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Wir wollen aus einer erfolgreichen Bank zwei noch
erfolgreichere Banken machen

Gerhard Bruckermann
Vorstandssprecher

der DePfa Deutsche Pfandbriefbank AG
in der a.o. Hauptversammlung am 15. Oktober 2001

Sehr geehrte  Aktiondre und

Aktiondrsvertreter,

meine Damen und Herren von der
Presse,

verehrte Giste,

im Namen des Vorstandes begriifie
auch ich Sie sehr herzlich zur Haupt-
versammlung der DePfa Deutsche
Pfandbriefbank AG.

Einziger Tagesordnungspunkt die-
ser  auBerordentlichen  Hauptver-
sammlung ist ja die strategische Tei-
lung der Bank in zwei selbstiandige
Finanzinstitute. Etwas auflerhalb die-
ser Tagesordnung méchte ich nun aus
aktuellem Anlass auf die Entwicklung
des Kurses unserer Aktie in der letz-
ten Woche und auf die aktuelle Ge-
schéftslage zu sprechen kommen.

Wie aus dem Schaubild zu ersehen,
ist der Kurs Anfang vergangener Wo-
che erheblich eingebrochen, hat sich
aber seitdem wieder erholt. In unse-
ren Gespréchen, die wir jeden Tag mit
vielen institutionellen Investoren
weltweit fithren, ist die geplante Tei-
lung selbstversténdlich ein wichtiges
Thema. Durch diese intensiven Kon-

takte konnten wir uns von der negati-
ven Kursentwicklung des Gesamt-
marktes und insbesondere der Fi-
nanzinstitute zunéchst deutlich positiv
abkoppeln. Vor dem Hintergrund ei-
ner grofen Nervositit der Aktien-
investoren kamen jedoch in der letz-
ten und vorletzten Woche Geriichte
tiber eine Schieflage des Immobilien-
und auch des Staatsfinanzierungsge-
schiftes der DePfa auf. Diese Ge-
riichte sind eindeutig falsch. Sie fiihr-
ten jedoch zu der Annahme, dass wir
die bereits Ende letzten Jahres pro-
gnostizierten Ertragszahlen fiir das
Jahr 2001 deutlich unterschreiten
wiirden. Diese Geriichte haben zu Be-
ginn der letzten Woche zu einem mas-
siven Kurseinbruch und zu erheb-
lichen Aktienumsitzen gefiihrt. Dabei
hat sich die regionale Zusammenset-
zung unserer institutionellen Investo-
ren nicht wesentlich gedndert, jedoch
haben einige Investoren, die sich be-
sonders auf Wachstumswerte konzen-
trieren, verkauft; mehr wertorientierte
Investoren haben gekauft. In dieser
Situation haben wir von der sowieso
geplanten Ausnutzung IThrer Erméch-

tigung zum Riickkauf bis zu 10% un-
serer eigenen Aktien Gebrauch ge-
macht.

Wir haben insgesamt 361.639 ei-
gene Aktien zum Durchschnittskurs
von 63,78 € iiber die Borse erwor-
ben. Diese reprisentieren einen No-
minalbetrag des Grundkapitals von
1.084.917 € und damit einen Anteil
am Grundkapital von 1,0%. Fir die
Aktien haben wir insgesamt 23,1 Mio
€ aufgewendet. Wir beabsichtigen,
die eigenen Aktien als Mitarbeiterak-
tien und zum Erwerb einer kleineren
Beteiligung einzusetzen.

Im Zusammenhang mit unserer
Ad-hoc Meldung vom letzten Diens-
tag iiber die Absicht zu diesem
Riickkauf kam es leider zu Missinter-
pretationen in der Presse. Inzwischen
konnten sie aber behoben werden.

Eine Pressemeldung mochte ich
hier richtigstellen, weil sie direkt die
Abstimmung iiber den einzigen Ta-
gesordnungspunkt dieser auBeror-
dentlichen Hauptversammlung be-
trifft: Fiir einen wirksamen Hauptver-
sammlungsbeschluss ist nicht eine
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mindestens 90 %ige Zustimmung er-
forderlich, vielmehr reicht eine einfa-
che Mehrheit des vertretenen Grund-
kapitals aus. Wir hoffen natiirlich,
dass Sie alle uns heute Thre Zustim-
mung geben.

Nun zum Inhaltlichen, nimlich
zum tatsichlichen Verlauf unserer
Geschifte in diesem Jahr. Wir haben
zur Zeit, zwei Wochen nach Ab-
schluss des Quartals, noch keine end-
giiltigen Zahlen zu dem Quartalsab-
schluss vorliegen. Wir miissen ja
nicht nur in den einzelnen operativen
Einheiten unseres Konzerns nach den
Vorschriften des jeweiligen Landes
Rechnung legen, sondern sodann
auch den Konzernabschluss nach US-
Rechnungslegungsvorschriften erstel-
len. Dies ist insbesondere wegen der
neuen US-Vorschriften fiir Finanzde-
rivate eine immer noch extrem auf-
wendige und herausfordernde Auf-
gabe. Wir konnen aber schon soviel
sagen, dass wir keine besonderen ne-
gativen FEreignisse sehen. Insofern
sind wir zuversichtlich, das durchaus
anspruchsvolle Ertragsziel fiir das
Gesamtjahr 2001 in der Grossenord-
nung von etwa 280 Mio. € nach Steu-
ern und vor Anteilen Dritter zu errei-
chen. Ich sage dies hier vor Thnen
sehr bewusst nochmals, nachdem wir
diese Bestitigung der Ertragsprogno-
sen auch in der letzten Woche immer
wiederholt haben, um den Irritationen
des nervosen Marktes entgegenzutre-
ten. Wie alle Prognosen steht auch
diese selbstverstandlich unter dem
Vorbehalt, dass nichts Unvorhergese-
henes eintritt.

Meine Damen und Herren, dies ist
unsere erste auflerordentliche Haupt-
versammlung, und sie markiert einen
Meilenstein in unserer annghernd 80-
jahrigen  Unternehmensgeschichte.
Sie, verehrte Aktiondrinnen und Ak-
tiondre, stimmen heute iiber eine
grundlegende strategische Neuaus-
richtung der DePfa ab. Wir wollen
aus einer erfolgreichen Bank zwei
noch erfolgreichere Banken machen.
Konkret geht es um die Teilung des
Konzerns in zwei neue, voneinander
unabhdngige Banken. Vor nahezu ei-
nem Jahr — am 27. November 2000 —

haben Vorstand und Aufsichtsrat be-
schiossen, kiinftig alle Staatsfinan-
zierungsaktivititen von einer neuen
irischen Bank mit Sitz in Dublin und
alle Immobilienaktivitdten von einer
international ausgerichteten Univer-
salbank mit Sitz in Wiesbaden fiihren
zu lassen.

Beide Unternehmen werden als un-
abhingige borsennotierte Banken ei-
genstdndig und erfolgreich in ihren
Miérkten tétig sein. Mit der heutigen
auBerordentlichen  Hauptversamm-
lung bitten wir Sie, die Eigentlimer
dieses Unternehmens, um lhre Zu-
stimmung fiir diese Neuausrichtung
der DePfa.

Hinter unserer neuen Ausrichtung
stehen zwei Visionen.

Zum einen wollen wir den fiihren-
den, global ausgerichteten Finanz-
dienstleister schaffen, der sich aus-
schliefflich auf offentliche Hénde als
Kundengruppe  konzentriert. Die
zukiinftige  Staatsfinanzierungsbank
wird ihr enormes Wachstumspoten-
zial in Europa und Japan konsequent
nutzen. Durch ihren eindeutigen Kun-
denfokus wird sie zudem in die Lage
versetzt, ihre Stellung als internatio-
nales Emissionshaus weiter zu ver-
bessern. Dies ist ein sehr wesentlicher
Zusammenhang, den ich Ihnen niher
erldutern mochte: Unsere Erfolge ba-
sieren einerseits auf einem hohen Pro-
dukt-Know-how und hervorragenden
Kundenbeziehungen, sie stiitzen sich
andererseits aber auch auf sehr giins-
tige Refinanzierungskosten. Die Tren-
nung wird uns auf der Staatsfinanzie-
rungsseite in die Lage versetzen, un-
ser Rating nachhaltig zu verbessern,
damit unsere Refinanzierungsstruktur
zu optimieren und uns so als grofes
Emissionshaus mit Agency-Charakter
zu positionieren. Der Kernpunkt des
Trennungskonzeptes aus Sicht der
zukiinftigen Staatsfinanzierungsbank
ist die greifbar nahe Verbesserung un-
serer Refinanzierungskosten, die sich
wiederum positiv auf unsere Finanz-
dienstleistungen und Kundenbezie-
hungen auswirken wird. Weitere
wichtige Schritte bei der Umsetzung
unserer Strategie — ich werde dies
spéter noch ausfiihren — sind der Aus-

bau des Beratungsgeschiftes sowie
die Verbreiterung unserer Produktpa-
lette.

