Endglultige Bedingungen Nr. 1 vom 16. Méarz 2007 zum Basisprospekt vom 1. Marz 2007
far

Zertifikate

Deutsche Bank AG

1.000.000 X-Perts Quanto Zertifikate bezogen auf die Feinunze Gold (31.1035g)

. . ™
Emittiert im Rahmen des xmarkets ~ Programms

Ausgabepreis: Der Ausgabepreis wird zundchst am Ausgabetag festgelegt und
anschlieRend kontinuierlich angepasst

WKN/ISIN: DBOSEX / DEOOODBOSEX9

Emittentin (die "Emittentin®) der in diesem Dokument beschriebenen Wertpapiere ist die
Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, eine Gesellschaft nach deutschem Recht.

Die Emittentin kann im Rahmen ihres X-markets-Programms (das "Programm") Wertpapiere
begeben, die sich auf Aktien und/oder Indizes und/oder Andere Wertpapiere und/oder
Fondsanteile und/oder Waren und/oder Devisenkurse und/oder sonstige Vermdgenswerte
beziehen.

Anleger, die sich fur den Erwerb von Wertpapieren eines bestimmten Typs interessieren
und sich vor der Emission der Wertpapiere bereits auf der Grundlage des Basisprospekts
informieren wollen, sollten sich an Hand des Abschnitts ,Hinweise fir Anleger zur
Verwendung des Basisprospekts® dariber informieren, welche Informationen in dem
Basisprospekt fiur den jeweiligen Wertpapiertyp von Bedeutung sind. Eine
Anlageentscheidung sollte aber in jedem Fall erst nach Studium der fir die betreffenden
Wertpapiere verotffentlichten endglltigen Bedingungen getroffen werden, die in dem
Basisprospekt noch nicht enthalten sind.

Die Emittentin hat beschlossen, 1.000.000 X-Perts Quanto Zertifikate (die “Wertpapiere”)
bezogen auf die vorstehend genannten Ware zu den in diesem Dokument beschriebenen
Produktbedingungen (die "Produktbedingungen™) und den in diesem Dokument beschriebenen
allgemeinen Emissionsbedingungen (die "Allgemeinen Emissionsbedingungen”, zusammen mit
den Produktbedingungen die "Bedingungen" genannt) zu begeben. Verweise auf den Begriff
"Bezugsobjekte" (bzw. ,Bezugsobjekt”) sind als Verweise auf die vorstehend genannten Ware
zu verstehen.

Nach Maligabe der Nr. 8 der Allgemeinen Emissionsbedingungen hat die Emittentin das Recht
auf Ersetzung der Emittentin und das Recht, die Geschaftsstelle, Uber die sie tatig ist, zu
wechseln.

Es ist beantragt worden, die Wertpapiere zum Freiverkehr an der Frankfurter und Stuttgarter
Wertpapierbérse zuzulassen.

Potenzielle Erwerber der Wertpapiere sollten sich tber die Art der Wertpapiere und das
Ausmal der mit einer Anlage in die Wertpapieren verbundenen Risiken in vollem Umfang




Klarheit verschaffen und die Eignung einer solchen Anlage jeweils mit Riicksicht auf ihre
eigenen finanziellen, steuerlichen und sonstigen Verhdltnisse bewerten. Potenzielle
Erwerber der Wertpapiere sollten den Abschnitt "Risikofaktoren" zur Kenntnis nehmen. Die
Wertpapiere stellen nicht-nachrangige, unbesicherte vertragliche Verpflichtungen der
Emittentin dar, die untereinander in jeder Beziehung gleichrangig sind.

Eine Registrierung der Wertpapiere gemalR dem United States Securities Act von 1933 in der
geltenden Fassung ist nicht erfolgt, wird nicht erfolgen und ist nicht erforderlich. Die Wertpapiere
dirfen nur Personen aulRerhalb der Vereinigten Staaten angeboten oder an solche verkauft
werden. Eine Beschreibung bestimmter Verkaufs- und Ubertragungsbeschrankungen findet sich
unter "Allgemeine Verkaufs- und Ubertragungsbeschrankungen" in Abschnitt ,Allgemeine
Informationen” dieses Dokuments.

Das Datum des Basisprospekts ist der 1. Marz 2007. Er enthdlt Informationen zu
verschiedenen Arten von Finanzinstrumenten, die unter dem Programm begeben werden
kdnnen. Dieses Dokument stellt, ausschliel3lich in Bezug auf die Wertpapiere, Endgultige
Bedingungen in Form einer vervollstandigten Fassung des Basisprospekts dar und tragt
das Datum 16. Marz 2007.

Die Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, tragt die Verantwortung fir die in diesem
Prospekt enthaltenen Angaben und erklért, dass diese ihres Wissens richtig sind und keine
wesentlichen Umstande ausgelassen wurden.

Deutsche Bank
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ZUSAMMENFASSUNG

Die nachstehenden Informationen sind lediglich eine Zusammenfassung und sind in
Verbindung mit dem Rest des Dokumentes zu lesen. Diese Zusammenfassung soll einen
Uberblick uber die wesentlichen Merkmale in Bezug auf die Emittentin sowie auf die
Wertpapiere geben. Sie erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit und ist diesem
Dokument entnommen, auf dem sie auch in vollem Umfang basiert. Daher ist diese
Zusammenfassung als Einfuhrung in das Dokument zu verstehen, und jede Entscheidung
zur Anlage in die Wertpapiere sollte auf die Prifung des gesamten Dokuments gestitzt
werden.

Potenzielle Anleger sollten sich dartber im Klaren sein, dass ein Anleger, der Anspriche in
Bezug auf in diesem Dokument enthaltene Informationen vor Gericht geltend macht, gemaf
den Rechtsvorschriften des jeweiligen Mitgliedsstaates des Européischen Wirtschaftsraums
verpflichtet sein kann, die Kosten fur die Ubersetzung des Dokuments zu tragen, bevor ein
Gerichtsverfahren eingeleitet wird.

Die zivilrechtliche Haftung liegt bei dem Emittenten, der die Zusammenfassung,
einschliellich deren Ubersetzung, vorgelegt und deren Vertffentlichung veranlasst hat. Dies
gilt jedoch nur, wenn die Zusammenfassung irrefiihrend, unrichtig oder widersprichlich ist,
wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Dokuments gelesen wird.

Diese Zusammenfassung besteht aus:

Zusammenfassung der Risikofaktoren

Zusammenfassung der Endgtiltigen Angebotsbedingungen

Zusammenfassung der Beschreibung der Emittentin



A. ZUSAMMENFASSUNG DER RISIKOFAKTOREN

Risikofaktoren bezogen auf den Emittenten

Im Folgenden sind wesentliche Risikofaktoren beschrieben, welche die Fahigkeit der Bank
zur Erfallung Ihrer Verbindlichkeiten als Emittentin von Wertpapieren betreffen.

Eine Investition in Schuldverschreibungen, einschliel3lich Zertifikate, und Geldmarktpapiere
der Deutschen Bank birgt das Risiko, dass die Deutsche Bank ihre jeweils eingegangenen
Verbindlichkeiten nicht, nicht in voller Hohe und/oder nicht fristgerecht erfillt.

Um dieses Risiko zu beurteilen, sollten potentielle Anleger alle Informationen
beriicksichtigen, die in diesem Prospekt und im Registrierungsformular der Deutschen Bank
enthalten sind und, soweit sie dies fur erforderlich halten, ihre Anlageentscheidung mit ihnrem
Anlageberater abstimmen.

Rating

Das Risiko betreffend die Fahigkeit eines Emittenten zur Erflllung seiner Verbindlichkeiten
aus Schuldverschreibungen und Geldmarktpapieren wird durch das Rating unabhangiger
Ratingagenturen beschrieben.

Am 15. Mai 2006 lauteten die von den Rating-Agenturen erteilten Ratings fir
Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere der Deutschen Bank wie folgt:

Rating-Agentur langfristig kurzfristig Ausblick
Standard & Poors (S&P) AA- A-1+ stabil
Moodys P Aa3 P-1 stabil
Fitch AA- F1+ stabil

Rating nachrangiger Verbindlichkeiten

Nachrangige Verbindlichkeiten der Deutschen Bank kdnnen ein niedrigeres Rating erhalten,
weil im Fall der Insolvenz oder der Liquidation der Bank die Forderungen und Zinsanspriiche
aus solchen Verbindlichkeiten den Forderungen aller Glaubiger der Bank nachgehen, die
nicht ebenfalls nachrangig sind. Die Deutsche Bank wird etwaige Ratings zu nachrangigen
Verbindlichkeiten veréffentlichen.

Risiken in Zusammenhang mit den Wertpapieren

Eine Anlage in die Wertpapiere unterliegt bestimmten Risiken. Diese Risiken kénnen unter
anderem aus Risiken aus dem Aktienmarkt, Rentenmarkt, Devisenmarkt, Zinssétzen,
Marktvolatilitat, wirtschaftlichen, politischen und regulatorischen Risikofaktoren bestehen,
sowohl einzeln als auch als Kombination dieser und anderer Risikofaktoren. Potenzielle
Erwerber sollten Gber Erfahrung mit Anlagen in Instrumente wie z.B. die Wertpapiere und
das Bezugsobjekt oder eine andere ReferenzgréRe fur die Wertpapiere (das "Bezugsobjekt™)
verfiigen. Sie sollten die Risiken, die mit der Anlage in die Wertpapiere verbunden sind,
verstehen und vor einer Anlageentscheidung zusammen mit ihren Rechts-, Steuer-, Finanz-
und sonstigen Beratern folgende Punkte eingehend priften: (i) die Eignung einer Anlage in
die Wertpapiere in Anbetracht ihrer eigenen besonderen Finanz-, Steuer- und sonstigen
Situation, (ii) die Angaben in diesem Dokument und (iii) das Bezugsobjekt.
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Die Wertpapiere kbnnen an Wert verlieren, und Anleger sollten auch mit einem Totalverlust
ihrer Anlage in die Wertpapiere rechnen. Je kirzer die Restlaufzeit eines Wertpapiers ist,
desto hoher ist das Risiko eines Wertverlustes des Wertpapiers.

Eine Anlage in die Wertpapiere sollte erst nach einer Abschatzung von Richtung, Zeitpunkt
und Ausmall potenzieller kinftiger Wertdanderungen des Bezugsobjekts und/oder
Anderungen der Zusammensetzung oder Berechnungsmethode des Bezugsobjekts erfolgen,
da die Rendite aus der jeweiligen Anlage unter anderem von Schwankungen der genannten
Art abhangt. Mehrere Risikofaktoren konnen den Wert der Wertpapiere gleichzeitig
beeinflussen; daher lasst sich die Auswirkung eines einzelnen Risikofaktors nicht
voraussagen. Zudem konnen mehrere Risikofaktoren auf bestimmte Art und Weise
zusammenwirken, so dass sich deren gemeinsame Auswirkung auf die Wertpapiere
ebenfalls nicht voraussagen lasst. Uber die Auswirkungen einer Kombination von
Risikofaktoren auf den Wert der Wertpapiere lassen sich keine verbindlichen Aussagen
treffen.



B. ZUSAMMENFASSUNG DER ENDGULTIGEN ANGEBOTSBEDINGUNGEN

Die in diesem Abschnitt enthaltenen Informationen bilden eine zusammenfassende
Darstellung der Wertpapiere. Sie basieren auf den detaillierteren Erklarungen in den
Abschnitten "Produktbedingungen” und "Allgemeine Emissionsbedingungen” dieses
Dokuments, die die rechtsverbindlichen Bedingungen der Wertpapiere bilden und der
Globalurkunde beigefugt sind. Potenzielle Anleger sollten die "Produktbedingungen” und
"Allgemeinen Emissionsbedingungen” sorgfaltig gelesen und verstanden haben, bevor sie
eine Anlageentscheidung in Bezug auf die Wertpapiere treffen.

1. Wesentliche Merkmale

Emittentin: Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main

Anzahl der Zertifikate: 1.000.000 Zertifikate

Ausgabepreis Der Ausgabepreis wird zundchst am Ausgabetag festgelegt und

anschlieRend kontinuierlich angepasst.

Bezugsobjekt: Der Preis flr eine Feinunze Gold (31,1035 g) an der Referenzstelle
Ausgabetag: 19. Méarz 2007

Valutatag: 21. Marz 2007

Schlussreferenzstand: Ist ein Betrag in Hohe des von der Berechnungsstelle festgestellten

Referenzstandes am Bewertungstag

Referenzstand: Ist ein (als Geldgegenwert in der Abwicklungs-Wéahrung zu
betrachtender) Betrag in Hohe des von der Referenzstelle an diesem Tag
veroffentlichten ,Gold A.M. Fixing“ des Bezugsobjekts.

Referenzstelle: London Bullion Market Association (“LBMA”)

(Bloomberg: GOLDLNAM <cmdty>)

Bewertungstag: Ist der jeweilige Beendigungstag
Beendigungstag: Ist:
@ wenn der Glaubiger das Wertpapier ausgetibt hat oder das
Wertpapier als ausgeubt gilt, der entsprechende Ausiibungstag,
(b) wenn die Emittentin die Wertpapiere geman Ziffer 3 der
Produktbedingungen gekiindigt hat, der Tilgungstag.
Auslbungstag: Der jeweils letzte Geschéftstag im Januar, April, Juli und Oktober
wahrend der Austbungsfrist.
Auslbungsfrist: Ist der mit dem Ausgabetag beginnende (und diesen Tag
einschliefende) Zeitraum.
Tilgungstag: Ist der von der Emittentin in der Kindigungsmitteilung angegebene Tag.
Abwicklung: Bar
Barausgleichsbetrag: Ist, in Bezug auf jedes Wertpapier, ein von der Berechnungsstelle

bestimmter Betrag, der dem Produkt aus dem Multiplikator und der
Differenz aus dem Schlussreferenzstand und dem Quanto-Anpassungs-
Betrag entspricht;

als Formel:
Multiplikator x (Schlussreferenzstand — Quanto-Anpassungs-Betrag)
, mindestens jedoch Null.

Der Barausgleichsbetrag wird auf zwei Dezimalstellen gerundet, wobei
0,005 abgerundet wird.
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Multiplikator:

Quanto-Anpassungs-Betrag:

Taglicher

Quanto_Anpassungs-Betrag:

Quanto-Zinssatz:

Abwicklungstag:

Abwicklungswahrung:
Mindestausubungsbetrag:
Mindesthandelsvolumen:

Boérsennotierung:

ISIN:
WKN:

Der Angebotszeitraum:

0.1

Ist die Summe aus den T&glichen-Quanto-Anpassungs-Betragen fur
jeden Kalendertag ab (einschlieRlich) dem Ausgabetag bis
(einschlieBlich) zum Bewertungstag

Ist in Bezug auf einen Handelstag der Quotient aus:
(1) dem Produkt (als Z&hler) aus

(@) dem
(b) dem

Quanto-Zinssatz an diesem Handelstag und;

Referenzstand an diesem Handelstag;

(2) 365 (als Nenner);

Entspricht
0]
(ii)

am Ausgabetag: 2,7 % p.a. und

in Bezug auf jeden nachfolgenden Handelstag dem
Zinssatz, der fir eine Wahrungsabsicherung fir eine
Anlage in USD in das Bezugsobjekt gegen
Wechselkursschwankugen zwischen EUR und USD fir den
Zeitraum bis zum darauffolgenden Handelstag von der
Berechnungsstelle nach biligem Ermessen zu Beginn
dieses Handelstages auf der Grundlage der Volatilitaten
der Wechselkurse von EUR/USD und Gold/USD, der
Korrelation dieser Wechselkurse und dem Zinsniveau fir
EUR, USD sowie der USD-Goldleihe-Satze bestimmt wird.

Ist, in Bezug auf ein Wertpapier und dessen Ausubungstag oder dessen
Tilgungstag, der funfte auf den jeweiligen Bewertungstag folgende

Geschéftstag.
EUR

1 Wertpapier
1 Wertpapier

Es ist beantra

gt worden, die Wertpapiere zum Freiverkehr an der

Frankfurter und Stuttgarter Wertpapierbdrse zuzulassen.
DEOOODBOSEX0

DBOSEX

Das Angebot der Wertpapiere beginnt am 19. Méarz 2007.

2. Weitere Informationen zu den Wertpapierbedingungen

)

Die Anlage in die Wertpapiere ist vergleichbar mit einer Direktanlage in das

Bezugsobjekt. Wie bei einer Direktanlage bieten die Wertpapiere eine Partizipation an
der Wertentwicklung des Bezugsobjekts bis zu einem festgelegten Bewertungstag.

Im Unterschied zu einer Direktanlage ist jedoch Folgendes zu beachten:

Die Wertpapiere sehen eine Wahrungssicherung gegentber der Wahrung des
Bezugsobjektes vor, wobei deren fiktiven Kosten auf téglicher Basis in Abzug

gebracht werden.



(b)

(€)

(d)

Fur die Wertpapiere wurde kein bestimmter Falligkeitstag festgelegt.
Dementsprechend haben Anleger erst nach Ausiibung der Wertpapiere, die nur an
einem der festgelegten Ausibungstage mdglich ist, die oben dargelegten und
nachstehend in Abschnitt (b) ndher beschriebenen Rechte.

Die Emittentin hat das Recht, die Wertpapiere wahrend der Kindigungsperiode zu
kindigen. In diesem Fall wird bei Barausgleich der Barausgleichsbetrag wie
nachstehend in Abschnitt (b) beschrieben auf Basis des Werts des Bezugsobjekts am
jeweiligen Tilgungstag bestimmt. Dementsprechend sollten sich Anleger nicht auf
einen bestimmten Bewertungstag in Bezug auf eine Ausibung der Wertpapiere als
Basis fur die Berechnung ihrer Rendite auf die Wertpapiere verlassen.

