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A. Risikofaktoren

Die nachfolgend beschriebenen Faktoren konnen sich auf die Fahigkeit der Emittentin, ihren Verpflichtungen
aus den von ihr begebenen Wertpapieren nachzukommen, auswirken. Die meisten dieser Faktoren hdangen
von Umstianden und Ereignissen ab, deren Eintritt nicht vorhersehbar ist, und es ist der Emittentin nicht
moglich, eine Aussage zur Wahrscheinlichkeit des Eintritts solcher Umstdnde oder Ereignisse zu treffen.

Die Emittentin ist der Auffassung, dass die nachfolgend beschriebenen Umstande die Hauptrisiken, die mit
einem Investment in Wertpapiere der Emittentin verbunden sind, darstellen, wobei jedoch Zahlungsausfalle
seitens der Emittentin in Bezug auf Wertpapiere auch aus anderen Griinden eintreten kénnen. Die
nachfolgend beschriebenen Risikofaktoren miissen in Verbindung mit den weiteren Informationen gelesen
und beriicksichtigt werden, die in diesem Registrierungsformular und den iibrigen Teilen des betreffenden
Prospekts (einschlieBlich eines Prospekts, in den dieses Registrierungsformular per Verweis einbezogen wird)
enthalten sind.

Potentielle Investoren sollten sich, soweit sie dies fiir erforderlich halten, mit ihrem Anlageberater abstimmen.
Dariiber hinaus miissen potentielle Investoren beriicksichtigen, dass die nachfolgend beschriebenen
Risikofaktoren auch kumulativ auftreten und sich dadurch verstérken kénnen.

A.1. Risiko aufgrund von Anderungen der Fihigkeit zur Erfiillung der Verbindlichkeiten aus
Schuldverschreibungen - Rating-Veranderungen

Das Risiko betreffend die Fahigkeit der DekaBank zur Erfullung ihrer Verbindlichkeiten als Emittentin von
Schuldverschreibungen wird durch das Rating der Bank beschrieben. Die DekaBank hat derzeit Ratings von Standard &
Poor’s Ratings Services, a Division of The McGraw-Hill Companies, Inc. (,S&P") und Moody's Investors Service, Inc.

(,,Moody's”).1

Je niedriger das erteilte Rating auf der anwendbaren Ratingskala der jeweiligen Ratingagentur ist, desto héher schatzt
diese das Risiko ein, dass die Verbindlichkeiten nicht oder nicht rechtzeitig erfullt werden. Ein Rating ist keine Empfehlung,
Schuldverschreibungen zu kaufen, zu verkaufen oder zu halten und kann durch die Rating-Agentur — ohne Einfluss der
Emittentin — ausgesetzt, herabgestuft oder zurlickgezogen werden. Eine solche Aussetzung, Herabstufung oder
Rucknahme kann den Marktpreis der von der DekaBank emittierten Wertpapiere negativ beeintrachtigen. Ferner kann
eine Herabstufung auch negative Einflsse auf die Refinanzierung der DekaBank und somit auf ihre Vermoégens-, Finanz-
und Ertragslage haben.

A.2. Risiken fiir Ertrage und Profitabilitit aufgrund von Anderungen bei den rechtlichen Rahmenbedingungen

Die Geschaftstatigkeit des DekaBank-Konzerns wird von Zentralbanken und Aufsichtsbehérden der Lander, in denen er
tatig ist, reguliert und beaufsichtigt sowie dariber hinaus von anderen regulatorischen Rahmenbedingungen beeinflusst.
Das bankenaufsichtsrechtliche Regime in den verschiedenen Landern kann sich dndern. Gleiches gilt fur die jeweils auf die
Geschéftstatigkeit anwendbaren Gesetze und sonstigen Bestimmungen einschlieBlich des auf Produkte anwendbaren
Steuerrechts bzw. anderer Gesetze u.a. zur Schaffung neuer Anlageinstrumente (z.B. borsennotierte Indexfonds - ETFs).
Anderungen der aufsichtsrechtlichen Anforderungen sowie Anderungen bzw. Neuschaffung von rechtlichen Regularien
(Gesetze, Verordnungen, etc.), u.a. auch im Rahmen der Umsetzung von EU-Richtlinien, kénnen dem DekaBank-Konzern
zusatzliche Verpflichtungen auferlegen. Die Befolgung gednderter aufsichtsrechtlicher oder gesetzlicher Vorschriften kann
zu einem erheblichen Anstieg des Verwaltungsaufwands fuhren oder auch die Geschaftstatigkeit in einzelnen
Geschaftsbereichen beeintrachtigen und/oder einschrénken. Dariiber hinaus kann durch Anderungen des Steuerrechts
oder Schaffung ,neuer” Anlageinstrumente der Fokus der Anleger auf neue, noch nicht vom DekaBank-Konzern
abgedeckte Produkte gelenkt werden.

Die DekaBank geht davon aus, dass sie die im Hinblick auf die bisher bekannten Veranderungen bei den rechtlichen
Rahmenbedingungen und den Marktbedingungen erforderlichen Vorbereitungen und MaBnahmen ergriffen hat. Sollten
sich diese MaBnahmen im Nachhinein als doch nicht ausreichend herausstellen und/oder nicht greifen und lasst sich dies
nicht durch weitere MaBnahmen ausgleichen bzw. kommen neue Veranderungen/Anforderungen — einschlieBlich der
Anforderung an neue Produkte — hinzu, kann dies u.a. die Refinanzierung verteuern, den Verwaltungsaufwand erhéhen
und Geschaftsbereiche in ihrer Tatigkeit einschrdnken sowie einen negativen Einfluss auf den Absatz der Produkte des
DekaBank-Konzerns haben. Dies alles konnte dazu fihren, dass Neugeschaft nicht im erwarteten Umfang generiert
werden kann, und dass sich die Erwartungen nicht erfullen. DarUber hinaus kdnnen weitere negative Einflisse auf die
Geschafte sowie die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der DekaBank und des DekaBank-Konzerns nicht
ausgeschlossen werden.

! Die jeweils aktuellen Ratings sowie ihre Definitionen/Erlauterungen konnen bei der Emittentin erfragt werden.

4



A. Risk Factors

The following factors described below may affect the Issuer's ability to fulfil its obligations under the
Securities issued by the Issuer. Most of these factors are contingencies which may or may not occur and the
Issuer is not in a position to express a view on the likelihood of any such contingency occurring.

The Issuer believes that the factors described below represent the principal risks inherent in investing in
Securities of the Issuer, but the inability of the Issuer to make payments under any Securities may occur for
other reasons than those described below. The risk factors below have to be read and considered together
with the detailed information set out elsewhere in this Registration Document and any other parts of the
relevant prospectus (including a prospectus in which this Registration Document is incorporated by reference).

Potential investors should consult with their own professional advisers if they consider it necessary. In
addition, investors should be aware that the risk faktors described may combine and thus intensify each
other.

A.1. Risk due to Changes in the Ability to fulfil Liabilities of Notes — Rating-Changes

The risks regarding the ability of DekaBank to cover its liabilities as issuer of bonds are described in the rating of the bank.
DekaBank has at present ratings from Standard & Poor’s Ratings Services, a Division of The McGraw-Hill Companies, Inc.

("S&P") and Moody’s Investors Service, Inc. (“Moody’s"). 2

The lower the rating awarded on the applicable rating chart of the relevant rating agency, the higher the rating agency
assesses the risk of liabilities being not or being not timely repaid. A rating is not to be considered a recommendation to
buy, sell or hold a bond and may be suspended, lowered or withdrawn by the rating agency without interference by the
Issuer. Such suspension, downgrade or withdrawal may materially adversely affect the market price of securities issued by
DekaBank. Furthermore, a downgrade may have a negative impact on DekaBank's refinancing and on its financial and
assets position and profit status.

A.2. Risks relating to Revenues and Profitability due to Changes in the Legal Regulations

The business activity of DekaBank Group is controlled and regulated by central banks and supervisory authorities in those
countries where business is conducted and is furthermore influenced by other regulatory frameworks. The banking
regulation regime in the various countries may be subject to changes. This also applies to the laws and other regulations
which are governing the business activity from time to time, including tax laws which are applicable to products and other
laws governing the creation of new investment instruments (like Exchange Traded Funds - ETFs). Changes to regulatory
requirements and amendments or the introduction of new legal regimes (laws, regulations and others), also as part of the
implementation of EU directives, may impose additional requirements on DekaBank Group. The compliance with revised
regulatory or legal provisions may lead to a substantial increase of administrative costs or also affect and/or restrict the
business activity in certain business areas. Furthermore, changes to tax laws or the creation of “new” investment
instruments may attract the investors’ focus to new products which are not yet covered by DekaBank Group.

DekaBank believes that it has taken the measures necessary in the light of the changes of the legal framework and the
market conditions which are known to date. Should those measures subsequently prove to have been inadequate and/or
ineffective and should it be impossible to balance this by additional measures, or should other new changes/requirements
— including requirements for new products — occur, then this may raise funding costs, increase administrative expenses
and restrict the activity for certain business areas and have a negative influence on the sales of DekaBank Group's
products. All this may have the consequence that new business cannot be generated as expected and that expectations
cannot be met. Moreover, additional adverse effects on the business as well as the financial and assets position and profit
status of DekaBank and the DekaBank Group cannot be excluded.

2 The issuer can be asked for the current ratings as well as their definitions/comments.
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A.3. Risiken fiir Ertrage und Profitabilitdt aufgrund von Finanzmarktkrisen

Finanzmarktkrisen konnen durch diverse Faktoren in den unterschiedlichsten Geschéaftsbereichen, Branchen, (Teil-)
Markten, Landern sowie u.a. auch von einzelnen Unternehmen oder Unternehmensgruppen — auch Gberraschend —
ausgelost werden. Die Globalisierung der Méarkte und die Komplexitat einzelner Geschafte, die verschiedene
Geschéftsbereiche bzw. Finanzmarktteile miteinander in der einen oder anderen Weise verzahnen, haben die Folge, dass
Krisen — wie die sich seit 2007 unter anderem ausgehend vom Subprime-Segment des US-Hypothekenmarkts permanent
ausweitende Finanzmarktkrise — sowie Fehlverhalten von Marktteilnehmern dber ihren ,Ursprung” hinaus weitreichende
Wirkung entfalten und verschiedene Marktteilnehmer und (Teil-)markte global in unterschiedlichster Weise direkt oder
indirekt, sofort oder mit zeitlicher Verzégerung - zum Teil auch langerfristig - beeinflussen.

Allgemeine Vertrauensverluste an den Markten, die in der Regel zunachst pauschal wirken und die Betrachtung einzelner
Unternehmen vernachldssigen, bis hin zu Panikreaktionen von Marktteilnehmern — einschlieBlich technisch bedingter
.Dominoeffekte” —, kénnen weitergehende nachteilige Folgen haben. So hat z.B. die 2007 begonnene Finanzmarktkrise
bisher insbesondere Einschrankungen bei der Liquiditatsversorgung (u.a. durch Ausweitung der Credit Spreads am Markt)
bewirkt und deutliche Bewertungskorrekturen bei Vermdgensgegenstanden sowie Unterstitzungen direkt betroffener
und in Schwierigkeiten geratener Bankinstitute, Unternehmen und einzelner Staaten zur Folge gehabt. Durch Korrelation
zwischen einzelnen Teilméarkten kann es zu sich verstarkenden negativen Effekten auf den verschiedenen Finanzmarkten
mit entsprechenden globalen Auswirkungen kommen.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese Krise noch langerfristigen, nachhaltigen Einfluss auf die Finanzmarkte,
die Konjunktur und das wirtschaftliche Wachstum hat, von denen auch die geschéaftliche Entwicklung des DekaBank-
Konzerns abhéngt. Ferner kann nicht ausgeschlossen werden, dass andere Krisen an den Finanzmarkten auftreten, die
einen erheblichen direkten negativen Einfluss auf Geschaftsfelder der DekaBank und somit ihre Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage haben kénnen.

A.4. Risiken fiir Ertrage und Profitabilitdt aufgrund von Branchenspezifika, konjunkturellem sowie politischem
Umfeld und Marktrisiken

Der deutsche Bankensektor ist durch einen intensiven Wettbewerb und durch Konsolidierungstendenzen gekennzeichnet.
Neben Privatbanken, Genossenschaftsbanken und den offentlich-rechtlichen Kreditinstituten (Sparkassen und
Landesbanken) bestimmen in den letzten Jahren zunehmend auch ausldndische Banken den Wettbewerb mit. In
einzelnen Geschaftsfeldern sind Uberkapazitdten am Markt vorhanden. Infolge des intensiven Wettbewerbs lassen sich in
den einzelnen Geschaftsfeldern der Banken oft nur geringe — zum Teil nicht kostendeckende bzw. nicht risikoadaquate —
Margen erzielen, die durch Ertrage in anderen Geschaftsfeldern ausgeglichen werden missen. Der DekaBank-Konzern ist
diesem Wettbewerb ausgesetzt, der zudem durch das konjunkturelle und politische Umfeld mit beeinflusst wird.

Mit einem schwachen konjunkturellen Umfeld sind grundsatzlich direkte Auswirkungen auf Kreditnachfrage von
Unternehmen, sinkende Kreditvergaben und Bonitatsverschlechterung sowie ein Anstieg von Insolvenzen und der
Anforderung an eine hohere Risikovorsorge verbunden. Sinkende Gewinnaussichten von Unternehmen fihren zudem zu
niedrigeren  Unternehmensbewertungen und infolgedessen zu geringerer Bereitschaft fur M&A- sowie
Kapitalmarkttransaktionen, was wiederum negative Auswirkungen auf die Finanzmarkte haben kann. Typischerweise
weichen Anleger in derartigen Situationen auf risikodrmere — gleichzeitig auch provisionsarmere — Anlageformen aus.
Mangelndes Vertrauen in die Kapitalmarkte aufgrund der Turbulenzen an den Finanzmérkten fuhrt zu erheblichen
Ruckgangen bei den Kapitalanlageformen Aktien, Renten und Investmentfonds, wahrend klassische Spar- und
Termineinlagen erhebliche Zuflisse verzeichnen. Eine solche Verhaltensweise konnte — untersttzt insbesondere auch
durch die (staatlichen) Garantien u.a. fur diese zuletzt genannten Anlageformen — auch in 2008 beobachtet werden.
Dartber hinaus sind die Eigenhandelsaktivitaten, das Treasury und das Emissionsgeschaft der DekaBank sowie die in
diesen Bereichen zu erzielenden Ergebnisbeitrdge vom Kapitalmarktumfeld, den Erwartungen der Marktteilnehmer und
der unverminderten Globalisierung abhangig. Beim Eingehen von Handels- und Anlagepositionen auf den Aktien-,
Renten-, Devisen- und Derivatemarkten werden Einschatzungen und Vorhersagen in Bezug auf zukinftige Entwicklungen
vorgenommen. Ertrdge und Gewinne aus solchen Positionen und Transaktionen hangen von Marktpreisen und der
Kursentwicklung ab.

Da der DekaBank-Konzern vor allem im deutschen und Luxemburger Markt agiert, ist er in besonderem MalBe von der
konjunkturellen und politischen Entwicklung sowie der Wettbewerbssituation im Bankensektor in Deutschland und
Luxemburg sowie insgesamt in dem Gebiet der Europdischen Wirtschafts- und Wahrungsunion abhdngig. Durch sein
Engagement im Rahmen des Asset Managements in anderen Markten der Welt sowie der gezielten Strategie zur
Internationalisierung spielen auch weltwirtschaftliche Entwicklungen fir den DekaBank-Konzern eine zunehmend starkere
Rolle. Dartiber hinaus sind insbesondere die Entwicklungen an den internationalen Wertpapiermarkten und fur das
Geschéftsfeld Asset Management Immobilien an den Immobilienmarkten von wesentlicher Bedeutung.

Vor dem Hintergrund der in 2008 deutlich verschlechterten konjunkturellen Rahmenbedingungen und der Ungewissheit,
ob diese Entwicklung langerfristig anhalt und ob die zur Belebung der deutschen, europaischen und weltweiten
Wirtschaft notwendigen Impulse und Reformen ihre Wirkung entfalten oder aus- bzw. hinter den Erwartungen
zurlickbleiben, bleibt abzuwarten, in welchem MaBe sich die starken Veranderungen im Wirtschafts- und Produktumfeld
auf die Kosten- und Ertragsentwicklung der DekaBank auswirken werden. Daneben kénnen im Fall, dass sich in far
Geschéftsfelder der DekaBank relevanten Teilmarkten negative oder nicht den Erwartungen entsprechende Entwicklungen
zeigen, auch diese wesentliche negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des DekaBank-
Konzerns haben. Gleiches gilt, sofern es der DekaBank nicht gelingt, ihre Produkte und Dienstleistungen zu
wettbewerbsfahigen Konditionen anzubieten, mit der MaBgabe, Margen zu erzielen, welche die mit der
Geschaftstatigkeit verbundenen Kosten und Risiken decken.



A.3. Risks relating to Revenues and Profitability due to Financial Markets Crises

Financial market crises may be caused — even unexpected — by various factors, in the most diverse fields of business,
branches, (sub-)markets, countries and, among others, by individual companies or groups of companies. The globalisation
of markets and the complexity of singular businesses, which interlink different fields of business or financial market
segments one way or the other, have the consequence that crises — such as the financial markets crisis which permanently
expands since in 2007 emanating inter alia from the sub prime segment of the US-mortgage markets — and wilful
misconduct of market participants have extensive effects beyond their origin and globally affect various market
participants and (sub-)market segments in different ways directly or indirectly, immediately or with temporary delay — to
some extent even for the longer term.

General loss of confidence in the markets, which usually has an across-the-board effect irrespective of any consideration
for individual companies, up to panic reactions by market participants — including “domino effects” for technical reasons
— may have further unfavourable consequences. As an example, the financial markets crisis which began in 2007
particularly led to restrictions with regard to the supply of liquidity (inter alia through the increase of credit spreads in the
market) and resulted in significant corrections of the valuation of assets and in supports of directly affected credit
institutions and credit institutions which faced financial difficulties, companies and individual states. Correlation between
individual market sub-segments may lead to intensifying negative effects on the different financial markets with
corresponding global impact.

It cannot be excluded that this crisis will have a long term and lasting effect on the financial markets, the business cycle
and the economic growth on which the economic development of the DekaBank-Group is also dependent. Furthermore,
it cannot be excluded that other crises will occur in the financial markets, which may have a significant direct negative
effect on the business areas of the DekaBank and thereby on its assets and liabilities, financial position and profits and
losses.

A.4. Risks relating to Revenues and Profitability due to Sector Specifics, Cyclical and Political Environment and
Market Risks

The German banking sector is characterised by intensive competition and consolidation tendencies. Alongside private
banks, cooperative banks and public sector banks (savings banks (Sparkassen) and Federal State Banks (Landesbanken), in
recent years foreign banks have taken an increasing influence on this competition. The market shows over-capacities in
certain business segments. As a consequence of the intensive competition, certain banking business segments often only
allow to generate low — partially not even cost covering or not risk adequate — margins which have to be compensated by
revenues derived in other business segments. DekaBank Group is exposed to such competition which is also influenced by
the cyclical and political environment.

A weak cyclical environment generally involves direct effects on loan requests by companies, a decreasing number of
loans granted and higher credit risks and an increase of insolvencies and a requirement for increased risk provisioning.
Lower profit forecasts by companies also result in lower evaluations of these companies and, as a consequence thereof,
reduced willingness to enter into M&A and capital markets transactions which, in turn, may have a negative influence on
the financial markets. In such situations, investors typically switch to risk reduced — and also less fee generating —
investments. The lack of confidence in capital markets due to the turbulences in the financial markets results in significant
declines for share, bond and fund investments while traditional savings and term deposits have had a substantial increase.
Such behaviour was — supported in particular also by the (governmental) guarantees, inter alia, for these last named type
of investments — also noted in 2008. Moreover, the own trading activities, treasury and investment banking business of
DekaBank and the profit contributions to be generated in these segments depend on the capital markets environment,
the expectations of market participants and a continuing globalisation. The opening of trading and investment positions
on stock, debt, FX and derivative markets involve assessments and predictions in relation to future developments.
Revenues and profits from such positions and transactions depend on market quotes and price developments.

As DekaBank Group primarily acts on the German and Luxembourg market, it is particularly dependent on the cyclical and
political development and the situation regarding competition within the banking sector in Germany and in Luxembourg
and, from an overall perspective, the area of the European Economic and Monetary Union. By its activity as part of the
asset management on other markets in the world and the strategy aiming on internationalisation, also global economical
developments play an increasingly important role for DekaBank Group. Furthermore, the developments on international
securities” markets and, with regard to Asset Management Property business division, on real estate markets, are — in
particular — of significant importance.

In light of the case of significantly deteriorating cyclical parameters in 2008 and the uncertainty whether this development
will continue for longer and if the impulses and reforms which are necessary to revive the German, European and
worldwide economy will have an effect or fail to appear or remain below the expectations (as the case may be), it remains
to be seen to what extent the material changes in the economical and product environment will have an effect on
DekaBank’s cost and profit development. In addition, in the case of the occurrence of negative developments or
developments which do not meet expectations, in sub-segments which are relevant for DekaBank’s business areas, these
also may have a substantial negative effect on the assets, financial and profit status of DekaBank Group. The same applies
if DekaBank does not succeed in offering its products and services at competitive conditions with the intention to
generate margins which cover the costs and risks involved with the business activity.



A.5. Risiken fiir Ertrage und Profitabilitdt aufgrund der strategischen Neuausrichtung

Die in 2006 eingeleitete strategische Neuausrichtung der DekaBank im Sinne einer wertschdpfungs- und
marktorientierten Umgestaltung der Konzernstruktur wurde in 2008 grdéBtenteils abgeschlossen. In 2009 und den
Folgejahren soll die Verzahnung der Geschaftsfelder Asset Management Kapitalmarkt (,AMK"), Asset Management
Immobilien (,AMI”) und Corporates & Markets (,C&M"”) mit Fokussierung auf das Asset Management weiter
vorangetrieben werden. Erreicht werden soll dies unter anderem durch die gegenseitige Nutzung von Know-how und
Infrastruktur, Optimierung der Produktpalette, die nachhaltige Verbesserung der Performance und die ganzheitlichen
Betreuung der Sparkassen. Auf Basis dieser Aktivitaten und unter optimaler Nutzung des Potenzials der Sparkassen-
Finanzgruppe will der DekaBank-Konzern zugleich in bislang unterreprasentierten Produktbereichen Marktanteile
hinzugewinnen.

Sollte es dem DekaBank-Konzern aus irgendeinem Grund (einschlieBlich technischer Grinde sowie aufgrund der
Entwicklungen an den internationalen Kapital-, Geld- und Immobilienmarkten — auch unter Berlicksichtigung der globalen
Finanzmarktkrise ) nicht in der angedachten Zeit gelingen, diese MaBnahmen umzusetzen, oder sollten im Verlauf der
Umsetzung hohere als die bisher erwarteten Aufwendungen erforderlich werden, kdnnte dies negative Auswirkungen auf
die Ertragskraft bzw. die erwartete Ertragskraft und Profitabilitdt und somit auf die Vermdgens- und Finanzlage des
DekaBank-Konzerns haben.

A.6. Risikomanagement- und Risikosteuerungssystem

Der DekaBank—Konzern unterliegt bei seiner Geschaftstatigkeit verschiedenen rechtlichen, wirtschaftlichen und
organisatorischen Risiken, auf die im Risikobericht 2008 des DekaBank-Konzerns (sieche ,FINANZTEIL im
Konzernlagebericht 2008") ausfuhrlich eingegangen wird. Zu diesen Risiken zdhlen u.a. entsprechend ihrer dortigen
Definition das Marktpreisrisiko, Kreditrisiko, Liquiditatsrisiko, operationelle Risiko, Beteiligungs- und Immobilienrisiko,
Immobilienfondsrisiko sowie das Geschéftsrisiko. Derzeit stellt das Kreditrisiko das wichtigste Einzelrisiko der
verschiedenen Risikoarten dar. Der auBergewodhnliche Anstieg der Credit Spreads bzw. deren Volatilitdit im
Zusammenhang mit den aktuellen Verwerfungen an den Kapitalméarkten fuhrte auch zu einem signifikanten Anstieg der
Marktpreisrisiken.

Zur Uberwachung und Kontrolle, der vorstehend genannten Risiken, hat der DekaBank-Konzern ein
Risikomanagementsystem, welches die zeitnahe Uberwachung aller Risiken und das kontrollierte Eingehen von Risiken im
Rahmen der Geschéftsstrategie ermdglichen soll. Um der Risikosteuerungssystematik Rechnung zu tragen, erfolgt eine
fortlaufende Uberarbeitung und Weiterentwicklung des Systems, der Prozesse und Methoden. Einige der
Risikomanagement-Methoden basieren auf der Erhebung historischer Daten. Zur Quantifizierung der Risiken werden
statistische Methoden auf die erhobenen Daten sowie Stresstests angewendet.

Der DekaBank-Konzern geht davon aus, dass sein Risikomanagement- und Risikosteuerungssystem die Risiken addquat
erfasst und steuert. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass sich insbesondere bei Eintritt neuer, bisher nicht
erkannter oder unerwarteter Risiken die Erwartungen an das System sowie die eingeleiteten MaBnahmen nicht erfillen
oder eingesetzte Methoden zur Quantifizierung der Risiken sich nachtraglich als nicht ausreichend erweisen und daher ein
negativer Einfluss auf die Reputation sowie auf die kiinftige Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des DekaBank-Konzerns
entstehen kann.



A.5. Risks relating to Revenues and Profitability due to the Strategic Refocusing

The strategic refocusing of DekaBank that started in 2006 for the purpose of a value added and market focussed
reorganisation of the Group structure has been mostly finalised in 2008. In 2009 and the following years, the interlocking
of the business divisions Asset Management Capital Markets (“AMK"), Asset Management Property (“AMI”) and
Corporates & Markets (“C&M") shall be promoted further with focus on the Asset Management. This shall be achieved,
inter alia, by the mutual use of know-how and infrastructure, optimising the range of products, the sustainable
improvement of the performance and of the integral support of the savings banks (Sparkassen). On the basis of these
activities and by the optimal use of the full potential of the Sparkassen-Finanzgruppe, DekaBank Group at the same time
seeks to win market share in areas which have been underrepresented until now.

If DekaBank Group for any reason (including technical reasons as well as based on the development on the international
capital, money and property markets — also considering the global financial markets crisis) does not succeed in the
expected time in implementing these above-mentioned measures them completely or should during the implementation
higher expenses be required compared to those so far, this might have a negative impact on the profits or the expected
profitability and consequently for the financial and assets position of DekaBank Group.

A.6. Risk Management and Risk Monitoring System

In the conduct of its business, DekaBank Group faces various legal, economic and organisational risks, which are
discussed in detail in DekaBank Group's Risk Report 2008 (see “FINANCIAL SECTION Group Management Report 2008").
Those risks include, without limitation and in accordance with the definition provided in such report, market price risk,
credit risk, liquidity risk, operational risk, investment portfolio and property risk, property funds risk and business risk.
Currently the credit risk represents the main individual risk of the different risk-types. The extraordinary increase of the
credit spreads and their volatility (as the case may be) in connection with the current distortions at the capital markets
causes a significant increase of the market price risks.

In order to monitor and control the afore-mentioned risks, DekaBank Group has a risk management system which is
intended to allow the timely monitoring of all risks and the controlled taking of risks in the context of the business
strategy. In order to reflect the systematic structure of the risk monitoring, the system as well as the processes and
methods are continuously reviewed and developed further. Some of the risk management methods are based upon the
collection of historical data. In order to quantify the risk exposure, statistical techniques as well as stress tests are applied
to the data collected.

DekaBank Group believes that its risk management and risk monitoring system adequately records, manages and
monitors the risks. It cannot be excluded that, in particular if new risks arise that have so far not been identified or
anticipated, the expectations in relation to the system or any measures taken will not be met or that the techniques used
to quantify the risks may subsequently turn out to have been inadequate and that this may therefore have an adverse
effect upon the reputation as well as the future financial and assets position and profit status of DekaBank Group.



B. Wichtige Hinweise und Allgemeine Informationen

B.1. Verantwortliche Personen

Die DekaBank Deutsche Girozentrale, Frankfurt am Main und Berlin, Gbernimmt die Verantwortung fur den Inhalt dieses
Registrierungsformulars. Sie erklart hiermit, dass sie die erforderliche Sorgfalt hat walten lassen, um sicherzustellen, dass
ihres Wissens nach die in diesem Registrierungsformular enthaltenen Angaben zutreffend und keine wesentlichen
Tatsachen ausgelassen worden sind, die die Aussagen des Registrierungsformulars verandern kénnten.

B.2. Wichtige Hinweise

B.2.1. Verbreitung und Verwendung des Registrierungsformulars

Niemand ist befugt, im Zusammenhang mit der Emittentin andere als die in diesem Registrierungsformular enthaltenen
Angaben zu machen oder Zusicherungen abzugeben. Falls solche Angaben gemacht oder Zusicherungen abgegeben
werden, dirfen sie nicht als von der Emittentin genehmigt angesehen werden. Weder die Aushandigung dieses
Registrierungsformulars noch irgendein Verkauf von Finanzinstrumenten, die aufgrund von Prospekten, deren Bestandteil
dieses Registrierungsformular ist oder wird, angeboten oder an einer Bdérse notiert werden (nachfolgend die
.Wertpapiere"), beinhalten unter irgend welchen Umstanden implizite Erkldrungen, dass die Verhaltnisse der DekaBank
oder des DekaBank-Konzerns seit dem Datum dieses Registrierungsformulars unverandert geblieben sind.

Dieses Registrierungsformular stellt weder allein noch in Verbindung mit anderen Wertpapierprospekten bzw.
Prospektteilen der oder namens der DekaBank ein Angebot bzw. eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots bzw. zur
Zeichnung von Wertpapieren dar. Die Verbreitung des Registrierungsformulars kann in einigen Landern aufgrund
gesetzlicher Bestimmungen beschrankt oder verboten sein.

Personen, die im Besitz des Registrierungsformulars sind, mussen sich Gber die fir sie geltenden Beschrankungen
informieren und diese einhalten.

B.2.2. Unabhdngige Beratung und Bewertung

Jeder potenzielle Kdaufer von Wertpapieren der DekaBank muss sich selbst auf der Basis der in diesem
Registrierungsformular enthaltenen Informationen ein eigenes Bild von der Bonitat der DekaBank und des DekaBank-
Konzerns machen sowie ferner alle anderen Informationen des flr seine Investition relevanten Wertpapierprospekts zur
Beurteilung heranziehen.

Dieses Registrierungsformular in Verbindung mit anderen Prospektteilen ersetzt auch nicht die in jedem individuellen Fall
unerlassliche Beratung vor einer Kaufentscheidung von Wertpapieren der DekaBank.