Zum anderen wollen wir uns auch
als Immobilienbank zu einem fithren-
den internationalen Spezialisten ent-
wickeln. Mit eigenstindigem Profil
wird die Immobilienbank in der Lage
sein, sich europaweit als erste
Adresse fiir institutionelle Investoren
zu positionieren. Europa ist dabei un-
ser Heimatmarkt. Das Geschift in
Nordamerika werden wir konsequent
ausbauen. Unser breiter internationa-
ler Diversifizierungsgrad ermdglicht
uns, die zyklischen Schwankungen
einzelner Teilmérkte auszugleichen.
Die wesentlichen Elemente der neuen
Immobilienstrategie mochte ich kurz
nennen:

[> Wir werden das Immobilien Asset
Management und weitere Dienst-
leistungsbereiche auf- und aus-
bauen.

[> Wir werden das Verbriefungs- und
Syndizierungsgeschéft mit Nach-
druck ausbauen.

> Wir werden unsere Portfoliostruk-
tur optimieren und {iber diesen
Weg unser Eigenkapital effizienter
nutzen.

> Und wir werden das deutsche Im-
mobiliengeschift auf wenige, klar
definierte Sparten mit hohem Er-
tragspotential fokussieren.

Meine sehr verehrten Damen und
Herren, die Neuausrichtung der De-
Pfa Gruppe ist zwar ein bedeutender
Schritt in Richtung Zukunftsfahigkeit
unseres Unternehmens. Sie ist aber
auch in einem historischen Kontext
zu sehen. Ich mochte deshalb an die-
ser Stelle kurz auf die Unternehmens-
geschichte der DePfa eingehen und
damit deutlich machen, dass unsere °
Veridnderungsbereitschaft Teil jener
Kontinuitét ist, die in der Vergangen-
heit der Garant fiir unseren Erfolg
war.

Die DePfa wurde 1922 als ,,PreuBi-
sche Landespfandbriefanstalt in Ber-
lin gegriindet. Ihr urspriinglicher Auf-
trag lag in der Forderung des staat-
lichen Wohnungsbaus. Zu diesem
Zweck erhielt sie den Status einer ge-
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meinniitzigen Grundkreditanstalt mit
Pfandbriefprivileg. 1954 wurde die
»Deutsche Pfandbriefanstalt” zu einer
Korperschaft 6ffentlichen Rechts der
Bundesrepublik Deutschland. Thr da-
maliger Schwerpunkt lag in der Woh-
nungsbaufinanzierung. Erst Mitte der
siebziger Jahre wurde die Geschiifts-
titigkeit um gewerbliche Immobilien-
kredite und Langfristfinanzierungen
fiir 6ffentliche Haushalte ergénzt. Die
Bank entwickelte sich ab den achtzi-
ger Jahren zu einer der gréBten Emit-
tentinnen von  Pfandbriefen in
Deutschland. Anfang 1979 iibernahm
die Deutsche Pfandbriefanstalt die
Mehrheitsbeteiligung an der DePfa
Bank AG, die damals ,,Deutsche Bau-
und Bodenbank AG*“ hieB. Sie ist
heute als Fiihrungsgesellschaft der
Immobilienaktivititen eines der wich-
tigsten Konzernunternehmen.

Zur Vorbereitung der Privatisie-
rung wurde die Deutsche Pfandbrief-
anstalt zum Jahreswechsel 1989/90 in
eine Aktiengesellschaft umgewandelt.
Mit der Privatisierung entfiel unser
staatliches Emissionsprivileg, wir er-
hielten jedoch durch den Status einer
Hypothekenbank das Recht zur Aus-
gabe von Pfandbriefen. Der Borsen-
gang fand im Mirz 1991 statt.

Meine Damen und Herren, ich
denke, es ist wichtig festzuhalten,
dass die DePfa bis zu ihrer Privatisie-
rung ein staatliches Unternehmen
war, das nicht der Gewinnorientie-
rung unterlag und das mit dem Weg-
fall des staatlichen Emissionsprivilegs
vor der groBen Herausforderung
stand, sich am Markt — insbesondere
am Kapitalmarkt — neu zu positionie-
ren. Vor einer dhnlichen Aufgabe ste-
hen ibrigens heute die deutschen
Landesbanken, die sich strategisch
neu ausrichten miissen und vor allem
ihren Kapitalmarktauftritt neu defi-
nieren miissen. Wir mussten Anfang
der 90er Jahre die sehr konkrete Ent-
scheidung treffen, in welcher Form
unser Wandel zu gestalten war. Unser
damaliger strategischer Entschluss,
nicht zu diversifizieren und uns nicht
als Retail- oder Universalbank zu po-
sitionieren, hat sich als richtig erwie-
sen. Die DePfa war immer dann be-

sonders erfolgreich, wenn sie friih,
schnell und mit hoher Expertise Ge-
schiftsfelder besetzt hat, die bei ande-
ren Unternehmen nicht im Zentrum
der Aufmerksamkeit standen, fiir die
jedoch bei Kunden eine hohe Nach-
frage bestand. Vor diesem Hinter-
grund haben wir uns zu Beginn der
90er Jahre fiir den Weg eines Spezia-
listen entschieden. Auf unseren jewei-
ligen Stirken basierend, haben wir
unter dem Dach einer Hypotheken-
bank das Immobiliengeschift und die
Staatsfinanzierung entwickelt. Dabei
haben wir sehr konsequent und mit
einigen Jahren Vorsprung gegeniiber
den Wettbewerbern eine internatio-
nale Ausrichtung verfolgt.

Die Staatsfinanzierung hat sich
zunéchst innerhalb Deutschlands wei-
tere Kundenkreise erschlossen und ist
mit der Griindung der DePfa-Bank
Europe plc. / Dublin ab 1993 nach
Westeuropa expandiert. Der Markt-
eintritt in Zentral- und Osteuropa im
Jahr 1998 erfolgte zeitgleich mit un-
serem Durchbruch im japanischen
Markt. Mit der Griindung der DePfa
Investment Bank und dem Ausbau
des europiischen Filialnetzes hat sich
die DePfa Gruppe in der Staatsfinan-
zierung zu einer internationalen Bank
entwickelt. Wir sind heute breit diver-
sifiziert und verfiigen mit unserer in-
ternationalen Ausrichtung iiber eine
einzigartige Kompetenz.

Ahnlich positiv hat sich das Immo-
biliengeschéft entwickelt. Seit der
Privatisierung ist ein internationales
Finanzierungs-, Asset Management-
und Dienstleistungsgeschift aufge-
baut worden. Der Schwerpunkt liegt
in Europa, wo wir in nahezu allen
Léindern operativ titig sind. Und seit
1999 expandieren wir systematisch in
die USA und Kanada. Der jiingste
Schritt war die Griindung einer Re-
pridsentanz in New York.

Heute kénnen wir feststellen, dass
aus der ehemals 6ffentlich-rechtlichen
Anstalt mit geringer Eigenkapitalba-
sis, kleinem Kundenstamm und einer
Ausrichtung auf den deutschen Markt
ein erfolgreiches internationales Spe-
zialinstitut geworden ist. Wir sind
heute —~ auf dem Grundmodell einer

deutschen Hypothekenbank basierend
— ein fithrendes Haus in den Berei-
chen Staatsfinanzierung und Immobi-
liengeschift.

