungen 17162 15551
Akkreditive 2045 1671
davon: Akkreditiver6ffnungen 1284 959
Akkreditivbestatigungen 761 712
22176 19816
Haftung aus der Bestellung von Sicherheiten fur fremde Verbindlichkeiten 508 -
Eventualverbindlichkeiten 22703 21513
Platzierungs- und Ubernahmeverpflichtungen 17 19
Unwiderrufliche Kreditzusagen
Buchkredite 34838 24630
Standby-Fazilitaten 9749 7890
Avalkredite 2736 2204
Wechseldiskontkredite 226 286
Hypothekendarlehen/Kommunalkredite 4054 4580
51603 39590
Andere Verpflichtungen 51620 39609

Inanspruchnahmen aus Platzierungs- und Ubernahme-
verpflichtungen bestanden am 31. Dezember 1999 in
Hohe von 3,6 Mio. € (1998: 4,6 Mio. €).
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(38) Gerichtsverfahren

Die Bank ist Mitbegriinderin der Stiftungsinitiative
deutscher Unternehmen und wird sich als Stifter an der
geplanten Stiftung &ffentlichen Rechts ,Erinnerung,
Verantwortung und Zukunft” beteiligen. Der Entwurf des
Stiftungsgesetzes, der derzeit in den parlamentarischen
Gremien behandelt wird, sieht Leistungen fur wahrend
der NS-Zeit begangenes Unrecht ausschlieBlich nach

(39) Sonstige finanzielle Verpflichtungen

MafBgabe des Stiftungsgesetzes vor und schlieft etwaige
weitergehende Anspriiche im Zusammenhang mit dem
NS-Unrecht aus. Voraussetzung flr die Errichtung der Stif-
tung wird eine befriedigende Gewahrleistung des Rechts-
friedens und damit des Schutzes vor gegenwartigen oder
kunftigen Gerichtsverfahren auch in den USA sein.

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Verpflichtungen aus Miet-, Pacht-, Leasingvertragen 2204 2194
Verpflichtungen aus begonnenen Investitionsvorhaben 99 136
Einzahlungsverpflichtungen und Mithaftungen 436 225
Sonstiges 373 272
Sonstige finanzielle Verpflichtungen 3112 2827
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Einzahlungsverpflichtungen fur Aktien, Anleihen und
sonstige Anteile beliefen sich auf 120 Mio. € (1998:
145 Mio. €), Mithaftungen gemaB § 24 GmbH-Gesetz
betrugen 21 Mio. € (1998: 22 Mio. €).

Die Liquiditats-Konsortialbank GmbH (LIKO) ist ein 1974
gegriindetes Kreditinstitut und hat zum Ziel, deutschen
Banken in Liquiditatsschwierigkeiten finanzielle Mittel zur
Verfugung zu stellen. Die Geschaftsanteile sind zu 30 %
im Eigentum der Bundesbank und der Rest der Geschéfts-
anteile verteilt sich auf andere deutsche Banken und
Bankenverbande. Die Gesellschafter haben fur die finan-
zielle Ausstattung der LIKO 190 Mio. € zur Verfigung
gestellt. Die Beteiligung der Dresdner Bank belduft

sich auf 10461032 € (20460000 DM oder 5,5 %). Der
Dresdner Bank Konzern haftet bedingt fur Nachschussver-
pflichtungen gegenuber der LIKO bis zu einer Hohe von
58 Mio. € (113 Mio. DM). Daneben bestehen gemaB § 5
Abs. 4 des Gesellschaftsvertrags der LIKO Mithaftungen
flr die Dresdner Bank, die dann auftreten, wenn andere
Gesellschafter ihren Verpflichtungen zur Leistung von
Nachschusszahlungen nicht nachkommen.



Soweit Mithaftungen bestehen, ist die Bonitat der Mit-
gesellschafter in allen Fallen zweifelsfrei.

Bei der Beteiligung des Konzerns an Reuschel & Co.
besteht aufgrund der Rechtsform der Gesellschaft
unbeschrankte Haftung. Auch in diesem Fall ist die Bonitat
unserer Mitgesellschafter zweifelsfrei.

Zudem ist die Dresdner Bank Mitglied des Einlagensiche-
rungsfonds, durch den bis zu einem gewissen Betrag Ver-
bindlichkeiten gegentber Gladubigern gedeckt werden. Als
Mitglied des Einlagensicherungsfonds, der selbst Gesell-
schafter der LIKO ist, ist die Dresdner Bank zusammen mit
den anderen Mitgliedern des Fonds gesondert haftbar

fur zusatzliche Kapitalleistungen, maximal in Hohe des
Jahresbeitrags der Dresdner Bank. Fur das Jahr 1999 ist
von der Dresdner Bank keine Umlage erhoben worden
(1998: 19,8 Mio. €).

(40) Treuhandgeschafte

Die nachstehende Tabelle zeigt das Volumen der Treu-
handgeschéfte, die nicht in der Bilanz ausgewiesen sind.

Gemal § 5 Abs. 10 des Statuts fur den Einlagensiche-
rungsfonds haben wir uns verpflichtet, den Bundesver-
band deutscher Banken e.V. von etwaigen Verlusten
freizustellen, die durch MaBnahmen zugunsten von in
unserem Mehrheitsbesitz stehenden Kreditinstituten
anfallen.

Bei Tochterunternehmen im Sinne von § 290 Abs. 1 und 2
HGB, die das Bankgeschaft betreiben oder das Bank-
geschéft ergdnzende Funktionen wahrnehmen, tragt die
Dresdner Bank AG, von politischen Risiken abgesehen, im
Rahmen ihrer Anteilsquote dafir Sorge, dass diese Gesell-
schaften ihre Verpflichtungen erfillen kénnen.

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Forderungen an Kreditinstitute 2198 683
Forderungen an Kunden 3670 2785
Finanzanlagen 14 6
Treuhandvermégen * 5882 3474
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 314 258
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 5568 3216
Treuhandverbindlichkeiten 5882 3474

*) Hierin sind 5240 Mio. € (1998: 3299 Mio. €) Treuhandkredite enthalten.
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(41) Derivate-Geschaft

Derivate und andere Finanzinstrumente — hauptsachlich

Futures, Swaps und Optionen, die sich auf Zinssatze,

Devisenkurse, Aktienkurse beziehungsweise -indizes oder

In folgender Tabelle sind die Nominalbetrage sémtlicher

zu Handelszwecken abgeschlossener Kontrakte sowie die

zugehorigen positiven Marktwerte zusammengefasst:

Edelmetallpreise beziehen, sowie Devisentermingeschéafte

und FRA's — dienen neben der Erfullung von Kunden-

winschen und der Sicherung bilanzieller Geschéfte Uber-

wiegend dem Management unserer Handelsportfolien.

Handelsbuch 1999

Nominalbetrag/Restlaufzeit

Positive
2000 2001 2002 2003 2004 2005 Summe Wieder-
und beschaffungs-
Mio. € spater werte
Zinsbezogene Geschafte
OTC-Produkte
FRA's 43225 17864 50 15 61154 61
Zins-Swaps (gleiche Wahrung)
Fixed Rate Swaps 21 414 36 471 6
Basis Swaps 2334 2502 6420 8454 4361 3279 27350 135
Pay fixed Rate Swaps (IRS) 103945 65184 42970 36202 31989 122338 402628 4694
Receive fixed Rate Swaps (IRS) 89932 55101 42054 32463 32114 120954 372618 7736
Zinsoptionen — Kaufe
Caps bought 1982 4671 2141 1766 743 2184 13487 142
Floors bought 2724 3452 1501 1001 745 2087 11510 118
Swaptions bought 1113 3580 2608 856 11408 19565 263
Bondoptions bought 124 99 1109 356 1688 19
Zinsoptionen — Verkaufe
Caps sold 8507 6256 3752 3322 2949 5794 30580
Floors sold 5767 2787 725 1184 849 3534 14846
Swaptions sold 1594 2920 1281 1948 17495 25238
Bondoptions sold 99 100 649 497 1345
Sonstige Zinskontrakte 35 35
Borsengehandelte Produkte
Zins-Futures 61374 14600 2550 1538 870 80932
Zinsoptionen — Kaufe 5262 2096 7358
Zinsoptionen — Verkaufe 9348 9348
Summe 334679 177833 108663 89834 79182 289962 1080153 13174
Wahrungsbezogene Geschéfte
OTC-Produkte
Devisentermingeschafte 151915 3373 634 544 21 337 156 824 3109
Cross-Currency Swaps 9231 7114 8779 9505 5267 20344 60240 2513
Devisenoptionen — Kaufe 14563 258 7 70 30 14928 399
Devisenoptionen — Verkaufe 13594 219 64 71 31 10 13989
Sonstige Devisen-Kontrakte 407 46 453
Borsengehandelte Produkte
Devisen-Futures 19 19
Devisenoptionen — Kaufe
Devisenoptionen — Verkaufe
Summe 189729 11010 9484 10190 5349 20691 246453 6021
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Fortsetzung

Handelsbuch 1999

Nominalbetrag/Restlaufzeit

Positive
2000 2001 2002 2003 2004 2005 Summe Wieder-
und beschaffungs-
Mio. € spater werte
Aktien-/Indexbezogene Geschéfte
OTC-Produkte
Aktien-/Index-Swaps 25 74 162 2 139 124 526 75
Aktien-/Indexoptionen — Kaufe 11693 4906 2636 646 833 19 20733 1916
Aktien-/Indexoptionen — Verkaufe 13798 5612 1990 497 1014 215 23126
Sonstige Aktien-/Indexkontrakte 2135 103 28 2266 44
Borsengehandelte Produkte
Aktien-/Index-Futures 7506 7506
Aktien-/Indexoptionen — Kaufe 16684 1451 98 10 100 18343
Aktien-/Indexoptionen — Verkaufe 18918 1294 122 44 20378
Summe 70759 13440 5036 1155 2130 358 92878 2035
Sonstige Geschéafte
OTC-Produkte
Edelmetallgeschafte 1618 196 44 49 24 227 2158 52
Sonstige Geschafte 1" 1 1
Borsengehandelte Produkte
Futures 6 10 16
Optionen - Kaufe
Optionen - Verkaufe
Summe 1635 206 44 49 24 227 2185 53
Gesamtsumme 1999 596802 202489 123227 101228 86685 311238 1421669 21283
davon: Produkte auf USD 191075 26922 19051 18563 18293 45593 319497 3644
davon: Produkte auf GBP 52344 21777 15159 12764 6633 33119 141796 1919
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Nachstehende Tabelle zeigt die Nominalbetrage samt-

licher nicht zu Handelszwecken eingesetzter Kontrakte

und die zugehdrigen positiven Marktwerte:

Anlagebuch 1999

Nominalbetrag/Restlaufzeit

Positive
2000 2001 2002 2003 2004 2005 Summe Wieder-
und beschaffungs-
Mio. € spater werte
Zinsbezogene Geschéfte
OTC-Produkte
FRA's 11452 5705 161 17318 18
Zins-Swaps (gleiche Wéhrung)
Fixed Rate Swaps 13 13
Basis Swaps 1071 102 741 573 888 102 3476 16
Pay fixed Rate Swaps (IRS) 4528 1383 1973 1157 422 1913 11376 65
Receive fixed Rate Swaps 4888 1524 2051 986 558 2991 12996 262
Zinsoptionen — Kéufe
Caps bought 38 26 26 90 2
Floors bought 402 13 32 27 475
Swaptions bought 380 380 1
Bondoptions bought 77 13 13 13 116 2
Zinsoptionen — Verkaufe
Caps sold 15 17 33 156 161 78 560
Floors sold
Swaptions sold 28 13 13 28 26 108
Bondoptions sold 121 28 25 174
Sonstige Zinskontrakte 764 764
Borsengehandelte Produkte
Zins-Futures 19722 2655 22377
Zinsoptionen — Kéufe 5835 5835
Zinsoptionen — Verkaufe 11888 11888
Summe 61209 11525 5017 2968 2055 5174 87947 366
Wahrungsbezogene Geschifte
OTC-Produkte
Devisentermingeschafte 12310 416 190 52 21 61 13050 292
Cross-Currency Swaps 189 97 211 377 96 15 985 102
Devisenoptionen — Kaufe 126 14 140 2
Devisenoptionen — Verkéufe 124 15 1 1 141 v
Sonstige Devisen-Kontrakte 43 43 18
Borsengehandelte Produkte
Devisen-Futures
Devisenoptionen — Kaufe
Devisenoptionen — Verkéufe
Summe 12749 542 445 430 117 76 14359 414
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Fortsetzung

Anlagebuch 1999

Nominalbetrag/Restlaufzeit

Positive
2000 2001 2002 2003 2004 2005 Summe Wieder-
und beschaffungs-
Mio. € spater werte
Aktien-/Indexbezogene Geschéfte
OTC-Produkte
Aktien-/Index-Swaps
Aktien-/Indexoptionen — Kaufe 225 116 14 26 29 410 34
Aktien-/Indexoptionen — Verkdufe 29 18 928 3 15 1102 2095
Sonstige Aktien-/Indexkontrakte
Borsengehandelte Produkte
Aktien-/Index-Futures 124 124
Aktien-/Indexoptionen — Kaufe 18 18
Aktien-/Indexoptionen — Verkéufe
Summe 396 134 942 29 44 1102 2647 34
Sonstige Geschéfte
OTC-Produkte
Edelmetallgeschéafte 6712 1574 1487 815 1169 1275 13032 318
Sonstige Geschéfte 285 184 254 1287 1129 271 3410 16
Borsengehandelte Produkte
Futures 1615 52 1667
Optionen — Kaufe 118 9 127
Optionen — Verkaufe 204 7 211
Summe 8934 1826 1741 2102 2298 1546 18447 334
Gesamtsumme 1999 83289 14027 8145 5528 4512 7897 123399 1148
davon: Produkte auf USD 15245 1691 1524 1821 1212 657 22150 428
davon: Produkte auf GBP 13385 5259 1148 327 463 802 21384 73

Die derivativen Finanzinstrumente sind mit Adressen-

ausfallrisiken und Marktrisiken behaftet.

Die international publizierten Nominalvolumina stellen im
derivativen Geschaft nur die ReferenzgréBe fur die Ermitt-

lung gegenseitig vereinbarter Ausgleichszahlungen

(z.B. Zinsanspriche und -verbindlichkeiten bei Zinsswaps)
dar und sind nicht mit den Forderungen/Verbindlichkeiten

in der Bilanz vergleichbar.
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Kontrahententyp Adressenrisiko

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
OECD Zentralregierungen 458 687
OECD Kreditinstitute 16621 201 54>
Sonstige OECD Finanzdienstleister 2121 1836
Nicht-OECD Zentralregierungen 39 2
Nicht-OECD Kreditinstitute 1164 32{
Sonstige Nicht-OECD Finanzdienstleister 35 84
Sonstige Unternehmen, Privatpersonen 1993 1 551>
Insgesamt 22431 24635

Der Konzern Uberwacht das aus dem Derivate-Geschéft
erwachsende Bonitatsrisiko Gber den Kreditgenehmi-
gungsprozess sowie durch den Einsatz von Risikolimiten
und Kontrollinstanzen. Beim Abschluss von Derivate-
transaktionen verwendet der Konzern dieselben Verfahren
der Kreditprifung wie im traditionellen Kreditgeschaft.
Im Rahmen des Kreditgenehmigungsprozesses wird die
Bonitat aller Kontrahenten bewertet, die Eignung des
Derivats fur die Absicherungszwecke des Kontrahenten
evaluiert und es wird bestimmt, ob gewisse, das Risiko-
profil verdndernde Geschaftsmerkmale gegeben sind.
Die Kreditlimite werden auf der Basis des potenziellen
Engagements berechnet und Uberwacht. Hierbei werden
die aktuellen Marktwerte sowie Schatzungen maglicher
kunftiger Schwankungen der Marktwerte berlcksichtigt.
Sollten Sicherheiten zur Reduzierung des Kreditrisikos fur
notwendig gehalten werden, so bestimmt sich die Héhe
und Art der erhaltenen Sicherheiten nach der Einschat-
zung der Geschaftsfiihrung hinsichtlich der Kreditwurdig-
keit des Kunden.
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Dieses Risikopotenzial ist jedoch nicht erkennbar anhand
der international publizierten Nominalvolumina der
Derivategeschéfte. Diese stellen grundsétzlich nur die
ReferenzgroBe fur die Ermittlung gegenseitig vereinbarter
Ausgleichszahlungen dar (z.B. Zinsanspriiche und -ver-
bindlichkeiten bei Zinsswaps) und sind nicht direkt mit
Bilanzforderungen und -verbindlichkeiten vergleichbar.
Vielmehr sind flr eine adaquate Risikobeurteilung die
positiven Wiederbeschaffungswerte (Replacement Costs)
maBgeblich. Diese entsprechen dem zusatzlichen Auf-
wand oder dem geringeren Erlos, der sich bei unterstell-
tem Ausfall des Handelspartners durch die (Wieder-)Her-
stellung einer gleichwertigen Position ergeben wiirde.
Zum Jahresende betrugen die positiven Wiederbeschaf-
fungswerte (das heil3t ohne Berticksichtigung von Netting)

aller bestehenden derivativen Positionen 22 431 Mio. €.



V. Ergdnzende Angaben

(42) Fair Value der Finanzinstrumente

Als ,Fair Value” bezeichnet man den Betrag, zu dem ein
Finanzinstrument zwischen sachverstandigen, vertrags-
willigen und unabhéngigen Parteien, die nicht unter

Handlungszwang stehen, fairerweise gehandelt werden

kann. Der Fair Value wird am besten durch einen Markt-
wert ausgedrlckt, soweit ein Marktpreis zur Verfigung
steht. Zu den Finanzinstrumenten gehdren in erster Linie
Wertpapiere, Kredite, Einlagen und Derivate.

Aktiva 31.12.1999 31.12.1998

Mrd. € Fair Value Buchwert Fair Value Buchwert
Barreserve 2,8 2,8 38 38
Handelsaktiva 74,1 741 58,2 58,2
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 279,5 274,7 2727 262,2
Finanzanlagen 45,5 33,0 40,4 279
Passiva 31.12.1999 31.12.1998

Mrd. € Fair Value Buchwert Fair Value Buchwert
Handelspassiva 32,3 32,3 27,7 27,7
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten und Kunden 211,8 214,0 215,6 2129
Verbriefte Verbindlichkeiten und Nachrangige Verbindlichkeiten 124,8 123,4 105,4 99,3
Genussrechtskapital 2,2 2,0 2,6 2,2

Der saldierte Fair Value der Derivate, die nicht zu Handels-

zwecken eingesetzt wurden, betrug zum Jahresende
-0,03 Mrd. € (1998: - 0,15 Mrd. €).

Fir die Mehrzahl der Finanzinstrumente, hauptsachlich
fur Kredite, Einlagen und nicht borsengangige Derivate,

stehen Marktpreise nicht unmittelbar zur Verfiigung, da es

keine organisierten Markte gibt, auf denen diese Instru-
mente gehandelt werden. Fir diese Instrumente erfolgte
die Ermittlung des Fair Value unter Anwendung geeig-

neter finanzmathematischer Bewertungsmodelle.

Kurzfristige Finanzinstrumente

Bei Finanzinstrumenten mit kurzen Laufzeiten (weniger als
drei Monate) wird der Buchwert gemeinhin als geeignete
Schatzung des Marktwertes angesehen. Zu diesen Instru-
menten zdhlen der Kassenbestand, kurzfristige Forderun-
gen und Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten und
Kunden sowie Pensionsgeschafte. Auch fr befristete Ein-
lagen und taglich fallige Gelder werden die Buchwerte als
Marktwerte verwendet. Der mit diesen Einlagen verbun-
dene Wert langerfristiger Kundenbeziehungen wurde bei
dieser Bewertung nicht berticksichtigt.

Forderungen und Verbindlichkeiten

Flr eine Reihe von Finanzinstrumenten, insbesondere
Kredite und Einlagen, werden die Marktwerte anhand von
Bewertungsmodellen unter Zugrundelegung geeigneter
Marktparameter geschéatzt. Hierfur werden die zukunf-
tigen Zahlungsstrome mit den geeigneten Marktzinsen
diskontiert.
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Handelsaktiva/-passiva

Der Konzern bilanziert Handelsaktiva/-passiva, einschlief3-
lich Schuldtitel, Aktien, derivativen Instrumenten und
Devisengeschéften zu Marktwerten beziehungsweise

bewertet sie nach Marktstandards.

Wertpapiere

Wertpapiere der Finanzanlagen werden auf der Grund-
lage der festen Ruckkaufswerte unter Annahme einer
konstanten Rendite bis zur Félligkeit oder dem niedrigeren
Marktwert bewertet. Andere Finanzanlagen werden

zu Anschaffungskosten bewertet. Der Fair Value der
Finanzanlagen basiert auf den quotierten Marktpreisen,
soweit diese verfligbar sind. Wenn keine Marktquotierun-
gen vorhanden sind, werden die Marktwerte auf der
Grundlage von Bewertungsmodellen oder Quotierungen

vergleichbarer Instrumente bestimmt.

Langfristige Verbindlichkeiten

Die Bewertung von Genussrechtskapital, Verbrieften
Verbindlichkeiten und Nachrangigen Verbindlichkeiten
wird auf der Basis quotierter Marktpreise vorgenommen,
sofern diese vorhanden sind, und berticksichtigt verschie-
dene Faktoren, unter anderem die aktuellen Marktzinsen
und das Kreditrating des Konzerns. Sind keine Preis-
quotierungen erhdltlich, werden die Marktwerte durch
Diskontieren der erwarteten kiinftigen Cash flows zu

Marktzinsen ermittelt.

Die Prufung nicht refinanzierter Kreditzusagen, bestehen-
der Standby-Fazilitdten und sonstiger Akkreditive durch
den Konzern hat ergeben, dass der diesen Finanzinstru-

menten beizulegende Zeitwert nicht wesentlich ist.

(43) Angaben zu den Geschaften mit nahe stehenden Personen

Im Rahmen der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit werden
Geschéfte mit nahe stehenden Unternehmen und Per-
sonen zu marktublichen Bedingungen und Konditionen
abgeschlossen. Der Umfang dieser Transaktionen ist im
Folgenden dargestellt:

a) Forderungen und Verbindlichkeiten an bzw. gegeniiber verbundenen Unternehmen

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Forderungen:

Forderungen an Kunden 216 186>
Insgesamt 216 186
Verbindlichkeiten:

Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 29 30v
Insgesamt 29 30
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b) Forderungen und Verbindlichkeiten an bzw. gegenuber Beteiligungsunternehmen

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Forderungen:

Forderungen an Kreditinstitute 1487 1196
Forderungen an Kunden 2030 2263
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 1419 30
Insgesamt 4936 3489
Verbindlichkeiten:

Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 723 1674
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 353 414
Verbriefte Verbindlichkeiten 190 187
Nachrangige Verbindlichkeiten 641 614
Insgesamt 1907 2889

c) Aktionarsstruktur

Der Konzern schatzt die Zahl der Aktionare der Dresdner
Bank auf rund 200 000. Die Allianz Aktiengesellschaft halt
rund 22 % des Grundkapitals, jeweils rund 10 % liegen bei
der FGF Frankfurter Gesellschaft fur Finanzwerte GmbH
und der Vermo Vermdgensverwaltungsgesellschaft
GmbH, in denen zahlreiche erste Adressen aus Industrie
und Versicherungswirtschaft ihren zum Teil schon seit
Jahrzehnten bestehenden Dauerbesitz an Dresdner Bank
Aktien zusammengefihrt haben. Weitere wichtige
Aktionarsgruppen sind private Anleger und institutionelle
Investoren aus dem In- und Ausland; 2 % des Grund-

kapitals halten Mitarbeiter und Pensionére des Konzemns.

d) Kredite an Aktionére

Im Rahmen der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit vergibt
der Konzern Kredite an Aktionare, die nicht gleichzeitig
Mitarbeiter sind. Diese Transaktionen werden auf rein

geschaftlicher Basis abgewickelt.

e) Kredite an Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder
An Vorstandsmitglieder gewahrten wir Kredite oder
gingen fir sie Haftungsverhaltnisse ein in Hohe von
insgesamt 5616 635,88 € (1998: 6604 166,77 €),
darunter von Tochtergesellschaften 1345 185,51 €
(1998: 1762 190,30 €). Die Konditionen entsprechen den
Ublichen Bedingungen. Sémtlichen Vorstandsmitglieder
sind im Rahmen der Mandatsliste (siehe Anhangangabe
Nr. 47) aufgefuhrt.

f) Bezlige von Vorstand, Aufsichtsrat und Beirdten

Die Bezlige des Vorstands betragen im Konzern

11196 642,99 € (1998: 10324 645,32 €). Ferner hat

der Vorstand im Rahmen eines Long Term Incentive Plans
nominal 720 000,- DM 2,8 % Wandelanleihe von
1999/2004 (1998: 795 000,— DM 4% Wandelanleihe von
1998/2003) zum Ausgabekurs von 100 % erworben, die
— abhéangig von einer bestimmten Kursentwicklung der
Dresdner Bank Aktie bis zum Juli 2002 (Juni 2001) — zum
Bezug von 144000 Stuick Aktien (159 000 Stuick Aktien)
der Dresdner Bank AG berechtigen. Die Vergitung des
Aufsichtsrats fur das Geschaftsjahr 1999 betragt im Kon-
zern 1189 060,68 € (1998: 1136672,72 €). An frihere
Mitglieder des Vorstands und deren Hinterbliebene haben
wir 12452 988,63 € (1998: 9653 213,33 €) gezahlt; die
Pensionsrlckstellungen fir diesen Personenkreis betrugen
am 31. Dezember 1999 81,6 Mio. € (1998: 78,2 Mio. €).
Die Bezlige des Verwaltungsbeirats stellten sich auf

931 666,69 € (1998: 705 583 €), an die Ubrigen Beirdte
haben wir 1695321,17 € (1998: 1 641 758 €) gezahlt.
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(44) Wesentliche Tochterunternehmen, assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

a) Wesentliche Tochterunternehmen

Zum 31. Dezember 1999 waren 52 inlandische (1998: 51)
und 42 auslandische (1998: 38) Tochtergesellschaften
konsolidiert. Darin sind sechs Teilkonzerne enthalten.