B.2.3. Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieses Registrierungsformular enthalt bestimmte in die Zukunft gerichtete Aussagen einschlieBlich Erklarungen der
Emittentin Uber ihre gegenwartigen Erwartungen sowie kinftige Entwicklungen und Erwartungen. Zukunftsgerichtete
Aussagen werden insbesondere durch die Verwendung von ,glauben”, ,einschatzen”, ,erwarten”, ,vermuten”,
.beabsichtigen” oder ahnlichen Formulierungen kenntlich gemacht. Dies gilt insbesondere immer dort, wo das
Registrierungsformular Angaben Uber zukinftige Ertragsfahigkeit, Plane, Erwartungen, Wachstum und Profitabilitat in
Bezug auf das zukunftige Geschaft der DekaBank und des DekaBank-Konzerns sowie Uber wirtschaftliche
Rahmenbedingungen, denen die DekaBank und der DekaBank-Konzern ausgesetzt sind, enthalt. Solche in die Zukunft
gerichteten Aussagen unterliegen Risiken und Unsicherheiten, die auBerhalb des Einflussbereichs der DekaBank liegen
und die dazu fuhren kénnen, dass die tatsachlichen Ergebnisse und Entwicklungen wesentlich von den Erwartungen der
DekaBank abweichen. Fur das tatsachliche Eintreten bzw. Nichteintreten dieser kann die Emittentin keine Haftung
Ubernehmen. Die zukunftsgerichteten Aussagen werden ausschlieBlich zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses
Registrierungsformulars abgegeben bzw. zu dem Datum, welches bei der Aussage bezeichnet ist.
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B. Important Notice and General Information

B.1. Persons Responsible

DekaBank Deutsche Girozentrale, Frankfurt am Main and Berlin, accepts responsibility for the information contained in
this Registration Document. DekaBank hereby declares that, to the best of its knowledge (having taken all reasonable care
to ensure that such is the case) the information contained in this Registration Document is in accordance with the facts
and contains no omission likely to affect the import of such information.

B.2. Important Notice

B.2.1. Distribution and Use of the Registration Document

No person has been authorised to give any information or to make any representation other than those contained in this
Registration Document and, if given or made, such information or representation must not be relied upon as having been
authorised by the Issuer. Neither the delivery of this Registration Document nor any sale of financial instruments offered
or listed on the basis of prospectuses which this Registration Document becomes a part of (the “’Securities’’) shall, under
any circumstances, create any implication that there has been no change in the affairs of DekaBank or the DekaBank
Group since the date hereof.

This Registration Document (neither as a separate document nor in connection with other securities prospectuses, or parts
of such prospectuses of DekaBank) does not constitute an offer of, or an invitation by or on behalf of DekaBank to
subscribe for, or purchase any Securities. The distribution of this Registration Document in certain jurisdictions may be
restricted or prohibited by law.

Persons into whose possession this Registration Document comes have to inform themselves about and observe any such
restrictions.

B.2.2. Independent Advice and Valuation

Each prospective purchaser of Securities of DekaBank must form his own opinion of the creditworthiness of DekaBank
and the DekaBank Group on the basis of the information contained in this Registration Document and must furthermore
use all other information set out in the securities prospectus that is relevant with respect to his investment as a basis for
his valuation.

This Registration Document, when read in conjunction with other parts of the relevant prospectus, will not serve as a
substitute for the advice which prospective purchasers must obtain in each individual case prior to any decision as to a
purchase of Securities of DekaBank.

B.2.3. Forward-Looking Statements

This Registration Document includes forward-looking statements including declarations of the Issuer regarding the current
expectations as well as future developments and expectations. The words “believe”, “estimate”, “anticipate”, “assume”,
“intend”, or words of like impact are intended to identify forward-looking statements. This applies in particular always for
statements within the Registration Document regarding the future earning capacity, plans, expectations, increase and
profitability in matters of the future business of DekaBank and DekaBank Group including its business environment. Such
statements may be affected by risks and uncertainties which could be out of the sphere of influences of DekaBank. As a
result of this, actual events and developments may differ materially from the expectations of DekaBank contained in this
Registration Document. Therefore, the issuer does not assume any liability for the occurrence or non-occurrence of such
events and developments. Forward-looking statements speak only as of the date they are made or to the date specified
regarding the statement.

11



B.3. Billigung, Veroffentlichung, Verfiigbarkeit und Giiltigkeit

B.3.1. Registrierungsformular

Fur dieses gemaB Artikel 8 Abs. 3 des Wertpapierprospektgesetzes in Verbindung mit Artikel 14 der
EU-Prospektverordnung als eines von mehreren Einzelteilen eines Prospekts erstellte Registrierungsformular wurde bei der
Commission de Surveillance du Secteur Financier des GroBherzogtums Luxemburg (,,zustandige Behoérde"”) ein Antrag
auf Billigung gestellt. Das Registrierungsformular  wird nach der Billigung gemaB Artikel 16 des
Wertpapierprospektgesetzes i.V.m. Artikel 29 der EU-Prospektverordnung - sobald als technisch und gemaB anderer
Rechtsvorschriften moglich - im Internet auf der Internetseite der DekaBank ,, www.dekabank.de" voraussichtlich noch
am Tag der Billigung, spatestens jedoch am Tag der Zulassung oder des Beginns des oOffentlichen Angebots von
Wertpapieren, die im Zusammenhang mit diesem Registrierungsformular begeben oder zum Handel zugelassen wurden,
veroffentlicht und zum Download zur Verfigung gestellt. Ferner wird das Registrierungsformular auf der Internetseite der
Luxemburger Borse ,www.bourse.lu” veroffentlicht. Der Tag der ersten dieser Veroffentlichungen gilt als
Veroffentlichung im Sinne des Wertpapierprospektgesetzes.

Dartber hinaus wird das Registrierungsformular ab dem Zeitpunkt der Ver&ffentlichung zur kostenlosen Ausgabe am Sitz
der DekaBank in D-60325 Frankfurt am Main, Mainzer LandstraBe 16, bereit gehalten.

Das Registrierungsformular ist ab seiner Veroffentlichung 12 Monate gultig. Wird das Registrierungsformular zu einem
spateren  Zeitpunkt gemaB den Vorschriften der EU-Prospektrichtlinie sowie den jeweiligen nationalen
Umsetzungsregelungen dieser Richtlinie aktualisiert, so gilt das Registrierungsformular ab dem Zeitpunkt der
Veréffentlichung des Nachtrags in der jeweils aktualisierten Fassung. Die Nachtrdge werden Bestandteil des
Registrierungsformulars. thre Veroffentlichung und Bereithaltung erfolgt entsprechend des Registrierungsformulars.

B.3.2. Weitere Einzelteile bei mehrteiligen Prospekten, Einbeziehung in Basisprospekte und andere Prospekte

Werden gleichzeitig oder nachtraglich zur Vertffentlichung des Registrierungsformulars weitere Einzelteile eines Prospekts
(Wertpapierbeschreibung(en) und Zusammenfassung(en)) veroffentlicht, so werden diese einen Bezug zum
Registrierungsformular enthalten. Nach deren jeweiliger Billigung von der jeweils zustdndigen Behorde sowie ihrer
Veroffentlichung werden auch diese Dokumente am Sitz der DekaBank in Frankfurt am Main zur kostenlosen Ausgabe
bereit gehalten werden. Gleiches gilt fir Basisprospekte und andere Prospekte, in die das Registrierungsformular per
Verweis einbezogen wird.

B.4. Einsehbare Dokumente

Die in diesem Registrierungsformular erwdhnten Unterlagen der DekaBank, einschlieBlich der Satzung der DekaBank,
konnen — in Kopie — wahrend der Giiltigkeit des Registrierungsformulars zu den Ublichen Geschaftszeiten an jedem
Bankarbeitstag am Sitz der DekaBank in D-60325 Frankfurt am Main, Mainzer LandstraBe 16, sowie dartber hinaus bei
der Niederlassung der DekaBank in Luxemburg, DekaBank Deutsche Girozentrale Succursale de Luxembourg, 38, avenue
John F. Kennedy, L-1855 Luxembourg, eingesehen werden. Gleiches gilt fur kinftig im Zusammenhang mit dem
Registrierungsformular zu vertffentlichende Nachtrége und weitere Einzelteile eines in der Zukunft veréffentlichten
Prospekts sowie Basisprospekte (einschlieBlich etwaiger dazugehériger endgultiger Bedingungen) und andere Prospekte,
in die das Registrierungsformular (einschlieBlich etwaiger Nachtrage zu diesem) per Verweis einbezogen wird. Kopien der
historischen Finanzinformationen der DekaBank und des DekaBank-Konzerns (Jahres- und Konzernabschluss,
Konzernlagebericht und Lagebericht sowie Bestdtigungsvermerk) — mindestens fir die letzten beiden Geschéftsjahre —
sind darlber hinaus an den angegebenen Orten kostenlos erhaltlich.

Soweit in den einzelnen Dokumenten nicht anders angegeben, wurden alle erwahnten Unterlagen in deutscher Sprache
erstellt. Versionen dieser Dokumente in anderen Sprachen sind nicht bindende Ubersetzungen des deutschen Originals.

B.5. Informationen von Seiten Dritter

Soweit Informationen von Seiten Dritter in dieses Registrierungsformular tbernommen wurden, sind diese Informationen
korrekt wiedergegeben und es sind — soweit es der DekaBank bekannt ist und es ihr anhand der vorliegenden
Informationen des Dritten feststellbar ist — keine Fakten ausgelassen worden, welche die wiedergegebenen Informationen
unkorrekt oder irrefihrend erscheinen lassen. Die Quelle der Information ist bei der entsprechenden Information
angegeben. Die Emittentin hat diese Informationen nicht selbstdndig geprift und Gbernimmt keine Verantwortung fur
den Inhalt der Quelle selbst.

B.6. Verschiedene Definitionen

Soweit die Begriffe ,euro”, ,EUR", ,Euro”, ,€" und ,Eurocent” nicht anderweitig definiert sind und sich aus dem
Zusammenhang nichts anderes ergibt, beziehen sich diese Begriffe auf die Wahrung, die im Zuge der dritten Stufe der
Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion gemal des Vertrags zur Grindung der Europaischen Union eingefthrt
wurde.

12



B.3. Approval, Publication, Availability and Validity

B.3.1. Registration Document

In relation to this Registration Document which has been prepared pursuant to Article 8 paragraph 3 of the Prospectus
Act in conjunction with Article 14 of the EU Prospectus Regulation as one of the individual documents of which a
prospectus is composed, application for approval has been filed with the Commission de Surveillance du Secteur Financier
of the Grand Duchy of Luxembourg (the "“Competent Authority'’). After approval has been granted, the Registration
Document will be published on the Internet on DekaBank's website “www.dekabank.de” in accordance with Article 16
of the Prospectus Act in conjunction with Article 29 of the EU Prospectus Regulation (and made available for
downloading) as soon as technically feasible and as permitted under other statutory provisions, the latest, however, on
the day of the admission to trading, or of the commencement of the public offer, of the securities to which this
Registration Document relates. Furthermore, the Registration Document will be published on the website of the
Luxembourg Stock Exchange “www.bourse.lu”. The day of such first publication is deemed to be the publication in
accordance with the Prospectus Act.

In addition, this Registration Document will be available for distribution free of charge at the head office of DekaBank at
Mainzer LandstraBe 16, D-60325 Frankfurt am Main, from the date of publication.

This Registration Document will be effective for 12 months from its publication. If this Registration Document is updated
at a later time pursuant to the provisions of the EU Prospectus Directive and the applicable national legislation
implementing this EU Prospectus Directive, this Registration Document will, from the date of publication of the relevant
supplement, be deemed to apply as amended. The supplements will become integral parts of this Registration Document.
The supplements will be published and made available in the same manner as this Registration Document.

B.3.2. Further Components of Multi-Part Prospectuses, Incorporation into Base Prospectuses and other
Prospectuses

If further individual documents forming part of a prospectus (securities note(s) and summary/summaries) are published
simultaneously with or after the publication of this Registration Document, such documents shall contain a reference to
this Registration Document. Following the approval of such documents by the respective competent authority as well as
their publication, such documents will also be available for distribution free of charge at the head office of DekaBank in
Frankfurt am Main. The same applies to base prospectuses and other prospectuses into which this Registration Document
is incorporated by reference.

B.4. Documents on Display

Copies of documents of DekaBank referred to in this Registration Document, including the statutes of DekaBank, may be
inspected, as long as this Registration Document is in effect, on any Frankfurt banking day during usual business hours at
the head office of DekaBank at Mainzer LandstraBe 16, D-60325 Frankfurt am Main as well as at DekaBank Luxembourg
Branch, DekaBank Deutsche Girozentrale Succursale de Luxembourg, 38, avenue John F. Kennedy, L-1855 Luxembourg.
The same applies with respect to supplements and other parts of a prospectus to be published in future, in each case
relating to this Registration Document as well as to base prospectuses (including corresponding final terms, if any) and
other prospectuses into which this Registration Document (including supplements thereto, if any) is incorporated by
reference. Copies of the historical financial information of DekaBank and DekaBank Group (non-consolidated and
consolidated financial statements?, group management report and management report, auditor’s report) (at least for the
two preceding financial years) will also be available free of charge at the stated locations.

Unless differently specified in the single document, any documents referred to in this Registration Document have been
prepared in the German language. Any version of any of the above-mentioned documents which is drafted in a language
other than the German language is a non-binding translation of the German original.

B.5. Third Party Information

To the extent that information contained herein has been sourced from a third party, such information has been
accurately reproduced and, as far as DekaBank is aware and is able to ascertain from information published by that third
party, no facts have been omitted which would render the reproduced information inaccurate or misleading. The source
of information is set out where the relevant information is given. The Issuer has neither independently verified any such
information, nor accepts any responsibility for the content of the source itself.

B.6. Certain Definitions

In this Registration Document, unless otherwise specified or the context otherwise requires “‘euro’’, “EUR’’, "Euro’’, "€"
and ""Eurocent’’ are references to the currency introduced at the third stage of European economic and monetary union
pursuant to the Treaty establishing the European Community.

3 Also referred to as the financial statements and group financial statements.
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C. Informationen liber die Emittentin

C.1. Aligemeine Angaben und historische Entwicklung

C.1.1. Griindung, Firma und kommerzieller Name

Die Rechtsvorgdngerin der DekaBank wurde 1918 als unselbstéandige Einrichtung des damaligen Deutschen Zentral-
Giroverbandes unter dem Namen "Deutsche Girozentrale" in Berlin, Deutschland, gegriindet und firmierte 1921 in
"Deutsche Girozentrale -Deutsche Kommunalbank=" um. Mit Inkrafttreten der "Dritten Verordnung des
Reichsprasidenten zur Sicherung von Wirtschaft und Finanzen und zur Bekampfung politischer Ausschreitungen vom
6. Oktober 1931, 5. Teil, Kapitel 1" (die , Dritte Reichsverordnung") wurden ihr am 7. Oktober 1931 die Rechte einer
selbstandigen Anstalt des 6ffentlichen Rechts verliehen.

Nach Kriegsende wurde die Deutsche Girozentrale -Deutsche Kommunalbank— 1947 gemaB § 3 Abs. 3 der
35. Durchfiihrungsverordnung zum Umstellungsgesetz (35. DVO/UG) als verlagertes Geldinstitut anerkannt.

Der Sitz fur die Geschaftstatigkeit im Wahrungsgebiet war 1954 zunachst Dusseldorf, wo die Deutsche Girozentrale
—Deutsche Kommunalbank— seit 1949 eine Niederlassung betrieben hatte, und wurde 1965 nach Frankfurt am Main
verlegt.

Die Deutsche Girozentrale —Deutsche Kommunalbank— wurde am 23. Dezember 1965, zusatzlich zur Eintragung im
Handelsregister des Amtsgerichts Berlin-Charlottenburg, in das Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main
eingetragen.

Zum Jahresanfang 1999 schloss sich die Deutsche Girozentrale —Deutsche Kommunalbank— mit der "DekaBank GmbH"
auf der Grundlage von Beschlussen aus dem Jahre 1998 zusammen und &dnderte nachfolgend mit Wirkung zum
1. Februar 1999 die Firma, der aus der Zusammenfihrung entstandenen Gesellschaft, in "DGZ-DekaBank Deutsche
Kommunalbank".

Die DekaBank GmbH fuhrt ihren Ursprung auf die am 16. August 1956 in Dusseldorf, Deutschland, gegrindete "Deka
Deutsche Kapitalanlagegesellschaft mbH" zurtick, die 1996 in ,DekaBank GmbH" umfirmierte. Die Deka Deutsche
Kapitalanlagegesellschaft mbH hatte ihren Sitz zunachst in Dusseldorf, dieser wurde 1965 nach Frankfurt am Main
verlegt.

Mit Wirkung zum 1. Juli 2002 anderte die DGZ-DekaBank Deutsche Kommunalbank ihre Firma in DekaBank Deutsche
Girozentrale. Inr kommerzieller Name ist ,, DekaBank” .

C.1.2. Rechtsform, Rechtsordnung, Dauer, Sitz und Register

Die DekaBank Deutsche Girozentrale ist eine rechtsfahige Anstalt des 6ffentlichen Rechts und unterliegt deutschem Recht.
lhre Dauer ist nicht auf eine bestimmte Zeit beschrankt. Gesetzliche Grundlage der DekaBank ist die Dritte
Reichsverordnung.

Sitz der DekaBank ist Frankfurt am Main und Berlin. Die DekaBank ist im Handelsregister des Amtsgerichts Berlin-
Charlottenburg unter HRA 492 sowie in das Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRA 16068
eingetragen.

Adresse und Telefon-Nr. in Frankfurt am Main:

DekaBank Deutsche Girozentrale
Mainzer LandstraBe 16

60325 Frankfurt am Main
Telefon-Nr.: +49(0)69 /7147 -0
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C. Information about the Issuer

C.1. General Information and Historical Development

C.1.1. Incorporation, Legal and Commercial Name

In 1918, the corporate predecessor of DekaBank Deutsche Girozentrale, "Deutsche Girozentrale", was initially founded in
Berlin, Germany, as a dependent entity of the German Central Giro Association and, in 1921, it was renamed as
""Deutsche Girozentrale —Deutsche Kommunalbank-"". Pursuant to the “Dritte Verordnung des Reichsprasidenten zur
Sicherung von Wirtschaft und Finanzen und zur Bekdmpfung politischer Ausschreitungen vom 6. Oktober 1931, 5. Teil,
Kapitel 1" (the "'Dritte Reichsverordnung’’) which came into effect on 7 October 1931, the status of a public law
institution was assigned to it.

After World War Il, in 1947, Deutsche Girozentrale —Deutsche Kommunalbank— was recognised as a relocated financial
institution according to Article 3 paragraph 3 of the 35th Executive Order of the Conversion Act
(35. Durchfihrungsverordnung zum Umstellungsgesetz - 35. DVO/UG).

The initial head office for the business activities in the currency area in 1954 was in Dusseldorf where Deutsche
Girozentrale —Deutsche Kommunalbank— maintained a full branch from 1949 on until it was relocated to Frankfurt am
Main in 1965.

As of 23 December 1965, Deutsche Girozentrale -Deutsche Kommunalbank— was registered with the commercial register
(Handelsregister) of the local court (Amtsgericht) of Frankfurt am Main in addition to its registration with the commercial
register of the local court of Berlin-Charlottenburg.

In the beginning of 1999 (based on resolutions passed in 1998), Deutsche Girozentrale —Deutsche Kommunalbank-
merged with ““DekaBank GmbH'* and changed, with effect from 1 February 1999, the legal name of the emerging entity
to "DGZ-DekaBank Deutsche Kommunalbank"'.

The origins of DekaBank GmbH date back to ““Deka Deutsche Kapitalanlagegesellschaft mbH"" which was founded in
Dusseldorf, Germany, on 16 August 1956 and changed its legal name into “"DekaBank GmbH" in 1996. Initially, Deka
Deutsche Kapitalanlagegesellschaft mbH had its head office in Dusseldorf, which was relocated to Frankfurt am Main in
1965.

With effect from 1 July 2002, DGZ-DekaBank Deutsche Kommunalbank changed its legal name to “DekaBank Deutsche
Girozentrale”. The commercial name of the Bank is “DekaBank"”.

C.1.2. Legal Form, Legislation, Duration, Head Office and Register

DekaBank Deutsche Girozentrale is a public law institution and is subject to German law. It was created for an unlimited
period of time. The statutory basis for the Bank is the Dritte Reichsverordnung.

The Bank'’s registered offices are located in Frankfurt am Main and Berlin. The Bank is registered with the commercial
register of the local court of Berlin-Charlottenburg under number HRA 492 and with the commercial register of the local
court of Frankfurt am Main under number HRA 16068.

Address and telephone number in Frankfurt am Main:

DekaBank Deutsche Girozentrale
Mainzer LandstraBe 16

60325 Frankfurt am Main
Telephone-No.: +49(0)69 /7147 - 0
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C.1.3. SatzungsgemaBe Aufgaben und Geschéfte der DekaBank

Die DekaBank dient satzungsgemaB den Zwecken der deutschen Sparkassenorganisation und der ihr nahestehenden
Kreditinstitute und Einrichtungen. Sie betreibt insbesondere als Zentralbank der deutschen Sparkassenorganisation Gber
Tochtergesellschaften das Privatkunden-Investmentfondsgeschéaft der deutschen Sparkassenorganisation.

Die DekaBank hat ihre Aufgaben unter Beachtung allgemeinwirtschaftlicher Gesichtspunkte und des Gemeinwohls nach
kaufmannischen Grundséatzen und nach MaBgabe der ,Grundsatze der Geschaftspolitik” zu erfillen. Die Erzielung von
Gewinn ist nicht Hauptzweck des Geschaftsbetriebes.

Sie betreibt im Rahmen ihrer Aufgaben Bankgeschéafte aller Art und sonstige Geschafte, die ihren Zwecken dienen. Sie ist
berechtigt, Beteiligungen zu erwerben.

C. 1.4. Geschdftsjahr und Bekanntmachungen
Das Geschéftsjahr der DekaBank ist das Kalenderjahr.

Bekanntmachungen der DekaBank werden im elektronischen Bundesanzeiger verdffentlicht.

C.1.5. Organe und Aufsicht

Die satzungsgemaBen Organe der DekaBank sind die Hauptversammlung, der Verwaltungsrat und der Vorstand.

C.1.5.1. Hauptversammlung

Zustandigkeit und Verfahren der Hauptversammlung bestimmen sich nach der Satzung. Die Hauptversammlung wird
mindestens einmal im Geschaftsjahr einberufen. Sie kann auch an einem anderen Ort als dem Sitz der Bank tagen.

C.1.5.2. Verwaltungsrat

Die nachfolgende Tabelle , Mitglieder des Verwaltungsrats” zeigt die Zusammensetzung des Verwaltungsrats zum Datum
dieses Registrierungsformulars. Die Geschaftsadresse der Mitglieder des Verwaltungsrats ist die Geschaftsadresse der
DekaBank (siehe C.1.2.).

Die DekaBank ist Teil der Sparkassen-Finanzgruppe, zu der auBerdem Sparkassen und Landesbanken gehoren, die — wie
unter ,Informationen Uber die Emittentin — Anteilseignerstruktur” ausgefiihrt — Anteilseigner der DekaBank sind. Diese
bieten ebenfalls Bank- und Finanzdienstleistungen sowie Wertpapieremissionen an. Es kann daher vorkommen, dass
Emissionen und Dienstleistungen, die dhnlich oder vergleichbar mit denen der DekaBank sind, auch von solchen Instituten
emittiert, angeboten oder vertrieben werden, die Miteigentimer der DekaBank sind und/oder deren Verwaltungsorgane
zugleich Aufsichtsorgane der DekaBank sein kénnen.

In diesem Zusammenhang sind der DekaBank keine potenziellen Interessenkonflikte zwischen den Organverpflichtungen
oder sonstigen Verpflichtungen und der Privatinteressen der Organmitglieder bekannt, die fur die DekaBank von
Bedeutung sein kénnten.
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C.1.3. Statutory Duties and Business Transactions of DekaBank

According to its statutes, DekaBank serves the German Savings Bank Organisation as well as credit institutions and
organisations closely related thereto. As a central institution of the German Savings Bank Organisation, it is particularly
engaged in managing the German Savings Bank Organisation’s retail investment fund business through subsidiaries.

DekaBank is required to carry out its duties with due regard to general economic aspects and communal benefits in
accordance with general business principles and the “‘principles of business policy’’. Generating a profit is not the main
purpose of its business activities.

As part of its duties, DekaBank engages in banking transactions of all kinds and any other business transactions which
serve its purposes. It is authorised to acquire shareholdings.

C.1.4. Financial Year and Official Announcements
DekaBank’s financial year is concurrent with the calendar year.

Official announcements of DekaBank are to be published in the electronic Federal Gazette (elektronischer
Bundesanzeiger).

C.1.5. Executive Bodies and Supervision

DekaBank’s statutory executive bodies are the Shareholders’ Meeting (Hauptversammlung), the Administrative Board
(Verwaltungsrat) and the Board of Management (Vorstand).

C.1.5.1. Shareholders” Meeting

The scope of authority and the procedures at the Shareholders’ Meeting conform to DekaBank’s Statutes. The
Shareholders’ Meeting is convened at least once per financial year. A Shareholders’ Meeting may also be held at a
location other than DekaBank's head office.

C.1.5.2. Administrative Board

The following schedule "Members of the Administrative Board’* shows the members of the Administrative Board as of the
date of this Registration Document. The business address of the members of the Administrative Board is the business
address of DekaBank (see C.1.2.).

DekaBank is part of the Sparkassen-fFinanzgruppe, which also includes German savings banks (Sparkassen) and
Landesbanken that are shareholders of DekaBank as set out in "Information about the Issuer - Ownership Structure”’.
Such entities also offer banking and financial services and act as issuers of securities. It is therefore possible that issues and
services that are similar or comparable to those of DekaBank are also issued, offered or distributed by such entities which
are co-owners of DekaBank and/or the management bodies of which may at the same time be supervisory bodies of
DekaBank.

In this context, DekaBank is not aware of any potential conflicts of interest between the duties incumbent on members of
such corporate bodies in their capacity as members of such corporate bodies or other duties and their personal interests
which could be of relevance for DekaBank.
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Mitglieder des Verwaltungsrats

Heinrich Haasis, Berlin
— Vorsitzender —

Dr. Siegfried Jaschinski, Stuttgart
— Erster Stellvertretender Vorsitzender —

Dr. Rolf Gerlach, MUnster

— Zweiter Stellvertretender Vorsitzender —

Prasident des Deutschen Sparkassen- und Giroverbands 6.K., Berlin
Prasident des Deutschen Sparkassen- und Giroverbands e.V., Berlin

Vorsitzender des Vorstands der Landesbank Baden-Wdrttemberg,
Stuttgart, Karlsruhe, Mannheim und Mainz

Prasident des Westfalisch-Lippischen Sparkassen- und Giroverbands, Munster

Von der Hauptversammlung gewahlte Vertreter:

Hans-Dieter Brenner, Frankfurt am Main

Michael Breuer, Dusseldorf

Thomas Christian Buchbinder, Saarbriicken

Dr. Gunter Dunkel, Hannover
Gerhard Grandke, Frankfurt am Main
Klaus-Dieter Grob, Frankfurt am Main

Reinhard Henseler, Flensburg
Heinz Hilgert, Dusseldorf
Jirgen Hilse, Géppingen
Michael Horn, Stuttgart

Dr. Stephan-Andreas Kaulvers, Bremen

Dr. Michael Kemmer, Minchen
Thomas Mang, Hannover
Harald Menzel, Freiberg

Dr. Siegfried Naser, Miinchen

Prof. Dr. Dirk Jens Nonnenmacher,
Hamburg

Peter Rieck, Hamburg

Hans-Werner Sander, Saarbriicken
Peter Schneider, Stuttgart

Hans Otto Streuber, Budenheim
Hans-Jorg Vetter, Berlin

Dr. jur. Harald Vogelsang, Hamburg

Vorsitzender des Vorstands der Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale, Frankfurt
am Main und Erfurt

Prasident des Rheinischen Sparkassen- und Giroverbands, Dusseldorf
Vorsitzender des Vorstands der Landesbank Saar, Saarbriicken

Vorsitzender des Vorstands der NORD/LB Norddeutsche Landesbank Girozentrale,
Hannover

Geschaftsfihrender Prasident des Sparkassen- und Giroverbands Hessen-Thuringen,
Frankfurt am Main und Erfurt

Mitglied des Vorstands der Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale, Frankfurt am
Main und Erfurt

Vorsitzender des Vorstands der Nord-Ostsee Sparkasse, Flensburg
Vorsitzender des Vorstands der WestLB AG, Dusseldorf
Vorsitzender des Vorstands der Kreissparkasse Goppingen, Goppingen

Stellvertretender Vorsitzender des Vorstands der Landesbank Baden-Wdirttemberg,
Stuttgart, Karlsruhe, Mannheim und Mainz

Vorsitzender des Vorstands der Bremer Landesbank Kreditanstalt Oldenburg
— Girozentrale —, Bremen

Vorsitzender des Vorstands der Bayerischen Landesbank, Minchen
Prasident des Sparkassenverbands Niedersachsen, Hannover
Vorsitzender des Vorstands der Kreissparkasse Freiberg, Freiberg
Geschaftsfuhrender Prasident des Sparkassenverbands Bayern, Minchen

Vorsitzender des Vorstands der HSH Nordbank AG, Hamburg und Kiel

Stellvertretender Vorsitzender des Vorstands der HSH Nordbank AG,
Hamburg und Kiel

Vorsitzender des Vorstands der Sparkasse Saarbriicken, Saarbriicken
Prasident des Sparkassenverbands Baden-Wurttemberg, Stuttgart
Prasident des Sparkassenverbands Rheinland-Pfalz, Budenheim
Vorsitzender des Vorstands der Landesbank Berlin AG, Berlin

Prasident des Hanseatischen Sparkassen- und Giroverbandes, Hamburg

Vertreter der Bundesvereinigung der kommunalen Spitzenverbande (mit beratender Stimme):

Dr. Stephan Articus, Kéln
Prof. Dr. Hans-Gunter Henneke, Berlin
Richard Nospers, Saarbricken

Geschéftsfuhrendes Prasidialmitglied des Deutschen Stadtetags, Koin
Geschaftsfuhrendes Prasidialmitglied des Deutschen Landkreistags, Berlin

Geschaftsfuhrendes Vorstandsmitglied des Saarlandischen Stadte- und
Gemeindetages, Saarbriicken

Vom Personalrat bestellte Vertreter der Arbeitnehmer:

Michael Dorr, Frankfurt am Main
Heike Schillo, Frankfurt am Main

Vorsitzender des Personalrats der DekaBank Deutsche Girozentrale, Frankfurt am Main
Mitglied des Personalrats der DekaBank Deutsche Girozentrale, Frankfurt am Main
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Members of the Administrative Board

Heinrich Haasis, Berlin President of the German Savings Banks and Giro Association 6.K., Berlin

- Chairman - President of the German Savings Banks and Giro Association e.V., Berlin

Dr. Siegfried Jaschinski, Stuttgart Chairman of the Board of Management of Landesbank Baden-Wirttemberg,
- First Deputy Chairman - Stuttgart, Karlsruhe, Mannheim und Mainz

Dr. Rolf Gerlach, MUnster

- Second Deputy Chairman - President of the Savings Banks and Giro Association of Westphalia-Lippe, Munster

Representatives elected by the Shareholders’ Meeting:

Hans-Dieter Brenner, Frankfurt am Main Chairman of the Board of Management of Landesbank Hessen-Thiringen
Girozentrale, Frankfurt am Main and Erfurt

Michael Breuer, Dusseldorf President of the Rhineland Savings Banks and Giro Association, Dusseldorf

Thomas Christian Buchbinder, Saarbrticken ' Chairman of the Board of Management of Landesbank Saar, Saarbriicken

Dr. Gunter Dunkel, Hanover Chairman of the Board of Management of NORD/LB Norddeutsche Landesbank
Girozentrale, Hanover

Gerhard Grandke, Frankfurt am Main President of the Savings Banks and Giro Association of Hesse-Thuringia,
Frankfurt am Main and Erfurt

Klaus-Dieter Gréb, Frankfurt am Main Member of the Board of Management of Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale,
Frankfurt am Main and Erfurt

Reinhard Henseler, Flensburg Chairman of the Board of Management of Nord-Ostsee Sparkasse, Flensburg

Heinz Hilgert, Dusseldorf Chairman of the Board of Management of WestLB AG, Dusseldorf

Jurgen Hilse, Goppingen Chairman of the Board of Management of Kreissparkasse Goéppingen, Géppingen

Michael Horn, Stuttgart Deputy Chairman of the Board of Management of Landesbank Baden-Wirttemberg,

Stuttgart, Karlsruhe, Mannheim und Mainz

Chairman of the Board of Management of Bremer Landesbank Kreditanstalt

Dr. Stephan-Andreas Kaulvers, Bremen Oldenburg — Girozentrale —, Bremen

Dr. Michael Kemmer, Munich Chairman of the Board of Management of Bayerische Landesbank, Munich
Thomas Mang, Hanover President of the Savings Banks Association of Lower Saxony, Hanover
Harald Menzel, Freiberg Chairman of the Board of Management of Kreissparkasse Freiberg, Freiberg
Dr. Siegfried Naser, Munich Managing President of the Savings Banks Association of Bavaria, Munich

el D DIy s Nemner ez, Chairman of the Board of Management of HSH Nordbank AG, Hamburg and Kiel

Hamburg
Peter Rieck, Hamburg Deputy Chairman of the Board of Management of HSH Nordbank AG,
Hamburg and Kiel
Hans-Werner Sander, Saarbrticken Chairman of the Board of Management of Sparkasse Saarbriicken, Saarbriicken
Peter Schneider, Stuttgart President of the Savings Banks Association of Baden-Wurttemberg, Stuttgart
Hans Otto Streuber, Budenheim President of the Savings Banks Association of Rhineland-Palatinate, Budenheim
Hans-J6rg Vetter, Berlin Chairman of the Board of Management of Landesbank Berlin AG, Berlin
Dr. jur. Harald Vogelsang, Hamburg President of the Hanseatic Savings Banks and Giro Association, Hamburg
Representatives of the Federal Association of Central Municipal Organisations (in advisory capacity):
Dr. Stephan Articus, Cologne Executive Director of the German Association of Cities, Cologne
Prof. Dr. Hans-Gunter Henneke, Berlin Managing Member of the Presiding Board of the German County Association, Berlin
Managing Board Member of the Association of Towns and Municipalities, of Saarland,

Richard Nospers, Saarbricken Saarbriicken

Employee Representatives appointed by the Staff Committee:

Michael Dorr, Frankfurt am Main Chairman of the Staff Committee of DekaBank Deutsche Girozentrale,
Frankfurt am Main

Heike Schillo, Frankfurt am Main Member of the Staff Committee of DekaBank Deutsche Girozentrale,
Frankfurt am Main
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C.1.5.3. Vorstand

Die Geschaftsadresse der Mitglieder des Vorstands ist der Sitz der DekaBank in Frankfurt am Main. Die nachfolgende
Tabelle ,Mitglieder des Vorstands” zeigt die Zusammensetzung des Vorstands (einschlieBlich ihrer Zustandigkeiten) zum

Datum dieses Registrierungsformulars:

Mitglieder des Vorstands

Franz S. Waas, Ph.D, Frankfurt am Main

Oliver Behrens, Frankfurt am Main

Dr. Matthias Danne, Heusenstamm

Walter Groll, Karben

Hans-Jirgen Gutenberger, Koblenz

Dr. h. c. Friedrich Oelrich, Erding

Vorsitzender des Vorstands seit 1. Januar 2006
(Corporate Center — Strategie & Kommunikation,
Konzernrevision, Recht, Personal)

Mitglied des Vorstands seit 1. Januar 2007
(Geschaftsfeld Asset Management Kapitalmarkt)

Mitglied des Vorstands seit 1. Juli 2006
(Geschaftsfeld Asset Management Immobilien)

Mitglied des Vorstands seit 1. Juli 2006
(Geschaftsfeld Corporates & Markets)

Mitglied des Vorstands seit 1. Januar 2000
(Vertrieb Sparkassen)

Mitglied des Vorstands seit 1. Januar 2001
(Corporate Center — Risiko & Finanzen, Marktfolge Kredit,
Konzern COO)

Der DekaBank sind keine potenziellen Interessenkonflikte zwischen den Organverpflichtungen oder sonstigen
Verpflichtungen und den Privatinteressen der Organmitglieder bekannt, die fur die DekaBank von Bedeutung sein

konnten.

Die nachfolgende Aufstellung ,Mandate der Vorstandsmitglieder” zeigt die Mandate der Vorstandsmitglieder in
Aufsichtsgremien zum Datum dieses Registrierungsformulars.

Mandate der Vorstandsmitglieder

Franz S. Waas, Ph.D.

Vorsitzender des Aufsichtsrats:
Vorsitzender des Verwaltungsrats:
Stellvertretender Vorsitzender des Beirats:

Oliver Behrens

Deutsche Landesbankenzentrale AG, Berlin
Liquiditats-Konsortialbank GmbH, Frankfurt am Main
VOB-Service GmbH, Bonn

Vorsitzender des Aufsichtsrats:

Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats:

Vorsitzender des Verwaltungsrats:

Mitglied des Gesellschafterausschusses:

Deka Investment GmbH, Frankfurt am Main

Deka FundMaster Investmentgesellschaft mbH, Frankfurt am Main
Sparkassen Pensionsfonds AG, Koln
Sparkassen-PensionsManagement GmbH, K&In

Sparkassen Pensionskasse AG, Kéln

Sparkassen PensionsBeratungs GmbH, Kéln

DekaBank Deutsche Girozentrale Luxembourg S.A., Luxemburg
Deka(Swiss) Privatbank AG, Zirich, Schweiz

Dealis Fund Operations GmbH, Minchen



C.1.5.3. Board of Management

The business address of all members of the Board of Management is the address of the head office of DekaBank in
Frankfurt am Main. The following schedule “Members of the Board of Management’’ shows the members of the Board of
Management (including their responsibility) as of the date of this Registration Document:

Members of the Board of Management

Franz S. Waas, Ph.D, Frankfurt am Main

Oliver Behrens, Frankfurt am Main

Dr. Matthias Danne, Heusenstamm

Walter Groll, Karben

Hans-Jirgen Gutenberger, Koblenz

Dr. h. c. Friedrich Oelrich, Erding

Chairman of the Board of Management since 1 January 2006
(Corporate Center — Strategy & Communication, Group Internal
Audit, Law, Human Resources)

Member of the Board of Management since 1 January 2007
(Business Division Asset Management Capital Markets)

Member of the Board of Management since 1 July 2006
(Business Division Asset Management Property)

Member of the Board of Management since 1 July 2006
(Business Division Corporates & Markets)

Member of the Board of Management since 1 January 2000
(Savings Banks Sales)

Member of the Board of Management since 1 January 2001
(Corporate Center — Risk & Finance, Loan Market Monitoring,
Group COO)

DekaBank is not aware of any potential conflicts of interest between the duties incumbent on the members of such
corporate bodies in their capacity as members of such corporate bodies or other duties and their personal interests which

could be of relevance for DekaBank.

The following table ""Mandates of the Board Members’” shows the mandates of the Management Board Members in
Supervisory Boards as of the date of this Registration Document.

Mandates of the Board Members

Franz S. Waas, Ph.D.

Chairman of the Supervisory Board: Deutsche Landesbankenzentrale AG, Berlin
Chairman of the Administrative Board: Liquiditats-Konsortialbank GmbH, Frankfurt am Main
Deputy Chairman of the Advisory Council: VOB-Service GmbH, Bonn

Oliver Behrens

Chairman of the Supervisory Board: Deka Investment GmbH, Frankfurt am Main

Deka FundMaster Investmentgesellschaft mbH, Frankfurt am Main

Sparkassen Pensionsfonds AG, Cologne

Deputy Chairman of the Supervisory Board: Sparkassen-PensionsManagement GmbH, Cologne

Sparkassen Pensionskasse AG, Cologne

Sparkassen PensionsBeratungs GmbH, Cologne

Chairman of the Administrative Board: DekaBank Deutsche Girozentrale Luxembourg S.A., Luxembourg
Deka(Swiss) Privatbank AG, Zurich, Switzerland
Member of the Participator committee: Dealis Fund Operations GmbH, Munich



Dr. Matthias Danne

Vorsitzender des Aufsichtsrats:

Walter Groll

Deka Immobilien Investment GmbH, Frankfurt am Main
WestInvest Gesellschaft fur Investmentfonds mbH, Disseldorf
Deka Immobilien GmbH, Frankfurt am Main

STIER Immobilien AG, Frankfurt am Main

Vorsitzender des Aufsichtsrats:

Stellvertretender Vorsitzender des Verwaltungsrats:

ETFlab Investment GmbH, MUnchen
DekaBank Deutsche Girozentrale Luxembourg S.A., Luxemburg

Hans-Jirgen Gutenberger

Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats:

Mitglied des Aufsichtsrats:

Mitglied des Verwaltungsrats:

Dr. h. c. Friedrich Oelrich

Deka Immobilien GmbH, Frankfurt am Main

Deka FundMaster Investmentgesellschaft mbH, Frankfurt am Main
S Broker AG & Co. KG, Wiesbaden

S Broker Management AG, Wiesbaden
Sparkassen-PensionsManagement GmbH, KéIn

Sparkassen Pensionsfonds AG, Koln

Sparkassen Pensionskasse AG, Kéln

Sparkassen PensionsBeratungs GmbH, K&ln

Deutsche Landesbankenzentrale AG, Berlin

Deka(Swiss) Privatbank AG, Zirich, Schweiz

Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats:

Mitglied des Aufsichtsrats:

Mitglied des Verwaltungsrats:

Mitglied des Gesellschafterausschusses:

Deutsche Landesbankenzentrale AG, Berlin

Deka Immobilien Investment GmbH, Frankfurt am Main
WestInvest Gesellschaft fur Investmentfonds mbH, Disseldorf
Deka Investment GmbH, Frankfurt am Main

ETFlab Investment GmbH, Minchen

Deka Immobilien GmbH, Frankfurt am Main

Deka FundMaster Investmentgesellschaft mbH, Frankfurt am Main
SIZ Informatikzentrum der Sparkassenorganisation GmbH, Bonn
Sparkassen Rating und Risikosysteme GmbH, Berlin

DekaBank Deutsche Girozentrale Luxembourg S.A., Luxemburg
Deka(Swiss) Privatbank AG, Zurich, Schweiz

Dealis Fund Operations GmbH, Minchen
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Dr. Matthias Danne

Chairman of the Supervisory Board:

Walter Groll

Deka Immobilien Investment GmbH, Frankfurt am Main
WestInvest Gesellschaft fur Investmentfonds mbH, Disseldorf
Deka Immobilien GmbH, Frankfurt am Main

STIER Immobilien AG, Frankfurt am Main

Chairman of the Supervisory Board:

Deputy Chairman of the Administrative Board:

ETFlab Investment GmbH, Munich
DekaBank Deutsche Girozentrale Luxembourg S.A., Luxembourg

Hans-Jirgen Gutenberger

Deputy Chairman of the Supervisory Board:

Member of the Supervisory Board:

Member of the Administrative Board:

Dr. h. c. Friedrich Oelrich

Deka Immobilien GmbH, Frankfurt am Main

Deka FundMaster Investmentgesellschaft mbH, Frankfurt am Main
S Broker AG & Co. KG, Wiesbaden

S Broker Management AG, Wiesbaden
Sparkassen-PensionsManagement GmbH, Cologne

Sparkassen Pensionsfonds AG, Cologne

Sparkassen Pensionskasse AG, Cologne

Sparkassen PensionsBeratungs GmbH, Cologne

Deutsche Landesbankenzentrale AG, Berlin

Deka(Swiss) Privatbank AG, Zurich, Switzerland

Deputy Chairman of the Supervisory Board:

Member of the Supervisory Board:

Member of the Administrative Board:

Member of the Participator committee:

Deutsche Landesbankenzentrale AG, Berlin

Deka Immobilien Investment GmbH, Frankfurt am Main
WestInvest Gesellschaft fur Investmentfonds mbH, Disseldorf
Deka Investment GmbH, Frankfurt am Main

ETFlab Investment GmbH, Munich

Deka Immobilien GmbH, Frankfurt am Main

Deka FundMaster Investmentgesellschaft mbH, Frankfurt am Main
SIZ Informatikzentrum der Sparkassenorganisation GmbH, Bonn
Sparkassen Rating und Risikosysteme GmbH, Berlin

DekaBank Deutsche Girozentrale Luxembourg S.A., Luxembourg
Deka(Swiss) Privatbank AG, Zurich, Switzerland

Dealis Fund Operations GmbH, Munich
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C.1.5.4. Aufsicht

Allgemeine Staatsaufsicht
Aufgrund einer Verwaltungsvereinbarung zwischen der Bundesrepublik Deutschland und dem Land Berlin vom
9./19. Marz 1955 wird die allgemeine Staatsaufsicht Uber die DekaBank vom Bundesminister fur Wirtschaft ausgeubt.

GemaB Organisationserlass des Bundeskanzlers vom 15. Dezember 1972 obliegt die Staatsaufsicht dem Bundesminister
der Finanzen.

Allgemeine Bankaufsicht

Die DekaBank unterliegt wie auch andere Kreditinstitute in Deutschland behérdlicher Aufsicht und Regulierung, die von
der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) - einer unabhédngigen Behérde mit Uberwachungs-
kompetenzen - unterstitzt durch die Deutsche Bundesbank gemaB dem Gesetz Uber das Kreditwesen (KWG) vom
10. Juli 1961 (in der aktuellen Fassung) ausgetbt wird.
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C.1.5.4. Supervision

General State Supervision

By operation of an administrative convention concluded between the Federal Republic of Germany and the State (Land) of
Berlin on 9/19 March 1955, general government supervision over DekaBank is exercised by the Federal Minister of
Economics.

In accordance with an organisation order of the Federal Chancellor of 15 December 1972, government supervision is the
responsibility of the Federal Minister of Finance.

General Banking Supervision

DekaBank, like other banking institutions in Germany, is subject to governmental supervision and regulation exercised by
the Federal Financial Services Supervisory Authority (Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht - BaFin), an
independent authority with regulatory powers, with the assistance of the Deutsche Bundesbank under the German
Banking Act (Gesetz (ber das Kreditwesen - KWG) of 10 July 1961 (as amended).

25



C.2. Geschéaftstatigkeit

Die DekaBank ist zentraler Asset Manager der Sparkassen-Finanzgruppe. Die Dienstleistungen der DekaBank erstrecken
sich neben dem Asset Management auf das Kreditgeschaft, kapitalmarktbezogene Handels- und Sales-Aktivitaten sowie
Treasury (Asset Liability Management, Liquiditdtsmanagement und Funding).

Die DekaBank bundelt diese Geschafte in den nachfolgend nédher beschriebenen drei Geschaftsfeldern: Asset
Management Kapitalmarkt, Asset Management Immobilien sowie Corporates & Markets. Alle Geschéftsfelder arbeiten
eng mit dem geschaftsfeldubergreifenden Vertrieb Sparkassen zusammen. Darlber hinaus werden die Geschaftsfelder
durch insgesamt sieben Corporate Center fur Ubergreifende interne Dienstleistungen (s. nachfolgende Abbildung)
unterstitzt:

Strategie & Konzernrevision Recht personal Risiko & Marktfolge Konzern
Kommunikation Finanzen Kredit COO

Geschéftstitigkeit nach Geschdéftsfeldern

Das Asset Management Kapitalmarkt (AMK) ist, gemessen am Ergebnisbeitrag, das groBte Geschaftsfeld des
DekaBank-Konzerns. AMK konzentriert sich auf das kapitalmarktbezogene Management von Publikumsfonds
(einschlieBlich Dachfonds) sowie Spezialfonds und die Fondsgebundene Vermoégensverwaltung. Das Leistungsspektrum
umfasst ebenfalls Aktivitdten im Bereich der Master-KAG, Uber die institutionelle Kunden ihre verwalteten Assets in einer
Investmentgesellschaft bindeln kénnen und Services rund um die Depotfihrung fir Deka Investmentfonds sowie fur
Fonds der Kooperationspartner. Die Dienstleistung der inldndischen Fondsbuchhaltung und -administration wird seit
1. Januar 2009 von der Dealis Fund Operations GmbH (ein Joint Venture der DekaBank und Allianz Global Investors)
erbracht.

Anspruch von AMK ist es, jedem Investor eine Anlageform zu bieten, die genau zu seinem individuellen Chance-Risiko-
Profil passt und eine exakte Umsetzung der gewdhlten Investmentstrategie ermdglicht. Die Leistungen des Geschaftsfelds
erstrecken sich dabei auf die wesentlichen Wertschopfungsstufen: Produktion, Entwicklung und Vertrieb. Das
Produktportfolio beinhaltet neben Fonds und strukturierten Anlagekonzepten des DekaBank-Konzerns, einschlieBlich
Produkte der privaten Altersvorsorge, auch Angebote international renommierter Kooperationspartner. Der Retail-Vertrieb
von Publikumsfonds in den wesentlichen Assetklassen Aktien-, Renten-, Geldmarkt-, Misch-, Dach-, wertgesicherte Fonds
und deren Kombination, findet Uber die Sparkassen statt, wahrend der institutionelle Vertrieb auch Uber das
Direktgeschaft und erganzende Vertriebskanale abgewickelt wird.

Im Geschaftsfeld Asset Management Immobilien (AMI) sind samtliche Immobilienaktivitaten des DekaBank-Konzerns
geblndelt. AMI bietet privaten und institutionellen Anlegern Produkte an, die auf Immobilieninvestments oder
Immobilienfinanzierung beruhen und steht den Konzerneinheiten beim Management genutzter Objekte mit
Dienstleistungen zur Verfigung. Im Markt agiert AMI Uber zwei Kapitalanlagegesellschaften, die Deka Immobilien
Investment GmbH, Frankfurt am Main, (,Deka Immobilien Investment”) und die Westinvest Gesellschaft fur
Investmentfonds mbH, Dusseldorf, (,Westlnvest”), die sich auf das aktive Fondsmanagement konzentrieren. Zum
Produktspektrum gehoéren derzeit Immobilien-Publikumsfonds, Immobilien-Spezialfonds, Individuelle Immobilienfonds
sowie Real-Estate-Equity-Dachfonds. Daneben ist die Deka Immobilien GmbH fir den Kauf, das Management sowie den
Verkauf von Immobilien zustandig, ebenso wie fur Produktentwicklung und die Mieterbetreuung. Das Teilgeschaftsfeld
Immobilienfinanzierung bietet maBgeschneiderte Finanzierungslésungen fir professionelle Immobilieninvestoren.

Die Schwerpunkte im Immobilien-Asset-Management liegen auf dem Kauf, der wertorientierten Entwicklung sowie dem
Verkauf von drittverwendungsfahigen Gewerbeimmobilien in liquiden Markten. Im Segment der Offenen
Immobilienfonds bieten Deka Immobilien Investment und Westinvest ihren Anlegern offene Immobilien-Publikumsfonds
an. Fur institutionelle Anleger stehen im Wesentlichen Immobilien-Spezialfonds und offene Immobilien-Publikumsfonds
sowie individuelle Immobilienfonds zur Verfigung. Die Verwaltung der deutschen Liegenschaften (das kaufméannische
und technische Property Management) wurde 2008 an externe Dritte vergeben. Das Teilgeschéftsfeld Real Estate Lending
ist auf die Finanzierung groBerer Immobilieninvestments flr professionelle Investoren weltweit konzentriert. Finanziert
werden die gleichen Objektkategorien in den gleichen Landern, in denen auch die Fonds aktiv sind. Es werden Kredite
vergeben, die kapitalmarktfahig sind und die je nach Marktgegebenheit ausplatziert werden kénnen.
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C.2. Business Activities

DekaBank is the central Asset Manager to the Sparkassen-Finanzgruppe. In addition to asset management, DekaBank’s
services extend to credit business, capital market trading and sales activities as well as treasury business (asset/liability
management, liquidity management and funding).

DekaBank covers its business in three business divisions further described hereafter. Asset Management Capital Markets,
Asset Management Property and Corporates & Markets. All business divisions work closely with the Savings Banks Sales,
which spans across all business divisions. In addition, the business divisions are supported with general internal services by
a total of seven Corporate Centres (see the structure below):

orporate Cente
Strategy & Group Internal Law Human Risk & Loan Market Group
Communication Audit Resources Finance Monitoring COO

Business activities by Business Divisions

Asset Management Capital Markets (AMK) is the largest business division of DekaBank Group based on contribution
to operating income. AMK focuses on the capital market-driven management of public funds (including funds of funds)
as well as special funds and fund-linked asset-management. Business activities also cover master capital investment
companies through which institutional customers could concentrate their administrated assets within one investment
company, and services concerning custodial management for Deka investment funds and for the funds of cooperation
partners. Since 1 January 2009 the Dealis Fund Operations GmbH (a joint venture of DekaBank and Allianz Global
Investors) renders the fund book-keeping and administration services in Germany only.

AMK aims to offer each investor a type of investment, which is precisely suited to his individual return vs. risk profile and
allows an exact implementation of its chosen investment strategy. In order to achieve this, the services of the business
division extend to the basic value creation levels: production, development and sale. In addition to the funds and
structured investment concepts including products for private retirement pensions of the DekaBank Group, the product
range also covers product offerings from internationally well-known partners. The sale of retail funds in the major asset
classes, including equity, bonds, money market and mixed funds as well as funds of funds, capital proteted funds and any
combination of these, is performed by the savings banks, while the institutional business is also handled through direct
sales activities and additional sales channels.

In the business division Asset Management Property (AMI), all the property business activities of DekaBank Group have
been concentrated. For private and institutional investors, AMI offers property investments and property finance based
products and provides management services for own properties used by DekaBank Group. AMI acts in the market
through two investment companies, Deka Immobilien Investment GmbH, Frankfurt, (“Deka Immobilien Investment”)
and Westinvest Gesellschaft fir Investmentfonds GmbH, Dusseldorf (“Westinvest”) which focus on active asset
management. The product range currently encompasses public property funds, special property funds, individual property
funds as well as real estate equity funds of funds. In addition, Deka Immobilien GmbH is responsible for buying, managing
and selling properties as well as for the development of products and the rental management. The subdivision property
finance offers custom-made financing solutions for professional property investors.

The main focus of Asset Management Property includes the purchase, value oriented development and sale of commercial
property suitable for third party use in liquid markets. In the open-end property funds segment, Deka Immobilien
Investment and WestInvest offer to their customers open-end public property funds. Institutional investors primarily have
access to special property funds, open-end public property funds and individual property funds. The management of
german landed property (commercial and technical property management) was outsourced to a third party in 2008. The
real estate lending subdivision focuses on the financing of larger property investments for professional investors
worldwide. Finance is provided in the same property categories and in the same countries where fund activities are based.
Lending is restricted to loans that are suitable for capital markets purposes and are available for sale depending on market
circumstances.
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Das Geschaftsfeld Corporates & Markets (C&M) ist fir das Kreditgeschaft, die Handels- und Sales-Aktivitaten des
Kapitalmarktbereichs sowie fir Treasury (Asset Liability Management, Liquiditdtsmanagement und Funding) zustandig.
C&M ist Investor, Strukturierer und Manager von Risikoprodukten, schafft Zugang zu Primar- und Sekundarmarkten, stellt
Kapitalmarkt- und Derivateldsungen bereit und bietet die Basis fUr eine gezielte Verbreiterung des Asset-Management-
Angebots der DekaBank. Dartiber hinaus versorgt C&M die Sparkassen-Finanzgruppe mit Liquiditdt und refinanziert
Aktivgeschéfte Uber die Geld- und Kapitalmarkte. C&M ist in die nachfolgend naher beschriebenen drei
Teilgeschaftsfelder untergliedert.

Im Teilgeschéftsfeld Credits werden Uber das Konsortialgeschaft oder auslandische Direktkundengeschafte Credit Assets
generiert. Innerhalb der Kern-Assetklassen wird dabei zwischen Spezialfinanzierungen (Geschaftssegment Structured &
Leveraged Finance), Transportmittel-, Export- und Handelsfinanzierungen (Geschaftssegment Transport & Trade) sowie der
Finanzierung von InfrastrukturmaBnahmen (Geschéaftssegment Public Infrastructure) unterschieden. Erganzt wird Credits
durch das Geschéaftssegment Offentliche Finanzierungen, das insbesondere die Finanzierung inlandischer Sparkassen und
Gebietskdrperschaften umfasst. Uber die DKC Deka Kommunal Consult GmbH werden kommunalen Kunden der
Sparkassen ganzheitliche Beratungsleistungen einschlieBlich Asset-Management-Dienstleistungen angeboten.

Im Teilgeschéftsfeld Liquid Credits liegen die Aufgabenschwerpunkte in der Investition in strukturierte und handelbare
Kapitalmarktprodukte. Dartber hinaus ist das aktive Portfoliomanagement des von C&M zu verantwortenden Kreditrisikos
im Rahmen der konzernweiten Kreditrisiko-Strategie hier angesiedelt.

Das Teilgeschéftsfeld Markets umfasst die strategischen Einheiten fUr die Handels- und Sales-Aktivitaten, den
Kommissionshandel und das Treasury. C&M Sales legt die Schwerpunkte auf Sparkassen Sales (Betreuung Depot A und
Refinanzierung), Institutional Sales (kapitalmarktseitige Versorgung der Bestandskunden der Deka Investment), Investor
Sales (Ideen und Produktversorgung der Deka Investment) und ETF Sales (Anbieter der hauseigenen ETFlab-
Produktangebote sowie externer ETF-Anbieter). Die Dienstleistungen umfassen die Assetklassen Fixed Income/Renten,
Geldmarkt (Repo), Credit und Aktien (Cash/Derivate). Fur die borsennotierten Indexfonds (ETFs), die von der
Tochtergesellschaft ETFlab entwickelt, aufgelegt, vermarktet und verwaltet werden, Ubernimmt die DekaBank in den
Einheiten Lineare Aktienrisiken und ETF Sales die Market Making, Advisory und Trading Funktion. Bei den
Handelsaktivitdten wird fur die Short Term Products (Money Market und Securities Finance), Handel Debt (Handel von
Renten, Credit Spreads und Zinsderivaten) sowie Handel mit Aktien — entsprechend der produkt- und marktspezifischen
Handelsstrategie agiert. Der Kommissionshandel fokussiert sich auf das Provisionsgeschaft in Aktien und Renten (inklusive
Derivate) im Auftrag und fur Rechnung interner und externer Kunden.

Vertrieb

Neben einem zentralen Marketing- und Vertriebsmanagement ist der Vertrieb Sparkassen in drei Hauptregionen in
Deutschland (Nord/Ost, Mitte, Sid) unterteilt. Fir den Vertrieb ist ein eigenes Vorstandsressort zustdndig. Neben dem
zentralen Vertriebsvorstand ist jedes Vorstandsmitglied neben seiner origindren Tatigkeit (s. C.1.5.3.) flr eine der sechs
Vertriebsregionen (Nord, Ost, Nordrhein-Westfalen, Mitte, Baden-Wurttemberg und Bayern) zustandig. Der Vertrieb ist
Mittler zwischen der DekaBank und ihren Verbundpartnern ebenso wie zwischen Produktion und Vermarktung. DarUber
hinaus steuert er verschiedene zentrale Aufgaben wie etwa das Produkt- und Markenmanagement sowie das
Vertriebscontrolling.

Wichtige Mérkte und Standorte

Das Geschaft der DekaBank wird aus der Zentrale in Frankfurt am Main gesteuert. Der DekaBank-Konzern erzielt den
groBten Teil seiner Ertrdge aus den Aktivitdten und Dienstleistungen im Produktbereich der Geschaftsfelder einschlieBlich
des Investmentdepotgeschaftes, Fondsservices, Sales-Bereiches sowie Bank-Abwicklungsdienstleistungen  (inkl.
Kontodienstleistungen und Depotbankgeschaft) im Inland. Im Rahmen der Kreditvergabe (risikobehaftetes Geschaft) an
in- und auslandische Kunden liegt der Fokus auf Landern der Europaischen Union und Industrielandern weltweit.

Im Ausland ist die DekaBank Uber Tochtergesellschaften in Luxemburg und der Schweiz sowie seit 2008 auch in
GroBbritannien und Japan vertreten (vgl. hierzu auch C.3.). Dariiber hinaus betreut die DekaBank mit Reprasentanzen in
Mailand, Madrid, Paris, Wien und in London institutionelle Kunden. Die Reprasentanz in Wien ist Ausgangspunkt fur
Aktivitaten in Osterreich sowie in Zentral- und Osteuropa. Seit Anfang 2009 ist die DekaBank (iber eine Reprasentanz in
New York vertreten. Neben den Standorten der DekaBank hat die Deka Immobilien GmbH als Servicegesellschaft fur die
Kapitalanlagegesellschaften aus dem Real Estate Management heraus Regionalburos in Paris, Amsterdam und Brussel.
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The Corporates & Markets (C&M) division is responsible for the lending business, trading and sales of the capital
markets division as well as for Treasury business (asset/liability management, liquidity management and funding).
C&M acts as an investor, structurer and manager of risk products and proviedes access to primary and secondary markets.
In addition, the business division offers innovative capital market and derivatives solutions, creating the basis for targeted
expansion of DekaBank’s Asset Management offering. Moreover, C&M supplies the Sparkassen-Finanzgruppe with
liquidity and funds lending via the money and capital markets. This division is divided in the following three subdivisions,
described below:

In the Credits subdivision credit assets are generated through the syndication business or foreign direct customer business.
Within the core asset classes, a distinction is made between special financing (Structured and Leveraged Finance business
sector), financing for transport, export and trade (Transport and Trade business sector) and financing of infrastructures
(Public Infrastructure business sector). The Credits subdivision is complemented by Public Sector Finance, which mainly
comprises financing for German Savings Banks and local and regional authorities. It provides for local authority customers
of the savings banks comprehensive advisory services, including asset management services, via DKC DekaKommunal
Consult GmbH.