Sie entnehmen meinen Auferun-
gen, dass ich die bisherige Verbin-
dung unserer beiden Geschiftsfelder
unter dem Dach einer deutschen Hy-
pothekenbank riickblickend durchaus
positiv sehe. Unser Geschiftsmodell
war, historisch betrachtet, sinnvoll.
Zum einen haben wir die wesentli-
chen Ziele der damaligen Privatisie-
rung erreicht. Wir haben eine erhebli-
che Verbesserung unserer Ertragskraft
erzielt, unsere Eigenkapitalbasis mehr
als vervierfacht und die DePfa
Gruppe strategisch zukunftsweisend
positioniert. Beide Geschiftsfelder
sind in ihrer derzeitigen Ausrichtung
bereits heute fithrende Marktteilneh-
mer. Aber sinnvoll ist nun auch ein
neues Geschéftsmodell: Heute und
vor allem mit Blick auf die Zukunft
ist das deutsche Hypothekenbankge-
setz flir unsere internationale Expan-
sion ein zu enges Korsett. Wir konnen
unsere strategische Ausrichtung nicht
mehr von den engen Beschridnkungen
des Hypothekenbankgesetzes abhin-
gig machen und dabei auf mogliche
Novellierungen des Gesetzgebers hof-
fen. Wir sind hier sehr deutlich an
eine Grenze gestofen und brauchen in
Zukunft fiir beide Geschiftsbereiche
den flexiblen Rahmen einer interna-
tionalen Universalbank.

Dies wird prégnant sichtbar, wenn
Sie sich vergegenwirtigen, welche
Ziele wir mit der strategischen
Neuausrichtung verfolgen.

Wir haben uns in der Staatsfinan-
zierung inzwischen weit vom traditio-
nellen Ansatz einer deutschen Hypo-
thekenbank entfernt. Ublicherweise
werden hierbei Staatskredite iiber
Vermittler vom Markt gekauft und
dann Pfandbriefe emittiert, die eben-
falls iiber Vermittler wiederum am
Kapitalmarkt plaziert werden. Wir ar-
beiten ldngst nicht mehr nur {iber Ver-
mittler, sondern unterhalten unmittel-
bare Geschiftsbeziehungen zu einer
Vielzahl von staatlichen Stellen in
Europa und Japan. Parallel dazu ha-
ben wir weltweit Kontakte zu institu-
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tionellen Investoren aufgebaut. Un-
sere Produkte decken die gesamte
Wertschopfungskette von  Finanz-
dienstleistungen  fiir  offentliche
Hénde ab. Dies reicht von Budget-
finanzierungen, der Finanzierung von
InfrastrukturmaBnahmen, der Plazie-
rung von Aktiva offentlicher Hiande
bis hin zur Kreditanalyse und Bera-
tungsdienstleistungen. Uber unser in-
ternationales Netzwerk in Verbindung
mit einem Investmentbanking-Ansatz
sind wir in der Lage, Kunden in iiber
30 Landern effizient zu betreuen.

Durch unsere Refinanzierungsstra-
tegie, vor allem durch die Ausgabe
von groffivolumigen Jumbo- und Glo-
bal-Pfandbriefen, konnten wir unse-
ren relativen Zinsaufwand in den ver-
gangenen Jahren deutlich verbessern.
Wichtig ist in diesem Zusammen-
hang, dass wir aufgrund unserer Posi-
tionierung im Kapitalmarkt unsere Fi-
nanzprodukte an den spezifischen Be-
diirfnissen unserer Investoren ausrich-
ten. In diesem Bereich haben wir
heute gegeniiber der Ausgangssitua-
tion vor zehn Jahren eine erheblich
giinstigere Stellung. Daneben stehen
die operativen Kosten in der Staatsfi-
nanzierung in einem sehr guten Ver-
hiltnis zu den Ertrdgen. Weitere Vor-
teile sind durch die direkte Kunden-
betreuung auf der Geldmarktseite er-
zielt worden. Uber das Einlagenge-
schéft stehen wir tdglich in Kontakt
mit weltweit operierenden Fixed-In-
come-Investoren. Wir werden diese
Beziehungen weiter festigen und dazu
nutzen, neben Geldmarktprodukten
weitere Kapitalmarktprodukte inklu-
sive Derivate direkt zu vertreiben.

Insbesondere fiir das bilanzwirk-
same Staatsfinanzierungsgeschift, das
von groflen Volumina, héchster Asset
Quality und relativ geringen Margen
gekennzeichnet ist, wird die Tren-
nung von den Immobilienaktivititen
deutliche Vorteile bringen. Diese Vor-
teile ergeben sich vornehmlich iiber
die eingangs erwidhnten verbesserten
Refinanzierungsmoglichkeiten. Der
Bereich Staatsfinanzierung wird mit
der neuen Struktur in die Lage ver-
setzt, sich als grofies Emissionshaus
mit Agency-Charakter zu positionie-

ren. Die groBten Agency Emittenten
in Europa sind die Europdische Inves-
titionsbank und die Kreditanstalt fiir
Wiederaufbau. Die heutigen Agencies
sind durch drei Charakteristika ge-
prégt: durch hochste Qualitédt der Ak-
tiva verstidrkt durch staatliche Garan-
tien, durch hohe Liquiditit sowie
durch besondere Handelscharakteris-
tika ihrer Anleihen. Diese Anleihen
handeln in hohen Korrelationen zu
den Zinskurven von Staatsanleihen
und Swaps. Die hohe Liquiditdt und
die hohen Korrelationen haben auch
unsere grofien Jumbo- und Global-
Pfandbrief Emissionen bereits. Die
Qualitidt der Aktiva nach Teilung
néhert sich der der Agency Emitten-
ten.

Neben dem Ausbau und der quali-
tativen Verbesserung der bestehenden
Refinanzierungsinstrumente wird die
zukiinftige  Staatsfinanzierungsbank
auch in der Lage sein, ein neues Fi-
xed-Income-Produkt in den Kapital-
markt einzubringen. Die Gesetzge-
bung fiir irische ,,asset covered secu-
rities* (Pfandbriefe) ist weitgehend
abgeschlossen. Wir werden neben
dem deutschen Pfandbrief auch einen
irischen Pfandbrief emittieren und
iiber diesen Weg einen weitaus grofie-
ren Teil unserer internationalen Bud-
getfinanzierung tiber gedeckte
Schuldverschreibungen verbriefen
konnen. Der Ausbau der langfristigen
Passivseite wird den Refinanzierungs-
mix verbessern und zu einer weiteren
Stabilisierung der Ertrége beitragen.

In einzelnen Mairkten gewinnt das
Beratungsgeschift zunehmend an Be-
deutung, insbesondere in Italien und
Spanien. Dort beraten wir einzelne
offentliche Schuldner bei internatio-
nalen Kapitalmarktgeschéften oder
bei der Vorbereitung von Rating-Pro-
zessen.

Im Geschiftsbereich Finanzierung
von Infrastrukturmafnahmen haben
wir frithzeitig in Dublin eine Einheit
(Special Finance Unit) aufgebaut. Die
Finanzierung von InfrastrukturmafB-
nahmen auferhalb staatlicher Budgets
eignet sich fiir eine Vielzahl von offe-
nen GroBprojekten. Wir sind in die-
sem Bereich spezialisiert auf die Fi-

nanzierung von Transportinfrastruktur
(wie StraBen, Briicken, Tunnel, Bah-
nen und Flughifen) sowie auf Um-
weltprojekte (wie Wasserversorgung,
Abwasserentsorgung und Abfallbesei-
tigung). Diese Finanzierungen stellen
wesentlich auf die 6ffentlichen Hinde
als Risikotrdger ab. Das bedeutet,
dass ein Teil der Risikofaktoren von
offentlichen Hianden getragen wird. In
den vergangenen zwei Jahren wurden
ca. 40 Transaktionen mit einem Ge-
samtvolumen von 1 Mrd € durchge-
fiihrt. Unser geographischer Schwer-
punkt bei der Finanzierung von Infra-
strukturmaBnahmen liegt in West-,
Zentral- und Osteuropa. Insbesondere
bei den EU-Beitrittskandidaten wird
der Bedarf an Infrastrukturinvestitio-
nen und Finanzierungen stark wach-
sen. Weitere Wachstumspotentiale se-
hen wir im japanischen Markt. Vor
kurzem haben wir uns an der ersten
sog. ,Private Finance Initiative in
Japan beteiligt, es geht hierbei um die
Finanzierung einer Universitétsklinik
in der Prifektur Kanagawa. Die De-
Pfa ist als einzige nicht-japanische
Bank an dieser Transaktion beteiligt.