70 in- und 40 auslandische Konzerngesellschaften

(1998: 59 in- und 44 auslandische) sind nicht im Konzern-
abschluss enthalten, da ihre Einbeziehung die Struktur des
Konzernabschlusses nicht verandert hétte. Die Bilanz-
summe des Konzerns nach Konsolidierung wére nur um
insgesamt 29,3 Mio. € oder 0,01 % (1998: 47 Mio. €
oder 0,01 %) gestiegen; der Gewinn vor Steuern ware
nahezu unverandert (um 0,08 Mio. € oder 0,01 % gesun-
ken) (1998: um 2,5 Mio. € oder 0,18 % gestiegen).

Zwei (1998: drei) inlandische Unternehmen wurden auf
Basis eines auf den 30. September 1999 aufgestellten
Abschlusses in den Konzernabschluss einbezogen. Diese
Unternehmen haben keinen wesentlichen Einfluss auf
den Konzernabschluss. Daher wurde darauf verzichtet, die
Abschlussstichtage der Muttergesellschaft anzugleichen.
Vorgange von besonderer Bedeutung ergaben sich bei
diesen Unternehmen bis zum 31. Dezember 1999 nicht.

1999 wurden drei inlandische und finf auslandische
(1998: 14 inlédndische und drei auslandische) Unterneh-
men erstmals einbezogen, darunter mit Veer Palthe VoUte
NV, Gouda, ein neuer Teilkonzern im Bereich des Asset
Management. Des Weiteren sind drei auslandische Unter-
nehmen hinzugekommen, wovon bislang zwei im Teil-
konzern Kleinwort Benson Group Ltd, London, und eins
im Teilkonzern Dresdner Kleinwort Benson (Marchés),
Paris, konsolidiert wurden. Zwei inlandische und vier aus-
landische (1998: drei inlandische und drei auslandische)
Unternehmen sind aus dem Konsolidierungskreis aus-
geschieden.

Der veranderte Konsolidierungskreis hatte keine wesent-

lichen Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns.
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Die Erstkonsolidierung der neu einzubeziehenden
Tochtergesellschaften erfolgt nach der Buchwertmethode.
1999 ergaben sich hieraus Firmenwerte in Hohe von

15 Mio. € (1998: 192 Mio. €).

b) Assoziierte Unternehmen

Beteiligungen an vier (1998: einem) inldndischen und

19 (1998: 35) auslandischen Unternehmen sind hinsichtlich
des Ausweises und der Bewertung in der Konzernbilanz
als assoziierte Unternehmen behandelt und at equity in
den Konzernabschluss einbezogen. Laufende Ertrage aus
diesen Anteilen sind im Zinstiberschuss enthalten.

Aus der Konsolidierung der neu at equity einbezogenen
Unternehmen ergaben sich Firmenwerte in Hohe von
25 Mio. €.

¢) Gemeinschaftsunternehmen

Elf (1998: elf) auslandische Gemeinschaftsunternehmen,
an denen der Konzern zwischen 30 % und 50 % der
Anteile halt, darunter ein Teilkonzern, wurden ebenfalls
at equity einbezogen. Es handelt sich dabei ausschlieBlich
um Finanzinstitutionen, die das kommerzielle Bank-
geschaft betreiben und deren Leitung gemeinsam mit
der Banque Nationale de Paris ausgetbt wird. Der dem
Konzern zuzurechnende Anteil am Gewinn beziehungs-
weise Verlust der genannten Unternehmen ist in der
Position Laufende Ertrage aus Anteilen an nach der Equity-
Methode bewerteten Unternehmen im Zinstberschuss
enthalten.



Unsere Anteile an der Gesamtsumme aller Vermogens-
gegenstande und Schulden sowie Ertrage und Aufwen-
dungen unserer Gemeinschaftsunternehmen sind

nachfolgend aufgelistet:

Mio. € 31.12.1999 31.12.1998
Vermdgensgegenstande 1477 1135
Verbindlichkeiten 1355 1011
Ertrage 92 264
Aufwendungen 85 249

In 1998 waren hierin die United European Banks in
Luxemburg, Genf und Monaco enthalten, die im Verlauf
des Jahres 1998 verkauft worden sind.

(45) Veranderungen des Konsolidierungskreises

Neu erworbene Unternehmen:
Name, Sitz:
Geschaftsgegenstand: Asset Management
Tag des Zusammenschlusses: 15.10. 1999
Kapital-/Stimmrechtsanteil: 66,85 %
Name, Sitz:
Geschaftsgegenstand: Asset Management
Tag des Zusammenschlusses: 5.5.1999
Kapital-/Stimmrechtsanteil: 100 %

Sonstiges:

Weitere Zugénge:

d) Liste des Anteilsbesitzes

Die Aufstellung unseres Anteilsbesitzes gemaf3 § 313

Abs. 2 HGB wird beim Handelsregister des Amtsgerichts
Frankfurt am Main (HRB 14000) hinterlegt, sie kann

mit der beiliegenden Bestellkarte angefordert werden.
Die wesentlichen Tochterunternehmen sind in dieser Liste
auf den Seiten 3 bis 6, die assoziierten Unternehmen
und die Gemeinschaftsunternehmen auf der Seite 7 auf-

A.D. Gestioni SGR pA, Mailand

Veer Palthe VoGte NV, Gouda

gefuhrt.

Mittelbar gehalten tber Dresdner Bank Luxembourg S.A.

Name, Sitz: Dresdner Capital LLC I, Wilmington/Delaware, New York

Dresdner Capital LLC II, Wilmington/Delaware, New York

Felix Limited, George Town/Grand Cayman

GCM Grundwert Center Management GmbH, Frankfurt am Main
GIM Grundwert Immobilien Management GmbH, Frankfurt am Main

GVP Grundwert Verwaltungs- und Projektentwicklungs GmbH, Frankfurt am Main

Herradura Ltd, London; vormals im Teilkonzern Kleinwort Benson Group Ltd

Marlyna Ltd, London; vormals im Teilkonzern Kleinwort Benson Group Ltd

Transoptions SA, Lausanne; vormals im Teilkonzern Dresdner Kleinwort Benson (Marchés)
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Aus dem Konsolidierungskreis ausgeschiedene Unterne

hmen:

Name

Geschéftsgegenstand

Grund des Ausscheidens

Meininger Securities Trading Company, Dublin

Wertpapierhandelsgesellschaft

Auflésung

Otto Scheurmann Bank-Kommanditgesellschaft, Berlin Kreditinstitut Eingliederung in die Dresdner Bank AGv
Schwerin Securities Trading Company, Dublin Wertpapierhandelsgesellschaft ~ Auflosung

Thurlestone Securities Trading Company, Dublin Wertpapierhandelsgesellschaft ~ Auflosung
Unternehmensbeteiligungsgesellschaft fur Unternehmens- Verkauf

die deutsche Wirtschaft AG, Frankfurt am Main beteiligungsgesellschaft

Weser Ems Securities Trading Company, Dublin Wertpapierhandelsgesellschaft  Auflosung

Namensanderungen:

Neuer Name

Vorheriger Name

Albertini & C. SGR pA, Mailand (ab 1.1.2000)

A.D. Gestioni SGRpA, Mailand

Dresdner Investments (UK) Ltd, London

Dresdner Investments (UK) plc, London

Kleinwort Benson Group Ltd, London (ab 5.1.2000)

Kleinwort Benson Group plc, London

(46) Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Der Vorstand der Dresdner Bank AG schlagt vor, den
Bilanzgewinn in Hohe von 469 Mio. € zur Zahlung einer
auf 0,85 € je Aktie erhchten Dividende und eines Bonus
von 0,05 € je Aktie zu verwenden.

EinschlieBlich Kérperschaftsteuergutschrift erhalten die
inlandischen Aktionare 1,29 € je Aktie.

Zum Abbruch der geplanten Fusion der Dresdner Bank mit

der Deutschen Bank verweisen wir auf die Ausftihrungen

im Konzernlagebericht, Seite 59.
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(47) Verzeichnis der Mitglieder der Organe sowie deren Mandate

Aufsichtsrat

Name
Beruf

Mandate in anderen gesetzlich
zu bildenden Aufsichtsraten
von inldndischen Gesellschaften
per 31. Dezember 1999

Mitgliedschaft in vergleichbaren

in- und auslandischen Kontrollgremien

von Wirtschaftsunternehmen
per 31. Dezember 1999

Dr. Alfons Titzrath

Vorsitzender

Ehemaliges Mitglied des Vorstands
der Dresdner Bank AG

Allianz AG
(stellv. Vorsitzender)

Celanese AG

Hoechst AG

Munchener Rickversicherungs-
Gesellschaft AG

RWE AG

VAW aluminium AG

Dipl.-Kfm. Uwe Plucinski

Stellvertretender Vorsitzender

Stellv. Vorsitzender des Gesamtbetriebsrates
der Dresdner Bank AG

BVV Versicherungsverein
des Bankgewerbes a.G.

Klaus Carlin
Gewerkschaft HBV

Allianz AG
BHW Holding AG

Meinhard Carstensen
Ehemaliges Mitglied des Vorstands
der Dresdner Bank AG

Norddeutsche Affinerie AG

Reinhard Dronner
Leiter der Bundesberufsgruppe Banken und
Sparkassen beim Bundesvorstand der DAG

Oldenburgische Landesbank AG

Claudia Eggert-Lehmann
Mitarbeiterin der Dresdner Bank AG

Bernhard Enseling
Mitarbeiter der Dresdner Bank AG

Dr. Martin Frihauf
Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
der Aventis S.A.

Hoechst AG
(Vorsitzender)

Landesbank Hessen-Thiringen
Girozentrale

Aventis S.A,, Schiltigheim
(stellv. Vorsitzender)

Peter Haimerl
Vorsitzender des Gesamtbetriebsrates
der Dresdner Bank AG

Manfred Karsten
Mitarbeiter der
Oldenburgischen Landesbank AG

Oldenburgische Landesbank AG
(stellv. Vorsitzender)

Ainis Kibermanis
Mitarbeiter der Dresdner Bank AG

Bernd Kriegeskorte
Mitarbeiter der Dresdner Bank AG

THURINGIA Versicherungs-AG
RATHGEBER AG

Dr. Heinz Kriwet
Vorsitzender des Aufsichtsrats
der Thyssen Krupp AG

Allianz Lebensversicherungs-AG

Siemens AG

Thyssen Krupp AG
(Vorsitzender)
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Aufsichtsrat

Name
Beruf

Mandate in anderen gesetzlich
zu bildenden Aufsichtsraten
von inldndischen Gesellschaften
per 31. Dezember 1999

Mitgliedschaft in vergleichbaren

in- und auslandischen Kontrollgremien
von Wirtschaftsunternehmen

per 31. Dezember 1999

Prof. Dr. Edward G. Krubasik
Mitglied des Vorstands
der Siemens AG

BSH Bosch-Siemens-

Hausgerate GmbH ™
KSB Aktiengesellschaft
Stinnes AG

Siemens S.A.,, Paris ®

Siemens A/S, Oslo™®

Siemens Elema AB, Stockholm *)

Siemens Building Technologies AG,
Zurich™

Dr. Dietmar Kuhnt
Vorsitzender des Vorstands
der RWE AG

Allianz Versicherungs-AG
Hapag-Lloyd AG
Heidelberger Druckmaschinen AG™®
(Vorsitzender)
HOCHTIEF AG ™
(Vorsitzender)
LAHMEYER AG ™
(Vorsitzender)
Metallgesellschaft AG
PREUSSAG AG
Rheinbraun AG™®

(Vorsitzender)
RWE-DEA AG®
(Vorsitzender)
RWE Energie AG ™
(Vorsitzender)
RWE Umwelt AG™®
(Vorsitzender)
Michel Pébereau - AXA-UAP S.A, Paris
Président Directeur Général Banque Nationale de Paris S.A, Paris ™
der Banque Nationale de Paris S.A. (Président du Conseil d’Administration)
Banque Paribas, Paris
(Président du Directoire)
Banque pour I'Expansion Industrielle
(Banexi), Paris
BNP UK Holdings Limited, London ™
Compagnie d'Investissements de Paris,
Paris *)
(Président du Conseil d’Administration)
Elf Aquitaine S.A,, Paris
Financiére BNP, Paris ®
Galeries Lafayette, Paris
Lafarge S.A., Paris
Renault S.A., Boulogne-Billancourt
La Compagnie de Saint Gobain, Paris
Bernd Pischetsrieder VIAG AG Tetra Laval, Lausanne
Ehemaliger Vorsitzender des Vorstands METRO AG
der BMW AG Allianz AG

Sultan Salam
Mitarbeiter der Dresdner Bank AG

*) Konzernmandat.
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Aufsichtsrat

Name
Beruf

Mandate in anderen gesetzlich
zu bildenden Aufsichtsraten
von inldndischen Gesellschaften
per 31. Dezember 1999

Mitgliedschaft in vergleichbaren

in- und auslandischen Kontrollgremien
von Wirtschaftsunternehmen

per 31. Dezember 1999

Dr. Hans-Jirgen Schinzler
Vorsitzender des Vorstands

der Munchener Ruickversicherungs-
Gesellschaft AG

Allianz Lebensversicherungs-AG

ERGO Versicherungsgruppe AG
(Vorsitzender)

MAN AG

MR Beteiligungen AG®
(Vorsitzender)

MRE Beteiligungen AG™®
(Vorsitzender)

American Re Corporation,
Wilmington, Delaware ®
(Chairman)

Aventis S.A,, Schiltigheim

Dresdner Kleinwort Benson
North America Inc,, New York

Dr. jur. Henning Schulte-Noelle
Vorsitzender des Vorstands
der Allianz AG

Allianz Versicherungs-AG *
(Vorsitzender)

Allianz Lebensversicherungs-AG ®
(Vorsitzender)

BASF AG

Linde AG

MAN AG
(stellv. Vorsitzender)

Mannesmann AG

Munchener Ruickversicherungs-
Gesellschaft AG
(stellv. Vorsitzender)

Siemens AG

Thyssen Krupp AG

Veba AG

AGF, Paris®
(stellv. Vorsitzender)
Elvia Versicherungen, Ziirich™
(Vizeprasident)
Fireman'’s Fund, Novato, California ®
RAS, Mailand ®
(Vice President)

*) Konzernmandat.
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Vorstand

Name
Beruf

Mandate in gesetzlich

zu bildenden Aufsichtsraten
von inldndischen Gesellschaften
per 31. Dezember 1999

Mitgliedschaft in vergleichbaren

in- und auslandischen Kontrollgremien
von Wirtschaftsunternehmen

per 31. Dezember 1999

Bernhard Walter
Sprecher

Bilfinger + Berger Bauaktiengesellschaft
DaimlerChrysler AG
Degussa-Huls AG
Deutsche Hyp
Deutsche Hypothekenbank
Frankfurt-Hamburg AG
(Vorsitzender)
Deutsche Lufthansa AG
Deutsche Telekom AG
Heidelberger Zement AG
Henkel KGaA
Metallgesellschaft AG
Staatliche Porzellan-Manufaktur
Meissen GmbH
Thyssen Krupp AG

Banque Nationale de Paris S.A,, Paris

Andreas Bezold
(stellv. Mitglied des Vorstands
seit 1.5.1999)

Dresdner Kleinwort Benson (Marchés) S.A,
Paris *)

Gerhard Eberstadt
(Mitglied des Vorstands
bis 30.6.1999)

AMB Aachener und Minchener
Beteiligungs-AG

Deutsche Borse AG
(stellv. Vorsitzender)

Deutscher Investment-Trust
Gesellschaft fiir Wertpapieranlagen mbH *
(Vorsitzender)

Dresdner Capital International
Kapitalanlagegesellschaft mbH*
(Vorsitzender)

dresdnerbank investment management
Kapitalanlagegesellschaft mbH *)
(Vorsitzender)

FAG Kugelfischer Georg Schéfer AG

MEAG MUNICH ERGO
Kapitalanlagegesellschaft mbH
(stellv. Vorsitzender)

Volksflrsorge
Deutsche Lebensversicherung AG

dresdnerbank asset management S.A,,
Luxemburg®
(Vorsitzender)

Dresdner RCM Global Investors LLC,
San Francisco ™

Dresdner RCM Global Investors
US Holdings LLC, San Francisco ™
(Senior Chairman)

MELI Dresdner Asset Management Company,

Ltd., Tokio

Dr. Bernd Fahrholz

ASTA Medica AG
DEGI Deutsche Gesellschaft
fur Immobilienfonds m.b.H. ™
Deutsche Hyp
Deutsche Hypothekenbank
Frankfurt-Hamburg AG
Deutsche Schiffsbank AG
(Vorsitzender)
Diskont und Kredit AG
Dresdner Bank Lateinamerika
Aktiengesellschaft
(stellv. Vorsitzender)
Dresdner Capital International
Kapitalanlagegesellschaft mbH*
dresdnerbank investment management
Kapitalanlagegesellschaft mbH*
Dynamit Nobel Aktiengesellschaft
Fresenius Medical Care AG
Oldenburgische Landesbank AG *

BNP-Dresdner European Bank AG, Wien
(stellv. Vorsitzender)
Dresdner Kleinwort Benson
North America Inc, New York ™
Kommanditgesellschaft Allgemeine Leasing
GmbH & Co.
(Vorsitzender)
Reuschel & Co.™
(stellv. Vorsitzender)

*) Konzernmandat.

140



Vorstand

Name
Beruf

Mandate in gesetzlich

zu bildenden Aufsichtsraten
von inldndischen Gesellschaften
per 31. Dezember 1999

Mitgliedschaft in vergleichbaren

in- und auslandischen Kontrollgremien
von Wirtschaftsunternehmen

per 31. Dezember 1999

Leonhard H. Fischer

Deutscher Investment-Trust
Gesellschaft fur Wertpapieranlagen mbH*

Dresdner Capital International
Kapitalanlagegesellschaft mbH *)

dresdnerbank investment management
Kapitalanlagegesellschaft mbH*)

EUREX Clearing AG

EUREX Frankfurt Aktiengesellschaft

K + S Beteiligungs AG

SVC AG Schmidt Vogel Consulting

dresdnerbank asset management S.A,
Luxemburg ™
Dresdner Kleinwort Benson
(Asia) Limited, Hongkong/Tokio ®
(Vice-Chairman)
Dresdner Kleinwort Benson
(Marchés) S.A,, Paris®
(Président)
Dresdner Kleinwort Benson
North America Inc, New York ™
Dresdner RCM Global Investors LLC,
San Francisco ™
EUREX Zurich AG, Zurich
MEUI Dresdner Asset Management Company,
Ltd., Tokio

Dr. Joachim v. Harbou

ADVANCE Bank Aktiengesellschaft *
(Vorsitzender)
Blohm + Voss Holding Aktiengesellschaft
DEGI Deutsche Gesellschaft
fur Immobilienfonds m.b.H.®
(stellv. Vorsitzender)
Deutscher Investment-Trust
Gesellschaft fur Wertpapieranlagen mbH*
Dresdner Bauspar AG ™
(Vorsitzender)
Dresdner Capital International
Kapitalanlagegesellschaft mbH*)
dresdnerbank investment management
Kapitalanlagegesellschaft mbH*)
ERGO Versicherungsgruppe Aktiengesellschaft
Hamburger Hafen- und Lagerhaus AG
Klockner-Werke AG
Rheinmetall AG
Ritgers AG
RWE-DEA Aktiengesellschaft
fir Mineralél und Chemie
Thyssen Krupp Materials & Services AG

dresdnerbank asset management S.A,
Luxemburg
Dresdner Bank Luxembourg S.A,, Luxemburg ®
Dresdner Bank (Schweiz) AG, Zirich®
(Prasident)
Kommanditgesellschaft
Allgemeine Leasing GmbH & Co.
Reuschel & Co.™
(stellv. Vorsitzender)

Gerd Hausler

Alte Leipziger Versicherung AG

DaimlerChrysler Aerospace Airbus
Gesellschaft mit beschrankter Haftung

Esso Deutschland GmbH

LAHMEYER AKTIENGESELLSCHAFT

TeSSAG Technische Systeme & Services
Aktiengesellschaft

ARBED — Aciéries Réunies de Burbach-Eich-
Dudelange S.A., Luxemburg

Dresdner Kleinwort Benson (Asia) Limited,
Hongkong ®
(Chairman)

Dresdner Kleinwort Benson
(Marchés) S.A.,, Paris™
(Vice Président)

Dresdner Kleinwort Benson
North America Inc, New York ®
(Chairman)

Kleinwort Benson Group Ltd, London *
(Chairman)

*) Konzernmandat.
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Vorstand

Name
Beruf

Mandate in gesetzlich

zu bildenden Aufsichtsraten
von inldndischen Gesellschaften
per 31. Dezember 1999

Mitgliedschaft in vergleichbaren

in- und auslandischen Kontrollgremien
von Wirtschaftsunternehmen

per 31. Dezember 1999

Prof. Dr. Ernst-Moritz Lipp

DB Reise & Touristik Aktiengesellschaft
Deutsche BP Aktiengesellschaft
Nestlé Deutschland AG

Dresdner Bank Luxembourg S.A., Luxemburg *)
(Président)

Dresdner Kleinwort Benson
(Marchés) S.A., Paris®

SOCIETE GENERALE D'ENTERPRISES SA,
Rueil-Malmaison

Dr. Horst Muller

BATIG Gesellschaft fur Beteiligungen mbH
British-American Tobacco (Germany) GmbH
Buderus AG
DEGI Deutsche Gesellschaft
fir Immobilienfonds m.b.H.®
(stellv. Vorsitzender)
EUROPA CARTON AKTIENGESELLSCHAFT
(Vorsitzender)
Herlitz AG
Herlitz PBS Aktiengesellschaft Papier-,
Buro- und Schreibwaren
Hermes Kreditversicherungs-AG
Stone Container GmbH
(Vorsitzender)

Heinz-Jorg Platzek

Asea Brown Boveri Aktiengesellschaft
Bestfoods Beteiligungs GmbH
DEGI Deutsche Gesellschaft
fir Immobilienfonds m.b.H. ®
(Vorsitzender)
Deutscher Investment-Trust
Gesellschaft fir Wertpapieranlagen mbH *
(stellv. Vorsitzender)

dresdnerbank asset management S.A,,
Luxemburg®
(stellv. Vorsitzender)

Dresdner Bank Luxembourg S.A., Luxemburg *)
(Vice Président)

Dresdner Bank (Schweiz) AG, Zirich®
(Vizeprasident)

Dresdner Bank Lateinamerika Aktiengesellschaft®

(Vorsitzender)

Dresdner Capital International
Kapitalanlagegesellschaft mbH*
(stellv. Vorsitzender)

dresdnerbank investment management
Kapitalanlagegesellschaft mbH*)
(stellv. Vorsitzender)

IWKA Aktiengesellschaft

Oldenburgische Landesbank AG *

SGE Deutsche Holding GmbH

*) Konzernmandat.
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Vorstand

Name Mandate in gesetzlich Mitgliedschaft in vergleichbaren

Beruf zu bildenden Aufsichtsraten in- und ausléndischen Kontrollgremien
von inlandischen Gesellschaften von Wirtschaftsunternehmen
per 31. Dezember 1999 per 31. Dezember 1999

Dr. Bernd W. Voss Continental AG Reuschel & Co.™
Deutsche Hyp (Vorsitzender)

Deutsche Hypothekenbank
Frankfurt-Hamburg AG
(stellv. Vorsitzender)
Deutsche Schiffsbank AG
Dresdner Bauspar AG ™
(stellv. Vorsitzender)
KARSTADT QUELLE Aktiengesellschaft
Oldenburgische Landesbank AG *
(Vorsitzender)
Preussag AG
Quelle AG
Stinnes AG
VARTA AG
VEBA AG
Volkswagen Aktiengesellschaft
Wacker Chemie
Gesellschaft mit beschrankter Haftung

(48) Verzeichnis der Mandate von Mitarbeitern

Name Mandate in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsgremien
Beruf von grofBBen Kapitalgesellschaften per 31. Dezember 1999
Dr. A.-M. Graf von Ballestrem MATERNUS-Kliniken AG

Martin Blessing ADVANCE Bank Aktiengesellschaft *

(stellv. Vorsitzender)
DEGI Deutsche Gesellschaft fiir Immobilienfonds m.b.H.®
Dresdner Bauspar AG ™

Frank Brade REMAG AG

Wolfgang Dambmann DEGI Deutsche Gesellschaft fir Immobilienfonds m.b.H.®
DETECON GmbH

Gottfried Finken Reinhold & Mahla AG

Jurgen Flohr Otavi Minen AG

Dr. Stefan Friedmann Kellogg (Deutschland) GmbH

Volker von Franqué Schwaélbchen Molkerei Jakob Berz AG

(stellv. Vorsitzender)

Michael Fritzsche Rhodia Acetow GmbH

Klaus Hullmann ADVANCE Bank Aktiengesellschaft *

Claus Kleiner (1) Deutscher Eisenhandel AG

Karl-Heinz Kreissl ADVANCE Bank Aktiengesellschaft *

Hans Krogmann CinemaxX Aktiengesellschaft

Werner Liibberstedt ADVANCE Bank Aktiengesellschaft *)

*) Konzernmandat.
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Name
Beruf

Mandate in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsgremien
von groBBen Kapitalgesellschaften per 31. Dezember 1999

Joachim Madler

Deutscher Investment-Trust
Gesellschaft fiir Wertpapieranlagen mbH *
Dresdner Capital International
Kapitalanlagegesellschaft mbH*
dresdnerbank investment management
Kapitalanlagegesellschaft mbH*

Franz Graf von Meran

Deutscher Investment-Trust
Gesellschaft fur Wertpapieranlagen mbH*

Dr. Jiirgen Neuhaus

Eisen- und Huttenwerke AG
INTERSEROH Aktiengesellschaft

zur Verwertung von Sekundérrohstoffen
rhenag Rheinische Energie AG

Dr. Manfred Schaudwet

Aachener und Munchener Lebensversicherung AG
Deutscher Investment-Trust

Gesellschaft fiir Wertpapieranlagen mbH *
Fresenius AG

Michael Schilling

STEAG Hama Tech AG

Johann Gerard Wolbert

Konrad Hornschuch AG

*) Konzernmandat.