Die Wertpapiere verbriefen das Recht auf Auszahlung des Barausgleichsbetrags bei
Falligkeit, der dem Produkt aus (i) der Differenz aus (a) dem Schlussreferenzstand,
d.h. dem Wert des Bezugsobjekts am Bewertungstag und (b) dem Quanto-
Anpassungs-Betrag und (i) dem Multiplikator entspricht.

Der Quanto-Anpassungs-Betrag spiegelt die fiktiv seit dem Ausgabetag
aufgelaufenen Kosten einer auf taglicher Basis rollierenden Wéhrungsabsicherung
des Wertes des Bezugsobjekts gegenuber der Abwicklungswéhrung wider.

Die Zahlung des Barausgleichsbetrags unterliegt dem Abzug bestimmter Steuern,
Abgaben und/oder Kosten.

Potenzielle Anleger sollten sich darlber im Klaren sein, dass die Rendite ihrer Anlage
in die Wertpapiere von der Wertentwicklung des Bezugsobjekts und von der H6he
des Quanto-Anpassungs-Betrag abhangt. Anleger, die die Wertpapiere am
Ausgabetag kaufen und diese Uber die gesamte Laufzeit halten, erzielen dann eine
positive Rendite auf den anfanglichen Anlagebetrag, wenn die Differenz aus dem
Schlussreferenzstand und dem Quanto-Anpassungs-Betrag den Wert des
Bezugsobjekts bei oder etwa bei Ausgabe der Wertpapiere Ubersteigt. Liegt die
Differenz aus dem Schlussreferenzstand und dem Quanto-Anpassungs-Betrag unter
dem Wert des Bezugsobjekts bei oder etwa bei Ausgabe der Wertpapiere, entsteht
den Anlegern, die die Wertpapiere am Ausgabetag gekauft haben und sie Uber die
gesamte Laufzeit halten, ein Verlust und dieser Verlust kann sich auf ihre gesamte
anfangliche Anlage erstrecken, wenn der Schlureferenzstand, d.h. der Wert des
Bezugsobjekts an dem Bewertungstag null ist. Dementsprechend unterliegt eine
Anlage in die Wertpapiere einer Anzahl von Risiken, zu denen u.a. ein ahnliches
Marktrisiko wie das einer Direktanlage in das Bezugsobjekt zahlt; und Anleger sollten
sich entsprechend beraten lassen.

Die Wertpapiere garantieren nicht das Recht auf Auszahlung eines bestimmten
Betrags oder Ruckzahlung des Ausgabepreises. Die Wertpapiere sehen keine andere
Rendite vor als die mdogliche Zahlung des Barausgleichsbetrags bei Félligkeit.
Dementsprechend kénnen Anleger nur dann eine positive Rendite auf ihren
anfanglichen Anlagebetrag erzielen, wenn der bei Abwicklung erhaltene
Barausgleichsbetrag oder aber der Erlés aus dem Verkauf der Wertpapiere am
Sekundarmarkt wéhrend der Laufzeit der Wertpapiere den urspringlich fur die
Wertpapiere gezahlten Betrag Ubersteigt. Anleger erhalten keine periodischen
Zahlungen in Bezug auf die Wertpapiere sowie keine von Zeit zu Zeit gezahlten
Betrdge in Form von Zinsen oder sonstigen Ausschittungen (z.B. Dividenden), die
auf oder in Bezug auf das Bezugsobjekt gezahlt werden, und haben keine Anspriiche
gegen den Emittenten des Bezugsobjekts, in Bezug auf Bestandteile des
Bezugsobjekts oder gegen den Emittenten dieser Bestandteile.

Der Marktwert der Wertpapiere wahrend ihrer Laufzeit hangt vorwiegend von dem
Wert des Bezugsobjekts wahrend der Laufzeit der Wertpapiere ab. Allgemein gilt:
Sinkt der Wert des Bezugsobjekts und/oder besteht eine Markterwartung, dass der
Wert des Bezugsobjekts wahrend der Restlaufzeit der Wertpapiere bei im Ubrigen
gleichen Bedingungen sinken wird, wird der Marktwert der Wertpapiere

9



voraussichtlich sinken. Ebenso gilt: Steigt der Wert des Bezugsobjekts und/oder
besteht eine Markterwartung, dass der Wert des Bezugsobjekts wahrend der
Restlaufzeit der Wertpapiere bei im Ubrigen gleichen Bedingungen steigen wird, wird
der Marktwert der Wertpapiere unter normalen Umstanden ebenfalls steigen.

Dartberhinaus wird der Marktwert der Wertpapiere durch die Hohe des Quanto-
Anpassungs-Betrags beeinflusst. Steigt der Quanto-Anpassungs-Betrag, hat dies
eine negative Auswirkung auf den Marktwert der Wertpapiere. Im Allgemeinen wird
die Hohe des Quanto-Anpassungs-Betrags durch die Volatilitat des Bezugsobjektes
sowie des Wechselkurses zwischen EUR und USD, die Korrelation zwischen der
Wertentwicklung des Bezugsobjektes und dem Wechselkurs sowie dem allgemeinen
Zinsniveau fur Anlagen in EUR und USD beeintrachtigt. Steigt die Volatilitat des
Bezugsobjekts oder des Wechselkurses zwischen EUR und USD, wirkt sich dies in
der Regel negativ auf den Marktwert der Wertpapiere aus. Gleiches gilt, wenn die
Korrelation zwischen dem Bezugsobjekt und dem Wechselkurs zwischen EUR und
USD steigt. Darlberhinaus wirken sich eine steigende Differenz zwischen USD-
Zinsen und EUR-Zinsen und fallende Goldleihe-Séatze negativ auf den Marktwert der
Wertpapiere aus.

Daruber hinaus unterliegen Anleger Wechselkursrisiken, wenn sich die
Abwicklungswahrung von der Heimatwéhrung des Anlegers oder der Wéahrung, in der
ein Anleger Zahlungen zu erhalten wiinscht, unterscheidet.
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C. ZUSAMMENFASSUNG DER BESCHREIBUNG DER EMITTENTIN

Geschichte und Geschaftsentwicklung der Emittentin

Die Deutsche Bank Aktiengesellschaft ist durch die Wiedervereinigung der Norddeutsche
Bank Aktiengesellschaft, Hamburg, der Rheinisch-Westfélische Bank Aktiengesellschaft,
Dusseldorf und der Siddeutsche Bank Aktiengesellschaft, Minchen entstanden. Diese
Banken waren 1952 aufgrund des Gesetzes Uber den Niederlassungsbereich von
Kreditinstituten aus der 1870 gegrindeten Deutschen Bank ausgegriindet worden. Die
Verschmelzung und die Firma der Gesellschaft wurden am 2. Mai 1957 in das
Handelsregister beim Amtsgericht Frankfurt am Main eingetragen. Die Deutsche Bank AG ist
ein Kreditinstitut und eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht, die im Handelsregister
unter der Registernummer HRB 30 000 eingetragen ist. Die Bank hat ihren Sitz in Frankfurt
am Main, Deutschland. Sie unterhalt ihre Hauptniederlassung unter der Anschrift
Taunusanlage 12, 60325 Frankfurt am Main, Deutschland (Telefon: +49-69-910-00) und
Zweigniederlassungen im In- und Ausland, unter anderem in London, New York, Sydney,
Tokio sowie ein Asia-Pacific Head Office, die als Kopfstellen flir den Geschéaftsbetrieb in den
jeweiligen Regionen dienen.

Die Deutsche Bank ist die Muttergesellschaft eines Konzerns aus Banken,
Kapitalmarktunternehmen, Fondsgesellschaften, einer Gesellschaft zur
Immobilienfinanzierung, Teilzahlungsunternehmen, Research- und Beratungsunternehmen
und anderen in- und auslandischen Unternehmen (der ,Deutsche Bank-Konzern®).

Gegenstand der Deutschen Bank ist gemalR ihrer Satzung der Betrieb von Bankgeschaften
jeder Art, die Erbringung von Finanz- und sonstigen Dienstleistungen und die Férderung der
internationalen Wirtschaftsbeziehungen. Die Bank kann diesen Unternehmensgegenstand
selbst oder durch Tochter- und Beteiligungsunternehmen verwirklichen. Soweit gesetzlich
zulassig, ist die Bank zu allen Geschéften und MalRnahmen berechtigt, die geeignet
erscheinen, den Gesellschaftszweck zu fordern, insbesondere zum Erwerb und zur
VerdufRerung von Grundsticken, zur Errichtung von Zweigniederlassungen im In- und
Ausland, zum Erwerb, zur Verwaltung und zur Verauferung von Beteiligungen an anderen
Unternehmen sowie zum Abschluss von Unternehmensvertréagen.

Die Deutsche Bank operiert durch drei Konzernbereiche, die ihrerseits nicht als rechtlich
selbstandige Gesellschaften, sondern konzerngesellschaftsibergreifend gefiihrt werden:

Corporate  and Investment Bank (CIB) besteht aus den folgenden
Unternehmensbereichen:

Corporate Banking & Securities (CB&S) gliedert sich in die Geschéaftsbereiche:

Global Markets vereint samtliche Handels-, Verkaufs- und Analyseaktivitaten
im Geschaft mit Anleihen, Rohstoffen, Aktien, aktienbezogenen Produkten,
bdrsennotierten und aul3erborslichen Derivaten, Devisen,
Geldmarktinstrumenten, verbrieften Wertpapieren und gemischten (hybriden)
Produkten. Fir die Emission von Wertpapieren sind die Geschéftsbereiche
Global Markets und Corporate Finance gemeinsam verantwortlich.

Corporate Finance umfasst die Beratung bei Fusionen und Ubernahmen
(M&A), Asset Finance & Leasing (AFL), das Finanzierungsgeschaft mit
gewerblichen Immobilien (Commercial Real Estate), mit Fremdkapital (Debt
Capital Markets) und mit Eigenkapital (Equity Capital Markets) sowie die
globale Kreditvergabe an Unternehmen. Das Finanzierungsgeschaft mit
Eigen- und mit Fremdkapital wird gemeinsam mit dem Geschaftsbereich
Global Markets geflhrt.

Global Transaction Banking (GTB) umfasst das Geschéaft mit Dienstleistungen im
Cash Management einschlieR3lich Clearing, in der treuhanderischen Administration
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von Wertpapieren einschlieBlich der Wertpapierverwahrung und -verwaltung
(Domestic Custody Services) und in der internationalen Handelsfinanzierung, zu der
sowohl syndizierte Kredite als auch strukturierte Produkte gehoren.

Private Clients and Asset Management (PCAM) bestent aus den folgenden
Unternehmensbereichen:

Private & Business Clients (PBC) betreibt das Vermégensanlagegeschéaft wie das
Wertpapier- und Fondsgeschaft sowie das klassische Bankgeschaft, welches sowohl
das Kredit- und Einlagengeschéaft als auch Zahlungsverkehr und Kontoflihrung
umfasst.

Asset and Wealth Management (AWM) gliedert sich in die Geschéftsbereiche:

Asset Management betreibt sowohl das Publikumsfondsgeschaft mit
Privatkunden als auch das institutionelle Vermdgensanlagegeschaft, welches
von traditionellen Produkten bis zu Alternativen Anlagen einschlie3lich
Hedgefonds und Immobilienanlagen reicht.

Private Wealth Management betreut weltweit vermdgende Privatpersonen
und Familien.

Corporate Investments (Cl) umfasst Industriebeteiligungen, andere Beteiligungen und von
der Bank eigengenutztes Immobilienvermdgen sowie Anlagen in Private Equity und
Wagniskapital.

Ausgewahlte Finanzinformationen

Zum 30. September 2006 betrug das Grundkapital der Deutschen Bank 1.334.735.508,48
Euro eingeteilt in 521.381.058 Stammaktien ohne Nennwert. Die Aktien sind voll eingezahlt
und in der Form von Namensaktien begeben. Sie sind zum amtlichen Handel an allen
Aktienbérsen in Deutschland sowie an der Aktienbdrse von New York (New York Stock
Exchange) zugelassen. Angesichts der fortgeschrittenen Integration der Kapitalmarkte hat
der Vorstand beschlossen, den Rickzug von allen ausldndischen Borsenplatzen mit der
Ausnahme von New York in die Wege zu leiten. Fir die Aktienbérsen Amsterdam, Brissel,
London, Luxemburg, Paris, Wien, Zirich und Tokio ist dieser Beschluss abschliel3end
umgesetzt.
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Il RISIKOFAKTOREN
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A. EMITTENTENBEZOGENE RISIKOFAKTOREN

Im Folgenden sind wesentliche Risikofaktoren beschrieben, welche die Fahigkeit der
Deutschen Bank zur Erfillung lhrer Verbindlichkeiten als Emittentin von Wertpapieren
betreffen.

Eine Investition in Schuldverschreibungen, einschliel3lich Zertifikate, und Geldmarktpapiere
der Deutschen Bank birgt das Risiko, dass die Deutsche Bank ihre jeweils eingegangenen
Verbindlichkeiten nicht, nicht in voller Hohe und/oder nicht fristgerecht erfuillt.

Um dieses Risiko zu beurteilen, sollten potentielle Anleger alle Informationen
bertcksichtigen, die in diesem Dokument und im Registrierungsformular der Deutschen
Bank enthalten sind und, soweit sie dies fur erforderlich halten, ihre Anlageentscheidung mit
ihrem Anlageberater abstimmen.

Rating

Das Risiko betreffend die Fahigkeit eines Emittenten zur Erfullung seiner Verbindlichkeiten
aus Schuldverschreibungen und Geldmarktpapieren wird durch das Rating unabhangiger
Ratingagenturen beschrieben. Das Rating ist ein nach einem einheitlichen Verfahren
vorgenommene Einstufung der Bonitat von Kreditnehmern bzw. Anleiheschuldnern. Es
handelt sich um eine standardisierte Bonitatsbeurteilung von Schuldverschreibungen und
Geldmarktpapieren. Mit dem Rating werden Anhaltspunkte tber die Wahrscheinlichkeit der
termin- und betragsgerechten Zahlung von Zinsen und Tilgung gegeben. Je niedriger das
erteilte Rating auf der anwendbaren Skala ist, desto hoher schatzt die jeweilige
Ratingagentur das Risiko ein, dass die Verbindlichkeiten nicht, nicht in voller Hohe und/oder
nicht rechtzeitig erfullt werden. Ein Rating ist keine Empfehlung, Wertpapiere zu kaufen, zu
verkaufen oder zu halten und kann durch die jeweilige Ratingagentur ausgesetzt,
herabgestuft oder zurlickgezogen werden. Eine solche Aussetzung, Herabstufung oder
Ricknahme kann den Marktpreis der Wertpapiere negativ beeinflussen.

Die Deutsche Bank hat ein Rating von Standard & Poor’s Ratings Services, a Division of The
McGraw-Hill Companies, Inc. (,S&P*), Moody’s Investors Service, Inc. (,Moody’s") und von
Fitch Ratings Limited (,Fitch“, zusammen mit S&P and Moody’s, die ,Rating-Agenturen®)
erhalten.

Am 15. Mai 2006 lauteten die von den Rating-Agenturen erteilten Ratings fur
Schuldverschreibungen und Geldmarktpapiere der Deutschen Bank wie folgt:

Von S&P: Rating fur langfristige Verbindlichkeiten (long-term rating): AA—-
Rating fur kurzfristige Verbindlichkeiten (short-term rating): A-1+
Ausblick: stabil
S&P Definitionen:
AA—: Verbindlichkeiten mit einem ,AA“ Rating weisen nur einen geringen

Unterschied zu den am besten eingestuften Verbindlichkeiten auf. Die
Fahigkeit des Schuldners zur Erflillung seiner Verbindlichkeiten ist sehr
gut.

Die von S&P verwendete Ratingskala fir langfristige Verbindlichkeiten hat
verschiedene Kategorien und reicht von ,AAA®, welche die Kategorie
hochster Bonitat bezeichnet, tUber die Kategorien ,AA“, A", ,BBB“, ,BB",
.B“ ,CCC* ,CC" ,C" bis zur Kategorie ,D“, welche kennzeichnet, dass
Zahlungsstorungen eingetreten sind. Den Kategorien ,AA" bis ,CCC" kann
jeweils ein Plus- (,+*) oder Minuszeichen (,—) hinzugefligt werden, um die
relative Stellung innerhalb der Kategorie zu verdeutlichen.
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A-1+:

Von Moody'’s:

Eine kurzfristige Verbindlichkeit mit einem ,A-1"“-Rating ist mit der
hochsten Rating-Kategorie von S&P bewertet. Die Fahigkeit des
Schuldners zur Erfullung seiner Verbindlichkeiten ist gut. Innerhalb dieser
Kategorie konnen bestimmte Verbindlichkeiten mit einem Pluszeichen
.+ versehen werden. Dies verdeutlicht, dass die Fahigkeit des
Schuldners zur Erflillung dieser Verbindlichkeiten extrem gut ist.

Die von S&P verwendete Ratingskala fir kurzfristige Verbindlichkeiten hat
verschiedene Kategorien und reicht von ,A-1%, welche die Kategorie
hochster Bonitat bezeichnet, Uber die Kategorien ,A-2%, ,A-3%, ,B", ,C" bis
zur Kategorie ,D“, welche kennzeichnet, dass Zahlungsstérungen
eingetreten sind.