In Zentral- und Osteuropa verfiligen
wir durch unsere Investmentbanking-
Aktivitdten iliber eine hervorragende
Position. Die DePfa Investment Bank
betreibt in diesen Lindern vornehm-
lich das Beratungs- und Plazierungs-
geschift. Diese Expertise werden wir
nutzen, um den Aufbau von Invest-
mentbanking-Produkten auch in
Westeuropa voranzubringen. Wir pla-
nen insbesondere eine Expansion im
Bereich Origination, Underwriting
und des Plazierungsgeschiftes in Ge-
samt-Europa. Hierzu wird eine Filiale
in London erdffnet. Hintergrund un-
serer Uberlegungen ist hierbei folgen-
der: Wir verfiigen tiber hervorragende
Beziehungen zu beiden Seiten des
Staatsfinanzierungsmarktes, zu den
Offentlichen H#nden als Emittenten
(die Kreditnehmer) ebenso wie zu den
institutionellen Investoren (die Kre-
ditgeber), zu denen wir auch selbst
gehoren. Wir haben damit in besonde-
rer Weise die Moglichkeit, uns mit
dem Plazierungsgeschift zwischen
beiden Marktseiten zu positionieren
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und damit einen weiteren Abschnitt
der Wertschopfungskette zu besetzen.
In der gegenwértigen Struktur be-
schiftigt der gesamte Bereich Staats-
finanzierung weniger als 10% der
Mitarbeiter des Konzerns. Das Profil
der neu entstehenden Bank wird auch
in Bezug auf arbeitsmarktrelevante
Fragen deutlich geschérft, und die At-
traktivitdt der Arbeitsplitze dieses
Bereiches wird deutlich erhoht. Insge-
samt wird die Ausrichtung der neuen
Bank in erheblichem Umfang von In-
vestment Banking-Elementen geprégt
sein, dabei jedoch weiterhin — durch
die Budgetfinanzierung — in grofem
Ausmall bilanzwirksames Geschift
enthalten.

Meine Damen und Herren, ich
komme damit zur strategischen
Neuausrichtung der Immobilienakti-
vititen. Ich habe eingangs bereits von
den beiden Visionen gesprochen, die
wir mit der Teilung der DePfa Gruppe
verfolgen. Die Vision der Immobili-
enbank umzusetzen bedeutet fiir viele
Bereiche des Immobiliengeschiftes
eine deutliche Abweichung von Tra-
ditionen. Die mit der neuen Strategie
verbundenen organisatorischen Ver-
dnderungsprozesse sind bereits einge-
leitet worden. Diese Verdnderungen
sind unabhingig vom Konzept der
Teilung notwendig. Thre Umsetzung
wird jedoch durch die Schaffung ei-
ner eigenstindigen Immobilienbank
deutlich erleichtert. Erst durch die
Unabhingigkeit von der Staatsfinan-
zierung erhilt die zukiinftige Immobi-
lienbank die Moglichkeit, ohne Riick-
sichtnahme auf den Kapitalmarktbe-
reich der Staatsfinanzierung zu ex-
pandieren und die notwendigen
Schritte zum weiteren Ausbau einzu-
leiten.

Wir wollen der fiihrende internatio-
nale Spezialist im Bereich Immobi-
lien fiir institutionelle Investoren wer-
den. Mit Europa als Kernmarkt und
Nordamerika als zweitem Standbein
steuern wir mit unserem internationa-
len Netzwerk, unserer engen Kunden-
betreuung, einer umfassenden Pro-
duktpalette sowie einem effizienten
Risikomanagement ein ertragsorien-
tiertes Wachstum an. Wesentliche

Elemente unserer neuen strategischen
Ausrichtung sind:

1. Wir werden das Immobilien Asset
Management auf- und ausbauen.

2. Wir werden weitere Dienstleis-
tungsbereiche ausbauen.

3. Wir werden das internationale Kre-
ditgeschéft ausbauen und das deut-
sche Kreditgeschift auf wenige
klar fokussierte Sparten mit hohem
Ertragspotential neu ausrichten.

4. Wir werden das Verbriefungs- und
Syndizierungsgeschéft ausbauen.

Was bedeutet dies im einzelnen?

Das Immobilien Asset Manage-
ment wird eine der drei Sparten der
zukiinftigen Immobilienbank sein.
Die Immobilienbank wird sich weder
als Hypothekenbank noch als reinen
Immobilienfinanzierer definieren. Als
umfassender Immobilien-Dienstlei-
ster wollen wir insbesondere im Be-
reich Immobilien Asset Management
stark wachsen. Mit der Schaffung des
Euroraumes, der Liberalisierung der
Anlagevorschriften und nicht zuletzt
wegen des wachsenden Performance-
drucks suchen institutionelle Investo-
ren wie Versicherungen und Fonds
zunehmend nach rentableren Immobi-
lieninvestitionen auBerhalb des eige-
nen Landes. Fiir mittelgroe institu-
tionelle Investoren ist der Aufbau ei-
ner eigenen europaweiten Infrastruk-
tur nicht sinnvoll. Mit unserer Repu-
tation im europdischen Kreditge-
schift, unserem europdischen Netz-
werk und unseren guten Geschifts-
verbindungen sind wir in der Lage,
fiir diesen Kundenkreis attraktive In-
vestitionsmoglichkeiten zu schaffen.
Die Vorbereitungen fiir einen neuen
Immobilienfonds mit einem Volumen
von 500 Mio € werden gegenwirtig
abgeschlossen. Als reiner Lander-
fonds wird sich die Kapitalallokation
ausschlieBlich auf Italien beziehen. Es
ist unser strategisches Ziel, uns im
Bereich Immobilien Asset Manage-
ment eine europaweite Kundenbasis
zu schaffen und uns als ein fithrendes
Unternehmen zu positionieren. Der
Erwerb der DSF (Deutsche Structured
Finance) im November 2000 hat un-
ser Strukturierungs- und Plazierungs-

Know-how im Bereich internationaler
Kapitalbeteiligungsmodelle  weiter
verstirkt. Die DSF managt derzeit In-
vestments mit einem Gesamtvolumen
von mehr als 800 Mio €.

Eine zweite Sparte der zukiinftigen
Immobilienbank wird der Bereich
Consulting/Dienstleistungen sein, den
wir deutlich ausbauen werden. Fiir
die Wohnungswirtschaft streben wir
eine Erweiterung unserer Produktpa-
lette an. Uber die klassischen Bank-
dienstleistungen hinaus werden wir
als Beraterbank unseren Kunden fiir
alle Anforderungen des modernen Fi-
nanzstruktur-Managements zur Verfii-
gung stehen. Die Entwicklung zur
Beraterbank soll iiber eine stirkere
zentrale Steuerung in Verbindung mit
hinreichender regionaler Prisenz um-
gesetzt werden. Starke Cross-Selling-
Effekte ergeben sich iiber die IT-
Dienstleistungen der DePfa IT Servi-
ces. Neben betriebswirtschaftlichen
Softwarelgsungen und Rechenzen-
trumsleistungen bieten wir dieser
Kundengruppe auch hocheffiziente
integrierte  Zahlungsverkehrs- und
Kontofiihrungsfunktionen an.

Das Privatkundengeschift wird
zukiinftig als Dienstleistungsgeschift
betriecben. Die Immobilien Scout
GmbH ermoglicht die Vermietung
von Wohnungen und Hiusern sowie
den An- und Verkauf von Eigentums-
objekten iiber einen Internet-Markt-
platz. Die Hypotheken-Discount
GmbH biindelt das Akquisitionspo-
tential mehrerer Mandanten inklusive
der DePfa im Privatkundengeschift
und leitet die Darlehen an interes-
sierte Finanzierer weiter. Die Hypo-
theken-Management GmbH bietet die
Verwaltung von Immobiliendarlehen
im Privatkundensegment an. Diese
Dienstleistung wird neben der DePfa
auch anderen Banken, Versicherun-
gen und Finanzdienstleistern angebo-
ten. Ein groBer Teil unseres bestehen-
den Privatkundenportfolios — circa
2 Milliarden € — wird noch in diesem
Quartal im Wege der Verbriefung ver-
kauft.

Ein weiterer Bereich dieser Sparte
ist das Consulting fiir die Wohnungs-
wirtschaft und umfasst die Bewer-
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tung, Verduflerung, Restrukturierung
und Privatisierung von Wohnimmobi-
lienportfolien.