Frankfurt am Main, den 22. M&rz 2000

Dresdner Bank
Aktiengesellschaft

0 [0y 0BA) 8 Rane W AN
YA ﬁ ey //% Y.
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(49) Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Konzernabschluss der Dresdner Bank
Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalveran-
derungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang, flr
das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 1999
geprift. Aufstellung und Inhalt des Konzernabschlusses
nach den International Accounting Standards des IASC
(IAS) liegen in der Verantwortung des Vorstands der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefihrten Priifung zu beurteilen,

ob der Konzernabschluss den IAS entspricht.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach den
deutschen Priifungsvorschriften und unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspru-
fung und den International Standards on Auditing (ISA)
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und
durchzufihren, dass mit hinreichender Sicherheit beurteilt
werden kann, ob der Konzernabschluss frei von wesent-
lichen Fehlaussagen ist. Im Rahmen der Priifung werden
die Nachweise fur die Wertansatze und Angaben im
Konzernabschluss auf der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Prufung umfasst die Beurteilung der angewandten
Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Ein-
schatzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere
Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Auf der Grundlage unserer Prifung vermittelt nach
unserer Uberzeugung der Konzernabschluss in Uberein-
stimmung mit den IAS ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns sowie der Zahlungsstrome des
Geschaftsjahres.

Unsere Prifung, die sich nach den deutschen Prifungs-
vorschriften auch auf den vom Vorstand aufgestellten
Konzernlagebericht fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar
bis 31. Dezember 1999 erstreckt hat, hat zu keinen Ein-
wendungen gefiihrt. Nach unserer Uberzeugung gibt der
Konzernlagebericht insgesamt eine zutreffende Vorstel-
lung von der Lage des Konzerns und stellt die Risiken der
kinftigen Entwicklung zutreffend dar. AuBerdem bestati-
gen wir, dass der Konzernabschluss und der Konzernlage-
bericht fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezem-
ber 1999 die Voraussetzungen fiir eine Befreiung der
Gesellschaft von der Aufstellung eines Konzernabschlus-
ses und Konzernlageberichts nach deutschem Recht

erfillen.

Frankfurt am Main,
den 23. Mé&rz 2000 und 5. April 2000

PwC Deutsche Revision
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Kaiser Borgel

Wirtschaftspriifer Wirtschaftsprufer
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Liste des Anteilsbesitzes
List of Shareholdings

gemaB § 313 Abs. 2 HGB zum Konzernabschluss
sowie gemal § 285 Nr. 11 HGB zum Jahresabschluss
der Dresdner Bank AG

Stand: 31.12.1999

pursuant to section 313 (2) of the German Commercial
Code to the Consolidated Annual Accounts and pursuant
to section 285 no. 11 of the German Commercial Code
to the Annual Accounts of Dresdner Bank AG

As at December 31, 1999

Name/Sitz Kapital-Anteil in %
Name and registered office Percentage interest held

Eigenkapital Ergebnis
Equity " Net income/
loss for the year

A. In den Konzernabschluss einbezogene Unternehmen /

Companies included in the consolidated financial statements
1. Voll konsolidierte Tochterunternehmen / Consolidated subsidiaries
a) Kreditinstitute mit Sitz im Inland / Banks registered in Germany

(in tausend Wahrungseinheiten /
in thousands of local currency units)

ADVANCE Bank AG, Duisburg 100,0 DM 150000 -972762
DEGI Deutsche Gesellschaft fir Immobilienfonds mbH, Frankfurt am Main 100,0 € 22565 1896
Deutsche Hyp Deutsche Hypothekenbank Frankfurt-Hamburg AG, Frankfurt am Main 95,3 7 € 1307241 120507
DEUTSCHER INVESTMENT-TRUST

Gesellschaft fur Wertpapieranlagen mbH, Frankfurt am Main 100,0 € 122687 34222
dresdnerbank investment management

Kapitalanlagegesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100,0 € 25895 5527
Dresdner Bank Lateinamerika AG

(vormals Deutsch-Stidamerikanische Bank AG), Hamburg 100,0 € 358109 80000
Dresdner Bauspar AG, Bad Vilbel » 100,0 DM 75465 4843
Dresdner Capital International Kapitalanlagegesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100,0 € 2588 14
W. Fortmann & Séhne, Oldenburg 100,0 DM 14568 2100
Munsterlandische Bank Thie & Co., Munster ¥ 100,0 € 5500 172
Oldenburgische Landesbank AG, Oldenburg 63,6 ® € 353647 32709
Reuschel & Co., Miinchen mehr als / more than 50,0 ? € 148735 18100
WKV-Bank GmbH, Mtinchen 100,0 € 10226 5129
b) Kreditinstitute mit Sitz im Ausland / Banks registered abroad

BANQUE pour 'TEUROPE SA  EUROPA BANK AG

BANK for EUROPE Ltd, Luxemburg ? 100,0 € 46915 335
Dresdner Bank Brasil SA Banco Mdltiplo, S&o Paulo 100,0 R$ 63569 24483
Dresdner Bank Canada — Banque Dresdner du Canada —, Toronto 100,0 kan$ 77123 6808
Dresdner Bank (Ireland) plc, Dublin # 100,0 € 274029 18529
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Name/Sitz Kapital-Anteil in %
Name and registered office Percentage interest held

Eigenkapital Ergebnis
Equity " Net income/
loss for the year

noch: b) Kreditinstitute mit Sitz im Ausland /
Banks registered abroad (continued)

(in tausend Wahrungseinheiten /
in thousands of local currency units)

Dresdner Bank Luxembourg SA, Luxemburg * 100,0 € 954492 120047
Dresdner Bank México, SA, Mexiko City ¥ 100,0 mex$ 302638 18752
Dresdner Bank (Schweiz) AG, Zirich 99,8 sfr 132953 21286
Dresdner Kleinwort Benson (Marchés), Paris 100,0 € 182806 -81865
(Teilkonzern; weitere Erlduterungen siehe Seite 14 /
Sub-group; further explanations see page 14)
Dresdner (South East Asia) Ltd, Singapur 100,0 S$ 437288 175813
Kleinwort Benson Group Ltd, London © 100,0 f 797500 37996
(Teilkonzern; weitere Erlduterungen siehe Seiten 14-21 /
Sub-group; further explanations see pages 14-21)
Privatinvest Bank AG, Salzburg * 64,0 S 195323 25496
c) Sonstige Unternehmen mit Sitz im Inland /

Other companies registered in Germany
C. F. Beteiligungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100,0 DM 342399 108986
DFV Deutsche Fonds- und Vorsorgeberatungs GmbH, Frankfurt am Main # 100,0 € 1043 328
Dresdner Bank Berlin Finanz-Service GmbH & Co.
Objekt Berlin Kurftrsteneck KG, Berlin ® 100,0 DM 2756 - 395
Dresdner Bank Berlin Finanz-Service GmbH & Co.
Objekt Leipzig Jagerhof KG, Berlin @ 100,0 DM - 447 - 1101
Dresdner Bank Berlin Immobilien-Service GmbH, Berlin 100,0 DM 16302 1498
Dresdner BdW Beteiligungsverwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Dresden 100,0 DM 26983 1577
Dresdner Global Asset Management Beteiligungs-GmbH, Frankfurt am Main 100,0 DM 655 1
Dresdner Kleinwort Benson Beteiligungs-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100,0 DM 3047 153
Dresdner Kleinwort Benson Research GmbH, Frankfurt am Main 100,0 DM 1291 261
Dresdner Vermdgensberatungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100,0 € 8451 2707
FGI Frankfurter Gesellschaft fur Industriewerte mbH, Frankfurt am Main 100,0 DM 412295 7235
FGL Frankfurter Gesellschaft fur Luftfahrtwerte mbH, Frankfurt am Main 100,0 DM 613136 12602
GBG Gallus Bau-Gesellschaft mbH & Co. KG, Berlin 100,0 DM -49576 ° - 984
GbR Berlin Pariser Platz 5a/6, Berlin @ 100,0 DM 77 541 - 959
GCM Grundwert Center Management GmbH, Frankfurt am Main 100,0 DM 1000 12729
GIM Grundwert Immobilien Management GmbH, Frankfurt am Main 100,0 DM 3009 31332
GKS Gesellschaft fur Konten-Service mbH, Hof # 100,0 € 184 69
GVP Grundwert Verwaltungs- und Projektentwicklungs GmbH, Frankfurt am Main 100,0 DM 3000 50349
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Name/Sitz Kapital-Anteil in %
Name and registered office Percentage interest held

Eigenkapital ® Ergebnis
Equity ” Net income/
loss for the year

noch: ¢) Sonstige Unternehmen mit Sitz im Inland /
Other companies registered in Germany (continued)

(in tausend Wahrungseinheiten /
in thousands of local currency units)

Grundstucks-Gesellschaft mbH, Oldenburg © 100,0 € 26 - 1803?
Grundstticksgesellschaft Wiesbaden E. Klockmann GmbH & Co. KG, Berlin 100,0 DM - 644329 - 6531
HBG Hansa-Bau-Gesellschaft mbH & Co. KG, Berlin 100,0 DM 91503 - 9952
Herakles Beteiligungs-Gesellschaft mbH, Bad Vilbel 100,0 DM 1061 24
Erste Herakles Beteiligungs-Gesellschaft mbH & Co. KG, Bad Vilbel 100,0 DM 5599078 54109
Zweite Herakles Beteiligungs-Gesellschaft mbH & Co. KG, Bad Vilbel 100,0 DM 2236257 316302
Dritte Herakles Beteiligungs-Gesellschaft mbH & Co. KG, Bad Vilbel 100,0 DM 641299 21335
Vierte Herakles Beteiligungs-Gesellschaft mbH & Co. KG, Bad Vilbel 100,0 DM 265837 10699
Funfte Herakles Beteiligungs-Gesellschaft mbH & Co. KG, Bad Vilbel 100,0 DM 370029 5067
Sechste Herakles Beteiligungs-Gesellschaft mbH & Co. KG, Bad Vilbel 100,0 DM 161492 1517
Siebte Herakles Beteiligungs-Gesellschaft mbH & Co. KG, Bad Vilbel 100,0 DM 1523099 18124
Achte Herakles Beteiligungs-Gesellschaft mbH & Co. KG, Bad Vilbel 100,0 DM 612088 19124
Neunte Herakles Beteiligungs-Gesellschaft mbH & Co. KG, Bad Vilbel 100,0 DM 97006 2032
Hetha-Beteiligungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main © 100,0 DM 175104 4836
Kleinwort Benson GmbH, Frankfurt am Main ? 100,0 € 2877 1158
Dr. Lubke GmbH, Stuttgart 100,0 DM 2740 -139459
Merkur Grundstlcks-Gesellschaft mbH, Berlin 95,0 DM 9342 900
M. Schweitzer Grundbesitz- und Verwaltungs-GmbH & Co. KG, Berlin 100,0 DM -132676 9 -12469
Reuschel & Co. Finanz-Service GmbH, Miinchen # 100,0 € 12773 1046
Suddeutsche Industrie-Beteiligungs-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100,0 DM 270702 - 2725
Zenon Beteiligungs-GmbH, Frankfurt am Main 100,0 DM 264293 506
d) Sonstige Unternehmen mit Sitz im Ausland /
Other companies registered abroad

A. D. Gestioni SGR pA, Mailand ™ 66,8 € 1112 62
Albertini & C. SIM pA, Mailand 66,3 € 35654 8727
DreCan Holding Ltd, Toronto 100,0 kan$ 24222 - 4
Dresdner Asset Management Ireland Ltd, Dublin # 100,0 € 1326 87
Dresdner Asset Management Ltd, Singapur 100,0 S$ 2584 465
dresdnerbank asset management SA, Luxemburg © 100,0 € 25338 11819
Dresdner Capital LLC |, Wilmington/Delaware, New York '? 100,0 us-$ 1047 47
Dresdner Capital LLC II, Wilmington/Delaware, New York '? 100,0 uUs-$ 1035 32
Dresdner Finance B.V., Amsterdam 100,0 € 2245 1245
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Name/Sitz
Name and registered office

Kapital-Anteil in %
Percentage interest held

Eigenkapital
Equity "

Ergebnis
Net income/
loss for the year

noch: d) Sonstige Unternehmen mit Sitz im Ausland /
Other companies registered abroad (continued)

(in tausend Wahrungseinheiten /
in thousands of local currency units)

Dresdner Finanziaria SpA, Mailand 100,0 Lit 12145271 3095514
Dresdner Forfaitierungs Aktiengesellschaft, Ztrich * 100,0 sfr 17619 29
Dresdner International Management Services Ltd, Dublin 100,0 € 2144 1400
Dresdner Investments (UK) Ltd, London # 100,0 f 120519 814
Dresdner Kleinwort Benson (Asia) Ltd, Hongkong, Tokio 100,0 Y 7001656 43931
Dresdner Kleinwort Benson Australia Ltd, Sydney 100,0 $A 39290 - 13640
Dresdner Kleinwort Benson North America Equipment LLC,

Wilmington/Delaware, New York * 100,0 Us-$ - 3674 - 1077
Dresdner Kleinwort Benson North America Inc,,

Wilmington/Delaware, New York 100,0 us-$ - 1495 323
Dresdner Kleinwort Benson North America LLC,

Wilmington/Delaware, New York » 100,0 us-$ 96174 18469
Dresdner Kleinwort Benson North America Services LLC,

Wilmington/Delaware, New York 100,0 us-$ 7546 2628
Dresdner Kleinwort Benson O.0.0. Russland, Moskau # 100,0 Rbl 29322 - 15678
Dresdner Pension Fund Holdings LLC, Wilmington/Delaware, New York 100,0 us-$ 13725 6392
Dresdner RCM Global Investors Holdings (UK) Ltd, London # 100,0 f 36173 - 10609
(Teilkonzern; weitere Erlduterungen siehe Seite 22 /

Sub-group; further explanations see page 22)

Dresdner RCM Global Investors (Jersey) Ltd, St. Helier/Jersey ® 100,0 f 17501 1374
(Teilkonzern; weitere Erlduterungen siehe Seite 22 /

Sub-group; further explanations see page 22)

Dresdner RCM Global Investors US Holdings LLC,

Wilmington/Delaware, San Francisco 100,0 us-$ -89014 - 86322
(Teilkonzern; weitere Erlduterungen siehe Seite 22 /

Sub-group; further explanations see page 22)

Dresdner U.S. Finance Inc, Wilmington/Delaware, New York 100,0 us-$ 334 58
Europe Reinsurance SA, Luxemburg © 100,0 € 2500 -
Felix Ltd, George Town/Grand Cayman * 100,0 @ £ 299580 - 445
Herradura Ltd, London * 100,0 f 18591 - 85
(vormals / formerly: Langbourn Property Nominees (No. 1) Ltd, London)

Marlyna Ltd, London # 100,0 f 111 86
(vormals / formerly: Langbourn Property Nominees (No. 2) Ltd, London)

Transoptions SA, Lausanne 100,0 sfr 24062 - 5183
Veer Palthe Volte NV, Gouda * 100,0 € 2624 646

(Teilkonzern; weitere Erlduterungen siehe Seite 23 /
Sub-group; further explanations see page 23)
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Name/Sitz
Name and registered office

Kapital-Anteil in %
Percentage interest held

Eigenkapital ® Ergebnis
Equity ” Net income/
loss for the year

2. Gemeinschaftsunternehmen (Equity-Bewertung) /
Joint-venture companies (equity valuation basis)

(in tausend Wahrungseinheiten /
in thousands of local currency units)

BNP-AK-DRESDNER BANK AS, Istanbul 30,0 TL.23835081765 9944323443
BNP-Dresdner Bank (Bulgaria) AD, Sofia 40,0 Lw 25074 423
BNP-Dresdner Bank (CR) as, Prag 50,0 K¢ 1569 104 - 165104
BNP-Dresdner Bank (Croatia) dd, Zagreb 50,0 K 93457 6957
BNP-Dresdner Bank (Hungaria) Rt., Budapest 50,0 Ft 6965371 912030
(Teilkonzern; weitere Erlduterungen siehe Seite 23 /
Sub-group; further explanations see page 23)
BNP-Dresdner Bank (Polska) SA, Warschau 50,0 ZI 277584 25828
BNP-Dresdner Bank (Romania) SA, Bukarest * 50,0 | 61885727 -62089032
BNP-Dresdner Bank ZAO, St. Petersburg » ™ 50,0 Rbl 196412 - 31593
BNP-Dresdner European Bank AG, Wien 50,0 € 21749 - 4550
Dresdner Banque Nationale de Paris, Santiago de Chile ® 44,1 chil$ 25089781 1770008
Inversiones Dresdner BNP Paris Ltda, Santiago de Chile # ' 50,0 chil$ 26851118 1962906
3. Assoziierte Unternehmen (Equity-Bewertung) /

Associated companies (equity valuation basis)

(siehe auch Seiten 14, 21, 22 / see also pages 14, 21, 22)
Allgemeine Leasing GmbH, Miinchen 45,0 DM 6406 2278
BanCrecer-Dresdner, SA de CV AFORE, Mexiko City # 44,0 mex$ 430987 47040
Deutsche Schiffsbank AG, Bremen und Hamburg 39,9 DM 440600 45200
Kommanditgesellschaft Allgemeine Leasing GmbH & Co., Grinwald 40,5 DM 84379 32906
MEWI Dresdner Asset Management Co., Ltd, Tokio 49,0 Y 1587681 517357
Rendite Partner Gesellschaft fur Vermégensverwaltung mbH, Zeitz 33,3 DM 159909 9887
S.FO.M. Société Financiére pour les Pays d"Outre-Mer, Genf, Paris 25,8 sfr 67548 7985
B. Sonstiger Anteilsbesitz (Nicht konsolidiert) /

Other shareholdings (Not included in consolidation)
1. Anteil am Kapital von 20 % oder mehr / Interests held of at least 20 % of capital
BERGA Grundstlicks-Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Griinwald 100,0 DM -82169 - 164
Beteiligungsgesellschaft fir die deutsche Wirtschaft mbH, Frankfurt am Main 45,0 DM 1021 1
BdW Beteiligungsgesellschaft fur die deutsche Wirtschaft mbH & Co. KG, 45,0 DM 95762 15762
Frankfurt am Main DM (20000)
BdW Beteiligungsverwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main 40,0 DM 604 4
Bilfinger + Berger Bauaktiengesellschaft, Mannheim # 25,1 DM 1455676 - 90083
China Universal Leasing Co., Ltd, Peking 23,0 us-$ 2555 - 8389
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Name/Sitz Kapital-Anteil in %

Name and registered office

Percentage interest held

Eigenkapital ®
Equity »

Ergebnis
Net income/
loss for the year

noch: 1. Anteil am Kapital von 20 % oder mehr /
Interests held of at least 20 % of capital (continued)

(in tausend Wahrungseinheiten /
in thousands of local currency units)

CyberCash GmbH, Frankfurt am Main 25,0 DM 6745 -1917
DMC Dresdner Management Consult GmbH, Dresden 100,0 DM 1196 56
Dresdner Asset Management (Schweiz) AG, Zurich © 100,0 sfr 1124 45
EP Euro-Projektentwicklungs GmbH & Co. Friedrichstadt-Passagen KG, Berlin 25,0 DM - 778729 7061
EP Euro-Projektentwicklungs GmbH & Co. Objekt Am Markt Chemnitz KG,
Frankfurt am Main 50,0 DM 3171 - 43
EP Euro-Projektentwicklungs GmbH & Co. Objekt 1 KG, Frankfurt am Main 50,0 DM - 78899 4373
EP Euro-Projektentwicklungs GmbH & Co. Objekt KoIn-Porz KG, Frankfurt am Main 333 DM - 8203° -2820
EP Euro-Projektentwicklungs GmbH & Co. Objekt Ungarische Botschaft KG,
Frankfurt am Main '? 50,0 DM 100 -
EP Euro-Projektentwicklungs-Verwaltungs GmbH, Frankfurt am Main 50,0 DM 1600 136
GERUSIA Grundstticks-Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Griinwald 100,0 DM - 3570° 178
Gillette Beteiligungs-GmbH, Berlin ® 248 DM 1918285 978050
HCPE-B Grundstiicks-Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG i. L., Grinwald ® 66,7 DM - 8288° - 133
Honeywell Grundbesitzverwaltungs-GmbH & Co. Vermietungs-KG, Griinwald 100,0 DM - 23213° 74
HYPO-REAL Haus- und Grundbesitz Gesellschaft mbH & Co.
Immobilien-Vermietungs KG, Minchen 20,0 DM 15000 66
KOMMATA Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Grinwald 100,0 DM - 517759 15084
Linde Leasing GmbH, Wiesbaden 30,0 DM - 1217°® 2556
Lufthansa Leasing GmbH & Co. Alpha (Cargo) KG i. L., Griinwald 40,0 DM 498 113407
Lufthansa Leasing GmbH & Co. Delta KG i. L., Griinwald 399 DM - 96023° 4759
Lufthansa Leasing GmbH & Co. Gamma KG, Griinwald 40,0 DM -109479°9 22588
MFG Flughafen-Grundstticksverwaltungsgesellschaft mbH & Co.
Beta KG, Griinwald 294 DM -123700° -
MGL Munchener Gesellschaft fur Luftfahrtwerte mbH, Minchen 44,5 DM 569734 20597
NIXOR Grundstlcks-Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Griinwald 100,0 DM - 5563° 542
OLB-Beteiligungsgesellschaft mbH, Oldenburg ? 50,0 ? DM 144064 11083
OSCA Grundsticks-Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Grinwald 26,0 DM - 791299 784
Sopockie Towarzystwo Ubepieczeniowe ,Hestia Insurance” SA, Zopot 21,2 Z| 136054 12061
ZI (10990)
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Name/Sitz Stimmrechts-Anteil in %
Name and registered office Percentage interest held of voting rights

noch: B. Sonstiger Anteilsbesitz (Nicht konsolidiert) /
Other shareholdings (Not included in consolidation) (continued)
2. Stimmrechtsanteil von (iber 5% / Interests held of more than 5 % of voting rights

AKA Ausfuhrkredit-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main 183
Allianz Aktiengesellschaft, Berlin/Minchen # 10,0
AMB Aachener und Minchener Beteiligungs AG, Aachen * 5.1
Aseambankers Malaysia Berhard, Kuala Lumpur 10,0
Bayerische Motorenwerke AG, Munchen 5,0
Bremer Woll-Kammerei AG, Bremen 14,7
Centro Internationale Handelsbank AG, Wien © 98
debis AirFinance B.V,, Amsterdam 15,0
DETECON GmbH, Bonn 18,2

(vormals / formerly: DETECON Deutsche Telepost Consulting GmbH, Bonn)

Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main 82
Dyckerhoff AG, Wiesbaden 15,4
ElectronicPartner Handel GmbH, Dusseldorf 15,0
Euro Kartensysteme EUROCARD und eurocheque GmbH, Frankfurt am Main 9,5
Fonds Commun de Placement a Risques ,Partenaires I, Paris 59
Fresenius AG, Bad Homburg v.d.H. ¥ 9,9
GZS Gesellschaft fur Zahlungssysteme mbH, Frankfurt am Main 9,5
Heidelberger Zement Aktiengesellschaft, Heidelberg 17,7
International Bank of Southern Africa — SFOM, Ltd (IBSA), Johannesburg/Stdafrika 18,4
KARSTADT QUELLE Aktiengesellschaft, Essen 7.1
K2 Corporation, George Town/Grand Cayman 6,0
Kleinwort Development Fund plc, London # 9,9
LAHMEYER INTERNATIONAL GmbH, Bad Vilbel 10,0
Lambda-Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH, Minchen @ 10,0
Liquiditats-Konsortialbank GmbH, Frankfurt am Main 6,1
Lombardkasse AG, Berlin ® 13,2
Metallgesellschaft AG, Frankfurt am Main 9,7
Munchener Ruckversicherungs-Gesellschaft AG, Minchen 83
NORDDEUTSCHE AFFINERIE AG, Hamburg 10,0
Vermo Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH, Disseldorf 12,0
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Name/Sitz
Name and registered office

Kapital-Anteil in %
Percentage interest held

C. Nicht in den Konzernabschluss einbezogene Tochterunternehmen /
Subsidiaries not included in the consolidated financial statements
1. Unternehmen mit Sitz im Inland / Companies registered in Germany

Achte DRESIB Beteiligungs-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100,0
Achte Sonnenplatz Beteiligungs-Gesellschaft mbH i. G, Bad Vilbel # 100,0
ADEUS Aktienregister-Service-GmbH, Frankfurt am Main 51,0
AGV Allgemeine Grundstlcksverwaltungs- und -verwertungsgesellschaft mbH, Ludwigshafen a. Rh. @ 100,0
Airbus-Leasing Beteiligungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100,0
Asset Management Advisors of Dresdner Bank — Gesellschaft fur Vermdgensanlageberatung mbH, Frankfurt am Main 100,0
Auslands-Incasso-Bank GmbH, Hamburg 100,0
BIP Arbitrage-Gesellschaft mbH i. L., Frankfurt am Main # 100,0
.Condor” Immobilien-Gesellschaft mbH, Hamburg ® 100,0
COTINCO Beratungsgesellschaft mbH, Hamburg ® 100,0
DET Beteiligungsgesellschaft mbH i. L., Frankfurt am Main 100,0
Deutsche AuBenhandels-Gesellschaft mbH, Hamburg ¥ 100,0
Disko-Flug Vermietungsgesellschaft mbH i. L., Dusseldorf # 100,0
DMC Dresdner Management Consult GmbH, Dresden 100,0
Donator Beteiligungsverwaltung GmbH, Minchen 100,0
DREGIS Dresdner Global IT-Services Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100,0
Dresdner Bank Berlin Finanz-Service GmbH, Berlin 100,0
Dresdner Corporate Finance GmbH, Frankfurt am Main 100,0
Dresdner Finanzberatungsgesellschaft mbH, Dresden 100,0
Dresdner Kleinwort Benson Private Equity Anlagen GmbH, Grinwald 100,0
Dresdner Kleinwort Benson Private Equity Beratungs GmbH, Minchen 100,0
Dresdner Management Institut GmbH, Dresden 100,0
Dresdner Versicherung GmbH, Dresden * 100,0
DreTel Gesellschaft fur Teleservice und Zahlungsverkehrsdienstleistungen mbH, Frankfurt am Main 100,0
DR Gesellschaft fur Diagnostik und Rehabilitation mbH, Frankfurt am Main 100,0
Dritte DRESIB Beteiligungs-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main ¢ 100,0
Dritte SIB Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main © 100,0
Dritte Sonnenplatz Beteiligungs-Gesellschaft mbH, Bad Vilbel # 100,0
Erste DRESIB Beteiligungs-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100,0
FGB Frankfurter Gesellschaft fur Bauwerte mbH, Frankfurt am Main 100,0
JFontax” Grundsticks-Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Furth # 97,0
Flinfte DRESIB Beteiligungs-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main @ 100,0
Flnfte SIB Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main * 100,0
Flnfte Sonnenplatz Beteiligungs-Gesellschaft mbH i. G., Bad Vilbel ¥ 100,0
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Name/Sitz
Name and registered office

