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Entwicklung ausgewadhlter Bilanzpositionen

(in Millionen Euro)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Bilanzsumme 1.494  1.623 1772 1.943 1.852 1.912 2294 2718 3.621 4.279
Geschiftsvolumen 1.684 1.800 1.968 2.134 2.019 2.066 2.414 2.861 3.829  4.450
Bilanzgewinn 18 39 41 41 37 40 50 54 61 47
Haftendes Eigenkapital 95 110 118 125 130 135 140 145 155 177
Forderungen an Banken 372 419 458 554 653 471 697 688 691 455
Forderungen an Kunden 751 796 840 796 715 636 565 567 629 663
Verbindlichkeiten gegeniiber Banken 299 174 161 122 167 198 216 248 267 617
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 1.037 1.243 1377 1.512 1433 1.472 1797 2156 2.983 3.236
Aufwands-Ertrags-Relation 57,5% 42,7% 43,1% 44,7% 489% 49,9% 550% 653% 66,5% 66,9%
Mitarbeiter am 31.12. 348 403 428 429 452 490 551 658 763 837

inkl. Tochtergesellschaften
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»Integritat ist die Grundlage fiir Vertrauen.
Auf Vertranen wiichst Erfolg.«

2008

Bericht tiber das 419. Geschiftsjahr



CORNELIUS BERENBERG JOHANN HINRICH GOSSLER



INHALT

Vorwort

Gremien

Von Werten getragen: Integritit

Das Jahr im Riickblick

Bericht der personlich haftenden Gesellschafter
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung
Geschift und Struktur
Ertragslage
Finanz- und Vermdogenslage
Geschiftsbereiche
Private Banking
Investment Banking
Institutionelles Asset Management
Commercial Banking
Mitarbeiter
Risikobericht
Ausblick

Jahresabschluss

Bilanz
Gewinn-und-Verlust-Rechnung
Anhang

Bestitigungsvermerk

Standorte

IO

4
18
19
21
25
25
30
37
39
42
44
47

50
50

52
54

63

65






Die personlich haftenden Gesellschafter (v.l.): Andreas Brodtmann, Dr. Hans-Walter Peters und Hendrik Riehmer.

Sehr geehrte Kunden und Geschiftsfreunde,

die Finanzmarktkrise war das alles beherrschende Thema 2008. Sie hat nicht nur
zu einer Vertrauenskrise bisher ungekannten Ausmafles gefiihrt, sondern auch die
scharfste Wirtschaftskrise seit dem Zweiten Weltkrieg eingeleitet.

Die Berenberg Bank hatte - wie schon im Vorjahr berichtet - zu keiner Zeit
illiquide Papiere oder strukturierte Produkte in threm Bestand. Das Managen von
Risiken gehort fiir uns als inhabergefiihrte Privatbank mit personlich haftenden
Gesellschaftern an der Spitze schon immer zu den vordringlichsten Aufgaben. So
mussten wir selbst in Zeiten der Finanzkrise unsere langjahrige Risikostrategie nicht
anpassen.

Wir bedanken uns fiir das Vertrauen, das die Kunden unseres Hauses auch
in dieser fur die Banken schwierigen Zeit in uns gesetzt haben. Neben den vielen
langjahrigen Kundenbeziehungen konnten wir auch 2008 eine erfreulich hohe An-
zahl neuer Kunden gewinnen. Der personlichen Betreuung unserer Kunden gilt
seit jeher unsere besondere Aufmerksamkeit. Auch aus diesem Grund haben wir
die Anzahl unserer Mitarbeiter 2008 um 10 % auf 837 erhoht.

Der Bilanzgewinn reicht mit 471 Mio. Euro zwar nicht an das Rekord-
ergebnis des Vorjahres heran. Wir sind mit dem Jahresergebnis und einer Eigen-
kapitalrendite von 375 % jedoch sehr zufrieden. Auch die Kernkapitalquote von
12,0% in der Gruppe zeigt die Soliditit unseres Hauses und ermdglicht ein weiteres
Wachstum im kommenden Jahr. Wie schon 2008 wollen wir die sich uns in den
verschiedenen Feldern bietenden Wachstumsmaoglichkeiten beherzt nutzen, werden

aber auch weiterhin den Risiken besondere Beachtung schenken.

b ¥~ 2L

Andreas Brodtmann Dr. Hans-Walter Peters Hendrik Riehmer
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INTEGRITAT

Von Werten getragen: Integnitat

Wenn wir heute den Begriff Wert verwenden - zumal im Bankwesen -, dann
assoziieren wir mit thm in der Regel zunichst die greifbare Dimension: den Wert
als Vermogenskategorie. Konkret, zahlbar, fest in einen Wihrungskontext einge-
bettet vermittelt er den Eindruck von Stabilitit aus sich heraus. Wie relativ diese
Stabilitdt ist, erleben wir gegenwirtig weltweit an den Borsen: Mitunter durch
marginale Nachrichten angestofien brechen Werte innerhalb kiirzester Zeit ein, sie
implodieren geradezu, weil das Vertrauen in sie gewichen ist.

Dies zeigt einmal mehr, wie wichtig der Wertebegriff auch in seiner zwei-
ten Bedeutungsdimension ist. Wir fiillen diese Dimension in unserem Bankhaus
mit einem Kanon, der unser Selbstverstindnis und unser Handeln seit mehr als
400 Jahren pragt: Integritit, Loyalitit, Individualitit, Bestindigkeit und Leistung.
Wihrend sich die letzten vier Werte durch eine starke Handlungskomponente
auszeichnen, besitzt der erste, die Integritit, einen starken Personlichkeitsbezug.
Die Integritit als Wert ist fiir uns als Bank von so grundsitzlicher Bedeutung, dass
man ihn sogar als Konditionalwert betrachten kann, als Voraussetzung fiir einen
gesunden Fortbestand. Wo die Integritit einer Bank infrage steht, steht tiber kurz
oder lang auch die Bank infrage.

Als Bankhaus stehen wir an einer Nahtstelle des modernen Finanzwesens -

zu Recht besonders geschiitzt durch den Staat und verstarke in die Pflicht genom-
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men durch gesetzliche Regelungen. Unser Wirtschaftssystem funktioniert so gut,
wie es uns als Banken gelingt, die Regulierungsimpulse des Staates in den Markt zu
tragen: natiirlich mit eigenem wirtschaftlichen Kalkiil, aber stets auch aus einer
inneren Unabhingigkeit heraus, fair im Geschiftsgebaren und im Bewusstsein einer
Verantwortung fiir das Gemeinwohl.

In einer Zeit der zunehmenden Fragmentierung erleben wir ein verstirktes
Bediirfnis nach Ganzheit, Geschlossenheit und Ubereinstimmung. Zugleich treffen
wir sie immer seltener an. Unsere Lebenswelt wird durch die Vielfale der Mog-
lichkeiten zerrissen. Und die Zentrifugalkraft der Wirtschaftskreislaufe zieht uns in
unserem Handeln immer wieder fort von unserem Kern. Umso mebhr fillt auf, wo
es gelingt, Uberzeugungen, Maf3stibe und Wertvorstellungen in Ubereinstimmung
mit dem Verhalten zu bringen.

Die Finanzmirkte und mit ihnen die Volkswirtschaften sind in diesen Mo-
naten unruhig. Eine Beruhigung ist noch nicht absehbar. Dies wird zweifellos auch
uns in der kommenden Zeit vor Herausforderungen stellen. Wir werden sie erfolg-
reich meistern. Dabei werden wir weiterhin unseren Uberzeugungen treu blei-
ben. Wir stehen fest an der Seite unserer Kunden und schiitzen unsere Beziehung
wie eine Perle. Integritit ist fiir uns die Grundlage fiir Vertrauen. Und Vertrauen

steht immer vor dem Erfolg.

— 11 —
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DAS JAHR IM RUCKBLICK

DAS JAHR IM RUCKBLICK

Das gesellschaftliche Engagement gehint seit jeber zur Unternebhmensphilosophie
der Berenberg Bank. Es lasst sich bis in die Zeit der Firmengriindung zuriickverfolgen,

ist aber anch heute ein wichtiges Anliegen von Inhabern und Mitarbeitern.

Nachwuchsforderung: Lauma Skride, 1982 in Riga geborene Pianistin, erhielt den
~ mit 15.000 Euro dotierten Berenberg Kulturpreis 2008 (Foto mit Dr. Hans-Walter
Peters). Die Berenberg Bank Stiftung von 1990 forderte zudem sechs weitere junge
Kiinstler mit Stipendien. Der besondere Dank von Kultursenatorin Prof. Dr. Karin
von Welck galt der Bank dafiir, dass sie vier Studenten des Konservatoriums in
Shanghai einen einjihrigen Studienaufenthalt an der Hochschule fiir Musik und
Theater in Hamburg sowie bei den Hamburger Symphonikern ermoglichte:

»Damit erfiillen Sie unsere Stidtepartnerschaft mit Leben!«

Hockey: Zweimal Spitzensport prisentierte die Berenberg Bank in Hamburg.
Sowohl die Final Four der Deutschen Hallenmeisterschaften der Damen und
Herren als auch die Endspiele der Deutschen Rasenmeisterschaften fanden mit

Unterstiitzung der Berenberg Bank als Hauptsponsor statt.

Neue Gebdnde: Fint Jahre nach Griindung der Niederlassung Diisseldorf erfolgte

*J | Anfang 2008 der Umzug in ein grofleres Gebaude. Nur soo Meter vom alten

Standort, bietet die friihere Dienstvilla des Oberlandesgerichtsprisidenten in der
Cecilienallee 4 auf 1.000 Quadratmetern Platz fiir Besprechungen und Kundenver-
anstaltungen in modernem Ambiente und historischem Gemiuer (Foto).

Auch die Berenberg Bank (Schweiz) AG zog um: Rechtzeitig zum 20-jihrigen
Griindungsjubilium bezog sie ein neues Gebaude in unmittelbarer Nihe zu Opern-

haus und Ziirichsee. 200 Giste kamen zur Einweihung.
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Kunst: Bedeutende Meisterwerke deutscher und osterreichischer Kunst des frithen

20. Jahrhunderts prisentierten die Berenberg Bank und das Londoner Auktions-

haus Sotheby’s auf Ausstellungen in Hamburg, Frankfurt und Miinchen. Zu sehen
waren Werke u.a. von Max Beckmann, Gustav Klimt, Max Liebermann und
August Macke. Das Foto zeigt Dr. Katharina Prinzessin zu Sayn-Wittgenstein mit

Andreas Brodtmann vor Max Pechsteins »Zirkus mit Dromedaren«.

Stadteranking: Auf grofles Echo in Medien, Politik und Wirtschaft stief} das erst-

mals erstellte HWW1I/Berenberg-Stadteranking. Die 30 grofiten deutschen Stidte

wurden auf ihre Zukunftsfahigkeit untersucht. Spitzenreiter war Frankfurt vor
Miinchen und Stuttgart. Die Studie wurde in verschiedenen Stadten prisentiert.
Auf dem Foto Bielefelds Oberbiirgermeister Eberhard David, Berenberg-Nieder-
lassungsleiter Volker Steinberg, HWWI-Direktor Prof. Thomas Straubhaar und
IHK-Hauptgeschiftsfiihrer Thomas Niehoff.

Polo: Das seit iiber einem Jahrzehnt hochkaritigste Polo-Turnier auf deutschem
Boden fand im Sommer auf der Anlage des Diisseldorfer Reit- und Polo-Clubs
statt — beim Berenberg High Goal Cup wurde mit Handicap 14 gespielt. Doch auch
die anderen Berenberg-Turniere in Hamburg, Miinchen und dem schweizerischen
Klosters boten den zahlreichen Zuschauern packende Spiele und gehoren zu den

sportlich herausragenden Veranstaltungen im deutschsprachigen Raum.

Charity: Herausforderungen besonderer Art stellten sich 22 Teams bei der Beren-
bergKids-Challenge. Die 66 Aktiven — Kunden, Mitarbeiter und Freunde der Be-
renberg Bank - mussten insgesamt 12 Kilometer rudern und 14 Kilometer laufen.
Und sie mussten fiir das Startgeld Spenden sammeln - iiber 90.000 Euro kamen
so zusammen. Der Betrag ging an die Stiftung Mittagskinder in Hamburg. In den
zwel Jahren ihres Bestehens hat BerenbergKids bereits 260.000 Euro gesammelt
und viele Aktivititen fiir Kinder durchgefiihrt.

— 13—
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GESAMTWIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG

Das Jahr 2008 diirfte aus wirtschaftshistorischer Sicht zukiinftig als Beginn einer
mehrfachen Zeitenwende in die Lehrbiicher eingehen. Zu stark wurde das Vertrau-
en breiter Bevolkerungskreise in die iiberlegene Effizienz sich selbst regulierender
Marktkrifte erschiittert. Die globale Finanzkrise fithrte erst zu einer Vertrauens-,
dann zur tiefsten Wirtschaftskrise seit Ende des Zweiten Weltkrieges. Ohne Ein-
springen von Staaten und Notenbanken wire das weltweite Finanzsystem in seiner
Existenz bedroht, Sparer millionenfach ihrer Einlagen beraubt gewesen. Es zeich-
nete sich ab, dass in dem Bestreben, das eigene Bankensystem zu stiitzen und
heimische Arbeitsplitze zu sichern, immer haufiger zu wettbewerbsverzerrenden
Mitteln gegriffen wurde. Damit scheint der obere Wendepunkt der Globalisierung
tiberschritten zu sein. Schliefllich wurden die Amerikaner als Folge der enormen
Vermogensverluste und der eingeschrinkten Kreditvergabe dazu gezwungen, ihr
System der kreditfinanzierten Uberbeanspruchung globaler Ressourcen zur Be-
friedigung kurzfristiger Konsumwiinsche intensiv zu iberdenken.

Dabei sah es iiber weite Strecken des Jahres 2008 nicht danach aus, dass die
durchaus erkennbaren Probleme von Kreditinstituten und Versicherern schwere
Kollateralschaden hervorrufen konnten. Allerdings hatte sich die besonders
stark von privaten Konsumausgaben abhingige US-Wirtschaft bereits wihrend des
Frithjahrs einem Sullstand genahert.

Die Eurozone konnte sich zu jener Zeit jedoch noch relativ gut von der
bremsenden konjunkturellen Entwicklung in den USA und der sich ausbreiten-
den Finanzmarktkrise abkoppeln. Im Vorjahresvergleich wuchs die Wirtschaft um
2,1%. Dabei bot die Eurozone jedoch ein immer uneinheitlicheres Bild. Wihrend
Deutschland mit einer hohen Dynamik tiberraschte, schwichte sich die Konjunk-
tur in den »Immobiliendkonomien« Spanien, Irland und Grofibritannien immer
deutlicher ab.

Bei uns expandierte die Wirtschaft bis in den Sommer hinein mit Zuwachs-
raten von bis zu 3,3 % sogar so schnell wie seit Wiedervereinigungszeiten nicht
mehr. Hauptantriebskrifte waren erneut die Ausfuhren. So haben wir auch 2008
nochmals den Titel »Exportweltmeister« mit Lieferungen in das Ausland von etwas
mehr als r.ooo Mrd. Euro knapp vor China behauptet. Dies und zunichst anhal-

tend robuste Unternehmensinvestitionen ermoglichten einen weiteren Beschifti-
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gungsaufbau. Bis gegen Jahresende nahm die Arbeitslosigkeit ab und sank sogar
knapp unter die 3-Millionen-Grenze. In diesem Umfeld kam es nach vielen Jahren
der Lohnzuriickhaltung erstmals wieder zu Tarifabschliissen oberhalb der Ver-
braucherpreisentwicklung. Das eigentlich zu erwartende merkliche Anspringen der
Konsumausgaben wurde durch die immer wieder angefachte Finanzkrise, aber
auch von Rohdl- und Benzinpreisen, die bis in den Juli hinein von einem histori-
schen Hochststand zum nichsten eilten, verhindert. Zeitgleich war andererseits der
US-Dollar mit 1,60 je Euro so schwach wie nie zuvor.