Die Sparte Kredit/Structured Fi-
nance ist die dritte Saule der zukiinf-
tigen Immobilienbank. Auf unsere
Strategie im internationalen Immobi-
lienkreditgeschift mochte ich an die-
ser Stelle nur kurz eingehen. Sie wis-
sen, dass unser Europageschift zu
den Hauptergebnistragern des heuti-
gen DePfa-Konzerns gehort. Mit dem
Markteintritt in den USA und Kanada
haben wir uns ein zweites Standbein
geschaffen. Wir werden die Erfolgs-
story unseres internationalen Ge-
schéftes iiber einen weiteren Ausbau
unverdndert fortsetzen.

Im deutschen Kreditgeschift haben
wir dagegen strategische Verinde-
rungsprozesse eingeleitet: Die Finan-
zierung von Wohnungsbautragern ist
ein traditionelles Kerngeschift unse-
rer deutschen Filialen. Wir haben in
diesem Segment ein hohes Know-
how entwickelt. Dieses Geschiéft ist
bei guter Risikoprophylaxe sehr ren-
tabel. Wir wollen es ausbauen und die
Risiken weiter verringern. Wir wollen
uns auf die professionellen und
grofien Bautriger konzentrieren, Kre-
dite auf Gréfenordnungen von 3 Mio
€ und mehr fokussieren und die Risi-
ken durch qualitative und organisato-
rische Mafinahmen zur Prophylaxe
und Steuerung minimieren.

In der Teilsparte gewerbliches Im-
mobilienkreditgeschéft Deutschland
konzentrieren sich im Wesentlichen
die Verluste im Kreditgeschift der
vergangenen Jahre. Wir haben uns
deshalb neu positioniert hinsichtlich
der Zielgruppen, neuer Produkte, der
Mindestgrofienordnungen und der Ri-
sikoparameter. Fiir die Ausrichtung
ergibt sich zudem eine stirkere Ver-
antwortung der Zentrale, insbeson-
dere bei groferen strukturierten Fi-
nanzierungen, Portfoliofinanzierun-
gen, Developmentfinanzierungen und
Langfristfinanzierungen. Die Ziel-
gruppe wird qualitativ eingegrenzt
auf internationale Investoren, Immo-
biliengesellschaften und regionale
Unternehmen der ersten Liga. Der
Ausbau von Verbriefung und Syndi-

zierung wird zu einer Optimierung
unserer Portfoliostruktur und zu einer
effizienteren Nutzung unseres Eigen-
kapitals fiihren. Der neue Ansatz sicht
vor, die Immobilienfinanzierungen
nicht als bilanzwirksames Geschéft
bis zum Laufzeitende in der Bank zu
belassen, sondern iiber Instrumente
wie Syndizierung und Verbriefung
weiterzureichen. Da es sich bei Im-
mobilienfinanzierungen um Aktiva
mit hoher Risikogewichtung und star-
ker Eigenkapitalbindung handelt, ist
es mit Blick auf unser exzellentes Ak-
quisitionspotential sinnvoll, Kredite
unter Einbehalt eines Teils der Marge
oder der Gebiihren weiterzuplazieren.
Das freigesetzte Eigenkapital kann
iber diesen Weg fiir zusitzliches
Neugeschift genutzt werden. Die Ei-
genkapitalverzinsung wird iber die-
sen Weg erhoht. Fiir die Neuausrich-
tung der zukiinftigen Immobilienbank
wird dieser Bereich ein zentrales Ele-
ment der Unternehmenssteuerung
werden.

Beide Banken wenden sich vom
deutschen Hypothekenbankmodell ab.
Beide Banken werden ihre Internatio-
nalisierung konsequent fortsetzen.
Beide Banken werden ihr Geschiifts-
modell in Richtung Investment Ban-
king weiterentwickeln. Die Staatsfi-
nanzierungsbank wird zusétzlichen
Nutzen aus verbesserten Refinanzie-
rungsmoglichkeiten ziehen. Die Im-
mobilienbank gewinnt eigenstdndiges
Profil und richtet sich in vielen
Geschiftsfeldern, insbesondere in
Deutschland, neu aus. Sie erkennen
hieraus: Beide Banken gehen nach
vorne. Sie gehen hierbei jedoch sehr
unterschiedliche Wege. Die Strategien
beider Banken sind nicht miteinander
kompatibel, es gibe gravierende ge-
genseitige Behinderungen bei der
Umsetzung beider Wege unter dem
Dach einer gemeinsamen Obergesell-
schaft. Die optimale Losung fiir eine
deutliche Weiterentwicklung beider
Banken ist die Teilung der DePfa
Gruppe in zwei unabhingige Unter-
nehmen. Erst durch die Trennung bei-
der Geschiftsbereiche und durch die
uneingeschrinkte Spezialisierung auf
die jeweiligen Kundengruppen und

Geschiftsfelder konnen Weiterent-
wicklung und Effizienz der neuen
Banken optimiert werden.

Ich hatte bereits die Kapitalmarkt-
sensitivitidt der Staatsfinanzierung an-
gesprochen. Optimale Refinanzie-
rungskosten entscheiden sowohl iiber
die Erfolgsaussichten beim Eintritt in
einen neuen Markt als auch iiber
langfristige Kundenbeziehungen.
Eine gute Eigenkapitalausstattung,
eine hervorragende Asset Quality so-
wie ein gutes Rating sind in diesem
Geschiiftsfeld essentiell. Vor diesem
Hintergrund haben wir insbesondere
die Entscheidung der Ratingagentur
Moody’s begriiit, die Ratings der
DePfa-Bank Europe plc und der
DePfa Deutsche Pfandbriefbank AG
bereits mit Blick auf die Teilung an-
zuheben.

Die Obergesellschaft der zukiinfti-
gen Staatsfinanzierungsbank wird
ihren Sitz in Dublin haben. Bereits
heute fithren wir von Dublin aus we-
sentliche Teile unserer internationalen
Staatsfinanzierungsaktivititen.  Der
kiinftige Konzern mit einer Oberge-
sellschaft, die iiber eine Universal-
banklizenz verfiigt, und Tochterge-
sellschaften, die in ihren nationalen
Rechtsordnungen als Spezialbanken
das Pfandbriefprivileg nutzen kénnen,
bietet erhebliche Vorteile gegeniiber
der heutigen Struktur.

Meine Damen und Herren, die Tei-
lung eines Unternehmens, insbeson-
dere eines Finanzunternehmens, steht
vordergriindig betrachtet im Gegen-
satz zu einem allgemeinen Fusi-
onstrend. Unsere Antwort, die Ant-
wort eines Spezialisten, auf diese im-
mer grofieren Unternehmenseinheiten
kann jedoch kaum in GréBenvorteilen
gesucht werden. Wichtiger sind viel-
mehr noch stirkere Spezialisierung
und internationale Marktfiihrerschaft
im jeweiligen Segment. Die Teilung
ist gerade deshalb sinnvoll, weil hier-
durch Komplexititen reduziert wer-
den und der strukturelle Anpassungs-
bedarf einzelner Teilbereiche deutlich
gemacht wird. Dies ist eines der
grofien Probleme von Konglomera-
ten: Schwierigkeiten einzelner Unter-
nehmensteile werden oftmals durch
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die Quersubventionierung aus ande-
ren, profitablen Bereichen ausgegli-
chen. Dadurch werden jedoch drin-
gend notwendige strategische
Neuausrichtungen  verzogert. Die
Aufteilung der DePfa Gruppe schafft
fiir jede der beiden Banken erhohten
Anpassungs- und Rentabilitdtsdruck.
Beide Banken werden aber auch viel
besser organisiert sein, um sich
schnell und flexibel den verénderten
Bediirfnissen ihrer Kunden und des
Marktes anzupassen. Nach Charles
Darwin, meine Damen und Herren,
»ist es weder die stiarkste Spezies, die
iiberlebt, noch die intelligenteste —
sondern diejenige, die sich am besten
auf Verdnderungen einstellt. Dies
kann zwar kurzfristig zu schmerzli-
chen Erfahrungen fiihren, schafft
langfristig jedoch gesunde Unterneh-
men. Dieser Aspekt — Spezialisierung
und Anpassung — ist im {ibrigen ein
klassischer Grund fiir spin-offs.

Die Teilung bietet dariiber hinaus
fiir die entstehenden beiden Spezial-
héuser interessante Optionen in Form
von Akquisitionen und Fusionen. Die
Biindelung zweier kontrarer Ge-
schéftsfelder schrinkt diese Moglich-
keiten bislang ein.