Rating fur langfristige Verbindlichkeiten (long-term rating): Aa3
Rating fur kurzfristige Verbindlichkeiten (short-term rating): P-1
Ausblick: stabil

Moody’s Definitionen:

Aa3:

P-1:

Von Fitch:

Verbindlichkeiten, die mit ,Aa" eingestuft sind, werden als
Verbindlichkeiten hoher Qualitdt mit sehr niedrigem Kreditrisiko
eingeschatzt.

Die von Moody’s verwendete Ratingskala fur langfristige Verbindlichkeiten
hat verschiedene Kategorien und reicht von ,Aaa“, welche die Kategorie
hochster Qualitat mit minimalen Kreditrisiken bezeichnet, Uber die
Kategorien ,Aa“, A" ,Baa“, ,Ba“, ,B“, ,Caa“, ,Ca“ bis zur untersten
Kategorie ,C", welche Verbindlichkeiten bezeichnet, bei denen
Zahlungsstorungen typischerweise eingetreten sind und eine geringe
Aussicht auf Rickzahlung von Kapital und Zinsen besteht. Moody’s
verwendet innerhalb der Kategorien ,Aa“ bis ,Caa“ numerische Zusatze
(1, 2 und 3). Der Zusatz 1 weist darauf hin, dass die jeweiligen
Verbindlichkeiten zum oberen Bereich der jeweiligen Rating-Kategorie
gehort, wahrend der Zusatz 2 auf eine Klassifizierung im mittleren Bereich
und der Zusatz 3 auf eine solche im unteren Bereich hinweist.

Emittenten mit der Einstufung Prime-1 haben eine sehr starke Fahigkeit
zur fristgerechten Ruckzahlung von kurzfristigen Verbindlichkeiten.

Die von Moody's verwendete Ratingskala in Bezug auf kurzfristige
Verbindlichkeiten hat verschiedene Kategorien und reicht von ,P-19
welche die sehr starke Fahigkeit eines Schuldners zur R_ckzahlung seiner
kurzfristigen Verbindlichkeiten bezeichnet, tber die Kategorien ,P-2“ und
.P-3" bis zur niedrigsten Kategorie ,NP“ die verdeutlicht, dass ein
Schuldner zu keiner der ,Prime* Kategorien gehort.

Rating fir langfristige Verbindlichkeiten (long-term rating): AA—-
Rating fur kurzfristige Verbindlichkeiten (short-term rating): F1+
Ausblick: stabil

Fitch Definitionen:

AA-:

Ein ,AA" Rating steht fiir eine sehr geringe Einschéatzung des Kreditrisikos.
Es indiziert eine sehr gute Fahigkeit zur fristgerechten Zahlung der
Verbindlichkeiten. Diese Fahigkeit ist durch vorhersehbare Ereignisse
nicht gefahrdet.

Die von Fitch verwendete Ratingskala fur langfristige Verbindlichkeiten hat
verschiedene Katerorien und reicht von ,AAA", welche fiir die hdchste
Kreditqualitat steht, Gber die Kategorien ,AA“, A", ,.BBB", ,BB*, ,B“, ,CCC,
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CC, C* bis zur Kategorie ,DDD, DD, D", welche kennzeichnet, dass ein
Schuldner einige oder alle seiner Verbindlichkeiten nicht fristgerecht
bedient hat. Den Kategorien kann jeweils ein Plus- (,+%) oder
Minuszeichen (,—) beigefiigt werden, um eine relative Einordnung
innerhalb einer Ratingkategorie auszudriicken. Solche Zusatze werden
nicht der Ratingkategorie ,AAA“ oder den Kategorien unter ,CCC*
beigeflgt.

F1+: Ein ,F1“ Rating bezeichnet die beste Fahigkeit flr eine fristgerechte
Zahlung der Verbindlichkeiten. Soweit dem ein Pluszeichen (,+)
hinzugefugt wird, hebt dies die auRergewohnlich gute Bonitat hervor.

Die von Fitch verwendete Ratingskala fur kurzfristige Verbindlichkeiten hat
verschiedene Kategorien und reicht von ,F1“ welche fur die hochste
Kreditqualitat steht, Gber die Kategorien ,F2“, ,F3%, ,B“ ,C" bis zur
Kategorie ,D“, welche kennzeichnet, dass Zahlungsstérungen gegenwartig
sind oder unmittelbar bevorstehen.

Rating nachrangiger Verbindlichkeiten

Nachrangige Verbindlichkeiten der Deutschen Bank kdnnen ein niedrigeres Rating erhalten,
weil im Fall der Insolvenz oder der Liquidation der Deutschen Bank die Forderungen und
Zinsanspriiche aus solchen Verbindlichkeiten den Forderungen aller Glaubiger der
Deutschen Bank nachgehen, die nicht ebenfalls nachrangig sind. Die Deutsche Bank wird
etwaige Ratings zu nachrangigen Verbindlichkeiten verdffentlichen.
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B. PRODUKTSPEZIFISCHE RISIKOFAKTOREN

Die nachstehenden Erlauterungen beschreiben verschiedene Risikofaktoren, die mit einer
Anlage in die X-Perts Quanto Zertifikate (die "Wertpapiere") verbunden sind. Eine Anlage in
die Wertpapiere sollte erst nach sorgfaltiger Prifung unter Beriicksichtigung aller fur die
jeweiligen Wertpapiere relevanter Faktoren erfolgen. Die Emittentin ist der Auffassung, dass
die nachstehend beschriebenen Faktoren alle wesentlichen mit einer Anlage in die
Wertpapiere verbundenen Risiken darstellen. Sie gibt jedoch keine Zusicherung, dass die
nachfolgenden Ausfiihrungen zu den mit den Wertpapieren verbundenen Risiken
erschopfend sind. Potenzielle Anleger sollten auch die ausfihrlichen Informationen an
anderen Stellen in diesem Dokument lesen und sich vor einer Anlageentscheidung ihre
eigene Meinung bilden.

Ferner sollten potenzielle Anleger die Beschreibung des Bezugsobjekts (wie nachstehend
definiert) in den Abschnitten "Produktbedingungen” und "Angaben zum Bezugsobjekt" sowie
weitere Angaben, die zum Bezugsobjekt verfigbar sind (einschlie3lich eventueller
zusatzlicher Risikofaktoren) sorgfaltig prufen.

Einfihrung

Eine Anlage in die Wertpapiere unterliegt bestimmten Risiken. Diese Risiken kénnen unter
anderem aus Risiken aus dem Aktienmarkt, Rentenmarkt, Devisenmarkt, Rohstoffmarkt,
Zinssatzen, Marktvolatilitat, wirtschaftlichen, politischen und regulatorischen Risikofaktoren
bestehen, sowohl einzeln als auch als Kombination dieser und anderer Risikofaktoren.
Potenzielle Erwerber sollten Uber Erfahrung mit Anlagen in Instrumente wie z.B. die
Wertpapiere und das Bezugsobjekt verfliigen. Sie sollten die Risiken, die mit der Anlage in
die Wertpapiere verbunden sind, verstehen und vor einer Anlageentscheidung zusammen
mit ihren Rechts-, Steuer-, Finanz- und sonstigen Beratern folgende Punkte eingehend
prifen: (i) die Eignung einer Anlage in die Wertpapiere in Anbetracht ihrer eigenen
besonderen Finanz-, Steuer- und sonstigen Situation, (ii) die Angaben in diesem Dokument
und (iii) das Bezugsobijekt.

Die Wertpapiere kdnnen an Wert verlieren, und Anleger sollten sich dartiber im Klaren sein,
dass, unabhangig von der Hohe ihrer Anlage in die Wertpapiere, der bei Falligkeit zu
zahlende Barbetrag auch nur der festgelegte Mindestbetrag oder, wenn ein solcher nicht
festgelegt wurde, null sein kann. Je kirzer die Restlaufzeit eines Wertpapiers ist, desto
hoher ist das Risiko eines Wertverlustes des Wertpapiers.

Eine Anlage in die Wertpapiere sollte erst nach einer Abschatzung von Richtung, Zeitpunkt
und Ausmald potenzieller kinftiger Wertanderungen des Bezugsobjekts und/oder
Anderungen der Zusammensetzung oder Berechnungsmethode des Bezugsobjekts erfolgen,
da die Rendite aus der jeweiligen Anlage unter anderem von Schwankungen der genannten
Art abhangt. Mehrere Risikofaktoren koénnen den Wert der Wertpapiere gleichzeitig
beeinflussen; daher lasst sich die Auswirkung eines einzelnen Risikofaktors nicht
voraussagen. Zudem konnen mehrere Risikofaktoren auf bestimmte Art und Weise
zusammenwirken, so dass sich deren gemeinsame Auswirkung auf die Wertpapiere
ebenfalls nicht voraussagen lasst. Uber die Auswirkungen einer Kombination von
Risikofaktoren auf den Wert der Wertpapiere lassen sich keine verbindlichen Aussagen
treffen.

Weitere Risikofaktoren sind unter den Uberschriften ,C. Allgemeine Risikofaktoren in Bezug
auf die Wertpapiere* und ,D. Marktfaktoren* aufgefiihrt. Zuséatzlich sollten potenzielle Anleger
den Abschnitt ,E. Interessenskonflikte" beachten.
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Rechte aus den Wertpapieren:

Potenzielle Anleger sollten sich dartiber im Klaren sein, dass die Rendite ihrer Anlage
in die Wertpapiere von der Wertentwicklung des Bezugsobjekts und von der Hohe des
Quanto-Anpassungs-Betrag abhangt. Liegt die Differenz aus dem
Schlussreferenzstand und dem Quanto-Anpassungs-Betrag unter dem Wert des
Bezugsobjekts bei oder etwa bei Ausgabe der Wertpapiere, entsteht den Anlegern, die
die Wertpapiere am Ausgabetag gekauft haben und sie Uber die gesamte Laufzeit
halten, ein Verlust und dieser Verlust kann sich auf ihre gesamte anfangliche Anlage
erstrecken, wenn der SchluRreferenzstand, d.h. der Wert des Bezugsobjekts an dem
Bewertungstag null ist. Dementsprechend unterliegt eine Anlage in die Wertpapiere
einer Anzahl von Risiken, zu denen u.a. ein ahnliches Marktrisiko wie das einer
Direktanlage in das Bezugsobjekt zahlt; und Anleger sollten sich entsprechend
beraten lassen.
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ALLGEMEINE RISIKOFAKTOREN IN BEZUG AUF DIE WERTPAPIERE

Keine Zahlungen bis zur Abwicklung

Potenzielle Anleger sollten sich dartiber im Klaren sein, dass wahrend der Laufzeit
des Wertpapiers keine regelmafligen Zinszahlungen oder sonstige Ausschittungen
erfolgen. Vor der Abwicklung kdnnen Anleger lediglich durch eine VeraufRerung am
Sekundarmarkt potenzielle Ertrdge aus den Wertpapieren erzielen. Anleger sollten
jedoch die Risikofaktoren unter “"Marktwert" und "Potenzielle llliquiditat der
Wertpapiere" beachten.

Aul3erordentliche Kiindigung, Rechtswidrigkeit und hohere Gewalt

Stellt die Emittentin fest, dass aus Grinden, die sie nicht zu vertreten hat, die
Erfullung ihrer Verpflichtungen aufgrund der Wertpapiere ganz oder teilweise aus
gleich welchem Grund rechtswidrig oder undurchfiinrbar geworden ist oder dass aus
Grinden, die sie nicht zu vertreten hat, die Beibehaltung ihrer
Absicherungsmalinahmen im Hinblick auf die Wertpapiere aus gleich welchem Grund
rechtswidrig oder undurchfiihrbar ist, ist die Emittentin berechtigt, die Wertpapiere
nach eigenem Ermessen ohne diesbezigliche Verpflichtung aul3erordentlich zu
kindigen. Werden die Wertpapiere durch die Emittentin auRerordentlich gekindigt,
zahlt die Emittentin, soweit nach anwendbarem Recht zulassig, jedem Glaubiger fr
jedes Wertpapier einen von der Berechnungsstelle bestimmten Betrag in Hohe des
ungeachtet der Rechtswidrigkeit oder Undurchfiihrbarkeit feststellbaren Marktpreises,
abziglich der Kosten der Emittentin fir die Auflosung etwa zugrunde liegender
Absicherungsmal3nahmen.

Marktstorungen, Anpassungen und vorzeitige Beendigung der Wertpapiere

Falls in den Bedingungen angegeben, kann die Berechnungsstelle feststellen, dass
eine Marktstérung eingetreten ist oder zum fraglichen Zeitpunkt andauert. Eine solche
Feststellung kann die Bewertung in Bezug auf das Bezugsobjekt verzégern, was den
Wert der Wertpapiere beeinflussen und/oder deren Abwicklung verzdégern kann.

Zusatzlich kann die Berechnungsstelle, falls in den Bedingungen angegeben,
Anpassungen der Bedingungen vornehmen, um relevanten Anpassungen oder
Ereignissen in Bezug auf das Bezugsobjekt Rechnung zu tragen, und so u.a. einen
Nachfolger des Bezugsobjekts oder dessen Emittenten bzw. Sponsor bestimmen.
Weiterhin kann die Emittentin unter bestimmten Bedingungen nach einem solchen
Ereignis die Wertpapiere vorzeitig beenden. In diesem Fall zahlt die Emittentin in
Bezug auf jedes Wertpapier gegebenenfalls einen Betrag, der gem&fR den
Bestimmungen der Bedingungen festgelegt wird.

Potenzielle Erwerber sollten die Bedingungen daraufhin Uberprifen, ob und in
welcher Weise derartige Bestimmungen fiir die Wertpapiere gelten und was als
Marktstorung oder relevantes Anpassungsereignis gilt.

Besteuerung

Potenzielle Erwerber und Verkaufer der Wertpapiere sollten sich dartber im Klaren
sein, dass je nach den gesetzlichen Vorschriften und Gepflogenheiten des Landes, in
dem die Wertpapiere tUbertragen werden, Stempelsteuern oder sonstige Gebuhren in
Zusammenhang mit den Urkunden entrichtet werden muissen. Glaubiger unterliegen
den Bestimmungen von Nr. 6 der Allgemeinen Emissionsbedingungen, und die
Zahlung oder Lieferung der jeweiligen Betrdge aus den Wertpapieren héngt von der
Zahlung bestimmter Steuern, Abgaben und/oder Kosten im Sinne der
Produktbedingungen ab.

Potenzielle Erwerber sollten bei Unklarheiten hinsichtlich der steuerlichen
Voraussetzungen ihre eigenen unabhdngigen Steuerberater zu Rate ziehen.

19



Zusatzlich sollten sie sich bewusst sein, dass steuerrechtliche Bestimmungen und
deren Anwendung durch die jeweiligen Finanzbehoérden Anderungen unterworfen
sind. Dementsprechend lassen sich keine Vorhersagen Uber die zu gegebener Zeit
geltende genaue steuerliche Behandlung machen.

Ausubungs- oder Liefermitteilungen und Nachweise

Unterliegen die Wertpapiere Bestimmungen hinsichtlich des Zugangs einer
Auslibungs- oder Liefermitteilung und geht eine solche Mitteilung mit Kopie an die
Clearingstelle bei der jeweiligen Zentralen Zahl- und Verwaltungsstelle nach der
letzten in den Bedingungen angegebenen Frist ein, gilt sie als erst am nachsten
Geschaéftstag zugestellt. Eine solche verspatete Zustellung kann bei Wertpapieren mit
Barausgleich zur Erhdhung oder Verringerung der urspringlichen Hoéhe des
Barausgleichsbetrags bei einer solchen Lieferung fiihren. Bei Wertpapieren, die nur
an einem Tag oder nur wéahrend einer Ausiibungsfrist ausgetibt werden kdnnen, ist
jede Ausibungsmitteilung, die nicht spatestens bis zum in den Bedingungen
angegebenen spétesten Zeitpunkt eingegangen ist, unwirksam.

Werden die gemafld den Bedingungen erforderlichen Nachweise nicht erbracht, kann
dies den Verlust der aufgrund der Wertpapiere andernfalls falligen Betrage oder
Lieferungen oder des Anspruchs auf diese zur Folge haben. Potenzielle Erwerber
sollten die Bedingungen daraufhin tberprifen, ob und in welcher Weise derartige
Bestimmungen fir die Wertpapiere gelten.

Wertpapiere, die nicht gemalR den Bedingungen ausgelbt werden, verfallen.
Potenzielle Erwerber sollten die Bedingungen daraufhin tUberprifen, ob fur die
Wertpapiere eine automatische Austibung vorgesehen ist und wann und wie
eine Auslibungsmitteilung als gultig zugegangen betrachtet wird.

Zeitliche Verzdgerung nach der Austbung

Erfolgt die Abwicklung der Wertpapiere durch Barausgleich, kann es bei ihrer
Auslibung insofern zu einer zeitlichen Verzdogerung kommen, als der Zeitpunkt der
Austibung und der Zeitpunkt der Bestimmung des jeweiligen Barbetrags in Bezug auf
eine solche Auslibung nicht zusammenfallen. Jede derartige Verzdgerung zwischen
Austibung und Bestimmung des Barbetrags wird in den Bedingungen angegeben.
Eine solche Verzdgerung konnte sich allerdings deutlich verléangern, insbesondere im
Falle einer Verzdgerung bei der Austibung solcher Wertpapiere mit Barausgleich, die
durch eine Tageshdchstbegrenzung fir die Ausiibung, wie nachstehend beschrieben,
oder durch Feststellung einer Marktstérung zum jeweiligen Zeitpunkt durch die
Berechungsstelle, wie nachstehend beschrieben, entsteht. Der jeweilige
Barausgleichsbetrag kénnte sich durch diese Verzégerung erhéhen oder verringern.