Die Belastungen der Wihrungs- und Rohstoffseite, aber auch die spiirbar ge-
stiegenen Inflationsraten wurden zu Bremsklotzen. So verteuerte sich die Lebens-
haltung in den USA wihrend des Sommers um §,7% und in der Eurozone um
4%, und damit so schnell wie nie seit Griindung der Wahrungsunion. Die Tatsa-
che, dass sich die Preisentwicklung zum Jahresende dem Nullpunkt niherte, also
kurz vor dem Abgleiten in deflationire Gefilde stand, belegt den rapiden Verfall
der Weltkonjunktur. Wie Dominosteine kippte ein Land nach dem anderen in die
Rezession, so auch Deutschland. Das Bruttoinlandsprodukt diirfte wihrend des
Schlussquartals um 8 % auf das Jahr hochgerechnet geschrumpft sein.

Neben eher normalen zyklischen Abschwungkriften machten sich im An-
schluss an den Konkurs der Investmentbank Lehman Brothers am 15. September
die extrem negativen Auswirkungen einer globalen Kreditklemme bemerkbar.
Noch mehr Ausleihungen und Wertpapierkonstruktionen verloren drastisch an
Wert, belasteten so die Bankbilanzen, zehrten deren Eigenkapitalpositionen auf.
Horrende Verlustmeldungen hiuften sich. Es drohte ein Run auf die Bankeinlagen.

Als Lehre aus der Vergangenheit reagierten Regierungen und Notenbanken
auf die Eskalation der Finanzkrise und die scharfen Konjunktureinbriiche mit dras-
tischen Gegenmafinahmen. Die USA beschlossen, den Banken mit einem Volumen
von 700 Mrd. US-Dollar unter die Arme zu greifen. Weltweit folgten Regierun-
gen mit dhnlichen Hilfspaketen, die sich zum Jahresende auf mehr als 4.400 Mrd.
US-Dollar addierten. Zusammen mit den staatlichen Konjunkturprogrammen
kommt man auf die astronomische Summe von 6.700 Mrd. US-Dollar oder knapp
13% der weltweit erbrachten Wirtschaftsleistung des Jahres 2007.

Zudem senkten die groflen Notenbanken in einer konzertierten Aktion ihre
Leitzinsen in mehreren Schritten auf immer neue Rekordtiefs. In den USA, Japan

und der Schweiz lagen sie nur noch wenig oberhalb der Null-Prozent-Marke.
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Turbulenten Zeiten sahen sich auch Kapitalmarktinvestoren gegeniiber. Erst stie-
gen Rohstoffpreise auf nie gekannte Hohen, dann folgte der Einbruch. Die Rohal-
notierungen biiflten bis zum Jahresende, gemessen an ithrem Allzeithoch vom Juli,
mehr als 70% ein. Aktienindizes verloren 40 % und mehr an Wert. Als »sichere
Hifen« erwiesen sich einmal mehr Gold und Staatsanleihen der fiihrenden Indus-
trienationen. Gold erreichte bereits im Frithjahr mit 1.030 US-Dollar je Feinunze
nie zuvor gesehene Hohen. Die Renditen fiir Rentenmarktpapiere ermifigten sich
von threm Sommer-Zwischenhoch bis auf Sitze von 2,5 % im 10-Jahres-Bereich
fir die USA oder kaum 3% in der Eurozone.

Fir das Jahr 2009 ist nun nicht nur fiir die USA mit einer graduellen Erho-
lung zu rechnen. Die initiierten Rettungspakete diirften in der zweiten Jahreshilfte
die globalen Wachstumskrifte revitalisieren. Damit wird allerdings auf mittlere
Sicht eine Reinflationierung der Weltwirtschaft einhergehen. Die preistreibenden
Wirkungen der enormen zukiinftigen Staatsverschuldungen diirfen nicht unter-
schitzt werden. Inwieweit wir damit unseren nachfolgenden Generationen zu
schwere Lasten aufbiirden, hingt nicht zuletzt davon ab, wie ernst es mit der Ab-
sicht ist, zukiinftige Steuermehreinnahmen zur vorzeitigen Tilgung einzusetzen.

Auch in diesem Zusammenhang ist einige Zuversicht nicht abtraglich.
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Wir schiitzen die uns anvertrauten Vermaigenswerte mit grofster Sorgfalt. Und wir
betreiben unsere Geschdftstatigkert mit der gebotenen Diskretion. Unsere Kunden
und Geschaftsfreunde erleben uns als einen auf Daner verldsslichen Partner an ibrer

Seite. Dies ist eine Grundlage, anf der Wertvolles heranwidchst: Vertranen.
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GESCHAFT UND STRUKTUR

Die Berenberg Bank ist in den vier Geschiftsfeldern Private Banking, Investment
Banking, Institutionelles Asset Management und Commercial Banking tatig.

Wir haben im Jahr 2008 trotz des duflerst schwierigen Marktumfeldes in allen
vier Geschiftsfeldern auf einer verbreiterten Kunden- und Geschiftsbasis gute Er-
gebnisse erzielt. Neben dieser guten Ergebnisstruktur freut uns, dass wir die Anzahl
unserer Kunden deutlich steigern konnten und die hohe Qualitit unserer Arbeit
durch diverse Untersuchungen und Presseberichte bestitigt wird. Diese Qualitits-
fihrerschaft wollen wir weiter ausbauen.

Das verwaltete Vermdgen wuchs innerhalb des letzten Jahres um 5% auf
20,3 Mrd. Euro (Vorjahr 19,1 Mrd.) an. Besonders erfreulich ist der hohe Zufluss
neuer Gelder.

Hamburg ist Hauptsitz der Berenberg Bank. Im Inland bestehen weitere
Niederlassungen in Bielefeld, Bremen, Diisseldorf, Frankfurt, Miinchen und Stutt-
gart sowie eine Reprisentanz in Wiesbaden. Im Ausland waren wir im Berichts-
jahr durch Niederlassungen in Luxemburg, Mailand und Paris vertreten sowie
durch Reprisentanzen in Edinburgh, London, Shanghai und eine Vertretung nach
Schweizer Recht in Ziirich. Tochtergesellschaften haben ihren Sitz in Deutschland,
in der Schweiz und in Luxemburg.

Im Berichtsjahr wurden die bestehenden Standorte weiter ausgebaut. Da die
personliche Betreuung unserer Kunden einen hohen Stellenwert genief3t, haben
wir erneut analog zu unserem Wachstum auch die Zahl unserer Mitarbeiter erhoht.

Als besonderen Wettbewerbsvorteil sehen wir unsere eigene IT-Abteilung.
Uber 100 Mitarbeiter in diesem Bereich beschiftigen sich mit der Entwicklung und
Implementierung eigener Software, die es uns ermdglicht, auf unsere Kunden und
unser Geschift zugeschnittene EDV-Anwendungen einzusetzen.

Das Engagement im Eigenhandel und im Kreditgeschift steht im Einklang
mit unserer restriktiven Risikostrategie.

Die Anlage der tiberschiissigen Liquiditit, die im Wesentlichen aus den uns
anvertrauten Kundeneinlagen resultiert, erfolgt sehr konservativ in einem gut diver-
sifizierten Wertpapierportfolio. Dieses besteht tiberwiegend aus Papieren von 6f-
fentlichen Emittenten und Pfandbriefen. Die Bank hat zu keiner Zeit Anlagen in
Subprime-Strukturen getitigt.

— 18 —



BERICHT DER PERSONLICH

HAFTENDEN GESELLSCHAFTER
ERTRAGSLAGE

ERTRAGSLAGE

BILANZGEWINN Das Geschiftsjahr 2008 konnte mit einem Jahresiiberschuss
von 47,1 Mio. Euro (61,2 Mio.) abgeschlossen werden. Die Eigenkapitalrendite, be-
rechnet als Quotient aus Gewinn vor Steuern und Eigenkapital zu Anfang des
Jahres, betragt 37,5 % nach §6,1% im Rekordjahr 2007. Das Verhaltnis der Kosten zu
den Ertrigen (Cost-Income-Ratio) konnte mit 66,9 % auf dem Niveau des Vor-
jahres gehalten werden. Das Verhiltnis laufender Zinstiberschuss (ohne Ertrige

aus Beteiligungen / verbundenen Unternehmen) zu Provisionsiiberschuss liegt bei

25:75 (18:82).

ZINSUBERSCHUSS Der laufende Zinsiiberschuss konnte insgesamt um 24 %
bzw. 8,3 Mio. Euro auf 42,6 Mio. Euro gesteigert werden. Die Hauptursache des
Anstiegs liegt in deutlichen Mittelzufliissen in den Bereichen Private Banking und
Schifffahrt, die zu einem Volumenanstieg von 24% fithrten. Das Wachstum im
Kreditgeschift wird durch unsere hohen Anforderungen an die Bonitit und die
Angemessenheit der Risikoverzinsung bewusst restriktiv gehandhabt. Der relative
Anteil des Kreditgeschiftes am Kundenzinsgeschift betrigt 35 %. Gewinne bei Toch-
tergesellschaften wurden wie in den Vorjahren, abgesehen von einer Ausschiittung
der Refinanzierungskosten, wieder vollstindig thesauriert. Dariiber hinausgehen-
de Ertrige aus verbundenen Unternehmen betreffen eine durch den Wechsel im
Gesellschafterkreis bedingte Sonderausschiittung von Teilen der in den Vorjahren

thesaurierten Gewinne.

PROVISIONSUBERSCHUSS In einem stark belasteten Marktumfeld konnte
der durch das Wertpapiergeschift dominierte Provisionsiiberschuss mit 124,9 Mio.
Euro (151,5 Mio.) auf einem relativ hohen Niveau gehalten werden. Deutliche Mit-
telzufliisse halfen, den marktbedingten Riickgang der Wertpapierprovisionen auf
21% zu begrenzen. Somit hat sich die Strategie eines breit aufgestellten Wertpapier-
bereichs mit den drei Einheiten Private Banking, Investment Banking und Institu-
tionelles Asset Management auch in einem sehr schwierigen Marktumfeld bewihrt.
Im kommerziellen Geschift konnte der Provisionsiiberschuss gesteigert werden.
Hier spielt weiterhin das sehr erfolgreiche Dienstleistungsgeschift mit unserer deut-
schen und internationalen Schifffahrtskundschaft eine wichtige Rolle.
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HANDELSERGEBNIS Alle Handelsbereiche haben bei weiterhin vorsichtig
bemessenen Value-at-Risk-Limiten die hohe Volatlitit an den Wertpapier- und
Devisenmirkten besonders erfolgreich nutzen konnen. Das Handelsergebnis ver-

besserte sich um 7,2 Mio. Euro bzw. 63 % auf 18,8 Mio. Euro.

VERWALTUNGSAUFWAND Wie bereits in den Vorjahren wurde auch 2008 wei-
ter in hoch qualifiziertes Personal investiert. Hierdurch erhohte sich die durch-
schnittliche Mitarbeiterzahl inkl. Auszubildende in der Bank um 14 %. Dass trotz
dieses Wachstums die Personalkosten um 2,6 % gegeniiber dem Vorjahr reduziert
werden konnten, zeigt eine kostenseitige Anpassungsfahigkeit, die durch erfolgsab-
hingige Gehaltsbestandteile gewahrleistet wird.

Das Personalwachstum, Investitionen in eine moderne IT sowie gezielte
Marketingaktivititen fithrten zu einem Anstieg der Sachkosten und der Abschrei-
bungen auf Sachanlagen. Zusammen mit den gesunkenen Personalkosten verbleibt
ein geringer Zuwachs der Verwaltungsaufwendungen einschliefllich Abschreibun-

gen auf Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte um 1,2 % auf 134,7 Mio. Euro.

RISIKOVORSORGE Im Rahmen der Risikovorsorge sind Wertberichtigungen
und Rickstellungen im Kreditgeschift ausreichend dotiert. Allen erkennbaren
Kreditrisiken wurde unter Anlegung eines vorsichtigen Bewertungsmaf3stabes in
vollem Umfang Rechnung getragen.

Die Anlage der weiter gestiegenen Kundeneinlagen erfolgt tiberwiegend in
einem hoch diversifizierten, sehr konservativ strukturierten Portfolio aus Wertpa-
pieranleihen tiberwiegend offentlicher Emittenten, erganzt um deutsche Pfand-
briefe, europdische Covered Bonds und Bankanlethen mit Gewihrtrigerhaftung.
Die Bank hatte zu keiner Zeit illiquide Papiere oder strukturierte Produkte im
Bestand. Die Bewertung der Wertpapierbestinde erfolgte ausschliefflich zu han-
delbaren Marktkursen. Der konservativen Risikostrategie folgend meidet die Bank
die Risiken einer umfangreichen Fristentransformation und verkiirzt die Duration
des Portfolios durch Zinsswaps. Ein negatives Bewertungsergebnis aus Wertpapie-
ren der Liquidititsreserve resultiert lediglich aus der Ausweitung der Spreads von
Pfandbriefen.

Die versteuerten Vorsorgereserven nach § 340f HGB wurden wie bereits in

den Vorjahren erhoht.
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EIGENE MITTEL UND GRUNDSATZE Die haftenden Eigenmittel der Bank
erhohten sich im Geschiftsjahr um 21,9 Mio. Euro auf 177,0 Mio. Euro. Die Ei-
genmittel beinhalten ein Kernkapital von 145,0 Mio. Euro und ein Erginzungs-
kapital von 32,0 Mio. Euro. Das Erginzungskapital besteht aus nachrangigen Ver-
bindlichkeiten (27,0 Mio. Euro) und dem noch linger als zwei Jahre laufenden
Genussrechtskapital (5,0 Mio. Euro).

Die Gesamtkennziffer gemif} Solvabilititsverordnung belief sich zum Jahres-
ende auf 11,1 %. Mit dieser Eigenmittelausstattung erftillen wir auch weiterhin simt-
liche gesetzlichen Vorschriften fiir das Eigenkapital.

Auch die Kennziffer gemaf3 Liquiditdtsverordnung liegt trotz der standig ge-
haltenen Liquidititsreserven der diversen Fonds institutioneller Anleger mit einem
Jahresdurchschnitt von 2,34 (zum Jahresende 2,06) iiber dem Branchendurchschnitt

und den Anforderungen der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht.

REFINANZIERUNG UND WERTPAPIERBESTAND Die Berenberg Bank
kann sich vollstindig aus Kundeneinlagen refinanzieren und erzielt dabei regelmi-
fig einen groflen Liquidititsiiberschuss. Das Treasury investiert den tiberwiegen-
den Teil dieses Uberschusses in Anlethen hochster Bonitit mit dem Ziel, mogliche
Kreditrisiken zu minimieren.