Der weitere Ausbau der Invest-
mentbanking-Aktivitdten  innerhalb
der Staatsfinanzierung und der Immo-
bilienfinanzierung macht eine Beteili-
gung der Leistungstrdger am Eigen-
kapital erforderlich. Die Einbindung
von Investmentbankern in einen Kon-
zern, der neben dem ihm vertrauten
Geschiiftsfeld auch einen weitgehend
kontrdren Bereich mit anderen Risi-
kostrukturen enthilt, wére schwierig.

Und noch einen Grund fiir unser
Teilungskonzept: Die Motive von In-
vestoren, in Staatsfinanzierungs- oder
Immobilienaktivitidten zu investieren,
sind hdochst unterschiedlich. Die
zwangsweise Biindelung vermindert
Investitionsanreize. Das ist zusam-
mengefasst der entscheidende Punkt
fiir Sie, unsere Aktiondre: Die Tren-
nung lost bei beiden Banken einen
Entwicklungsschub aus, der sich in
besseren Ergebnissen niederschligt.
Wir erwarten deshalb, dass der Kapi-
talmarkt zwei fokussierte Spezialhéu-

ser hoher bewertet als die derzeitige
Kombination.

Ich habe jetzt viel tiber Strategie,
Kapitalmarktstanding, Kundenorien-
tierung und Aktiondrsinteressen gere-
det. Zur Umsetzung unserer Visionen
kommt es aber ganz entscheidend auf
die Mitarbeiter an. Diese haben auch
im laufenden Jahr im operativen. Ge-
schift und bei der gleichzeitigen Vor-
bereitung des Trennungskonzeptes
Kreativitit, Flexibilitdt und Durchset-
zungskraft bewiesen. Dafiir spreche
ich auch im Namen meiner Kollegen
allen Mitarbeitern meinen herzlichen
Dank aus. Die Teilung wird keine Ar-
beitsplédtze vernichten, sondern im
Gegenteil den Bedarf nach hochquali-
fizierten Mitarbeitern weiter erhdhen.
Auch hier unterscheidet sich unser
Konzept diametral von den bran-
cheniiblichen Fusionskonzepten. In
der Staatsfinanzierung werden ca.
75 Mitarbeiter von Wiesbaden nach
Frankfurt ziehen, weil fiir sie die
Nihe zum Kapitalmarkt von entschei-
dender Bedeutung ist. Nur einige we-
nige Stabsmitarbeiter werden nach
Dublin wechseln, es findet also kein
Arbeitsplatzabbau in Deutschland zu-
gunsten von Irland statt. Auch die
kiinftige Immobilienbank bringt fiir
die Mitarbeiter interessante Entwick-
lungschancen. Allerdings wird sich
hier in einzelnen Bereichen ein Ab-
bau von Arbeitsplédtzen nicht vermei-
den lassen. Dies hat aber nichts mit
der Teilung, sondern mit den Markt-
verhéltnissen in Deutschland zu tun,
die eine Verdnderung unserer ge-
schiftlichen Ausrichtung erfordern.

Meine Damen und Herren, ich
mochte Thnen im nichsten Teil mei-
ner Ausfithrungen die erforderlichen
MaBnahmen zur Umsetzung des
Trennungskonzeptes erldutern.

Mit der gesellschaftsrechtlichen
Umstrukturierung verfolgen wir zwei
Ziele: Zum einen die vollstindige
Trennung der Bereiche Staatsfinan-
zierung und Immobiliengeschift, zam
anderen wollen wir beide Bankenkon-
zerne so gestalten, dass keiner der
beiden in Zukunft mehr eine Hypo-
thekenbank als Konzernobergesel-
Ischaft hat. Aus dieser doppelten Ziel-

setzung verbunden mit der wichtigen
Nebenbedingung, die Steuerbelastun-
gen aus der Umstrukturierung so ge-
ring wie moglich zu halten, ergibt
sich ein zugegeben komplizierter
Weg. Wir haben ihn im Bericht des
Vorstandes auf den Seiten
34ff. detailliert beschrieben. Da wir
Sie heute um Ihre Zustimmung bitten,
die strategische Neuausrichtung auf
diesem Wege umzusetzen, mochte ich
die wesentlichen Eckpunkte nochmals
darstellen und erldutern und bitte bei
denjenigen von Ihnen, fiir die diese
technischen Schritte weniger interes-
sant sind, um etwas Geduld.

In der heutigen Struktur des Kon-
zerns bilden die Staatsfinanzierungs-
aktivititen und die Immobilienakti-
vitdten zwar zwei Konzernsparten, sie
sind aber gesellschaftsrechtlich nicht
voneinander getrennt. Die DePfa
Deutsche Pfandbriefbank AG hat sich
zwar bereits operativ auf das Staats-
finanzierungsgeschift  konzentriert,
hilt aber noch ein groBes Immobilien-
kreditportfolio. Tochtergesellschaften
beider Geschiftsbereiche werden so-
wohl von der Obergesellschaft als
auch der DePfa Bank AG, der kiinfti-
gen Immobilienbank, gehalten. Das
Schaubild, das sich auf wesentliche
Beteiligungen beschrinkt, zeigt diese
Situation recht deutlich.

In der Zielstruktur werden alle Im-
mobilienaktivitdten unter dem Dach
der DePfa Bank AG und alle Staatsfi-
nanzierungsaktivititen in dem Kon-
zern der neuen irischen Obergesell-
schaft, der DePfa Holding plc., kon-
zentriert sein. Dies gilt insbesondere
auch fiir die DePfa Deutsche Pfand-
briefbank AG, die Sie in der rechten
Spalte als Tochtergesellschaft wieder-
finden.

Die Neuordnung ist mit einer
Reihe von konzerninternen Verkidufen
und Ubertragungen verbunden. Klei-
nere Beteiligungen werden zu ihren
Buchwerten beziehungsweise zum
anteiligen Eigenkapital {ibertragen.
Die Ubertragung aller wirtschaftlich
bedeutenden Aktivititen erfolgt zu
Verkehrswerten. Dies gilt insbeson-
dere auch fiir die weitgehende Uber-
tragung des Immobilienkreditportfo-
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lios der DePfa Deutsche Pfandbrief-
bank AG auf die DePfa Bank AG.
Dieses Portfolio setzt sich aus rd.
49.000 Krediten zusammen und hatte
zum 30.06.2001 ein Volumen von ca.
13,5 Mrd. €. Die Zusammensetzung
des Portfolios und die Grundsitze sei-
ner Ubertragung haben wir ausfiihr-
lich im Bericht des Vorstands auf den
Seiten 38 bis 40 dargestellt.

Nachfolgend mochte ich Thnen die
weiteren wesentlichsten Schritte er-
lautern. Dazu haben wir die derzeitige
Konzernstruktur nochmals verein-
facht dargestellt mit der Pfandbrief-
bank als Obergesellschaft, ihren bei-
den 100 %-Tochtern DePfa Bank AG
und DePfa Bank Europe und den Be-
teiligungen der Depfa Bank AG.

(1) Die DePfa Bank AG hilt 60 %
an der DePfa Investment Bank Ltd.
Diese Beteiligung werden wir voraus-
sichtlich bereits in diesem Jahr an die
DePfa Bank Europe plc verkaufen.
Der Kaufpreis fiir 60% der Anteile
wurde auf Basis eines Bewertungs-
gutachtens der  Pricewaterhouse
Coopers GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft entsprechend dem IDW
Standard S1 festgelegt und betriigt €
254.,4 Mio zzgl. Zinsen ab dem heuti-
gen Tag bis zur Ubertragung des wirt-
schaftlichen Eigentums an der Betei-
ligung. Wir haben uns von der Rich-
tigkeit der Bewertung iiberzeugt. Der
Unternehmensbewertung sind die Un-
ternehmensplanungen fiir die Ge-
schiftsjahre 2001 bis 2004 zugrunde-
gelegt, die wir im einzelnen im Be-
richt des Vorstands dargestellt haben.
Nach diesem Schritt ergibt sich dieses
Bild.