Kapital-Anteil in %
Percentage interest held

noch: 1. Unternehmen mit Sitz im Inland / Companies registered in Germany (continued)

Gallus Bau-Gesellschaft mbH, Berlin 100,0
Gallus Bau-Gesellschaft mbH & Co. Objekt Altenburg City-Center Hillgasse KG, Berlin ¥ 99,0
Gallus Bau-Gesellschaft mbH & Co. Objekt Bautzen Kornmarkt-Passage KG, Berlin # 99,0
Gallus Bau-Gesellschaft mbH & Co. Objekt Finsterwalde Berliner StraBe KG, Berlin # 100,0
Gallus Bau-Gesellschaft mbH & Co. Objekt Halle Am Leipziger Turm KG i. L., Berlin © 99,0
Gallus Bau-Gesellschaft mbH & Co. Objekt Leipzig Neumarkt KG, Berlin ¥ 100,0
Gallus Bau-Gesellschaft mbH & Co. Objekt Merseburg Gotthardstrale KG, Berlin # 100,0
Gallus Bau-Gesellschaft mbH & Co. Objekt Torgau Friedrichplatz KG, Berlin © 100,0
Gallus Bau-Gesellschaft mbH & Co. Objekt Zittau Neustadt KG, Berlin # 100,0
GAVD Gesellschaft fir Altersvorsorge-Dienstleistungen mbH, Hof © 100,0
GBG Verwaltungs- und Verwertungsgesellschaft fir Grundbesitz mbH, Frankfurt am Main # 100,0
GGB Gebaude und Grundbesitz GmbH, Frankfurt am Main # 100,0
GVG Gesellschaft zur Verwertung von Grundbesitz mbH, Ludwigshafen a. Rh. ® 100,0
GVT Grundbesitz Verwaltung und Treuhand GmbH, Berlin 100,0
Hamburger Handels- und Verwaltungs-Gesellschaft mbH, Hamburg 100,0
HANSA-Bau-Gesellschaft mbH, Berlin 100,0
Hardy Beteiligungs-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100,0
IVV-Immobilien-Verwaltungs- und Verwertungsgesellschaft mbH, Ludwigshafen a. Rh. ¢ 100,0
KGB Kraftwerksgesellschaft mbH, Burghausen # 51,0
Neunte DRESIB Beteiligungs-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main © 100,0
Nordboden Immobilien- und Handelsgesellschaft mbH, Hamburg ¢ 100,0
OLB-Immobiliendienst GmbH, Oldenburg # 100,0
OLB-Versicherungsdienst GmbH, Oldenburg © 100,0
,ORGAN" Organisationsgesellschaft fur Konsumkredite mbH, Munchen 100,0
RES Gesellschaft fur Immobilienbesitz mbH, Stuttgart 100,0
Reuschel & Co. Beteiligungs- und Verwaltungs GmbH, Miinchen 100,0
Reuschel & Co. Verwaltungs GmbH, Minchen # 100,0
RVB Verwaltungs- und Beteiligungs GmbH, Muinchen * 100,0
(vormals / formerly: Seastar Beteiligungsgesellschaft mbH, Miinchen #)

Sechste Sonnenplatz Beteiligungs-Gesellschaft mbH i. G., Bad Vilbel 100,0
Siebte Sonnenplatz Beteiligungs-Gesellschaft mbH i. G., Bad Vilbel 100,0
Unterstltzungseinrichtung der WKV-Bank GmbH, Muinchen © 100,0
Unterstltzungseinrichtung des Bankhauses Reuschel & Co. GmbH, Muinchen © 100,0
Wilhelm Reuschel GmbH, Muinchen 55,0
Zehnte DRESIB Beteiligungs-Gesellschaft mbH, Frankfurt am Main ® 100,0
Zweite SIB Beteiligungs-Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main * 100,0
Zweite Sonnenplatz Beteiligungs-Gesellschaft mbH, Bad Vilbel ¥ 100,0
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Name/Sitz
Name and registered office

Kapital-Anteil in %
Percentage interest held

2. Unternehmen mit Sitz im Ausland / Companies registered abroad

A-Car Inc, Grand Cayman 100,0
BIP Asesoria SA, Madrid # 100,0
CLB S.arl, Luxemburg 100,0
COTINCO Assessoria Empresarial Ltda, Sao Paulo * 100,0
COTINCO Consultora Técnica, Industrial y Comercial SA, Mexiko City @ 100,0
Crédito Argentino Germdnico SA, Buenos Aires ¥ 100,0
Crédito Germanico SA, Montevideo ? 100,0
DAG Management and Trading Company Ltd, Grand Cayman * 100,0
Delcon Finanz AG, Zurich 100,0
DKNA Phoenix LLC, Wilmington/Delaware 100,0
DMC Dresdner Management Consult South East Asia Pte Ltd, Singapur ¥ 100,0
DOF, Paris # 100,0
Dresdner Asset Management (Schweiz) AG, Zrich ® 100,0
Dresdner Asset Management (Taiwan) Ltd, Taipeh/Taiwan 90,0
Dresdner Bank Brasil Corretora de Cambio, Titulos e Valores Mobilidrios SA, S&o Paulo ® 100,0
Dresdner Brasil Representagoés Ltda, Sdo Paulo ® 100,0
(vormals /formerly: Sudamero Consultoria Ltda, Sdo Paulo #)

Dresdner Brasil Servigos Ltda, Sdo Paulo # 100,0
Dresdner Fund Administration (Cayman) Ltd, Grand Cayman © 100,0
Dresdner-RCM (México) Operadora de Fondos, SA de CV Sociedad Operadora de Sociedades de Inversién, Mexiko City © 100,0
Dresdner Securities (Australia) Pty Ltd, Sydney # 100,0
Dresea Nominees Pte Ltd, Singapur © 100,0
D. S. P. Derivatives & Structured Products AG, Zurich ® 100,0
Erobon Ltd, St. Helier/Jersey ® 100,0
Etablissement Nomeco SA, Vaduz * 100,0
Finanztrust AG, Glarus 100,0
Fitrust, Fiduciaire et Trustee SA, Genf ¥ 100,0
Freesun Pty Ltd, Sydney 100,0
H.V. Gestion, Paris ® 100,0
Kleinwort Benson Financiére SA, Genf @ 100,0
Kleinwort Benson (Geneva) Trustee SA, Genf ¥ 100,0
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Name/Sitz Kapital-Anteil in %
Name and registered office Percentage interest held

noch: 2. Unternehmen mit Sitz im Ausland / Companies registered abroad (continued)

Neubar SA, Genf # 100,0
Rhone Nominees SA, Panama City ¥ 100,0
Romanus Zug GmbH, Zug 100,0
S. C.I. de la Boucle, Lyon # 100,0
S. C. I. Dicca, Paris @ 100,0
S. C. 1. Dutilleul, Lilles 100,0
Société Anonyme Immobiliere de I'’Avenue du Roule, Paris # 100,0
Sudamero Consultoria SA, San José/Costa Rica ¥ 100,0
Sudamero Trust Company (Cayman) Ltd, Grand Cayman * 100,0
Suraminvest Etablissement, Vaduz © 100,0

D. Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen, die nicht ,.at equity” bewertet werden /
Associated companies and joint-venture companies not valued at equity '®

ADAM Service GmbH, Minchen 50,0
AZ Aare Holding GmbH, Halle ® 25,0
Beteiligungsgesellschaft fur die deutsche Wirtschaft mbH, Frankfurt am Main 45,0
BdW Beteiligungsverwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main 40,0
CyberCash GmbH, Frankfurt am Main 25,0
DreTec Software Ltd, Dublin 50,0
EP Euro-Projektentwicklungs GmbH & Co. Objekt 1 KG, Frankfurt am Main 50,0
EP Euro-Projektentwicklungs-Verwaltungs GmbH, Frankfurt am Main 50,0
ESG EDV-Service-Gesellschaft fur Hypothekenbanken mbH, Frankfurt am Main 50,0
Gesellschaft fur Kreditsicherung mbH, Berlin 36,7
Halex-Schauenberg, ocelové konstrukce s.r.o., Pribram 333
Induboden GmbH, Dusseldorf 50,0
Lerchesberg Grundstticksgesellschaft mbH, Frankfurt am Main ¥ 49,0
MERLAN Mobilien-Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. Projekt Nr. 15 KG, Griinwald 32,0
OSCA Grundstticks-Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Griinwald 26,0
Stawert Muhlenbau GmbH & Co. KG, Hamburg 48,0
TC TrustCenter GmbH, Hamburg 25,0
Touristik Finanz AG, Zurich 30,1
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Name/Sitz

Kapital-Anteil in %

Name and registered office Percentage interest held

Eigenkapital Ergebnis
Equity " Net income/
loss for the year

E. Weitere Erlduterungen zu den unter A. genannten Teilkonzernen /
Further explanations regarding sub-groups, set out in section A.

(in tausend Wahrungseinheiten /
in thousands of local currency units)

Dresdner Kleinwort Benson (Marchés), Paris 100,0 € 182 806 -81865
(Teilkonzern / Sub-group)

Voll konsolidierte Tochterunternehmen / Consolidated subsidiaries
Dresdner Gestion Privée, Paris 99,9
Dresdner RCM Gestion, Paris 100,0
Dresdner RCM Gestion Europe, Paris 100,0
Dresdner RCM Gestion Finances, Paris 100,0
Euro American Arbitrage Inc, Chicago 100,0
Groupement d'Interét Economique (GIE), Paris 100,0
Mogenip SNC, Paris 100,0
Participations Gentil, Paris 99,9
S.Cl. Garibaldi, Lyon 100,0
Société Civile Immobiliere 108-110 Blvd. Haussmann, Paris 100,0
Société Civile Immobiliére Ladef, Paris 100,0

Assoziierte Unternehmen (Equity-Bewertung) /

Associated companies (equity valuation basis)
Assurance Finance Europe SA, Paris 100,0
Assurance Vie et Prévoyance (AVIP) SA, Paris 100,0
Assurance Vie et Prévoyance Incendie, Accident, Risques Divers SA, Paris 100,0
Compagnie Financiére Immobiliere Lafayette ,COFIL", Lyon 100,0
Compagnie Financiére pour la Réalisation d'Opérations Immobilieres
,COFIDIM", Lyon 100,0
S.Cl. Part-Dieu, Lyon 100,0
Kleinwort Benson Group Ltd, London * 100,0 f 797 500 37996
(Teilkonzern / Sub-group)

Voll konsolidierte Tochterunternehmen / Consolidated subsidiaries
Artemis Nominees Ltd, Hongkong 100,0
Ballantine & Birtwhistle Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
British Financial Union Ltd, London 100,0
Carquesel Ltd, Douglas/Isle of Man 100,0
Cerl SNC, Paris 100,0
Charlesworth Nominees Ltd, London 100,0
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Name/Sitz

Kapital-Anteil in %

Name and registered office Percentage interest held

Eigenkapital ® Ergebnis
Equity ” Net income/
loss for the year

noch: Kleinwort Benson Group Ltd
Voll konsolidierte Tochterunternehmen /
Consolidated subsidiaries (continued)

(in tausend Wahrungseinheiten /
in thousands of local currency units)

Computer Equipment Rentals Ltd, London 100,0
Corporate Secretaries (Jersey) Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Corporate Services (Guernsey) Ltd, St. Peter Port/Guernsey 100,0
Dazix Rentals Ltd, London 100,0
Dresdner Kleinwort Benson Advisory (Consults) SpA, Mailand 100,0
Dresdner Kleinwort Benson Advisory Services Thailand Ltd, Bangkok 96,0
Dresdner Kleinwort Benson China Ltd, Hongkong 100,0
Dresdner Kleinwort Benson Finance Ltd, London 100,0
Dresdner Kleinwort Benson Futures Asia Ltd, Hongkong 100,0
Dresdner Kleinwort Benson North America Leasing Inc, New York 100,0
Dresdner Kleinwort Benson Overseas Employees Ltd, London 100,0
Dresdner Kleinwort Benson Private Equity Ltd, London 100,0
(vormals / formerly: Kleinwort Benson Development Capital Ltd, London)

Dresdner Kleinwort Benson Private Equity Partner LP, New York 99,0
Dresdner Kleinwort Benson Private Equity Partners, Madrid 60,0
Dresdner Kleinwort Benson SA, Madrid 100,0
Dresdner Kleinwort Benson SCA, Paris 100,0
Dresdner Kleinwort Benson Securities (India) Ltd, Mumbai 75,0
Dresdner Kleinwort Benson Services EURL, Paris 100,0
Dresdner Kleinwort Benson Services Inc, Panama City, Tokio 100,0
Dresdner RCM European Bond Fund Management Co. SA, Luxemburg 100,0
Edinburgh House Ltd, London 100,0
EDS Strategic Funding Ltd, George Town/Cayman Islands 90,0
Elco Leasing Ltd, London 100,0
E. R. Standerwick Merchants Ltd, London 100,0
European Properties Inc. Ltd, London 100,0
European Venture Leasing Ltd, London 100,0
European Venture Partners (General Partner) Ltd, London 100,0
European Venture Partners LP, London 62,0
European Venture Partners Ltd, London 100,0
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Name/Sitz
Name and registered office

Kapital-Anteil in %
Percentage interest held

Eigenkapital Ergebnis
Equity " Net income/
loss for the year

noch: Kleinwort Benson Group Ltd
Voll konsolidierte Tochterunternehmen /
Consolidated subsidiaries (continued)

(in tausend Wahrungseinheiten /
in thousands of local currency units)

Fenchurch Fiduciaries Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Fenchurch Finance Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Fenchurch International Holdings Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Fenchurch Nominees Ltd, London 100,0
Fenchurch Nominees Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Fenchurch Nominees (Singapore) Pte Ltd, Singapur 100,0
Fenchurch Properties Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Fenchurch Trust Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Fendrake (Far East) Ltd, Hongkong 100,0
Fendrake Ltd, London 100,0
Foreign Holdings Ltd, London 100,0
Frank Nominees Ltd, London 100,0
G. I. (Jersey) Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Guernsey Nominees Ltd, St. Peter Port/Guernsey 100,0
Hilary Nominees Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Hilary Street Properties Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Hillorow Investments Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Hillrise Investments Ltd, St. Peter Port/Guernsey 100,0
Inveresk Stockholders Ltd, Edinburgh 100,0
IXloc SNC, Paris 100,0
JBC Ltd, George Town/Cayman Islands 100,0
K.B.I.M. Overseas B.V. Amsterdam 100,0
KB (C.l) Nominees Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
KB Asset Leasing Ltd, London 100,0
KB Equipment Leasing Ltd, London 100,0
KB Finance Ltd, London 100,0
KB General Nominees Ltd, London 100,0
KB Shipbreaking Ltd, London 100,0
KB-LPL Holdings Inc, New York 100,0
KB-LPL Inc,, New York 100,0
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Name/Sitz

Kapital-Anteil in %

Name and registered office Percentage interest held

Eigenkapital ® Ergebnis
Equity ” Net income/
loss for the year

noch: Kleinwort Benson Group Ltd
Voll konsolidierte Tochterunternehmen /
Consolidated subsidiaries (continued)

(in tausend Wahrungseinheiten /
in thousands of local currency units)

KBEMF (GP) Ltd, London 100,0
KBG Immobilier SA, Paris 100,0
KBIM (City) Nominees Ltd, London 100,0
KBIM General Nominees Ltd, London 100,0
KBIM International Ltd, London 100,0
KBIM (IT) Nominees Ltd, London 100,0
KBIM Standby Nominees Ltd, London 100,0
KBS General Nominees Ltd, London 100,0
KBS Standby Nominees Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson (Argentina) SA, Buenos Aires 100,0
Kleinwort Benson (Canada) Ltd, Toronto 100,0
Kleinwort Benson (DRC) Ltd, London 98,0
Kleinwort Benson (Guernsey) Fund Services Ltd, St. Peter Port/Guernsey 100,0
Kleinwort Benson (Guernsey) Ltd, St. Peter Port/Guernsey 100,0
Kleinwort Benson (Guernsey) Trustees Ltd, St. Peter Port/Guernsey 100,0
Kleinwort Benson (Hong Kong) Ltd, Hongkong 100,0
Kleinwort Benson (Hong Kong) Trustees Ltd, Hongkong 100,0
Kleinwort Benson (Jersey) Asset Managers Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Kleinwort Benson (Jersey) Fund Managers Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Kleinwort Benson (Jersey) Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Kleinwort Benson (Jersey) Trustees Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Kleinwort Benson (US) Asset Managers LLC, New York 99,0
Kleinwort Benson (USA) Inc,, New York 100,0
Kleinwort Benson — South Andes Servicios y Asesorias Ltda,

Santiago de Chile 100,0
Kleinwort Benson Advisory Services Pte Ltd, Singapur 100,0
Kleinwort Benson Asesorias y Inversiones Chile Ltda, Santiago de Chile 100,0
Kleinwort Benson Asia Ltd, Hongkong 100,0
Kleinwort Benson Australia (Holdings) Ltd, Sydney 100,0
Kleinwort Benson Belgium SA, Brussel 100,0
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Name/Sitz

Kapital-Anteil in %

Name and registered office Percentage interest held

Eigenkapital Ergebnis
Equity " Net income/
loss for the year

noch: Kleinwort Benson Group Ltd
Voll konsolidierte Tochterunternehmen /
Consolidated subsidiaries (continued)

(in tausend Wahrungseinheiten /
in thousands of local currency units)

Kleinwort Benson Channel Islands Ltd, St. Peter Port/Guernsey 100,0
Kleinwort Benson China Management Ltd, Hongkong 100,0
Kleinwort Benson Cross Financing Inc,, New York 100,0
Kleinwort Benson Cross Financing Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson do Brasil s/c Ltda, Rio de Janeiro 100,0
Kleinwort Benson Equipment Finance (June) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Equipment Finance Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Equity Partner General Partner Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Europe Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Farmland Trust (Managers) Ltd, London 75,0
Kleinwort Benson Finance B.V.,, Amsterdam 100,0
Kleinwort Benson Financial Services Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Fleet Finance (June) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Fleet Finance (March) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Fleet Finance (September) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Fleet Finance Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson France SA, Paris 100,0
Kleinwort Benson General Investment Company Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Gilts Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Holdings Inc, New York 100,0
Kleinwort Benson Industrial Finance Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Industrial Leasing Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson International Investment Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson International Trust Corporation, Prince Edward Island 100,0
Kleinwort Benson International Trustees Ltd, New Brunswick 100,0
Kleinwort Benson Investment Holdings Australia Pty Ltd, Sydney 100,0
Kleinwort Benson Investment Management Americas Inc,, New York 100,0
Kleinwort Benson Investment Management Americas

(Hong Kong) Inc,, New York 100,0
Kleinwort Benson Investment Management Holdings Ltd, London 100,0
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Name/Sitz
Name and registered office

Kapital-Anteil in %
Percentage interest held

Eigenkapital ® Ergebnis
Equity ” Net income/
loss for the year

noch: Kleinwort Benson Group Ltd
Voll konsolidierte Tochterunternehmen /
Consolidated subsidiaries (continued)

(in tausend Wahrungseinheiten /
in thousands of local currency units)

Kleinwort Benson Investment Management Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Investment Trust Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson (LBDP) Holdings Ltd, London 100,0
(vormals / formerly: Luthy Baillie Dowsett Pethick Holdings Ltd, London)

Kleinwort Benson (LBDP) Ltd, London 100,0
(vormals / formerly: Luthy Baillie Dowsett Pethick & Co. Ltd, London)

Kleinwort Benson Leasing December (1) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Leasing December (2) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Leasing December (3) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Leasing December (4) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Leasing December (5) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Leasing International Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Leasing June (1) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Leasing June (2) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Leasing June (3) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Leasing Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Leasing March (1) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Leasing March (2) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Leasing March (3) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Leasing September (1) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Leasing September (2) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Leasing September (3) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Leasing September (4) Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Metals Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Overseas Holdings Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Programme Management, SA, Paris 100,0
(vormals / formerly: KBPM SA, Paris)

Kleinwort Benson Programme Management Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Programme Rentals Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Project Services Ltd, London 100,0
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Name/Sitz
Name and registered office

Kapital-Anteil in %
Percentage interest held

Eigenkapital Ergebnis
Equity " Net income/
loss for the year

noch: Kleinwort Benson Group Ltd
Voll konsolidierte Tochterunternehmen /
Consolidated subsidiaries (continued)

(in tausend Wahrungseinheiten /
in thousands of local currency units)

Kleinwort Benson Property Management & Services Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Research (Malaysia) SDN BHD, Kuala Lumpur 100,0
Kleinwort Benson Securities (Asia) Holdings Ltd, Hongkong 100,0
Kleinwort Benson Securities (Asia) Ltd, Hongkong 100,0
Kleinwort Benson Securities Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Securities Singapore Pte Ltd, Singapur 100,0
Kleinwort Benson Systems Finance Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Trustees Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Unit Trusts Ltd, London 100,0
Kleinwort Benson Ventures Management Ltd, London 100,0
Kleinwort Grieveson Intermediate Holdings Ltd, London 100,0
Knowilfa Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Langbourn Nominees Ltd, London 100,0
Loctech SNC, Paris 100,0
LPIT Trading Ltd, London 100,0
Morris (S.P.) Holdings Ltd, London 100,0
MTS Accounting Services Ltd, London 100,0
NAM Nominees Ltd, London 100,0
Norman Nominees Ltd, London 100,0
Parc Continental Ltd, London 100,0
Parc Ltd, London 100,0
Parc (No. 1) Ltd, London 100,0
Parctech Mietprogramme GmbH, Frankfurt am Main 100,0
Peter Street Properties Ltd, London 100,0
Philpot Nominees Ltd, London 100,0
Plantmerge Ltd, London 100,0
Property Nominees (Channel Islands) Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
R. B. Nominees Ltd, London 100,0
RBL Asset Finance Ltd, London 100,0
RBL Finance Ltd, London 100,0
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Name/Sitz
Name and registered office

Kapital-Anteil in %
Percentage interest held

Eigenkapital ® Ergebnis
Equity ” Net income/
loss for the year

noch: Kleinwort Benson Group Ltd
Voll konsolidierte Tochterunternehmen /
Consolidated subsidiaries (continued)

(in tausend Wahrungseinheiten /
in thousands of local currency units)

RBL Industrial Finance Ltd, London 100,0
Rentech Finance Ltd, London 100,0
Rentech Hire Ltd, London 100,0
Robert Benson Lonsdale & Co. (Canada) Ltd, Toronto 100,0
Robert Benson Lonsdale & Co. Ltd, London 100,0
Rood Nominees Ltd, London 100,0
Sanyo Kleinwort Spain Fund Management SA, Luxemburg 100,0
Sealdrift Ltd, London 100,0
Slattery Nominees Ltd, London 100,0
Southash Ltd, London 100,0
Southwark Bridge Investments Ltd, London 100,0
Suffolk Investments Inc, New York 100,0
Telecom Exchange Rentals Ltd, London 100,0
TransProperty Co. Ltd, London 100,0
Universal Trading Ltd, St. Helier/Jersey 100,0
Web Tek Software Services Private Ltd, Mumbai 100,0
(vormals / formerly: Dresdner Kleinwort Benson

Software Services Private Ltd, Mumbai)

Wessex Holdings Inc,, New York 100,0
Westbourne Properties Ltd, St. Peter Port/Guernsey 100,0

Assoziierte Unternehmen (Equity-Bewertung) /
Associated companies (equity valuation basis)

Cambria 1990 LP, London 224
Darran Intermediate Holdings Ltd, Rotherham 39,0
Kee Industrial Group Ltd, Reading 28,0
Kleinwort Benson Equity Partners LP, London 22,8
Kleinwort Benson Ventures LP, London 283
Peter Millican Associates Ltd, Newcastle 48,6
Portway Insurance PCC Ltd, London 50,0
SK Marine Ltd, Manchester 24,0
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Name/Sitz Kapital-Anteil in %
Name and registered office Percentage interest held

Eigenkapital Ergebnis
Equity " Net income/
loss for the year

noch: E. Weitere Erlduterungen zu den unter A. genannten Teilkonzernen /
Further explanations regarding sub-groups, set out in section A. (continued)

(in tausend Wahrungseinheiten /
in thousands of local currency units)

Dresdner RCM Global Investors Holdings (UK) Ltd, London * 100,0 f 36173 -10609
(Teilkonzern / Sub-group)

Voll konsolidierte Tochterunternehmen / Consolidated subsidiaries
Dresdner RCM Funds (UK) Ltd, London 100,0
Dresdner RCM Global Investors (Guernsey) Ltd, St. Peter Port/Guernsey 100,0
Dresdner RCM Global Investors (UK) Ltd, London 100,0
Thornton Nominees Ltd, London 100,0

Assoziiertes Unternehmen (Equity-Bewertung) /

Associated company (equity valuation basis)
Dresdner RCM Guardian Ltd, London 50,0
Dresdner RCM Global Investors (Jersey) Ltd, St. Helier/Jersey * 100,0 f 17501 1374
(Teilkonzern / Sub-group)

Voll konsolidierte Tochterunternehmen / Consolidated subsidiaries
Dresdner RCM Global Investors Asia Ltd, Hongkong 100,0
Dresdner RCM Global Investors Australia Ltd, Sydney 100,0
Dresdner RCM Global Investors Hong Kong Ltd, Hongkong 100,0
Dresdner RCM Global Investors NZ Ltd, Wellington/Neuseeland 100,0
Dresdner RCM Global Investors Pacific Ltd, Hamilton/Bermuda 100,0
Dresdner RCM Global Investors Securities Investment Consulting Co. Ltd,
Taipeh/Taiwan 100,0
Dresdner RCM Nominee Services Ltd, George Town/Grand Cayman 100,0
Dresdner RCM Strategic Holdings (HK) Ltd, Hongkong 100,0
Thornton Brokerage Ltd, Hongkong 100,0
Thornton Investment Advisers Ltd, Hamilton/Bermuda 100,0
Thornton Management (C.l.) Ltd, St. Peter Port/Guernsey 100,0
YT Management Ltd, Hamilton/Bermuda 60,0