Potenzielle Erwerber sollten die Bedingungen daraufhin Uberprifen, ob und in
welcher Weise derartige Bestimmungen flr die Wertpapiere gelten.

Zeitliche Verzdgerung nach der Austbung

Erfolgt die Abwicklung der Wertpapiere durch Barausgleich, kann es bei ihrer
Auslibung insofern zu einer zeitlichen Verzégerung kommen, als der Zeitpunkt der
Ausiibung und der Zeitpunkt der Bestimmung des jeweiligen Barbetrags in Bezug auf
eine solche Ausibung nicht zusammenfallen. Jede derartige Verzégerung zwischen
Ausuibung und Bestimmung des Barbetrags wird in den Bedingungen angegeben.
Eine solche Verzoégerung kénnte sich allerdings deutlich verlangern, insbesondere im
Falle einer Verzogerung bei der Ausiibung solcher Wertpapiere mit Barausgleich, die
durch eine Tageshdchstbegrenzung fir die Ausiibung, wie nachstehend beschrieben,
oder durch Feststellung einer Marktstérung zum jeweiligen Zeitpunkt durch die
Berechungsstelle, wie nachstehend beschrieben, entsteht. Der jeweilige
Barausgleichsbetrag kénnte sich durch diese Verzégerung erhéhen oder verringern.
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Potenzielle Erwerber sollten die Bedingungen daraufhin Uberprifen, ob und in
welcher Weise derartige Bestimmungen fur die Wertpapiere gelten.

Reoffer-Preis

Die Emittentin kann mit verschiedenen Finanzinstituten und anderen Intermediéren,
die von der Emittentin bestimmten werden (zusammen die "Verkaufsstellen"),
Vertriebsvereinbarungen treffen. Die Verkaufsstellen verpflichten sich, vorbehaltlich
der Erflllung bestimmter Bedingungen, die Wertpapiere zu einem Preis zu zeichnen,
der dem Ausgabepreis entspricht oder unter diesem liegt. Die Verkaufsstellen haben
zugesichert, bestimmte Kosten im Zusammenhang mit der Emission der Wertpapiere
zu tragen. In Bezug auf alle im Umlauf befindlichen Wertpapiere kann bis
einschlieBlich zum Verfallstag eine regelmafRig an die Verkaufsstellen zahlbare
Geblhr zu entrichten sein, deren H6he von der Emittentin bestimmt wird. Die H6he
der Gebihr kann sich &ndern. Die Verkaufsstellen verpflichten sich, die
Verkaufsbeschrdnkungen einzuhalten, die im Dokument in der geltenden Fassung
aufgeflihrt sind und durch die in den jeweiligen Vertriebsvereinbarungen aufgefihrten
zusatzlichen Verkaufsbeschrdnkungen und die endglltigen Bedingungen des
Prospekts erganzt werden.

Die Emittentin hat das Recht, das Angebot zur Zeichnung der Wertpapiere vor Ende
der Zeichnungsfrist zu beenden, wenn die Emittentin nach billigem Ermessen
feststellt, dass ein nachteiliges Marktumfeld, wie unter anderem erhdhte Aktienmarkt-
und Wechselkursvolatilitat, besteht.
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1.2

1.3

14

15

MARKTFAKTOREN

Marktfaktoren
Bewertung des Bezugsobjekts

Eine Anlage in die Wertpapiere ist mit Risiken in Bezug auf den Wert des
Bezugsobjekts verbunden. Der Wert des Bezugsobjekts kann im Zeitablauf
Schwankungen unterworfen sein; diese Wertschwankungen sind von einer Vielzahl
von Faktoren abhangig, wie z.B. Corporate Actions, volkswirtschaftliche Faktoren und
Spekulation.

Die historische Wertentwicklung des Bezugsobjekts bietet keine Gewdahr fir die
zukunftige Wertentwicklung

Historische Werte bieten keine Gewahr fur die zukinftige Wertentwicklung des
Bezugsobjekts. Verdanderungen im Wert des Bezugsobjekts beeinflussen den
Handelspreis des Wertpapiers, und es ist nicht vorhersehbar, ob der Wert des
Bezugsobjekts steigen oder fallen wird.

Die Berechnungsbasis flir den Stand des Bezugsobjekts kann sich im Zeitablauf
andern

Die Berechnungsbasis fur den Stand des Bezugsobjekts unterliegt Veranderungen
(wie in den Angaben zum Bezugsobjekt beschrieben), die den Marktwert der
Wertpapiere und damit die HOhe des bei der Abwicklung zahlbaren
Barausgleichsbetrags beeinflussen kénnen.

Wechselkursrisiko

Potenzielle Anleger sollten sich darliiber im Klaren sein, dass mit der Anlage in die
Wertpapiere Risiken aufgrund schwankender Wechselkurse verbunden sein kdnnen.
Zum Beispiel kann sich die Abwicklungswahrung der Wertpapiere von der
Heimatwéahrung des Anlegers oder der Wahrung, in der ein Anleger Zahlungen zu
erhalten wiinscht, unterscheiden.

Wechselkurse zwischen Wahrungen werden durch verschiedene Faktoren von
Angebot und Nachfrage an den internationalen Devisenmaérkten bestimmt, die durch
volkswirtschaftliche Faktoren, Spekulationen und Eingriffe durch Zentralbanken und
Regierungsstellen oder andere politische Faktoren (einschlie3lich Devisenkontrollen
und -beschréankungen) beeinflusst werden. Wechselkursschwankungen kénnen
Auswirkungen auf den Wert der Wertpapiere und in Bezug auf diese zu zahlende
Betrage haben.

Zinsrisiko

Eine Anlage in die Wertpapiere ist mit einem Zinsrisiko aufgrund von Schwankungen
der auf Einlagen in der Wahrung der Wertpapiere zu zahlenden Zinsen verbunden.
Dies kann Auswirkungen auf den Marktwert der Wertpapiere haben.

Zinssatze werden durch verschiedene Faktoren von Angebot und Nachfrage an den
internationalen Geldmarkten bestimmt, die durch volkswirtschaftliche Faktoren,
Spekulationen und Eingriffe durch Zentralbanken und Regierungsstellen oder andere
politische Faktoren beeinflusst werden. Schwankungen in Kkurzfristigen oder
langfristigen Zinssatzen kdnnen den Wert der Wertpapiere beeinflussen.

Marktwert

Der Marktwert der Wertpapiere wahrend ihrer Laufzeit hdngt vorwiegend von dem
Wert des Bezugsobjekts wahrend der Laufzeit der Wertpapiere ab. Allgemein gilt:
Sinkt der Wert des Bezugsobjekts und/oder besteht eine Markterwartung, dass der
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Wert des Bezugsobjekts wahrend der Restlaufzeit der Wertpapiere bei im Ubrigen
gleichen Bedingungen sinken wird, wird der Markiwert der Wertpapiere
voraussichtlich sinken. Ebenso gilt: Steigt der Wert des Bezugsobjekts und/oder
besteht eine Markterwartung, dass der Wert des Bezugsobjekts wahrend der
Restlaufzeit der Wertpapiere bei im Ubrigen gleichen Bedingungen steigen wird, wird
der Marktwert der Wertpapiere unter normalen Umstanden ebenfalls steigen.

Dartberhinaus wird der Marktwert der Wertpapiere durch die Hohe des Quanto-
Anpassungs-Betrags beeinflusst. Steigt der Quanto-Anpassungs-Betrag, hat dies
eine negative Auswirkung auf den Marktwert der Wertpapiere. Im Allgemeinen wird
die Hohe des Quanto-Anpassungs-Betrags durch die Volatilitat des Bezugsobjektes
sowie des Wechselkurses zwischen EUR und USD, die Korrelation zwischen der
Wertentwicklung des Bezugsobjektes und dem Wechselkurs sowie dem allgemeinen
Zinsniveau fur Anlagen in EUR und USD beeintrachtigt. Steigt die Volatilitat des
Bezugsobjekts oder des Wechselkurses zwischen EUR und USD, wirkt sich dies in
der Regel negativ auf den Marktwert der Wertpapiere aus. Gleiches gilt, wenn die
Korrelation zwischen dem Bezugsobjekt und dem Wechselkurs zwischen EUR und
USD steigt. Darlberhinaus wirken sich eine steigende Differenz zwischen USD-
Zinsen und EUR-Zinsen und fallende Goldleihe-Séatze negativ auf den Marktwert der
Wertpapiere aus.

Absicherungsbezogene Aspekte

Erwerber, die die Wertpapiere zu Absicherungszwecken kaufen, gehen bestimmte
Risiken ein.

Potenzielle Erwerber, welche die Wertpapiere zu dem Zweck kaufen mdchten, ihr
Risiko in Bezug auf das Bezugsobjekt abzusichern, sollten sich der Risiken einer
solchen Nutzung der Wertpapiere bewusst sein. Uber die Korrelation zwischen
Wertentwicklung der Wertpapiere und Wertentwicklung des Bezugsobjekts kénnen
keine verbindlichen Aussagen getroffen werden, und die Zusammensetzung des
Bezugsobjekts kann sich andern. Zudem kann es sich als unmdglich erweisen, die
Wertpapiere zu einem Preis zu verwerten, der direkt dem Wert des Bezugsobjekts
entspricht. Daher kdnnen in Bezug auf den Korrelationsgrad zwischen der Rendite
einer Anlage in die Wertpapiere und der Rendite einer Direktanlage in das
Bezugsobjekt keine verbindlichen Aussagen getroffen werden.

Absicherungsmalihahmen zum Zwecke der Risikobegrenzung in Bezug auf die
Wertpapiere haben eventuell nicht den gewinschten Erfolg.

Potenzielle llliquiditat der Wertpapiere

Es lasst sich nicht voraussagen, ob und inwieweit sich ein Sekundarmarkt fur die
Wertpapiere entwickelt, zu welchem Preis die Wertpapiere an diesem Sekundarmarkt
gehandelt werden und ob dieser Sekundarmarkt liquide sein wird oder nicht. Soweit
in diesem Dokument angegeben, wurden Antrédge auf Notierung oder Zulassung zum
Handel an den angegebenen Boérsen oder Notierungssystemen gestellt. Sind die
Wertpapiere an einer Borse notiert oder zum Handel zugelassen, kann nicht
zugesichert werden, dass diese Notierung oder Zulassung zum Handel beibehalten
werden wird. Aus der Tatsache, dass die Wertpapiere in der genannten Art notiert
oder zum Handel zugelassen sind, folgt nicht zwangslaufig, dass héhere Liquiditat
vorliegt, als wenn dies nicht der Fall ware.

Sind die Wertpapiere an keiner Bérse oder keinem Notierungssystem notiert oder an
keiner BoOrse oder keinem Notierungssystem zum Handel zugelassen, sind
Informationen Uber die Preise unter Umstanden schwieriger zu beziehen und kann
die Liquiditdit der Wertpapiere negativ beeinflusst werden. Die Liquiditdt der
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Wertpapiere kann auch durch Beschrankung des Kaufs und Verkaufs der
Wertpapiere in bestimmten Landern beeinflusst werden.

Die Emittentin ist berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, jederzeit Wertpapiere zu einem
beliebigen Kurs am offenen Markt oder aufgrund Ooffentlichen Gebots oder
individuellen Vertrags zu erwerben. Alle derart erworbenen Wertpapiere kénnen
gehalten, wiederverkauft oder zur Vernichtung eingereicht werden. Da die Emittentin
unter Umstanden der einzige Market-Maker fur die Wertpapiere ist, kann der
Sekundarmarkt eingeschrénkt sein. Je eingeschrankter der Sekundarmarkt ist, desto
schwieriger kann es fur die Glaubiger sein, den Wert der Wertpapiere vor der
Abwicklung zu realisieren.

Bonitat der Emittentin

Der Wert der Wertpapiere wird voraussichtlich teilweise durch die allgemeine
Beurteilung der Bonitat der Emittentin durch die Anleger beeinflusst. Jede Minderung
der Bonitat der Emittentin kann zu einer Verringerung des Wertes der Wertpapiere
fuhren. Wird in Bezug auf die Emittentin ein Insolvenzverfahren eingeleitet, kann dies
zu RenditeeinbuBen fur die Glaubiger fihren und ist in Bezug auf die
Wiedergewinnung eingesetzten Kapitals mit erheblichen Verzégerungen zu rechnen.
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E.

INTERESSENKONFLIKTE

Geschéfte Uber das Bezugsobjekt: Die Emittentin und mit ihr verbundene Unternehmen
kénnen gegebenenfalls an Geschaften Uber das Bezugsobjekt beteiligt sein, sowohl fur
eigene Rechnung als auch fir Rechnung von durch sie verwalteten Vermégen. Diese
Geschéfte konnen positive oder negative Auswirkungen auf den Wert des Bezugsobjekts
haben und sich damit auch negativ auf den Wert der Wertpapiere auswirken.

Auslibung anderer Funktionen: Die Emittentin und mit ihr verbundene Unternehmen
kénnen in Bezug auf die Wertpapiere auch eine andere Funktion austben, z.B. als
Berechnungsstelle, Zahl- und Verwaltungsstelle und/oder als Index-Sponsor. Eine solche
Funktion kann die Emittentin in die Lage versetzen, Uber die Zusammensetzung des
Bezugsobjekts zu bestimmen oder dessen Wert zu berechnen, was zu
Interessenskonflikten fihren konnte, wenn von der Emittentin selbst oder einer
Konzerngesellschaft emittierte Wertpapiere oder andere Vermdgenswerte fur das
Bezugsobjekt ausgewahlt werden kdénnen, oder wenn die Emittentin zu dem Emittenten
in Frage kommender Wertpapiere oder Vermégenswerte in Geschaftsbeziehungen steht.

Emission weiterer derivativer Instrumente auf das Bezugsobjekt: Die Emittentin und mit
ihr verbundene Unternehmen koénnen weitere derivative Instrumente auf das
Bezugsobjekt ausgeben; die Einfuhrung solcher mit den Wertpapieren im Wettbewerb
stehender Produkte kann sich auf den Wert der Wertpapiere auswirken.

Vornahme von Absicherungsgeschéften: Die Emittentin kann einen Teil der oder die
gesamten Erldse aus dem Verkauf der Wertpapiere fir Absicherungsgeschéfte
verwenden. Die Emittentin ist der Ansicht, dass solche AbsicherungsmalRhahmen unter
normalen Umstanden keinen wesentlichen Einfluss auf den Wert der Wertpapiere haben
werden. Es kann jedoch keine Zusicherung dahingehend abgegeben werden, dass die
Absicherungsgeschétfte der Emittentin keine Auswirkungen auf den Wert der Wertpapiere
haben werden. Der Wert der Wertpapiere kann insbesondere durch die Auflésung eines
Teils der oder aller Hedging-Positionen (i) zum oder um den Zeitpunkt der Falligkeit oder
des Verfalls der Wertpapiere, oder (i) wenn die Wertpapiere mit einem Knock-Out-,
Knock-In- oder einem &hnlichen Merkmal ausgestattet sind, zu dem Zeitpunkt, zu dem
der Kurs oder Wert des Bezugsobjekts sich dem jeweiligen fur das Knock-Out-, Knock-In-
oder sonstige Merkmal relevanten Kurs oder Wert ndhert, beeinflusst werden.

Ausgabepreis: Im Ausgabepreis fur die Wertpapiere kann, gegebenenfalls zuséatzlich zu
festgesetzten Ausgabeaufschlagen, Verwaltungs- oder anderen Entgelten, ein fir den
Anleger nicht erkennbarer Aufschlag auf den urspringlichen mathematischen (“fairen”)
Wert der Wertpapiere enthalten sein. Diese Marge wird von der Emittentin nach ihrem
freien Ermessen festgesetzt und kann sich von den Aufschlagen unterscheiden, die
andere Emittenten fur vergleichbare Wertpapiere erheben.

Handeln als Market-Maker fir die Wertpapiere: Die Emittentin, oder eine von ihr
beauftragte Stelle, kann fur die Wertpapiere als Market-Maker auftreten. Durch ein
solches "Market-Making” wird die Emittentin oder die beauftragte Stelle den Preis der
Wertpapiere maRRgeblich selbst bestimmen. Dabei werden die von dem Market-Maker
gestellten Kurse normalerweise nicht den Kursen entsprechen, die sich ohne solches
Market-Making und in einem liquiden Markt gebildet hatten.

Zu den Umstanden, auf deren Grundlage der Market-Maker im Sekundéarmarkt die
gestellten Geld- und Briefkurse festlegt, gehoren insbesondere der faire Wert der
Wertpapiere, der unter anderem von dem Wert des Bezugsobjekt abhéangt, sowie die
vom Market-Maker angestrebte Spanne zwischen Geld- und Briefkursen. Bertcksichtigt
werden dartber hinaus regelm&Rig ein fur die Wertpapiere urspringlich erhobener
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Ausgabeaufschlag und etwaige bei Falligkeit der Wertpapiere vom Auszahlungsbetrag
abzuziehende Entgelte oder Kosten (u.a. Verwaltungs-, Transaktions- oder vergleichbare
Gebuhren nach MalRgabe der Produktbedingungen). Einfluss auf die Preisstellung im
Sekundarmarkt haben des Weiteren beispielsweise eine im Ausgabepreis fir die
Wertpapiere enthaltene Marge (vgl. oben unter 5.) und die fir das Bezugsobjekt oder
dessen Bestandteile gezahlten oder erwarteten Dividenden oder sonstigen Ertrage, wenn
diese nach der Ausgestaltung der Wertpapiere wirtschaftlich der Emittentin zustehen.