(2) Der fiir Sie, sehr geehrte Ak-
tiondre, erste wichtige Schritt ist der
Umtausch der Aktien der DePfa
Deutsche Pfandbriefbank AG in Ak-
tien der DePfa Holding plc. Zu die-
sem Zweck wurde bereits in Dublin
eine  Aktiengesellschaft irischen
Rechts gegriindet, die kiinftig die
Staatsfinanzierungsaktivititen fiihren
wird. Im Januar 2002 wird diese De-
Pfa Holding plc. allen Aktiondren der
DePfa Deutsche Pfandbriefbank AG
anbieten, ihre Aktien im Verhiltnis
1:1 in Aktien der irischen Obergesell-

schaft umzutauschen. Sie werden
hierzu im Januar von Threr Depotbank
die erforderlichen technischen Infor-
mationen erhalten. Eine Verpflichtung
zum Aktienumtausch besteht nicht.
Der Aktienumtausch und das gesamte
Konzept der Trennung werden aller-
dings nur dann durchgefiihrt, wenn
Sie als Aktionire mit insgesamt min-
destens 90% der Aktien am Um-
tausch teilnehmen. Nach dem Aktien-
umtausch sind die tauschenden Ak-
tiondre an der irischen Obergesell-
schaft beteiligt. Die irische Oberge-
sellschaft hilt die zum Umtausch ein-
gelieferten Aktien der DePfa Deut-
sche Pfandbriefbank AG. Die nicht
am Tausch teilnehmenden Aktionire
der DePfa Deutsche Pfandbriefbank
AG sind dann an einer Tochtergesell-
schaft der irischen Obergesellschaft
beteiligt. Mit Durchfithrung des Akti-
entausches werden die Aktien der iri-
schen Obergesellschaft an der Frank-
furter Wertpapierbérse notiert und ge-
handelt. Der technische Ablauf sieht
vor, dass die Clearstream Banking
AG die auszugebenden Aktien der iri-
schen Obergesellschaft als Treuhin-
der fiir siamtliche Aktiondre der iri-
schen Obergesellschaft hilt. Dadurch
erreichen wir, dass der Handel in der
irischen Aktie nicht der irischen
stamp duty in Hoéhe von 1% des ge-
handelten Werts unterliegt.

Der Aktienumtausch wird nur ge-
ringe Auswirkungen auf den Borsen-
handel unserer Aktien haben. Es ist
sichergestellt, dass die tauschenden
Aktiondre jederzeit ihre zum Um-
tausch eingereichten Bestdnde iiber
die Borse handeln konnen. Diese zum
Umtausch eingereichten Aktien wer-
den unter einer neuen Wertpapier-
Kennziffer gehandelt. Ich mochte
nochmals darauf hinweisen, dass
beide Banken — also auch die irische
Staatsfinanzierungsbank — nach der
Trennung am deutschen Aktienmarkt
notiert und gehandelt werden.

Warum haben wir diesen Aktien-
tausch vorgesehen und was bedeutet
er wirtschaftlich fir Sie als Ak-
tiondre? Dieser Schritt ist erforder-
lich, um das zweite Hauptziel der
Umstrukturierung zu erreichen, nim-

lich eine Obergesellschaft fiir die
Staatsfinanzierung zu etablieren, die
nicht den Beschriankungen des deut-
schen Hypothekenbankgesetzes un-
terliegt. Wenn anndhernd alle Ak-
tiondre an diesem Schritt teilnehmen,
was wir hoffen, stellt er sich wirt-
schaftlich als innerkonzernlicher Um-
strukturierungsschritt dar, bei dem
iiber der derzeitigen Obergesellschaft
eine neue Holding etabliert wird, de-
ren einzige Aktiva zundchst in den
Aktien der Pfandbriefbank bestehen.
Es ist formal ein Aktientausch, wobei
aber die erhaltenen Aktien wirtschaft-
lich weitgehend die gleichen Aktiva
und Passiva und das gleiche Geschift
repriasentieren wie die aufgegebenen
Aktien. Wirtschaftliche Verdnderun-
gen ergeben sich nur insoweit, wie
Aktiondre nicht an dem Aktientausch
teilnehmen und Aktiondre der DePfa
Deutsche Pfandbriefbank AG bleiben.
Sie sind kiinftig nur noch an einem
Teil der derzeitigen Aktivititen der
DePfa Gruppe beteiligt. ,,Jhre Gesell-
schaft, die DePfa Deutsche Pfand-
briefbank AG, hat fiir die Abgabe die-
ser Aktivititen aber angemessene
Kaufpreise erhalten. Zusammengefalt
heit das: Diejenigen Aktiondre, die
an dem Umtausch teilnehmen, unter-
stiitzen das Trennungskonzept und
halten nach Abschluf8 der Trennung
jeweils zwei Aktien: eine Aktie der
Immobilienbank und eine Aktie der
Staatsfinanzierungsbank. Diejenigen
Aktionire, die nicht tauschen, bleiben
Aktionédre der Depfa Deutsche Pfand-
briefbank AG, die kiinftig eine Kon-
zerntochter der irischen Obergesell-
schaft ist.

(3) Nach dem Aktienumtausch er-
wirbt die DePfa Holding plc. von der
DePfa Deutsche Pfandbriefbank AG
die DePfa Bank Europe plc. zu einem
Kaufpreis von € 820 Mio. zzgl. Zin-
sen ab dem heutigen Tag bis zur
Ubertragung des wirtschaftlichen FEi-
gentums an der Beteiligung. Dieser
Schritt bereitet die wirtschaftliche
Verschmelzung der DePfa Bank Eu-
rope mit der DePfa Holding plc. vor,
die nach Abschluss aller Trennungs-
maBnahmen vorgesehen und nur im
direkten =~ Mutter-Tochter- Verhéltnis
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moglich ist. Der innerkonzernliche
Verkauf ist aber bereits nach dem Ak-
tienumtausch vorgesehen, um die De-
Pfa Bank Europe so frith wie méglich
von den Beschrankungen des deut-
schen Hypothekenbankgesetzes zu
befreien. Der Kaufpreis wurde auf
Basis eines Bewertungsgutachtens der
PricewaterhouseCoopers GmbH Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft entspre-
chend dem IDW Standard S1 festge-
legt. Auch hier haben wir uns von der
Richtigkeit der Bewertung iiberzeugt
und die Herleitung des Unterneh-
menswertes im Bericht des Vorstands
dargestellt.

(4) Zum gleichen Zeitpunkt iiber-
trigt die DePfa Deutsche Pfandbrief-
bank AG ihre Beteiligung an der De-
Pfa Bank AG auf die DePfa Holding
plc. Dieser Verkauf ist Voraussetzung
dafiir, da die irische Obergesell-
schaft im letzten Schritt die Aktien
der DePfa Bank AG im Wege der Ka-
pitalherabsetzung an ihre Aktionire
auskehren kann, denn dafiir muf3 sie
die Aktien direkt und nicht nur indi-
rekt iiber eine Tochtergesellschaft hal-
ten. Im Schaubild sehen sie nach die-
sem Schritt die DePfa Bank AG, die
DePfa Deutsche Pfandbriefbank AG
und die DePfa Bank Europe als di-
rekte Beteiligungen der irischen
Obergesellschaft. Die irische Oberge-
sellschaft ist fiir einen voriibergehen-
den Zeitraum von wenigen Monaten
die Fiihrungsgesellschaft der gesam-
ten DePfa Gruppe. Die DePfa Deut-
sche Pfandbriefbank AG ist nach dem
Verkauf der Beteiligung an der DePfa
Bank AG und weiterer kleinerer Be-
teiligungen auf ihr eigenes operatives
Staatsfinanzierungsgeschiift in
Deutschland konzentriert.

Der Kaufpreis fiir 100% der An-
teile an der DePfa Bank AG ist von
uns nicht auf der Grundlage eines Be-
wertungsgutachtens festgesetzt wor-
den, vielmehr soll der Markt entschei-
den. Der Kaufpreis richtet sich nach
dem Durchschnittswert der Schluss-
kurse der Aktien in den ersten drei
Monaten des Borsenhandels. Wir
meinen, dal wir mit diesem kapital-
marktorientierten Ansatz den Interes-
sen unseres Unternehmens und aller

Aktiondre bestmoglich gerecht wer-
den. Die Losung ist aus Sicht der Ak-
tiondre der DePfa Deutsche Pfand-
briefbank AG angemessen, denn die
DePfa Deutsche Pfandbriefbank AG
erhdlt fiir ihre wichtigste Beteiligung
einen am Markt gebildeten fairen
Preis. Die Losung ist auch aus Sicht
der am Aktienumtausch teilnehmen-
den Aktiondre sehr angemessen: Es
wird kein Kaufpreis bestimmt, der am
spdteren Borsenwert des Unterneh-
mens vorbeigeht.