The main focus of the Liquid Credits subdivision are investments in structured and tradeable capital market products. In
addition the active management of the credit risk associated in C&M within the Group-wide credit risk strategy is also
located in Liquid Credits.

The Markets subdivision combines the strategic units for trading and sales activities, commission business and Treasury.
C&M Sales focuses on Savings Banks Sales (custody account A management and refinancing), Institutional Sales (capital
market-based supply for existing Deka Investment customers), Investor Sales (ideas and product supply to Deka
Investment) and ETF Sales (provider of the proprietary ETFlab product range and external ETF providers). Services
encompass the asset classes of fixed income/bonds, money market (repo), credit and equities (cash/derivatives). While the
ETFlab subsidiary is responsible for developing, setting up, selling and managing the products, market making, advisory
and trading are pooled in the Linear Equity Risks and ETF Sales units at DekaBank. Trading activities in Short Term
Products (money market and securities finance), Trading Debt (bond, credit spreads and interest derivatives) as well as
equity trading operates in line with the product and market-specific trading strategies. The commission business is
focused on commission business relating to shares and bonds (including derivatives) on behalf and account of internal and
external customers.

Distribution and Sales

In addition to a central marketing and sales management, Savings Banks Sales is divided into three main regions in
Germany (North/East, Middle and South). A separate department within the Board of Management is responsible for
distribution and sales. Next to the Board of Management responsible for Savings Banks Sales, each of the Board of
Management, is alongside his primary activity (see also C.1.5.3.) responsible for one of the six sales regions (North, East,
North Rhine-Westphalia, Middle, Baden-Wuerttemberg and Bavaria). Distribution and sales is both an intermediary
between DekaBank and their alliance partner(s) as well as between production and marketing. Furthermore it manages
different main tasks like product and trademark management and sales controlling.

Important Markets and Locations

The business activities of DekaBank are managed from its headquarters in Frankfurt am Main. DekaBank achieves the
main part of its operating result within the activities and services in the products of the business divisions including
custodial and investment fund business, fund services, sales activities as well as transaction services (including account
services and custody business) in Germany. The allocation of loans to domestic and non-domestic customers (risk bearing
business) focuses on the countries of the European Union and on other developed countries worldwide.

Outside Germany, it is represented through its subsidiaries companies in Luxembourg and Switzerland and since 2008 in
Great Britain and Japan (see also C.3.). Furthermore DekaBank cares for institutional customers through its representative
offices in Milan, Madrid, Paris, Vienna and London. The representative office in Vienna, is used as a base for activities in
Austria and Central and Eastern Europe. Since the beginning of 2009 DekaBank is also represented through a
representative office in New York. In addition to the locations of DekaBank, Deka Immobilien GmbH, the service company
for the captial investment companies of the real estate management, maintains regional offices in Paris, Amsterdam and
Brussels.
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Kunden
Der Kundenkreis des DekaBank-Konzerns ist breit geféchert, sowohl im Retailgeschaft als auch im institutionellen Bereich.

FUr Privatanleger erbringt der DekaBank-Konzern — als zentraler Asset Manager der Sparkassen-Finanzgruppe — seine
Dienstleistungen insbesondere in den Geschaftsfeldern AMK und AMI. Hier steht der Konzern mit einer breiten
Produktpalette insbesondere an Aktien-, wertgesicherten, Renten-, Geldmarkt- und offenen Immobilienfonds,
strukturierten Fondsprodukten (Dachfonds, Fondsgebundene Vermégensverwaltung und Vermdgensmanagement-
Produkte) sowie gemischten Fonds zur Verfligung.

FUr institutionelle Kunden, zu denen in- und auslandische Banken — einschlieBlich der Eigentimer der DekaBank und
Vertriebspartner der Sparkassen-Finanzgruppe - sowie Finanz-, Industrie- und Handelsunternehmen, die 6ffentliche Hand
(der Bund, dessen Sondervermdgen sowie Bundeslander und Kommunen etc.) und internationale Organisationen zahlen,
bietet der DekaBank-Konzern in den Geschaftsfeldern AMK und AMI neben der auch fur Privatkunden (s.0.)
bereitgehaltenen Produktpalette die Verwaltung von Spezialfonds (u.a. auch individuelle Immobilienfonds) sowie Produkte
der betrieblichen Altersvorsorge und Hedgefonds an. Darlber hinaus steht AMI mit Finanzierungen von
Immobilieninvestments sowie anderen aus Immobilienkrediten abgeleiteten Assetklassen zur Verfigung. Im Geschaftsfeld
C&M steht die DekaBank im Rahmen des Konsortialgeschaftes oder dem Direktkreditgeschaft mit Krediten bzw. Kredit-
Kapitalmarktprodukten zur Verfigung sowie im Teilgeschaftsfeld Markets mit der dort beschriebenen Produktpalette.
Ferner agiert die DekaBank als Dienstleister fur die von ihren Tochtergesellschaften aufgelegten Publikums- und
Spezialfonds.

Corporate-Governance-Konzept

Das Corporate-Governance-Konzept zur Unternehmenssteuerung und -Uberwachung definiert klare und
Uberschneidungsfreie Verantwortlichkeiten der Organe und Gremien und erméglicht schlanke Entscheidungsprozesse. Der
Vorstand leitet die DekaBank gesamtverantwortlich (siehe hierzu auch C.1.5.3.). Das Fuhrungsmodell ist divisional, am
Grundsatz der Ressortgeschaftsfihrung ausgerichtet. GemaB diesem Prinzip Gbernimmt ein Vorstandsmitglied den Vorsitz
in der Leitung des ihm zugeordneten Geschaftsfelds. Unterstitzt werden die Vorstandsmitglieder durch Management
Committees auf Ebene der Geschaftsfelder und des Vertriebs Sparkassen. Ziel ist dabei eine enge Verzahnung aller
Aktivitaten, die auch zu einer effizienten Investitionssteuerung fuhrt. Dartber hinaus bindet die DekaBank die Expertise
der Sparkassen-Finanzgruppe Uber mehrere Fachbeirdte und Vertriebsgremien in ihre Entscheidungsfindung mit ein.
Vorstand und Verwaltungsrat (s. auch unter C.1.5.2.) arbeiten eng und vertrauensvoll zusammen. Zur Steigerung seiner
Effizienz hat der Verwaltungsrat zwei Fachausschisse gebildet, den Prasidial- und den Prifungsausschuss.

Das Konzept kommt auch bei den Gremien der Tochtergesellschaften zum Ausdruck. Bei den Tochtergesellschaften
werden die Mitglieder in den Gremien — soweit aufgrund nationaler rechtlicher Vorgaben moglich — insbesondere durch
Vorstandsmitglieder der DekaBank besetzt, wobei seit der Umsetzung des novellierten Investmentgesetzes im Jahr 2008
insbesondere bei den deutschen Kapitalanlagegesellschaften des DekaBank-Konzerns, die nicht ausschlieBlich Spezial-
Sondervermégen verwalten, zusatzlich von Eigentimern, verbundenen Unternehmen und Geschéaftspartnern
unabhangige Personen zu Mitgliedern des Aufsichtsrats bestellt wurden. Grundsatzlich wird der Vorsitz des jeweiligen
Gremiums von dem Vorstandsmitglied Gbernommen, welches das Geschaftsfeld leitet, dem die Tochtergesellschaft
zugeordnet ist (siehe hierzu auch Mandate der Vorstandsmitglieder unter C.1.5.3.).
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Customers
DekaBank Group’s range of customers, both in the retail and institutional business, is widely diversified.

For retail investors DekaBank Group (as the main Asset Manager to the Sparkassen-Finanzgruppe) offers its services
especially in the business divisions AMK and AMI. There is a wide range of funds available, in particular equity funds,
guaranteed funds, bond funds, money market funds and open-end property funds, structured fund products (funds of
funds, fund-based asset management) as well as mixed funds.

For institutional customers such as domestic and non-domestic banks (including the shareholders of DekaBank and sales
partners of the Sparkassen-Finanzgruppe) as well as financial, industrial and commercial companies, public bodies (Federal
Government, its separate estates (Sondervermégen) as well as the Federal States (Bundesldnder) and municipalities
(Kommunen) etc.) and international organisations, DekaBank Group offers in its business divisions AMK and AMI next to
the products which are available to retail customers (see above) also the management of special funds (e.g. individual
property funds) as well as products for the employee retirement schemes and hedge funds. Furthermore, AMI provides
the financing of property investments and other asset categories, which are derived from property loans. Via the business
division C&M DekaBank offers within the scope of the syndication business or direct customer business loans or loan-
capital market products and in the subdivision Markets the above-mentioned range of products. Furthermore DekaBank
acts as service provider for retail and special funds, which are managed by their subsidiaries.

Corporate-Governance-Principles

The Corporate Governance principles for group management and supervision define clear and distinct responsibilities
for boards, executive bodies and committees and enable lean decision-making. The Board of Management takes overall
responsibility for DekaBank (see also C.1.5.3.). The management model is based on the principle of management per
division. In accordance with this principle, a member of the Board of Management takes the chair in the management of
the business division allocated to him. These members are supported by management committees of the business
divisions and of Savings Banks Sales. The aim is to have a close cooperation of all business activities, which leads to an
efficient control of investments. DekaBank also integrates the expertise of the Savings Banks Organisation in its decision-
making via several technical advisory groups and sales committees. The Board of Management and the Administrative
Board work together closely and trustfully (see also C.1.5.2.). For increasing its efficiency the Administrative Board has
appointed two commitees, the General Committee and the Audit Committee.

The principles are also expressed in the boards of the subsidiaries. In the subsidiaries the number of board-members is — to
the extend permissible under local laws - particularly staffed internally by Members of DekaBank's Board of Management,
whereas since 2008 especially by the german capital investment companies of DekaBank Goup, which not exclusively
manage special separate estates (Spezial-Sondervermégen), the board of management is additionaly stuffed with persons,
independent from the owner, affiliated companies and business partners in accordance with the amended
Investmentgesetz. The chairmanship of the respective Board is usually taken by that Member of the Board of
Management, which manages the business division the subsidiary belongs to (see also Mandates of the Board Members
C.1.5.3).
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C.3. Organisationsstruktur

Die DekaBank ist die Muttergesellschaft des DekaBank-Konzerns. Die nachfolgende Ubersicht zeigt per 31. Mérz 2009 die
Konzernstruktur gegliedert nach Geschéftsfeldern; sie gibt nicht den Konsolidierungskreis des DekaBank-Konzerns wieder.

Angaben

zum  Konsolidierungskreis des DekaBank-Konzerns per 31. Dezember 2008

sind den Notes

Konzernabschlusses fur das am 31. Dezember 2008 beendete Geschaftsjahr zu entnehmen (s. FINANZTEIL).

Konzernstruktur nach Geschaftsfeldern:

Tochter und Beteiligungen der DekaBank*
(Stand: 31. Marz 2009)

Asset Management Kapitalmarkt

Deka Investment GmbH, Frankfurt am Main

Deka FundMaster Investmentgesellschaft mbH, Frankfurt am Main
DekaBank Deutsche Girozentrale Luxembourg S.A., Luxemburg
Deka International S.A., Luxemburg

International Fund Management S.A., Luxemburg

Deka International (Ireland) Ltd. i.L., Dublin

Deka Treuhand GmbH, Frankfurt am Main

Deka(Swiss) Privatbank AG, Zurich

Deka-WestLB Asset Management Luxembourg S.A., Luxemburg
Heubeck AG, Kéln

Sparkassen-PensionsManagement GmbH, K&In

Sparkassen PensionsBeratung GmbH, Koln

Sparkassen Pensionsfonds AG, Kéin

Sparkassen Pensionskasse AG, Koln

Dealis Fund Operations GmbH, Miinchen

S Broker AG & Co. KG, Wiesbaden

S Broker Management AG, Wiesbaden

DPG Deutsche Performancemessungs-Gesellschaft fiir Wertpapierportfolios mbH,

Frankfurt am Main
Dealis Fund Operations S.A., Luxemburg

Erste-Sparinvest Austria Kapitalanlagegesellschaft mbH, Wien

Asset Management Immobilien

Deka Immobilien Investment GmbH, Frankfurt am Main

Deka Immobilien GmbH, Frankfurt am Main

Deka Grundsttcksverwaltungsgesellschaft | (GbR), Frankfurt am Main

Deka Immobilien Luxembourg S.A., Luxemburg

Deka Real Estate Lending K.K., Tokio

Deka Immobilien K.K., Tokio

Westlnvest Gesellschaft fur Investmentfonds mbH, Dusseldorf

WIV GmbH & Co. Beteiligungs KG, Frankfurt am Main

Deka-S-PropertyFund No.1 Verwaltungs GmbH & Co. KG, Frankfurt am Main

Corporates & Markets

ETFlab Investment GmbH, Munchen

DKC DekaKommunal Consult GmbH, Dusseldorf

Deka Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main

DekaBank Advisory Ltd., London

Global Format GmbH & Co. KG, Mlnchen

True Sale International GmbH, Frankfurt am Main

RSU Rating Service Unit GmbH & Co. KG, Minchen

SIZ Informatikzentrum der Sparkassenorganisation GmbH, Bonn

Liquiditats-Konsortialbank GmbH, Frankfurt am Main

100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
80,0 %
51,0 %
50,0 %
50,0 %
50,0 %
50,0 %
50,0 %
49,9 %
30,6 %
30,6 %
10,0 %

50 %
2,9 %

100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
99,7 %
94,9 %
12,5 %

100,0 %
100,0 %
100,0 %
100,0 %
20,0 %
7,7 %
6,5 %
50 %
2,1 %

* Direkt oder indirekt. Es existieren weitere Beteiligungen, die jedoch von untergeordneter Bedeutung sind.
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C.3. Organisational Structure

DekaBank is the parent company of DekaBank Group. The following schedule shows the group structure by business
divisions as of 31 March 2009, it does not give an account of the scope of consolidation of DekaBank Group. Information
about the scope of consolidation of the DekaBank Group as of 31 December 2008 can be gathered from the Notes to the
Group Financial Statements for the financial year which ended 31 December 2008 (see FINANCIAL SECTION).

Group Structure by Business Divisions:

Subsidiaries and Associated Companies of DekaBank*
(as of 31 March 2009)

Asset Management Capital Markets

Deka Investment GmbH, Frankfurt am Main 100.0 %
Deka FundMaster Investmentgesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100.0 %
DekaBank Deutsche Girozentrale Luxembourg S.A., Luxembourg 100.0 %
Deka International S.A., Luxembourg 100.0 %
International Fund Management S.A., Luxembourg 100.0 %
Deka International (Ireland) Ltd., Dublin (in liquidation) 100.0 %
Deka Treuhand GmbH, Frankfurt am Main 100.0 %
Deka(Swiss) Privatbank AG, Zurich 80.0 %
Deka-WestLB Asset Management Luxembourg S.A., Luxembourg 51.0 %
Heubeck AG, Cologne 50.0 %
Sparkassen-PensionsManagement GmbH, Cologne 50.0 %
Sparkassen PensionsBeratung GmbH, Cologne 50.0 %
Sparkassen Pensionsfonds AG, Cologne 50.0 %
Sparkassen Pensionskasse AG, Cologne 50.0 %
Dealis Fund Operations GmbH, Munich 49.9 %
S Broker AG & Co. KG, Wiesbaden 30.6 %
S Broker Management AG, Wiesbaden 30.6 %
DPG Deutsche Performancemessungs-Gesellschaft fur Wertpapierportfolios mbH, 10.0 %
Frankfurt am Main

Dealis Fund Operations S.A., Luxembourg 5.0 %
Erste-Sparinvest Austria Kapitalanlagegesellschaft mbH, Vienna 29 %

Asset Management Property

Deka Immobilien Investment GmbH, Frankfurt am Main 100.0 %
Deka Immobilien GmbH, Frankfurt am Main 100.0 %
Deka Grundsttcksverwaltungsgesellschaft | (GbR), Frankfurt am Main 100.0 %
Deka Immobilien Luxembourg S.A., Luxembourg 100.0 %
Deka Real Estate Lending K.K., Tokio 100.0 %
Deka Immobilien K.K., Tokio 100.0 %
WestInvest Gesellschaft fur Investmentfonds mbH, Disseldorf 99.7 %
WIV GmbH & Co. Beteiligungs KG, Frankfurt am Main 94.9 %
Deka-S-PropertyFund No.1 Verwaltungs GmbH & Co. KG, Frankfurt am Main 12.5 %
Corporates & Markets

ETFlab Investment GmbH, Munich 100.0 %
DKC DekaKommunal Consult GmbH, Dusseldorf 100.0 %
Deka Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main 100.0 %
DekaBank Advisory Ltd., London 100.0 %
Global Format GmbH & Co. KG, Munich 20.0 %
True Sale International GmbH, Frankfurt am Main 7.7 %
RSU Rating Service Unit GmbH & Co. KG, Munich 6.5 %
SIZ Informatikzentrum der Sparkassenorganisation GmbH, Bonn 5.0 %
Liquiditats-Konsortialbank GmbH, Frankfurt am Main 2.1 %

* Shares are held directly or indirectly.
DekaBank Group has further holdings which are, however, of minor significance.

33



C.4. Eigenmittelausstattung, Anteilseignerstruktur, Gewahrtragerhaftung/Anstaltslast und
Sicherungseinrichtungen

C.4.1. Figenmittelausstattung

Die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel der DekaBank und des DekaBank-Konzerns werden nach den Vorschriften des KWG
ermittelt. Die Angemessenheit der Eigenmittelausstattung wird nach der im Jahr 2007 in Kraft getretenen
Solvabilitatsverordnung (SolvV) ermittelt. Neben den Adressrisiken sowie Marktrisikopositionen werden auch Betrage fur
operationelle Risiken bei der Berechnung der Eigenmittelausstattung berlcksichtigt. Bei der Ermittlung der
Kernkapitalquote (inklusive Marktrisikopositionen) sind die Abzugsposten gemaB § 10 Abs. 6 und 6a KWG hélftig
berticksichtigt. Die nachfolgende Tabelle zeigt die Eigenmittelausstattung der DekaBank sowie des DekaBank-Konzerns
jeweils zum Ende des Geschéftsjahres 2008 und 2007 (jeweils 31. Dezember). Detailliertere Angaben sind den Notes im
Finanzteil 2008 zu entnehmen.

Eigenmittelausstattung*) in Mio Euro

Konzern Bank

2008 2007 2008 2007
Kernkapital 2.595 2.099 2.379 1.884
Erganzungskapital 1.267 1.634 1.033 1.432
Eigenmittel 3.862 3.733 3.412 3.316
Adressrisiken 23.213 22.613 21.862 20.426
Marktrisikopositionen 6.113 5.738 6.061 5.736
Operationelle Risiken 1.688 2.250 1.052 850
Kernkapitalquote mit Marktrisikopositionen (in Prozent)** 8,4 6,9 8,2 7,0
Kernkapitalguote ohne Marktrisikopositionen (in Prozent) 10,5 8,5 10,6 9,0
Gesamtkennziffer (in Prozent) 12,5 12,2 11,8 12,3

*) Ermittlung gemaB Kreditwesengesetz und Solvabilitatsverordnung
**) Bei der Ermittlung der Kernkapitalquote (mit Marktrisikoposition) sind die Abzugsposten gemaB § 10 Abs. 6 und 6a
KWG héalftig berticksichtigt.

C.4.2. Anteilseignerstruktur

Die nachfolgende Abbildung zeigt die Anteilseignerstruktur der DekaBank. Die prozentualen Anteile der einzelnen
Anteilseigner im Landesbankenbereich entsprechen den mittelbar Gber die gemeinsame Beteiligungsgesellschaft , GLB
GmbH & Co. OHG" (im Folgenden auch ,,GLB") gehaltenen Anteilen an der DekaBank. Auf Sparkassenseite ist allein der
DSGV 6.K. unmittelbar beteiligt. Die angegebene prozentuale Verteilung der regionalen Sparkassenverbande entspricht
ihrem jeweils durch den DSGV ¢.K. gemittelten Stimmrechtsanteil in der Hauptversammlung der DekaBank. Die jeweilige
Quote resultiert aus dem Anteil am Stammkapital und aus den jeweiligen atypisch stillen Beteiligungen an der DekaBank.

Anteilseigner der DekaBank

GLB GmbH & Co. OHG
Landesbank Baden-Wiirttemberg*
HSH Nordbank AG*

WestLB AG*

Bremer Landesbank Kreditanstalt Oldenburg
- Girozentrale -*

NORD/LB Norddeutsche Landesbank Girozentrale*

Landesbank Saar*

Landesbank Hessen-Thiiringen Girozentrale

Bayerische Landesbank

NIEBA GmbH**
NIEBA GmbH**

49,17%
14,7751%
7,7520 %
7,6061 %

2,8949 %
2,3922 %
0,9833 %

5,5056 %
3,0921 %

4,1656 %
0,83 %

DSGV 6.K.*

Sparkassenverband Baden-Wiirttemberg
Rheinischer Sparkassen- und Giroverband
Sparkassenverband Niedersachsen
Sparkassenverband Bayern

Westfalisch-Lippischer Sparkassen- und Giroverband

Sparkassen- und Giroverband Hessen-Thiiringen
Sparkassenverband Rheinland-Pfalz
Sparkassenverband Berlin

Ostdeutscher Sparkassenverband

Sparkassen- und Giroverband fiir Schleswig-
Holstein

Sparkassenverband Saar

Hanseatischer Sparkassen- und Giroverband

Trager der DekaBank (bis einschlieBlich 18. Juli 2005 satzungsgemaBe Gewahrtrager, s. Gewdhrtragerhaftung und Anstaltslast).
** 100%ige Tochter der NORD/LB Norddeutsche Landesbank Girozentrale.

34

50,00%

7,7044 %
6,5591 %
6,4610 %
6,3129 %
6,1737 %

5,8080 %
3,2064 %
1,8952 %
1,8286 %
1,7792 %

1,3689 %
0,9027 %



C.4. Capital and Reserves, Ownership Structure, Guarantee Obligation (Gewdhrtrdgerhaftung)/ Maintenance
Obligation (Anstaltslast) and Protection Systems (Sicherungseinrichtungen)

C.4.1. Capital and Reserves

The capital and reserves of DekaBank and DekaBank Group under banking supervisory law are determined in accordance
with provisions of the German Banking Act (Kreditwesengesetzt - KWG). Capital adequacy is determined in accordance
with the Solvency Regulation (SolvV), which came into force in 2007. In addition to default risks and market risk positions,
amounts for operational risks are taken into account when calculating capital adequacy. The calculation of the core
capital ratio (including market risk positions) includes 50% of the items to be deducted in accordance with Section 10
Sub-sections 6 and 6a of the German Banking Act (KWG). The following schedule shows the Capital and Reserves of
DekaBank as well as DekaBank Group, each as at the end of the financial years 2008 and 2007 (each as of 31 December).

Capital and Reserves” in €m

Group Bank

2008 2007 2008 2007
Core capital 2,595 2,099 2,379 1,884
Supplementary capital 1,267 1,634 1,033 1,432
Capital and reserves 3,862 3,733 3,412 3,316
Default risks (Rsik-weighted assets) 23,213 22,613 21,862 20,426
Market risk positions 6,113 5,738 6,061 5,736
Operational risks 1,688 2,250 1,052 850
Core capital ratio with market risk positions (in %)**) 8.4 6.9 8.2 7.0
Core capital ratio without market risk positions (in %) 10.5 8.5 10.6 9.0
Total capital ratio before application of transitional rule (in %) 12.5 12.2 11.8 12.3

*) according to Kreditwesengesetz (KWG) and Solvabilititsverordnung (SolvV)
**) The calculation of the core capital ratio (including market risk positions) includes 50% of the items to be deducted in
accordance with Section 10 Sub-sections 6 and 6a of the German Banking Act (KWG).

C.4.2. Ownership Structure

The following table sets out the ownership structure of DekaBank. The percentages held by the individual shareholders in
the group of the Landesbanken correspond to the shares in DekaBank held indirectly through a joint participation
company “GLB GmbH & Co. OHG" (hereinafter also "GLB"). Regarding the part of Savings Banks (Sparkassen), DSGV
6.K. only one which helds the participation directly. The indicated percentages held by the individual shareholders in the
group of the regional Savings Banks Associations (Sparkassenverbdnde) correspond to the voting rights in the
shareholders’ meeting of DekaBank held indirectly through the DSGV 6.K. The relevant holding is determined on the basis
of the shares held in the nominal capital and the respective non-typical silent participations in DekaBank.

Shareholders of DekaBank

GLB GmbH & Co. OHG 49.17%
Landesbank Baden-Wiirttemberg* 14.7751 %
HSH Nordbank AG* 7.7520 %
WestLB AG* 7.6061 %
Bremer Landesbank Kreditanstalt Oldenburg 2.8949 %
- Girozentrale -*

0,
NORD/LB Norddeutsche Landesbank Girozentrale* CEREPZ 0
Landesbank Saar* 0.9833 %
Landesbank Hessen-Thiiringen Girozentrale 5.5056 %

0,
Bayerische Landesbank EHEePi]
NIEBA GmbH** 4.1656 %
NIEBA GmbH** 0.83 %

DSGV 6.K.*

Savings Banks Association Baden-Wuerttemberg
Rhineland Savings Banks and Giro Association
Savings Banks Association Lower Saxony
Savings Banks Association Bavaria

Savings Banks and Giro Association
Westphalia-Lippe

Savings Banks and Giro Association
Hesse-Thuringia

Savings Banks Association
Rhineland-Palatinate

Savings Banks Association Berlin
East German Savings Banks Association

Savings Banks and Giro Association for
Schleswig-Holstein

Savings Banks Association Saar

Hanseatic Savings Banks and Giro Association

50.00%

7.7044 %
6.5591 %
6.4610 %
6.3129 %
6.1737 %

5.8080 %

3.2064 %

1.8952 %
1.8286 %
1.7792 %

1.3689 %
0.9027 %

*  Shareholders (" Trdger") of DekaBank (until 18 July 2005 (including) statutory Guarantors (Gewdhrtrdger), see Guarantee Obligation and

Maintenance Obligation).

** A wholly owned subsidiary of NORD/LB Norddeutsche Landesbank Girozentrale.
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Die heutige Anteilseignerstruktur der DekaBank geht auf den Zusammenschluss von Deutsche Girozentrale —Deutsche
Kommunalbank— und DekaBank GmbH im Jahre 1999 zuriick. Die Anteile der DekaBank GmbH wurden als atypisch stille
Beteiligungen in das fusionierte Institut eingebracht. Sie sind den Anteilen am Stammkapital hinsichtlich Haftung und
Austbung der Stimmrechte gleichgestellt. Seit 1999 waren der DSGV 6.K. und die Landesbanken somit paritatisch an der
DekaBank beteiligt. Mit Wirkung zum 20. September 2002 haben die Anteilseigner auf Landesbankenseite (mit
Ausnahme der Landesbank Berlin AG* und eines Teils der Beteiligung der NIEBA GmbH®) ihre Beteiligungen an der
DekaBank in die GLB eingebracht.

Die Landesbank Berlin AG hat ihre Beteiligung an der DekaBank mit Wirkung zum 1. Dezember 2002 an die GLB
veraduBert. Zum 31. Dezember 2002 waren somit der DSGV 6.K. mit 50,0 Prozent, die GLB mit 49,17 Prozent sowie die
NIEBA GmbH mit 0,83 Prozent unmittelbar an der DekaBank beteiligt. Die NIEBA GmbH ist dartber hinaus durch ihre
Beteiligung an der GLB in Hohe von weiteren 4,17 Prozent mittelbar an der DekaBank beteiligt.

Die Paritdt der Anteilseigner zwischen den Landesbanken und dem DSGV &.K. ist durch die Ubertragung der
Beteiligungen auf die GLB unangetastet geblieben. Mit Wirkung zum 1. Januar 2003 haben sich die Hamburgische
Landesbank und die Landesbank Schleswig-Holstein, die jeweils ihre Anteile an der DekaBank indirekt tber die GLB
gehalten haben, zur HSH Nordbank AG zusammengeschlossen. Die HSH Nordbank AG hélt, nunmehr ebenfalls indirekt
Uber die GLB, die Summe der bisherigen Anteile der beiden einzelnen Landesbanken.

Die LRP Landesbank Rheinland-Pfalz, inzwischen firmierend unter Rheinland-Pfalz Bank, ist seit 1. Juli 2008 ebenso wie
bereits die Sachsen Bank seit 1. April 2008 eine unselbstdndige Anstalt der Landesbank Baden-Wurttemberg, die somit
die Summe der bisherigen Anteile insgesamt auf sich vereint.

C4.3. Gewdhrtrdgerhaftung und Anstaltslast

Im Zuge der Verstandigung zwischen Vertretern der Bundesregierung und der Landesregierungen mit der EU-Kommission
vom 17.Juli 2001 (,Briisseler Verstiandigung”), hatte sich die Bundesrepublik Deutschland verpflichtet, die
Gewadhrtragerhaftung zugunsten von Sparkassen und Landesbanken in den jeweiligen Rechtsgrundlagen bis zum
31. Dezember 2002 unter Berticksichtigung einer Ubergangszeit abzuschaffen und die Anstaltslast durch ein System zu
ersetzen, in dem sich die finanzielle Haftungsbeziehung zwischen dem Tréager und dem offentlich-rechtlichen
Kreditinstitut nicht von einer ,,normalen”, privatwirtschaftlich ausgestalteten Beziehung unterscheidet.

Die aufgrund der Brisseler Verstindigung erforderlichen Anderungen im Errichtungsgesetz der DekaBank (Dritte
Reichsverordnung) wurden durch Artikel 14a, 23 des Gesetzes zur weiteren Fortentwicklung des Finanzplatzes
Deutschland (Viertes Finanzmarktférderungsgesetz) umgesetzt. Die Satzung der DekaBank wurde in gleicher Weise
angepasst. Die Anderungen sind jeweils am 19. Juli 2005 in Kraft getreten.