Die Spanne zwischen Geld- und Briefkursen setzt der Market-Maker abhangig von
Angebot und Nachfrage fir die Wertpapiere und bestimmten Ertragsgesichtspunkten
fest.

Bestimmte Kosten wie beispielsweise nach Mal3gabe der Produktbedingungen erhobene
Verwaltungsentgelte werden bei der Preisstellung vielfach nicht gleichm&Rig verteilt Gber
die Laufzeit der Wertpapiere (pro rata temporis) preismindernd in Abzug gebracht,
sondern bereits zu einem im Ermessen des Market-Maker stehenden frilheren Zeitpunkt
vollstandig vom fairen Wert der Wertpapiere abgezogen. Entsprechendes gilt fiir eine im
Ausgabepreis fur die Wertpapiere gegebenenfalls enthaltene Marge sowie fir Dividenden
und sonstige Ertrdge des Bezugsobjekts, die nach der Ausgestaltung des Wertpapiers
wirtschaftlich der Emittentin zustehen. Diese werden oft nicht erst dann preismindernd in
Abzug gebracht, wenn das Bezugsobjekt oder dessen Bestandteile "ex-Dividende"
gehandelt werden, sondern bereits zu einem frilheren Zeitpunkt der Laufzeit, und zwar
auf Grundlage der fur die gesamte Laufzeit oder einen bestimmten Zeitabschnitt
erwarteten Dividenden. Die Geschwindigkeit dieses Abzugs héngt dabei unter anderem
von der Hohe etwaiger Netto-Ruckflisse der Wertpapiere an den Market-Maker ab.

Die von dem Market-Maker gestellten Kurse kénnen dementsprechend erheblich von
dem fairen bzw. dem aufgrund der oben genannten Faktoren wirtschaftlich zu
erwartenden Wert der Wertpapiere zum jeweiligen Zeitpunkt abweichen. Darliber hinaus
kann der Market-Maker die Methodik, nach der er die gestellten Kurse festsetzt, jederzeit
abandern, z.B. die Spanne zwischen Geld- und Briefkursen vergréf3ern oder verringern.

Handeln als Market-Maker fur das Bezugsobjekt: Die Emittentin kann in bestimmten
Fallen als Market-Maker fUr das Bezugsobjekt auftreten, insbesondere dann, wenn die
Emittentin auch das Bezugsobjekt begeben hat. Durch solches Market-Making wird die
Emittentin den Preis des Bezugsobjekts maf3geblich selbst bestimmen und damit den
Wert der Wertpapiere beeinflussen. Die von der Emittentin in ihrer Funktion als Market-
Maker gestellten Kurse werden nicht immer den Kursen entsprechen, die sich ohne
solches Market-Making und in einem liquiden Markt gebildet hatten.

Emittentin als Konsortialmitglied fir Emittenten des Bezugsobjekts oder in &ahnlicher
Funktion: Die Emittentin und mit ihr verbundene Unternehmen kénnen in Verbindung mit
kunftigen Angeboten des Bezugsobjekts auch als Konsortialmitglieder fungieren oder als
Finanzberater des Emittenten eines Bezugsobjekts oder als Geschaftsbank fiir den
Emittenten eines Bezugsobjekts fungieren. Téatigkeiten der genannten Art kdnnen
bestimmte Interessenkonflikte mit sich bringen und sich auf den Wert der Wertpapiere
auswirken.
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9. Erhalt von nicht-6ffentlichen Informationen: Die Emittentin und/oder mit ihr verbundene
Unternehmen kénnen nicht-6ffentliche Informationen Uber das Bezugsobjekt erhalten, zu
deren Offenlegung gegentiber den Glaubigern die Emittentin oder deren verbundene
Unternehmen nicht verpflichtet sind. Weiterhin kdnnen ein oder mehrere verbundene
Unternehmen der Emittentin Research zu dem Bezugsobjekt veroffentlichen. Derartige
Tatigkeiten koénnen Interessenkonflikte mit sich bringen und sich auf den Wert der
Wertpapiere auswirken.

27



1. ALLGEMEINE HINWEISE ZUM BASISPROSPEKT
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A. HINWEISE FUR ANLEGER ZUR VERWENDUNG DES BASISPROSPEKTS

1. Allgemeine Hinweise

Der von der Emittentin veréffentlichte Basisprospekt enthélt Informationen zu Wertpapieren
der Produktkategorie Optionsscheine sowie einer Vielzahl von Produkttypen innerhalb dieser
Kategorie mit im Einzelnen unterschiedlichen wirtschaftlichen Bedingungen, die unter dem
Basisprospekt emittiert werden kénnen (eine Ubersicht tiber die erfassten Wertapapiere wird
nachfolgend unter 3. gegeben).

Ein Basisprospekt enthalt grundsatzlich noch nicht alle Informationen, die fir eine
Anlageentscheidung notwendig sind, da die Ausgestaltung des jeweiligen Wertpapiers
zeitnah unmittelbar vor dem Beginn seines Angebots und nicht Dbereits bei der
Veroffentlichung des Basisprospektes erfolgt. Der Basisprospekt stellt daher eine
Zusammenstellung der Ausgestaltungsmoéglichkeiten der Wertpapiere dar, die unter diesem
Basisprospekt emittiert werden kénnen.

Anleger, die sich an Hand des Basisprospekts tiber Wertpapiere eines bestimmten Typs mit
bestimmten wirtschaftlichen Bedingungen informieren wollen, finden die dafir maf3geblichen
Angaben in dem Basisprospekt, wenn sie zum einen diejenigen Teile des Dokuments
studieren, die nicht zwischen bestimmten Wertpapiertypen und wirtschaftlichen Bedingungen
unterscheiden, und zum anderen in den Abschnitten, die Informationen speziell zu einzelnen
Wertpapiertypen und wirtschaftlichen Bedingungen enthalten, nur die Teile lesen, die gerade
fur den bestimmten Wertpapiertyp mit den zugrunde liegenden wirtschaftlichen Bedingungen
gelten. In den zuletzt bezeichneten Abschnitten des Dokuments zeigen eckige Klammern die
Teile an, die nur fur bestimmte Typen und wirtschaftliche Bedingungen gelten. Zu Beginn
dieser Teile legt eine in Kursivschrift gedruckte Anweisung ihren Anwendungsbereich fest.

In der Folge sollten Anleger, bevor sie den Basisprospekt lesen, erst das
Inhaltsverzeichnis zu diesem studieren. Dieses zeigt an, welche Abschnitte allgemeine
Informationen und welche spezielle Angaben zu bestimmten Wertpapiertypen und
wirtschaftlichen Bedingungen enthalten, und informiert Anleger jeweils Uber die
Anfangsseiten zu den einzelnen Abschnitten.

Eine Anlageentscheidung sollte aber in jedem Fall erst nach Studium der fur die
betreffenden Wertpapiere veroffentlichten endgultigen Bedingungen getroffen werden.
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2. Hinweise zu den Bedingungen der Wertpapiere

Die fur Wertpapiere, die unter dem Basisprospekt emittiert werden, mafigeblichen Rechte
und Pflichten folgen aus den jeweiligen Bedingungen der Wertpapiere. Diese gliedern sich
auf in Produktbedingungen, die fur jedes Wertpapier individuell ausgestaltet werden, sowie
Allgemeine Emissionsbedingungen, die Regelungen allgemeiner Art zu den von diesem
Basisprospekt abgedeckten Wertpapieren enthalten und in der in dem Basisprospekt
festgelegten Fassung fur alle Wertpapiere Anwendung finden.

Innerhalb der Produktbedingungen enthalt Produktbedingung 1 — Definitionen - fir das
jeweilige Wertpapier die fir die gesamten Produktbedingungen geltenden Definitionen
einzelner Begriffe. Als Definitionsteil sollte dieser Teil nur in Verbindung mit den Ubrigen
Produktbedingungen gelesen werden, das heif3t, soweit in diesen definierte Begriffe
verwendet werden, sind diese jeweils in Produktbedingung 1 nachzuschlagen. Dabei sollten
Anleger nur das fur den Wertpapiertyp, flr den sie sich interessieren, geltende Muster und
dort nur die Teile studieren, die fiir die von ihnen fur interessant gehaltenen wirtschaftlichen
Bedingungen wiedergeben (die, wie oben dargestellt, jeweils durch die Verwendung eckiger
Klammern mit entsprechenden Anweisungen angezeigt werden).

Produktbedingung 2 — Form - enthalt die fir Form und Ubertragbarkeit der Wertpapiere
relevanten Bestimmungen.

In Produktbedingung 3 — Anspriche und Verfahren - ist der Wertpapierinhabern unter
den Papieren zustehende Anspruch auf Zahlung eines Geldbetrages festgelegt. Dartber
hinaus enthalt Produktbedingung 3 Vorschriften zur Erforderlichkeit einer Ausibung der
Wertpapiere und gegebenenfalls zum Ausibungsverfahren sowie weitere Bestimmungen,
die damit oder dem Anspruch auf Zahlung in Zusammenhang stehen. Der Basisprospekt
enthalt verschiedene Muster flr Produktbedingung 3, die je nach Wertpapiertyp (siehe dazu
die Liste unter 3a)) und wirtschaftlichen Bedingungen des einzelnen Wertpapiers (d. h.
Auslbungserfordernis, Ausgestaltung, siehe dazu die Liste unter 3b)) anwendbar sind.
Anleger sollten nur das fur den Produkttyp und die wirtschaftlichen Bedingungen, fir die sie
sich interessieren, geltende Muster studieren.

Produktbedingung 4 — Anpassungsvorschriften - enthalt Vorschriften fir den Fall des
Eintritts einer Marktstorung und Uber Anpassungen der Wertpapiere im Fall des Eintritts
bestimmter anderer Ereignisse. Der Basisprospekt enthalt verschiedene Muster flr
Produktbedingung 4, je nach Art des Bezugsobjekts, an das die Wertpapiere gebunden sind;
Anleger sollten nur das Muster zu der Art des Bezugsobjekts studieren, fir das sie sich
interessieren.

In Produktbedingung 5 — Anwendbares Recht und Gerichtsstand - sind das jeweils
anwendbare Recht, bei dem es sich entweder um deutsches oder um englisches Recht
handeln kann, sowie der Gerichtsstand festgelegt.
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3. Von dem Basisprospekt erfasster Wertpapiertyp und -arten sowie wirtschaftliche
Bedingungen

Die Kategorie und Typ von Wertpapieren, die unter dem Basisprospekt begeben werden
kénnen, sowie die dabei jeweils moglichen wirtschaftlichen Bedingungen kdnnen wie folgt
zusammengefasst werden:

a) Wertpapiertyp und —arten:
Von dem Basisprospekt erfasst werden:

Zertifikate:

- [KiUndbare] [X-Perts] [Endlos-] [¢] [Quanto] Zertifikate — gebunden an ein einzelnes
Bezugsobjekt (d. h. das Bezugsobjekt besteht aus einem Vermdgenswert oder
einer anderen Referenzgrofle)

- [Kindbare] [X-Perts] [Endlos-] [*] Zertifikate — gebunden an einen Basket (d.h. das
Bezugsobjekt besteht aus einem Korb von Vermégenswerten oder einer anderen
Referenzgrole)

b) Wirtschaftliche Bedingungen:

Der Basisprospekt erlaubt Variaten abhangig von:

0] der Art der Kiindigung durch die Emittentin (besteht ein Kiindigungsrecht der
Emittentin oder nicht — hat die Emittentin das Recht zur vorzeitigen Kiindigung
der Wertpapiere)

(i) der Art des zugrunde liegenden Vermdgenswerts (Indizes, Aktien, andere
Wertpapiere, Fondsanteile, Waren, Devisenkurse, Futures)

(iii) Abweichungen der Produkttypen in Bezug auf die Berechnung des
Barbetrags, Bewertungstage und andere wirtschaftliche Merkmale.
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B. BESTANDTEIL DES PROSPEKTS

Folgende Dokumente sind Bestandteil dieses Prospekts:

Dokument Genehmigt durch:
Registrierungsformular der Deutschen Bank AG vom | Bundesanstalt fur
15. Mai 2006 Finanzdienstleistungsaufsicht
Enthalt alle gemaR EU-Richtinie 2003/71/EG | (BaFin)
erforderlichen Angaben zur Emittentin: Von der BaFin am 19. Mai
-Angaben zu Verantwortlichen Personen 200,6 _naCh §13 WpPG
gebhilligt

-Abschlussprifer der Deutsche Bank AG
-Risikofaktoren im Hinblick auf die Emittentin
-Geschichte und Geschéftsentwicklung des Emittenten

-Geschaftsiiberblick (einschlieBlich Haupttatigkeitsbereiche und
Mérkte)

-Tendenzielle Informationen / Aktuelle Ereignisse und Ausblick
-Erklarung Uber das Nichtvorliegen negativer Veranderungen

-Finanzinformationen Uber die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
der Deutschen Bank

- Konzernjahresabschluss der Deutsche Bank zum 31.
Dezember 2005

- Konzernjahresabschluss der Deutsche Bank zum 31.
Dezember 2004-

-Organisationsstruktur

-Verwaltungs-, Geschéftsfiihrungs-, und Aufsichtsorgane
-Angaben zu Hauptaktionare

-Gerichts- und Schiedsverfahren

-Wesentliche Vertrage

-Einsehbare Dokumente (einschlieBlich Satzung)

Die oben genannten und durch Verweis einbezogenen Dokumente sind am eingetragenen
Sitz der Emittentin erhaltlich.
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C. FORM DES DOKUMENTS - VEROFFENTLICHUNG

Dieses Dokument stellt eine vervollstandigte Fassung eines Basisprospekts (der
"Basisprospekt™) gemall Art. 5 (IV) der Prospektrichtlinie (Richtlinie 2003/71/EG) dar, wie
sie durch die jeweiligen Bestimmungen der EU-Mitgliedsstaaten in Verbindung mit
Verordnung Nr. 809/2004 der Europadischen Kommission implementiert worden ist (in
Deutschland § 6 Wertpapierprospektgesetz vom 22. Juli 2005). Der Basisprospekt enthélt als
solcher keine Informationen, die zum Zeitpunkt der Billigung des Basisprospektes noch nicht
bekannt waren und die ausschlieBlich zum Zeitpunkt der jeweiligen Emission der
Wertpapiere im Rahmen des Basisprospekts bestimmt werden kdnnen ("Endgultige
Bedingungen").

Bei jeder Emission von Wertpapieren im Rahmen des Basisprospekts werden die
Endgiiltigen Bedingungen in der Weise vertffentlicht, dass die in diesem Dokument
enthaltenen Informationen nochmals wiedergegeben und durch die jeweiligen Endgultigen
Bedingungen ergénzt werden. Das Dokument wurde in einer deutschen Fassung
vertffentlicht. Des Weiteren kdnnen der Basisprospekt und die Endgiltigen Bedingungen,
oder die Zusammenfassung und mdglicherweise andere Teile beider Dokumente, auch in
anderen Sprachen veroéffentlicht worden sein. Anleger, die Informationen in anderen
Sprachen als Englisch und Deutsch wiinschen, sollten nicht nur das Dokument sorgfaltig
lesen, das eine Ubersetzung der Zusammenfassung in der Fassung des Basisprospekts
(und moglicherweise anderer Teile des Basisprospekts) enthéalt, sondern auch jenes, das
eine Ubersetzung der Zusammenfassung in der Version der Endgiltigen Bedingungen (und
maglicherweise anderer Teile der Endguiltigen Bedingungen) enthalt.

Der Basisprospekt ist zusammen mit seinen Ubersetzungen, oder Ubersetzungen der
Zusammenfassung, auf der frei zugénglichen Internetseite der Emittentin (www.x-
markets.db.com) verdffentlicht. Zusatzlich sind der Basisprospekt und alle Dokumente, die
durch Verweis einbezogen wurden, am eingetragenen Sitz der Emittentin, Deutsche Bank
AG, CIB, GME X-markets, Grof3e Gallusstr. 10-14, 60311 Frankfurt am Main kostenlos
erhaltlich.

Samtliche Endgultigen Bedingungen werden zusammen mit inren Ubersetzungen, oder den
Ubersetzungen der Zusammenfassung in der Fassung der jeweiligen Endgultigen
Bedingungen, auf der frei zuganglichen Internetseite der Emittentin (www.x-markets.db.com)
vertffentlicht. Diese Dokumente sind dariber hinaus am eingetragenen Sitz der Emittentin
erhéltlich.

Die Jahresabschlisse fur die Jahre 2004 und 2005 sowie die Zwischenberichte sind auf der
frei zuganglichen Interseite der Emittentin (www.db.com) erhaltlich. Die Jahresabschlisse flur
die Jahre 2004 und 2005 sind dartber hinaus in dem Registrierungsformular der Deutsche
Bank AG enthalten, das (i) durch Bezugnahme Bestandteil dieses Dokuments ist und (ii) auf
der Internetseite der Emittentin erhéltlich ist.
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IV. ANGEBOTSBEDINGUNGEN

Anzahl der Wertpapiere
Es werden 1.000.000 Wertpapiere ausgegeben.