Meine Damen und Herren, wir ha-
ben in besonderer Weise fiir die Kon-
trolle und Transparenz der Preisfin-
dung Sorge getragen. Die Hohe des
Kaufpreises kann auf Antrag der
DePfa Deutsche Pfandbriefbank AG
oder “ der irischen Obergesellschaft
bzw. eines Anteilseigners durch ein
Schiedsgericht iiberpriift werden. An
dem Schiedsverfahren koénnen sich
die Anteilseigner der DePfa Deutsche
Pfandbriefbank AG und der irischen
Obergesellschaft  beteiligen. Das
Schiedsverfahren wird in Anlehnung
an die Regeln eines Spruchverfahrens
ausgestaltet.

(5) Jetzt komme ich zu dem eigent-
lichen Trennungsschritt. Im Sommer
2002 werden die Aktien der DePfa
Bank AG den Aktioniren der irischen
Obergesellschaft, d.h. den Aktio-
ndren, die ihre Aktien getauscht
haben, ohne Gegenleistung im Wege
einer Sachausschiittung durch Kapi-
talherabsetzung nach irischem Recht
zugeteilt. Nach dieser Zuteilung wer-
den die Aktien der DePfa Bank AG
an der Frankfurter Wertpapierborse
notiert und gehandelt. Die DePfa
Bank AG - heute noch eine Konzern-
gesellschaft — ist dann ein selbstéindi-
ges bdrsennotiertes Unternehmen.
Die Aktiondre, die nicht am Aktien-
tausch teilnehmen und zu diesem
Zeitpunkt Aktionidre der DePfa Deut-
sche Pfandbriefbank AG sind, haben
ein Erwerbsrecht auf Aktien der
DePfa Bank AG zu denselben Kondi-
tionen wie die irische Obergesell-
schaft. Wir stellen damit ein Hochst-
mall an Gleichbehandlung aller Ak-
tiondre sicher.

Meine Damen und Herren, ab-
schlieBend méchte ich noch kurz auf
die Besetzung der Organe der beiden
Banken eingehen.

Das Board of Directors der irischen
Obergesellschaft soll kiinftig aus ins-
gesamt 14 Mitgliedern bestehen. Da-
von wiren sieben Mitglieder ge-
schiftsfilhrende Mitglieder (executive
members) und sieben Mitglieder
nicht-geschiftsfiilhrende ~ Mitglieder
(non-executive members). Mit der
endgiiltigen Trennung wird eine voll-
stindige personelle Entflechtung zwi-
schen Vorstandsmitgliedern der Im-
mobilienbank und executive members
der Staatsfinanzierungsbank verbun-
den sein. Die executive members des
Board of Directors der Staatsfinanzie-
rungsbank sollen kiinftig nicht mehr
dem Vorstand der Immobilienbank
angehoren.

Das Board of Directors soll sich
hinsichtlich der geschiftsfithrenden
Mitglieder (executive members) wie
folgt zusammensetzen:

Dr. Thomas M. Kolbeck

(Vice Chairman)

Dermot Cahillane

Fulvio Dobrich

Dr. Reinhard Grzesik

James Hyde

Jiirgen Karcher
Die Funktion des Chairman und Chief
Executive Officer soll in meiner Ver-
antwortung liegen.

Nicht geschéftsfilhrende Mitglieder
(non-executive members) sollen wer-
den:

Dr. Richard Brantner,

Bankvorstand a.D.

Jacques Poos, Mitglied des

Européischen Parlaments

Hans W. Reich, Sprecher des

Vorstands der Kreditanstalt fiir

Wiederaufbau

Frances Ruane, Professorin am

Trinity College, Dublin

Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Hans Tiet-

meyer, Bundesbankprisident a.D.
In der Ubergangszeit, in der die
DePfa Holding plc. Obergesellschaft
der noch nicht getrennten DePfa
Gruppe ist, soll das Board of Direc-
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tors aus Dermot Cahillane, Herrn
Glauner und mir als geschiftsfithren-
den Mitgliedern und Herrn Dr. Brant-
ner, Frau Prof. Ruane, Herrn Strauf,
Herrn Dr. Westphal und Graf Basse-
witz als nicht geschéftsfithrenden
Mitgliedern bestehen.

Hinsichtlich der Besetzung von
Vorstand und  Aufsichtsrat  der
zukiinftigen Immobilienbank haben
sich Vorstand und Aufsichtsrat der
DePfa Deutsche Pfandbriefbank AG
auf die Empfehlung geeinigt, dafi der
Vorstand kiinftig aus sechs Mitglie-
dern bestehen soll. Dies gilt selbstver-
standlich unbeschadet der aktien-
rechtlichen Entscheidungszustindig-
keit des Aufsichtsrats der DePfa Bank
AG.

Dem Vorstand der zukiinftigen Immo-
bilienbank sollen angehoren:

Karl-Heinz Glauner

(Vorstandsvorsitzender)

Michael A. Kremer

Hans Jochen Erlebach

Dr. Ralph Hill

Hermann Merkens

Christof Schornig
Der Aufsichtsrat der DePfa Bank AG
besteht aus 21 Mitgliedern. Er ist
nach Betriebsverfassungsgesetz aus

14 Mitgliedern der Aktiondre und aus
7 Mitgliedern der Arbeitnehmer zu-

sammengesetzt. Die gegenwirtige
Besetzung des Aufsichtsrats wird un-
verdndert bleiben.

Meine sehr geehrten Damen und
Herren, ich fasse zusammen:

Wir wollen aus einer erfolgreichen
Bank zwei noch erfolgreichere Ban-
ken machen. Wir verfolgen zwei Vi-
sionen: Wir wollen den fiihrenden,
global ausgerichteten Finanzdienst-
leister schaffen, der sich ausschlief3-
lich auf offentliche Hande als Kun-
dengruppe konzentriert. Wir werden
unsere Stellung als internationales
Emissionshaus ~ weiter  verbessern.
Und wir wollen uns zum fithrenden
internationalen Spezialisten im Be-
reich Immobilien entwickeln. Mit ei-
genstdndigem Profil werden wir uns
als Top-Adresse fiir institutionelle
Immobilieninvestoren in ganz Europa
positionieren und das Geschéft in
Nordamerika konsequent ausbauen.

Von dieser strategischen Neuaus-
richtung werden Sie als unsere Ak-
tiondre eindeutig profitieren: Die Tei-
lung wird beide Banken deutlich
voran bringen. Die positiven Impulse
werden sich bei beiden Banken in
besseren Ergebnissen niederschlagen.
Der Kapitalmarkt wird zudem zwei
fokussierte Spezialhduser hoher be-
werten als die einheitliche Bank unter

dem derzeitigen Hypothekenbankmo-
dell.

Sie, verehrte Aktiondrinnen und
Aktiondre, mochten wir bitten, dem
eingeschlagenen Weg Ihre Zustim-
mung zu erteilen. Hierfiir sind zwei
Schritte vorgesehen: Zunéchst moch-
ten wir Sie um Thre Zustimmung bei
der heutigen Abstimmung bitten.
Ohne diese kann die Neuausrichtung
der DePfa Gruppe nicht durchgefiihrt
werden.

Ihr Einverstdndnis heute vorausge-
setzt, erhalten Sie Mitte Januar 2002
das Angebot zum Umtausch Threr Ak-
tien in Aktien der neuen irischen
Obergesellschaft. Im Rahmen dieses
Angebotes werden wir in einem zwei-
ten Schritt die Bitte an Sie richten,
Ihre Aktien zu tauschen. Der Erfolg
des Aktientausches ist ein weiterer
wichtigster Schritt auf dem Weg zur
Entstehung der beiden neuen Banken.

Bitte geben Sie uns mit Threm Vo-
tum die Moglichkeit, unsere Ge-
schiftsfelder konsequent auszubauen.

Die Teilung ist ungewohnlich. Je-
doch wir werden Mehrwert schaffen,
fiir Sie, unsere Aktionire, fiir unsere
Kunden — seien es unsere Immobili-
enkunden oder die 6ffentlichen Hinde
— und fiir unsere Mitarbeiter.

Meine Damen und Herren, vielen
Dank fiir IThre Aufmerksamkeit.
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