Entsprechend der Brisseler Verstandigung sind Verbindlichkeiten, die bis zum 18. Juli 2001 vereinbart waren, bis zum
Ende ihrer Laufzeit von der Gewahrtragerhaftung gedeckt. Die in der Zeit vom 19. Juli 2001 bis zum 18. Juli 2005
vereinbarten Verbindlichkeiten sind ebenfalls von der Gewdhrtragerhaftung erfasst, sofern ihre Laufzeit nicht Gber den
31. Dezember 2015 hinausgeht.

Fur alle von der Gewahrtragerhaftung noch erfassten Verbindlichkeiten haften die satzungsgeméaBen Gewahrtrager
(vergleiche hierzu auch vorstehende Abbildung , Anteilseigner der DekaBank” unter , Anteilseignerstruktur”), soweit das
Vermoégen der DekaBank zur Erfillung der Verbindlichkeiten nicht ausreicht. Die Landesbank Berlin AG ist am
30. November 2002 aus dem Kreis der Gewahrtrager der Bank ausgeschieden. Sie haftet flr spater vereinbarte
Verbindlichkeiten der Bank nicht. Zur Begrindung der Zahlungsverpflichtung der Gewahrtrager der DekaBank gentgt die
schlissige Darlegung eines Glaubigers der DekaBank, dass die DekaBank eine féllige Verbindlichkeit auf erstes Verlangen
nicht erfullt hat. Die Erflllung sonstiger Voraussetzungen, insbesondere eine Vorausklage gegen die DekaBank oder deren
Liguidation, ist nicht Vorbedingung fir eine Zahlungsverpflichtung der Gewahrtrager. Die Gewéhrtrager haben deshalb
die Verbindlichkeiten der DekaBank unverziglich zu erfullen, soweit ein Gldubiger nicht aus dem Vermdgen der
DekaBank befriedigt wird. Der Glaubiger hat insoweit einen eigenen unmittelbaren Anspruch gegen die Gewahrtrager auf
Zahlung.

Infolgedessen haben der DSGV 6.K. und die in § 2 Abs. 1 der Satzung genannten Landesbanken (s.0.) ihre
Gewahrtragerstellung fur die DekaBank ab dem 19. Juli 2005 gemdaB der dargestellten Ubergangsregelung aufgegeben.
Ab diesem Zeitpunkt ist die Haftung der Trager und anderer nach der Satzung Beteiligter auf das satzungsgemaB von
diesen zu leistende Kapital beschrankt. Die Trager der Bank unterstiitzen diese bei der Erflllung ihrer Aufgaben mit der
MaBgabe, dass ein Anspruch der Bank gegen die Trager oder eine sonstige Verpflichtung der Trager auf
Zurverfigungstellung von Mitteln nicht besteht.

4 vormals LandesBank Berlin —Girozentrale—
> vormals Niedersachsische Bank GmbH
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The current ownership structure of DekaBank traces back to the merger of Deutsche Girozentrale -Deutsche
Kommunalbank— and DekaBank GmbH in 1999. The shares of DekaBank GmbH were transferred as atypical silent
participation (atypisch stille Beteiligung) into the merged corporation. They are equivalent to nominal capital as far as
liability and exercise in voting rights are concerned. Consequently, the German Savings Banks and Giro Association
(Deutscher Sparkassen- und Giroverband), incorporated under public law ("DSGV 6.K."”), and the Landesbanken had pro
rata shareholding in DekaBank. With effect from 20 September 2002, the shareholders on the part of the Landesbanken
(with exception of Landesbank Berlin AG® and parts of the shares of NIEBA GmbH’) transferred their shares in DekaBank
to GLB.

Landesbank Berlin AG sold its shares in DekaBank to GLB with effect as of 1 December 2002. Thus, as of
31 December 2002, DekaBank has three shareholders holding direct participations in it: DSGV ¢.K. 50 per cent., GLB
49.17 per cent. and NIEBA GmbH 0.83 per cent. In addition, NIEBA GmbH is holding indirect participation through its
4.17 per cent. participation in GLB.

The parity of the shareholders between the Landesbanken and the regional associations of savings banks (DSGV 6.K.) was
not affected by the consolidation of participations in GLB. As from 1 January 2003, Hamburgische Landesbank and
Landesbank Schleswig-Holstein, each holding indirect participation in DekaBank via GLB, merged in HSH Nordbank AG.
Accordingly, HSH Nordbank AG is equally holding indirect participation via GLB by the total of the shares formerly owned
by each of the two Landesbanken.

The LRP Landesbank Rheinland Pfalz, meanwhile trading as Rheinland-Pfalz Bank, is with effect from 1 July 2008 as well
as the Sachsen Bank (with effect from 1 April 2008) a dependent institution of the Landesbank Baden-Wurttemberg,
which therefore unifies the amount of the existing shares.

C.4.3. Guarantee Obligation and Maintenance Obligation

Within the scope of the understanding reached between representatives of the German Federal Government and the
Federal States and EU Commission on 17 July 2001 (the "'Brussels Agreement’’), Germany undertook to abolish by
31 December 2002, after an interim period, the Guarantee Obligation in favour of savings banks and Landesbanken in
their respective legal form and to replace the Maintenance Obligation by a system ensuring that the liability principles
between the owner and the public sector banking institutions do not differ from those of any ‘“normal’* private sector
relationship.

The statutory changes in the formation law (“Errichtungsgesetz’’) of DekaBank (Dritte Reichsverordnung) which were
necessary due to the Brussels Agreement were implemented by Articles 14a, 23 of the Law for the Further Promotion of
the Financial Market in Germany (Gesetz zur weiteren Fortentwicklung des Finanzplatzes Deutschland, “Viertes
Finanzmarktférderungsgesetz”’). The statutes of DekaBank were adjusted accordingly. The respective amendments took
effect on 19 July 2005.

Pursuant to the Brussels Agreement liabilities agreed upon until 18 July 2001 are covered by the Guarantee Obligation
until their respective maturity. Liabilities agreed upon between 19 July 2001 and 18 July 2005, will also be covered by the
Guarantee Obligation insofar as they do not mature after 31 December 2015.

For those obligations covered by the Guarantee Obligation and so far as the assets of DekaBank are not sufficient to fulfil
such obligations, the statutory Guarantors (Gewdhrtrdger) of DekaBank (see the shareholders of DekaBank set out in
"Ownership Structure”) are liable for these obligations. Landesbank Berlin AG resigned as a Guarantor of DekaBank on
30 November 2002. It is not responsible for liabilities of DekaBank entered into thereafter. A payment obligation of the
Guarantors arises when a creditor of DekaBank can show in a conclusive manner that DekaBank failed to pay an
obligation when due on first demand. There are no further requirements such as prior legal action or a liquidation of
DekaBank in order to create a payment obligation for the Guarantors. To the extent a creditor’s claim has not been
satisfied out of the assets of DekaBank, the Guarantors, thus, need to fulfil DekaBank’s obligations in due course. In this
respect, the creditor of DekaBank has a direct claim for payment against the Guarantors.

Consequently, the DSGV 6.K. and the Landesbanken named in Article 2 paragraph 1 of the DekaBank statutes ceased to
act as Guarantors of DekaBank due to the above-mentioned agreement with effect from 19 July 2005. From that date,
the liability of the shareholders and other participants will be limited to the extent of their capital participation determined
in DekaBank's statutes. The shareholders of the Bank assist the Bank in performing its duties provided that there is no
claim of the Bank against its shareholders or any other obligation of the shareholders to provide funds to DekaBank.

6 formerly LandesBank Berlin —Girozentrale—
/ formerly named Niedersachsische Bank GmbH

37



C.4.4. Sicherungseinrichtungen

Die DekaBank ist der Sicherungsreserve der Landesbanken und Girozentralen und Uber diese dem Haftungsverbund der
gesamten Sparkassen-Finanzgruppe angeschlossen. Der Haftungsverbund stellt eine gesetzlich und aufsichtsrechtlich
anerkannte institutssichernde Einrichtung gemaB § 12 des Einlagensicherungs- und Anlegerentschadigungsgesetzes dar.
Der Haftungsverbund dient dazu, die Institute der Sparkassen-Finanzgruppe selbst - und damit indirekt auch deren
Anleger und Inhaber von Einlagen - zu schitzen, insbesondere ihren Bestand zu sichern. Der Haftungsverbund geht tber
die als gesetzliche Mindestabsicherung konzipierte Einlagensicherung gemaB dem Einlagensicherungs- und
Anlegerentschadigungsgesetz hinaus. Er beinhaltet darlber hinaus ein Risikomonitoring und ein risikoabhangiges
Beitragssystem.

C.5. Gerichts- und Schiedsverfahren

Gerichts-, Schieds- oder Verwaltungsverfahren, die einen erheblichen Einfluss auf die Finanzlage oder die Rentabilitat der
DekaBank und/oder des DekaBank-Konzerns haben kdnnten oder in der jingsten Vergangenheit gehabt haben, sind in
den letzten 12 Monaten weder anhéngig gewesen, noch sind solche Verfahren nach Kenntnis der DekaBank anhéngig

oder angedroht.
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C.4.4. Protection Systems

DekaBank is a member of the Guarantee Fund of the Landesbanken and Girozentralen (Sicherungsreserve der
Landesbanken und Girozentralen) and, thus, participates in the Joint Liability System (Haftungsverbund) of the entire
Sparkassen-Finanzgruppe. The Joint Liability System constitutes a legally and supervisory acknowledged establishment to
secure institutions (institutssichernde Einrichtung) pursuant to § 12 of the German Deposit Protection and Investor
Compensation Act (Einlagensicherungs- und Anlegerentschddigungsgesetz). The Joint Liability System serves to protect
the institutions of the Sparkassen-fFinanzgruppe - and, thus, indirectly their investors and holders of deposits -, in
particular to secure their existence. The Joint Liability System goes beyond the deposit protection system pursuant to the
Deposit Protection and Investor Compensation Act which is designed as minimum legal protection. Furthermore it
includes a risk monitoring and a risk-based contribution, also.

C.5. Legal and Arbitration Proceedings

There have been no governmental, legal or arbitration proceedings during the past 12 months which may have, or have
had in the recent past significant effects on DekaBank's and/or DekaBank Group's financial position or profitability nor is
DekaBank aware of any such proceedings being pending or threatened.
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C.6. Geschaftsgang und Aussichten
Wesentliche Verdnderungen

Abgesehen von den in diesem Registrierungsformular dargestellten Veranderungen haben sich seit dem Datum des
letzten veroffentlichten, gepriften Jahresabschlusses (31. Dezember 2008) keine wesentlichen negativen Veranderungen
in den Aussichten der Emittentin ergeben.

Darlber hinaus sind seit dem Stichtag (31. Dezember 2008) des letzten veroffentlichten und gepruften Jahres- und
Konzernabschlusses keine wesentlichen Verdanderungen in der Finanzlage des DekaBank-Konzerns eingetreten.

Geschédftsgang & Aussichten
Geschdftsgang

Im Rahmen der Aufstellung des Konzernabschlusses fur das Geschéftsjahr 2008 wurden im Februar/Marz 2009
Informationen bekannt, die den Vorstand veranlassten zu entscheiden, bestimmte Finanzinstrumente (Wertpapiere) zu
einer niedrigeren Bewertung in der Bilanz anzusetzen. Das urspringlich erwartete und veroffentlichte vorldufige
wirtschaftliche Ergebnis von 2008 wurde daher um Euro 96,4 Mio. auf Euro 71,5 Mio. reduziert.

In der Verwaltungsratssitzung vom 19. Marz 2009 hat der Verwaltungsrat den Jahresabschluss 2008 festgestellt. Die
Zwischenberichte der vom Vorstand bzw. Verwaltungsratsvorsitzenden beauftragten Prifungsgesellschaften PwC und
Deloitte & Touche - beide haben die Aufgabe, Prozess- und Organisationsablaufe zu Uberprifen und den Grinden
nachzugehen, die zur Anpassung des als vorlaufig kommunizierten Ergebnisses gefuhrt haben - lassen nach den bisher
vorliegenden Erkenntnissen keine VerstéBe gegen Bilanzierungsregeln erkennen. Aufgrund der laufenden Prifungen
wurde die Beschlussfassung Uber die Entlastung des Vorstandes durch die Hauptversammlung zurlckgestellt, bis die
Untersuchungen abgeschlossen sind.

Aussichten

Als Antwort auf die aus der Finanzmarktkrise resultierenden veranderten Rahmenbedingungen fir das Bankgeschaft sind
verschiedene MaBnahmen initiiert worden, um auch weiterhin die Zukunftsfahigkeit des Geschaftsmodells zu sichern.

Im Geschaftsjahr 2009 steht daher die Fokussierung auf die Aufgabe als zentraler Asset Manager der Sparkassen-
Finanzgruppe im Vordergrund: Die drei Geschaftsfelder Asset Management Kapitalmarkt, Asset Management Immobilien
und Corporates & Markets sowie Vertrieb Sparkassen und Institutioneller Vertrieb werden vor dem Hintergrund der
aktuellen Marktbedingungen und Eigentimeranforderungen noch intensiver verzahnt, mit dem Ziel, Qualitat, Vielfalt und
Innovationsgrad des Asset Managements kontinuierlich zu verbessern. Teil des MaBnahmenportfolios im Geschaftsfeld
Corporates & Markets ist die Einstellung der Aktivitaten des Teilgeschaftsfelds Public Finance sowie der
vermogenswahrende Abbau des strukturierten Wertpapierportfolios des Teilgeschaftsfelds Liquid Credits. Durch die
konsequente Ausrichtung auf origindre Asset Management-Aktivitaten untermauert die DekaBank ihre Stellung als erster
Ansprechpartner fir das Wertpapiergeschaft der Sparkassen-Finanzgruppe und deren Kunden.

Geschaftsfeldubergreifend plant die DekaBank ihre direkten Vertriebskapazitdten enger mit der Produktion der Produkte
zu verzahnen, d.h. den gesamten Prozess entlang der Wertschopfungskette zu optimieren. lhren Vertriebspartnern in der
Sparkassen-Finanzgruppe stellt die DekaBank maBgeschneiderte Losungen flr deren private und institutionelle Kunden
zur Verfigung. Vor dem Hintergrund aktueller Marktbedingungen und gestiegener Kundenanforderungen an Asset
Management-Produkte bietet die DekaBank fiir Retailkunden Produktlésungen, welche die unterschiedlichen Anspriiche
an Rendite und Sicherheit, Anlagetyp und Marktphase bertcksichtigen. Auf institutioneller Seite erhalten sowohl die
Sparkassen als auch deren Kunden eigene individuelle Asset Management-Losungen.

Das integrierte Geschaftsmodell der DekaBank soll in allen Geschéaftsfeldern ein moderates Ergebniswachstum
ermoglichen. Auf Grundlage einer konzernweiten Prozess- und Qualitatsoffensive wird mittelfristig von einem
unterdurchschnittlichen Anstieg der Aufwendungen ausgegangen. Die geplante positive Ergebnisentwicklung bei
adaquatem Risikoniveau soll zugleich eine Stabilisierung des Ratings der DekaBank gewahrleisten — dies unter
Berlcksichtigung der Entwicklungen an den Finanzmarkten.

In Bezug auf die Finanzmarktkrise geht die DekaBank davon aus, dass diese auch in 2009 die Kapitalmarkte noch negativ
beeinflusst und weiteren Wertberichtigungsbedarf erforderlich macht.
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C.6. Recent Developments and Outlook
Material Changes

Save as disclosed in this Registration Document, there has been no material adverse change in the prospects of the Issuer
since the date of the last published audited financial statements (31 December 2008).

Furthermore, there has been no significant change in the financial position of the DekaBank Group since the end of the
financial year (31 December 2008) for which the last audited financial statements and consolidated financial statements
have been published.

Recent Development & Outlook
Recent Development

When preparing the consolidated financial statements for the financial year 2008, information emerged in
February/March 2008 that caused the Board of Management to decide that certain financial instruments (securities) are to
be accounted with a lower valuation in the balance sheet. Therefore, the originally expected and published preliminary
economic result for 2008 has been reduced by Euro 94.6 to Euro 71.5 million.

The Administrative Board approved the 2008 annual financial statements in the meeting of the Administrative Board as of
19 March 2009. The interim reports of the auditing firms PwC and Deloitte & Touche commissioned respectively by the
Management Board and the Chairman of the Administrative Board — both have been assigned the task of reviewing the
processes and organisational procedures and investigating the reasons for the adjustment to the preliminary result
communicated — do not reveal breaches of accounting rules on the basis of the findings thus far. Due to the audits in
progress, the resolution on granting the Management Board discharge from its liabilities at the Shareholders’ Meeting has
been postponed until the audits have been concluded.

Outlook

In response to the changed framework conditions for banking operations resulting from the financial market crisis,
different measures have been initiated to continue to ensure the sustainability of the business model.

Therefore, in the financial year 2009, the focus on the task as the central asset manager for the Sparkassen-Finanzgruppe
(Savings Banks Finance Group) is of priority: The three business divisions Asset Management Capital Markets, Asset
Management Property and Corporates & Markets as well as Savings Banks Sales and Institutional Sales will be interlocked
more intensively in light of the current market conditions and demands of the owners in order to enhance quality,
diversity and degree of innovation continuously. Part of the portfolio of measures in the business division Corporates &
Markets is the cessation of the sub-division Public Finance as well as an asset preserving reduction of the structured
securities portfolio of the sub-division Liquid Credits. By consequent focussing on original Asset Management activities,
DekaBank confirms its position as first contact for the securities business of the Sparkassen-Finanzgruppe and its clients.

Across the business divisions, DekaBank plans to interlock its direct sales capacities closer with the production of the
products, i.e. to optimize the entire process along the entire value-creation chain. DekaBank provides tailored solutions to
its sales partners within the Sparkassen-Finanzgruppe for their private and institutional clients. In light of the current
market conditions and the increased client demands with respect to asset management products, DekaBank provides
product solutions for retail clients that consider the different demands on return, security, investment type and market
phase. On the institutional side, Savings Banks (Sparkassen) as well as their clients receive own individual asset
management solutions.

The integrated business model of DekaBank shall enable a moderate growth in results in all business divisions. On the
basis of a group wide process and quality offensive, a substandard raise of expenditures in the medium term is assumed.
The planned positive performance in results at adequate risk level shall also guarantee a stabilisation of the rating of
DekaBank — in consideration of the developments on the financial markets.

In respect of the financial markets crisis, DekaBank assumes that it will also continue to influence the capital markets in
2009 in a negative manner and will cause a further need for provisions for depreciation.
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C.7. Finanzinformationen der Emittentin

Die DekaBank erstellt Jahresabschlisse nach dem Handelsgesetzbuch (HGB). Die Konzernabschlisse der DekaBank
werden seit dem Konzernabschluss fur das am 31. Dezember 2005 beendete Geschaftsjahr gemaB den International
Financial Reporting Standards (,IFRS”), wie sie in der Europdischen Union (,EU"”) anzuwenden sind, aufgestellt. Fur
Zwecke dieses Registrierungsformulars werden die IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, als IFRS bezeichnet.

Die DekaBank ist seit dem 20. Januar 2007 gemaB § 37w Wertpapierhandelsgesetz (,WpHG") verpflichtet,
Zwischenabschlisse zu verdffentlichen. Die Regelungen sind auf Jahres- und Konzernabschlisse fur Geschaftsjahre
anzuwenden, die nach dem 31. Dezember 2006 beginnen. Der erstmalig von der DekaBank entsprechend dieser Regeln
zu veroffentlichende Abschluss war der Zwischenabschluss zum 30. Juni 2007. Seit dem Datum der letzten gepriften
historischen Finanzinformationen hat die Emittentin keine Zwischenabschlsse veroffentlicht.

Die in diesem Registrierungsformular enthaltenen Finanzdaten wurden den vom Abschlussprifer gepriften historischen
Finanzinformationen der DekaBank und des DekaBank-Konzerns entnommen, es sei denn, es ist an entsprechender Stelle
eine andere Quelle angegeben und/oder der Hinweis ,ungepruft” vermerkt.

C.7.1. Abschlusspriifer

Die PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Olof-Palme-StraBe 35, 60439 Frankfurt
am Main, ist der gesetzliche Abschlussprufer (,, Abschlusspriifer”) der DekaBank. Der Abschlussprufer hat fur das am
31. Dezember 2007 und flr das am 31. Dezember 2008 beendete Geschaftsjahr jeweils den Jahresabschluss und den
Lagebericht sowie den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht gepriift. Die genannten Jahres- und
Konzernabschliisse wurden vom Abschlussprifer jeweils mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Die PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft ist Mitglied der Wirtschaftspraferkammer
(WPK).

C.7.2. Historische Finanzinformationen

Die historischen Finanzinformationen des DekaBank-Konzerns fir das am 31. Dezember 2008 beendete Geschaftsjahr
sind im folgenden FINANZTEIL auf den Seiten Fog-0 bis Fog-140 (Deutsch) und fyg-0 bis f45-138 (Englisch — nicht bindende
Ubersetzung) abgedruckt.

Die historischen Finanzinformationen des DekaBank-Konzerns fir das am 31. Dezember 2007 beendete Geschéaftsjahr
sind im folgenden FINANZTEIL auf den Seiten Fy;-0 bis Fy;-128 (Deutsch) und fy;-0 bis fy;-128 (Englisch — nicht bindende
Ubersetzung) abgedruckt.
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C.7. Financial Information of the Issuer

DekaBank prepares non-consolidated financial statements (“financial statements”) in accordance with the provisions of
the German Commercial Code (Handelsgesetzbuch — HGB).  Since the financial year which ended
31 December 2005, the consolidated financial statements of DekaBank were prepared in accordance with the provisions
of the International Financial Reporting Standards (“IFRS”) as adopted by the European Union (“EU"). For purposes of
this Registration Document, the IFRS, as adopted by the EU, are referred to as IFRS.

Since 20 January 2007, DekaBank is obliged by § 37w Securities Trade Act (Wertpapierhandelsgesetz - WpHG) to publish
interim financial statements. The provisions are applicable for financial statements and consolidated financial statements
for financial years which started after 31 December 2006. The first financial statements which have been prepared in
accordance with theses provisions were the interim financial statement for the period which ended 30 June 2007. Since
the date of the last published audited historical financial information no interim financial statement has been published by
the Issuer.

The financial data contained in this Registration Document were taken from the historical financial information of
DekaBank and DekaBank Group audited by the auditors, unless a different source is stated at the relevant place and/or
data is specified to be "unaudited".

C.7.1. Statutory Auditors

PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Olof-Palme-StraBe 35, 60439 Frankfurt am
Main, is the statutory auditor (“Statutory Auditor”) of DekaBank. The Statutory Auditor has audited the financial
statements and the management report of DekaBank as well as the consolidated financial statements of the Group and
the Group management report for the financial years which ended 31 December 2007 and 31 December 2008. The
Statutory Auditor has issued unqualified auditor’s reports on the above-mentioned financial statements and the
consolidated financial statements.

PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft is a member of the Chamber of Public
Accountants (Wirtschaftspriferkammer — WPK).

C.7.2. Historical Financial Information

The historical financial information of DekaBank Group for the financial year which ended 31 December 2008 is set out
below in the FINANCIAL SECTION on pages Fog-0 to Fpg-140 (German) and fyg-O to fyg-138 (English — non-binding
translation).

The historical financial information of DekaBank Group for the financial year which ended 31 December 2007 and is set
out below in the FINANCIAL SECTION on pages Fy;-0 to Fy;-128 (German) and fy;-0 to f5;-128 (English — non-binding
translation).
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Konzernlagebericht 2008

Auf einen Blick

Das Jahr 2008 hat die Weltwirtschaft und insbesondere die
Finanzbranche vor groBe Herausforderungen gestellt. Die
dramatische Zuspitzung der Finanzmarktkrise — insbeson-
dere in den Wochen nach der Insolvenz der US-Investment-
bank Lehman Brothers — hat die Méarkte auBerordentlich
belastet und das gesamte Finanzsystem an den Rand einer
systemischen Krise gebracht. Der vom Subprime-Segment
des US-Immobilienmarkts ausgehende Verfall von Vermo-
genswerten breitete sich rapide aus und erfasste praktisch
alle Segmente des Geld- und Kapitalmarkts. Wegen des
groBen Misstrauens unter den Finanzinstituten trockne-
ten der Interbankenmarkt und wesentliche Teile des Kapi-
talmarkts aus. Die daraus resultierenden Refinanzierungs-
probleme bedrohten die Existenz zahlreicher Banken rund
um den Globus, was die Vertrauenskrise weiter verstarkte
und Anleger enorm verunsicherte. Nur durch umfassende
staatliche RettungsmaBnahmen und konzertierte Aktionen
der Notenbanken konnte eine Systemkrise abgewendet
werden.

Vor dem Hintergrund eines Uber weite Strecken nicht
funktionierenden Markts fir Kreditkapitalmarktprodukte,
massiver Mittelabflisse aus Investmentfonds — vor allem

im Krisenmonat Oktober — und eines belasteten Markt-
umfelds bei Immobilienfonds hat der DekaBank-Konzern
sein urspriingliches Ergebnisziel nicht erreichen kénnen.
Doch gelang es, mit einem positiven wirtschaftlichen Er-
gebnis in Hohe von 71,5 Mio. Euro die Stabilitat unseres
Geschaftsmodells unter schwierigsten Bedingungen un-
ter Beweis zu stellen. Als besonders hilfreich in dieser extre-
men Marktsituation hat sich dabei unser konsequentes Risi-
komanagement erwiesen. Im Rahmen der konzernweiten
Risiko- und Ergebnissteuerung sind das wirtschaftliche Er-
gebnis, in dem die Finanzinstrumente zu Uberwiegenden
Teilen zu Marktwerten bewertet werden, sowie das 6ko-
nomische Risiko auf Basis unseres vollstdndigen Risiko-
tragfahigkeitsmodells zentrale SteuerungsgréBen. Beide
Steuerungskonzepte zusammen sorgen fir eine hohe Trans-
parenz und versetzen uns selbst unter schwierigen Markt-
bedingungen in die Lage, frihzeitig Risiken zu erkennen
und Ergebnisveranderungen analysieren zu kénnen. Den
von der Bundesregierung ausgestatteten , Sonderfonds
Finanzmarktstabilisierung” (SoFFin) mussten wir nicht in
Anspruch nehmen, was die Stabilitat und Robustheit unse-
res Geschaftsmodells unterstreicht.

F

Als integrierter und innovativer Dienstleister bieten wir ein
umfassendes Produktportfolio im Asset Management und
stellen fir die Fonds sowie die Partner in der Sparkassen-
Finanzgruppe jederzeit Liquiditat bereit. Hierdurch haben
wir die Sparkassen und deren Kunden bestmdglich unter-
stltzt und so zur Stabilitdt und Liquiditat der Finanzgruppe
in turbulenten Zeiten beigetragen.

Die Nettovertriebsleistung von 1,9 Mrd. Euro fir das Jahr
2008 blieb auf Basis unserer Vertriebsaktivitaten trotz der
Finanzmarktkrise im positiven Bereich, reichte jedoch nicht
an den Vorjahreswert von 12,4 Mrd. Euro heran.

Im Geschaftsfeld Asset Management Kapitalmarkt (AMK)
haben sich trotz des Krisenmonats Oktober vor allem si-
cherheitsorientierte Produkte wie beispielsweise Renten-
fonds, Mischfonds und Garantiefonds behauptet. Zu-
gleich konnten sich die Multi-Asset-Fonds als attraktive
neue Anlageklasse etablieren. Die erwarteten positiven Ab-
satzeffekte vor Einfihrung der Abgeltungsteuer sind je-
doch, bedingt durch die Finanzmarktkrise, weitestgehend
ausgeblieben.

Im Geschaftsfeld Asset Management Immobilien (AMI) hat
sich unsere Strategie der strikt kontingentierten und anle-
gerspezifischen Ausgabe neuer Anteilscheine auch im Ge-
schaftsjahr 2008 bewahrt: Unter dem Strich steht trotz
der Belastungen im Umfeld eine positive Vertriebsleistung
der Offenen Immobilien-Publikumsfonds bei komfortab-
len Liquiditatsquoten. In der Immobilienfinanzierung er-
hohte sich das Kreditvolumen bewusst unterplanmaBig; die
Syndizierung konnte jedoch trotz der schwierigen Markt-
bedingungen planmaBig ausgedehnt werden. Mit neuen
Tochtergesellschaften und Reprasentanzen haben wir die
Prasenz von AMI im Ausland ausgebaut.

Das Geschaftsfeld Corporates & Markets (C&M) hat seine
Rolle als Dienstleister und Impulsgeber fir das Asset Ma-
nagement sowie als Liquiditatsversorger der Sparkassen
und Landesbanken aktiv wahrgenommen. Das klassische
Kreditportfolio wurde erfolgreich und risikobewusst bewirt-
schaftet. Die hohen Credit Spreads haben wir genutzt und
einen Teil der freien Liquiditat fur die gesicherte Finanzie-
rung guter Bonitatsadressen verwendet. Hierdurch konn-
ten wir positive Ergebnisbeitrdge erwirtschaften und fur die
Folgejahre sichern. Auf der anderen Seite waren wegen der
Marktentwicklung Bewertungsabschlage bei den Kredit-
kapitalmarktprodukten im Liquid-Credits-Portfolio und

-2
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eine hohere Risikovorsorge erforderlich, die das Ergeb-

nis des Geschaftsfelds stark belasteten. Das im Berichts-
jahr gestartete institutionelle Geschaft mit borsennotierten
Indexfonds (ETFs) ist entsprechend unseren Erwartungen
angelaufen.

Auf Konzernebene steht dem im Vergleich zum Vorjahr
deutlich verbesserten Zinsergebnis ein leicht ricklaufiges
Provisionsergebnis gegenlber, das vor allem auf marktbe-
dingt geringere Bestandsprovisionen zurlckzufhren ist.
Beim Finanzergebnis legte das Ergebnis aus Trading-Positio-
nen unter anderem wegen des starken Wachstums der
Repo-/Leihegeschéafte sowie der Ergebnisbeitrdge aus der
Anlage der freien Liquiditat zu, wahrend das Finanzergeb-
nis Non-Trading die Belastungen des Liquid-Credits-Port-
folios durch die Verscharfung der Finanzmarktkrise zeigt.

Im Geschéaftsjahr 2009 wird die DekaBank im Rahmen ihres
bewahrten Geschaftsmodells eine Reihe neuer Akzente set-
zen. Geplant sind unter anderem der Ausbau der Produkt-
palette von AMK fiir die sichere Geldanlage, die Etablie-
rung der neuen auslandischen Standorte von AMI und der
Ausbau des gesicherten Geschafts und der Repo-/Leiheakti-
vitaten bei C&M. Ubergeordnetes Ziel bleibt dabei, durch
die Verbindung von Bankgeschaft und Asset Management
zentrale Dienstleistungen fir die Sparkassen-Finanzgruppe
zu erbringen — und deren Kunden in jeder Marktphase pro-
fessionell zu begleiten. Die DekaBank kann dabei auf das
anhaltend hohe Vertrauen der privaten und institutionellen
Kunden bauen und hat eine gute Ausgangsposition, um
die im Jahr 2008 verlorenen Assets zurlickzugewinnen.