Lieferung der Wertpapiere

Die Wertpapiere werden nach dem jeweils anwendbaren Recht und gegebenenfalls den
jeweils geltenden Vorschriften und Verfahren der Clearingstelle, in deren Unterlagen die
Ubertragung vermerkt wird, gegen Zahlung des Ausgabepreises geliefert. Anleger, die
Wertpapiere erwerben, erhalten deren Lieferung am Valutatag Uber ein Konto bei einem
Finanzinstitut, das Mitglied einer der entsprechenden Clearingstellen ist.
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V. ALLGEMEINE INFORMATIONEN

35



A. ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZUR BESTEUERUNG

1. Allgemeines

Erwerber und/oder Verkaufer der Wertpapiere missen nach Mal3gabe des geltenden Rechts
und der Anwendungspraxis des Landes, in dem die Wertpapiere Ubertragen werden,
maoglicherweise zuséatzlich zum Ausgabepreis oder Kaufpreis der Wertpapiere Stempelsteuer
sowie sonstige Abgaben zahlen.

Geschafte uber die Wertpapiere (einschlieRlich deren Erwerb, Ubertragung, Ausiibung,
Nichtausiibung oder Kundigung), das Auflaufen oder der Zufluss von Zinsen auf die
Wertpapiere und das Ableben eines Glaubigers der Wertpapiere konnen steuerliche
Rechtsfolgen fur Glaubiger und potenzielle Erwerber haben, die u.a. von deren Steuerstatus
abhangen und u.a. Stempelsteuer, Wertpapierumsatzsteuer, Einkommensteuer,
Kdrperschaftsteuer, Gewerbesteuer, Kapitalertragsteuer, Abzugsteuer, Solidaritatszuschlag
und Erbschaftsteuer ausldésen kénnen.

Weitere Informationen zu steuerlichen Konsequenzen sind den entsprechenden
Landerspezifischen Angaben zu entnehmen.

Allen potenziellen Erwerbern von Wertpapieren wird dariiber hinaus empfohlen, Nr. 6 der
Allgemeinen Emissionsbedingungen (Besteuerung) zu beachten.

Potenziellen Erwerbern der Wertpapiere wird geraten, ihre eigenen Steuerberater
hinsichtlich der steuerlichen Folgen von Geschaéften lber die Wertpapiere zu Rate zu
ziehen.

2. Besteuerung in Luxemburg

Die folgende Zusammenfassung ist allgemeiner Art und lediglich zu Informationszwecken in
diesem Dokument enthalten. Sie basiert auf den in Luxemburg geltenden Gesetzen, ist
jedoch nicht als Rechts- oder Steuerberatung zu verstehen. Potenzielle Anleger in die
Wertpapiere sollten daher in Bezug auf die Auswirkungen von in ihrem Land, auf lokaler
Ebene oder im Ausland fir sie geltenden Gesetzen, wie Luxemburger Steuergesetze, ihre
eigenen unabhangigen Berater konsultieren.

(i) Nicht gebietsanséassige Glaubiger der Wertpapiere

Nach geltendem allgemeinem Luxemburger Steuerrecht wird weder auf Kapital- und
Zinszahlungen oder Pramien an nicht gebietsansassige Glaubiger der Wertpapiere noch auf
aufgelaufene, aber nicht gezahlte Zinsen aus den Wertpapieren noch bei Tilgung oder
Ruckkauf der von nicht gebietsanséssigen Glaubigern gehaltenen Wertpapiere eine
Quellensteuer erhoben.

GemalR den Luxemburger Gesetzen vom 21. Juni 2005 (die "Gesetze") zur Umsetzung der
Richtlinie 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003 zur Besteuerung von Zinsertrdgen und
zur Ratifizierung der von Luxemburg und bestimmten abhangigen und assoziierten Gebieten
bestimmter EU-Mitgliedstaaten (die "Gebiete") unterzeichneten Vertrdge unterliegen
Zinszahlungen oder ahnliche Ertrage, die von einer in Luxemburg errichteten Zahlstelle
unmittelbar zugunsten eines wirtschaftlichen Eigentimers, bei dem es sich um eine
naturliche Person handelt, oder einer in einem EU-Mitgliedstaat (aul3er Luxemburg) oder
einem der Gebiete ansassigen bzw. errichteten Einrichtung (residual entity) im Sinne der
Gesetze vorgenommen bzw. gezahlt werden, der Quellensteuer, es sei denn, der jeweilige
Empfanger hat die jeweilige Zahlstelle ordnungsgemaf angewiesen, den Steuerbehdrden
seines Wohnsitz- bzw. Grindungslandes Informationen zu den jeweiligen Zinszahlungen
oder ahnlichen Ertragen zur Verfligung zu stellen, oder der wirtschaftliche Eigentiimer, bei
dem es sich um eine natirliche Person handelt, hat eine von den Steuerbehdrden seines
Wohnsitzlandes ausgestellte Steuerbescheinigung im vorgeschriebenen Format an die
jeweilige Zahlstelle tUbermittelt. Bei Anwendung der Quellensteuer wird diese im ersten
Dreijahreszeitraum ab dem 1. Juli 2005 zu einem Satz von 15%, im folgenden
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Dreijahreszeitraum zu einem Satz von 20% und danach zu einem Satz von 35% erhoben.
Die Verantwortung fir die Einbehaltung der Quellensteuer obliegt der luxemburgischen
Zahlstelle. Zinszahlungen in Bezug auf die Wertpapiere, die den Gesetzen unterliegen,
werden derzeit mit einem Quellensteuersatz von 15% besteuert.

(ii) Gebietsansassige Glaubiger der Wertpapiere

Nach geltendem allgemeinem Luxemburger Steuerrecht wird weder auf Kapital- und
Zinszahlungen oder Pramien an in Luxemburg ansassige Glaubiger der Wertpapiere noch
auf aufgelaufene, aber nicht gezahlte Zinsen aus den Wertpapieren, noch bei Tilgung oder
Ruckkauf der von in Luxemburg anséssigen Glaubigern gehaltenen Wertpapiere eine
Quellensteuer erhoben.

Nach dem Luxemburger Gesetz vom 23. Dezember 2005 (das Gesetz) unterliegen
Zinszahlungen oder ahnliche Ertrage, die von einer in Luxemburg errichteten Zahlstelle
unmittelbar zugunsten eines wirtschaftlichen Eigentimers, bei dem es sich um eine
natirliche Person handelt und der in Luxemburg ansassig ist, vorgenommen bzw. gezahlt
werden, einer Quellensteuer von 10%. Diese Quellensteuer wird vollstandig auf die
Einkommensteuer angerechnet, wenn der wirtschaftliche Eigentiimer eine natirliche Person
ist, die im Rahmen der Verwaltung seines privaten Vermogens handelt. Die Verantwortung
fur die Einbehaltung der Quellensteuer obliegt der luxemburgischen Zahlstelle.
Zinszahlungen in Bezug auf die Wertpapiere, die dem Gesetz unterliegen, werden mit einem
Quellensteuersatz von 10% besteuert.

3. Stempel- und Abzugsteuer in Deutschland

Die folgenden Absétze, die lediglich einen allgemeinen Uberblick tber Stempel- und
Abzugsteuer geben sollen, beruhen auf der derzeitigen Gesetzgebung und der Praxis der
Steuerverwaltung in der Bundesrepublik Deutschland. Sie enthalten zusammenfassende
Hinweise auf nur bestimmte steuerrechtliche Gesichtspunkte, die fur die Wertpapiere von
Bedeutung sein konnen, sollen aber keine umfassende Darstellung samtlicher steuerlicher
Aspekte sein, die fiur die Entscheidung, die Wertpapiere zu erwerben, zu halten, zu
verauRern oder einzuldésen, relevant sein konnten. Insbesondere behandelt diese
Zusammenfassung keine besonders gelagerten Sachverhalte oder Begleitumstande, die in
Bezug auf einen bestimmten Erwerber vorliegen mdgen. Potenzielle Erwerber sollten im
Zweifel ihre eigenen Steuerberater hinsichtlich der steuerlichen Folgen des Erwerbs, des
Haltens, der Veraufl3erung, der Auslibung, Nichtausiibung oder Einlésung der Wertpapiere
zu Rate ziehen.

Der Erwerb oder Verkauf eines Wertpapiers unterliegt keiner Stempel-, Umsatz- oder
ahnlichen Steuer oder Abgabe in Deutschland, und zwar ohne Riicksicht auf den Ort der
Begebung, Ausfertigung oder Aushandigung des Wertpapiers.

Etwaige Zinszahlungen, die von einer Zahl- und Verwaltungsstelle mit Geschéftsstelle in
Deutschland, einem Finanzinstitut in Deutschland, oder der Emittentin in Deutschland auf ein
Wertpapier an dessen Inhaber geleistet werden, kénnen einer Abzugsteuer unterliegen.
Nahere Ausfilhrungen zu den steuerlichen Folgen der Abzugssteuer in Deutschland sind den
entsprechenden Landerspezifischen Angaben zu entnehmen, die sorgféltig gelesen werden
sollte.

4, Stempel- und Abzugsteuer im Vereinigten Kdnigreich

Die folgenden Absatze, die lediglich einen allgemeinen Uberblick uber Stempel- und
Abgabesteuer geben sollen, beruhen auf der derzeitigen Gesetzgebung und der Praxis der
Steuerverwaltung im Vereinigten Konigreich. Sie enthalten lediglich zusammenfassende
Hinweise auf bestimmte fir das Vereinigte Konigreich geltende steuerrechtliche
Gesichtspunkte, die fur die Wertpapiere von Bedeutung sein kdénnen, sollen aber keine
umfassende Darstellung samtlicher steuerlicher Aspekte sein, die fur die Entscheidung, die
Wertpapiere zu erwerben, zu halten, zu verauf3ern oder einzuldsen, relevant sein kénnten.
Insbesondere behandelt diese Zusammenfassung keine besonders gelagerten Sachverhalte
oder Begleitumstéande, die in Bezug auf einen bestimmten Erwerber vorliegen mdogen.
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Potenzielle Erwerber sollten im Zweifel ihre eigenen Steuerberater hinsichtlich der
steuerlichen Folgen des Erwerbs, des Haltens, der Verdufl3erung, der Ausibung,
Nichtaustibung oder Einlésung der Wertpapiere zu Rate ziehen.

Zusatzlich zu dem Kaufpreis fur das Wertpapier kdnnen fur den Erwerber eines Wertpapiers
Stempelsteuer oder andere Abgaben nach den Gesetzen und der Anwendungspraxis des
Erwerbslandes anfallen.

Potenzielle Erwerber der Wertpapiere sollten beachten, dass jedes Wertpapier der
Stempelsteuer im Vereinigten Koénigreich unterliegen kann, die bei der Emission auf den
Kaufpreis oder den Wert des Wertpapiers erhoben wird. Die Globalurkunde wird jedoch
aul3erhalb des Vereinigten Konigreiches ausgefertigt und ausgehandigt und sollte, aul3er
zum Zwecke der Rechtsverfolgung, nicht in das Vereinigte Konigreich eingeftihrt werden.
Wahrend die Globalurkunde auf3erhalb des Vereinigten Konigreiches gehalten wird, fallen
keine Stempelsteuer des Vereinigten Konigreiches und keine damit verbundenen Zinsen
oder Steuerzuschldge an. Wenn jedoch die Globalurkunde in das Vereinigte Konigreich
eingefuhrt wird (zum Beispiel zum Zwecke der Rechtsverfolgung), unterliegt sie der
Stempelsteuer im Vereinigten Konigreich (vorbehaltlich der Méglichkeit von Ausnahmen und
Befreiungen). Wenn die Globalurkunde aufRerhalb des Vereinigten Konigreiches ausgefertigt
wurde und dann in das Vereinigte Konigreich eingefiihrt und gestempelt wurde, fallen
aulRerdem zusatzlich zu der Stempelsteuer fur einen Zeitraum von dreil3ig Tagen beginnend
mit Ablauf des 30. Tages nach dem Tag der Ausfertigung der Globalurkunde bis zum Tag
des Stempelns Zinsen auf den Betrag in Hohe der nicht gezahlten Stempelsteuer an. Wenn
die Globalurkunde jedoch innerhalb dieses Zeitraumes von drei8ig Tagen ab Ausfertigung
gestempelt wurde, fallen keine Zinsen an. Es fallen auch keine Steuerzuschlage an, wenn
die Globalurkunde aufRerhalb des Vereinigten Konigreiches ausgefertigt und dann in das
Vereinigte Konigreich eingefiihrt und gestempelt wurde, wenn diese Globalurkunde innerhalb
von drei3ig Tagen nach Einfuhr in das Vereinigte Konigreich gestempelt wird. Wenn eine
Globalurkunde der Stempelsteuer im Vereinigten Konigreich unterliegt, stellt sie nur dann ein
zuléssiges Beweismittel in Zivilverfahren (im Gegensatz zu Strafverfahren) dar, wenn sie
ordnungsgemaf gestempelt wurde.

Die vorstehenden Anmerkungen beziehen sich lediglich auf die Stempelsteuer des
Vereinigten Konigreiches, die bei der Emission anfallt.

Alle Zinszahlungen auf die Wertpapiere sowie ein Emissionsdisagio sowie Tilgungsbetrage
und Auslibungserltse, die auf die Wertpapiere gezahlt werden, unterliegen im Vereinigten
Konigreich keiner Abzugsteuer.
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B. ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZU VERKAUFS- UND
UBERTRAGUNGSBESCHRANKUNGEN

1. Allgemeines

Die Aushéndigung dieses Dokuments und das Angebot der Wertpapiere in bestimmten
Landern koénnen durch Rechtsvorschriften eingeschrankt sein. Personen, denen dieses
Dokument ausgehéndigt wurde, werden von der Emittentin hiermit aufgefordert, die jeweils
geltenden Einschrankungen zu Uberprifen und einzuhalten.

2. Vereinigte Staaten von Amerika

Die Wertpapiere wurden nicht und werden nicht unter dem United States Securities Act (der
"Securities Act") von 1933 in der geltenden Fassung registriert, und der Handel mit den
Wertpapieren wurde und wird nicht von der United States Commodity Futures Trading
Commission (die "CFTC") unter dem United States Commodity Exchange Act (der
"Commodity Exchange Act") genehmigt. Die Wertpapiere oder Anteile an diesen
Wertpapieren dirfen weder mittelbar noch unmittelbar zu irgendeinem Zeitpunkt in den
Vereinigten Staaten oder an oder fir Rechnung von US-Personen angeboten, verkauft,
weiterverkauft, geliefert oder gehandelt werden. Wertpapiere dirfen nicht von oder
zugunsten einer US-Person oder einer Person in den Vereinigten Staaten ausgelbt oder
zuriickgezahlt werden. In diesem Zusammenhang sind unter "Vereinigte Staaten" die
Vereinigten Staaten (die Staaten und District of Columbia), ihre Territorien, Besitzungen und
sonstigen Hoheitsgebiete zu verstehen und unter "US-Personen” (i) naturliche Personen mit
Wohnsitz in den Vereinigten Staaten (, (i) Kdrperschaften, Personengesellschaften und
sonstige rechtliche Einheiten, die in oder nach dem Recht der Vereinigten Staaten oder
deren Gebietskorperschaften errichtet sind bzw. ihre Hauptniederlassung in den Vereinigten
Staaten haben, (iii) Nachldsse oder Treuhandvermégen, die unabhangig von ihrer
Einkommensquelle der US-Bundeseinkommensteuer unterliegen, (iv) Treuhandvermégen,
soweit ein Gericht in den Vereinigten Staaten die oberste Aufsicht tUber die Verwaltung des
Treuhandvermégens ausiiben kann und soweit ein oder mehrere US-Treuhdnder zur
mafgeblichen Gestaltung aller wichtigen Beschliisse des Treuhandvermdgens befugt sind,
(v) Pensionsplane fur Arbeitnehmer, Geschéftsfuhrer oder Inhaber einer Korperschatft,
Personengesellschaft oder sonstigen rechtlichen Einheit im Sinne von (ii), (vi) zum Zweck
der Erzielung hauptséachlich passiver Einkiinfte existierende Rechtstrager, deren Anteile zu
10 Prozent oder mehr von Personen im Sinne von (i) bis (v) gehalten werden, falls der
Rechtstrager hauptsachlich zur Anlage durch diese Personen in einen Warenpool errichtet
wurde, deren Betreiber von bestimmten Auflagen nach Teil 4 der CFTC-Vorschriften befreit
ist, weil dessen Teilnehmer keine US-Personen sind, oder (vii) sonstige "US-Personen™ im
Sinne der Regulation S aufgrund des Securities Act oder der aufgrund des Commodity
Exchange Act geltenden Vorschriften.

3. Européaischer Wirtschaftsraum

In Bezug auf jeden Mitgliedstaat des Europaischen Wirtschaftsraums, der die
Prospektrichtlinie umgesetzt hat (jeweils ein "Betreffender Mitgliedstaat"), wurde bzw. wird
fur die Wertpapiere ab einschlie3lich dem Tag der Umsetzung der Prospektrichtlinie in
diesem Betreffenden Mitgliedstaat (der "Betreffende Durchfihrungstag") kein offentliches
Angebot unterbreitet. Unter folgenden Bedingungen kdnnen die Wertpapiere jedoch ab
einschliellich dem Betreffenden Durchfilhrungstag in dem Betreffenden Mitgliedstaat in
offentlich angeboten werden:

(a) in dem Zeitraum ab dem Tag der Veroffentlichung dieses Basisprospekts in Bezug
auf diese Wertpapiere, der von den zustandigen Behoérden dieses Betreffenden
Mitgliedstaats gebilligt wurde bzw. in einem anderen Betreffenden Mitgliedstaat gebilligt und
die zusténdigen Behorde in diesem Betreffenden Mitgliedstaat unterrichtet wurde, jeweils in
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Ubereinstimmung mit der Prospektrichtlinie, bis zu dem Tag, der 12 Monate nach dem Tag
der Veroffentlichung liegt;

(b) an juristische Personen, die in Bezug auf ihre Téatigkeit auf den Finanzmaérkten
zugelassen sind bzw. beaufsichtigt werden, oder, falls sie nicht zugelassen sind oder
beaufsichtigt werden, deren einziger Geschaftszweck in der Wertpapieranlage besteht;

(© an juristische Personen, die laut ihrem letzten Jahresabschluss bzw. konsolidierten
Abschluss mindestens zwei der nachfolgenden Kriterien erfillen: (1) eine durchschnittliche
Beschaftigtenzahl im letzten Geschaftsjahr von mindestens 250, eine Gesamtbilanzsumme
von Uber EUR 43.000.000 und (3) ein Jahresnettoumsatz von Uber EUR 50.000.000; oder

(d) unter anderen Umstanden, die eine Veroffentlichung eines Prospekts durch den
Emittenten gemal3 Artikel 3 der Prospektrichtlinie nicht erfordern.