Die gestiegenen Kundeneinlagen fihrten zu einer Zunahme des Bestan-
des an Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren um
766,2 Mio. Euro auf 2.765,8 Mio. Euro. Dabei stieg der Anteil 6ffentlicher Emit-
tenten (fast ausschliefSlich deutsche Bundeslinder) besonders stark auf 1.724,1 Mio.
Euro (790,7 Mio.). Der Bestand an Anleithen von Kreditinstituten (vor allem deut-
sche Pfandbriefe, daneben auch europiische Covered Bonds und Bankanlethen mit
Gewahrtrigerhaftung) wurde auf 1.016,8 Mio. Euro (1.199,8 Mio.) reduziert. Auf
andere Emittenten entfallen 24,9 Mio. Euro (9,1 Mio.), wobei fiir 15,0 Mio. Euro
explizite staatliche Garantien vorliegen und die restlichen 9,9 Mio. Euro sich auf
verschiedene Handelsbuchpositionen verteilen.

Die durchschnittliche Restlaufzeit des Bestandes betrigt 2,5 Jahre, wobei das
Zinsinderungsrisiko regelmifSig auf den 3- bzw. 6-Monats-Euribor beschrinkt ist.

Der weit tiberwiegende Teil ist bei der Deutschen Bundesbank hinterlegt, was im
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Falle eines unerwarteten kurzfristigen Liquiditatsbedarfs einen hohen Refinanzie-
rungsrahmen bei der EZB gewihrleistet.

Daneben werden im Rahmen der Liquidititsreserve Investmentfonds gehal-
ten, die zum einen risikoreduzierte Anlagestrategien auf internationale Aktien-
indizes verfolgen oder zum anderen eine aktive (aber immer noch kurze) Dura-
tionssteuerung auf der Rentenseite betreiben. Das Volumen wurde durch Anteils-
verkaufe auf 77,7 Mio. Euro (85,6 Mio.) reduziert.

Es bestehen weder innerhalb der Investmentfonds noch im Direktbestand
Positionen in ABS, CDO oder vergleichbaren strukturierten Kreditprodukten.
Der Bestand an Schuldverschreibungen von Kreditinstituten, die unbesichert und
nicht mit einer Gewahrtrigerhaftung ausgestattet sind, ist bei einem Volumen von
7,5 Mio. Euro und iiberwiegend kurzen Restlaufzeiten sehr gering.

Aufgrund von Sondergeschiften wurden Akten in Hohe von 101,6 Mio.
Euro (46,1 Mio.) iibernommen, bei denen aufgrund von verpfindeten Guthaben,
Optionsvereinbarungen und der guten Bonitit der Kontrahenten kein wesentliches

Risiko zu sehen ist.

BILANZSUMME UND GESCHAFTSVOLUMEN Die Bilanzsumme erhohte
sich im Berichtsjahr von 3,6 Mrd. auf 4,3 Mrd. Euro (+18,2%) als Folge hoher Li-
quidititsbestinde des ausgeweiteten Wertpapier- und Schifffahrtsgeschiftes und
des damit gestiegenen Finlagevolumens.

Die Bankenforderungen reduzierten sich auf 454,7 Mio. Euro (690,9 Mio.).
Davon sind 210,0 Mio. Euro bei der Deutschen Bundesbank angelegt. Aufgrund
der angespannten Situation im Bankensektor wurde tiberschiissige Liquiditit in
Schuldverschreibungen tiberwiegend offentlicher Emittenten statt in zusitzlichen
Bankenforderungen angelegt.

Das Kundenkreditgeschift wurde moderat und risikobewusst ausgebaut. Da-
durch stiegen die Kundenforderungen auf 662,7 Mio. Euro (629,1 Mio.).

Die Passivseite ist gekennzeichnet durch einen erneuten Zufluss an Kunden-
einlagen und eine starke Steigerung der Bankengelder aufgrund der Hereinnahme
von Kundentreuhandeinlagen unserer Schweizer Bankentochter. So erhohten sich
die Bankenverbindlichkeiten um 131,3 % auf 617,5 Mio. Euro (266,9 Mio.), die Kun-
denverbindlichkeiten um 8,5 % auf 3.236,4 Mio. Euro (2.982,7 Mio.). Der Anteil der
Kundeneinlagen an der Bilanzsumme betrigt 75,6 % (82,4 %).
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Das erweiterte Geschaftsvolumen ist entsprechend dem Wachstum der Bilanz-

summe um 16,2 % von 3,8 Mrd. Euro auf 4,4 Mrd. Euro angestiegen.

KREDITVOLUMEN  Das erweiterte Kreditvolumen blieb nahezu unverindert
bei 833,4 Mio. Euro (836,6 Mio.). Es besteht aus Forderungen an Kunden
(662,7 Mio. Euro) und Eventualforderungen aus Biirgschaften und sonstigen Ge-

wihrleistungen (170,7 Mio. Euro).
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Wir sind innerlich unabhingig und stehen nach aufien fest. Die Einfliisse des Marktes
wirken anch auf unser Bankhaus. Sie sind aber nie so grofS, dass sie uns stenern. Dies

gelingt uns, weil wir aus einem stabilen Geschdftsmodell heraus handeln und nach

Prinzipien, zu denen wir in jeder Situation stehen konnen.




GESCHAFTSBEREICHE

Private Banking

Verldsslichkeit durch eine risikoadjustierte Beratungsphilosophie - ein Anspruch, dem
wir uns von jeher verpflichtet fithlen und der auch 2008 einen bedeutenden Bei-
trag zum Erhalt der uns anvertrauten Vermogen geleistet hat. Unsere Mandanten
haben durch die Umsetzung von stark diversifizierten Investmentstrategien und ein
konsequentes Risikomanagement die starken Marktverwerfungen abfedern kon-
nen - wenngleich die hohen Korrelationen im Ausnahmejahr 2008 die Risikodiver-
sifikation erschwerten. Wir haben uns immer als professioneller Ristkomanager
unserer Mandanten gesehen und konnten erneut zeigen, dass Weitblick und Vor-
sicht zur Vermeidung fahrlissiger Investmententscheidungen beitragen und damit

die Interessen der Investoren nachhaltig gewahrt werden.

GESCHAFTSENTWICKLUNG Die konsequente Umsetzung unserer persdn-
lichen und ganzheitlichen Vermogensbetreuung hat wiederholt zu einem Ausbau
bestehender Geschiftsbeziehungen und dem Abschluss vieler neuer Mandatsver-
hiltnisse beigetragen. Das Volumen der neu zugeflossenen Vermogen liegt mit
1,3 Mrd. Euro iiber dem Vorjahr. Insbesondere die stark gestiegene Zahl von in
unserem Haus verwalteten bedeutenden Familien- und Stiftungsvermogen sowie
die Intensivierung der Geschiftsbeziehungen zu vielen mittelstindischen Unter-
nehmern im gesamten Bundesgebiet ist Ausdruck dieser Entwicklung. Unser
Selbstverstindnis als strategischer Partner unserer Mandanten und der daraus resul-
tierende Dialog auf Augenhdhe sind uns Verpflichtung und Ansporn zugleich, den
globalen Herausforderungen der Finanzmirkte mit innovativen und zugleich lang-
fristig tragfahigen Strategien zu begegnen. In einem durch zunehmende Standar-
disierung gepragten Marktumfeld erkennen wir die Individualitit unserer Man-

danten und entwickeln mafigeschneiderte Losungen und Konzepte.

INDIVIDUELLER UND GANZHEITLICHER ANSATZ Unsere Vermégensbe—
ratung umfasst weit mehr als das klassische Wertpapiergeschaft. Seit Jahren bildet
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die Analyse der Struktur des bestehenden Gesamtvermdgens den Ausgangspunkt
fir die Zusammenarbeit mit unseren Kunden. Jedes Vermogen verfiigt tiber ein
bestimmtes Verhiltnis von Risiko und Rendite, das es unter Berticksichtigung
der personlichen Ziele und Vorgaben unserer Mandanten zu optimieren gilt. Dies
geschieht durch eine speziell auf die Kundenbediirfnisse ausgerichtete Aufteilung
des Gesamtvermdgens auf einzelne Anlagekomponenten. Zum einen werden von
uns aus dem am Markt vorhandenen Spektrum von Anlagealternativen die jeweils
besten identifiziert. Zum anderen profitieren unsere Kunden von der engen Zu-
sammenarbeit mit dem Institutionellen Asset Management und haben so Zugang
zu Spezialldsungen, die iiblicherweise nur institutionellen Investoren offenste-
hen. Im Ergebnis bildet die geschickte Zusammenstellung ausgewihlter Bausteine
die Basis fiir eine langfristig ausgerichtete Vermogensstrategie. Die Auswahl der
Einzelinvestments basiert auf quantitativen und qualitativen Selektionsprozessen
und geschieht grundsitzlich unter Berticksichtigung der Zukunftsaussichten fiir die
jeweilige Anlageklasse. Damit ist Ganzheitlichkeit auf hochstem Niveau sicher-
gestellt und die Basis fiir einen langfristigen Anlageerfolg gelegt.

KUNDENBERATUNG Die erfreuliche Geschiftsentwicklung und der hohe
Anspruch an unsere individuelle Beratung haben zu einem erneuten Ausbau der
personellen Ressourcen gefiihrt. Dies gilt fir die Beratung genauso wie fiir die
Fachbereiche, die unsere Berater bei der tiglichen Kundenbetreuung mit speziellem
Know-how unterstiitzen. Ein anspruchsvoller Dialog zwischen Berater und Kun-
de ist durch einen permanenten unternehmensinternen und -externen Gedanken-
austausch sowie eine Vielzahl von Weiterbildungsmafinahmen fiir unsere Mitar-
beiter sichergestellt. Eine auflergewohnlich hohe Mitarbeiterkontinuitit bildet die
Basis fiir den Aufbau eines langfristigen und stabilen Vertrauensverhiltnisses zwi-
schen Mitarbeiter und Mandant. Spezialisierte Beraterteams sind Teil einer etablier-
ten Struktur, in der ein Hochstmafl an Serviceorientierung fiir eine hohe Kunden-

zufriedenheit sorgt.

INNOVATIONSKRAFT Die kontinuierliche Weiterentwicklung unserer haus-
internen Infrastruktur ist der Beleg dafiir, dass Tradition und Kontinuitit mit einer
innovativen Unternechmensentwicklung bestens in Einklang zu bringen sind. Die

permanente Verbesserung unserer modernen und leistungsstarken Portfolio- und
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Risikomanagementsysteme sowie die stetige Optimierung unserer verschiedenen
Reportingsysteme legen die Grundlage fiir einen am Kunden orientierten Ge-
schiftsbetrieb. Eine herausragende Expertise hat sich das Private Banking bei der
fundierten Bewertung, der unabhingigen Auswahl und dem gezielten Einsatz von
diversen Total-Return-Ansitzen erworben. Dazu zihlen institutionelle Speziallo-
sungen (z.B. Overlay Management) genauso wie risikoadjustierte Zertifikatefonds
(z.B. High-Discountportfolio Universal) und ausgewihlte Rentenstrategien (z.B.
Berenberg-1590-Ertrag-Universal). Die Entwicklung all dieser Ansitze resultiert
aus einer intensiven Beobachtung der Kapitalmirkte sowie dem Dialog mit Spe-
zialisten eines tiber Jahrzehnte aufgebauten Netzwerkes. Sie tragen konsequent zur

Optimierung der Portfoliostruktur unserer Mandanten bei.

NIEDERLASSUNGEN Durch den stetigen Ausbau und die Entwicklung unserer
Standorte im gesamten Bundesgebiet (Bielefeld, Bremen, Diisseldorf, Frankfurt,
Miinchen, Stuttgart und Wiesbaden) konnten wir eine spiirbare Erhchung unseres
Bekanntheitsgrades erreichen und damit die Anzahl der Kundenverbindungen er-
freulich steigern. Durch unser Engagement im kulturellen, sportlichen und gesell-
schaftlichen Bereich zeigen wir in den wesentlichen Wirtschaftsregionen Flagge und
werden fiir eine grofiere Offentlichkeit wahrnehmbar. Nicht zuletzt dies stimmt
uns zuversichtlich, die sich bietenden Marktchancen weiter erfolgreich nutzen und

den Wachstumskurs fortsetzen zu konnen.

BERENBERG PRIVATE CAPITAL GMBH Zum guten Geschiftsergebnis 2008
trugen die beiden Bereiche Family Office und Strukturierte Investments gleicher-
mafien bei.

Der Bereich Family Office konnte sein Wachstum fortsetzen. Hier werden
Dienstleistungen und Speziallosungen erarbeitet, die fir die Beratung sehr vermo-
gender inlandischer Privatkunden unter Einbeziehung der Vermogensstruktu-
rierung, der Steuersituation und der Nachfolgeplanung von Bedeutung sind. Aus
organisatorischer Sicht treten wir dabei als Intermedidr zwischen Kunden und
externen Dienstleistern auf. Um den zunehmenden Anforderungen unserer Kun-
den und den stetig komplexeren Sachverhalten gerecht zu werden, wurde unser
umfangreiches Dienstleistungsangebot - u.a. Finanzplanung, Vermogenscontrol-

ling, Auswahl von Vermogensverwaltungen — weiter verfeinert und ausgebaut.
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Herausfordernd war der Umgang mit den Anderungen der Unternehmensteuer-
reform 2008 sowie der Reform des Erbschaftsteuerrechts. Letztgenannte hat ins-
besondere unsere mittelstandische Klientel stark beriihrt. Ein deutlich gestiegener
Beratungsbedarf hat vielfach zu dauerhaften Geschiftsbezichungen gefiihrt. Da-
neben war ein stark gestiegenes Interesse an Stiftungen festzustellen. Wir stehen
sowohl potenziellen Griindern bei der Errichtung einer Stiftung als auch bestehen-
den Stiftungen beim Management und der Vermogensverwaltung mit eigenen
Spezialisten zur Verfugung.

Die Krise an den internationalen Finanzmirkten hat unsere unabhingige
Dienstleistung Family Office im abgelaufenen Geschiftsjahr weiter in den Fokus
vieler Kunden gertickt und zu nennenswerten Erfolgen in der Akquisition gerade
bei mittelstindischen Unternehmern gefiihrt.

Unter Strukturierten Investments verstehen wir klassische geschlossene Fonds
(Schiffe, Immobilien) sowie alternative Investments (Hedgefonds, Private Equity,
Rohstoffe). Bei den geschlossenen Fonds haben wir im ersten Halbjahr nur wenige
Projekte identifizieren konnen, die unseren Qualitdtsanspriichen geniigten. Insge-
samt war das Platzierungsvolumen riicklaufig, zumal wir im Zuge der Finanzkrise
im zweiten Halbjahr noch selektiver titig wurden. Wiederum erfreulich waren die
Ergebnisse von den bisher platzierten und den im Jahresverlauf realisierten alten
geschlossenen Fonds. Themen, die neu in unseren Fokus gertickt sind, waren der
Klimawandel und die wachsende Weltbevolkerung. Sie haben zu tendenziell stei-
genden Agrarrohstoffpreisen gefiihrt, was sich wiederum auf die Preise fiir frucht-
bares Ackerland auswirken wird. Aus diesem Grunde haben wir die exklusive
Platzierung eines der ersten Investments in Ackerland, FarmInvest 1, durchgefiihrt.
Wir haben das Projekt von Anfang an begleitet und damit eine neue Marktnische
besetzt. Dieses neue Geschiftsfeld werden wir weiterentwickeln und unseren Kun-
den weitere Investments zuginglich machen.