Assoziiertes Unternehmen (Equity-Bewertung) /

Associated company (equity valuation basis)
CMS Dresdner Asset Management SDN BHD, Kuala Lumpur 49,0
Dresdner RCM Global Investors US Holdings LLC,
Wilmington/Delaware, San Francisco ¥ 100,0 us-$ -89014 -86322

(Teilkonzern / Sub-group)

Voll konsolidierte Tochterunternehmen / Consolidated subsidiaries

Caywood Scholl Capital Management Corporation, San Diego 100,0
Dresdner RCM Global Investors LLC, Wilmington/Delaware, San Francisco 100,0
Dresdner RCM Trust Company, San Francisco 100,0
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Name/Sitz Kapital-Anteil in % Eigenkapital ® Ergebnis

Name and registered office Percentage interest held Equity ” Net income/
loss for the year

noch: E. Weitere Erlduterungen zu den unter A. genannten Teilkonzernen / (in tausend Wahrungseinheiten /
Further explanations regarding sub-groups, set out in section A. (continued) in thousands of local currency units)
Veer Palthe Volte NV, Gouda * 100,0 € 2624 646

(Teilkonzern / Sub-group)

Voll konsolidiertes Tochterunternehmen / Consolidated subsidiary

Van Heyst Investment B.V., Moordrecht 100,0

BNP-Dresdner Bank (Hungaria) Rt., Budapest 50,0 Ft 6965371 912030
(Teilkonzern / Sub-group;
Gemeinschaftsunternehmen / Joint venture company)

Tochterunternehmen (Equity-Bewertung) /
Subsidiaries (equity valuation basis)

BKD Kft.,, Budapest 50,0
BKD-EBS Kft., Budapest 50,0
BNP-Dresdner (Hungaria) Ertékpapir Rt Budapest 50,0
NBC Kft., Budapest 50,0
" Eigenkapitalbegriff entsprechend § 266 HGB, d.h. einschlieBlich Ergebnis; " Equity as the term is used in section 266 of the German Commercial Code (HGB),
Klammerwerte geben ausstehende Einlagen an. i.e. including net income/loss for the year; amounts in parentheses indicate
2 Genaue Angaben unterbleiben nach § 286 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 HGB. unpaid contributions.
3 EinschlieBlich mittelbar gehaltener Anteile. 2) Section 286 (3), sentence 1, no. 2 of the German Commercial Code (HGB) does
4 Mittelbar gehalten. not require a more detailed disclosure.
% Mit der Gesellschaft besteht ein Ergebnisabfihrungsvertrag. 3 Including shares held indirectly.
9 Ein tatsachliches Negativvermogen der Gesellschaft liegt nicht vor oder 4 Held indirectly.
kapitalerhohende MaBBnahmen sind veranlasst. % A profit/loss transfer agreement was entered into with this company.
7 Mit Wirkung vom 1. Januar 2000 betragt die Anteilsquote 97,9 %.  The company’s net worth is not, in actual fact, negative, or capital raising
8 Mit Wirkung vom 1. Januar 2000 betragt die Anteilsquote 64,4 %. measures have been arranged.
9 Mit Wirkung vom 1. Januar 2000 betrégt die Anteilsquote 80,0 %. 7 Effective January 1, 2000 the interest is 97.9 %.
19 Nicht ,at equity” bewertet gemaB3 § 311 Abs. 2 HGB. 8) Effective January 1, 2000 the interest is 64.4 %.
™ Mit Wirkung vom 1. Januar 2000 Namensénderung in Albertini & C. SGR pA, 9 Effective January 1, 2000 the interest is 80.0 %.
Mailand. 9 Not valued at equity pursuant to section 311 (2) of the German
12 Rumpfgeschéftsjahr. Commercial Code (HGB).
13 Kapital-Anteil 0,008 %, Stimmrechts-Anteil 100 %. " Effective January 1, 2000 the name of the company changed to
9 Halt Mehrheitsbeteiligung an STAIK, Moskau. Albertini & C. SGR pA, Milan.
9 Halt Mehrheitsbeteiligung an Dresdner BNP Paris SA Corredores de Bolsa, 2 Short financial year.
Santiago de Chile. 3 Percentage interest held 0.008, percentage interest held of voting rights 100.

4 Owns majority interest in STAIK, Moskau.
9 Owns majority interest in Dresdner BNP Paris SA Corredores de Bolsa,
Santiago de Chile.

166



Dresdner Bank Aktiengesellschaft

Frankfurt am Main

Offering Circular

Dated 4 April 2000

For

Up to 1,000,000 certificates

without nominal value

With respect to the performance of a portfolio
of

Private Equity Participations

belonging to

Partners Group Private Equity

Performance Holding Limited
Guernsey

Under the management of

Private Equity Partners

a subsidiary of the

Partners Group

Zug, Switzerland

The German text of this Offering Circular is
legally binding. The present English trandlation is
for convenience purposes only.






The sale of this offering circular and the offerceftificates may be legally restricted
within certain legal systems. Persons who takes@esion of this offering circular
should take these restrictions into account. Tfisring circular does not represent
an offer to buy securities and may not be usedh®ipurpose of such an offer in legal
systems where such an offer is not permitted gépeoa with respect to certain
persons.

No-one is entitled to give any kind of information assurances whatsoever, in
connection with the issue or sale of the certiBsatwhich are not included in the
offering circular. If such information or assurax are given they may not be
supported by the appropriate authorisation througk issuer, the Partners Group,
the subsidiaries of the Partners Group or the Partn Group Private Equity
Performance Holding Limited. Neither the handingpioof this offering circular nor
the sale of the certificates imply that the detgilgen in this offering circular are still
correct after the date of this offering circular.

The certificate may be offered, sold and repurctidsethe issuer at prices and times
which the issuer deems suitable. The issuer dotesnuertake to sell certificates.

A more detailed description of the terms of therpfale and delivery of certificates
may be found in the "General information" chaptéthos offering circular.

Every reference therein to United States Dollar§DJor US-$ refers to the legal

currency of the United States of America. Evefgrence therein to Euro, EUR or €
refers to the legal currency of the Federal Republi Germany and every reference
to German mark or DM refers to the national currgnmit of the Euro in the Federal

Republic of Germany.
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General information
General note about risk

The certificates which are the subject of this Wac are investment instruments
which are particularly susceptible to risk since kolder of the certificates has neither
a claim to repayment of the capital he has investedto payment of interest or
dividends. The amounts to be paid out on the foztes depend primarily on the
performance of a portfolio with respect to certgiarticipations in companies and
undertakings and certain cash investments. Mopeogsly, neither the Dresdner
Bank nor the Partners Group nor one of the subrgdiaf the Partners group nor the
Partners Group Private Equity Performance Holdimgited accept any responsibility
whatsoever to the certificate creditors for theaficial success or failure of the
investment in the certificates and the activitiésthee portfolio company described
later, the management company or the administrabompany.

The certificates are therefore only suitable for investors who have considered the
information given in this offering circular, and particularly the notes about risk
given on pages 16 ff.

Responsibility

Dresdner Bank Aktiengesellschaft Frankfurt am Maiereinafter Bank", "Dresdner
Bank" or "Issuer"), the Partners Group Private Equity Performance idgltimited,
Guernsey (theportfolio company” ) and the Partners Group, Zug, Switzerland (the
"Partners Group") accept responsibility for the circular under § af the law on
offering circulars in association with § 45 of staxchange law; they declare that to
the best of their knowledge and belief the detgi®n in this offering circular are
correct and that, as far as they are aware, no rianocircumstances have been
omitted.

I ssue

The up to 1,000,000 certificates (theertificates”) which are the subject of this
offering circular are to be issued by the issuevay 2000. The public offering is to
take place on 27 April 2000 according to the gurs of the law on offering
circulars.

Offer and sale

Certificates up to 1,000,000 in total are beingidtl by the Dresdner Bank in four
tranches. The following subscription periods agplyhe 4 tranches:

1*'tranche: 27 April 2000 to 24 May 2000;
2"%tranche: 31 May 2000 to 11 July 2000;
3%tranche: 18 July 2000 to 10 October 2000;



4" tranche: 17 October 2000 to 11 December 2000.

The certificates in all tranches are interchangeablhe certificates have no face
value. The selling price per certificate is diffet for each tranche. It is:

- € 1.000 for the first tranche

- € 1.010 for the second tranche

- € 1.030 for the third tranche and
- € 1.040 for the fourth tranche.

As well as the purchase price a premium of up to @%he selling price may be
incurred in acquiring the certificates, dependimgtioe institution through which the
certificates are acquired.

Purchase price and premium for certificates

- in the first tranche are due for payment on 30 G0

- in the second tranche are due for payment on 372010

- in the third tranche are due for payment on 16 Ret@000

- in the fourth tranche are due for payment on 15ebdaer 2000.

Minimum investment amounts apply to the certifisatend these may vary according
to the institution through which the certificatee acquired.

Apart from the deposit and publication of this oiffig circular in the Federal Republic
of Germany neither the Dresdner Bank, the portfoimpany nor the Partners Group
have taken steps under any legal system which wma#le a public offering of
certificates or the ownership or marketing of tbifering circular permissible in any
kind of legal system under which the public offeriof certificates, or the ownership
or marketing of this offering circular is subjectany kind of restrictions.

The certificates may only be offered and sold iocadance with the law applicable.
In particular the sales restrictions of the Unigtdtes of America and of the United
Kingdom shall be observed.

Evidencing ownership

The certificates are issued to the holder. A clarthe supply of effective certificates
is not possible. The certificates are securitidadng their entire term in a holder-
global certificate which is deposited with Cleagsin Banking AG, Frankfurt am
Main, (the tlearing agent”). The certificates are transferred to the clearagent
according to the regulations applicable.



Availability of documents

The documents named in this offering circular comicg the issuer and the portfolio
company, particularly the business reports of tltesepanies, may be inspected at the
paying agent's premises. The paying agent, sulgiest amendment under 8§ 10 of the
terms and conditions of the certificates, is Dresddank Aktiengesellschaft, Jirgen-
Ponto-Platz 1, 60301 Frankfurt am Main.

Use of net proceeds

The net proceeds collected through the issuer aic lpy the issuer to the portfolio
company for investment under the investment agreemtached as an enclosure to
the terms and conditions of the certificates.

Securitiesreference number; 173 499

Paying agent: Dresdner Bank Aktiengesellschaft, Jurgen-PontozPlat 60301
Frankfurt am Main.

Stock exchangelisting

It is intended to include the certificates in theofiicial market of the Frankfurt stock
exchange and/or in the unofficial market of otheck exchanges in Germany. The
inclusion will probably not be applied for, howeybefore 1 January 2002.

Holding thecircular in readiness

This offering circular and all supplements to ie deing held in readiness by the
Dresdner Bank Aktiengesellschaft, Jurgen-PontazPB@301 Frankfurt am Main, in
its capacity as paying agent, to be issued freehafge. Reference is made in the
stock exchange newspaper to the holding of thisrioif circular in readiness.



Overview of therightsassociated with the certificates
and the transactions on which they are based

Certificates and investment agreement

The up to 1,000,000 certificates in total issuedHh®y Dresdner Bankl{e "issuer")
relate, with closer attention to the terms and donts of the certificates, to the
performance of a portfolio (thepdrticipation portfolio”) of participations in
companies and undertakings and certain cash ineessmheld by the portfolio
company. The participations are either directlynalirectly aimed (i.e. for example
provided through intermediate companies actingaddiig companies) at investments
of a private equity nature.

A description of the peculiarities of investmentsaarivate equity nature can
be found on pages 14 ff. The issuer is describadare details on page 32 in
connection with Enclosure 1 and the portfolio compan pages 33ff.

The portfolio company shall predominantly acquine fparticipation portfolio with
resources which are received on the basis of aaminal agreement made between
the Dresdner Bank and the portfolio company in A@Q00 (the I'nvestment
agreement”), and which it currently obtains from the panpiation portfolio (e.g.
dividends, interest, profits on sale and proceddgjoidations). The Dresdner Bank
has given an undertaking in the investment agreen@nmake cash amounts
("investments amounts') available to the portfolio company in amountsiethare
equivalent to the net proceeds collected from gmue of the certificates. The
portfolio company, for its part, has undertakenléposit the cash amounts it receives
in this way, directly or indirectly, in investments a private equity nature. The
investment agreement provides for the observancidyortfolio company here of
certain investment principles.

The investment agreement is printed on pages Jhdfinvestment principles
are on pages 21 ff.

The certificates dmot entitle the certificate creditors to require thpagment of the
capital sum deposited by them. Interest or oteeunmrent returns are similarhyot
owed under the terms and conditions of the cestiéis. The claims which the
certificate creditors have are restricted by ttot flaat the issuer only has to pay to the
certificate creditors - in precise accordance ith4 of the terms and conditions of
the certificates - that which it has in fact premsty received from the portfolio
company. The issuer's claims on the portfolio canypare fully dependent on the
performance of the participation portfolio heldthg portfolio company.

See "notes on risk" in detail on pages 16ff.



Simplified diagram of the transaction structure

Certificate
creditor

Issuer

Investment agreement

Portfolio Management-
company Management agreement | company

Investments according to
investment principles

Participation porfolio

Redemption duty of issuer on final expiration

In so far as the certificates have not previousgrbcancelled, or the term of the
certificates has not been extended according tm&tfle terms and conditions of the
certificates, the issuer undertakes to fulfil hisdemption obligations in strict
accordance with the terms and conditions of théfioates up to the last day of the
third month in the year 2031, at the very lateBhe redemption liability is made up -
in strict accordance with the terms and conditiohghe certificates in association
with the investment agreement - of the amount & sums arising from the
liquidation and/or other value realisation of papations and/or cash investments and
which has actually been paid to the issuer. Th#fgim company undertakes, from
2023 - if the issuer has not postponed the expimadate in accordance with § 7 of the
terms and conditions of the certificates - to begaalising the value of the
participation portfolio. The liquidation returnéius collected shall be paid out
annually to the Dresdner Bank and through therl&dtéhe certificate creditors.



Issuer's right to extend the term

Under 8§ 7 of the terms and conditions of the dediés the issuer has the right to
postpone the expiration date of the certificated®years, thereby extending the term
of the certificates accordingly. Such a postpongnie left to the issuer's discretion
and may be repeated (without limits). If the issdees use this opportunity the
certificates arenot repaid as described above. Instead the finalmptien described
in the paragraph above does not take place umtietid of the extended (sometimes
many times) term, provided that the certificatesehaot previously been cancelled.
Moreover the principles described in the above gragzh shall apply accordingly to
each extension period.

Ordinary right of cancellation of the certificateetlitor and/or of the issuer

Every certificate creditor may cancel the certifesa as defined individually in the
terms and conditions of the certificates, with effffom 31 December 2010 and 31
December of every fifth year following the 31 Ded®mn2010. This ordinary right of
cancellation does not exist, however, after theigsshas given notice that the
expiration date imot being postponed according to 8 7 of the termscamdiitions of
the certificate and, accordingly, that the cerdfes are finally being redeemed.

In order that an ordinary cancellation may be vakddefined in detail in § 5 of the
terms and conditions of the certificates, thereaisequirement that a written
declaration of cancellation be given, which mustendeen received at the paying
agent's within the cancellation period decisiveoading to 8 5 of the terms and
conditions of the certificates. It goes on to fiegthat the certificates be transferred
to the issuer.

After valid cancellation the amount of the paymelatim of the certificate creditor
first of all depends on whether valid cancellatiovith respect to less than 15% or
15% or more of the certificates outstanding at tini® have occurred.

In so far as cancellations have occurred with respe less than 15% of the
outstanding certificates the issuer has a dutgtrict accordance with the terms and
conditions of the certificates, to pay out a sunmaey to each certificate creditor
who has given a valid declaration of cancellatiwhich is equal to his share (related
to the current certificate) of the audited portiatiet asset value.

A more detailed description of the portfolio neseisvalue can be found on
Page 25.

In so far as valid cancellations with respect t®016r more of the outstanding
certificates have occurred, the certificate credii@s a claim to the annual payment of
the early redemption amounts defined in 8 5 of térens and conditions of the
certificates, and of the proportionate residuakstient value.
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Essentially with the early redemption amounts iaigjuestion, as defined in more
detail in 8§ 5 of the terms and conditions of thdifieates in association with § 7 of
the investment agreement, of those returns (relgi@gortionately to the each
certificate) which the portfolio company receivegep a period of 10 years from
investment on a set date following the cancellatiofhe amounts received by the
portfolio company in this way - as described inailein 8 7 of the investment
agreement - are entered in the accounts sepaeatedyding to whether they refer to
the cancelled or non-cancelled part of the cediéis. In so far as they apply to the
cancelled part of the certificate they may onlyd®énvested in cash investments. The
amounts corresponding to the cancelled part oténgficate are paid out annually to
the Dresdner Bank and through the latter to theficate creditors.

In so far as investments still exist at the enthefgiven 10 year period, which can be
attributed to the cancelled certificates on thesbatthe procedure described in 8§ 7
of the investment agreement, the appropriate asdée¢ of these investments shall be
determined (proportionately related to the candelleertificates) and paid as

proportionate residual investment value to the @mes Bank and through the latter to
the certificate creditors.

In so far as the paying agent has, within the d&ig period, received valid early
cancellation notices with respect to 80% or moréhefcertificates outstanding at this
time, or the portfolio net asset value relatechsrion-cancelled certificates has fallen
below the value of EUR 100 million, the issuermsitied (but not under an obligation
under 8 13 of the terms and conditions of the feates) to also cancel the
certificates which have not been cancelled throaiglannouncement according to §
13 if the terms and conditions of the certificat&uch a cancellation must, however,
refer to all existing certificates. In the eveifitsach a cancellation the named early
redemption amounts and the proportionate residuedstment value are paid to the
certificate creditors.

Investments of the portfolio company

The portfolio company aims to invest in the privaguity asset class. For the
purposes of liquidity management it may also investcash investments. The
investments in the private equity asset class reaynplemented in various ways.

e On the one hand the portfolio company may investatdly in companies which
have financing requirements of a private equity uret (‘private equity
investments").

* On the other hand the portfolio company may inuesgfeneral partnerships which
invest directly or indirectly in private equity iestments @artnership
investments").

* In the third place the portfolio company may fouadguire or hold public limited
companies (htermediate holdings’) which are regulated, directly or indirectly,
by the portfolio company and, for their part, invesprivate equity investments,
partnership investments or the private equity mgdiompanies defined hereafter.
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* Finally investments in the private equity assetsglacan be achieved as
investments in corporations and/or other legaltejpendent juristic persons, such
as an English trust, which include, either direatly indirectly, private equity
investments or partnership investmentprif/ate equity holding companies").
These private equity holding companies are not latgd by the portfolio
company and/or, where this is the case, this régylaelationship - other than
with an intermediate holding - is only exercisedgeely (i.e. without actively
being able to influence management).

The portfolio company may invest directly or indilg (i.e. via intermediate
holdings) in private equity investments, partngrsimvestments and private equity
holding companies (globally referred to gsivVate equity assets’). At the time of
issuing the circular there is an expectation thaestment will be for the most part in
partnership investments.

No tax equalisation

The issuer does not undertake to equalise taxedefased in § 8 of the terms and
conditions of the certificates) which have to beuded or retained for the investor.
All tax payments reduce the amounts to be passdxy dime portfolio company and/or
the Dresdner Bank.

Management company and administration company

The portfolio company has made a management agrdéeamel an administration
agreement with Private Equity Partners Zug, Swiaret, the purpose of which is to

provide management and administrative services.

A description of the management agreement and ef abministration
agreement can be found on pages 27 ff.
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Taxation in the Federal Republic of Germany

General notes

The description below is confined to the legal textaconsequences of investing in
certificates for investors liable to pay tax unrestdly in Germany. It is based on the
legal regulations and administrative guidelinesidvadt the time of printing the
offering circular. We would like to point out thttese regulations may be subject to
amendment on the basis of future changes in legaligpons or amendments in
financial management. The portrayal of the taxseguences may not be looked upon
as a guarantee in an area which has not beenyficlallified. In particular it is not
possible to rule out a different interpretation tbe tax treatment by financial
management with structured capital investments sscthe certificates found here.
Over and above this the portrayal may not be usedha sole basis for the tax
assessment of an investment in the certificates) dse last analysis the individual
situation of the individual investor is the decesifactor. The description is, therefore,
restricted to a general overview of the expecteddansequences for investors in
certificates. We recommend in each case tharntrestor should take advice from his
personal tax adviser before purchasing, sellingaocelling the certificates.

No participation in a foreign investment fund oraijoint undertaking

The certificates should not be looked upon as shara foreign investment fund in
the sense of foreign investment law. Neither deytrepresent a participation in a
general partnership. This means that any returos fthe certificates are not
commercial income from a joint undertaking under|éav.

Taxing the certificates as private means

The certificates do not constitute an interestibngacapital claim in the sense of

German income tax law as there is neither the merof payment for the handing

over of the capital assets nor is the repaymettietapital assets expressly or tacitly
stated. Any profits from the sale or liquidatiohtle certificates are, therefore, not
considered interest received - they merely affieetinvestor's asset level, if they are
held as private means.

Profits or losses on sale or liquidation are toabecated as profits or losses from
private sale transactions if the certificates @®sold or liquidated within a year of
acquisition. These sort of profits are wholly lato tax, if they attain or exceed
1,000 DM in the calendar year, alone or togethéh wther profits from private sale
transactions. Beneath this threshold profits remax-free. Losses attained within
the period of one year described above may onlgffset against profits and private
sale transactions. Where this is not possible éabksessment period in which the
losses occurred the losses may be carried back#ége tprevious year and/or carried
forward unrestrictedly to future years and setimfdnother assessment period against
profits from private sale transactions. If thetifieates have, on the other hand, been
held for more than one year as private assetsitpfobm the sale or liquidation are
not liable to tax. On the other hand losses atdak@n into account for tax purposes
if the certificates are held for more than one ye=fore sale.
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Paying tax on the certificates as business assets

If the certificates are held as part of the busreessets all profits attained from sale or
liquidation are liable to tax. Similarly losses sale or liquidation can be taken into
account when assessing profit for tax purposesalised losses may only be taken
into consideration from a tax point of view, befdhe time of sale or liquidation, if
the certificates are a component part of curres¢tasand the value of the certificates
at the time of listing balances is below book value

Withholding tax

Proceeds or profits from the certificates are mbjexct to withholding tax in Germany
as they are neither dividend or interest income.
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Theinvestments of the portfolio company - private equity
Private equity

Investments of a private equity nature are profesdly managed assets which are
predominantly made in investment instruments ndiliply traded and/or in a way
which allows considerable influence to be broughbéar on the management of the
investment object. Investment instruments mayHagescapital instruments, such as
ordinary shares, preference shares or convertitdiengnce shares. Foreign capital
instruments such as unsecured or secured loansndaey liabilities or other debt
instruments are a possibility. Finally considematis given to derivative instruments
such as options or option certificates and hybagdital instruments representing a
mix of equity and external capital.

Investments of a private equity nature are typycalib-divided into three different
categories of financing phases: venture capitakcigh situations and buy-out
investments.

* Venture capital:Investment in the form of venture capital includessets in
business formations or companies who wish to jéva business idea into effect.
Various phases can be distinguished where theraéed for venture capital.

(@) Founding phase or development phase: in the fognginase or
development phase it is a question of developingable or operable
company from a corporate idea or a new product faggnoduct idea.

(b) Early development phase: in the early developmeaiges the
investment is aimed at supporting the company erpifoduct within
the scope of production and marketing activities.

(c) Late phase: in the late phase the investmenteéstgid towards more of
less rapid expansion and the development of maskiption.

» Special situationswith investments in special situations it is brgaaliquestion of
investments in established companies. These egadntly companies which find
themselves in a financing situation where they heaye recently entered the stock
exchange or they are in crisis, or involved in atrrecturing process. These
investments often take place in the form of secondapital.

* Buy-out investmentsBuy-out investments are investments which are tdcec
towards taking over control of the company concerne Frequently the
management of the company concerned holds shar@alcajthin the scope of
these investments (so-called management buy-dimg. take-over of the company
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may often occur using a considerable part of theraal capital made available
(so-called leveraged buy-out).

Investments of a private equity nature are usuadtyvery liquid i.e. the short term
sale of these investments may be associated Witbutlies.
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I nvestors showing an interest are advised to take note of the information given in
this offering circular and, in particular, the notes on risk below
beforeinvesting in the certificates.

Notes on risk

The certificates forming the subject of this cienulrepresenparticularly risky
instruments of investment since, unlike other investments, theyma bring with
them an entitlement to the repayment of the capital invested. Furthermore the
certificates danot bring any entitlement to the payment of interest or dividends.
One of the reasons for determining whether andhat\extent there are payments on
the certificates is dependent on how the partimpaportfolio held by the portfolio
company, and which consists of certain participesion companies or undertakings
and defined cash investments, develops in valdietime. Where the development of
this participation portfolio is unfavourable - batso in other cases such as the
insolvency of the portfolio company or the DresdBank - the certificate creditor
faces theisk of partial or full loss of the capital contributed by him, including the
transaction costs applied.

There are the following specific risks:
Risks arising from the limited liability of Dresdrigank.

The entitlements which the certificate creditorsehare restricted under 8§ 14 of the
terms and conditions of the certificates to the ambowhich the Dresdner Bank
actually receives because of the investment agreement made with dnolo
company. For the certificate creditor this meams tisk that he will receive no
payment or only a limited payment on the certigsatif, perhaps because of the
insolvency of the portfolio company, (or for otherasons), the portfolio company
does not fulfil the duties accepted in the investiregreement in whole or in part.
This risk exists irrespective of the performancehef participation portfolio Even if
the participation portfolio performs well it may be that the certificate creditor
loses all or part of the capital he has contributed.