Profil des DekaBank-Konzerns

Die DekaBank ist der zentrale Asset Manager der Sparkas-
sen-Finanzgruppe, des weltweit groBten Finanzverbunds.
Als Partner erster Wahl fir Sparkassen, Landesbanken und
andere Verbundunternehmen bietet die DekaBank maf-
geschneiderte Produkte, Losungen und Dienstleistungen
fur die Umsetzung individueller Anlagestrategien in unter-
schiedlichsten Marktszenarien. Hierzu decken unsere Fonds-
produkte alle wichtigen Assetklassen fir Privatanleger und
institutionelle Kunden ab. Dartber hinaus umfasst das Leis-
tungsspektrum das Kreditgeschaft, kapitalmarktbezogene
Handels- und Sales-Aktivitaten sowie das Treasury (Asset
Liability Management, Liquiditdtsmanagement und Funding).
Durch die enge Verzahnung ihrer Kernkompetenzen im
Asset Management, Kredit- und Risikomanagement erzielt
die DekaBank Mehrwert flr ihre Anteilseigner, Vertriebspart-
ner und Kunden.
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Rechtliche Struktur und Corporate
Governance

Die DekaBank ist eine bundesunmittelbare Anstalt des
offentlichen Rechts mit Sitz in Frankfurt am Main und Ber-
lin. Trager sind der Deutsche Sparkassen- und Giroverband
(DSGV 0.K.) sowie sechs Landesbanken. DSGV und Lan-
desbanken sind jeweils zu 50 Prozent an der DekaBank
beteiligt; die Anteile der Landesbanken werden mittelbar
Uber die GLB GmbH & Co. OHG (49,17 Prozent) sowie die
NIEBA GmbH (0,83 Prozent) gehalten.

Die Prinzipien verantwortungsvoller Unternehmensfiihrung
sind im DekaBank-Konzern fest verankert. Das Corporate-
Governance-Konzept zur Unternehmenssteuerung und
-Uberwachung gewabhrleistet klare und tGberschneidungs-
freie Verantwortlichkeiten der Organe und Gremien und
ermdglicht schlanke Entscheidungsprozesse. Die DekaBank
wird gesamtverantwortlich durch den Vorstand geleitet,
dem sechs Mitglieder angehéren. Unterstitzt werden die
Vorstandsmitglieder durch Management Committees auf
Ebene der Geschaftsfelder und im Vertrieb. Ziel ist eine
enge Verzahnung aller Aktivitaten, die auch in einer effizi-
enten Investitionssteuerung resultiert. Uber mehrere Fach-
beirdte und Vertriebsgremien bindet die DekaBank die
Expertise der Sparkassen-Finanzgruppe aktiv in ihre Ent-
scheidungsfindung ein. Zur Jahresmitte 2008 haben die
deutschen Kapitalanlagegesellschaften des DekaBank-
Konzerns in Umsetzung des novellierten Investment-
gesetzes externe Aufsichtsratsmitglieder mit umfassender
Markterfahrung berufen. Damit wird die Anlegersicht in
den Aufsichtsraten nochmals verstarkt.

Vorstand und Verwaltungsrat arbeiten eng und vertrauens-
voll zusammen. Dem Verwaltungsrat der DekaBank geh-
ren satzungsgemaf 30 Mitglieder an. Sie setzen sich aus
Vertretern der Sparkassen-Finanzgruppe, Arbeitnehmer-
vertretern sowie — mit beratender Stimme — Vertretern der
Bundesvereinigung der kommunalen Spitzenverbande zu-
sammen. Die Arbeit des Verwaltungsrats findet sowohl im
Plenum als auch in verschiedenen Fachausschissen statt.
Hierzu hat das Gremium aus seiner Mitte den Prasidial- und
den Prifungsausschuss gebildet.

Die allgemeine Staatsaufsicht obliegt dem Bundesminister
der Finanzen.



Tochtergesellschaften und Standorte

Das Geschaft der DekaBank wird aus der Zentrale in Frank-
furt am Main gesteuert. Hier sind auch die meisten in-
landischen Kapitalanlage- und Beteiligungsgesellschaften
angesiedelt; hinzu tritt die Westlnvest Gesellschaft fir Invest-
mentfonds mbH in Dusseldorf. Wichtige Banken an auslan-
dischen Finanzplatzen sind die DekaBank Deutsche Girozen-
trale Luxembourg S.A. in Luxemburg sowie die Deka(Swiss)
Privatbank AG in Zirich. Die bisherige Geschaftstatigkeit

in Irland (Kapitalanlagegesellschaft Deka International Ire-
land Ltd.) haben wir im Berichtsjahr nach Luxemburg verla-
gert und damit das Geschaft bei der Deka International S.A.
gebUndelt.

Zu den etablierten auslandischen Standorten in Luxemburg
und Zirich traten im Geschéftsjahr 2008 zwei Gesellschaften
in Tokio: Die Deka Immobilien k.k. unterstiitzt als Beratungs-
gesellschaft die Deka Immobilien GmbH in Frankfurt beim
An- und Verkauf von Immobilien auf dem asiatischen Markt.
Die Deka Real Estate Lending k.k. ist als 100-prozentige Toch-
tergesellschaft der DekaBank gegriindet und wird mit Auf-
nahme des Geschaftsbetriebs im Immobilienfinanzierungs-
geschaft fur den asiatischen Markt aktiv werden. Mit eigenen
Reprasentanzen ist der DekaBank-Konzern in Wien, Madrid,
Mailand und Paris vertreten. Neu hinzu kamen im Geschafts-
jahr 2008 Standorte in Amsterdam, Brissel, London und
New York. Dartiber hinaus wurde die DekaBank Advisory Ltd.
in London etabliert, die als Arrangeur und Berater fir Public-
Sector-Finanzierungen fungiert.

Gemeinsam mit den 6ffentlichen Versicherern bietet die
DekaBank Uber die Beteiligungsgesellschaft S PensionsMa-
nagement GmbH in Kéln (Anteil 50 Prozent) Beratungs- und
Dienstleistungen fur die betriebliche Altersversorgung (bAV)
an. Die S Broker AG & Co. KG in Wiesbaden (DekaBank-An-
teil 30,6 Prozent) ist im Online Brokerage aktiv. Die im Be-
richtsjahr tbernommene DKC Deka Kommunal Consult
GmbH (vormals Westdeutsche Kommunal Consult GmbH) in
Dusseldorf berat Kommunen und 6ffentliche Unternehmen
in Deutschland. Fur Entwicklung, Auflegung, Vermarktung
und Verwaltung der im Geschaftsjahr gestarteten Indexfonds
(ETFs) zeichnet die Tochtergesellschaft ETFlab Investment
GmbH mit Sitz in Minchen verantwortlich.

Organisationsstruktur, Geschaftsfelder
und Leistungsspektrum

Die Aktivitaten der DekaBank sind in drei Geschaftsfeldern
und einer zentralen Vertriebseinheit geblndelt. Hinzu kom-
men sieben Corporate Center fur Ubergreifende Dienstleis-
tungen. Die Einheiten sind eng miteinander verzahnt; dies

stellt groBtmaogliche Kundennéhe ebenso sicher wie schlan-
ke Geschéaftsablaufe und die zeitnahe Entwicklung neuer
Losungsansatze Uber verschiedene Assetklassen hinweg.

Geschaftsfeld Asset Management
Kapitalmarkt (AMK)

Das Geschaftsfeld Asset Management Kapitalmarkt (AMK)
stellt ein ganzheitliches Losungsangebot fur private und in-
stitutionelle Kunden im kapitalmarktbasierten Asset Ma-
nagement bereit. So kdnnen Anlagestrategien fir alle
Markterwartungen und Uber die wesentlichen Assetklassen
passgenau umgesetzt werden. Insgesamt nutzen mehr als
5 Mio. Depotkunden in Deutschland, Luxemburg und der
Schweiz die fondsbasierten Angebote. Die Produktpalette
umfasst neben Fonds und strukturierten Anlagekonzepten
des DekaBank-Konzerns auch Angebote von renommierten
internationalen Kooperationspartnern.

Fur private Anleger bietet AMK ein breites Spektrum von
Investmentfonds. Die aktuell 618 Publikumsfonds (ein-
schlieBlich Dachfonds) erméglichen das Investment in die
wesentlichen Assetklassen Aktien-, Renten-, Geldmarkt-,
Misch-, Dachfonds, Wertgesicherte Fonds und deren Kombi-
nationen, zum Teil unter Nutzung von Garantie-, Discount-
und Bonusstrukturen. Die Palette erstreckt sich auf Basis-
produkte wie DekaFonds und RenditDeka ebenso wie auf
Produkte fur spezielle Anforderungen wie etwa Deka-Opti-
Cash zur Depotoptimierung. Zum Jahresende 2008 belegte
der DekaBank-Konzern, gemessen am Fondsvermdégen nach
BVI, bei Wertpapier-Publikumsfonds den zweiten Platz im
deutschen Markt.

Mit den Produkten des Fondsbasierten Vermdgensmanage-
ments bieten wir kontinuierliche Marktanalyse sowie Bera-
tung von privaten Anlegern. Durch die ganzheitliche Asset
Allocation Uber alle Anlageklassen hinweg kann jeder An-
leger seine Strategie entsprechend dem individuellen Chan-
ce-/Risiko-Profil umsetzen. Die strukturierten Anlagekon-
zepte umfassen neben den Dachfonds die Fondsgebundene
Vermdgensverwaltung mit den Produkten Sparkassen-
DynamikDepot, Schweiz PrivatPortfolio, Swiss Vermogens-
management und Swiss Fund Selection.

Wahrend der Retail-Vertrieb von Publikumsfonds Uber die
Sparkassen erfolgt, wird im Institutionellen Vertrieb zusatz-
lich das Direktgeschaft betreut. Hier managt AMK 366 Spe-
zialfonds sowie 109 Advisory-, Management- und Vermo-
gensverwaltungsmandate. Zum Leistungsangebot zahlen
ebenfalls Aktivitaten der Master-KAG (123 Mandate), Uber
die institutionelle Kunden ihre verwalteten Assets bei einer
Investmentgesellschaft biindeln konnen.

-4
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Auch die private Altersvorsorge wird Gber AMK gesteu-
ert. Zur Produktpalette zahlen hier die fondsbasierte Deka-
BonusRente (Riester) und Deka-BasisRente (Rurup).

Die bislang im Geschaftsfeld AMK angesiedelte inlandische
Fondsbuchhaltung und -administration wurde zum 1. Ja-
nuar 2009 in der Dealis Fund Operations GmbH gebiindelt.
Dieses im Berichtsjahr mit Allianz Global Investors gegrin-
dete Gemeinschaftsunternehmen ist mit einem verwalteten
Vermdgen von mehr als 275 Mrd. Euro der gréBte Anbie-
ter auf dem deutschen Markt. Die DekaBank erreicht Gber
das Joint Venture — neben Synergie- und Kostenvorteilen —
die beschleunigte Migration der Funktionen auf eine neue
Fondsadministrationsplattform.

Geschaftsfeld Asset Management
Immobilien (AMI)

Die Immobilienkompetenz des DekaBank-Konzerns ist im Ge-
schaftsfeld Asset Management Immobilien (AMI) gebiindelt.
Es bietet privaten und institutionellen Anlegern Immobilien-
anlageprodukte mit unterschiedlichen Chance-/Risiko-Profi-
len. Daneben werden professionellen Immobilieninvestoren
maBgeschneiderte Immobilienfinanzierungen angeboten, die
ihrerseits zum Teil als Anlagen an institutionelle Investoren
weitergegeben werden kénnen. Entscheidend fur die Pro-
duktqualitat ist dabei der direkte Zugang zu den einzelnen
Immobilien-Assets und -Investoren in derzeit 24 Landern, der
parallel und mit hohen Synergieeffekten Gber beide Teilge-
schaftsfelder in wachsendem Umfang sichergestellt wird.

Die Schwerpunkte im Fondsgeschaft liegen auf dem Kauf,
der wertorientierten Entwicklung und dem Verkauf von
drittverwendungsfahigen Gewerbeimmobilien in liquiden
Markten. Die Tochtergesellschaft Deka Immobilien GmbH
ist im Geschaftsfeld fur Kauf, Verkauf und Betreuung von
Immobilien, die Mieterbetreuung sowie die Produktent-
wicklung zustandig. Die beiden Kapitalanlagegesellschaf-
ten innerhalb von AMI, die WestInvest Gesellschaft far In-
vestmentfonds mbH sowie die Deka Immobilien Investment
GmbH, konzentrieren sich auf das aktive Fondsmanage-
ment. Zum Produktspektrum gehéren finf Offene Immo-
bilien-Publikumsfonds, acht Immobilien-Spezialfonds, zwei
Individuelle Immobilienfonds sowie zwei Real-Estate-Equity-
Dachfonds. Die Individuellen Immobilienfonds unterliegen
nicht dem Investmentgesetz. Sie werden in der Rechtsform
einer deutschen Kapitalgesellschaft geftihrt und sind so hin-
sichtlich ihrer Investitionspolitik und Anlagegestaltung sehr
flexibel. Zusatzlich steht ein Offener Immobilien-Publikums-
fonds, der Westlnvest ImmoValue, fur die Eigenanlage der
Sparkassen zur Verfiigung.

08

Mit einem gemeinsamen Fondsvermdgen (nach BVI) von
18,3 Mrd. Euro zum Jahresultimo 2008, das sich auf Uber
400 Objekte im In- und Ausland verteilt, sind wir Markt-
fuhrer in Deutschland und einer der fiihrenden Immobilien-
Asset-Manager Europas. Im Sinne einer Fokussierung auf
das aktive Asset Management wurde die Verwaltung der
220 deutschen Liegenschaften (kaufmannisches und techni-
sches Property Management) im Berichtsjahr an die Hochtief
Property Management sowie die Strabag ausgelagert.

Die Immobilienfinanzierung (Real Estate Lending) nutzt das
vorhandene Know-how zu gewerblichen Immobilien paral-
lel und verbreitert mit ihrem Fokus auf groBe internationa-
le Immobilieninvestoren den direkten Zugang zu den groBen
Marktteilnehmern auch im Interesse der Fonds. Finanziert
wurden die gleichen Objektkategorien in den gleichen Lan-
dern, in denen auch die Fonds aktiv sind. Es wurden nur
Kredite gegeben, die kapitalmarktfahig sind und zu einem
nennenswerten Anteil als Anlageprodukte an institutionelle
Investoren weitergegeben werden kénnen.

Das synchronisierte Zusammenspiel von Fondsgeschaft und
Finanzierung steigert die Ertragskraft, die Effizienz und ver-
bessert den Marktzugang des Geschaftsfelds maBgeblich.

Geschaftsfeld Corporates & Markets (C&M)
Das Kreditgeschaft, die Handels- und Sales-Aktivitaten
des Kapitalmarktbereichs sowie das Treasury (Asset Liabi-
lity Management, Liquiditdtsmanagement und Funding)
sind im Geschaftsfeld Corporates & Markets (C&M)
zusammengefasst. C&M ist Investor, Strukturierer und
Manager von Risikoprodukten, schafft Zugang zu Primar-
und Sekundarmarkten, stellt innovative Kapitalmarkt-
und Derivatelésungen bereit und bietet so die Basis fur
eine gezielte Verbreiterung des Asset-Management-
Angebots der DekaBank. Darlber hinaus versorgt C&M
die Sparkassen-Finanzgruppe mit Liquiditat und refinan-
ziert Aktivgeschafte lber die Geld- und Kapitalmarkte.

Im Teilgeschaftsfeld Credits werden Uber das Konsortial-
geschaft oder auslandische Direktkundengeschéafte Credit
Assets generiert. Innerhalb der Kern-Assetklassen wird
dabei zwischen Spezial- und Projektfinanzierungen (Ge-
schaftssegment Structured & Leveraged Finance), Trans-
portmittel-, Export- und Handelsfinanzierungen (Geschafts-
segment Transport & Trade Finance) sowie der Finanzie-
rung von InfrastrukturmaBnahmen (Geschaftssegment
Public Infrastructure) unterschieden. Erganzt wird Credits
durch das Geschaftssegment Offentliche Finanzierungen,
das insbesondere die Finanzierung inlandischer Sparkassen



und Gebietskérperschaften umfasst. Uber die DKC Deka
Kommunal Consult GmbH bieten wir den kommunalen
Kunden der Sparkassen ganzheitliche Beratungsleistungen
einschlieBlich Asset-Management-Dienstleistungen an.

Schwerpunkt im Teilgeschaftsfeld Liquid Credits ist das
Management strukturierter und handelbarer Kreditkapital-
marktprodukte. Weiterhin ist in Liquid Credits das aktive
Portfoliomanagement des von C&M zu verantwortenden
Kreditrisikos im Rahmen der konzernweiten Kreditrisiko-
strategie angesiedelt.

Im Teilgeschaftsfeld Markets sind die strategischen Ein-
heiten fur die Handels- und Sales-Aktivitaten, der Kom-
missionshandel und das Treasury zusammengefasst. C&M
Sales wurde 2008 mit den Schwerpunkten Sparkassen
Sales (Betreuung Depot A und Refinanzierung), Institutio-
nal Sales (kapitalmarktseitige Versorgung der Bestands-
kunden der Deka Investment), Investor Sales (Ideen und
Produktversorgung der Deka Investment) und ETF Sales
(privilegierter Anbieter des hauseigenen ETFlab-Produkt-
angebots sowie externer ETF-Anbieter) ausgebaut. Die
Dienstleistung umfasst die Assetklassen Fixed Income/Ren-
ten, Geldmarkt (Repo), Credit und Aktien (Cash/Derivate).

Durch den Vertriebsstart von passiv gemanagten, boérsen-
notierten Indexfonds (ETFs) Ende Marz 2008 hat das Ge-
schaftsfeld C&M sein Angebot fiir institutionelle Anleger
innerhalb und auBerhalb der Sparkassen-Finanzgruppe er-
weitert. Wahrend die Tochtergesellschaft ETFlab fur Ent-
wicklung, Auflegung, Vermarktung und Verwaltung der
Produkte zusténdig ist, sind Market Making, Advisory und
Trading in den Einheiten Lineare Aktienrisiken und ETF Sa-
les der DekaBank in Frankfurt geblndelt, die eng mit dem
Institutionellen Vertrieb kooperieren.

Bei den Handelsaktivitdten stehen Short Term Products
(Money Market und Securities Finance), Handel Debt
(Handel von Renten, Credit Spreads und Zinsderivaten)
und der Aktienhandel — hier insbesondere der Ausbau des
Derivategeschafts — im Fokus. Komplettiert wird der Han-
delsbereich durch den Kommissionshandel, welcher das
marktpreisrisikolose Provisionsgeschaft in Aktien und Ren-
ten (inklusive Derivate) im Auftrag und auf Rechnung in-
terner und externer Kunden umfasst.

Das Teilgeschaftsfeld Public Finance in Luxemburg wurde
neu in das Geschaftsfeld C&M integriert. Hier werden di-
versifizierte Portfolios in den Assetklassen Public Finance
und Social Infrastructure (verbriefte und unverbriefte Kre-
ditforderungen) sowie Sparkassenfinanzierungen aufge-
baut und damit einhergehend das Pfandbriefgeschaft aus
Luxemburg (Lettres de Gage) aufgenommen.

Vertrieb Sparkassen und Corporate Center
Alle Geschaftsfelder sind eng mit dem Vertrieb Sparkas-
sen verzahnt, fir den in der DekaBank ein eigenes Vor-
standsressort zustandig ist. Neben einem zentralen Mar-
keting- und Vertriebsmanagement ist der Vertrieb in drei
Hauptregionen in Deutschland (Nord/Ost, Mitte, Sud)
unterteilt. Der Vertrieb ist eine wichtige Schnittstelle so-
wohl zwischen der DekaBank und ihren Verbundpartnern
als auch zwischen Produktion und Vermarktung. Dartber
hinaus steuert er verschiedene zentrale Aufgaben wie
das Produkt- und Markenmanagement sowie das Ver-
triebscontrolling.

Die Geschaftsfelder und der Vertrieb werden durch insge-
samt sieben Corporate Center mit klar definierten Kern-
kompetenzen, geschaftspolitischen Zielsetzungen sowie
Steuerungszielen und -gréBen unterstiitzt. Sie sind Uber-
greifend tatig und sorgen fur einen reibungslosen Ge-
schaftsablauf (Abb. 1).

Corporate Center

Konzern-
revision

Strategie &

Kommunikation

Corporate Center (Abb. 1)

Personal

Risiko & Marktfolge

Kredit Konzern COO

Finanzen
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Im Berichtsjahr hat sich das enge Zusammenwirken von
Corporate Centern und anderen Einheiten im Konzern
vor allem angesichts der Zuspitzung der Finanzmarktkrise
bewahrt. So erhielten die Berater in den Sparkassen zeit-
nah und Gber verschiedene Kommunikationskanéle ein
umfangreiches Argumentarium, das sie in Kundengespra-
chen wirksam einsetzen konnten.

Nachhaltigkeit und gesellschaftliches
Engagement

Die DekaBank tragt Verantwortung Uber ihr Kerngeschaft
hinaus. Im Sinne eines langfristig tragfahigen Geschafts-
modells nehmen wir die mit der globalen Entwicklung
verbundenen Herausforderungen an und treffen ékono-
mische Entscheidungen unter Bericksichtigung 6kologi-
scher und sozialer Gesichtspunkte.

Unsere ganzheitliche Nachhaltigkeitsstrategie fuBt auf
vier zentralen Saulen:

Nachhaltiger Bankbetrieb und Umweltmanagement:
Die DekaBank stellt an sich den Anspruch, Dienstleistun-
gen unter groBtmaoglicher Schonung von Umwelt und
natlrlichen Ressourcen zu erbringen. Mit Blick auf den
Schutz der nattrlichen Lebensgrundlagen haben wir daher
ein Umweltmanagement eingerichtet. Die betriebséko-
logische Erhebung nach geltenden Standards (ISO-Norm
140001) fur Finanzdienstleister umfasst im Wesentlichen
finf Kernbereiche: Verkehr, Wasser, Abfall, Energie und
Papier. Diese Erfassung ist Voraussetzung fur eine Zertifi-
zierung sowie die Erstellung einer jahrlichen Umweltbilanz.

Nachhaltiges Personalmanagement: Vor dem Hinter-
grund des demografischen Wandels gewinnen wir hoch-
qualifizierte Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter und binden
sie langfristig an die Bank.

Nachhaltige Bankprodukte: Die DekaBank entwickelt
nachhaltige Anlageprodukte — wie beispielsweise zwei im
Januar 2009 aufgelegte Nachhaltigkeits-Dachfonds — und
widmet sich darUber hinaus der Weiterentwicklung von
Umwelt- und Sozialstandards im Finanzierungsgeschaft
—auch zur Minimierung von Reputations- und Ausfall-
risiken. Seit 2009 berticksichtigt die DekaBank die , Equa-
tor Principles” im Rahmen der Projektfinanzierung. Die-
se Prinzipien umfassen sozial- und umweltvertragliche
Standards und basieren auf entsprechenden Leitlinien der
Weltbanktochter International Finance Corporation (IFC).
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Vor diesem Hintergrund wurde die bestehende Negativ-
liste um Projektfinanzierungen erganzt, die nicht die An-
forderungen der ,Equator Principles” erftllen.

Gesellschaftliches Engagement: Im Sinne eines aktiven
.Corporate Citizen"” engagieren wir uns fir gesellschaft-
liche Interessen und schaffen soziales Kapital durch ein
umfassendes Engagement in den Feldern Kultur, Sport,
Wissenschaft und Kunst. Damit verfolgen wir auBerdem
das Ziel, Nutzen fur unsere Partner in der Sparkassen-
Finanzgruppe zu stiften.

Im November 2008 vergab die Stadt Frankfurt zum drit-
ten Mal den gemeinsam mit der DekaBank und dem
Deutschen Architekturmuseum initiierten Internationa-
len Hochhaus Preis. Ausgezeichnet wurden der New Yor-
ker , Hearst Tower” und dessen Architekt Lord Norman
Foster. Bei der Beurteilung der eingereichten Vorschlage
wurden neben Effizienzkriterien und der stadtebaulichen
Einbindung auch Nachhaltigkeitsaspekte berticksichtigt.
Begleitet wurde der Preis durch die neue Vortragsreihe
.Deka HighRise Lectures”, in der Hochhausarchitekten
aus dem In- und Ausland Uber international bedeutende
Projekte berichteten.

Schwerpunkte unseres gesellschaftlichen Engagements
sind die Férderung zeitgendssischer Kunst sowie die
Wissenschaftsforderung. Dabei arbeiten wir eng mit re-
nommierten Institutionen in Kunst und Kultur zusammen.
Hervorzuheben ist unsere Kunstsammlung des 21. Jahr-
hunderts, mit der wir uns im Jahr 2008 unter anderem
erneut an den Tagen der Unternehmenskunstsamm-
lungen in Hessen (Kunst privat!) sowie erstmals an den

. Corporate Collections” in Luxemburg beteiligten. Die
wachsende Zahl externer Besucher unserer Kunstsamm-
lung belegt das Interesse unserer Verbundpartner, aber
auch der interessierten Fachoffentlichkeit. Die per Ende
2008 durchgefihrte externe Bewertung der Kunstsamm-
lung hat erneut deutliche Wertsteigerungen der von der
Bank erworbenen Kunstwerke attestiert.

Beispiele fir das soziale Engagement der DekaBank wa-
ren im Geschaftsjahr 2008 die Unterstltzung der Deut-
schen Krebshilfe e.V. als Generalsponsor ihres Golf-Chari-
ty-Cups mit bundesweit 160 lokalen Turnieren sowie der
,Don Bosco Mission”, die Fliichtlings- und Kriegswaisen
in Afrika hilft. Hinzu kam eine Vielzahl von lokalen, von
Mitarbeitern vorgeschlagenen MaBnahmen im Rahmen
unserer Initiative ,, DekaBank — Engagiert vor Ort 2008".



Wertorientierte Strategie und
Steuerung

Strategische Ausrichtung des
DekaBank-Konzerns

Die DekaBank ist zentraler Asset Manager der Sparkassen-
Finanzgruppe. Sie bietet ein umfassendes Losungsportfo-
lio aus Produkten und Dienstleistungen im Asset Manage-
ment fur Sparkassen und deren Kunden, stellt Liquiditat
und Ubergreifende Beratungsleistungen fir die Sparkassen-
Finanzgruppe bereit und nutzt dabei ihren umfassenden
Zugang zu Kapitalmarkten. Bei allen Leistungen hat die
DekaBank den Anspruch, erste Wahl — ,,First Choice
Deka” — fur Kunden und Vertriebspartner zu sein. Mit ih-
rem Geschaftsmodell, das Fonds- und Kapitalmarktgeschaft
verzahnt, ist die DekaBank in der Lage, Asset-Manage-
ment-Losungen auf individuelle Anforderungsprofile abzu-
stimmen und aus einer Hand anzubieten.

FUr die konkrete strategische Umsetzung des Exzellenz-
anspruchs ,, First Choice Deka” ist es von entscheidender
Bedeutung, die Kompetenzen der Geschaftsfelder, des Ver-
triebs und der Corporate Center zu bindeln — gilt es doch,
aus einer Hand ein integriertes Asset Management anzu-
bieten, das hinsichtlich Produktintelligenz und Vielfalt der
Anlageklassen zu den besten Angeboten im Markt zahlt.
Unser Programm ,,One Deka” fasst alle MaBnahmen zu-
sammen, mit welchen wir die gemeinsamen Potenziale
entlang der Wertschopfungskette weiterentwickeln und Er-
trags- und Kostensynergien Uber die Geschaftsfelder hin-
weg heben. Die Wertschopfung reicht von der Beschaffung
von attraktiven Assets und Anlageméglichkeiten tber de-
ren Strukturierung und Veredelung bis zur Platzierung in
Form innovativer Produkte.

Als eine Bank wollen wir den Investoren Produktlésungen
liefern, mit denen sie individuelle Anlagestrategien in al-
len Marktszenarien verwirklichen und ihr Portfolio entspre-
chend ihren Renditeerwartungen und Risikoneigungen aus-
richten kénnen. Dieses Ziel stellt an uns den Anspruch,
frihzeitig Kapitalmarkttrends zu erkennen und dazu pas-
sende innovative Losungsansatze Uber alle Geschaftsfelder
und Assetklassen hinweg mit kurzen Entwicklungszeiten
auf den Markt zu bringen.

Uber das Zielbild, das im Geschaftsjahr 2008 entwickelt
wurde, verankern wir diesen Anspruch der integrierten Bank
erster Wahl in allen Einheiten des Unternehmens. Das Ziel-
bild macht permanente Leistungsverbesserung, Kundenori-
entierung und ganzheitliches Denken in allen Konzerneinhei-
ten zum MaBstab fiir die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.
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Strategie in den Geschaftsfeldern

Strategie im Geschaftsfeld AMK

Im Geschaftsfeld AMK ist die Strategie darauf ausgerichtet,
den Wertschopfungsbeitrag fir die Sparkassen-Finanzgrup-
pe kontinuierlich zu steigern. Es stellt die Belange der Spar-
kassen und deren Berater in den Mittelpunkt und deckt alle
wesentlichen Kundenbedurfnisse mit eigenen Kompeten-
zen ab.

Ein wichtiges Element der Strategie im Asset Management
ist die Weiterentwicklung des Produktportfolios. Ausge-
hend von der klaren Strukturierung in Kern- und Speziali-
tatenprodukte, will AMK Produktqualitdt und Fondsperfor-
mance fortlaufend verbessern und das Produktspektrum
kundenorientiert gestalten. Dies erfolgt auch durch die be-
schleunigte Auflegung innovativer Anlageprodukte —im
gegenwartigen Marktumfeld mit Fokus auf der sicheren
Vermogensbildung. Die Leistungspalette fir die private und
betriebliche Altersvorsorge wird AMK ebenfalls erweitern.
Mithilfe dieser MaBnahmen strebt der DekaBank-Konzern
die fuhrende Marktstellung bei Wertpapier-Publikumsfonds
und eine Festigung der Top-Position im Fondsbasierten Ver-
mdgensmanagement an.