Im Bereich Private Equity planen wir fiir 2009 zusammen mit Hansa Treu-
hand einen neuen Dachfonds mit dem geografischen Schwerpunkt Asien. Bei
den alternativen Investments konnten wir uns dem negativen Markttrend nicht
vollstandig entzichen. Ein starker Fokus wurde neben der Optimierung unserer
Modelle und des Analyseansatzes auf die Entwicklung stabiler und liquider Lo-
sungsansitze gelegt. Im Geschiftsfeld Immobilien-Services schlossen wir einige
Transaktionen mit Anlageimmobilien erfolgreich ab und unterstiitzen Kunden

durch Research und individuelle Beratung.
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BERENBERG BANK (SCHWEIZ) AG Im abgelaufenen 20. Geschiftsjahr hat
die Berenberg Bank (Schweiz) AG trotz des ausgesprochen schwierigen Markt-
umfeldes ein gutes Ergebnis erzielt. Das Rekordergebnis aus dem Geschiftsjahr
2007 konnte nicht erreicht werden. Allerdings ist das erzielte Jahresergebnis von
7,3 Mio. CHF vor dem Hintergrund der Investitionen in das Wachstum der Bank,
wie zum Beispiel Einstellung weiterer Mitarbeiter oder Bezug unseres neuen
Bankgebidudes, erfreulich. Wir sehen dies als nachhaltige Bestatigung fiir die solide
geschiftspolitische Ausrichtung der Schweizer Bank.

Als Tochtergesellschaft tibernimmt die Berenberg Bank (Schweiz) AG vom
Standort Ziirich aus simtliche internationalen Private-Banking-Aktivititen der Be-
renberg Gruppe. Auf diesem Gebiet hat sie auch im vergangenen Jahr ihr Geschift
weiter ausbauen konnen.

Trotz der massiven Kurseinbriiche an den Mirkten und der damit einherge-
henden Reduzierungen der Depotbestinde hat sich das Volumen der insgesamt
verwalteten Kundenvermogen durch zahlreiche erfreuliche Neuzuginge nur in
einem der Marktentwicklung entsprechenden Rahmen reduziert. Aktuell betragen
die verwalteten Kundenvermégen 2,7 Mrd. CHF.

Nach den in der Vergangenheit grofitenteils seitwirts verlaufenden Borsen-
jahren hat das Krisenjahr 2008 einen weiteren Beweis fiir die nachhaltig erfolgrei-
che Aktienselektion anhand des »Berenberg Systematic Approach« geliefert. Seit
2004 ermdglicht das von der Berenberg Bank (Schweiz) AG entwickelte Selek-
tionsmodell auch bei den erfolgten Kurseinbriichen eine nachhaltige Outperfor-
mance gegeniiber den MSCI-Indizes. Die zwei in den vergangenen Jahren aufge-
legten Fonds, die nach diesem Modell investieren, konnten sich ebenfalls positiv
weiterentwickeln und haben keine Mittelabfliisse verzeichnen miissen.

Personell hat sich die Berenberg Bank (Schweiz) AG weiter verstirken kon-
nen. Mit den aktuell §8 Mitarbeitern (+9 %) hat die Bank eine gute Ausgangspo-
sition fiir die Fortsetzung des zukiinftigen organischen Wachstums.

Weitere detaillierte Informationen tiber die Aktvititen unserer Tochtergesell-
schaft entnehmen Sie bitte dem eigenen Geschiftsbericht der Berenberg Bank
(Schweiz) AG.
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Investment Banking

Capital Markets

RESEARCH Unsere 25 Analysten betreuen knapp 300 borsennotierte Unter-
nehmen aus Deutschland, Osterreich, der Schweiz, Frankreich und Italien. Neben
unseren angestammten Dienstleistungen im Small- und Mid-Cap-Bereich erwei-
tern wir unser Angebot auf vielfachen Kundenwunsch nunmehr auf Large Caps.

Unsere Analysten operieren dezentral von Hamburg, London, Mailand,
Paris und Ziirich aus, um sowohl eine Nihe zu den Unternehmen und Mirkten als
auch zu den Kunden gewihrleisten zu konnen. Die zunehmende Bedeutung der
auslindischen Standorte dokumentiert sich darin, dass inzwischen mehr als 70 %
der analysierten Unternehmen im Ausland ansissig sind. Der 2003 eingeschlage-
ne Weg des Aufbaus einer europdischen Aktienanalyse wurde damit konsequent
umgesetzt.

Nach den Erfolgen der Vorjahre wurden die Investorenkonferenzen weiter
fortgefiihrt. Neben der bereits zum sechsten Mal durchgefiihrten Konferenz fiir
deutsche Unternehmen wurden Konferenzen mit den Schwerpunkten Schweiz und
Frankreich organisiert.

Alle Konferenzen fanden in Brocket Hall, nordwestlich von London, statt
und boten jeweils mehr als 100 institutionellen Kunden die Gelegenheit, die jewei-
ligen Unternehmen auf Vorstandsebene sowohl in Prisentationen als auch in Ein-
zelgesprachen kennenzulernen. Abgerundet wurden die Akdtivititen durch kleinere
Konferenzen fiir deutsche, osterreichische sowie Schweizer Unternehmen in Paris
und Ziirich.

Die hohe Qualitit und Akzeptanz unserer Aktienanalysen dokumentierte
sich auch 2008 in zahlreichen Preisen. Das deutsche Analyseteam wurde durch
AQ RESEARCH fiir die besten Empfehlungen im MDAX ausgezeichnet. Besonders
freuen wir uns iiber das wiederum gute Urteil unserer Kunden. Im von THOMSON
FINANCIALS durchgefithrten »Thomson Extel Pan-European Survey«, bei dem
mehr als r.ooo Fondsmanagement-Firmen befragt werden, belegte das Aktien-
research der Berenberg Bank fiir deutsche Small und Mid Caps einen guten zwei-

ten Platz und behauptet sich damit bereits seit Jahren in der Spitzengruppe. Her-
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vorzuheben sind fiir das Schweizer Team die Auszeichnung als bestes Analyse-
institut fiir Small und Mid Caps durch FINANZ UND WIRTSCHAFT, die fiihrende

Wirtschaftszeitung in der Schweiz.

SALES 2008 standen auch die Aktienmirkte klar im Zeichen der sich abkiihlen-
den Weltwirtschaft und des immer grofler werdenden Ausmafles der globalen
Finanzkrise. Der Leitindex DAX verlor 40% an Wert und erlebte somit den hochs-
ten Jahresverlust seit dem Start der Indexberechnung am 1. Juli 1988. Der Mid Caps
reprasentierende MDAX verlor 43% und schloss somit das zweite Jahr in Folge
schlechter ab als der DAX.

Unser Institutional Sales Team konnte trotz der sich eintriibbenden Markt-
verhiltisse die absolute Zahl der betreuten Kunden weiter steigern und betreut
mittlerweile 340 institutionelle Anleger. Ebenso wurde tiber das Jahr die Betreuung
in den auslindischen Research-Produkten weiter intensiviert. Aufgrund der stei-
genden wirtschaftlichen Unsicherheiten sowohl auf Unternehmens- als auch auf
Investorenseite gingen die Reiseaktivititen im Verlauf des Jahres merklich zurtick:

2008 fithrten wir 456 (540) Roadshows und 182 (243) Investorenreisen durch.

SALES TRADING Das Berenberg Sales Trading Team konnte weiter Marktanteile
gewinnen und seine fiihrende Rolle als Spezialist im Bereich der paneuropdischen
Small und Mid Caps weiter ausbauen. Fiir das abgelaufene Jahr konnte das Sales
Trading einen Umsatz von mehr als 18 Mrd. Euro in europiischen Small und
Mid Caps erzielen.

Um seine fithrende Rolle als Spezialist im Cash-Equity-Bereich weiter aus-
bauen zu kénnen und den hohen Qualititsanspriichen unserer Kunden gerecht
zu werden, wurde 2008 weiter in neue Technologien investiert. So wurden z.B.
bestimmte europdische Borsen durch Mitgliedschaften direkt angebunden. Des
Weiteren konnten durch die Entwicklung eines eigenen Algorithmic Trader und
die Implementierung eines Program Trading Desk neue Kunden gewonnen und
der Service fiir die bestehenden institutionellen Kunden ausgebaut werden. Derzeit
betreut ein professionelles Team, bestehend aus zehn Sales-Tradern, die institu-

tionellen Anleger aus dem Biiro in Hamburg heraus.
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FIXED INCOME Das Jahr 2008 war geprigt von der Finanzmarkt- und Ver-
trauenskrise, was zu extremen Verwerfungen insbesondere an den Rentenmirkten
fihrte. Eine vollige, von grofler Unsicherheit begleitete Neubewertung aller Markt-
segmente war die Folge. Bei allen Anlegergruppen stand das Thema Sicherheit
im Vordergrund, womit Treasury Bonds in den Mittelpunkt riickten. Die Zinsen
gingen deutlich zurtick. Allerdings mussten auch in diesem Bereich Staaten mit
einem weniger guten Rating deutliche Aufschlige zahlen. Dies verschirfte sich ins-
besondere nach der nur durch das Eingreifen der EZB und einiger Staaten verhin-
derten Insolvenz von Island. Der Interbanken-Geldmarkt kam, trotz massiver
Zinssenkungen durch die EZB, zwischenzeitlich fast vollig zum Erliegen.

Die Probleme der IKB, einiger Landesbanken und besonders der Hypo
Real Estate Gruppe fiihrten selbst in den in der Vergangenheit als besonders sicher
geltenden Pfandbriefmirkten zu einem Emissionsstopp und zur Illiquiditdt der
Zweitmirkte. Bei den Corporate und High-Yield Bonds fithrte diese Entwicklung
zu einer massiven Spreadausweitung. Neuemissionen waren nur mit Staatsgaran-
tien oder mit extremen Zinszugestindnissen zu platzieren.

Insgesamt kam es bei dieser Entwicklung in allen Marktbereichen immer
wieder zu groflen Ubertreibungen, die wir aufgrund unserer Unabhingigkeit und
Produktneutralitit fiir unsere Kunden nutzen konnten. Um diese Kompetenz und
neutrale Beratung im klassischen Fixed-Income-Bereich fiir bereits bestehende,
aber auch fiir neue Kunden - insbesondere institutionelle Anleger - zu erhohen,
haben wir den Bereich Sales Trading Fixed Income neu aufgebaut. Hierfiir konn-
ten wir ein Team mit langjihriger Markterfahrung gewinnen.

Im Bereich Renteneigenhandel konnten wir unter Berlicksichtigung einer
sehr risikobewussten und den jeweiligen Marktsituationen schnell angepassten Be-

standsfiihrung im Renteneigenhandel ein Rekordergebnis erzielen.

DEVISENHANDEL Gaben in den Vorjahren die Zinsunterschiede den Devi-
senmirkten die entscheidenden Impulse, galt das im Jahr 2008 nur bedingt. Die
ausufernde Subprime-Krise mit ihren Auswirkungen auf die Geld- und Kapital-
mirkte griff auf den Devisenmarkt iiber. Nahezu das ganze Jahr tiber herrschte eine
starke Unsicherheit, und sehr hohe Volatilitit prigte das Geschehen.

Honorierte der Markt bis Mitte des Jahres diese Entwicklung noch mit Euro-

US-Dollar-Kursen von knapp tiber 1,6000, wendete sich das Blatt abrupt, und der
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Kurs sank ohne wesentliche Gegenbewegung bis auf 1,2350. Konvertierungen und
Riickfithrungen amerikanischer Vermogenswerte zuriick in die USA wurden als
Hauptargumente fiir diese Gegenbewegung herangezogen. Die sich tiberschlagen-
den negativen Konjunkturerwartungen in Europa, und hier besonders in Deutsch-
land, trugen zu dieser Entwicklung bei.

Die Flucht aus vielen Anlageklassen und der damit einhergehende Preisverfall
machte auch vor den Carry-Trades nicht Halt. Die Hochzinswihrungen gerieten
massiv unter Druck, die Hauptschuldnerwihrung, der japanische Yen, legte in der
Spitze gegentiber dem Euro um tiber 30 % zu. All diese Spannungsfelder fiihrten
seitens unserer Kunden zu einer verstirkten Nachfrage von Kurssicherungen. Die-
sem Bedarf konnten wir mit teils neuen Optionsstrategien Rechnung tragen.

In diesem von grofler Unsicherheit und zeitweise extrem hoher Volatilitdt ge-
pragten Jahr ergaben sich in vielen Wihrungspaaren starke und auch lang laufende
Trends. Durch den Einsatz der technischen Analyse haben wir viele dieser Trends
erkannt. Dadurch konnten wir sowohl unser Kundengeschift in erfreulichem
Umfang ausbauen als auch in unserem mit konservativen Risikobeschrinkungen

arbeitenden Eigenhandel ein Rekordergebnis erzielen.

Corporate Finance

Neben dem Bereich Capital Markets hat sich der Bereich Corporate Finance erfolg-
reich etabliert. Im Rahmen der strategischen Weiterentwicklung haben wir auch

unser Corporate Banking organisatorisch in diesen Bereich eingegliedert.

EQUITY CAPITAL MARKETS Befasst man sich analytisch mit dem Marke fiir
Borsenginge, stellt man fest, dass die IPO-T4tigkeit sehr stark von der Entwicklung
der Aktienmirkte abhingig ist. In Jahren guter Performance gibt es in der Regel
eine Vielzahl von Borsengingen, in Jahren mit riickliufiger Kursentwicklung eine
deutlich niedrigere Anzahl.

Insofern tiberrascht es nicht, dass im Jahr 2008 nur zwei Unternehmen den
Gang an die Borse im Prime Standard/General Standard wagten. Die SMA Solar AG
und die GK Software AG gingen beide im Juni an die Borse, bevor der Markt
durch die Lehman-Insolvenz dann endgiiltig nicht mehr funktionsfahig war. Selbst
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ein so grofles Unternehmen wie die Deutsche Bahn war gezwungen, den geplan-
ten Borsengang abzusagen. Fin Ausblick auf das Jahr 2009 fillt entsprechend
schwer. Da ein Ende der Finanzkrise noch nicht absehbar ist, scheint eine nachhal-
tige Aufwirtsentwicklung an den Aktienmirkten nicht unmittelbar bevorzustehen.
Zudem setzt die IPO-T4tigkeit ohnehin mit einer gewissen Verzogerung ein, daher
muss man davon ausgehen, dass es frithestens zum Jahresende erste Kandidaten
fiir einen Borsengang geben konnte.

Positiver sieht das Umfeld fiir Kapitalerhohungen aus. Viele Unternehmen
brauchen frisches Kapital, um das organische Wachstum sicherzustellen oder Ak-
quisitionen zu ermdglichen. Da Fremdkapital zurzeit nur sehr schwer und teuer zu
bekommen ist, bleibt als Finanzierungsinstrument nur die Kapitalerhohung. Erste
Anfragen diesbeziiglich konnten wir bereits verzeichnen.

Trotz des schwierigen Umfeldes konnte das Equity Capital Markets Team
der Berenberg Bank im Jahr 2008 eine Reihe von erfolgreichen Kapitalmarkttrans-
aktionen durchfithren:

- Smartrac beauftragte uns mit der Joint-Lead-Manager-Funktion fiir die Umplat-
zierung eines Aktienpaketes aus Altgesellschafterhand

- Fiir die Diirr AG fithrten wir als Sole-Lead-Manager eine zehnprozentige Kapi-
talerh6hung unter Ausschluss des Bezugsrechtes durch

~ Fiir das offentliche Ubernahmeangebot fiir die cash.life AG war die Berenberg
Bank als begleitende Bank mandatiert

CORPORATE BANKING & STRUCTURED FINANCE Die Leistungsfahigkeit
unserer Firmenkundengeschifte basiert auf unserer langjahrigen Kenntnis der indi-
viduellen Kundenbediirfnisse und einer personlichen, auf den Kunden abgestellten
Beratung. Auch 2008 konnten wir unsere Marktposition ausbauen.