Risks in connection with the structure and functéthe portfolio company

The value of the certificates and also the paymelaimed by the certificate creditors
are also dependent on the performance of a patioip portfolio which is created,
held and regrouped by the portfolio company aml the case of cancellation and/or
at the end of the term - liquidated in full or iarp The portfolio company is a
company founded under the law of Guernsey which f@asded as a vehicle solely
for the purpose of undertaking investments - asrid®e=d in this offering circular.
The portfolio company only has a small amount afipg capital totalling Euros
10,000. It only began dealing in April 2000 and Im®d degree of recognition in the
market place.
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The contractual liabilities contracted by the portfolio company not are
guaranteed either by the Dresdner Bank or the Partners Group or by any other
third party. If the portfolio company does not fulfil its contractually accepted
liabilities, and should any enfor ced implementation of the claims against it prove
unsuccessful, the certificate creditor runstherisk of the full or partial loss of the
capital which he has contributed.

The portfolio company may incur external fundirgpilities up to a figure of 30% of
its asset values. Within the scope of its approveer-commitment strategy (see
pages 22ff) it is allowed to make investment uralenys based on a prognosis of
future liquidity. These circumstances may leaddarmunfavourable underlying
conditions and patrticularly against the backgrotivat the participation portfolio has
hardly any liquidity reserves within the scopeltd bver-commitments strategy, to the
portfolio company becoming illiquid and thereby possibly insolvent. As has
already been stated, neither the Dresdner BankheoPartners Group nor any other
third party is liable to compensate for losses irenl through the insolvency of the
portfolio company. It may be, where the portfolio company is insolvent, that the
certificate creditorslose all or part of the capital contributed by them.

Risks arising from the nature of the investmemrivate equity

Investments of a private equity nature (a desaniptif investments of a private equity
nature can be found on pages 14ff) typically refleccertainties for the investor
which do not exist in the same way for other inresits, for example investments in
securities listed on the stock exchange. Theafgivquity investment is in many
cases an investment in undertakings which have existed for a short time, which
possibly have little experience in their business@s, for whose products there is no
established market etc. Moreover companies maguvmved which find themselves
in a less advantageous financial or economic positiwho are faced with
restructuring or amendments, whose outcome is tainer All these circumstances
result in the fact that a prognosis on the futlegggmance of an investment in private
equity is frequently burdened with considerably enoncertainties than is usually the
case with many other investments.

Risks arising from the lack of liquidity and thedpterm nature of the participations.

The participations acquired for the participatiantfolio, either directly or indirectly,
are frequently illiquid i.e. a short-term sale isngrally associated with difficulties.
This is caused by the fact that the participatiaoguired are not usually traded on a
stock exchange and sale is therefore not possitifetiie same ease as with a security
admitted to listing on the stock exchange.
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The investment in certificates should be lookedrups a long-term investment.

Potential investors are advised that the portfolimpany expects it to be three or four
years before an amount equivalent to the net pdscigem the issue of the certificates
can be virtually completely invested in private igassets. It can typically be two or

three years before there is a positive performafiche investment in private equity

assets, if at all. This applies accordingly topleeformance of the certificates.

Risks arising from the fact that indirect partictimams can be acquired

The portfolio company will often employ indirectviestments in the private equity
asset class, by participating in other companieshwlifior their part, invest directly or
indirectly in the private equity asset class. Oftieese companies are not regulated by
the portfolio company. This means that the padf@ompany may not have any
influence on which private equity assets these @mgs invest in. For the most part
these companies are not subject to any kind ofrgovent inspection whatsoever.

These companies may possibly pursue investmenégiea which do not conform to
the investment principles which are authoritatioe the portfolio company. This
means that it would not usually be possible forgbefolio company to make every
investment decision for these companies and chrezk for agreement with a defined
investment strategy, or with respect to the rigsoaiated with them.

Usually the portfolio company has to rely on théuaéion advice or reports of the
above companies for calculating the portfolio retes value which, in certain cases,
is used for finding the payment amount owed todésificate creditor. Sometimes
the portfolio company is forced to make its ownreates to determine the value of its
participations in these companies - sometimes em#sis of insufficient information-

Finally costs may be incurred through includingstheompanies which clearly reduce
the returns available on the certificates. Thesstsc may be for profit-related
management and consultancy fees, costs of extedwadors and similar costs.

Risks arising from possible conflicts of interest

Situations may occur where the portfolio comparey tlenagement company and the
managers and senior executives deployed by thespasoes find themselves having
conflicts of interest. Most importantly the manegef the portfolio company and
those of the management and administration compaonsed by the portfolio
company do not perform their duties exclusively thoe portfolio company, but also
possibly for other third parties, whose interestsg/roontradict those of the certificate
creditors. The portfolio company is, moreoverowakd to make investments in
companies which are advised or controlled by a @mmssociated with the Partners
Group. This too can result in conflicts of intdres
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Even if the portfolio company or the management gany attempts to avoid these
sort of conflicts of interest, where possible sifpossible under certain circumstances
that this is not successful in every single ca¥éhere there are such conflicts of
interest it is not possible to exclude the risk thay will be resolved to the detriment
of the certificate creditors.

Risks arising from the relative vagueness of tkestment principles

The portfolio company undertakes to deposit the lart®transferred to it under the
investment agreement in accordance with the investiorinciples given on pages 21
ff. Usually these investment principles are, hogrewn the interests of a forward-
looking investment with the best possible returiorded in a way which gives the
portfolio accompany broad licence in terms of assesnt and judgement with respect
to the investments in which it concretely investslhis general nature of the
investment principles makes the clarity and momtprof the investment decisions
made by the portfolio company more difficult.

Added to this is the fact that the portfolio compaa free to enter into certain
contingent transactions connection to optimisatadnthe investments in private
equity. We are particularly talking here about dative transactions with which
certain risks are to be secured (hedging). Thesgeo$ derivative transactions bring
certain specific risks arising probably from thetféahat the securing instruments
chosen and the investment, securities or markeheegwhich are to be secured,
possibly only have an incomplete correlation witke another. Special knowledge
may be needed to use derivative instruments, tdachwhave only a limited

availability in the portfolio company or the managet company which it uses.

Exchange rate and currency exposure risks

All payments on the certificates are in Euros. Tdaticipation portfolio does
however consist of investments in denominationgmthan the Euro. The value of
these investments and the returns to investorsthaagfore be influenced by changes
in the exchange rate, local foreign currency teram&l conditions and other
restrictions, including the restrictions on exchaggcurrency and the political and
financial developments in the corresponding coeastri

Risks with respect to accounting, auditing andfthancial reporting system etc

Detailed information on the portfolio net assetueabnly has to be published by the
portfolio company at intervals of three months.s#lbecause of the nature of private
equity asset and the investment strategy of thégborcompany, whereby sometimes

investment in private equity is through intermegliatompanies, there can be
considerable lapses of time between the occurrandereporting of events having

effects on the net asset value. These delays g én adverse effect on the value
and the liquidity of the certificates.

The legal master conditions and the standardsubliqity, accounting, auditing and
reporting can be less strict in many respects ioua countries where participations
are acquired and do not offer the same degreevesiar protection and information
as, for example, is provided in the Federal RepuifliGermany. This may lead to the
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fact that the effective value of participations idé®s from the value listed in the
financial or other reports produced by the appaiprcompany. This can then lead to
the fact that the details on net value to be refyulpublished by the portfolio
company do not necessarily correctly reflect théueaof all or some of the
participations.

Risks arising from possible taxation in Switzerland

The portfolio company is exempt from tax in Guegnselowever it is obliged to pay
an annual fee to the Crown in Guernsey of prob&650. The portfolio company has
made a management and administration agreemen®witate Equity Partners, Zug,
Switzerland.

The portfolio company is convinced that, owinghe fact that the actual management
of the portfolio company is based in Guernsey, @sd that the administrative boards
currently have their headquarters in Guernseytdikehead quarters of the portfolio
company is exclusively in Guernsey and that ansiricted or restricted tax liability
in Switzerland particularly cannot be accepted lom basis of the management and
administration agreement with Private Equity Pagne

The portfolio company has had confirmation in wgtifrom the tax authorities in the
Zug region that the portfolio company has no takility whatsoever in Switzerland.

However, despite the written assurance of the Swagsauthorities it cannot be
excluded (e.g. in the course of a future amendnerihe Swiss tax law) that, in
future, there might be an unrestricted or restiictax liability for the portfolio
company in Switzerland and/or part of the profittieé portfolio company might be
ascribed to the Partners Group or the Private Edratrtners. In this instance the
portfolio company is obliged to allow the Partn@&®up or Private Equity Partners to
take full advantage of this with respect to all Ssviax charges in this connection.
This would mean that the appropriate tax conseqsenould be fully charged to the
portfolio company and/or the net proceeds of thdifmate creditors would be
correspondingly reduced. Currently, however, tlegeeno intentions or signs of such
an amendment to the authoritative Swiss tax laws.
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I nvestment principles

In the investment agreement the portfolio compagyees to duly observe the
following investment principles when making investmh decisions. These consist of
investment objectives, investment strategy, investmnstruments and allocation
guidelines.

Investment objectives

One particular investment objective is to obtatumes from private equity assets. It is
primarily an attempt to invest predominantly in $bgrivate equity assets where the
returns expected by the portfolio company are abawverage compared to other
private equity assets of the sanvintage year”, in the same financing stage and with
the same geographical focus. At the same timehbg-germ and long-term volatility
of the participation portfolio is to be minimised.

Investment strategy

In investing the investment sums made availabié by Dresdner Bank the portfolio
company is essentially pursuing three closely khkeestment strategies, with the
support of the management company, which are destrnereafter as a top-down
strategy, a bottom-up strategy and an over-commitnstrategy. The top-down
strategy describes a selection process which defoestain targeted investment
amounts with respect to regions, financing staged, vintage years. This procedure
also takes into account an appropriate diversiboaaccording to branch of industry.
The bottom-up strategy aims to select concreteafgiequity assets within the scope
of the investment limits defined through the topvdcstrategy. The over-commitment
strategy is an optimisation procedure to allowgbéfolio company to implement an
efficient liquidity management system and therefigrahe best possible deployment
of cash available.

(@) Top-down strategy

The portfolio company attempts, within the scopéheftop-down strategy and
with support from the management company, to attaigoing control and

analysis of the participations of the portfolio quany based on an overall
view of the participation portfolio. This includése application of risk return
and portfolio optimisation models with the aim diowving the targeted

diversification numerically in target investment@mts according to regions,
financing stages and vintage years .
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(b)

(©

Bottom-up strategy

Central to the bottom-up strategy is the individpavate equity asset, which
is being investigated with respect to its suit&pilor attaining the investment
objectives listed above. Essentially it is a questdof choosing from the
multiplicity of possible investments available hetappropriate time (in the
appropriate region, in the appropriate financinggetand in the appropriate
vintage year) those investments which indicate ekathpotential with respect
to growth and profitability.

Moreover, an essential aim of the bottom-up stsatsgonly to make an
investment decision when the financial, businesgall and tax circumstances
of the private equity asset concerned have begeded to a careful scrutiny
(due diligence). This test usually includes, al@jiothis is not compulsory, the
analysis of the strategy of the investment objélog assessment of past
investment profits, questioning of management, toeisg of business
partners in the investment object, obtaining refees from third parties and
taking advice through lawyers and tax advisers. détails are determined by
the portfolio company and the management company.

Over-commitment strategy

The over-commitment strategy is a procedure forinuping the use of

amounts to be invested as well as investment comenits made during the
period before such investment commitments are fdigwn upon and thus
invested. Investment commitments for an investmaject which has a
typical private equity type financing requirememiyobecome investments to
the extent that the sum is actually drawn upon.widrg upon the given

investment promise to the full extent may take aopeof several years.
During this period the portfolio company typicatlceives returns from other
investments already placed in private equity assgtereby the total sum to
be invested is continuously increased. In practiverefore, a full investment
degree would rarely be achieved without an overradment strategy.

The aim of the over-commitment strategy is to neamfull investment where
possible. This aim should be attained by makingestment commitments
based on future liquidity expectations, i.e. sunistviihe portfolio company
does not yet hold (over-commitment). The applicatbthis strategy requires,
of course, an efficient liquidity management systavhich intends to
anticipate the cash flows in future periods. Thenaggment company intends
to use a range of techniques to minimise the regsociated with an over-
commitment strategy. These techniques consist, get@ather things, of
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(1) Restricting investment commitments with respedntbvidual vintage
years;

(2) Operating an active liquidity management systerd; an

(3) Producing cash flow forecasts based on overalbhéstl data related
to the industry but also on data relating to spedifdividual private
equity assets. If necessary the portfolio compamyaiso use a line of
credit from third parties for up to a maximum @3 of the portfolio
net asset value to balance out transient dispauiween investment
commitments and the investment returns.

(d)  Hedging strategies

The portfolio company and/or the management compefly as it sees fit,

deploy strategies to hedge general market riskmtfticular, foreign currency
and interest rate risks. Hedging investments ingasicipation portfolio is

also allowed. As mentioned, the portfolio compasyaiso allowed to make
use of loans from third parties to bridge liquidityttlenecks.

Investment instruments

The portfolio company invests directly or indirgctbr the purpose of attaining the

investment objectives and/or implementing the ibwest strategy via intermediate

holdings in private equity investments, partnershipvestments and private equity
holding companies, according to the definitionshefse terms in 8 6 of the investment
agreement. In addition to this, investments inftren of cash investments (according
to 8 1 (4) of the terms and conditions of the fiegtes) are allowed as resources for
liquidity management.

Allocation guidelines

The portfolio company plans to use private equ#tseds, particularly according to the
allocation guidelines described below, to attaie thvestment objectives and/or
implement the investment strategy. These allocagoidelines may be modified at
any time through the portfolio company where depgients in the private equity
sector justify this from the point of view of thentfolio company. The numbers
described under (a) and (b) should be understooitheametical target amounts .In
practice however, these target amounts cannot beisply attained due to the
continuous modification of the participation polido
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(@)

(b)

(©

(d)

Geographical allocation

When the prospectus is being produced there isigoov for giving
investment undertakings according to the followiagions in the proportions
given below:

Europe and Israel: 80%

United States and Canada: 20%

Allocation according to financing stages
When the prospectus is being produced there isigoov for giving

investment undertakings according to the followiilgancing stages in the
proportions given below:

Venture capital: 40%
Special situations:  10%
Buy-out: 50%

Allocation according to vintage years

There is provision to give investment undertakifagsthe appropriate vintage
years to the value of at least 20%, or at most G5%)e net asset value of the
participation portfolio as at the end of the presoyear. It is possible to
deviate from this range if this appears to be agppate for the portfolio
company as a result of the return flow of fundsested, liquidity and draw
down of investment commitments already in existence

Restricting direct investments to 20%

The portfolio company and/or intermediate holdingsy aspire to implement
direct investments in the form of private equityastments if the net asset
value of all private equity investments held dikedhrough the portfolio
company or intermediate holdings together does exateed 20% of the
portfolio net asset value.
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Net asset value and financial reports
Portfolio net asset value

Where the ordinary cancellation of certificateshuy certificate creditors occurs under
8 5 of the terms and conditions of the certificatee portfolio net asset value is the
authoritative measure of the claim the certificateditors have on the portfolio net
asset value, with certain provisos. This net agakle is determined by the portfolio
company to the best of its knowledge and belief,tloa basis of the information
currently available and without any guarantee ofaxiness, at the end of each quarter
(in unaudited form) and published by the issueth@nbasis of the details provided by
the portfolio company under § 13 of the terms amddions of the certificates. Also
the details provided as at 31 December each yearharcked by the audit company of
the portfolio company. The portfolio net assetuealthus confirmed by formal
certification is also published through the issuerder 8§ 13 of the terms and
conditions of the certificates.

The portfolio net asset value authoritative undés &f the terms and conditions of
certificates is the consolidated value of the as$e$s deductions, as held in the
participation portfolio.

The deductions are individually listed in Enclosu8eto the investment
agreement (see Pages 66 ff).

The portfolio asset value is currently found by gwetfolio company on the basis of
the International Accounting Standards (IAS). THasis of the valuation of private
equity assets is the reports issued by the apptepdompanies, in so far as such
reports are available and usable. If this is hetdase the guidelines of the European
Private Equity and Venture Capital Association (AjGre used as a basis for the
valuation of the private equity assets. In all enthnstances (e.g. with cash
investments) the market value determined throughptbrtfolio company forms the
basis.

Financial statements

The portfolio company undertakes to submit an aadiuarterly report for the quarter
within 65 days of the end of each quarter.

The quarterly report shall contain at least theofwing details on the relevant quarter:

- the unaudited consolidated balance sheet and tfi¢ @nd loss account of the
portfolio company; and

- the unaudited details concerning the developmerthefportfolio net asset
value and the portfolio net asset value in relatethe individual certificate.
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Within 210 days of the end of the financial yean@&rned the portfolio company shall
submit an annual report for that year audited bguahit company.

The annual report contains at least the followiataidls on the financial year
concerned:

- the audited consolidated balance sheet, the @mditoss account and the cash
flow statement of the portfolio company; and

- audited details on the development of the portfokbasset value and the
portfolio net asset value with respect to the irdiial certificate.

The certificate creditors are entitled to insplet available quarterly reports and
annual reports of the portfolio company at the paygent's office.
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Description of the various agreements which govern the transaction

The portfolio company has made a management agrgewith the management
company and an administrative agreement with thmirddtrative company for the
administration of the participation portfolio. Boagreements can be inspected at the
paying agent's office.

The management agreement

The participation portfolio is managed by the palitf company. It is supported in
this by the management company on the basis of rageament agreement made
between the management company and the portfolmpany. The portfolio
company may issue instructions to the managemempany in this respect. The
management company is Private Equity Partnersjrna gpock company with head
office in Zug, Switzerland, all stakes in which deld by the Partners Group. The
Private Equity Partners may be relieved at any tintheir function as management
company by another subsidiary of the Partners Grauphe relieving company
assumes all rights and duties in connection wighntlanagement agreement.

The management company has undertaken, amongsttlithgs, in the management
agreement:

- to submit proposals on investments of the portfotimpany in line with the
investment agreement and the investment principles;

- to carry out analyses and commercial "due diligebtests with respect to the
investments of the portfolio company to be traresact

- to have tax and legal "due diligence" testing earout on the investments to
be transacted by the portfolio company, in so $atha portfolio company
requires this;

- to make investments and enter into commitmentmewith the investment,
agreement, the investment principles and the iostms of the portfolio
company in its name;

- to pursue the performance of the shareholding @artivith the aid of the
reports of the administrative company;

- to dispose of participations in line with the intraent agreement, investment
principles and instructions of the portfolio compamits name;

- to work together with the administration compang &sue its report on all
investments, disposals and commitments, which teagement company has
set up and/or entered into on the instructionfefgortfolio company in its
name.
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The management company is entitled to allow thevalluties and work to be carried
out wholly or in part by third parties. Any lialbyl for a third party taken on by the
management company is restricted to the carefat8eh and instruction of this third

party.

The management company shall receive from the glmrticompany a quarterly
management fee of

0.375% of the fee calculation base.

The fee calculation base is equal to the highefi)ofhe value of the participation
portfolio less certain amounts and (ii) the valdeal private equity assets held
through the portfolio company (directly or indirggtplus the total of all payment
promises issued, and not yet called upon, regargimgstments in private equity
assets. The details of the calculation of the mament fee can be found in
Enclosure 4 to the investment agreement.

The portfolio company also reimburses the manageownpany for certain expenses
incurred in connection with the fulfilment of itaides arising from the management
agreement. Moreover it shall release the managecoempany from certain payment
liabilities.

The management company is entitled to profit-relampensation for direct
investments of the portfolio company in the fornpakate equity investments, which
are provided through the management company (bedock in addition to the
remaining fees and costs arising in the portfoimpany). The compensation is 15%
with respect to all incomes into the portfolio camy, which occur after returns in the
amount of the original investment have already ntexeto the portfolio company
through the appropriate investment.

There are no exclusivity rights in association vifte management agreement and the
management company has the right to make deats mwin name or that of a third
party, in so far as this does not adversely efiieetperformance of its duties arising
from the management agreement, to the best ohdwledge and belief.

The parties may only terminate the management agnee without notice under
certain extraordinary circumstances before the stment agreement expires. The
management company is only liable, when exerciggduties under the management
agreement, for acting with intent and for grossligegce on the basis of the care
which it would apply in its own affairs.
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The administrative agreement

The portfolio company and the administrative conypaad made an administrative
agreement. In this the administrative company tales to perform certain
administrative and bookkeeping services with respec the administration of
participation portfolio for the portfolio companyThe administration company is
currently Private Equity Partners. Private Eqiigrtners may be relieved at any time
in its function as administrative company by anosbsidiary of the Partners Group,
if this relieving company accepts all of the riglasd duties connected with the
administrative agreement.

In particular the services accepted as part oatlministration agreement include:

- the transfer of reports to the portfolio compang #me management company,
at least at quarterly intervals or on demand at ame ( but not more
frequently than monthly) with respect to the inweshts set up on the
instructions of the portfolio company under thenaigement agreement;

- on demand, reporting to the management companyoiata/the portfolio
company on the portfolio allocation and reportingthe entire participation
portfolio. Reporting includes portfolio analyseikihg account of points of
view specific to countries and industries and o financing phase and
vintage year and other criteria laid down by thenagement company and/or
the portfolio company at its discretion.

The administrative company shall receive an adrnatisn fee from the portfolio
company on a quarterly basis in the amount of

0.0125% of the fee calculation base.

The fee calculation base is identical to the fdeutation base used to calculate the
management fee above. The details can be fouth@tosure 4 to the investment
agreement. The portfolio company allows the adsiiaiive company certain
expenses incurred in connection with the perforraan€ its duties under the
administration agreement and shall release it ftertain payment duties.

The administrative agreement was made for an inté@tate period. However the
parties may cancel the administrative agreemengibbjyg 12 months notice and
without notice under certain circumstances. Inr@geng its duties under the
administration agreement the administration compangnly liable for acting with

intent and for gross negligence, on the basis efcdre which it would apply to its
own affairs.
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Description of the costs and expensesincurred in
connection with the transaction

The costs and expenses below involve a reductiothénreturns which can be
obtained on the certificates by the certificatalitogs.

1)

(@)

Costs and expenses incurred in selling the ceatiéis

(@)

(b)

Issue costs

These costs are incurred on expenditure in cororecwith the
structuring of the transaction and the issue of ¢bdificates and
amount to a flat rate of EUR 25 per certificate.

Premium
A premium of a maximum 5% of the purchase price qastificate,

which shall be defined in each individual case, rhaylevied by the
bank selling the certificates.

Costs and expenses incurred by the portfolio compan

(@)

(b)

Management fee

The management fee is paid by the portfolio compamythe

management company in return for the services dlkter| performs
under the management agreement. The managemestdf&¥5% per
quarter of the fee calculation base. The fee &atiom base is the
higher of (i) the value of the participation polifo less certain
amounts and (ii) the value of all private equitgeds held through the
portfolio company (directly or indirectly) plus thietal of all payment
undertakings, given and not yet called upon, feegtment in private
equity assets. The details can be found from Eoct 4 to the
investment agreement.

Profit sharing in direct investments

The management company is entitled to profit-rela@mpensation on
direct investments of the portfolio company in tlteem of private

equity investments which were supplied thorough th@nagement
company. The compensation is 15% with respectl teetrns to the
portfolio company which take place after returnsthie total of the
original investment sum have already reverted eégoibrtfolio company
through the appropriate investment.
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3)

(4)

(c) Administrative fee

The administrative fee is paid by the portfolio gamy to the
administration company in return for the servicesfgrmed by the
latter under the administration agreement. Theiaidtration fee is
0.0125% per quarter of the fee calculation basedéssribed under
2(a)). The details can be found in Enclosure 4ht® investment
agreement.

(d) Preference dividends

The portfolio company pays the Partners Group peefee dividends -
as holders of the B-share in the portfolio compaag a profit-related
participation in the positive performance of thetiogation portfolio.
The amount of the preference dividend is equabtd With respect to
the performance of the participation portfolio aftieduction of an
annual projected minimum value increase of 5% anjest to certain
other conditions on the performance of the paritgm portfolio.
Details can be found in Enclosure 4 to the investragreement.

(e) Recurring and one-off costs and expenses gidhélio company

Recurring and one-off costs and expenses of thdopjiorcompany
include special costs and expenses, for examplé, foathe audit
company, external advisors, (lawyers, tax advisats), to their
administrative boards, for founding or acquisitiof intermediate
holdings, to the management and administration emygin so far as
this is not covered by the management and admatistr fee), for
shareholders meetings, taxes etc, in so far a® tbet of costs are
induced after proper business appraisals and aessary.

Other costs and expenses

Other costs and expenses which might lead to actieduin the returns which
can be obtained on the certificates are specijidalbse costs and expenses
incurred already on the various private equity &skeld through the portfolio
company (directly or indirectly). These costs amgbenses differ one from
another and may exceed the aforementioned costsxqemses.

Costs and expenses incurred through possible @xésluties

All payments to be made under the certificatesradeiced by all present or
future taxes, fees or other dues which must be deduunder the law
applicable or retained by the issuer, with respedhe certificates, and/or by
the portfolio company, with respect to its dutieeder the investment
agreement.
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Dresdner Bank Aktiengesellschaft

Annexe 1 to this document contains a descriptiothefissuer including the financial
reports of the issuer.

Most recent business performance and outlook - iddnmerger of Deutsche Bank
AG and Dresdner Bank AG

Deutsche Bank AG and Dresdner Bank AG have annaurleir intention to
combine the business activities of both banks wittiie scope of a "merger of
equals”.

The merger is to take place legally during the reemf Deutsche Bank AG and
Dresden Bank AG into a new company. The new uistih shall be called "Deutsche
Bank AG".

The new bank is to operate in the following sectprivate and business customers,
corporate customers and real estate, global urkilegaand institutions (investment
banking), asset management and global technologgréices. It is to create its own
sector for the management of the industrial pgrditon portfolio.

The retail business of both companies is to be aoedbafter the merger into Bank 24
AG. Allianz AG is to participate in this company the minority shareholder. Bank
24 is to be admitted to the stock exchange fanfiswithin the next three years.

The shareholders of both banks and the pertinetitodties have to agree to the
merger, which will probably take effect in Janu&@01, at extraordinary general
meetings, which will probably take place in Novempe00.

Liabilities arising from debentures pass to the mestitutions with the coming into
effect of the merger, by power of law as part &f slaiccession in law.
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Partners Group Private Equity Performance Holding Limited
(the Portfolio Company)

General

The portfoliocompany was founded under Guernsey law as a compimytimited
liability (company limited by shares). The heaficgf of the company and the head
office of the management team are in St Peter Bargynsey, Channel Islands.