Fir die Zwecke dieser Vorschrift bezeichnet der Ausdruck "6ffentliches Angebot von
Wertpapieren” in Bezug auf Wertpapiere in einem Betreffenden Mitgliedstaat eine Mitteilung
in jedweder Form und auf jedwede Art und Weise, die ausreichende Informationen Uber die
Angebotsbedingungen und die anzubietenden Wertpapiere enthalt, um einen Anleger in die
Lage zu versetzen, sich fur den Kauf oder die Zeichnung dieser Wertpapiere zu entscheiden,
soweit eine Mal3nhahme zur Durchfiihrung der Prospektrichtlinie in diesem Mitgliedstaat zu
einer Abweichung fihrt, und "Prospektrichtlinie” bezeichnet die Richtlinie 2003/71/EG und
umfasst die jeweiligen Umsetzungsmalnahmen in dem Betreffenden Mitgliedstaat.

4. Vereinigtes Konigreich

€) In Bezug auf Wertpapiere mit einer Laufzeit von unter einem Jahr gilt Folgendes: (i)
die Wertpapiere durfen nur von Personen verkauft werden, deren gewohnliche
Geschaéftstatigkeit darin besteht, im Rahmen ihres Geschéaftszwecks Anlagen zu erwerben,
zu halten, zu verwalten oder zu veraufRern (als Auftraggeber oder Beauftragter), und (ii)
diese Personen haben keine Wertpapiere angeboten oder verkauft und werden keine
Wertpapiere anbieten oder verkaufen, aufler an Personen, deren gewdhnliche
Geschéftstatigkeit darin besteht, im Rahmen ihres Geschéaftszwecks Anlagen zu erwerben,
zu halten, zu verwalten oder zu verdufRern (als Auftraggeber oder Beauftragter), da die
Begebung der Wertpapiere andernfalls einen Verstol3 der Emittentin gegen Section 19 des
FSMA darstellen wirde;

(b) Eine Aufforderung zur Beteiligung an Anlageaktivitaten (im Sinne von Section 21 des
FSMA) wurde bzw. wird nur in Verbindung mit der Begebung oder dem Verkauf von
Wertpapieren unter Bedingungen, unter denen Section 21(1) des FSMA nicht auf die
Emittentin Anwendung findet, kommuniziert oder veranlasst; und

(© Alle anwendbaren Bestimmungen des FSMA in Bezug auf alle Aktivitaten in
Verbindung mit Wertpapieren, die im oder vom Vereinigten Konigreich aus durchgefiihrt
werden oder in die dieses anderweitig involviert ist, wurden bzw. werden eingehalten.
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C. VEROFFENTLICHUNG DES PROSPEKTS

Dieser Basisprospekt und alle Dokumente, die durch Verweis Bestandteil dieses Prospektes
sind, werden auf der frei zugénglichen Internetseite der Emittentin veroffentlicht.

Diese Internetseite kann wie folgt gefunden werden:

Partei Internetadresse

Emittentin (Deutsche Bank AG) www.x-markets.db.com

Zusatzlich sind der Basisprospekt und alle Dokumente, die durch Verweis einbezogen
wurden, am eingetragenen Sitz der Emittentin erhaltlich.
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VI. INFORMATIONEN ZU DEN WERTPAPIEREN
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A. Wirtschaftliche Beschreibung

Die in diesem Abschnitt enthaltenen Informationen stellen eine allgemeine Beschreibung der
Wertpapiere dar. Eine genauere Erklarung enthalten die Abschnitte "Produktbedingungen™
und "Allgemeine Emissionsbedingungen” dieses Dokuments, die die rechtsverbindlichen
Bedingungen der Wertpapiere bilden und der Globalurkunde beigefiigt sind. Potenzielle
Anleger sollten die Produktbedingungen und Allgemeinen Emissionsbedingungen sorgfaltig
gelesen und verstanden haben, bevor sie in Bezug auf die Wertpapiere eine
Anlageentscheidung treffen. Die Produktbedingungen enthalten u.a. Angaben zu folgenden
Punkten:

e Wie und wann der Wert des Bezugsobjekts zum Zweck der Bewertung der Wertpapiere
bestimmt wird; und

e Wie der bei Falligkeit zu zahlende Barbetrag bzw. die zu liefernden festgelegten
Vermogensgegenstande bestimmt werden (und, unter anderem, ob ein Multiplikator
Anwendung findet).

Ausfuhrlichere Definitionen der in dieser Wirtschaftlichen Beschreibung verwendeten
definierten Begriffe enthalten die "Produktbedingungen” dieses Dokuments.
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(@)

(b)

(€)

Die Anlage in die Wertpapiere ist vergleichbar mit einer Direktanlage in das
Bezugsobjekt. Wie bei einer Direktanlage bieten die Wertpapiere eine Partizipation an
der Wertentwicklung des Bezugsobjekts bis zu einem festgelegten Bewertungstag.

Im Unterschied zu einer Direktanlage ist jedoch Folgendes zu beachten:

Die Wertpapiere sehen eine Wahrungssicherung gegeniber der Wahrung des
Bezugsobjektes vor, wobei deren fiktiven Kosten auf taglicher Basis in Abzug
gebracht werden.

Fur die Wertpapiere wurde kein bestimmter Falligkeitstag festgelegt.
Dementsprechend haben Anleger erst nach Ausiibung der Wertpapiere, die nur an
einem der festgelegten Ausibungstage mdglich ist, die oben dargelegten und
nachstehend in Abschnitt (b) ndher beschriebenen Rechte.

Die Emittentin hat das Recht, die Wertpapiere wahrend der Kindigungsperiode zu
kindigen. In diesem Fall wird bei Barausgleich der Barausgleichsbetrag wie
nachstehend in Abschnitt (b) beschrieben auf Basis des Werts des Bezugsobjekts am
jeweiligen Tilgungstag bestimmt. Dementsprechend sollten sich Anleger nicht auf
einen bestimmten Bewertungstag in Bezug auf eine Ausibung der Wertpapiere als
Basis fur die Berechnung ihrer Rendite auf die Wertpapiere verlassen.

Die Wertpapiere verbriefen das Recht auf Auszahlung des Barausgleichsbetrags bei
Falligkeit,

der dem Produkt aus (i) der Differenz aus (a) dem Schlussreferenzstand, d.h. dem
Wert des Bezugsobjekts am Bewertungstag und (b) dem Quanto-Anpassungs-Betrag
und (ii) dem Multiplikator entspricht.

Der Quanto-Anpassungs-Betrag spiegelt die fiktiv seit dem Ausgabetag
aufgelaufenen Kosten einer auf taglicher Basis rollierenden Wahrungsabsicherung
des Wertes des Bezugsobjekts gegentiber der Abwicklungswahrung wider.

Die Zahlung des Barausgleichsbetrags unterliegt dem Abzug bestimmter Steuern,
Abgaben und/oder Kosten.

Potenzielle Anleger sollten sich dartiber im Klaren sein, dass die Rendite ihrer Anlage
in die Wertpapiere von der Wertentwicklung des Bezugsobjekts und von der Hohe
des Quanto-Anpassungs-Betrag abhangt. Anleger, die die Wertpapiere am
Ausgabetag kaufen und diese Uber die gesamte Laufzeit halten, erzielen dann eine
positive Rendite auf den anfanglichen Anlagebetrag, wenn die Differenz aus dem
Schlussreferenzstand und dem Quanto-Anpassungs-Betrag den Wert des
Bezugsobjekts bei oder etwa bei Ausgabe der Wertpapiere Ubersteigt. Liegt die
Differenz aus dem Schlussreferenzstand und dem Quanto-Anpassungs-Betrag unter
dem Wert des Bezugsobjekts bei oder etwa bei Ausgabe der Wertpapiere, entsteht
den Anlegern, die die Wertpapiere am Ausgabetag gekauft haben und sie Uber die
gesamte Laufzeit halten, ein Verlust und dieser Verlust kann sich auf ihre gesamte
anfangliche Anlage erstrecken, wenn der Schlu3referenzstand, d.h. der Wert des
Bezugsobjekts an dem Bewertungstag null ist. Dementsprechend unterliegt eine
Anlage in die Wertpapiere einer Anzahl von Risiken, zu denen u.a. ein &ahnliches
Marktrisiko wie das einer Direktanlage in das Bezugsobjekt zahlt; und Anleger sollten
sich entsprechend beraten lassen.

Die Wertpapiere garantieren nicht das Recht auf Auszahlung eines bestimmten
Betrags oder Rickzahlung des Ausgabepreises. Die Wertpapiere sehen keine andere
Rendite vor als die mogliche Zahlung des Barausgleichsbetrags bei Falligkeit.
Dementsprechend konnen Anleger nur dann eine positive Rendite auf ihren
anfanglichen Anlagebetrag erzielen, wenn der bei Abwicklung erhaltene
Barausgleichsbetrag oder aber der Erlés aus dem Verkauf der Wertpapiere am
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(d)

Sekundarmarkt wahrend der Laufzeit der Wertpapiere den urspringlich fir die
Wertpapiere gezahlten Betrag Ubersteigt. Anleger erhalten keine periodischen
Zahlungen in Bezug auf die Wertpapiere sowie keine von Zeit zu Zeit gezahlten
Betrdge in Form von Zinsen oder sonstigen Ausschittungen (z.B. Dividenden), die
auf oder in Bezug auf das Bezugsobjekt gezahlt werden, und haben keine Anspriche
gegen den Emittenten des Bezugsobjekts, in Bezug auf Bestandteile des
Bezugsobjekts oder gegen den Emittenten dieser Bestandteile.

Der Marktwert der Wertpapiere wahrend ihrer Laufzeit hangt vorwiegend von dem
Wert des Bezugsobjekts wahrend der Laufzeit der Wertpapiere ab. Allgemein gilt:
Sinkt der Wert des Bezugsobjekts und/oder besteht eine Markterwartung, dass der
Wert des Bezugsobjekts wahrend der Restlaufzeit der Wertpapiere bei im Ubrigen
gleichen Bedingungen sinken wird, wird der Marktwert der Wertpapiere
voraussichtlich sinken. Ebenso gilt: Steigt der Wert des Bezugsobjekts und/oder
besteht eine Markterwartung, dass der Wert des Bezugsobjekts wahrend der
Restlaufzeit der Wertpapiere bei im Ubrigen gleichen Bedingungen steigen wird, wird
der Marktwert der Wertpapiere unter normalen Umstanden ebenfalls steigen.

Dartberhinaus wird der Marktwert der Wertpapiere durch die Hohe des Quanto-
Anpassungs-Betrags beeinflusst. Steigt der Quanto-Anpassungs-Betrag, hat dies
eine negative Auswirkung auf den Marktwert der Wertpapiere. Im Allgemeinen wird
die Hohe des Quanto-Anpassungs-Betrags durch die Volatilitat des Bezugsobjektes
sowie des Wechselkurses zwischen EUR und USD, die Korrelation zwischen der
Wertentwicklung des Bezugsobjektes und dem Wechselkurs sowie dem allgemeinen
Zinsniveau fur Anlagen in EUR und USD beeintrachtigt. Steigt die Volatilitdt des
Bezugsobjekts oder des Wechselkurses zwischen EUR und USD, wirkt sich dies in
der Regel negativ auf den Marktwert der Wertpapiere aus. Gleiches gilt, wenn die
Korrelation zwischen dem Bezugsobjekt und dem Wechselkurs zwischen EUR und
USD steigt. Dartberhinaus wirken sich eine steigende Differenz zwischen USD-
Zinsen und EUR-Zinsen und fallende Goldleihe-Séatze negativ auf den Marktwert der
Wertpapiere aus.

Daruber hinaus unterliegen Anleger Wechselkursrisiken, wenn sich die
Abwicklungswahrung von der Heimatwahrung des Anlegers oder der Wahrung, in der
ein Anleger Zahlungen zu erhalten wiinscht, unterscheidet.
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B.

Bedingungen
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1. Produktbedingungen

Diese Produktbedingungen beziehen sich auf die Wertpapiere und sind im
Zusammenhang mit sowie vorbehaltlich der weiteren in diesem Dokument
dargelegten Allgemeinen Emissionsbedingungen Zu verstehen. Die
Produktbedingungen und die Allgemeinen Emissionsbedingungen bilden zusammen
die Bedingungen der Wertpapiere und sind der Globalurkunde, die die Wertpapiere
verbrieft, beigefigt.

Produktbedingung 1 - Definitionen

"Abwicklung" ist Barausgleich ("Barausgleich").

"Abwicklungstag" ist, in Bezug auf ein Wertpapier und dessen Ausibungstag sowie
dessen Tilgungstag, der funfte auf den jeweiligen Bewertungstag oder, falls es
mehrere Bewertungstage gibt, auf den jeweiligen letzten eingetretenen
Bewertungstag folgende Geschéftstag.

"Abwicklungswahrung" ist Euro (,EUR").
"Ausgabetag" ist der 19. Marz 2007.

"Auslbungsfrist” ist der mit dem Ausgabetag beginnende (und diesen Tag
einschlielende) Zeitraum.

"Auslbungstag" ist, vorbehaltlich Ziffer 3 der Produktbedingungen, jeweils der letzte
Geschaéftstag im Januar, April, Juli und Oktober wahrend der Austibungsfrist.

"Austbungsmitteilung" ist die in Ziffer 3 der Produktbedingungen beschriebene
Mitteilung.

"Barausgleichsbetrag” ist, in Bezug auf jedes Wertpapier, ein von der
Berechnungsstelle bestimmter Betrag, der dem Produkt aus dem Multiplikator und
der Differenz aus dem Schlussreferenzstand und dem Quanto-Anpassungs-Betrag
entspricht;

als Formel:
Multiplikator x (Schlussreferenzstand — Quanto-Anpassungs-Betrag)
, mindestens jedoch Null.

Der Barausgleichsbetrag wird auf zwei Dezimalstellen gerundet, wobei 0,005
abgerundet wird.

"Beendigungstag" ist

(@) wenn der Glaubiger gemaR Ziffer 3 der Produktbedingungen das Wertpapier
ausgelbt hat oder das Wertpapier als ausgeibt gilt, der entsprechende
Auslibungstag,

(b) wenn die Emittentin die Wertpapiere geman Ziffer 3 der Produktbedingungen
gekindigt hat, der Tilgungstag,

wie jeweils von der Berechnungsstelle bestimmit.

"Berechnungsstelle" ist, vorbehaltlich der Bestimmungen in Ziffer 5 der Allgemeinen
Emissionsbedingungen, die Emittentin.
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"Bewertungstag" ist der jeweilige Beendigungstag oder, falls dieser Tag kein
Handelstag ist, der nachstfolgende Handelstag, wenn nicht nach Auffassung der
Berechnungsstelle an diesem Tag eine Marktstérung eingetreten ist. Liegt an diesem
Tag eine Marktstdrung vor, ist der Bewertungstag der nachstfolgende Handelstag, an
dem keine Marktstérung mehr besteht. Ist der nadchstfolgende Handelstag ohne
Marktstorung nicht bis zum achten Handelstag eingetreten, der auf den Tag, der
ohne das Eintreten einer Marktstorung urspringlich der Bewertungstag gewesen
ware, unmittelbar folgt, dann (a) gilt dieser achte Handelstag ungeachtet der
Marktstorung als Bewertungstag und (b) bestimmt die Berechnungsstelle den
Referenzstand fur den Bewertungstag, indem sie den Preis oder Stand, den das
Bezugsobjekt an diesem achten Handelstag ohne den Eintritt einer Marktstérung
gehabt hatte, unter Berlcksichtigung der zu diesem Zeitpunkt herrschenden
Marktbedingungen, des zuletzt gemeldeten, veréffentlichten oder notierten Standes
oder Preises des Bezugsobjekts und gegebenenfalls jedes einzelnen im
Bezugsobjekt enthaltenen Wertpapiers sowie weiterer ihrer Ansicht nach
mafgeblicher Faktoren bestimmt.

"Bezugsobjekt" ist die folgende Ware, wie (gegebenenfalls) unter ,Referenzstelle” in
der folgenden Tabelle festgelegt:

Art des Bezeichnung des | Referenzstelle

Bezugsobjekt |Bezugsobjekts

S

Ware Feinunze Gold London Bullion Market Association (“LBMA")
(Bloomberg: GOLDLNAM <cmdty>)

"Clearingstelle” ist die Clearstream Banking AG, Neue Bodrsenstralle 1, 60487
Frankfurt am Main, Deutschland, und die bzw. das von der Emittentin akzeptierte(n)
und den Glaubigern gemal Ziffer 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen bekannt
gegebene(n) zusatzliche(n) oder andere(n) Clearingstelle(n) oder Clearingsystem(e)
(jeweils eine "Clearingstelle" und zusammen die "Clearingstellen”, wobei dieser
Begriff einen Unterverwahrer einschlief3t, der die Globalurkunde fir die Clearingstelle
verwabhrt).