Daneben richtet AMK seinen Fokus auf den Ausbau des
Asset Managements fur institutionelle Kunden, insbeson-
dere fur Sparkassen. Hier optimiert AMK sein Angebots-
spektrum kontinuierlich. Der Institutionelle Vertrieb steuert
nun zentral den Vertrieb der institutionellen Produkte aller
Geschaftsfelder. In Zusammenarbeit mit Produktspezialisten
unterstiitzt der Institutionelle Vertrieb die Sparkassen bei
strategischen Fragen, der Fondsallokation, der Depot- und
Kreditportfolioanalyse sowie der Risikosteuerung.

Strategie im Geschaftsfeld AMI

Die Strategie im Geschaftsfeld AMI fu3t auf der Verbin-
dung von Asset Management und Real Estate Lending. Die
vorhandenen Ressourcen werden fur den An- und Verkauf,
die Betreuung von Immobilien und fur die aktive Steuerung
des Immobilien-Kreditportfolios genutzt.

Durch den direkten Zugang zu attraktiven Immobilien-
Assets und -Investoren im In- und Ausland sichert AMI eine
durchgéngige Produktqualitat und verlassliche Absatz- und
Ergebnisbeitrage. Dabei liegt besonderes Augenmerk auf
der Verstarkung der internationalen Prasenz. Seit dem vier-
ten Quartal 2008 ist die neue Deka Immobilien k.k. in Tokio
mit der Zustandigkeit fr den Immobilienan- und -verkauf in
Asien aktiv. Die Deka Real Estate Lending k.k. mit der ent-
sprechenden Zustandigkeit in der Immobilienfinanzierung
wurde bereits im zweiten Quartal 2008 gegriindet.
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Immobilienbasiertes Asset Management

Fur die Retail-Immobilienfonds verfolgt AMI eine strikt sta-
bilitdtsorientierte Anlagestrategie. Investiert wird vorrangig
in Core- und Core+-Immobilien mit nachhaltigen Miet-
ertrdgen, wobei auf eine ausgewogene regionale Diversifi-
kation geachtet wird.

Die Offenen Immobilien-Publikumsfonds sind — mit Aus-
nahme des ImmoValue der WestInvest — konsequent auf
die Privatanleger der Sparkassen ausgerichtet. Gelder von
konzernfremden Dachfonds oder institutionellen Investoren
werden in andere Anlageformen gelenkt. Der Absatz der
Offenen Immobilien-Publikumsfonds wird Gber Vertriebs-
kontingente gesteuert, deren Volumen sich an den Invest-
mentmaoglichkeiten und der angestrebten Liquiditatsquote
der Fonds orientiert.

Darlber hinaus hat AMI die Weichen gestellt, die Immobilie
noch starker als in der Vergangenheit auch auf institutio-
neller Seite als stabile und steueroptimierte Assetklasse zu
etablieren. Hierzu zéhlt beispielsweise die Entwicklung von
Immobilienanlagen mit alternativen Profilen wie die Ein-
Sektoren-Fonds der Fonds-Familie Westinvest TargetSelect.

Real Estate Lending

Strategischer Schwerpunkt im Real Estate Lending von AMI
ist die Finanzierung von Immobilienobjektarten in den
Landern, in die auch die Fondsgesellschaften investieren
wiurden. Grundanforderung an diese Finanzierungen ist es,
dass eine Kapitalmarktfahigkeit in jedem Einzelfall gege-
ben ist.

Strategie im Geschaftsfeld C&M

Das Geschaftsfeld C&M nimmt als Dienstleister und Pro-
duktinnovator fur das Asset Management eine Schlissel-
position bei der Umsetzung des integrierten Geschaftsmo-
dells im Sinne von One Deka ein. Auch Sparkassen und
Landesbanken profitieren hier von der Liquiditats- und Re-
finanzierungsstarke der DekaBank. Im Kredit- und Kapital-
marktgeschaft konzentriert sich C&M zunehmend auf
Assetklassen, die in attraktive Produkte fur AMK oder AMI
Uberfiihrt werden kénnen. Hiermit verbunden ist eine kon-
sequent fortgefuhrte Weiterentwicklung vom klassischen
Finanzierer zum Kreditinvestor und Risikomanager.

Im Teilgeschaftsfeld Credits geht C&M nach einem erfreu-
lichen qualitativen und gquantitativen Wachstum in 2008
im derzeit schwierigen Marktumfeld nur selektive Neu-
engagements ein. Perspektivisch stehen — neben der Re-
finanzierung des Sparkassensektors — die Finanzierung
internationaler Infrastrukturinvestitionen, assetbasierte Fi-
nanzierungen, Projektfinanzierungen sowie Ausleihungen
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an Unternehmen mit hervorragender Bonitat im Vorder-
grund. Dabei wird eine Vernetzung mit dem Asset Ma-
nagement angestrebt; insbesondere sollen geeignete Kre-
dit-Assets teilweise in Spezialfonds eingebracht werden.

Die Refinanzierung der DekaBank wird zuklnftig um Emis-
sionen offentlicher Pfandbriefe (Lettres de Gage) auf Basis
des Luxemburger Pfandbriefgesetzes erweitert. Der Aufbau
entsprechender Public-Finance-Aktivitaten hat begonnen.
Die kunftige Pfandbriefbank in Luxemburg soll auch der
Sparkassen-Finanzgruppe zusatzliche Refinanzierungs-
instrumente und Investmentvehikel zur Verfligung stellen.

Das Portfolio im Teilgeschaftsfeld Liquid Credits wird durch
aktives Management und planmaBiges Auslaufen der Ge-
schafte signifikant reduziert.

Im Teilgeschaftsfeld Markets wird C&M das Angebot, eng
abgestimmt mit den Erfordernissen im Asset Management
und der Sparkassen-Finanzgruppe, in unterschiedlichen
Produktbereichen weiter ausbauen. Hierdurch wird ein in-
tegraler Beitrag zu innovativen Losungen fur private Anle-
ger und institutionelle Kunden gewahrleistet.

Bei den ETF-Indexfonds liegt der Fokus auf dem Ausbau

der Produktpalette — auch durch Auflage von Rentenindex-
fonds — und daraus resultierend einer signifikanten Verbes-
serung der Marktposition. Prozesse und Infrastruktur sollen
fortlaufend an das wachsende Geschaft angepasst werden.

Das klassische Aktiengeschaft wird durch die Unterstit-
zung von Handelsalgorithmen erweitert. Durch den Einsatz
dieser Algorithmen ist C&M in der Lage, gréBere Volumina
effizient zu handeln und abzustimmen. Beim Ausbau des
Derivateangebots Uber die im Herbst 2007 gestartete Deri-
vateplattform wird das Teilgeschaftsfeld Markets zweiglei-
sig vorangehen. Zum einen gilt es, die Produktpalette in
Aktienderivaten zu erweitern, um so der wachsenden Nach-
frage aus dem Asset Management — vor allem bei Garan-
tieprodukten — sowie von Sparkassen und institutionellen
Kunden gerecht zu werden. Zum anderen starkt Markets
das Geschaft mit Anleihen, Zins- und Kreditderivaten

und bietet damit institutionellen Kunden Uberzeugen-

de Fixed-Income-L6sungen aus einer Hand. Dies ist auch
ein Element beim geplanten Ausbau der institutionellen
Kundenplattform mit einem Schwerpunkt auf Sparkassen.
SchlieBlich wird Markets das Securities-Finance-Geschaft
mit dem Schwerpunkt auf Repo-/Leihe- und weiteren
Aktivitaten bei Short Term Products nochmals intensivieren
und auf diese Weise die komfortable Liquiditatssituation
der DekaBank optimal nutzen.



Strategie im Vertrieb Sparkassen

Der Vertrieb Sparkassen hat fiir den ganzheitlichen Markt-
auftritt eine wichtige Funktion. Er ist das Bindeglied zwi-
schen dem Asset Management und den Kundenberatern in
den Sparkassen. Aus einer tiefen Kenntnis der Endkunden-
bedurfnisse heraus unterstitzt der Vertrieb Sparkassen die
Kundenberater dabei, die Kunden fur die zum Teil komple-
xen und erklarungsbedurftigen Produkte sowie die zugrun-
de liegenden Trends zu sensibilisieren.

Ein Schwerpunkt im Geschaftsjahr 2008 war — neben der
zeitnahen und transparenten Information von Kundenbe-
ratern und Fondsanlegern Gber die Finanzmarktkrise — die
Beteiligung der DekaBank an der Sparkassen-Vertriebsof-
fensive ,, 1 Voraus 2008". Dazu zahlte unter anderem eine
intensive, zum Teil internetbasierte Schulung der Kunden-
berater zu steueroptimierten Investmentprodukten; mehr
als drei Viertel der Sparkassen nahmen daran teil. Flankiert
wurde die Beraterschulung durch eine umfassende Marke-
tingkampagne zum Thema Abgeltungsteuer. Obwohl die
Mittelzufllsse — bedingt durch die Finanzmarktkrise — ge-
ringer als erwartet ausfielen, hat die Kampagne dazu bei-
getragen, das Profil der Sparkassen und der DekaBank bei
den Anlegern zu scharfen.

Risiko- und Ergebnissteuerung des
DekaBank-Konzerns

Mit der konsequenten Weiterentwicklung ihres Geschéafts-
modells will die DekaBank nachhaltig und wertorientiert
wachsen und so dauerhaft ein angemessenes Verhaltnis
von Rendite und Risiko sowie eine attraktive Eigenkapital-
rendite erreichen. Uber nicht-finanzielle sowie finanzielle
Leistungsindikatoren messen wir, wie weit wir auf diesem
Weg vorangeschritten sind. Ein umfassendes Reporting zur

Konzernsteuerung gibt uns friihzeitig dartiber Auskunft, ob

die strategischen und operativen MaBnahmen greifen oder
Anderungen erforderlich sind — und ob wir uns hinsichtlich
des angestrebten Rendite-Risiko-Verhaltnisses im Zielkorri-
dor bewegen.

Nicht-finanzielle Leistungsindikatoren

Die nicht-finanziellen Leistungsindikatoren beziehen sich
auf die unterschiedlichen Dimensionen unseres operativen
Geschafts und zeigen an, wie erfolgreich wir mit unseren
Produkten am Markt agieren und wie effizient unsere Ge-
schaftsablaufe sind.

Zentrale SteuerungsgroBen im Asset Management (Ge-
schaftsfelder AMK und AMI) sowie im Vertrieb Sparkassen
sind:

e die Nettovertriebsleistung als Leistungsindikator zum Ab-
satzerfolg. Sie ergibt sich im Wesentlichen als Summe
aus dem Direktabsatz der Publikums- und Spezialfonds
des DekaBank-Konzerns, des Fondsbasierten Vermogens-
managements, der Fonds der Kooperationspartner sowie
der Master-KAG-, Advisory-/ Management- und Vermo-
gensverwaltungsmandate. Durch Eigenanlagen generier-
ter Absatz wird nicht bertcksichtigt.

e die Assets under Management (AuM). Wesentliche Be-
standteile sind das ertragsrelevante Volumen der Pub-
likums- und Spezialfondsprodukte der Geschéaftsfelder
AMK und AMI, Direktanlagen in Kooperationspartner-
fonds, der Kooperationspartner-, Drittfonds- und Liqui-
ditatsanteil des Fondsbasierten Vermdgensmanagements
sowie die Advisory-/Management- und Vermogensver-
waltungsmandate. Fur Vergleichszwecke im Rahmen der
BVI-Statistik ziehen wir weiterhin das Fondsvermogen
nach BVI heran.

e die Fondsperformance und die Fondsratings zur Messung
der Produktqualitat;

e die durchschnittliche Entwicklungszeit neuer Produkte
sowie der Anteil neuer Produkte am Vertriebserfolg zur
Messung von Innovationskraft und -effizienz;

e die Verbundquote (Anteil unserer Produkte am Fonds-
absatz der Sparkassen und Landesbanken) zur Messung
unserer Akzeptanz in der Sparkassen-Finanzgruppe sowie

e die Verbundleistung zur Messung unseres Wertschdp-
fungsbeitrags fur unsere Partner in der Sparkassen-
Finanzgruppe.

Im Geschaftsfeld AMI wird zusatzlich das Transaktions-
volumen durch Objektan- und -verkdufe betrachtet, eben-
so wie die Vermietungsleistung Uber alle Objekte. Weitere
Kennzahlen zeigen unseren Erfolg im Real Estate Lending,
so beispielsweise das Neugeschéaftsergebnis oder der Anteil
der Uber Syndizierung und andere Instrumente in Anlage-
produkte umgewandelten Kreditvolumina.

Im Geschaftsfeld C&M messen wir den Erfolg Uber standar-
disierte und mit entsprechenden Zielwerten verkntpfte Key
Performance Indicators. So sind alle Kennzahlen relevant,
welche die Qualitat des Risikomanagements messbar ma-
chen. Hierbei geht es insbesondere um die Einhaltung und
Auslastung von Risikolimits, die Struktur des Kredit- und
Marktrisikoportfolios sowie das Erreichen des Zielratings
der DekaBank.
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Fur die Corporate Center wurden SteuerungsgréBen ent-
wickelt, welche die Erfullung anspruchsvoller Service-Stan-
dards gegenUber internen Kunden sichern.

Finanzielle Leistungsindikatoren

Die finanziellen Leistungsindikatoren werden durch die
nicht-finanziellen Gber unterschiedliche Ursache-Wirkungs-
Mechanismen beeinflusst. Alle finanziellen ZielgroBen
werden unter Berlcksichtigung der Risikotragfahigkeit
festgelegt.

Den Unternehmenswert des DekaBank-Konzerns wollen
wir Uber eine nachhaltige Erhéhung des wirtschaftlichen
Ergebnisses steigern. Diese zentrale SteuerungsgroBe bil-
det zusammen mit dem 6konomischen Risiko die Basis fir
die konzernweite Risiko- und Ergebnissteuerung. Hinter-
grund ist, dass sich im IFRS-Ergebnis wegen des sogenann-
ten Mixed-Model-Ansatzes verschiedene Ansatze zur Be-
wertung unterschiedlicher Vermdgenswerte und Schulden
auswirken — und daraus resultierend nicht alle Ergebnis-
komponenten bericksichtigt werden, die zur Beurteilung
der Ertragslage relevant sind. Das wirtschaftliche Ergebnis
enthalt neben dem IFRS-Ergebnis vor Steuern unter ande-
rem das nicht erfolgswirksam ausgewiesene Bewertungser-
gebnis von Finanzinstrumenten.

Weitere Kennzahlen sind die Eigenkapitalrendite und das
Verhaltnis von Aufwendungen zu Ertragen (Cost-Income-
Ratio). Zur Beurteilung der Angemessenheit der Eigenka-
pitalausstattung des DekaBank-Konzerns sind die Gesamt-
kennziffer gemaB Solvabilitatsverordnung (SolvV) sowie die
Kernkapitalquote von vorrangiger Bedeutung. Die Gesamt-
risikoposition der Bank wird nach dem Konzept der Risiko-
tragfahigkeit ermittelt. Das Konzernrisiko der DekaBank
und das Risikodeckungspotenzial werden im Rahmen einer
monatlichen Risikotragfahigkeitsanalyse ermittelt.

Geschafts- und Ergebnisentwicklung

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Das Jahr 2008 stand vorrangig im Zeichen der Finanz-
marktkrise, die sich im Jahresverlauf unerwartet und
dramatisch verscharfte. Die Realwirtschaft konnte den
daraus erwachsenen Belastungen nicht mehr standhal-
ten, und es kam zu ausgepragten Rezessionen in vielen
Landern. Dies waren extrem schwierige Bedingungen
far die Akteure an den Wertpapiermarkten.

Finanzmarktkrise und MaBnahmen
Die internationale Finanzmarktkrise hat sich im Berichts-
jahr auBerordentlich zugespitzt. Die urspriingliche Hoff-
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nung, dass die schlimmsten Folgen der Subprime-Krise
mit dem Jahreswechsel 2007/2008 bewaltigt waren,
wandelte sich mehr und mehr zu der Gewissheit, dass
dieses Thema den Markt Uber das ganze Jahr hinweg
noch beschaftigen wirde. Ausgehend von den Markt-
verwerfungen im Subprime-Segment des US-Immobilien-
markts, mussten die Markte einen massiven Verfall von
Vermogenswerten hinnehmen. Waren anfangs vor allem
verbriefte Immobilienkredite unterhalb Investment Grade
betroffen, weitete sich der Verfall mit rasantem Tempo
auf festverzinsliche Wertpapiere hoherer Bonitat und
dann in Form gravierender Kursverluste auf den Aktien-
markt aus.

Durch diese Entwicklung gerieten auf breiter Front Ban-
ken und weitere Finanzdienstleistungsunternehmen
unter Druck — und ldngst nicht mehr nur jene, die sich
unmittelbar im US-Immobilienmarkt engagiert hatten.
Weil zahlreiche Institute umfangreiche Wertberichtigun-
gen ihrer Kreditportfolios vornehmen mussten, folgten
reihenweise negative Nachrichten aus der Finanzbran-
che. Ein vorlaufiger Hohepunkt der Bankenkrise schien
im Marz 2008 mit der drohenden Zahlungsunfédhigkeit
von Bear Stearns erreicht. Nur durch einen gemeinsamen
Kraftakt von J.P. Morgan und der US-amerikanischen No-
tenbank Fed konnte ein Konkurs verhindert werden, der
den Markt sicherlich zutiefst erschittert hatte.

Die Welle von milliardenschweren Abschreibungen der
Finanzinstitute riss nicht ab und fihrte schlieBlich dazu,
dass sich die US-Regierung gezwungen sah, ein umfang-
reiches Rettungspaket fur die Finanzindustrie des Landes
zu schnlren. Doch nicht nur Banken und Broker wurden
durch diese Krise in ihrer Existenz bedroht: Mit staat-
lichen Hilfen mussten auch die Hypothekenfinanzierer
Fannie Mae und Freddie Mac vor einem Totalausfall be-
wahrt werden. Durch die MaBnahmen konnte zwar ein
direkter Zahlungsausfall vermieden werden, doch wur-
de andererseits ein technischer Default — also eine Ver-
letzung vereinbarter Vertragsbedingungen — ausgel®st.
Daher waren im Nachgang samtliche Credit-Default-
Swap-(CDS)-Geschafte auf diese beiden Namen abzu-
wickeln. Ein dadurch befurchteter Dominoeffekt bei be-
troffenen Geschaftskontrahenten blieb indes aus, sodass
sich das Abwicklungssystem fur den CDS-Markt als so-
lide erwies. Auch die ehemals groBte Versicherung der
Welt AIG musste mit staatlichen Mitteln massiv unter-
stUtzt werden. In diesem Fall wurde jedoch der techni-
sche Default vermieden, sodass AlG als duBerst wichtiger
Geschaftskontrahent im Kreditmarkt von einer CDS-Ab-
wicklung verschont blieb.



Der groBte Schock wurde den Markten am 15. Septem-
ber 2008 mit der Zahlungsunfahigkeit von Lehman
Brothers versetzt. Da zu diesem Zeitpunkt das Rettungs-
paket TARP (Troubled Asset Relief Program) noch nicht
existierte, sah sich die US-Regierung nicht in der Lage,
diese Insolvenz zu verhindern.

Die Unsicherheit dariber, wie stark einzelne Banken von
der Krise betroffen waren, fihrte zu einem fundamen-
talen Vertrauensverlust unter den Banken und zur Wei-
gerung, unbesicherte Interbankenkredite zu vergeben;
auch Anleihemarkte trockneten weitgehend aus. Diese
Anspannungen verscharften wiederum die Refinanzie-
rungsprobleme zahlreicher Banken und brachten etliche
Institute in eine Existenzkrise. Da mit der Beantragung
von Glaubigerschutz nach Chapter 11 durch Lehman
Brothers ernst zu nehmende systemische Risiken offen-
bar wurden, kam das Kreditgeschaft zwischen Banken
ab diesem Zeitpunkt fast vollig zum Erliegen.

Den Anfeindungen an die gesamtwirtschaftliche Stabili-
tat und die Funktionsfahigkeit des Finanzsektors haben
sich Geld- und Finanzpolitik umgehend und entschieden
entgegengestellt. Mit umfangreichen Programmen zur
StUtzung des Bankensektors ist — anders etwa als in den
DreiBigerjahren des 20. Jahrhunderts — eine Basis daftr
gelegt worden, dass der Finanzsektor die Kreditversor-
gung der Wirtschaft auch in der noch anhaltenden Pha-
se der Aufradumarbeiten bei Banken weiter wahrnehmen
kann.

Das im Oktober 2008 vom US-Kongress beschlossene
TARP erlaubt einer vom US-Finanzministerium eingerich-
teten Behorde den Aufkauf belasteter Vermogenswer-
te und die Zufuhr von Eigenkapital bis zu einem Gesamt-
volumen von 700 Mrd. US-Dollar. Die Regierungen der
EU-Mitgliedslander ergriffen wenig spater ebenfalls um-
fassende RettungsmaBnahmen fur Finanzinstitute und
verabschiedeten Programme in zumeist dreistelliger Mil-
liardenhoéhe. Darlber hinaus wurden zur Stabilisierung
der Aktienkurse von Finanzinstituten Leerverkdufe vori-
bergehend untersagt.

In Deutschland richtete die Bundesregierung einen mit
480 Mrd. Euro ausgestatteten ,, Sonderfonds Finanz-
marktstabilisierung” (SoFFin) ein, um die Liquiditatskrise
zu Uberwinden und die Eigenkapitalbasis der in Deutsch-
land ansassigen Finanzinstitute zu verbessern. Der Son-
derfonds kann Garantien fir neu begebene Schuldtitel
und sonstige Verbindlichkeiten von Finanzunternehmen
bis zu einer Hohe von 400 Mrd. Euro abgeben. Dariiber

hinaus wurde der Sonderfonds mit Mitteln von bis zu

70 Mrd. Euro (plus einer Reserve von 10 Mrd. Euro) aus-
gestattet, um das Kernkapital der Institute Uber eine Ka-
pitaleinlage zu starken und Risikopositionen zu Gberneh-
men. Die Gewahrung untersttitzender MaBnahmen bei
der Rekapitalisierung und der Risikolbernahme hat die
Regierung an Auflagen gebunden. Mehrere Finanzinsti-
tute haben den Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung
in Anspruch genommen.

Um der Verunsicherung privater Haushalte entgegen-
zuwirken, gab die Bundesregierung im Oktober 2008
zusatzlich eine Staatsgarantie von bis zu insgesamt

568 Mrd. Euro fur alle Spareinlagen, Termineinlagen und
Einlagen auf Girokonten ab. Auch aus diesem Grund
kam es zu keinem massiven Abzug von Einlagen bei
deutschen Banken. Allerdings fuhrte die staatliche Ga-
rantie far Einlagen im Oktober 2008 zu abrupten und
massiven Mittelabfllssen aus Investmentfonds, da diese
bereits gesicherten Sondervermdgen von vielen Anlegern
falschlicherweise als unsichere Investments eingestuft
wurden, weil sich die staatliche Garantie nicht auf sie
erstreckte.

Von den Mittelabflissen aus Fonds war auch die Spar-
kassen-Finanzgruppe und damit die DekaBank betroffen
— dies jedoch weniger stark als der Markt insgesamt. Auf
der Einlagenseite konnten die Sparkassen inmitten der
Krise erfreuliche ZuflUsse verbuchen. Die unangefochte-
ne Stabilitdt des weltweit groBten Finanzverbunds veran-
lasste nicht wenige Anleger und Sparer, ihre Gelder von
privaten Instituten zu den Sparkassen zu transferieren.

Gesamtwirtschaft und Geldpolitik

Die erhebliche Verscharfung der Finanzmarktkrise ist
auch fur die Realwirtschaft zum einschneidenden Ereig-
nis im abgelaufenen Jahr geworden. Nach dynamischem
Start hat das globale Wachstum im Jahresverlauf 2008
immer mehr an Dynamik verloren. Stand zunadchst noch
der wachstumsdampfende Effekt durch den starken An-
stieg der Rohstoffpreise im Vordergrund, schlugen in der
zweiten Jahreshalfte die Effekte der Finanzmarktkrise in
vollem Umfang durch. Zum Jahresende befanden sich
die meisten Industriestaaten in einer Rezession, und die
Konjunktur in den Schwellenldndern hatte sich zum Teil
empfindlich abgeklhlt. Besonders unangenehm wirkt
sich in dieser Krise der Aspekt aus, dass alle Volkswirt-
schaften zeitlich synchron betroffen sind und allen Ak-
teuren — Unternehmern, Konsumenten, Anlegern — der
Ernst von Finanzmarktkrise und Rezession bewusst ist.
Aufgrund der abwartenden Haltung bei Konsum und
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Investitionen kommt es zu einer gefahrlichen Selbstver-
starkung der realwirtschaftlichen Krise.

Im Jahresdurchschnitt 2008 schwachte sich der Zuwachs
des Bruttoinlandsprodukts innerhalb der Europaischen
Union (EU 27) inflationsbereinigt auf 1,2 Prozent (Vor-
jahr: 2,9 Prozent) ab. Die anfanglich noch robuste deut-
sche Volkswirtschaft konnte sich dem Abwartstrend im
Jahresverlauf immer weniger entziehen. Nachdem sie be-
reits aufgrund der globalen Inflationsepisode des Som-
mers 2008 und deren dampfenden Effekten auf Konsum
und Exporte angezahlt war, versetzte die Finanzmarkt-
krise der deutschen Volkswirtschaft den entscheidenden
negativen Impuls hin zur Rezession. Die stark von Expor-
ten und der inlandischen Investitionstatigkeit abhangige
deutsche Industrie wurde besonders hart getroffen. So
mussen ausgerechnet die Vorzeigebranchen wie Auto-
mobilindustrie, Maschinenbau oder Elektroindustrie be-
sondere Belastungen verkraften. Die chemische Indus-
trie leidet ebenfalls unter der Exportschwache, aber als
VorleistungsgUterproduzent auch unter der geringeren
Nachfrage anderer Wirtschaftszweige.

So liegt die Hoffnung stérker denn je auf dem Stabilitats-
beitrag der nicht oder nur gering konjunkturreagiblen
Branchen wie dem Ernahrungsgewerbe, der Bauindustrie
und dem Einzelhandel. Letzterer profitiert zudem von
der Stabilitat des privaten Konsums in der gegenwarti-
gen Rezession. Die Absatzprobleme zahlreicher Industrie-
zweige schlugen sich in der zweiten Jahreshélfte in einer
ruckldufigen Wirtschaftsleistung nieder. Im Gesamtjahr
betrug der Anstieg des Bruttoinlandsprodukts noch

1,3 Prozent (Vorjahr: 2,5 Prozent).

Trotz des abrupten Rickgangs im Herbst erhdhten sich
die Ausfuhren Uber das gesamte Jahr 2008 gesehen
noch um 3,1 Prozent (Vorjahr: 7,5 Prozent). Die Konsum-
bereitschaft der privaten Haushalte hielt sich Uber das
gesamte Jahr in engen Grenzen — zuerst wegen des An-
stiegs von Nahrungsmittel- und Energiepreisen, dann
wegen VermogenseinbuBen infolge der Finanzmarktkri-
se und der zunehmenden Sorge vor Arbeitsplatzverlust.
Auch der deutliche Riickgang der Teuerungsrate im vier-
ten Quartal 2008, vor allem hervorgerufen durch den
dramatischen Verfall des Olpreises, konnte der Binnen-
nachfrage keine besonderen Impulse verleihen.

Der Arbeitsmarkt entwickelte sich auch im Jahr 2008 po-
sitiv, allerdings reagiert er erfahrungsgemaf verzogert

auf konjunkturelle Veranderungen. Im Jahresdurchschnitt
2008 erreichte die Anzahl der Erwerbslosen 3,3 Mio. und
lag damit deutlich unter dem Vorjahresniveau (3,8 Mio.).
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Die Anzahl der Erwerbstatigen Uberstieg den Vorjahres-
stand um 1,5 Prozent. Das verfligbare Einkommen legte
wegen der steigenden Beschaftigtenzahl sptrbar um

2,5 Prozent zu. Die Sparquote erhdhte sich von 10,8 Pro-
zent auf 11,4 Prozent des verfugbaren Einkommens.

Zur Bewaltigung der Finanzmarktkrise und zur Stitzung
der Konjunktur haben die Notenbanken in gro3em Um-
fang Liquiditat bereitgestellt und die Leitzinsen gesenkt.

Die Fed fUhrte zur Versorgung des Bankensektors mit
Liquiditat mehrere neue Fazilitaten ein und erleichterte
so den Zugang zu Zentralbankgeld. Die Europdische Zen-
tralbank (EZB) weitete vor allem ihre langerfristigen Refi-
nanzierungsgeschafte aus. Friher als die EZB begann die
Fed, das Bankensystem und die Realwirtschaft mit nied-
rigeren Zinssatzen zu unterstltzen. In mehreren Schrit-
ten nahm sie den Leitzins im Jahr 2008 um insgesamt
gut 4,0 Prozentpunkte auf 0,0 bis 0,25 Prozent zurick.
Wegen der drohenden Inflationsgefahr entschied sich die
EZB im Juli noch zu einer Erhohung des Euro-Leitzinses
um 0,25 Prozentpunkte auf 4,25 Prozent. Am 8. Oktober
wurden dann in einer konzertierten Aktion von sechs No-
tenbanken, darunter auch die Fed und die EZB, die Leit-
zinsen um jeweils 50 Basispunkte gesenkt, um dem Ban-
kensektor zu Hilfe zu kommen und die Konjunktur zu
stltzen. Der nachlassende Inflationsdruck erméglichte

es der EZB, am 6. November und am 4. Dezember die
Leitzinsen nochmals um insgesamt 125 Basispunkte auf
2,50 Prozent zuriickzufthren. Im Januar 2009 folgte eine
nochmalige Absenkung auf 2,00 Prozent — den niedrigs-
ten Zinssatz seit mehr als finf Jahren.

Zusatzlich sind bereits in vielen Landern Konjunkturpro-
gramme verabschiedet worden oder in Planung. Das
Volumen dieser Programme reicht von 0,5 Prozent in Re-
lation zum BIP (Deutschland) bis zu 14 Prozent (China).
Auf die Staatshaushalte kommen damit in den nachs-
ten Jahren erhebliche auBerplanméBige Belastungen zu,
die aber nach unserer Einschatzung verkraftbar sind. Der
Schuldenstand der G7-Lander (exklusive Japan) liegt ge-
genwartig bei rund 60 Prozent in Relation zum BIP. Trotz
des Anstiegs in den vergangenen Jahren liegt die Ver-
schuldung in vielen Landern weit unterhalb historischer
Hochststande. Die Rettungspakete fur das Finanzsystem
kénnen zwar zwischenzeitlich betrachtliche Ausgaberisi-
ken fir die Staatshaushalte darstellen. Allerdings bringt
es die Natur dieser Programme mit sich, dass die endgul-
tige Belastung der 6ffentlichen Hand erst nach einigen



Jahren feststehen wird, wenn die innerhalb dieser Pro-
gramme angekauften Vermdgensgegenstande verwertet
worden sind.