The purpose of the company is that of an investnieiding and private equity

investment company i.e. the company may essentiallgsts its assets in shares,
loans, derivatives and other securities and asdataddition to this the company is
allowed to enter into financial transactions andipent secondary transactions of all
kinds. Details can be found from the Articles afsAciation and Memorandum of the
company, which are available for inspection atgaging agent's.

Capital

The paid-up capital of the company is € 10,000iaradlocated as 10,000 shares each
having a value of € 1. 7,000 of these shares amaked A shares and 3,000 are so-
called B shares.

The A-share and the B-share are granted with éifierights. The holders of the B
shares are entitled to be paid a profit share efpérformance of the participation
portfolio in the form of a preference dividend ¢Bescribed on Page 66). The holders
of the A-shares do not receive a dividend. At tinge of issue GE&W AG, Zug,
Switzerland holds the A-shares, a company assadciitd the Partners Group. The
B-shares are all held by the Partners Group. Téies named have made a
shareholders' agreement whereby the Partners Gsoaliowed a call option and a
pre-emption right for the acquisition of A-sharescertain instances. The Partners
Group may transfer its shares to one of its subseas at any time.

Administration and management

The management of the portfolio company is exedcisg a Board of Directors
(management team). The Board of Directors is otiyrestaffed as follows:

- Graham Hall, a partner in the firm of solicitorsr&alLanglois, Guernsey;

- Gordon Murphy, Director and General Manager of Rlagtners Group Private
Equity Administration Limited, Guernsey, a subsigiaf the Partners Group;
and

- Mark Rown, Financial Controller of Princess Managein & Insurance
Limited, Guernsey, a company associated with thinBi&s Group.
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General meeting

The general meeting of all shareholdings takeseptarce a year. The venue for the
general meeting is determined by the managememb. te&xtraordinary general
meetings may be called at the discretion of the agament team, and if this is
required by the shareholders in connection with gherequisites laid down in the
Articles of Association and Memorandum.

Financial year

The financial year of the portfolio company is ttadendar year.

Auditor of final accounts

It is probable that Price Waterhouse Cooper, Gagrnsill be appointed to audit the
final accounts of the portfolio company, or anotir@ernationally renowned audit
company.

Legal disputes

There are no court or arbitration proceedings winieght have a considerable effect

on the financial position of the portfolio compamgr are such proceedings pending
or impending to the knowledge of the portfolio canp.
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Consolidated unaudited opening balance sheet of the portfolio company

ASSETS
Current assets

Cash in hand and at bank
Total assets

LIABILITIES
Share capital and reserves

Share capital
7,000 A-shares with face value of € 1
3,000 B-shares with face value of € 1

Total liabilities

Euro

7,000
3,000

Euro

10,000
10,000
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Partners Group

The Partners Group of companies was founded inalgrl996 in Zug, Switzerland,
under Swiss law. The Partners Group is a joirtkstmmpany with head office at the
following address: 37, CH-6304, Zug, Switzerlan@ihe Partners Group maintains
other offices in Guernsey and Frankfurt. The opgrof an office in New York is
planned for the™® quarter of 2000.

The activity of the Partners Group encompassee thpberes of business, which are
closely integrated: privet equity asset managemmatrketing & structuring, direct
investments & advisory and wealth management.

Private equity asset management

The private equity management team administers dawidle private equity
portfolios. It strives to optimise its private éyuportfolios from a risk income point
of view and to achieve the fullest possible degogeinvestment using over-
commitment strategy. A systematic process of $algcinvestment managers
determines the private equity assets in which gseta entrusted to it are invested.
The administrative administration of the portfoli® ensured through a specially
developed administration system which is tunedhe $pecific needs of private

equity.
Marketing & structure

The marketing & structure team specialises in tegetbpment and marketing of
various financing and participating instruments thre traditional and alternative
investment area, such as private equity. Part@eosip has already launched and
initiated several public private equity productd asther alternative asset products
over the last few years.

Direct investments & advisory

The services performed by the direct investmentsadisory team range from

consultancy in the purchase and sale of compaai@sancing with equity capital to

management buy-outs and leveraged buy-outs. Comanis with an equity

requirement are handled through special investnoemipanies, Partners Private
Equity L.P., Cayman Islands, and/or Partners Reidquity GbR, Minchen. These
are two general partnerships dealing with managemmgnrout and leveraged buy-out
investments and venture capital investments, manilge German speaking world.

Wealth management
The Partners Group is concentrating its assets geament and consulting activities
on an exclusive private clientele, and institutiomaestors. The team offers tailor-

made asset management services and develops waividvestments strategies. It
particularly combines traditional portfolios withexnative investment instruments.
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Principal shareholders and managing partners

The Partners Group is 97.5% controlled by its ppalcshareholders and managing
partners. These are Joseph Bieri, Marcel ErnireflifGantner, Christoph Rubeli,
Thomas Staubli and Urs Wietlisbach.

Reorganisation of the Partners Group

The Partners Group is currently undergoing a re-orgdimsal process within the
group. The Partners Group will probably be chaggis name to Partners Group
Holding. There are also plans to combine Privajaity Partners with certain other
subsidiaries of the Partners Group and that thmmpamy will, for its part, take the
name of Partners Group.
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Audited financial figures of the Partners Group
(Non-consolidated financial figures of the holdiraygany of the group
without taking account of the operational subsid&gr

Balance sheet as at 31 December 1999
(in Swiss francs)

ASSETS

Liquid assets

Amounts due for services rendered
- to third parties

- to shareholders

- to group shareholders

Other debts owed by third parties
Prepaid expenses
Current assets

Financial investments

- long-term debts owed by third parties
- participations

- other investments

- written calls on other investments

- loans to group companies

Tangible assets
Fixed assets
Total assets

1999 %
2,390,033

50,245
61,091
377,518

98,300
291,720
3,268,907 36

2,959,130
2,301,831
276,976
-90,342
0
5,447,595
459,667
5,907,262 64
9,176,169 100
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Audited financial figures of the Partners Group
(Non-consolidated financial figures of the holdiraygany of the group
without taking account of the operational subsid&gr

Balance sheet as at 31 December 1999
(in Swiss francs)

LIABILITIES 1999 %

Liabilities for services rendered

- by third parties 445,701
Other short-term liabilities

- to third parties 5,644

- to shareholders 0

- to group companies 565,754
Long -term liabilities

- to shareholders 0
Outside capital 1,017,099 11
Share capital 267,000
Statutory reserves

- General reserve 218,100
Balance sheet profit 7,673,970
Equity capital 8,159,070 89

Total liabilities 9,176,169 100



Audited financial figures of Partners Group
(Non-consolidated financial figures for the holdic@mpany of the group
without taking operational subsidiaries into acdpun

Extracts from the Profit and Loss Account for the financial year ended on 31
December
(in Swiss franck

1999 %

Operating income 10,761,748 100
Operating profit beforefinancial profit 6,883,615 64

Annual profit 6,690,389 62
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Unaudited consolidated financial figures of the Partners Group

(Consolidated financial figures for the group)

Extracts from the unaudited Consolidated Balance Sheet and Profit and Loss
Account for thefinancial year ended 31 December
(in Swiss francs, rounded to the next thousand)

BALANCE SHEET
Own capital

Own capital in relation to
balance sheet total

PROFIT AND LOSSACCOUNT
Operating income

Operating profit beforefinancing
profit

Annual profit

1999

10,390,000

65%

30,410,000

9,937,000

9,054,000

%

100
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TERMSAND CONDITIONSOF THE CERTIFICATES
-Partners Group Private Equity Performance Certificates -

The definitions used in the text are printed indoahd italics.Where these definitions
are used at some other point in the text they atg printed in italics (and not bold).

1)

(@)

3)

§1
The certificates. the participation portfolio

Dresdner Bank Aktiengesellschaft (thessuer”) issues up to 1,000,000
Partners Group Private Equity Performance Certdigan bearer form (the
"certificates’) without a nominal amount related to the valua giortfolio (the
"participation portfolio”) which is held by Partners Group Private Equity
Performance Holding Limited, a company with limitkability whose head
office is in Guernsey, Channel Islands (tlpertfolio company”) and which
consists of (i) participations in companies and/fondertakings (the

" participations') and (ii) certaincash investment$g8 1 (4)). All of the
participations are eitherprivate equity assetéas defined in § 6(5) of the
investment agreemengttached as an enclosure to this document (the
"investment agreement”), or directly or indirectly aimed at investment i
private equity assets(i.e. provided through intermediate companies
functioning as holding companies).

The participation portfolio is managed on the basis of a management
agreement entered into between pugtfolio companyand themanagement
company.The 'management company” at the time of issuing the certificate is
Private Equity Partners, a limited liability comgawith head office in Zug,
Switzerland, whose shares are fully held by Past@moup, Zug, Switzerland.
The portfolio companywill acquire the participation portfolio exclusively
with resources (i) which will be received basedtlominvestment agreement,
(ii) which it obtains from managing ttgarticipation portfolio (iii) which are
made available to it albeit temporarily (and ordyat restricted extent) in the
form of loans from third parties or (iv) which (olesser extent) have been
deposited as share capital by its shareholders. ptndolio companyis
entitled to construct, dismantle and restructure phrticipation portfolio
according to thénvestment agreement.

The certificatesare represented in a permanent global certifidhi "Global
certificate”) which is issued to the bearer and is depositétd @learstream
Banking AG Frankfurt am Main (theclearing agent™) for the full term of the
issue. The right of theertificate creditorto require the delivery of effective
certificatesis excluded. Theertificatesmay be transferred according to the
applicable rules of thelearing agent. The global certificateears the hand-
written signature of two authorised representatofdbeissuer.
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(4) It is not theissuefs responsability to ensurhat (i) theportfolio company
does not change its head office during the terithetertificates (ii) that the
portfolio companydoes not replace thmanagement comparlyy another
company and (iii) that the shareholders holding shares in theortfolio
companyat the time of issue do not sell, transfer or erfoemthese shares.

(5) Definitions:

"Cash investments' are investments in money market securities orodip
with banks and investments in investment compawnies invest in money
market securities, syndicated loans or deposits téinks, typically having a
rate of interest associated with a money markedrést rate, provided that
these investments can be sold at any time, or haveriginal term and or a
cancellation period which is no greater than 24 timen

"Certificate creditor” is the holder ofcertificatesand respectively, after the
effective exercising of the right of cancellatioefided in § 5 (1) of these
terms and conditions of the certificatdgough a holder otertificates,the
creditor of the claim arising from this law of coaudt.

82
Status

The certificatesare direct, unsecured and senior obligations @fsfuer,which rank
pari passu with each other and (with the exceptiodefined liabilities which are to
be given precedence under law) with all other ami$ihg, unsecured and senior
obligations of thessuer.

83
I nterest

No interest is paid on treertificates.

§4
Redemption; payments; certain definitions

(1) Subject to 8§ 14 of theserms and conditions of the certificatele issuer
shall pay theedemption amounisn eaclcertificate. The relevantedemption
amountsare due for payment not later than the last dagi@third month after
the relevantedemption datéeach a payment date").

(2)  All payments to be made by tiwsuerunder thecertificatesare in Euros and
shall be rounded up or down to the nearest cergy Hhall be paid to the
clearing agentand release thissuerfrom the payment liabilities incumbent
upon thessuerthrough thecertificatesto the extent of the respective sums.
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3)

(4)

(5)

1)

All payments to be made under tbertificatesare made via thpaying agent
(8 10(1)) of theseerms and conditions of the certificatesvithout the need
for an affidavit or the performance of any othemalities whatsoever being
required, with the exception of the upholding of thax and currency
regulations or other laws of the country in whibke head office of thpaying
agentis located.

Where payments owmertificates are due on a day other thanTARGET
business daythe due date of these payments is postponec toetkiTARGET
business dayNo interest shall be due on delays caused innhis

Subject to 88 5 and 6 tleertificatesmay neither be prematurely cancelled by
theissuernor by thecertificate creditor

Definitions:

"Announcement date" is that date between 1 October 2023 and 31 Deeemb
2023 on which thassuer gives notification under 8 13 of theserms and
conditions of the certificatess to whether theertificatesare to be redeemed
up to thepayment datéollowing theexpiration dateor whether thexpiration
dateis to be postponed in accordance to 8 7 of tkeses and conditions of
the certificates

"Redemption amounts® are theliquidation amountg8 6 (5) of thanvestment
agreemernjtdivided by the outstanding numberaegfrtificates

"Redemption dates’ are the last calendar day of the calendar yelfoviong
the announcement datend each last calendar day of the calendar year
following this date up to (and including) tb&piration date

"Expiration date" is - subject to § 7 of theseerms and conditions of the
certificates- the 31 December 2030.

"TARGET business day is each day on which the Trans-European Automated
Real-time Gross Settlement Express Transfer (TARGE/Etem is open.

§5
Ordinary cancellation by the certificate creditors and/or issuer

The certificate creditorhas the right to cancel the certificate (in fulk Imot in
part) with effect from eackarly cancellation dataccording to the conditions
below. The cancellation comes into force by giviag early cancellation
notice to the paying agent(8 10(1) of thesderms and conditions of the
certificateg. The effectiveness of thearly cancellation noticeequires that
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(@)

3)

(4)

(a) The paying agenthas received thearly cancellation noticewithin the
cancellation periodand

(b) Thecertificateswere transferred to thesuer,this being either (i) by means
of an irrevocable instruction to thissuer (or to thepaying agent to
remove thecertificatesfrom the securities depository held at ibsuers
premises if applicable dji) by creditingthe certificatedo the account of
theissuer(or to thepaying agentat Clearstream

An early cancellation noticeis irrevocable and legally binding on the
certificate creditor

Provided thatearly cancellation noticebave been sent to thmaying agenh
totalling less than 15% of theertificatesoutstanding at this point in time, the
issuer undertakes - subject to § 14 of thédsems and conditions of the
certificates- to pay out to eactertificatecreditor who has given a validarly
cancellation notice the proportionate audited portfolio net asset val(@
7(10) of theinvestment agreemgnin proportion to the cancelleckrtificate
This amount is payable up to the last calendaradidlge second calendar year
after theearly cancellation dateoncerned.

Provided thatearly cancellation noticebave been sent to thgaying agent
totalling 15% or more of theertificatesoutstanding at thearly cancellation
date concerned, théssuer undertakes - subject to § 14 of thésems and
conditions of the certificatesto pay out theearly redemption amount® a
certificate creditorwho has given a validarly cancellation noticeTheearly
redemption amountshall be paid no later than the last calendar afathe
third month after eacharly redemption datéeach anéarly payment date").

Provided that there are stphrticipationsin registered asset8 7 (5) of the
investment agreemenn existence at the lastairly redemption dattheissuer
further undertakes - subject to § 14 of thésens and conditions of the
certificates - to pay the proportionate residual investment valte the
certificate creditor Theproportionate residual investment valisepayable up
to the end of the calendar year following the &ty redemption date

Provided that th@aying agentas, by the last day of tlwancellation period,
received (i) valid early cancellation noticewith respect to 80% or more of
the certificatesoutstanding at that point in time or (ii) tpertfolio net asset
value (8 7(10) of theinvestment agreemgntelated to thecertificates not
cancelled falls below the value of EUR 100 millidineissueris entitled (but
not under any obligation to theertificate creditory to cancel thesertificates
not yet cancelled through a notification under § df3theseterms and
conditions of the certificates/Vhere such a cancellation occurs tesuer
shall pay theearly redemption amounts all certificate creditors- subject to
8 14 of thes¢erms and conditions of the certificateas described in § 5(3) of
theseterms and conditions of the certificates.

A cancellation of this kind, however, must refeatbexistingcertificates
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(5)

(6)

1)

If the issuerannounces on th@nnouncement datidat thecertificateswill be

redeemed up to theayment datdollowing the expiration datethen the right
to cancel under § 5(1) of thesms and conditions of the certificatespires
effecting theearly cancellation datefalling in the years 2025 and 2030.

Definitions:

"Proportionate residual investment value" is theresidual investment valu@
7 (9) of theinvestment agreemgntlivided by the number o€ertificates
cancelled.

"Cancellation period" is the period between 1 October and 30 November
before the relevant respectigarly cancellation date

"Early cancellation notice" is a written and legally binding signed noticerfr

a certificate creditorto the paying agentstating the intent to cancel the
certificates held with effect as pean early cancellation dateThe early
cancellation noticanust also contain the following details: (i) theme of the
certificate creditor (ii) the name and the number of tkertificatesto be
cancelled, (iii) the account of theertificate creditorat a bank in the Federal
Republic of Germany, to which the payments owedeurttie certificates,
where applicable, should be credited.

" Early cancéllation date " is 31 December of the year 2010 and 31 December
of every fifth year following the year 2010.

"Early redemption amounts" are theearly liquidiation amountg8 7(10) of
the investment agreemégntlivided by the outstanding number of cancelled
certificateson the respectivearly redemption date.

"Early redemption dates’ are - with respect to agarly cancellation date the
last calendar day of the year following tlkeisrly cancellation datand the last
calendar days of the subsequent 9 years.

§6
Extraordinary cancellation through the issuer

Theissuermay give extraordinary cancellation of the outstagdertificates
in total, but not in part, through notification acding to 8 13 of theskerms
and conditions of the certificateat any time provided that thesuerhas
previously or at the same time cancelled imeestment agreemetior an
important reason (such as insolvency, liquidatioserious breach of contract
by theportfolio company.
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(@)

1)

@)

3)

In the case of an extraordinary cancellation of teetificates the issuer
undertakes - subject to § 14 of thésens and conditions of the certificates
to pay such amounts to thertificate creditorsas collected through exercising
and implementing thissuer’srights against thportfolio companyTheissuer
undertakes to exercise and implement these rights r@asonable care. The
respective amounts are payable todésificate creditorao later than the last
day of the quarter in which thesuerhas collected these amounts from the
portfolio company provided that théssuerhas received these amounts by at
least five TARGET business dayeefore such last day of a calendar quarter
from theportfolio companyAmounts received later likie issuershall be paid
by the last day of the subsequent quarter.

87
Extension of theterm

The issuer has the right to postpone tlexpiration dateby ten years. The
issuershall give notice on thannouncement datender 8§ 13 of theserms

and conditions of the certificatessf whether theredemption amounts
according to § 4(1) of thegerms and conditions of the certificatase to be
paid or theexpiration datds being postponed

If the issuerexercises the right under 8 7 (1) of thésens and conditions of
the certificatesthe redemption of the certificates defined in & 4hese terms
and conditions of the certificatds postponed by 10 years. Moreover, the
applicable rules of theerms and conditions of the certificatagply logically

to the extension period between the original aedpibstpone@xpiration date
(the "extension period” ) with the condition that 10 years should be adibed
the respective number of years given in 88 4 andf 3heseterms and
conditions of the certificates

The issuer may repeatedly make use of the poggiliéifined in § 7(1) of
theseterms and conditions of the certificatelspostponing thexpiration date
by 10 years several times (without limits). § 7¢2jheseterms and conditions
of the certificatesalso applies to such further postponements oéxpération
date

88
Taxes

All payments under theertificatesare made after deduction of all present or future
taxes, fees or other consideratiorntsxXgs") which must be deducted or retained by the
issuerwith respect to theertificates or by theportfolio companywith respect to their
duties under thenvestment agreemerdccording to the applicable law. Tissueris

not obliged to pay additional amounts to settles¢hidnds of deductions or retentions.
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§9
Auditing and notification of the net asset value; infor mation

Theportfolio companyhas made an undertaking to teguerto inform theissueron a
quarterly basis, within 65 calendar days of the ehthe quarter, of its consolidated
balance sheet and profit and loss account anddttéolio net asset valu@ unaudited
form. The portfolio companyhas also undertaken to have its consolidated balan
sheet, profit and loss account, cash flow statenagnithe portfolio net asset valuses

at 31 December, audited for each year byaildit companynd to have these figures
sent to thassuerwithin 210 days of the end of each calendar yehei3suer after
receiving these details according to § 13 of thesens and conditions of the
certificates,shall annually publish the details provided by ploetfolio companythat
concern thaudited portfolio net asset value.

§10
Paying agent; calculation agent; clearing agent

(1) The paying agenis Dresdner Bank Aktiengesellschaft, Jurgen-Pétadz 1,
60301 Frankfurt am Main paying agent").

(2)  The issuershall ensure that, as long eertificatesare outstanding, there is a
paying agentwho fulfils the functions allocated to this agemttheseterms
and conditions of the certificate3he issuer may at any time replace the
paying agentby another suitable institution. The replacementvalidated
through the appropriate announcement under § 13he$e terms and
conditions of the certificatesThe paying agent acts exclusively as
representative dhe issuemwith respect to the functions allocated to ithegse
terms and conditions of the certificatesxd has neither a representative
relationship nor a trustee relationship with teetificate creditors

(3) Calculations and determinations of tha&ying ageniare final and binding on
all those involved in so far as no obvious erra beaen made.

§11
Replacement of theissuer

(1) The issuer has the right to be replaced as debtor at any tyenother
company which takes over all the rights and dutiethe issuerarising from
thecertificates( the 'hew issuer™) under the provision that

(@) the formerissuerguarantees the fulfilment of the duties taken over
by thenew issuein the form of a written guarantee, which is held
in readiness at thpaying agentfor inspection by theertificate
creditors or
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(@)

3)

(b) the long-term liabilities of the@ew issuershow a rating, with at
least two internationally renowned rating agenceggjivalent to
that of the formelissuerand/or, in so far as a guarantee existed
previously for the liabilities of thessuer,equivalent to the former
guarantee; or

(c) a company fulfilling the requirements in (b) gudemss the
fulfilment of the duties taken over by thew issuein the form of
a written guarantee, which is held in readinegh@paying agent
for inspection by theertificate creditor.

After theissuerhas effectively been replaced by thew issuettheissueris
released from his duties regarding teetificates.

The replacing of théssuershall be notified according to 8 13 of thésems
and conditions of the certificate¥/hen thessueris replaced every reference
to the issuerin theseterms and conditions of the certificateshall be
understood to refer to theew issuer Replacement of thessuerunder the
conditions of this 8§ 11 can be repeated (unlimit&tie conditions of this § 11
are then to be respectively and analogously applied

§12
Period allowed for presentation

The period allowed for presentation for tjlebal certificateaccording to § 801 Subs
1 Clause 1 BGB is shortened to ten years. The ghdoiopresentation begins on the
lastpayment date

1)

(@)

1)

813
Notifications

Notifications concerning theertificatesare published in a journal for statutory
stock market advertisements of the Frankfurt stex&hange or effected by
notifying theclearing agentwho passes this on to tlertificate creditor,or
through written notification directly to theertificate creditor

A copy of the announcements under this § 13 may laésobtained from the
paying agent

§14
Conditional and limited duty of theissuer

All payment duties defined in theterms and conditions of the certificatefs
the issuerare subject to thessuerhaving actually received a corresponding
payment before the expiration of these duties idfilfuent of the
corresponding claims arising from tirevestment agreemenh so far as the
issuer- for any reasons whatsoever - has not receiveld gayment in time or
in full, the certificate creditor only has a claim to payment of the
proportionate investment amourtll claims over and above this made by the
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certificate creditorare excluded in such cases. Treportionate investment
amountshall be payable to the corresponduogtificate creditor within 10
TARGET business daysf the issuerreceiving the respectivenvestment
payment

(2) The 'proportionate investment amount” is equivalent to aninvestment
paymentdivided by the number ofertificateson which payment is to be
made. An Investment payment” is a payment based on thevestment
agreementvhich corresponds to the appropriate payment wtiehssuethas
to make undethe terms and conditions of the certificatesid which the
issuerhas in fact received from tip@rtfolio company

815
Miscellaneous

(1) The form and content of theertificatesand all rights and duties of the
certificate creditorand theissuerarising from theseertificatesare formed in
every respect according to the law of the FedeegiuRlic of Germany.

(2) If any clause withirthe terms and conditions of the certificatsuld be or
become wholly or partly void, the remaining clausiall remain valid. The
void clause shall, in harmony with the purposehaf terms and conditions of
the certificatesbe replaced by a valid clause which takes ac¢anisd far as
this is legally possible, of the financial purpagehe void clause.

(3) Place of performance is Frankfurt am Main.

4) Place of jurisdiction for each claim and any othlegyal proceedings arising
from or in connection with theertificatesis the district court of Frankfurt am
Main (not exclusive jurisdiction The issueris hereby subject to the
jurisdiction of this court. The German courts acdely responsible for the
annulment of thglobal certificatein the case of its loss or destruction.

(5) Theissueris entitled, in theséerms and conditions of theertificates, to
amend or supplement (i) obvious writing or caldalgterrors or other obvious
errors and (ii) contradictory or incomplete clausethout the agreement of
the certificate creditorswhere, in the cases named under (ii), only those
amendments or supplements are permitted which seasonable to the
certificate creditors,taking account of theertificate creditors'interests i.e.
which do not make the financial situation consibgravorse. Amendments or
supplements to these clauses of ¢bdificatesshall be notified immediately
under § 13 of thes'erms and conditions of tleertificates
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Enclosure 1 to the terms and conditions of thafozrtes

I nvestment agr eement

Between

Dresdner Bank Aktiengesellschaft
Frankfurt am Main, Federal Republic of Germany
("Dresdner Bank™)

and

Partners Group Private Equity Performance Holdimgited
Guernsey, Channel Islands
(the 'Portfolio Company™)

Preamble:

1)

(@)

Dresdner Bankntends to issue up to 1,000,000 Partners GroiyaterEquity
Performance Certificates (theceftificates”). The terms of issue of the
certificates("the terms and conditions of the certificates") are attached to this
investment agreemeas Appendix 1.

The certificatesare offered for sale publicly in Germany on theivad an
offering circular ("theoffering circular").

Against this background the parties are makingféllewing investment agreement
Where nothing else is defined in thisvestment agreemeitte terms in italics have
the meaning defined ithe terms and conditions of the certificates

1)

@)

§1
I ssuing certificates; proceeds of an issue

Dresdner Bankintends to issue four tranches up to a total @0Q,000
certificatesduring the year 2000.

Dresdner Banlobliges to pay sums of money to thertfolio companyin the
amounts (the ihvestment amounts’) which it receives as thaet proceeds
under the issueThe payment othe investment amount® the portfolio
companyshall occur - according to the given tranchespart amounts which
are due for payment five banking days in Frankéum Main after receipt of
the respective proceeds of an issue.