Flexibilitait und Schnelligkeit bei Entscheidungen sowie die Entwicklung
von individuellen Losungen sind fiir uns Grundlagen der Zusammenarbeit mit
unseren Kunden. Die enge Begleitung der Projekte und die kurzen Entscheidungs-
wege ermoglichen es uns, auch weiterhin flexibel und schnell auf Kundenwiinsche
zu reagieren. Im regionalen Firmenkundengeschift haben wir die sich bietenden
Chancen genutzt, um die Zusammenarbeit mit unseren Kunden auszubauen.
Dabei lagen die Schwerpunkte wie bisher im Geschift mit handelsorientierten

Unternehmen, in der Finanzierung von Immobilienprojekten in der Bauphase und
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in der Begleitung mittelstindischer und grofier Unternehmen aus verschiedenen
Branchen.

2008 haben wir das Corporate Banking dichter an die Bereiche des Invest-
ment Banking herangefiihrt. Ziel ist es, die Beratung bei Fusionen und Ubernah-
men, kapitalmarktorientierten Themen und der Transaktionsberatung bei Unter-
nehmensiibernahmen und Nachfolgeregelungen verstiarkt auch bei den bereits
betreuten Unternehmen anbieten zu konnen und unser Dienstleistungsspektrum
auszuweiten. Zu diesem Zweck haben wir die Bereiche Structured Finance und
Corporate Banking zusammengelegt.

Uberregional haben wir - insbesondere iiber den Bereich Structured Finance -
unsere Begleitung bei Transaktionen intensiviert. Dabei lagen die Schwerpunkte in
der Finanzierung bei von uns im Research gecoverten kapitalmarktorientierten
Unternehmen (z.B. durch Arrangierung von Schuldscheindarlehen) und in selek-
tiven Finanzierungen mit Private-Equity-Beteiligung.

Zusitzlich haben wir unseren Betreuungsansatz Berenberg Unternehmer
Office, bei dem wir ganzheitlich den Unternehmer, sein Unternehmen sowie sein
Unternehmervermdogen betrachten, bundesweit ausgebaut. Im Fokus stehen hier-
bei besonders Fragestellungen des Unternehmers zu Verinderungen im Gesell-
schafterkreis, zur Nachfolgeregelung und der strategischen Ausrichtung des Fami-
lienunternehmens.

Im Bereich Handel bilden die Beratung und Finanzierung von AufSenhandels-
transaktionen fiir unsere tiberwiegend mittelstandischen Kunden, die im Schwer-
punkt aus der Metropolregion Hamburg stammen, die Kernkompetenzen. Diesen
Handels- und Produktionsunternehmen bieten wir durch ausgeprigte Kunden-
nihe, Betreuerkontinuitit und ein umfassendes Beratungskonzept einen flexiblen
und kundenbezogenen Service. Die Beratungssegmente umfassen den in- und aus-
lindischen Zahlungsverkehr, taggleiche Abwicklung von Dokumentengeschiften,
Devisenhandel, Zins- und Wahrungsmanagement sowie Finanzierungen von Im-
und Exportgeschiften, Betriebsmittellinien und strukturierten Projekten.

Im Bereich Immobilienfinanzierungen stehen wir ausgewihlten Projektent-
wicklern und Bautrigern im Rahmen von gewerblichen und wohnwirtschaftlichen
Objekten mit Grundstiicksankaufkrediten und Bauzwischenfinanzierungen zur
Verfiigung. Wir konzentrieren uns tiberwiegend auf Projekte im norddeutschen

Raum mit dem Schwerpunkt Hamburg. Wihrend die Nachfrage nach gewerblichen
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Projekten im Zuge der sich abschwichenden gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
deutlich zuriickgegangen ist, hilt sich die Nachfrage nach Wohnimmobilien in
zentralen Lagen weiterhin auf einem guten Niveau.

Unser Fokus im regionalen Mittelstandsgeschift liegt auf der Betreuung von
typisch mittelstandisch gepragten Unternehmen, insbesondere Familienunterneh-
men. Wir sind oft Ansprechpartner fiir Sondergeschifte und bereichsiibergreifende
Transaktionen. Neben klassischen Betriebsmittelfinanzierungen stehen das Ma-
nagement von Liquidititsanlagen sowie die Entwicklung von Instrumenten zur
Sicherung bzw. Optimierung von Zins- und Wihrungspositionen im Mittelpunkt
der Aktivititen.

Fiir das Jahr 2009 erwarten wir, dass unsere Aufstellung und die Verande-
rungen in der Bankenlandschaft uns die Moglichkeit fiir interessantes Neugeschift
bieten werden und wir unsere Aktivititen auch regional ausweiten konnen. Dabei
werden wir unser aktives Risikomanagement fortfithren, das auch in diesem Jahr

seinen Beitrag zu dem guten Ergebnis im Firmenkundengeschift geleistet hat.

MERGERS & ACQUISITIONS Trotz der schwierigen Rahmenbedingungen fiir
die Finanzierung von Unternehmenskiufen blickt Berenberg im Geschiftsjahr 2008
auf das wirtschaftlich erfolgreichste Jahr seiner M&A-Beratung zuriick. Dieses
erfreuliche Ergebnis resultiert vor allem aus einer Reihe von Auktionsverfahren, bei
denen die fiir unsere Mandanten erzielten Kaufpreise teilweise deutlich am oberen
Ende der Erwartungsbandbreite angesiedelt werden konnten. Mit borsennotierten
Kunden wie BASF, Curanum, Constantia, Rheinmetall oder Vossloh sowie mit
renommierten Familienunternehmen wie Bertschi, Hoyer oder Punker konnten
wir neben unserer langjahrigen Beratungserfahrung im »klassischen Mittelstand«
auch unsere kapitalmarktbezogene Transaktionsexpertise verstirkt zum Einsatz
bringen.

Nachdem in den ersten drei Quartalen der Markt fiir Transaktionsgrofien
unter 500 Mio. Euro (Zielsegment von Berenberg) noch als intakt zu bezeichnen
war, ist seit September 2008 auch hier ein deutlicher Riickgang der Aktvititen zu
verzeichnen. So ist fiir 2009 sicherlich ein nur verhaltener Ausblick gerechtfertigt:
Zu erwarten ist neben dem Riickgang der Transaktionsanzahl vor allem auch ein
erhohtes Abbruchrisiko von M&A-Projekten aufgrund von Finanzierungsrestrik-

tionen.



Institutionelles Asset Management

Im Bereich Institutionelles Asset Management werden Anlagen von Versicherun-
gen, Pensionskassen, Versorgungswerken, groflen Stiftungen, Unternehmen und
Banken im Rahmen von Spezialfonds, Master-Fonds, Publikumsfonds oder Ver-
mogensverwaltungsdepots gemanagt und gesteuert.

Der starke Verfall an den Aktien- und Kreditmirkten, begleitet von einer
extrem hohen Volatilitit, fithrte bei unserer Kundschaft zu einer hohen Risiko-
aversion. In diesem angespannten Umfeld konzentrierten sich unsere Aktivititen
auf unsere vier Kernkompetenzen: Overlay Management, optionsbasierte Stra-
tegien, Rentenmanagement sowie Small- und Mid-Cap-Aktien.

Im Overlay Management werden Marktpreisrisiken im Wahrungs-, Zins-,
Aktien- und Rohstoffbereich durch eine modellgestiitzte Entscheidungsarchitektur
gesteuert. Hier lag der Schwerpunkt unserer vertrieblichen Aktivititen auf Protec-
tion-Overlays, die das entsprechende Marktpreisrisiko dynamisch bis zum Zu-
stand der Komplettabsicherung steuern. Weiterhin wurden auch ganzheitliche
Risikolosungen fiir bestehende Vermogen konzipiert und umgesetzt. Ein weiterer
Schwerpunkt lag im Bereich der Wihrungs-Overlays. In diesem Segment werden
Wahrungsrisiken, die beispielsweise aus der Haltung auslindischer Vermdogens-
werte resultieren, aktiv gesteuert, um einen positiven Wertbeitrag aus dem Wah-
rungsrisiko zu generieren.

Im Bereich optionsbasierte Strategien wurden vor allem asymmetrische Lo-
sungen nachgefragt, die eine positive Partizipation sowohl an steigenden als auch
an fallenden Aktienmirkten mit einem vorgegebenen Risikobudget ermdglichen.
Hierbei entwickeln wir abhingig von der individuellen Risikotragfihigkeit unserer
Kunden mafigeschneiderte Losungen.

Im Bereich Renten stand insbesondere die Bewertung von Kreditrisiken im
Zentrum des Kundeninteresses und somit auch im Fokus unseres Rententeams.
Fiir neue und bestehende Kundenmandate realisierten wir attraktive Opportuni-
titen am Markt. Neben klassischen fondsbasierten Losungen wurden vermehrt
Beratungsmandate im Bereich Rentenselektion nachgefragt.

Die Auswahl von Small- und Mid-Cap-Aktien haben wir weiter verfeinert.
Diese in Krisenphasen stets besonderen Verwerfungen unterliegende Assetklasse

erlitt auch in der jiingsten Finanz- und Wirtschaftskrise einen Vertrauensverlust.
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Wir denken, dass mit einer einsetzenden Normalisierung an den Kapitalmirkten
das Vertrauen in die Geschiftsmodelle von kleineren und mittleren Unternehmen
zurlickkehren und die Assetklasse somit verstarkt nachgefragt wird.

Durch die Bildung eines eigenstindigen Investment Advisory Team haben
wir die Betreuung unserer Kunden weiter verbessert. Diese Spezialisteneinheit ist
verantwortlich fir die fachliche Begleitung aller bestehenden Mandate. Sie steht
ferner fiir die Ausarbeitung individueller Anlagekonzepte sowie unserem Relation-
ship Management sowie internen und externen Multiplikatoren fiir Fachvortrige
zur Verfligung.

Im Relationship Management lag der Schwerpunkt im Berichtsjahr auf dem
Ausbau neuer und bestehender Kontakte zu institutionellen Investoren im deutsch-
sprachigen Raum. Hierbei konnte die Wahrnehmung der Berenberg Bank als
»Asset-Management-Boutique« fiir spezialisierte Investmentstrategien deutlich ver-
bessert werden.

Trotz erheblicher Marktverwerfungen und eines einsetzenden Konsolidie-
rungstrends innerhalb der Asset-Management-Branche schauen wir durchweg po-
sitiv in die Zukunft. Hierfiir konnen im Wesentlichen zwei Argumente angefiihrt
werden: Durch das Aufbrechen der Wertschopfungskette im institutionellen Asset
Management wird die Nachfrage nach Spezialistenwissen fiir das jeweilige Teil-
gebiet steigen. Hiervon werden spezialisierte Hauser profitieren. Die Qualitit des
Track Record ist maf3geblich fiir weiteres Wachstum; hier sehen wir unsere Posi-
tion insbesondere durch die gute Wertentwicklung der Strategien im schwierigen
Jahr 2008 gestirke.



Commercial Banking

Eine besondere Akzeptanz fiir unsere Dienstleistungen stellen wir bei Firmenkun-
den fest, die vor allem von unserem Know-how im Auslandsgeschift als auch von
unserem personlichen Service iiberzeugt sind.

Flexibilitait und Schnelligkeit bei unseren Entscheidungsprozessen sowie
die Moglichkeit, kundenorientierte Losungsansitze fiir Finanzierungen, Cash-
Management-Konzepte und Servicetitigkeiten in Verbindung mit dem operativen
Geschift zu entwickeln, sind wichtige Grundlagen fiir dauerhafte Bindungen zu
unseren Kunden im In- und Ausland.

Dabei ist das deutsche und internationale Schifffahrtsgeschift von besonderer
und weiter dynamisch wachsender Bedeutung. Vor allem diese Kundengruppe hat
zu dem sehr guten Ergebnis dieses Bereiches beigetragen, wobei das auflergewdhn-
lich gute Zinsergebnis besonders durch die stark angewachsenen Kundeneinlagen
gepragt war. Dariiber hinaus konnte aber vor allem das Ergebnis aus Devisenab-
sicherungen und dem Zahlungsverkehr deutlich gesteigert werden.

Da es sich bei einem GrofSteil der internationalen Schifffahrtsunternehmen
um eine von privaten Gesellschaftern geprigte Inhaberstruktur handelt, nehmen
diese Kundenverbindungen auch in nennenswertem Umfang andere Dienstleistun-

gen unseres Hauses in Anspruch.

SCHIFFFAHRT In diesem bedeutenden Geschiftsfeld konnten wir unsere Kun-
denverbindungen wiederum in erfreulicher Weise weltweit ausbauen. Es handelt
sich insbesondere um in- und ausldndische Reedereien, Schiffsmanagementgesell-
schaften, Agenturen, Makler, Bunkertrader und P&I-Clubs.

Besonderen Wert legen wir auf eine ausgeprigte Branchenkenntnis unserer
Kundenbetreuer, die tiber viele Jahre mit den einzelnen Kundenverbindungen bes-
tens vertraut sind und daher mit Unterstiitzung entsprechender technischer Mog-
lichkeiten einen individuellen und mafigeschneiderten Service bieten konnen.

Vor allen Dingen werden unsere Dienstleistungen im operativen Geschift
und bei der Optimierung von Cashflows aktiv nachgefragt.

Im Zusammenhang mit Krediten stehen kurzfristige Cashflow-Finanzie-
rungen im Vordergrund. Im Segment der Schiffshypothekenkredite konzentrieren

wir uns auf Finanzierungen von Secondhand-Tonnage. Dabei haben wir neben
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einer Beschriankung von Hohe und Laufzeit der Einzelengagements besonderen
Wert auf eine starke Diversifizierung im Hinblick auf die finanzierten Schiffstypen
gelegt. Insgesamt wurden diese Aktivititen sehr behutsam ausgebaut.

Durch unsere Kunden- und Marktnihe stehen die Kreditengagements unter
laufender und zeitnaher Beobachtung. Auch unser Risikomanagement leistet einen
mafSgeblichen Beitrag zur optimalen Strukturierung des Kreditportfolios und der
entsprechenden Entscheidungsprozesse.

Wihrend der internationale Frachten- und Chartermarke in den ersten drei
Quartalen 2008 von einer stark boomenden Entwicklung gekennzeichnet war,
erfolgte im vierten Quartal infolge der internationalen Finanzkrise eine bisher noch
nicht da gewesene Korrektur, von der besonders Bulk-Carrier und Container-
schiffe betroffen waren.

Fir das laufende Jahr erwarten wir eine leichte Belebung der Schifffahrts-
mirkte, gehen aber gleichwohl davon aus, dass diese Entwicklung eher zogerlich
und fiir die verschiedenen Schiffstypen unterschiedlich verlaufen wird.

Unabhingig von der gegenwirtigen Marktsituation sind wir davon tiber-
zeugt, dass wir uns in diesem Branchensegment in den vergangenen Jahren ein
besonderes Profil erarbeitet haben. Mit unserem ausgewiesenen Branchen-Know-
how und Dienstleistungsangebot werden wir auch in Zukunft eine wachsende

Akzeptanz bei unseren Kunden finden.