Diese Ruckschlage bei den Bemihungen um nachhaltige
Staatsfinanzen sind nicht willkommen, sie sind aber oh-
ne Alternative. Das Risiko einer sich verselbststandigen-
den Wirtschaftsschwache ist nach allen Erfahrungen der
Vergangenheit zu gro3, und der in diesem Fall zu ent-
richtende Preis in Gestalt geringen Wachstums, hoher
Arbeitslosigkeit und niedriger Steuereinnahmen ist zu
hoch, um es nicht zu versuchen.

Entwicklung der Kapitalmarkte

An den Aktienmarkten herrschte Anfang des Jahres noch
eine sehr groBBe Euphorie trotz der bereits besorgniserre-
genden Abschreibungsergebnisse internationaler Banken
und Broker. Der DAX begann das Jahr nur knapp unter der
8.000er-Marke, und ein Erreichen des historischen Hochst-
standes von 8.105 Punkten aus dem Sommer 2007 schien
nur eine Frage der Zeit zu sein. Doch der erste Schock wur-
de den Aktienmarkten schon Mitte Januar versetzt, als die
hohen Handelsverluste der Société Générale bekannt wur-
den. Es folgten weitere Hiobsbotschaften aus dem Banken-
sektor. Die vorlbergehende Erleichterung nach der Rettung
von Bear Stearns, die mit einer deutlichen Erholung der
Aktienmarkte einherging, hielt nicht lange an. SchlieBlich
wurde durch den Schock der Lehman-Insolvenz das rest-
liche Vertrauen der Anleger in das Bankensystem nahezu
vollends zerstort, und die Aktienmarkte erreichten mehrere
Jahre zurlckliegende Tiefstande.

Am Ende des Jahres ging der DAX mit 4.810 Punkten und
einem Minus von 40,4 Prozent aus dem Handel. Bei US-
Aktien fiel der Rlickgang etwas geringer aus, mit Aktien aus
den Emerging Markets mussten noch groBere Verluste hin-
genommen werden. AuBergewodhnlich war nicht nur der
Gesamtrlickgang, sondern auch die zeitweise extreme
Volatilitat. Der DAX verzeichnete am 13. Oktober 2008
seinen hochsten jemals gemessenen Tagesgewinn mit
einem Plus von 11,4 Prozent. Insgesamt fiel aber insbeson-
dere der Oktober verheerend negativ aus, so gab es am

6. Oktober mit Uber 7 Prozent den achthdchsten Tages-
verlust in der Geschichte des DAX.

Etwa spiegelbildlich mit den Aktien entwickelten sich die
Kreditmarkte. Hier wurden in den letzten Wochen des Jah-
res Niveaus erreicht, die mit denen der gro3en Depression
aus den DreiBigerjahren vergleichbar sind. Kreditindizes wie
den iTraxx Europe oder den CDX in den USA gibt es erst
seit wenigen Jahren, doch die Héhe der Risikoaufschlage,

die zurzeit fir Unternehmen verlangt werden, haben histo-
rische AusmaBe angenommen.

Als Folge drastischer Leitzinssenkungen und in Erwartung
weiterer Zinsschritte haben auch die Zinsmarkte diverse
neue Rekorde aufgestellt. In den USA sind die Renditen
fur US-Treasuries auf historisch niedrige Zinssatze gefallen:
Zehnjdhrige Staatsanleihen notierten nahe 3 Prozent und
zweijdhrige Renditen bewegten sich erstmals deutlich un-
ter 1 Prozent. Auch in Deutschland haben die Zinsen bisher
nicht gesehene Niveaus erreicht. So notieren zehnjahrige
Bundesanleihen unter 3 Prozent — so tief wie noch nie. Be-
sonders dramatisch aber war die Zinsentwicklung am ganz
langen Ende. So haben die Swapsédtze in den letzten Wo-
chen des abgelaufenen Jahres eine beispiellose Volatilitat
aufgezeigt.

Die Differenz der Rendite fur zehnjahrige Bundesanleihen
gegenUber dem kurzfristigen Zins fir Dreimonatsgeld hat
sich im Jahresverlauf erhdht. Dieser etwas steilere Verlauf
der Zinsstrukturkurve ist vor allem der aggressiven Noten-
bankpolitik geschuldet, also den niedrigeren Zinsen am
kurzen Ende. Obwohl noch bis Mitte des Jahres Inflations-
gefahren spurbar waren, haben die Kapitalmarktrenditen
nicht aus sich heraus die Steilheit hervorgerufen. In Sum-
me heift das, dass Anleger im Geld- und Rentenmarkt am
besten aufgehoben waren, wahrend starker risikobehaftete
Papiere erhebliche Kursverluste verzeichneten.

Entwicklung der Geld- und Devisenmarkte
Bis zum Herbst 2008 blieb die Wirkung der geldpolitischen
UnterstitzungsmaBnahmen der EZB auf den mafBgeblichen
Zins fur unbesicherte Interbankenkredite, den Dreimonats-
EURIBOR, begrenzt. Die Spanne zwischen dem besicherten
Geldmarktzins EUREPO und dem EURIBOR stieg in der Spit-
ze (10. Oktober 2008) bis auf 184 Basispunkte an, bildete
sich dann jedoch bis zum Jahresende auf 109 Basispunkte
zurlick. Von einer Normalisierung des Interbankenhandels
konnte aber zum Jahresende 2008 noch keine Rede sein,
da die Liquiditat vorrangig durch die Zentralbanken be-
reitgestellt werden musste. Diese Verzerrungen im Geld-
marktbereich sowie die hohen Refinanzierungskosten am
Kapitalmarkt fuhrten bei Geschaftsbanken zu hohen Ein-
lagenzinsen von teilweise Uber 5 Prozent.

Der Euro legte gegentiber dem US-Dollar in der ersten Jah-
reshalfte 2008 keine Verschnaufpause ein und hat die
Dynamik des Vorjahres aufgegriffen. Mit einem Wert von
1,603 US-Dollar fur einen Euro erreichte er am 15. Juli ein
neues Rekordhoch. Die US-Notenbank hatte zu diesem
Zeitpunkt bereits die Leitzinsen mehr als halbiert und eine
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weitere Lockerung in Aussicht gestellt, wahrend die EZB
noch an ihrer Politik hdherer Leitzinsen zur Inflationsbe-
kampfung festhielt. Als die EZB im August einen Kurs-
wechsel signalisierte, begann der Euroabsturz auf bis zu
1,23 US-Dollar je Euro Ende Oktober. Zusatzliche Nahrung
bekam die Euroschwache durch die Finanzmarktkrise, die
Mitte September mit voller Wucht Euroland erreichte und
den Auftakt der Wirtschaftskrise bedeutete. Die Volatilitat
blieb bis zum Jahresende hoch. Der Euro erreichte zwischen-
zeitig wieder die Marke von 1,47 US-Dollar. Hierzu beige-
tragen haben die Gberraschend hohe Zinssenkung der Fed
am 16. Dezember 2008 und der Ubergang zur quantita-
tiven Lockerung der Geldpolitik.

Entwicklung der Immobilienmarkte

Im Vergleich zu den konjunkturellen Abschwiingen Anfang
der Neunzigerjahre und Anfang dieses Jahrzehnts trifft die
aktuelle Krise die Mietmarkte zu einem relativ glinstigen
Zeitpunkt. Erstens ist das Neubauvolumen in Europa in den
letzten Jahren Uberwiegend moderat geblieben. Zweitens
durfte die aktuelle Liquiditatsproblematik die Entwickler-
tatigkeit und das neu auf den Markt kommende Angebot
reduzieren. Und drittens haben steigende Beschaftigten-
zahlen die Flachennachfrage bis zum Sommer 2008 in
Euroland stabilisiert — in Deutschland sogar bis zum Herbst
2008. Dies gilt allerdings nicht fur die USA, wo schon An-
fang 2008 der Abbau von Arbeitsplatzen einsetzte. Von
der Finanzmarktkrise besonders betroffen sind Standorte,
deren Branchenstruktur eine groBe Abhangigkeit von Ban-
ken und Finanzdienstleistern aufweist.

In Deutschland hat die erfreuliche Situation am Arbeits-
markt die Buromarkte im ersten Halbjahr 2008 noch be-
flagelt, danach nahm die Nachfrage ab. Industrieunter-
nehmen und unternehmensorientierte Dienstleistungen
gehorten generell zu den Hauptabnehmern. In DUsseldorf
war der Anteil der Offentlichen Verwaltung auBergewdshn-
lich hoch, in Berlin und Hamburg trugen auBerdem Anbie-
ter gesundheitlicher und sozialer Dienstleistungen maB-
geblich zum Ergebnis bei. In Frankfurt machte sich die
Kreditkrise zwar im Nachfrageverhalten bemerkbar, aber in
weit geringerem Ausmal als zum Beispiel am Finanzplatz
London. Die Spitzenmieten legten bis zur Jahresmitte wei-
ter zu; im dritten und vierten Quartal war dies nur noch
vereinzelt der Fall.

Im Fokus standen dabei die amerikanischen Immobilien-
markte. Der gewerbliche Bereich entwickelte sich weitaus
weniger dramatisch als das Segment der Wohnimmobi-
lien. Die US-amerikanischen Blromarkte waren durch suk-
zessiv steigende Leerstdnde gekennzeichnet. Dies traf an-
gesichts der angezogenen Neubautatigkeit vor allem die
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dezentralen Lagen, wo die Quote auf 14,9 Prozent anstieg.
Trotz insgesamt ricklaufiger Nachfrage hat sich der Leer-
stand in den Innenstadtlagen nur moderat auf 8,9 Prozent
erhoht. Wahrend sich die Mieten in dezentralen Lagen dank
der dort grundsatzlich geringeren Schwankungsintensitat
noch recht robust zeigten, mussten die Eigentimer in
Citylagen bereits das zweite Quartal in Folge einen star-
keren Mietriickgang hinnehmen, der sich kumuliert auf
rund 9 Prozent belduft.

Die Hauptauswirkungen der aktuellen Krise sind auf den
Investmentmarkten zu sptren. Bis zum Sommer 2008 sank
vor allem die Nachfrage von Fremdkapitalinvestoren. In-
zwischen halten sich auch Eigenkapitalinvestoren zuriick.
Der Einbruch der Transaktionsvolumina spricht zudem da-
fur, dass Angebot und Nachfrage derzeit nicht zusammen-
finden. Dies ist hdufig der Fall, wenn Anbieter ihre Preis-
vorstellungen nicht so schnell reduzieren wie potenzielle
Kaufer. Fallende Preise anderer Vermogensklassen, das Kur-
zen von Kreditlinien, der Anstieg von Liquiditats- und Ri-
sikopramien, der negative Mietwachstumsausblick sowie
steigende Mietausfallwahrscheinlichkeiten haben die Zah-
lungsbereitschaft deutlich reduziert.

Anlegerverhalten und Branchenentwicklung
Die Geldvermogen der privaten Haushalte in Deutschland
sind nach unserer Einschatzung im Jahr 2008 um rund

1 Prozent gefallen — der erste Riickgang seit sechs Jahren.
Zwar war die Geldvermdgensbildung unserer Prognose zu-
folge mit rund 130 Mrd. Euro deutlich héher als im Vorjahr,
doch wurden sie durch Kursverluste an den Aktien- und
Rentenmarkten Uberkompensiert. Bei den Zuflissen waren
die Termingelder und auch die Sparbriefe die groBen Ge-
winner der Krise. Dort werden schon seit Krisenbeginn Zu-
flusse auf Rekordhohe verzeichnet. Zwar hatten Invest-
mentfonds in der ersten Jahreshalfte noch groen Zulauf,
doch die letzten Monate des Jahres — insbesondere der
Oktober 2008 — haben dieses Plus dahinschmelzen lassen.
Dennoch stellt sich die Situation bei Fonds besser dar als
bei den direkten Anlagen in Aktien und Renten. Bei Akti-
en werden das achte Jahr in Folge Bestande abgebaut. Bei
Rentenwerten ist nach dem schlechten Jahr 2007 ein er-
neutes Minus zu erwarten.

Weniger Anleger als von der Branche erwartet haben das
Jahr 2008 genutzt, um rechtzeitig vor dem Start der Ab-
geltungsteuer zum 1. Januar 2009 ihr Portfolio zu optimie-
ren. Bis in den September hinein wurde hierdurch vor allem
der Absatz von entsprechend steueroptimierten Geldmarkt-
und Rentenfonds motiviert. Im Oktober fihrte die zuneh-
mende Verangstigung der Anleger durch die eskalierende
Finanzmarktkrise — geschiirt durch unklare AuBerungen der



Regierung hinsichtlich der staatlichen Garantie von Einla-
gen und insbesondere der insolvenzgeschitzten Sonderver-
maogen von Investmentfonds — zur massiven Rickgabe von
Anteilscheinen. Insbesondere Geldmarktfonds hatten unter
dem allgemeinen Vertrauensverlust zu leiden. Die vertriebs-
unterstitzende Wirkung des Abgeltungsteuereffekts wur-
de hierdurch zunachst Uberlagert. Erst in den letzten Tagen
des Jahres gab es noch einmal splrbar Nachfrage nach Pro-
dukten zur Portfoliooptimierung im Hinblick auf die anste-
hende Abgeltungsteuer.

Die Anzahl der Aktionare und Fondsbesitzer in Deutsch-
land ging im Jahr 2008 erneut zurtick: Das Deutsche Akti-
eninstitut (DAI) zahlte im Jahresdurchschnitt nur noch

9,3 Mio. Aktien- und Fondsinvestoren, rund 1,0 Mio. we-
niger als im Jahr 2007. Damit haben sich seit 2001 mehr
als ein Viertel der deutschen Privatanleger aus der Aktien-
anlage verabschiedet. Beide Kategorien verzeichneten ahn-
liche EinbuBen infolge der Vertrauensverluste der Anleger
in die Wertpapiermarkte: Im Jahr 2008 sank die Anzahl der
direkten Aktionare auf 3,5 Mio. nach 4,0 Mio. im Jahr zu-
vor. Der Ruickzug aus Fondsanlagen war vergleichbar: Nach
7,9 Mio. Fondsbesitzern im Jahr 2007 ging die Anzahl auf
durchschnittlich 7,1 Mio. in 2008 zurtick.

Die 2008 erreichte vierte und damit hochste Forderstufe
bei der Riester-Rente verlieh dem Vorsorgevolumen grund-
satzlich einen erneuten Schub. Seit Anfang 2008 erhalt je-
der Riester-Sparer eine Grundzulage von 154 Euro im Jahr.
Zudem gibt es eine Kinderzulage von jahrlich 185 Euro fur
jedes kindergeldberechtigte Kind. Freilich haben die Aus-
wirkungen der Finanzmarktkrise gegen Ende 2008 auch
vor dem Markt fur Altersvorsorgeprodukte nicht haltge-
macht. Hatte sich die Anzahl der NeuabschlUsse bei Riester-
Vertragen in den letzten Jahren stetig erhoht, kam es hier
im Oktober zu einem krisenbedingten Einbruch.

Geschéafts- und Ergebnisentwicklung des
DekaBank-Konzerns

Gesamtbeurteilung durch den Vorstand

Es ist als Erfolg zu werten, dass der DekaBank-Konzern
ein Jahr der Marktverwerfungen historischen Ausma-

Bes mit einem positiven wirtschaftlichen Ergebnis abge-
schlossen hat. Dies zeigt die Stabilitat des integrierten
Geschaftsmodells mit der Verbindung von Asset Manage-
ment und Kapitalmarktgeschaft. Die Belastungen infol-
ge des negativen Bewertungsergebnisses aus den Kredit-
kapitalmarktprodukten sowie der héheren Risikovorsorge
konnten durch die Ergebnisbeitrage aus der Anlage der
freien Liquiditat teilweise kompensiert werden.

Wegen der massiven Verscharfung der Finanzmarktkrise
vor allem in der zweiten Jahreshalfte hat die DekaBank ih-
re urspringlichen Ergebnisziele fir das Geschaftsjahr 2008
jedoch nicht erreichen kénnen. Das wirtschaftliche Ergeb-
nis blieb mit 71,5 Mio. Euro deutlich hinter dem — um den
Einmaleffekt aus dem Verkauf des Gebdudekomplexes Tri-
anon bereinigten — Vorjahreswert von rund 371 Mio. Euro
zurlck. Ausschlaggebend waren vor allem die hohen Be-
wertungsabschlage im Liquid-Credits-Portfolio, die aus ei-
ner extremen Ausweitung der Credit Spreads resultieren.
Zudem war im Geschaftsfeld C&M eine Aufstockung des
Risikovorsorgebestands notwendig.

Das Neugeschaft im Asset Management hat sich in den
ersten drei Quartalen des Jahres positiv entwickelt. Bis En-
de September 2008 summierte sich die Nettovertriebsleis-
tung AMK und AMI auf 9,4 Mrd. Euro und lag damit trotz
Finanzmarktkrise Gber dem Vorjahreswert (8,2 Mrd. Euro).
Nach der Garantieerklarung der Bundesregierung fur
Bankeinlagen privater Anleger setzten jedoch im Oktober
Anteilscheinrtickgaben in bislang einzigartigem Ausmal3
ein. Obwohl die DekaBank weniger stark betroffen war
als viele Wettbewerber, wurde ein groBer Teil der Absatz-
erfolge hierdurch wieder aufgezehrt, sodass dem Asset
Management im Gesamtjahr 2008 netto nur 1,9 Mrd. Euro
(Vorjahr: 12,4 Mrd. Euro) zugingen.

Trotz der unter den Erwartungen liegenden Entwicklung
hat der DekaBank-Konzern damit seinen Marktanteil bei
Wertpapier-Publikumsfonds — auch dank der Vertriebs-
starke der Sparkassen — ausbauen kénnen. Die Bruttover-
triebsleistung bei den Publikumsfonds AMK und AMI
summierte sich auf rund 52 Mrd. Euro und blieb damit
annahernd auf dem Vorjahresniveau (rund 55 Mrd. Euro).
Diese erfreuliche Entwicklung belegt zugleich, dass die auf
Stabilitat und Wertsicherung ausgerichteten Produkte der
DekaBank gerade in der gegenwartigen Marktlage die Be-
durfnisse von Privatanlegern und institutionellen Kunden
abdecken und entsprechend stark nachgefragt werden.

Die Verbundquote — der Anteil unserer Produkte am
Fondsabsatz der Vertriebspartner — blieb wie im Vorjahr
mit einem Wert von rund 87 Prozent auf einem erfreu-
lichen stabilen Niveau. Bei der Verbundleistung — unser
Wertschopfungsbeitrag fir Sparkassen und Landesbanken
— erreichten wir mit 1,11 Mrd. Euro annahrend den Re-
kordwert aus dem Vorjahr (1,13 Mrd. Euro). Beide Zahlen
belegen die anhaltend starke Verankerung der DekaBank
in der Sparkassen-Finanzgruppe.
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Bei den Assets under Management AMK und AMI verzeich-
neten wir binnen Jahresfrist einen deutlichen, jedoch weit-
gehend kursbedingten Rickgang von 165,2 Mrd. Euro auf
142,5 Mrd. Euro. Mit einem Fondsvermogen der Wertpa-
pier-Publikumsfonds nach BVI von rund 103 Mrd. Euro be-
hauptete der DekaBank-Konzern Platz zwei im deutschen
Markt. Im Bereich des Fondsgebundenen Vermdgensmana-
gements konnten wir unsere fiihrende Position bestatigen.
Auch bei den Offenen Immobilien-Publikumsfonds sind wir
weiterhin mit komfortablem Vorsprung Marktfuhrer.

Finanzielle Starke und eine jederzeit gewahrleistete Risiko-
tragfahigkeit sind maBgebliche Wettbewerbsfaktoren und
haben vor dem Hintergrund der Finanzmarktkrise noch an
Bedeutung gewonnen. Die DekaBank hat ihre guten Ratings
international fuhrender Agenturen im Geschaftsjahr 2008
aufrecht erhalten kénnen. Moody's bestatigte fur langfris-
tige ungarantierte Verbindlichkeiten das Rating Aa2, Stan-
dard & Poor’s das Rating A; jeweils bei stabilem Ausblick.

Ergebnisentwicklung im DekaBank-Konzern
Das wirtschaftliche Ergebnis des DekaBank-Konzerns wur-
de in hohem MaBe durch das negative Bewertungsergeb-
nis aus den Kreditkapitalmarktprodukten im Teilgeschafts-
feld Liquid Credits beeinflusst.

Insgesamt belief sich das wirtschaftliche Ergebnis des Deka-
Bank-Konzerns auf 71,5 Mio. Euro. Darin enthalten ist eine
Ergebnisbelastung aus dem negativen Bewertungsergebnis
der vorgenannten Kreditkapitalmarktprodukte in Héhe von
rund —709 Mio. Euro. Im wirtschaftlichen Ergebnis des Vor-
jahres in Hohe von 514,1 Mio. Euro war unter anderem der
positive Ergebnisbeitrag aus der VerauBerung des Trianon-

Komplexes in Hohe von rund 143 Mio. Euro enthalten.

Die Ertrage beliefen sich in Summe auf 880,4 Mio. Euro.
Mit 390,5 Mio. Euro hat dabei das Zinsergebnis den Vor-
jahreswert von 203,0 Mio. Euro sehr deutlich tGbertroffen.
Im Plus lag insbesondere das Margenergebnis aus dem
Kundengeschaft im Geschaftsfeld C&M sowie im Real
Estate Lending von AMI.

Aufgrund der Kapitalmarktentwicklung haben wir die
Risikovorsorge deutlich aufgestockt. Nach dem positiven
Saldo von 31,9 Mio. Euro im Vorjahr — bedingt durch die
Auflésung nicht mehr benétigter Wertberichtigungen — be-
deuteten die im Geschéftsjahr 2008 gebildeten Netto-Zu-
fuhrungen von —291,9 Mio. Euro eine deutliche Ergebnis-
belastung. Ausschlaggebend war vor allem ein vor dem
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Hintergrund der Finanzmarktkrise erhéhter Risikovorsorge-
bedarf fur ein Engagement in Island.

Beim Provisionsergebnis konnte mit 958,5 Mio. Euro wie-
der ein deutlich positiver und nachhaltiger Beitrag erzielt
werden, der jedoch nicht ganz an den sehr hohen Vorjah-
reswert von 984,5 Mio. Euro heranreichte. Die Abnahme
um 2,6 Prozent wurde — bei hoheren Provisionen aus dem
Bankgeschaft — durch ricklaufige Provisionen aus Invest-
ment- und Fondsgeschaften hervorgerufen. Hierbei lagen
vor allem bestandsbezogene Provisionen im Minus; da-

rin spiegelte sich zum einen die schwache Kapitalmarktent-
wicklung, zum anderen die erneut rticklaufige Margenqua-
litat bei den Assets under Management wider. Hintergrund
ist, dass vergleichsweise margenstarke Produkte wie Akti-
enfonds oder Produkte des Fondsbasierten Vermdgensma-
nagements aufgrund der geringen Risikoneigung der Anle-
ger einen ricklaufigen Anteil an der Nettovertriebsleistung
und den Assets under Management hatten.

Das Finanzergebnis, das die Trading- und Non-Trading-Posi-
tionen umfasst, blieb aufgrund des vorgenannten hohen ne-

gativen Bewertungsergebnisses aus den Kreditkapitalmarkt-
produkten zum Jahresende mit —123,6 Mio. Euro weiterhin
negativ (Vorjahreswert: —169,9 Mio. Euro). Teilweise kompen-
sierend wirkten sich unter anderem die positiven Ergebnisbei-
trage aus dem Short Term Products Trading (Geldmarktge-

schéfte, Fremdwahrungs- und Repohandel) aus, das von der
groBen Nachfrage guter Adressen nach kurzfristiger Liquidi-
tat profitierte. Zudem flhrte die Anlage unserer freien Liqui-
ditat bei attraktiven Margen zu positiven Ergebniseffekten.

Das sonstige betriebliche Ergebnis belief sich auf —53,1 Mio.
Euro, der Vorjahreswert von 164,1 Mio. Euro war gepragt
durch den Ergebnisbeitrag aus dem Trianon-Verkauf.

Die Verwaltungsaufwendungen nahmen um 16,8 Prozent auf
808,2 Mio. Euro zu (Vorjahr: 692,1 Mio. Euro). Der Personal-
aufwand erhohte sich von 329,9 Mio. Euro auf 352,0 Mio.
Euro, dies entspricht einem Zuwachs von 6,7 Prozent. Hin-
tergrund ist die im Jahresdurchschnitt deutlich héhere Zahl
der besetzten Stellen als Folge der Neuausrichtung des
DekaBank-Konzerns. Der Sachaufwand lag mit 435,9 Mio.
Euro deutlich Gber dem Vorjahr (341,7 Mio. Euro). Dieser
Anstieg resultierte insbesondere aus den schon im Vorjahr
begonnenen Investitionen in unsere Infrastruktur. Hierbei
stand der Ausbau unserer Produktpalette als zentraler Asset
Manager der Sparkassen-Finanzgruppe im Vordergrund.



Dabei haben wir auch gezielt in die Backoffice- und Risiko-
managementsysteme im Umfeld des Geschaftsfelds C&M
investiert. Die Abschreibungen lagen mit 20,3 Mio. Euro
annahernd auf Vorjahresniveau (20,5 Mio. Euro); (Abb. 2).

Geschafts- und Ergebnisentwicklung im
Geschaftsfeld AMK

AMK hat die Phase der besonders stark ausgepragten
Marktnervositat und des schwindenden Anlegervertrauens
im Geschaftsjahr 2008 — insbesondere im Oktober — gut
gemeistert. Die Nettomittelabflsse bei den Wertpapier-
Publikumsfonds fielen im Vergleich zum Branchendurch-
schnitt weniger stark aus; der Marktanteil legte insofern
leicht zu. Besonders positiv entwickelten sich Rentenfonds
und Wertgesicherte Fonds. Bei Geldmarktfonds und im
Fondsbasierten Vermdgensmanagement mussten wir
dagegen Mittelabflisse hinnehmen. In enger Zusammen-
arbeit mit den Sparkassen hat die DekaBank ihre Position
als verlasslicher und vertrauenswurdiger Partner der priva-
ten und institutionellen Anleger untermauert.

Nettovertriebsleistung und Assets under
Management

Trotz des Einbruchs im Krisenmonat Oktober lag die Net-
tovertriebsleistung von AMK bei 0,5 Mrd. Euro (Vorjahr:
12,4 Mrd. Euro). Das fur Marktvergleichszwecke heran-
gezogene Nettomittelaufkommen der Wertpapier-Publi-
kumsfonds nach BVI war im Berichtszeitraum negativ.
Von den branchenweiten Mittelabfltissen in Hohe von
27,7 Mrd. Euro entfielen rund 17 Prozent auf den Deka-
Bank-Konzern. Gemessen an der Marktposition waren
die Wertpapier-Publikumsfonds der DekaBank insofern
eher unterproportional von den Mittelabflissen betroffen.

Die Verunsicherung der Anleger infolge der Finanzmarkt-
krise und die starken Kurseinbriche an den Aktienmark-
ten resultierten vor allem in einer negativen Nettover-
triebsleistung bei den Aktienfonds. Allerdings konnten
die Abflisse gegentiber dem Vorjahr (-4,1 Mrd. Euro) auf
—1,2 Mrd. Euro begrenzt werden.

Unsere Geldmarktfonds lagen in den ersten neun Mona-
ten des Jahres noch deutlich im Plus. Dabei traf der Deka-
OptiCash auf besonders starke Nachfrage. Im Oktober 2008
summierten sich die Mittelabflisse bei den Geldmarkt-
und Rentenfonds, bedingt durch die staatliche Einlagen-
garantie, auf annahernd 5 Mrd. Euro. In der Folge kam

es verstarkt zu Umschichtungen der investierten Gelder in
Bankeinlagen. Bereits im November trat jedoch wieder eine
splrbare Beruhigung ein; auch dank der guten Vertriebs-
leistung von Sparkassen und Landesbanken konnten die
Rentenfonds in den letzten beiden Monaten des Jahres
deutliche MittelzuflUsse erzielen.

Auf Jahressicht flossen — vor dem Hintergrund der Abgel-
tungsteuer — insbesondere den Laufzeitfonds aus der
Deka-OptiRent-Reihe neue Investorengelder zu. Diese
Fonds sind derzeit Uberwiegend in Discount- und Index-
zertifikaten — abgesichert Uber Optionen — investiert und
kénnen trotz der Kapitalmarktturbulenzen auf eine attrak-
tive Performance verweisen. Unsere unterschiedlichen
Garantiefonds wiesen zusammengefasst eine ebenfalls
positive Nettovertriebsleistung auf. Insgesamt jedoch hat
die Vertriebsoffensive zur Abgeltungsteuer nicht die er-
winschten Absatzerfolge gebracht.

Hinsichtlich der Assetklassen ist es gelungen, vor allem
das Geschaft mit Multi-Asset-Fonds (MAF) auszubauen.

Ergebnisentwicklung im DekaBank-Konzern (abb. 2)

Mio. € 2008 2007 Veradnderung

Zinsergebnis 390,5 203,0 187,5 92,4%
Risikovorsorge -291,9 31,9 -323,8 (<—300 %)
Provisionsergebnis 958,5 984,5 -26,0 -2,6%
Finanzergebnis -123,6 -169,9 46,3 27.3%
Sonstiges Ergebnis —53,1 164,1 -217,2 -132,4%
Summe Ertrage 880,4 1.213,6 -333,2 -27,5%
Verwaltungsaufwendungen (inklusive Abschreibungen) 808,2 692,1 116,1 16,8 %
Restrukturierungsaufwendungen 0,7 7.4 -6,7 -90,5%
Summe Aufwendungen 808,9 699,5 109,4 15,6 %
Wirtschaftliches Ergebnis 71,5 514,1 -442,6 -86,1%
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Insbesondere die sicherheitsorientierte Variante mit Total-
Return-Ansatz konnte viele Anleger Gberzeugen. Zum
Jahresende 2008 verwalteten wir bereits 59 MAF-Man-
date, 28 mehr als ein Jahr zuvor.

Beim Fondsbasierten Vermodgensmanagement flhrte die
Intensivierung des Vertriebs in dem schwierigen Markt-
umfeld nicht zum gewdinschten Erfolg. Die Mittelabflis-
se haben sich gegentber dem Vorjahr (-1,6 Mrd. Euro)
auf —6,5 Mrd. Euro erhéht und damit in etwa vervierfacht;
in dieser Entwicklung zeigt sich die starke Verunsicherung
der Anleger. Die Mittelabfltsse wurden vor allem durch
die Absatzentwicklung beim Sparkassen-DynamikDepot
hervorgerufen, doch konnten Dachfonds eben