52



(3) No further payment obligations @fresdner Banlexist under thisnvestment
agreementover and above 8§ 1 (2) of thisvestment agreemenDresdner
Bankis not under an obligation to isscertificates

(4)  The issue costs are EUR 25 per certificate.
(5) Definition:

"Net proceeds’ are the amounts collected Byesdner Bankhrough the issue
of certificatesless (i) the issue costs defined in § 1 (4) of thvestment
agreemen(ii) a premium incurred in the marketing of tbertificates if any,
and (iii) all taxes, contributions and other deduts which have to be
deducted from these amounts IDresdner Bankaccording to the law
applicable in Germany.

§2
Payment: currency conversion; postponing expiration

(1)  All amounts to be paid because of tlmgestment agreemeate to be paid in
Euros and rounded up or down to the nearest cénthid requires the
conversion of foreign currency amounts this shattur at the usual current
market rates. If currency conversions are neceseaoyder to determine the
portfolio net asset valug 7(10) of thisnvestment agreemejbor thevalue of
registered asset§ 7(10) of thisinvestment agreemgnthese shall be carried
out at the usual market rates on the set dateshwduie decisive for the
determination of theortfolio net asset valuand/or thevalue of registered
assets

(2) All payments to be made by thgortfolio companyon the basis of this
investment agreemerdre to be transferred to an account to be named by
Dresdner BankAll payments to be made Wyresdner Banlon the basis of
this investment agreemesthall be transferred to an account to be named by
theportfolio company.

(3) In so far as payments are, because ofitivestment agreemerdue on a day
which is not aTARGET business dathe due date of these payments shall be
postponed to the nexXtARGET business dajNo interest shall be paid on
delays in such a case.

§3
I nvestment of the investment amounts by the portfolio company

(1)  The portfolio companyshall use thenvestment amountis accordance with
the investment principles attached_as Appendin@yding the description of
investment assets of the private equity kind) (iimyestment principles’) to
acquire theparticipation portfolia
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)

1)

(@)

1)

(@)

3)

The participation portfolio is managed on the basis of an investment
management agreement made between pgbefolio company and the
management companyhe portfolio companywill therewith ensure that the
investment principleare upheld. Thportfolio companys entitled to build up,
dismantle and restructure tlparticipation portfolioin accordance with the
investment principles.

84
Restricted liabilities; interest

The claims ofDresdner Bankwith respect to thenvestment amountare
restricted to the claims according to 88 5, 6 andf7this investment
agreement.

Theinvestment amounthall bear no interest.

§5
Redemption notice: extension period;
Replacement of theissuer

Dresdner Bankshall make a legally binding declaration to tpertfolio
companyin a written note which thportfolio companymust receive by 31
December 2022, (theédemption notice"), stating whether it is exercising the
option defined in 8 7 (1) of theerms and conditions of the certificates
postpone thexpiration date.

If Dresdner Bankis exercising the option to postpone tiepiration date
according to the declaration given by it in tihedemption noticethe
repayment defined in 8 6 of thisvestment agreemeid postponed by 10
years. Moreover, the rules of thigwvestment agreemenshall apply
analogously to thextension periodvith the particular condition that 10 years
are added to the number of years stated in 88 56an#l this investment
agreementFor every further postponement of teepiration dateunder § 7
(3) of the terms and conditions of the certificatd®e regulations herein shall
apply accordingly.

If Dresdner Banks not exercising the option to postpone é¢xpiration date
according to theaedemption noticethe portfolio companyhas the right to
name anew issueto Dresdner Bankby means of a written declaration which
must be received bPresdner Bankby no later than 1 September 2023, to
replaceDresdner Banlkasissuer WhereuporDresdner Bankshall be obliged
to arrange for the replacement of tksueraccording to 811 of thierms and
conditions of the certificatdsy 1 October 2023, provided that

(@  Thenew issueffulfils one of the prerequisites named in § 11dfldhe
terms and conditions of the certificatesnd
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(4)

()

1)

(@)

(b)  The new issuerpresents a written offer t®@resdner Bankby 1
September 2023 to enter into a novation agreemhbrghwsatisfies all
requirements which might be put forward in goodhfdyy Dresdner
Bank and in which thenew issuerundertakes unconditionally to
function for the entireextension periodis new issuemwith respect to
thecertificates and

(c) The new issuerand theportfolio companypresent a written offer to
Dresdner Bankwhereby the new issuer enters theinvestment
agreements a contractual party, all future obligationsaning the
issuerunder thisinvestment agreemente accepted by theew issuer
andDresdner Banks released from these obligations; and

(d)  The release from the obligations concernbrgsdner Bankunderthe
terms and conditions of the certificatés possible, at the time of
replacement, and legally binding on testificate creditorsand

(e) No other justified interests dresdner Banlare adversely influenced
by the replacement of thesuer

In so far as theortfolio companydoes not name or not name in timaeew
issuer to fulfil the above conditions, thearticipation portfolio shall be
liquidated according to § 6 of thisvestment agreemennd theliquidation
amounty86 (5) of thisnvestment agreemgrghall be paid t®resdner Bank.

Dresdner Bankshall make the notification to theertificate creditorsas
defined in § 7 (1) of theéerms and conditions of the certificates the
announcement datén so far adDresdner Banks replaced by anothéssuer
for the extension periodDresdner Bankshall also inform thecertificate
creditorsof this.

§6
Repayment

In so far as thexpiration datels not postponed in accordance with § 7 (1) of
the terms and conditions of the certificathe portfolio companyshall cancel
the participation portfolioin accordance with the clauses below and pay the
liquidation amountgo Dresdner Bank.

The portfolio companyshall begin theralue realisationof the participations
on the first Guernsey banking day following #renouncement datén cases
where thevalue realisationof the participationsrequires active management,
the portfolio companyshall manage thealue realisationspeedily. It shall no
longer re-invest theeturns obtained inprivate equity assetdt will act to
ensure:
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- the achievement of the highest possible retumfsales; and
- that the liquidation of the entigarticipation portfoliois concluded by
theexpiration date

(3)  The portfolio companymay reinvesteturns obtained throughout a calendar
year incash investment§ heportfolio companyis not allowed to make other
re-investments thacash investment8etween th@announcement datnd the
last payment datethe portfolio companyshall transfer tdresdner Bankpy
no later than 10 calendar days before epaliment datethe liquidation
amountsobtained in the calendar year preceding paigment date

4) In so far asparticipationsin intermediate holdingsare held, theportfolio
companyshall instruct thesentermediate holdingdo undertake thesalue
realisationof theparticipationsaccording to the above conditions.

(5) Definitions:

"Returns’ are all payments into theortfolio companyor one of the
intermediate holdingfrom private equity asse@ndcash investmentsther

(1) in the form of proceeds from liquidation, bankrypto insolvency or
in the form of proceeds from the sale of assets or

(i) from the payment of dividends, profit shares oreotHistribution of
corporate assets to shareholders.

"Liquidation amounts’ are amountswhich the portfolio companyor the
intermediate holdingseceive

(1) as a result of thealue realisationof participations which were not
invested incash investmenigp until the relevantedemption datand

(i) from the liquidation oftash investmeni&apital and interest) in which
theportfolio companyhas invested theeturnsobtained,

less
(i)  the costs and expenses of thertfolio companyto be borne according
to Appendix 4 and the nominal amount of the paideapital of the

portfolio company

"Partnership investment" is a direct participation in a partnership whose
purpose is to invest, directly or indirectly,pnivate equity investments

"Private equity assets" areprivate equity investments, partnership investments
or private equity holding companies
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(i)
(ii)

(iii)

1)

@)

3)

"Private equity holding company” is a direct participation in a corporation
and/or other legally independent legal entity uritierlaw applicable, such as
for example a trust, which holdzrivate equity investmentsr partnership
investmentsdirectly or indirectly, and which is not contralléy theportfolio
companyor, in so far as it is controlled by the latter,agpurely passively
existing control relationship - unlike tletermediate holding.

"Private equity investment” is a direct participation in the form of share
capital, hybrid capital, or debt participation it@mpany which has financing
needs of a private equity kind.

"Valuerealisation" means

collectingreturns

causing liquidation, introducing of bankruptcy oiselvency proceedings or
the sale oparticipationsand/or

causing the paying out of dividends, profit shaoesother distribution of
corporate assets to the shareholders,

always for the purpose of obtainingturnsand in order to have concluded the
liquidation of theparticipation portfolioby theexpiration date

"Intermediate holding" is a limited liability company controlled, dirdgtor
indirectly, by theportfolio companywhose purpose is to invest, directly or
indirectly, inprivate equity assets

87
Ordinary cancdllation through the certificate creditor

Dresdner Bankshall inform theportfolio companywithin 10 days of the
expiry of eacttancellation periocconcerning the proportion aértificatesfor
which valid early cancellation notice$rom certificate creditorshave been
issued according to § 5 (1) thfe terms and conditions for the certificates.

In so far as less than 15% of the outstandigificateswere cancelled on an
early cancellation dat¢he portfolio companyshall pay out tdresdner Bank
the proportionate audited portfolio net asset valwetermined for the
respectiveearly cancellation dateThis value is payable by the 15 December
of the next but one year following tlearly cancellation dateoncerned.

In so far as 15% or more of the outstandiegtificateswere cancelled on an
early cancellation dateéhe portfolio companyshall pay toDresdner Banky
the tenth calendar day before the relevaatly payment datdhe early
liquidation amountschieved and defined hereatfter.
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(4)

()

(6)

(7)

(8)

9)

(10)

In so far as, by the last day of tlwancellation period(i) valid early
cancellation noticeswith respect to 80% or more of theertificates
outstanding at this time have been received byptngng agentor (ii) the
portfolio net asset valugvith respect to the non-cancelleértificatesfalls
below the value of EUR 100 million on the last ddiyhecancellation period,
the portfolio companyis entitled to instrucDresdner Banko also cancel the
certificates not yet cancelled in accordance with § 5(4)tleé terms and
conditions of the certificatedDresdner Bankis not entitled to cancel the
certificatesaccording to § 5(4) othe terms and conditions of the certificates
for the certificate creditorsif it has not previously received the appropriate
instruction from theportfolio company

In order to determine thearly liquidation amountsthe portfolio company
shall firstly determine allprivate equity assetand cash investmentield
directly or indirectly at the time of thearly cancellation dateand record these
in a register in a clearly identifiable manner (thegistered assets’). A copy
of this register shall be sentBresdner Bankipon request.

All returnsobtained between the relevagarly cancellation datend the last
early redemption dat&ith respect to the appropriagarly cancellation date
shall be segregated and entered into two diffeaesbunts -account land
account Il "Account I" shows only thoseeturns,resulting during the stated
period from registered assetsmultiplied by the percentage figure of the
cancelledcertificatesand divided by 100.Account I1" shows the remaining
returnsnot entered imccount I.

The amounts shown iaccount Ilare available to thportfolio companyfor
investment and/or re-investment according tankrestment principles

The amounts shown iaccount lare deposited inash investments soon as
possible after the collection of these amounts amthis is not economically
expedient (e.g. because of the short period otésé investmehtAll returns
obtained from theseash investmentshall be again entered account .

In so far as there are sthrticipationsin registered asseis existence at the
last early redemption datethe value of registered asseé&s per the relevant
lastearly redemption datehall be determined. Thialue of registered assets
multiplied by the percentage figure oértificatescancelled and divided by
100 (the fesidual investment value") shall be paid tdresdner Banky 15
December of the year following the l&strly redemption date

Definitions:

"Proportionate costs" is that part of the costs and expenses to beeboyrthe
portfolio companyunder_Appendix 4 corresponding to the ratio, astpe
relevant time of determination, of thalue of registered assdts be attributed
to the cancelledccertificates that are still in existence, in relation to the
portfolio net asset value.
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"Proportionate audited portfolio net asset value" is theaudited portfolio net
asset valueas of the respectivearly cancellation datemultiplied by the
percentage figure of cancelledrtificatesand divided by 100.

"Audited portfolio net asset value" is the portfolio net asset valuas at 31
December of each year as audited and certifietidgudit company.

"Value of registered assets’ is the value of theegistered assetseld by the
portfolio company This value is currently determined by thpertfolio
companyon the basis of the International Accounting Stadd (IAS). In
determining this value procedure is as follows:elsasf the determination in
the case ofprivate equity assetare the reports produced by the companies
concerned, in so far as these reports are avaidatoleisable. In so far as these
kind of reports are unavailable or unusable theievadf theprivate equity
assetsshall currently be determined on the basis of dha&lelines of the
European Private Equity and Venture Capital Assmrig EVCA Guidelines).
The portfolio companymay determine the value on other bases, if it has
informed the issuerin writing with reasons of this decision to do $o.all
other cases (concerning assets other trarate equity assefsthe market
value of the respective assets shall be used.

"Portfolio net asset value' is the consolidated value of the assets (the
"consolidated value™) held by the portfolio companyless the deduction
amounts defined in Appendix 3. This value (inclgdthe deduction amounts
stated in_Appendix 3) is currently determined bg brtfolio companyon the
basis of the International Accounting StandardsSjlAIn determining the
consolidated valu¢he procedure is as follows: the bases of the chitation

in the case oprivate equity assetare the reports produced by the companies
concerned, in so far as such reports are avaiaileusable. In so far as these
kinds of reports are unavailable or unusable tHeevaf theprivate equity
assetsshall currently be determined on the basis of dha&lelines of the
European Private Equity and Venture Capital Assmrigd EVCA Guidelines).
Theportfolio companymay determine the value using other bases, dtifias

the issuerin writing with reasons of this decision to do $w.all other cases
(concerning assets other thprivate equity assetghe market value of the
respective assets shall be used.

"Early liquidation amounts® are those amounts booked @ocount lon an
early redemption datkess theproportionate costs.
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1)

88
Covenants; representations

The portfolio companycovenants t@resdner Bankhe following at the time
of making this agreement:

(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

(f)

The portfolio companyis a limited liability company set up according
to the legal guidelines in Guernsey, which exeri#s business
lawfully as described in the Articles of Associatio

This investment agreememdays down legally valid and enforceable
obligations incumbent upon thgortfolio companywhich bind the
portfolio company

The transactions provided in thisvestment agreemerare lawful
according to the law of Guernsey. Their reliabilityes not presume
any kind of action or declaration whatsoever, whigdis not already
undertaken or given at the time of signing of thiwestment
agreement.

The details given in theffering circular and information contained
within it - with the exception of such details andformation
concerningDresdner Banlor which was made available Byesdner
Bank- are relevant and not misleading in any sense; ab details or
information - with the exception of any such detahd information
concerningDresdner Bank are left out of theffering circularwhich
should have been printed to prevent dffering circular from being
misleading in any respect; tipertfolio companyhas made sure, to the
best of its knowledge and belief, that the detaitgl information
included in theoffering circular comply with the above requirements;
in so far as estimates of future developments assqd on in the
offering circular - with the exception of such developments as refer
Dresdner Bank these estimates are based on reasonable caigider
of all circumstances presently known to gotfolio company

Financial statements of thportfolio companyreproduced in the
offering circular have been produced in accordance with the
accounting regulations of Guernsey and represéamiaand a fair view

of the circumstances currently known to ta@tfolio company there
has been no worsening of the economical situatiothe portfolio
companysince the date of these financial statements.

There are no court or arbitration proceedings pendvhich might
have a negative influence, in so far as they end itharge orthe
portfolio company on the ability of theportfolio companyto duly
exercise the obligations as accepted undeintresstment agreement.
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(@)

1)

(b)

(@)

1)

@)

3)

The portfolio companyshall reimburs®resdner BanKor any disadvantage or
damage caused, directly or indirectly, whidhesdner Bankncurs from the
fact that one of the above assurances proves ®l&en incorrect.

§9
Other duties of the portfolio company

Theportfolio companyundertakes the following fdresdner Bank

(@) The portfolio companyshall make the notifications defined in §
9 of theterms and conditions of the certificatess Dresdner Bank
These notifications shall be sent in a form andhwvita period
allowing Dresdner Bankto fulfil the obligations it has assumed
arising from theéerms and conditions of the certificates

The portfolio companyshall make immediately available Byesdner
Bank the financial statements it produces and, if add, a
testimonial produced for this purpose by thalit companyafter such
documents become available.

The portfolio companyshall reimbursédresdner Bankas for any damage or
disadvantage caused directly or indirectly, assalteof Dresdner BanKailing
to fulfil, or not fulfilling in time, one of the alve duties it has assumed.

810
Cancdlation; collateralisation

This investment agreemeneénds automatically i.e. without requiring a
declaration or other action by the partiesPresdner Bankhas fulfilled, as
issuer all of the payment duties on its behalf to ¢ketificate creditors

Moreover, theinvestment agreemembay not be cancelled by either party.
Cancellation for an important reason remains ugtdteby this.

Cancellation for an important reason Dyesdner Bankis possible if one of
the following events occurs:

(@  An insolvency proceedings or a similar proceediags instituted on
the assets of thaortfolio company.

(b)  Theportfolio companys liquidated.

(c) Theportfolio companyseriously infringes on one or more of its duties
under this agreement .
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§11
Mutual dependence

The effectiveness of thiavestment agreemerst dependent on:

- the approval of theffering circular being obtained from the Federal supervisory
body for securities tradin@(ndesaufsichtsamt fiir den Wertpapierhajdel

- Dresdner Bankaving received, within the scope of the issu¢heffirst tranche
of certificates net proceeds of at least EUR 25,000,000.

812
Measure of liability

(1)  Theportfolio companys liable toDresdner Bankvith respect to fulfilling the
duties assumed through this agreement with c@wernjan: Sorgfalt des
ordentlichen Kaufmanns

(2)  The parties have agreed that gwetfolio companydoes not give guarantees or
assurances regarding the ability to retain vale development in value of or
returns to be obtained from tiparticipation portfolioor with respect to the
success of the management of gaeticipation portfolio,and the methods,
techniques, programmes, concepts, analyses, madelsimilar measures
applied thereto, nor the basic assumptions madedhe

(3)  The liability towards third parties which tipertfolio companynay use for the
purpose of performing the legal or practical measwnder thisnvestment
agreementor to which it transfers such measures, is limitedhe careful
selection and instruction of these third parties.

813
Notifications

All declarations under thisnvestment agreemerghall be sent to the following

addresses, in German or English, in writing, ifaaoas the party concerned has not
received notification of a change of address bederading off this notification:
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(@)

(b)

In so far as are they are addressed t@tmtdolio company

Partners Group Private Equity Performance Holdimgited
Attn: Gordon Murphy, Mark Rowe

Elizabeth House, 1Floor

Les Ruettes Braye

St Peter Port

Guernsey GY1 1EW Channel Islands

Fax: +44-1481-730-947

In so far as they are addresse@®tesdner Bank

Dresdner Bank Aktiengesellschaft
Global markets - Transaction Services
Jurgen-Ponto-Platz 1

60301 Frankfurt am Main

Federal Republic of Germany

Fax: +49-69-263-12508

After receiving a change of address, notificatishall be sent in the same way to the
new address given.

1)

(@)

814
Miscellaneous

This investment agreemerind all the rights and duties arising from it are
exclusively subject to the law of the Federal Réjoudd Germany.

Exclusive place of jurisdiction for all legal diges arising from or in
connection with thisinvestment agreemens Frankfurt am Main, on the
condition thatDresdner Bankis also at liberty to bring actions against the
portfolio companyin Guernsey, Channel Islands, and at any other etenp
court.
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(3) If a clause in thisnvestment agreemeis, or should prove, wholly or partially
void, the other clauses remain in force. The vdalse shall be replaced
according to the sense and purpose of ithiestment agreemeibly a valid
clause which is as near as possible in its econefifiict to that of the void
clause.

Frankfurt am Main, April 2000

Dresdner Bank Aktiengesellschaft

Partners Group Private Equity Performance Holdimgited
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Enclosure 1 to the Investment Agreement

Terms and conditions of the certificates

[Agree with the terms and conditions of the ceséifes printed on pages 42 ff]
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Enclosure 2 to the investment agreement

I nvestment principles

(1)  Assets of a private equity kind
[correspond to the description given on pages 14ff]

(2) Investment principles of the portfolio company
[correspond to the investment principles printedages 21 ff]
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Enclosure 3 to the investment agreement

Deductions for determining net asset value

The following amounts should be deducted fromdbesolidated valuef the assets
held by theportfolio companyto determine theortfolio net asset valuwithin the
scope of the definition of § 7 (10) of thevestment agreement

(@)
(b)

(©)

(d)

(€)

The nominal amount of the paid-up capital of plogtfolio company

The total of the consolidated liabilities and psions of theportfolio
companywith the exception of the (i) liabilities arisinfigr Dresdner Bank
from the investment agreementii) the management fedas defined in
Appendix 4) and (iii) thedministration fedas defined in Appendix 4);

The management feesutstanding at the time of calculating thertfolio net
asset valudased on the management agreement;

The administration feesutstanding at the time of calculating fha&tfolio net
asset valudased on the administration agreement;

The total preference dividends to be paid underAttiieles of Association of
the portfolio companyto the holders of B shares for the respectivenira
year (which is estimated for figures for which nadé has been intended by
the audit company The total preference dividends (PD) are thewrutated
according to the formula below:

PD = 15% of F

Where:

F

G

is the higher of (i) G less H and (ii) O;

is the audited portfolio net asset valubefore deducting the preference
dividends at the end of the respective financiarye

is the reference valuergference value") for the relevant financial year; it is
equal to 105% of | where:

I is J-K; and
J is the higher of L and M;
K is the total of all payments t®resdner Bankunder the
investment agreemeint the relevant financial year
L is the audited portfolio net asset valuat end of the
previous financial year
M is the referencevalue at the end of the previous

financial year.
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In order to calculate the preference dividendstha financial year 2001 a
reference valueshould be assumed which equals the total of albuens

received byDresdner Bankunder theinvestment agreemenivhereby these
amounts shall be computed with an interest rat&%fper annum as per the

date of receipt.

No preference dividends are to be paid for the 2680.
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(@)

(b)

Enclosure 4 to the investment agreement

Costs and expenses by the portfolio company

Management Fee

The management fedhat is payable by theortfolio companyto the
management compampgr calendar quarter is

0.375% of thdee calculatiorbasis,
where the fee calculation basis’ is the higher of the following two amounts:

0] the (unauditedxonsolidated valueof the participation portfolio per
end of the relevant quarter minus the deductiordeua) and (b) of

Appendix 3;
(i) the sum of D and E
where
D is theconsolidated valuef private equity assetseld (directly
or indirectly) by theportfolio company
E is the sum of all entered, not yet drawn commiitsdy the

portfolio companyor its intermediate holdinggo invest in
private equity assets

The management fees to be paid immediatley after the relevant cdéen
guarter. Thenmanagement fees to be paid for the first time for the calendar
guarter ending on 30 September 2000 and for thetifag for the calendar
guarter ending on thexpiration date

In respect of any payments that are madékgsdner Banko theportfolio
company under theinvestment agreemerduring a calendar quarter, the
management fefer such calendar quarter shall be reduced peoteshporis.

With respect to the calculation of theanagement fefor the calendar quarter
ending on 30 September 2000, thenagement feghall be increased pro rata
temporis for any payments that are madeDvgsdner Banko theportfolio
companyunder thanvestment agreemebefore 30 June 2000.

Administration Fee

The administration feethat is payable by theortfolio companyto the
administration company per calendar quarter is

0.0125% of thdee calculatiorbasis
The administration feds to be paid immediately after the relevant cdéen
qguarter. Theadministration feas to be paid for the first time for the calendar

guarter ending on 30 September 2000 and for tHetifag for the calendar
guarter ending on thexpiration date

69



(©

(d)
(€)

In respect of any payments that are madékgsdner Banko theportfolio
company under theinvestment agreemerduring a calendar quarter, the
administration fedor such calendar quarter shall be reduced peotegporis.

With respect to the calculation of treministration feefor the calendar
guarter ending on 30 September 2000, #@@ministration feeshall be

increased pro rata temporis for any payments tlmatraade bypresdner Bank
to theportfolio companyunder thenvestment agreemebefore 30 June 2000.

Performance fee in case of direct investments

If the portfolio companyis making a direct investment in form ofpavate
equity investmentwhich is arranged by thenanagement companythe
management comparshall be entitled to a performance fee. This fgaaés
15% of any distribution to theportfolio company after corresponding
distributions with an aggregate amount equal to dggregate investment
amount by theportfolio companyrelating to suclprivate equity investment
The fee is payable immediately after the relevasiribution to theportfolio
companyhas occured.

Preference dividend according to paragraph (ehofdsure 3.

One-time or repetitive costs and expenses ofpti¢folio company such as
costs incurred in connection with tla@dit companythe board of directors,
external advisors (lawyers, tax advisors, etc.yeibup or acquiretermediate
holdings for themanagement compaiayd the administration company (as far
as not covered by thmanagement feemndadministration fe€s shareholders
meetings, taxes, etc., as far as such costs amuhgap are reasonably justified.
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Index of concepts as defined

Concept

Page

Announcement date

Investment amounts

Investment principles

Investment agreement

Investment payment

Proportionate costs

Proportionate investment amount

Proportionate audited portfolio net asset value

Proportionate residual investment value

Bank

Participations

Participation portfolio

Clearing agent

Dresdner Bank

Issuer

Returns

Expiration date

Fee calculation base

Cash investments

Audited portfolio net asset value

Value of registered assets

Account |

Account [l

Consolidated value

Cancellation period

Liguidiation amounts

Management fee

Management company

Net proceeds

Portfolio net asset value

New issuer

Partners Group

Partnership investment

Portfolio Company

Private Equity Investments

Private equity asset

Private equity holding company

Reference value

Registered assets

Residual investment value

Global certificate

Taxes

TARGET business day
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Concept

Page(s)

Redemption amounts

Redemption notice

Redemption dates

Offering circular

Extension period

Administration fee

Vintage year

Early cancellation notice

Early liquidation amounts

Early cancellation date

Early payment date

Early redemption amounts

Early redemption dates

Value realisation

Paying agent

Payment date

Certificate

Terms and conditions of the certificates

Certificate creditor

Intermediate holding

Frankfurt am Main 4 April 2000

Dresdner Bank Aktiengesellschaft
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Annex 1

Financial statements and description of theissuer
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