LANDERAKTIVITATEN Traditionell hat das China-Geschift fiir unser Haus
einen besonderen Stellenwert. Als einzige Privatbank verfiigen wir neben unserem
China Desk in Hamburg seit vielen Jahren iiber eine Reprisentanz in Shanghai.
Uber diese Servicezentren haben wir beste Voraussetzungen, um unsere Geschiifts-
verbindungen auch kiinftig weiter zu entwickeln.

Hierbei haben wir unser Augenmerk in erster Linie auf die Abwicklung und
Risikoabsicherung fiir Import- und Exportgeschifte gerichtet. In diesem Segment
ist die langjahrige und enge Zusammenarbeit mit unseren chinesischen Bankpart-
nern eine wesentliche Voraussetzung.

Durch die stetig wachsende Anzahl von privatwirtschaftlich organisierten
Schifffahrtsgesellschaften in diesem Land gewinnen auch die Geschiftsverbindun-
gen zu diesen Unternehmen fiir uns spiirbar an Bedeutung. Wir sehen hier ein

nennenswertes Wachstumspotenzial.
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Gleichzeitig stehen wir mit unserem Linder-Know-how auch Handels- und Pro-
duktionsunternehmen in unterschiedlichsten Bereichen zur Verfiigung. Die Absi-
cherung von Landerrisiken, besonders im Zusammenhang mit Exportakkreditiven
nicht nur aus China, sondern auch aus anderen Lindern Asiens sowie des Mittleren
Ostens, spielt eine erfreuliche Rolle.

Es ist hierbei unser Prinzip, uns nur im kurzfristigen Laufzeitsegment zu
engagieren und keine generellen Landerlimite vorzuhalten, sondern jeden einzelnen
Geschiftsvorfall zeitnah und unter Einbeziehung der jeweiligen Eckdaten einer kri-

tischen Risikoanalyse zu unterziehen.
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In einem fiir die Finanzwirtschaft schwierigen Umfeld konnten wir wieder sehr
erfolgreich agieren und haben analog zum gestiegenen Geschiftsumfang auch die
Zahl der Mitarbeiter weiter erhcht. Zum Jahresende waren 837 (763) Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter in der Berenberg Gruppe, davon 751 (680) in der Bank,
beschiftigt. Dies bedeutet einen Anstieg von 10% gegentiber dem Vorjahr. Auch fiir
das kommende Geschiftsjahr suchen wir qualifizierte Mitarbeiter und rechnen mit
einem weiteren — wenn auch moderateren - Personalzuwachs.

Eine niedrige Fluktuationsrate und eine hohe durchschnittliche Dauer der
Betriebszugehorigkeit zeigen eine starke Identifikation unserer Mitarbeiter mit
unserem Unternehmen. Das Durchschnittsalter liegt bei 38 Jahren.

Die Qualifikation unsere Mitarbeiter trigt ausschlaggebend zum Erfolg der
Berenberg Bank bei. Daher haben wir im laufenden Geschiftsjahr die Anzahl der
unterschiedlichen Qualifizierungsmafinahmen deutlich ausgebaut. Neben einer
Erweiterung des Angebots unseres internen Seminarprogramms um weitere The-
men verzeichneten wir auch wiederholt eine starke Nachfrage nach spezifischen
Weiterbildungen wie dem Chartered Financial Analyst (CFA) oder berufsbegleiten-
den Studiengingen, u.a. an der Frankfurt School of Finance & Management. Die
Zahl der Ausbildungsplitze haben wir auf 21 (20) erhoht.

In diesem Jahr konnten wir sehr erfolgreich das neu eingefiihrte Hochschul-
marketing nutzen. Durch die starke Prisenz an ausgewihlten Hochschulen ist es
uns gelungen, den Bekanntheitsgrad bei Studenten deutlich zu steigern. Dieses
zeigt sich an einer stetig wachsenden Zahl von Bewerbungen aus den unterschied-
lichen Hochschulen und daraus resultierenden Einstellungen in den diversen Be-
reichen der Bank.

Eine gute Zusammenarbeit zwischen Personalbereich und den anderen Ab-
teilungen der Bank, hohes personliches Engagement und eine ausgepriagte Kunden-
orientierung ermdglichten uns auch in diesem Jahr, die spezifischen und vielseitigen
Anforderungen bestmdglich zu erfillen.

Wir danken unserem Betriebsrat fiir die vertrauensvolle Zusammenarbeit.

Alle personellen und sozialen Fragen wurden sehr offen und konstruktiv beraten.

— 42 —



Sprechen und Handeln bilden fiir uns eine untrennbare Einheit. Unsere Kunden
sollen jederzeit erkennen kinnen, wofiir wir stehen und wofiir nicht. Wir sind

klar in unserem Auftritt und fair im Austausch — innerbalb unseres Hauses wie

auch nach auflen gegeniiber unserven Partnern.
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RISIKOBERICHT

Das abgelaufene Geschiftsjahr war geprigt durch turbulente Entwicklungen an
den Kapitalmirkten und durch die sich im Jahresverlauf verschirfende Finanzkrise.
Der zunehmende Pessimismus an den Borsen und insbesondere der Vertrauens-
verlust an den Interbankenmirkten, der zu wachsenden Liquidititsproblemen ein-
zelner Kreditinstitute fiihrte, stellten das Risikomanagement der Bank vor beson-
dere Herausforderungen. Unsere durch Vorsicht geprigte Risikostrategie hat sich
in diesen Zeiten bewahrt. Zu keinem Zeitpunkt hat die Bank eigene Investments in
verbriefte Kreditstrukturen oder vergleichbare Anlagen getitigt. Die Liquiditits-
situation der Bank war tiber das gesamte Geschiftsjahr hinweg sehr gut.

Die strategische Ausrichtung auf tendenziell weniger risikobehaftete, dienst-
leistungsorientierte Geschiftsfelder, kombiniert mit dem Einsatz moderner, auf das
Geschift des Hauses optimal ausgerichteter Risikomessmethoden, charakterisiert
das Ristkomanagement der Bank.

Im Rahmen unseres Risikomanagement-Prozesses werden Adressenausfall-,
Marktpreis-, operationelle und Liquidititsrisiken als wesentliche Risikoarten analy-
siert. Reputationsrisiken werden im Rahmen des Managements fiir operationelle
Risiken bewertet. Ein besonderes Augenmerk wird dariiber hinaus auf das Ergeb-
niseinbruchrisiko gelegt. Uber die Steuerung des Ergebniseinbruchrisikos sollen
Verluste durch die mogliche Abschwichung einzelner, im Zeitablauf volatiler Er-
tragskomponenten vermieden werden.

Fiir die genannten Risikokategorien werden nach dem Value-at-Risk-Prinzip
(VaR) die Verlustpotenziale der verschiedenen Geschiftsbereiche quantifiziert. Das
VaR gibt fiir ein bestimmtes Wahrscheinlichkeitsniveau eine Verlustobergrenze an.
Da das VaR-Verfahren die Verlustpotenziale nur unter relativ normalen Marktbe-
wegungen widerspiegelt, erganzen wir die Risikobewertungen durch die Analyse
von Stressszenarien.

Der regelmiflig vorgenommene Abgleich zwischen Risiko und Risikode-
ckungsmasse ist auf diese beiden unterschiedlichen Betrachtungsweisen der Risi-
koposition ausgerichtet. Das im Rahmen unseres Risikomanagements betrachtete
Risikodeckungskapital (6konomisches Kapital) ist vom regulatorischen Eigenka-
pitalbegriff, dem bilanziellen Eigenkapital, abzugrenzen. Im Sinne eines Going-

Concern-Gedankens sollen unerwartete Verluste méglichst ohne externe Kapital-
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mafSnahmen verkraftet werden. Das Risikodeckungskapital wird daher wesentlich
durch die der Bank zur Verfiigung stehenden, leicht liquidierbaren Reserven ge-
pragt. Im Rahmen eines aus der Solvabilititsverordnung (SolvV) abgeleiteten Kon-
fidenzniveaus von 99 % werden diese Reserven dem VaR gegentibergestellt.

Ein zweiter Abgleich zwischen Risikoposition und Risikodeckungsmasse ori-
entiert sich an einem moglichen eigenen Zielrating der Bank und berechnet die
Hohe der Risiken fiir ein Konfidenzniveau von 99,98 %. Fiir diese Betrachtung
wird die gegentiberzustellende Risikodeckungsmasse um nicht durch Risikoaktiva
gebundene, freie Teile des regulatorischen Eigenkapitals erginzt. Im abgelaufenen
Geschiftsjahr wurde nicht das gesamte der Bank zur Verfugung stehende dkono-
mische Kapital durch die Geschiftsbereiche gebunden, was die besondere Vorsicht
im Risikomanagement-Prozess der Bank verdeutlicht und mit Blick auf das Ge-
samtergebnis die im Verhiltnis zu den eingegangenen Risiken angemessenen Chan-
cen der Geschiftstatigkeit zum Ausdruck bringt. Unsere risikoadjustierte Gesamt-
banksteuerung definiert eine Optimierung der Ergebnis-Risiko-Relation als zentra-
les Ziel. Risiken werden durch die Geschiftsbereiche nur dann eingegangen, wenn
sie in einem angemessenen Verhiltnis zu den erzielbaren Ertrigen stehen.

Die Geschiftsleitung besitzt die Gesamtverantwortung fiir das Risikoma-
nagement und definiert die Rahmenbedingungen fiir die Steuerung der verschiede-
nen Risikoarten. Ein zentraler Bereich Finanzen, dem die Abteilung Controlling/
Risikocontrolling zugeordnet ist, agiert im Sinne der MaRisk (Mindestanforde-
rungen an das Risikomanagement der Kreditinstitute) aufbauorganisatorisch un-
abhingig von den verschiedenen Marktbereichen. Dieser Bereich gewihrleistet
einen stetigen Informationsfluss an die Geschiftsleitung und den Verwaltungsrat
der Bank und besitzt die Zustindigkeit fiir die Entwicklung und Betreuung der
Systeme zur Gesamtbank- und Risikosteuerung.

Ein von den kundenbetreuenden Bereichen organisatorisch unabhingiger
Marktfolgebereich tiberwacht die eingegangenen Adressenausfallrisiken tiber eine
umfangreiche Limitstruktur. Die Steuerung von Ausfallrisiken auf Gesamtport-
folioebene wird durch vielfiltige Analysen des Controllings unterstiitzt.

Marktpreisrisiken ergeben sich sowohl aus kurzfristigen Positionen des
Handelsbuches als auch aus strategischen Positionen des Anlagebuches und wer-
den durch das Risikocontrolling tiberwacht. Das Risikocontrolling gewahrleistet

zudem eine Quantifizierung der operationellen Risiken, deren Hohe durch ein

— 45 —

BERICHT DER PERSONLICH
HAFTENDEN GESELLSCHAFTER
RISIKOBERICHT



BERICHT DER PERSONLICH
HAFTENDEN GESELLSCHAFTER
RISIKOBERICHT

umfangreiches Regelwerk sowie durch Notfallplanungen limitiert wird. Das Trea-
sury verantwortet gemeinsam mit dem Geldhandel die Steuerung der Liquiditits-
risiken.

Uber eine monatlich erstellte Gesamtkalkulation wird der Erfolg der Ge-
schiftsbereiche unter Berticksichtigung der eingegangenen Risiken tiberwacht. In
diesem Zusammenhang werden die Ergebniseinbruchrisiken der Profit-Center ana-
lysiert. Dartiber hinaus stellt der Controllingbereich der Geschiftsleitung ebenso
wie den einzelnen Kundenbetreuern ein leistungsfahiges Management-Informati-
ons-System zur Verfugung, das den Adressaten die Analyse der risikoadjustierten
Ergebnis- und Risikogroflen (VaR) in simtlichen Aggregationsstufen von der Ge-
samtbank bis hinunter zum einzelnen Kunden ermaglicht.

Die Interne Revision des Hauses kontrolliert basierend auf den im Revisions-
handbuch festgelegten Vorgaben regelmiflig die organisatorischen Vorkehrungen
zur Steuerung, Uberwachung und Kontrolle der verschiedenen Risikokategorien.

Die Abteilungen Marktfolge und Risikocontrolling informieren regelmaflig
den vom Verwaltungsrat der Bank eingesetzten Risikotiberwachungsausschuss.

Die Leitlinien unseres Risikomanagements sind in einer Risikostrategie schrift-
lich fixiert, die allen Mitarbeitern zuginglich ist.

Den vollstandigen Risikobericht finden Sie unter www.berenberg.de/risikobericht.
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In den nichsten Jahren werden sich die Bank und ihre Tochtergesellschaften auch
weiterhin auf ihre vier Kerngeschiftsbereiche Private Banking, Investment Banking,

Institutionelles Asset Management und Commercial Banking fokussieren.

PRIVATE BANKING Die konsequente Umsetzung unserer personlichen und
ganzheitlichen Vermégensbetreuung wird auch 2009 wiederholt zu einem Ausbau
bestehender Geschiftsbeziehungen und der Etablierung vieler neuer Kundenver-
bindungen beitragen. Starkes Wachstum erwarten wir insbesondere bei der Ver-
waltung von bedeutenden Familien- und Stiftungsvermogen sowie im Zusammen-
hang mit der ganzheitlichen Beratung von mittelstindischen Unternehmern durch
das Berenberg Unternehmer Office.

Unsere langjihrige konservative Risikostrategie sowie die auf Individualitit,
Kontinuitit und Werterhalt basierende Betreuung unserer Mandanten werden wir
unverindert fortsetzen und legen damit den Grundstein fiir Vertrauen und Ver-
lasslichkeit. Ein permanenter unternehmensinterner und -externer Gedankenaus-
tausch, eine auflergewohnlich hohe Mitarbeiterkontinuitit sowie spezialisierte
Beraterteams sorgen auch kiinftig fiir ein Hochstmafy an Serviceorientierung und
Kundenzufriedenheit.

Von unserer herausragenden Expertise bei der fundierten Bewertung, der
unabhingigen Auswahl und dem gezielten Finsatz von diversen Total-Return-
Ansitzen werden unsere Mandanten auch kiinftig profitieren. Im Ergebnis wird die
nachhaltige Optimierung der individuellen Portfoliostrukturen die Zufriedenheit
unserer Kunden kontinuierlich erhhen und der Dialog auf Augenhohe zu einem

Schulterschluss in einem weiterhin anspruchsvollen Kapitalmarktumfeld fiihren.

INVESTMENT BANKING Trotz des durch die Finanzkrise schwierigeren Um-
feldes sehen wir die Aussichten fiir das Investment Banking positiv. Gerade in
Krisenzeiten kann man Kundenbeziehungen weiter festigen und gezielt an einer
weiteren Verbesserung der Servicedienstleistungen arbeiten. So planen wir zum
Beispiel eine Ausweitung unserer ohnehin schon breit angelegten Research-Akt-
vititen. Von einer mittelfristig zu erwartenden Belebung des Investment-Banking-
Geschiftes sollten wir durch unsere breite Aufstellung in den Bereichen Capital

Markets und Corporate Finance tiberproportional profitieren.
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INSTITUTIONELLES ASSET MANAGEMENT Das Jahr 2009 wird weiterhin
durch eine extreme Unsicherheit an den Kapitalmirkten und einer daraus resul-
tierenden hohen Risikoaversion seitens der institutionellen Anleger geprigt sein.
In diesem Umfeld wird der Fokus des Kundeninteresses weiterhin auf der Risiko-
steuerung und der optimalen Nutzung von Risikobudgets liegen.

Vor allem das Maf3schneidern individueller Konzepte, die im Besonderen die
Risikovorgaben unserer Kunden beriicksichtigen, steht im Mittelpunkt unseres
Handelns. Hierbei sind im aktuellen Umfeld insbesondere risikoreduzierende
Overlay-Strategien, die tiber Optionen oder Futures auf Grundlage quantitativer
Modelle umgesetzt werden, von Interesse. Zudem zihlt die Generierung von Alpha
mittels systematischer Investmentprozesse zur Aktienselektion sowie das quantita-
tive Rentenmanagement zu unseren Kernkompetenzen.

Zusammentfassend kann festgestellt werden, dass der Bereich Institutionelles
Asset Management sowohl strategisch als auch operativ entsprechend den gestiege-
nen Anforderungen des Marktes und der Kunden optimal aufgestellt ist, wodurch

wir zuversichtlich einem weiterhin guten Wachstum entgegensehen.

COMMERCIAL BANKING Unser Commercial Banking versteht sich als Dienst-
leister fir ausgewahlte Branchen und Produkte; dabei spielen das internationale
Schifffahrtsgeschift und die Auslandsexpertise in verschiedenen Kernmirkten eine
herausragende Rolle.

Neben einem besonderen Branchen-Know-how unserer Kundenbetreuer
und ausgewiesener Kompetenz in der Umsetzung von Kundenanforderungen im
operativen Bereich, wie Auslandszahlungsverkehr, Cash Management, Zins- und
Wihrungsabsicherungen, werden die Kundenverbindungen durch Finanzierungen
fir kurzfristigen Liquidititsbedarf und Schiffsprojektfinanzierungen unterstiitzt.

Aufgrund der Inhaberstrukturen unserer Unternehmerkundschaft ergeben
sich dariiber hinaus nennenswerte Aktivititen und zusitzliches Geschiftspotenzial
im Cross-Selling fiir das Private Banking. Damit verfiigt der Bereich iiber ein Profil,
das auch kiinftig im Markt sehr erfolgreich bestehen wird.

Fir das Jahr 2009 rechnen wir aufgrund der allgemeinen wirtschaftlichen Si-
tuation und des starken Einbruchs im Schifffahrtssegment nach Jahren tiberdurch-

schnittlichen Wachstums mit einer Konsolidierung.
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In den nichsten Jahren streben wir einen weiteren Ausbau unseres Wertpapier-
bereiches in allen seinen Facetten an und sehen in den von uns besetzten Segmenten
des Commercial Banking ein weiteres Kerngeschiftsfeld mit Potenzial. Unser Ziel
ist es, weitere Marktanteile zu gewinnen.

Vor dem Hintergrund unseres Wachstumskurses planen wir einen gezielten
Ausbau der Mitarbeiterzahl. In diesem Zusammenhang werden wir unsere inter-
nen Strukturen insbesondere im IT-Bereich durch weitere Investitionen diesem

Wachstum anpassen.

Wir gehen davon aus, dass auch unser Haus sich nicht von den Folgen der sich
weltweit abschwichenden Wirtschaft und den Folgen der Finanzkrise abkoppeln
kann. Dariiber hinausgehende besondere Risiken, die einen wesentlichen Einfluss
auf die zukiinftige Geschiftsentwicklung nehmen kénnten, waren zum Zeitpunkt
der Berichterstattung nicht ersichtlich.

Wir sind tiberzeugt, im Markt gut positioniert zu sein, und erwarten durch
den Einsatz unserer engagierten und qualifizierten Mitarbeiter in Relation zu den

wirtschaftlichen Rahmenbedingungen wiederum ein gutes Jahresergebnis.
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Jahresbilanz zum 31. Dezember 2008

Aktivseite

Barreserve
Kassenbestand
Guthaben bei Zentralnotenbanken
(darunter: bei der Deutschen Bundesbank EUR 67.140.953)

Forderungen an Kreditinstitute
Taglich fallig
Andere Forderungen

Forderungen an Kunden
(darunter: Kommunalkredite EUR 9.977.000)

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Anleihen und Schuldverschreibungen
- von offentlichen Emittenten
-von anderen Emittenten
(darunter: beleihbar bei der Deutschen
Bundesbank EUR 2.759.042.912)

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Beteiligungen
(darunter: an Kreditinstituten EUR 89.864;
an Finanzdienstleistungsinstituten EUR 0)

Anteile an verbundenen Unternehmen
(darunter: an Kreditinstituten EUR 2.540.872;
an Finanzdienstleistungsinstituten EUR 0)

Treuhandvermdgen
(darunter: Treuhandkredite EUR 36.227.446)

Immaterielle Anlagegiiter
Sachanlagen

Sonstige Vermégensgegenstdnde
Rechnungsabgrenzungsposten

Summe der Aktiva
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EUR EUR Vorjahr TEUR
1.055.639 917
69.029.216 41.727
70.084.855 42.644

268.546.207 269.580
186.121.762 421.313
454.667.969 690.893

662.672.894 629.129
1.724.119.231 790.735
1.041.706.360 1.208.885
2.765.825.591 1.999.620
197.191.767 151.790

8.821.894 7.233

3.178.079 3.178

48.581.810 38.557

3.810.141 3.430

10.943.782 8.817

53.066.167 45.703

28.333 34

4.278.873.282 3.621.028




Passivseite EUR EUR Vorjahr TEUR
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Taglich fallig 263.540.109 227.843
Mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 353.953.520 39.077
617.493.629 266.920
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
Spareinlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist von
- drei Monaten 457.950 673
- mebhr als drei Monaten 143.496 151
601.446
Andere Verbindlichkeiten
- taglich fallig 1.677.332.374 1.653.056
— mit vereinbarter Laufzeit oder Kiindigungsfrist 1.558.512.231 1.328.850
3.235.844.605
3.236.446.051 2.982.730
Treuhandverbindlichkeiten 48.581.810 38.557
(darunter: Treuhandkredite EUR 36.227.446)
Sonstige Verbindlichkeiten 71.818.964 35.650
Rechnungsabgrenzungsposten 31.595 96
Riickstellungen
Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 29.988.335 27.101
Steuerriickstellungen 2.696.443 2.933
Andere Riickstellungen 44.599.835 50.778
77.284.613 80.812
Nachrangige Verbindlichkeiten 30.112.919 5.113
Genussrechtskapital 5.000.000 5.000
(darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fallig EUR 0)
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 145.000.000 145.000
Bilanzgewinn 47.103.701 61.150
192.103.701 206.150
Summe der Passiva 4.278.873.282 3.621.028
Eventualverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Biirgschaften und Gewahrleistungsvertragen 170.753.243 207.509
Andere Verpflichtungen: unwiderrufliche Kreditzusagen 79.719.126 44.861
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Gewinn-und-Verlust-Rechnung

fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2008

Aufwendungen

Zinsaufwendungen

Provisionsaufwendungen

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
Personalaufwand
- Lohne und Gehdlter
— Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung
(darunter: fir Altersversorgung EUR 3.609.955)

Andere Verwaltungsaufwendungen

Abschreibungen und Wertberichtigungen
auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Abschreibungen und Wertberichtigungen
auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere
sowie Zufiihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschaft

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Sonstige Steuern

EUR

77.679.320

11.236.601

(soweit nicht unter sonstigen betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen)

Jahresiiberschuss / Bilanzgewinn

Summe der Aufwendungen
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EUR EUR Vorjahr TEUR
122.209.437 110.768
20.452.247 23.123
80.724
10.566

88.915.921
40.777.370 38.139
129.693.291 129.429
5.006.032 3.772
6.040.544 5.476
12.172.715 0
7.244.126 14.648
92.154 332
47.103.701 61.150
350.014.247 348.698




Ertrage

Zinsertrdge aus
- Kredit- und Geldmarktgeschaften
— festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen

Laufende Ertrdge aus
— Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren
- Beteiligungen
- Anteilen an verbundenen Unternehmen

Provisionsertrage

Nettoertrdge aus Finanzgeschdften

Ertrage aus Zuschreibungen
zu Forderungen und bestimmten Wertpapieren
sowie aus der Auflésung von Riickstellungen im Kreditgeschift

Sonstige betriebliche Ertrige

Summe der Ertrdge

EUR EUR Vorjahr TEUR
60.218.251 76.008
103.917.594 68.571
164.135.845 144.579

678.605 454
739.148 597
15.751.217 1.907
17.168.970 2.958
145.372.073 174.614
18.763.610 11.538

0 8.955

4.573.749 6.054
350.014.247 348.698
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JAHRESABSCHLUSS
ANHANG

ANHANG ZUM 31. DEZEMBER 2008

Allgemeines

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008 wurde entsprechend den Bestim-
mungen des Handelsgesetzbuches sowie den Rechnungslegungsvorschriften fiir
Kreditinstitute aufgestellt. Zahlen des Vorjahres sind, soweit nicht anders vermerke,

in Klammern angefiihrt.

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN Die Bilanzierungs—
und Bewertungsmethoden wurden im Berichtsjahr unverindert fortgefiihrt.

Die Forderungen an Kunden und Kreditinstitute sind zum Nennwert bilan-
ziert. Abzugrenzende Zinsen wurden bei der entsprechenden Bilanzposition be-
riicksichtigt. Disagien von Darlehen und Diskonte bei angekauften Forderungen
wurden passivisch abgegrenzt.

Allen erkennbaren Risiken im Forderungsbestand wurde durch Bildung von
Einzelwertberichtigungen ausreichend Rechnung getragen. Zur Abdeckung laten-
ter Risiken bestehen Pauschalwertberichtigungen und in Luxemburg Sammelwert-
berichtigungen. Die Wertberichtigungen sind von den Forderungen abgesetzt bzw.
bei den Riickstellungen zugesetzt. In Vorjahren fiir bestimmte Sachverhalte reser-
vierte Reserven nach § 340 f HGB waren im Geschiftsjahr nicht mehr erforderlich
und konnten ergebniswirksam aufgelost werden. In Hohe eines Teils dieses Auflo-
sungsbetrags erfolgte eine Dotierung als ungebundene Reserve. Die Niederlassun-
gen Mailand und Paris betreiben kein Kreditgeschift.

Wertpapiere werden im Liquidititsbestand und im Handelsbestand gefiihrt
und sind nach dem strengen Niederstwertprinzip bewertet worden.

Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen werden zu An-
schaffungskosten bilanziert.

Die Sachanlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermin-
dert um planmiflige lineare Abschreibungen, bewertet. Wirtschaftsgiiter mit An-
schaffungskosten bis zu 150 Euro werden im Jahr der Anschaffung voll abgeschrie-
ben. Geringwertige Wirtschaftsgiiter mit Anschaffungskosten zwischen 150 Euro
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und r.ooo Euro werden in einem Sammelposten zusammengefasst und linear
abgeschrieben. Im Anlagespiegel werden sie als Zuginge und in dem Betrag der
Abschreibungen des Geschiftsjahres berticksichtigt.

Die iibrigen Vermogensgegenstinde einschliefllich der Optionsgeschifte werden
mit den Anschaffungskosten bzw. dem niedrigeren beizulegenden Wert bilanziert.
Erhaltene und gezahlte Optionsprimien werden grundsitzlich erst bei Verfall oder
Ausiibung der Option ergebniswirksam. Die Verbindlichkeiten sind mit dem
Riickzahlungsbetrag zuziiglich aufgelaufener Zinsen angesetzt. Mit den ausgewie-
senen Riickstellungen wird allen erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflich-
tungen, auch aus dem nicht bilanzwirksamen Geschift, nach den Grundsitzen
verniinftiger kaufmannischer Beurteilung ausreichend Rechnung getragen.

Die Pensionsriickstellungen werden auf Grundlage der biometrischen Rech-
nungsgrundlagen nach den aktuell giiltigen Richttafeln in Hohe des Verpflichtungs-
betrages nach dem Verfahren von IAS 19 ermittelt. Hierbei wird ein Rechnungs-
zinssatz von §,75 %, eine Gehaltssteigerung von 2,5% und eine Rentensteigerung
von 2,0 % zugrunde gelegt. Aus der Umstellung wurde die Bank im Geschiftsjahr

zusitzlich in Hohe von 1.045.000 Euro belastet.

Erlduterungen zur Bilanz
FORDERUNGEN/VERBINDLICHKEITEN GEGENUBER KUNDEN/KREDITINSTITUTEN

JAHRESABSCHLUSS
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Fristigkeitsgliederung nach Bis 3 Monate Mehr als 3 Monate Mehr als 1 Jahr Mehr als 5 Jahre
Restlaufzeiten* bis 1 Jahr bis 5 Jahre
2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Forderungen

—an Kunden 605.010 573.546 48.733 44.376 4.633 5.625 4.296 5.582

davon mit unbestimmter Laufzeit ~ 355.052  329.588

—an Kreditinstitute 186.122 421.313 0 0 0 0 0 0
Verbindlichkeiten

- gegeniiber Kunden 1.380.352 1.283.774 178.056 44.201 104 875 0 0

- gegeniiber Kreditinstituten 349.893 39.077 4.060 0 0 0 0 0
Spareinlagen 458 673 51 46 92 105 0 0

*In TEUR.

Die Ausleihungen mit einer Laufzeit von mehr als einem Jahr unterliegen durch Abschluss von Swaps oder anderen Zinssicherungen keinem

besonderen Zinsanderungsrisiko.
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Beziehungen Zu verbundenen Unternehmen*| Zu Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhiltnis besteht*
2008 2007 2008 2007
Forderungen
—an Kunden 0 548 1.002 1.080
- an Kreditinstitute 30 5.689 337 25.163
Verbindlichkeiten
- gegeniiber Kunden 61.510 59.089 3.546 1.682
- gegeniiber Kreditinstituten 556.685 199.868 0 0
*In TEUR.
Schuldverschreibungen und Offentliche Andere Gesamt
andere festverzinsliche Wertpapiere* Emittenten Emittenten
2008 1.724.119 1.041.707 2.765.826
Davon
- fallig 2009 235.822 229.556 465.378
- Beteiligungsunternehmen 0 0 0
2007 790.735 1.208.885 1.999.620
*In TEUR.

Auf fremde Wihrung lautende Vermogenswerte und Verbindlichkeiten sind mit
den festgestellten Referenzkursen der Europidischen Zentralbank, Devisen-
termingeschifte mit den Terminkursen zum Bilanzstichtag bewertet. Gewinne aus
Devisen- und Wertpapiergeschiften mit der Kundschaft werden im Provisions-
ergebnis ausgewiesen.

Die Schuldverschreibungen offentlicher Emittenten stammen nahezu aus-
schliefflich von deutschen Bundeslindern. Die Schuldverschreibungen anderer

Emittenten gliedern sich wie folgt auf:

Schuldverschreibungen anderer Emittenten*

deutsche Pfandbriefe 426.882
europaische Covered Bonds 239.400

Schuldverschreibungen mit Gewahrtragerhaftung 343.068

Kreditinstitute (unbesichert) 7.491
Sonstige 24.866
* In TEUR.
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Positionen mit Gewiahrtragerhaftung stammen von deutschen Forderbanken oder
sind altere Landesbankenemissionen, die noch der Gewihrtrigerhaftung des Bun-
des bzw. eines Bundeslandes unterliegen (teilweise zusitzlich pfandrechtlich besi-
chert). In den sonstigen Wertpapieren sind 15 Mio. Euro Schuldverschreibungen
mit expliziter Staatsgarantie enthalten.

Die durchschnittliche Restlaufzeit samtlicher Schuldverschreibungen betrigt
ca. 2,5 Jahre. Das Zinsinderungsrisiko ist tiber die Investition in Floater bzw. durch

Zinsswapsicherungen regelmifSig auf den 3- bzw. 6-Monats-Euribor begrenzt.

AKTIEN UND ANDERE NICHT FESTVERZINSLICHE WERTPAPIERE In der
Bilanzposition sind Investmentfonds als Anlage im Rahmen der Liquidititsreserve
in Hohe von 77,7 Mio. Euro (85,6 Mio.) enthalten. Aufgrund von Sondergeschif-
ten wurden Aktien in Hohe von 1o1,6 Mio. Euro (46,1 Mio.) tibernommen, bei
denen aufgrund von verpfindeten Guthaben, Optionsvereinbarungen und der guten

Bonitit der Kontrahenten kein wesentliches Risiko zu sehen ist.

BORSENFAHIGE BZW. BORSENNOTIERTE WERTPAPIERE  Simtliche
Anleihen und Schuldverschreibungen sind wie auch im Vorjahr borsennotiert. Von
den Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren sind die Investment-
fonds der Liquidititsreserve in Hohe von 77,7 Mio. Euro (85,6 Mio.) nicht borsen-
fahig. Alle anderen Aktien sind borsennotiert. Von den Anteilen an verbundenen
Unternehmen sind 2,7 Mio. Euro (2,7 Mio.) borsenfihig. Die restlichen Beteiligun-
gen und Anteile an verbundenen Unternehmen sind nicht borsenfahig.

TREUHANDVERMOGEN Das Treuhandvermdgen und entsprechend die
Treuhandverbindlichkeiten betreffen mit 36,2 Mio. Euro (28,6 Mio.) durchlaufende
Kredite der Nichtbankenkundschaft und mit 12,4 Mio. Euro (10,0 Mio.) anderes
Treuhandvermédgen bzw. andere Treuhandverbindlichkeiten als Sicherung fiir Pen-

sionsverpflichtungen eines Dritten.

SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE Die Position enthilt Einzugspa-
piere (Schecks, fillige Schuldverschreibungen, Kupon- und Dividendenscheine) in
Hohe von 12,7 Mio. Euro (7,6 Mio.), Zins- und Gebiihrenabgrenzungen in Hohe
von 23,2 Mio. Euro (28,6 Mio.) und Steuererstattungsanspriiche in Hohe von

5,0 Mio. Euro.
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Anlagespiegel* Anschaffungskosten Abschreibungen Restbuchwert
Stand Zu- Ab- Stand Stand Zu- Ab- Stand
31.12.2007  gdnge gange 31.12.2008 | 31.12.2007 gdnge gange 31.12.2008 2008 2007
Beteiligungen 7.233  1.589 0 8.822 0 0 0 0 8.822 7.233
Anteile an
verbundenen Unternehmen 3.178 0 0 3.178 0 0 0 0 3.178 3.178
Betriebs- und
Geschiftsausstattung 25.757 5.325 961 30.121 16.940 3.134 897 19.177 10.944 8.817
Immaterielle Anlagewerte 4.625  2.251 0 6.876 1.195 1.871 0 3.066 3.810 3.430
40.793 9.165 961 48.997 18.135 5.005 897 22.243 26.754 22.658

*In TEUR.

ANDERE RUCKSTELLUNGEN Hierbei handelt es sich iiberwiegend um Per-
sonalriickstellungen und Riickstellungen wegen Altersteilzeit. Kreditriickstellungen

sind hier nur noch von relativ geringer Bedeutung.

NACHRANGIGE VERBINDLICHKEITEN Zinsen sind in Hohe von 1,1 Mio.
Euro im Aufwand enthalten. Die nachrangigen Verbindlichkeiten in Héhe von

30,1 Mio. Euro teilen sich wie folgt auf:

Nachrangige Verbindlichkeiten* % Falligkeit
5.113 6,60 19.07.2010
10.000 6,55 01.06.2018
10.000 6,80 25.06.2018
5.000 6,25 07.01.2019
* In TEUR.

Die Bedingungen entsprechen § 10 Abs. §a KWG. Ein vorzeitiger Riickzahlungs-
anspruch besteht nicht. Aus den nachrangigen Verbindlichkeiten werden 27,0 Mio.
Euro in das haftende Eigenkapital gemif} § 10 KWG (Erginzungskapital) einbe-
zogen. Die nachrangigen Verbindlichkeiten, die vor Ablauf von zwei Jahren fillig

sind, werden zu 40 % berticksichtigt.

SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN In der Position sind im Wesentlichen lau-
fende Verpflichtungen aus Steuerzahlungen in Hohe von 16,3 Mio. Euro (8,2 Mio.)



und Zinsabgrenzungen fiir Zinsswaps und Swaptions in Hohe von 25,1 Mio. Euro
(20,7 Mio.) enthalten. Aus geschlossenen Devisentermingeschiften und Devi-
senterminprolongationen wurde ein passivischer Ausgleichsposten in Hohe von
27,7 Mio. Euro (0,8 Mio.) gebildet.

WEITERE ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ Fiir die Durchfiihrung von Eurex-
und Leihegeschiften sind diverse Wertpapiere bei anderen Banken im Pfanddepot
hinterlegt. Offenmarktgeschifte waren am Jahresultimo nicht in Anspruch genom-
men. 315,5 Mio. Euro (544,1 Mio.) der Aktiva und 1.068,4 Mio. Euro (899,4 Mio.)

der Passiva lauten auf Fremdwihrung.

EVENTUALVERBINDLICHKEITEN In den Verbindlichkeiten aus Biirgschaften
und aus Gewihrleistungsvertragen sind Avale mit 123,5 Mio. Euro (145,9 Mio.)
und Akkreditive mit 47,2 Mio. Euro (61,6 Mio.) enthalten.

Erlauterungen zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung

UNTERTEILUNG VON ERTRAGEN NACH GEOGRAFISCHEN GESICHTS-
PUNKTEN Die Ergebnisse der Gewinn-und-Verlust-Rechnung aus Zinsertragen,
laufenden Ertrigen aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren,
Beteiligungen und Anteilen an verbundenen Unternehmen, Provisionsertrigen,
Nettoertragen aus Finanzgeschiften und sonstigen betrieblichen Ertrigen vertei-
len sich auf das Inland mit 96 % (98 %) und das Ausland (Luxemburg, Paris und
Mailand) mit 4% (2%).

DIENSTLEISTUNGSGESCHAFT Dienstleistungen erbrachten wir fiir unsere
Kundschaft insbesondere durch Verwaltung und Vermittlung im Wertpapierge-

schift sowie im dokumentiren Auslandsgeschift.

SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE Der Ausweis betrifft im Wesentlichen

Kostenerstattungen im Dienstleistungsgeschitft.
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Sonstige Angaben

SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN Aus der Beteiligung an der
Liquiditdts- und Konsortialbank GmbH besteht ein Haftungsverhiltnis aus dem
Gesellschaftsvertrag der Gesellschaft.

Fir die nichsten drei Geschiftsjahre bestehen jahrliche Verpflichtungen aus
Miet-, Pacht- und Leasingvertrigen sowie aus Softwarelizenzen in Hohe von je-
weils 6,3 Mio. Euro (5,4 Mio.). Hierin sind auch die Verpflichtungen fiir Standorte

im Ausland enthalten.

TERMINGESCHAFTE Im Laufe des Jahres wurden folgende Termingeschifte ge-

tatigt, die nach ihrem tiberwiegenden Charakter wie folgt zu unterscheiden sind:

- Termingeschifte in fremden Wihrungen, insbesondere Devisentermingeschifte,
Stillhalterverpflichtungen aus Devisenoptionsgeschiften, Devisenoptionsrechte,
strukturierte Produkte

- zinsbezogene Termingeschifte, insbesondere Termingeschifte mit festverzins-
lichen Wertpapieren, Stillhalterverpflichtungen aus Zinsoptionen, Zinsoptions-
rechte, Zinsswaps, Swaptions, Caps, Floors

- Termingeschifte mit sonstigen Preisrisiken, insbesondere aktienkursbezogene
Termingeschifte, Indexterminkontrakte, Stillhalterverpflichtungen aus Aktien-

und Indexoptionen, Aktien- und Indexoptionsrechte

Derivative Finanzinstrumente* Volumen Kreditdquivalenzbetrag

2008 2007 2008 2007
Devisengeschifte 3.854.703 2.752.085 94.610 78.241
Wertpapierfutures 557.406 426.752 2.446 10.853
Wertpapieroptionen 176.775 196.377 26.294 21.225
Swaps 1.290.794 1.164.784 17.877 19.878
Caps/Floors 45.000 19.400 1.539 311
Aktienoptionen 104.720 46.045 35.555 6.819
Summe 6.029.398 4.605.443 178.321 137.327
* In TEUR.
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Das potenzielle Marktrisiko fiir zinssatzbezogene Geschifte und Geschifte mit
Aktien- bzw. Wechselkursrisiko im Handelsbuch ermittelt die Bank nach einem
von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht gepriiften und anerkannten
»Internen Modell«. Bei Ansatz der mit dem Faktor 3,0 multiplizierten Risiken
zuziiglich weiterer Zins-, Aktien- und Wahrungspositionen nach den Standard-
verfahren (gemif} aktueller Solvabilititsverordnung) ergibt sich eine Kapitalunter-

legungserfordernis von 28,8 Mio. Euro (13,8 Mio.).

Gliederung der Kapitalunterlegung*

Marktrisiken Kapitalunterlegung

2008 2007

Standardverfahren - Aktiennettopositionen 408 776

- Zinsnettopositionen 123 139

—Wahrungsgesamtposition 37 52

Summe 568 967

Eigene Risikomodelle - Aktiennettopositionen 26.477 11.097

- Zinsnettopositionen 1.196 1.273

— Wahrungsgesamtposition 586 474

Summe 28.259 12.844

Gesamt 28.827 13.811
*In TEUR.

Kundengeschifte sind grundsitzlich gegengedeckt. Eigene Positionen geht die
Bank i.d.R. nur ein, um Zinsrisiken aus anderen Positionen direkt oder allgemein
abzusichern. So sind Zinsswaps als Zinssicherungsinstrumente fiir festverzinsliche
Anlethen (Micro-Hedge) eingesetzt.

MITARBEITER Die Zahl der im Geschiftsjahr durchschnittlich beschéftigten Mit-

arbeiter betrug 686 (6o1), davon waren 284 (248) weiblich und 402 (353) mannlich.
Wir bildeten 19 (17) Personen aus. 61 (58) Mitarbeiter waren in Teilzeit beschaftigt.
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GESCHAFTSLEITUNG Die Geschiftsleitung wurde im Jahr 2008 von den fol-
genden personlich haftenden Gesellschaftern gebildet:

Claus-G. Budelmann

Dr. Hans-Walter Peters

Guido M. Sollors

Mit Ablauf des 31. Dezember 2008 sind Claus-G. Budelmann und Guido M.
Sollors als personlich haftende Gesellschafter ausgeschieden.

Ab dem 1. Januar 2009 wurden Andreas Brodtmann und Hendrik Riehmer
als personlich haftende Gesellschafter aufgenommen.

BEZUGE, KREDITE Auf die Angabe der Beziige der Geschiftsleitung haben
wir verzichtet, weil wir die in § 286 Abs. 4 HGB genannten Voraussetzungen als
erfiillt anschen.

Kredite an die Mitglieder der Geschiftsleitung wurden nach Verrechnung
mit der anteiligen Gewinnausschiittung im Jahr 2008 wie auch im Vorjahr nicht

gewihrt.
GEWINNVERWENDUNG Der sich nach weiterer Dotierung der versteuerten

Reserven nach § 340f HGB ergebende Bilanzgewinn in Hohe von 471 Mio. Euro

ist zur Ausschiittung an die Gesellschafter vorgesehen.

— 62 —



BESTATIGUNGSVERMERK

Zu dem vollstindigen Jahresabschluss und dem Lagebericht wurde der folgende uneinge-
schrinkte Bestitigungsvermerk erteilt:

»Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn-und-Verlust-Rechnung sowie
Anhang - unter Finbeziehung der Buchfihrung und den Lagebericht der Joh. Berenberg,
Gossler & Co. KG, Hamburg, fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar 2008 bis zum 31. Dezember
2008 gepriift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach
den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen
Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihr-
ten Priifung eine Beurteilung iiber den Jahresabschluss unter Einbeziechung der Buchfiihrung
und iiber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmifSiger Abschluss-
priifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Un-
richtigkeiten und Verstofe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter
Beachtung der Grundsitze ordnungsmifiger Buchfihrung und durch den Lagebericht ver-
mittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinrei-
chender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die
Kenntnisse tiber die Geschiftstitigkeit und iiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der
Gesellschaft sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der
Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie die Nachweise fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht tiber-
wiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der
angewandten Bilanzierungsgrundsitze und der wesentlichen Einschitzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir
unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grund-
sitze ordnungsmifliger Buchfiihrung ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang
mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesell-
schaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 27. Februar 2009

BDO Deutsche Warentreuhand

Aktiengesellschaft

Wirtschaftspriifungsgesellschaft
gez. Rohardt gez. Butte
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer

BESTATIGUNGSVERMERK
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www.berenberg.de - info@berenberg.de

Niederlassung Bielefeld Welle 15 - 33602 Bielefeld - Telefon (0521) 97 79-0 - Telefax (0521) 97 79-200

Niederlassung Bremen Hollerallee 77 - 28209 Bremen - Telefon (0421) 348 75-0 - Telefax (0421) 347 72 61
Niederlassung Diisseldorf  Cecilienallee 4 - 40474 Diisseldorf - Telefon (0211) 54 07 28-0 - Telefax (0211) 54 07 28-28
Niederlassung Frankfurt Untermainanlage s - 60329 Frankfurt - Telefon (069) 91 30 90-0 - Telefax (069) 91 30 90-55
Niederlassung Miinchen Possartstrafie 21 - 81679 Miinchen - Telefon (089) 25 55 12-0 - Telefax (089) 25 55 12-200
Niederlassung Stuttgart Panoramastrafle 17 - 70174 Stuttgart - Telefon (0711) 490 44 90-0 - Telefax (0711) 490 44 90-90

Reprisentanz Wiesbaden Wilhelmstrafle 12 - 65185 Wiesbaden - Telefon (o611) 711 85-0 - Telefax (0611) 711 85-185

Reprisentanz London  Basildon House - 7-11 Moorgate - London EC2R 6AF (Grofbritannien) - Telefon +44 20 7397 2770 - Telefax +44 20 7397 2799
Niederlassung Luxemburg 23, rue Aldringen - 1118 Luxemburg (Luxemburg) - Telefon +352 46 63 80-1 - Telefax +352 46 63 86

Niederlassung Mailand  Corso Matteotti 3 - 20121 Mailand (Italien) - Telefon +39 02 87 38 9600 - Telefax +39 02 87 38 9614

Niederlassung Paris 48, avenue Victor Hugo - 75016 Paris (Frankreich) - Telefon +33 158 44 95 00 - Telefax +33 158 44 95 o1

Reprisentanz Salzburg  Willibald-Hauthaler-Strafle 2 - 5020 Salzburg (Osterreich) - Telefon +43 664 341 33 41 - Telefax +43 662 43 12 17 28
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