"Emittentin" ist die Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main.

"Geschaftstag" ist ein Tag (auRer Samstag und Sonntag), an dem Geschéftsbanken
und Devisenmarkte in London und Frankfurt am Main Zahlungen abwickeln und fur
den Geschaftsverkehr (einschlief3lich Handel mit Devisen und
Fremdwéahrungseinlagen) geéffnet sind und an dem jede Clearingstelle fur den
Geschéftsverkehr gedffnet ist, und gegebenenfalls fiir Zwecke des Zahlungsverkehrs
in Euro ein Tag, an dem das Trans-European Automated Real-Time Gross
Settlement Express Transfer (TARGET)-System in Betrieb ist.

"Glaubigerauslagen" sind samtliche in Bezug auf ein Wertpapier anfallende
Steuern, Abgaben und/oder Kosten, einschlie3lich gegebenenfalls anfallender
Depotgebihren,  Transaktions- oder  Ausibungskosten, Stempelsteuern,
Wertpapierumsatzsteuer, Emissions-, Zulassungs-, Verkehrs- und/oder sonstiger
Steuern oder Abgaben in Verbindung mit (a) der Ausitibung des jeweiligen
Wertpapiers und/oder (b) einer Zahlung und/oder Lieferung, die bei der Ausibung
oder anderweitig bezlglich dieses Wertpapiers fallig wird.

"Globalurkunde" hat die in Ziffer2 der Produktbedingungen angegebene
Bedeutung.

"Handelstag" ist:
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e ein Tag, an dem (a) jede Referenzstelle, die eine Borse, ein Handelssystem
oder ein Notierungssystem ist, und (b) jede Verbundene Bdrse fir jedes
dieser Bezugsobjekte oder Basketbestandteile (sofern angegeben und
gemal der in Ziffer 4 der Produktbedingungen angegebenen Bedeutung) fur
den Handel zu regularen Handelszeiten ge6ffnet ist; und

e ein Geschéaftstag, ausgenommen Tage, an denen Geschéaftsbanken und
Devisenmarkte in dem Land, in dem die Referenzstelle, die keine Borse, kein
Handelssystem und kein Notierungssystem ist, ihren Sitz hat, geschlossen
sind.

"Kiundigungsmitteilung" hat die in Ziffer 3.1 der Produktbedingungen angegebene
Bedeutung.

"Kindigungsperiode" ist der am Ausgabetag beginnende (und diesen Tag
ausschlieBende) Zeitraum.

"Marktstorung" ist jedes Ereignis, das in Ziffer 4 der Produktbedingungen als
Marktstorung bezeichnet ist.

"Mindestausiibungsbetrag” ist 1 Wertpapier.

"Multiplikator" ist 0,1, vorbehaltlich eventueller Anpassungen gemal Ziffer 4 der
Produktbedingungen.

"Quanto-Anpassungs-Betrag" ist die Summe aus den Téaglichen-Quanto-
Anpassungs-Betragen fiir jeden Kalendertag ab (einschlief3lich) dem Ausgabetag bis
(einschlieBlich) zum Bewertungstag.

"Quanto-Zinssatz" entspricht
(i) am Ausgabetag: 2,7% per annum, und

(i) in Bezug auf jeden nachfolgenden Handelstag dem Zinssatz, der fiir eine
Wahrungsabsicherung fir eine Anlage in USD in das Bezugsobjekt gegen
Wechselkursschwankugen zwischen EUR und USD flir den Zeitraum bis zum
darauffolgenden Handelstag von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen
zu Beginn dieses Handelstages auf der Grundlage der Volatilititen der
Wechselkurse von EUR/USD und Gold/USD, der Korrelation dieser
Wechselkurse und dem Zinsniveau fur EUR, USD sowie der USD-Goldleihe-
Satze bestimmt wird.

"Referenzstand" ist, in Bezug auf jeden Tag, vorbehaltlich eventueller Anpassungen
gemal Ziffer 4 der Produktbedingungen, ein (als Geldgegenwert in der Abwicklungs-
Wahrung zu betrachtender) Betrag in Héhe des von der Referenzstelle an diesem
Tag verdffentlichten ,Gold A.M. Fixing® des Bezugsobjekts, wie von der
Berechnungsstelle festgestellt.

"Referenzstelle" ist bzw. sind in Bezug auf das Bezugsobjekt die in der Tabelle
unter der Definition von "Bezugsobjekt" angegebene(n) Referenzstelle(n) oder jeder
von der Berechnungsstelle anerkannte Nachfolger einer solchen Referenzstelle, wie
jeweils von der Berechnungsstelle festgelegt.

"Schlussreferenzstand” ist, vorbehaltlich eventueller Anpassungen gemafn Ziffer 4
der Produktbedingungen und der Bestimmungen in der Definition zu
"Bewertungstag”, ein Betrag in Hohe des von der Berechnungsstelle festgestellten
Referenzstandes am Bewertungstag, ungeachtet spater veréffentlichter Korrekturen.

"Taglicher-Quanto-Anpassungs-Betrag"” ist in Bezug auf einen Handelstag der
Quotient aus:

(1) dem Produkt (als Z&ahler) aus
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(a) dem Quanto-Zinssatz an diesem Handelstag und;
(b) dem Referenzstand an diesem Handelstag;
(2) 365 (als Nenner);

"Tilgungstag" ist der von der Emittentin in der Kiindigungsmitteilung angegebene
Tag innerhalb der Kindigungsperiode, wobei dieser Tag nicht weniger als 3 Monate
nach dem Tag, an dem diese Kundigungsmitteilung gemafl Ziffer 4.2 der
Allgemeinen Emissionsbedingungen als zugegangen gilt und der nicht mit
eingerechnet wird, liegen darf, und unter der weiteren Voraussetzung, dass, wenn
dieser Tag kein Geschaftstag ist, Tilgungstag der unmittelbar folgende Geschéaftstag
ist.

"Verbundenes Unternehmen" ist ein Rechtstrager, der unter direkter oder indirekter
Kontrolle der Emittentin steht, die Emittentin direkt oder indirekt kontrolliert oder mit
der Emittentin unter gemeinsamer Kontrolle steht. Kriterium fur die Auslegung der
Begriffe "Kontrolle" und "kontrollieren" ist eine Stimmrechtsmehrheit bei dem
Rechtstrager oder der Emittentin.

"Wertpapiere" sind 1.000.000 kiindbare durch die Globalurkunde verbriefte, auf das
Bezugsobjekt bezogene X-Pert Zertifikate, einzeln jeweils ein "Wertpapier".

"Zahl- und Verwaltungsstelle" ist, vorbehaltlich der Bestimmungen in Ziffer 5 der
Allgemeinen Emissionsbedingungen, die Deutsche Bank AG, handelnd Uber ihre
Hauptgeschéaftsstelle in  Frankfurt am Main (die "Zentrale Zahl- und
Verwaltungsstelle”) und ihre Londoner Geschéftsstelle (Deutsche Bank AG
London), (jeweils eine "Zahl- und Verwaltungsstelle", zusammen die "Zahl- und
Verwaltungsstellen™).

Begriffe, die in diesen Produktbedingungen nicht definiert sind, haben die ihnen in
den Allgemeinen Emissionsbedingungen zugewiesene Bedeutung.

Produktbedingung 2 — Form

Die Wertpapiere werden durch eine Globalurkunde verbrieft (die ,Globalurkunde®),
die, wenn sie bei einer Clearingstelle in Deutschland verwahrt wird, entsprechend
dem deutschen Recht auf den Inhaber lautet. Die Globalurkunde wurde bei der
Clearstream Banking AG, Neue BoérsenstraBe 1, 60487 Frankfurt am Main,
Deutschland, hinterlegt. Es werden keine effektiven Stlicke ausgegeben.

Die Wertpapiere sind nach dem jeweils anwendbaren Recht und gegebenenfalls den
jeweils geltenden Vorschriften und Verfahren der Clearingstelle Ubertragbar, in deren
Unterlagen die Ubertragung vermerkt wird.

Der Begriff ,Glaubiger” und &hnliche Begriffe sind so zu verstehen, dass sie sich auf
die nach deutschem Recht als Eigentimer der Wertpapiere anerkannten Personen
beziehen.

Produktbedingung 3 — Anspriche und Verfahren
3. Ausiibung und Kindigung
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3.1.

3.2.

Auslibung und Kindigung

Sofern ein Wertpapier nicht zuvor getilgt wurde, kann es nach MalRgabe der
Bedingungen an jedem Auslbungstag ausgelibt werden. Wertpapiere, fur die
an einem Tag eine Ausibungsmitteilung erst nach 10.00 Uhr MEZ vorgelegt
wird, gelten als am nachstfolgenden Ausiibungstag ausgetibt, sofern es einen
solchen gibt. Wertpapiere, fur die am letzten Auslbungstag bis spatestens
10:00 Uhr MEZ keine AusUbungsmitteilung gemaR Ziffer 3.4 der
Produktbedingungen vorgelegt wurde, gelten automatisch als an diesem
Auslibungstag ausgetibt und unterliegen Ziffer 3.2 der Produktbedingungen.
Bei Bezugnahme auf "AuslUbung", "ordnungsgemal3e Ausibung” und
sonstige damit in Zusammenhang stehende Handlungen unter anderen
Begriffen gelten diese fur alle Wertpapiere, die gemalf dieser Bestimmung am
letzten Ausiibungstag automatisch ausgelbt werden, als vorgenommen.

Die Emittentin hat das unbedingte und unwiderrufliche Recht (das
"Kundigungsrecht"), die Wertpapiere nach Zustellung der
Kiindigungsmitteilung (wie nachstehend definiert) durch die Emittentin in ihrer
Gesamtheit, aber nicht in Teilen, zu kindigen.

"Kundigungsmitteilung” ist die unwiderrufliche Mitteilung der Emittentin an
die Glaubiger gemalf Ziffer 4.1 der Allgemeinen Emissionsbedingungen, dass
die Emittentin von ihrem Kuindigungsrecht Gebrauch macht. In dieser
Mitteilung ist der Tilgungstag anzugeben.

Vorbehaltlich Ziffer 3.8 der Produktbedingungen hindert die Ausibung des
Kindigungsrechts durch die Emittentin die Glaubiger nicht daran,
Wertpapiere an einem AuslUbungstag bis ausschlie3lich dem Tilgungstag
auszuliben oder Wertpapiere zu verkaufen oder zu Ubertragen; ein solcher
Verkauf oder eine solche Ubertragung ist an jedem Tag bis ausschlieRlich
dem Tilgungstag wirksam. In diesem Fall ist jede Ausibungsmitteilung, die
der Zentralen Zahl- und Verwaltungsstelle oder in Kopie der Clearingstelle
nach 10:00 Uhr MEZ am letzten Auslbungstag vor dem Tilgungstag
vorgelegt wurde, unwirksam.

Abwicklung

Bei ordnungsgemafler Auslbung hat jeder Glaubiger gegeniber der
Emittentin Anspruch auf Auszahlung des Barausgleichsbetrags abziglich
etwaiger Glaubigerauslagen am Abwicklungstag.

Ubt die Emittentin ihr Kiindigungsrecht aus, hat jeder Glaubiger gegeniiber
der Emittentin Anspruch auf Zahlung des Barausgleichsbetrags abziiglich
etwaiger Glaubigerauslagen am Abwicklungstag.

Die Emittentin wird durch Zahlungen an die jeweilige Clearingstelle oder den
von dieser angegebenen Zahlungsempfanger in Hohe des gezahlten
Betrages von ihren Zahlungsverpflichtungen befreit. Die in den
Aufzeichnungen der Clearingstelle als Glaubiger einer bestimmten Anzahl
von Wertpapieren ausgewiesenen Personen kdnnen ihren Anspruch auf die
Weiterleitung solcher Zahlungen, welche die Emittentin an die jeweilige
Clearingstelle oder den von dieser angegebenen Zahlungsempfénger
geleistet hat, ausschlieB3lich bei der zustandigen Clearingstelle geltend
machen.

Zahlungen unterliegen grundsatzlich den am Zahlungsort geltenden
anwendbaren Steuer- oder sonstigen Gesetzen und Vorschriften und stehen
unter dem Vorbehalt von Ziffer 6 der Allgemeinen Emissionsbedingungen.
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3.3.

3.4.

Kann nach den Regeln der jeweiligen Clearingstelle die an einen Glaubiger
zu entrichtende Zahlung eines Betrages nicht in der Abwicklungswahrung
geleistet werden, hat diese Zahlung in der Wéahrung zu erfolgen, in der die
jeweilige Clearingstelle Ublicherweise Zahlungen auf Konten von Glaubigern
bei dieser Clearingstelle leistet, wobei die Umrechnung des entsprechenden
Betrages aus der Abwicklungswahrung auf Basis des Wechselkurses erfolgt,
den die Berechnungsstelle unter Bezugnahme auf ihr nach verninftigem
Ermessen geeignet erscheinenden Quellen festlegt.

Allgemeines

AulBer bei grober Fahrlassigkeit oder Vorsatz haften weder die Emittentin
noch die Berechnungsstelle oder eine Zahl- und Verwaltungsstelle fur Fehler
oder Versaumnisse bei der Berechnung von hierunter félligen Betrdgen oder
anderen Feststellungen gemaf diesen Bestimmungen.

Ausuibungsmitteilung

Sofern Wertpapiere nicht wie vorstehend beschrieben automatisch ausgeubt
werden, kdonnen sie nur durch Vorlage einer ordnungsgemald ausgefiillten
Auslbungsmitteilung an die Zentrale Zahl- und Verwaltungsstelle, unter
Weiterleitung einer Kopie an die zustandige Clearingstelle, ausgetibt werden.
Formulare fir die AuslUbungsmitteilung sind wahrend der (blichen
Geschéftszeiten bei den angegebenen Geschaftsstellen einer jeden Zahl-
und Verwaltungsstelle erhaltlich.

Auslbungsmitteilungen missen
Q) die Anzahl der auszulibenden Wertpapiere angeben;

(2) die Nummer des Kontos bei der jeweiligen Clearingstelle angeben,
das mit den Wertpapieren belastet wird;

(3) die jeweilige Clearingstelle unwiderruflich anweisen und erméachtigen,
das Konto bis einschlieBlich zum Abwicklungstag mit den
Wertpapieren zu belasten, und die Zentrale Zahl- und
Verwaltungsstelle erméchtigen, die jeweilige Clearingstelle im Namen
des jeweiligen Glaubigers entsprechend anzuweisen;

4) die Nummer des Kontos bei der jeweiligen Clearingstelle angeben,
dem bei Barausgleich Barausgleichsbetrage abzlglich
Glaubigerauslagen gutgeschrieben werden;

(5) eine Verpflichtungserklarung des Glaubigers zur Zahlung sémtlicher
Glaubigerauslagen sowie eine Vollmacht an die jeweilige
Clearingstelle enthalten, einen Betrag in entsprechender Hohe von
dem an den Glaubiger félligen Barausgleichsbetrag abzuziehen
und/oder ein angegebenes Konto bei der jeweiligen Clearingstelle
entsprechend zu belasten und die Glaubigerauslagen zu entrichten;
und die Zentrale Zahl- und Verwaltungsstelle erméchtigen, die
jeweilige Clearingstelle im Namen des jeweiligen Glaubigers
entsprechend anzuweisen;

(6) eine  Einwilligung zur Verwendung der Mitteilungen in
Verwaltungsverfahren oder Gerichtsprozessen enthalten;

(7 bestatigen, dass weder der Wertpapierinhaber noch eine Person, fir
die die Wertpapiere gehalten werden, eine US-Person ist oder in den
Vereinigten Staaten ansassig ist. "US-Personen” in diesem
Zusammenhang sind sowohl US-Personen im Sinne der Regulation S
des United States Securities Act von 1933 in der geltenden Fassung
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3.5.

3.6.

3.7.

3.8.

3.9.

als auch Personen, die nicht unter die Definition einer Nicht-United
States Person gemall Rule 4.7 des United States Commodity
Exchange Act in der geltenden Fassung fallen.

Uberprifung

Der jeweilige Glaubiger hat anlasslich jeder Austubungsmitteilung in einer die
Zentrale Zahl- und Verwaltungsstelle nach biligem Ermessen
zufriedenstellenden Weise nachzuweisen, dass er im Besitz der Wertpapiere
ist.

Feststellungen

Wird eine Auslbungsmitteilung, einschlief3lich einer Kopie hiervon, nicht wie
oben vorgesehen ordnungsgemafl ausgefillt und vorgelegt, kann sie als
unwirksam angesehen werden. Die Entscheidung Uber die ordnungsgemafe
Ausfillung und Vorlegung von Auslibungsmitteilungen, einschlie3lich einer
Kopie hiervon, trifft die Zentrale Zahl- und Verwaltungsstelle; sie ist endguiltig
und bindend fur die Emittentin und den jeweiligen Glaubiger. Vorbehaltlich
der nachstehenden Regelungen ist jede Austbungsmitteilung unwirksam,
wenn festgestellt wird, dass sie unvollstandig ist, nicht in ordnungsgemafler
Form vorgelegt wird oder nicht gemaR den Bedingungen nach Zustellung an
die Zentrale Zahl- und Verwaltungsstelle unverziglich in Kopie an eine
Clearingstelle weitergeleitet wurde.

Wird die Austbungsmitteilung nachtraglich zur Zufriedenheit der Zentralen
Zahl- und Verwaltungsstelle korrigiert, gilt sie als eine zu dem Zeitpunkt
eingegangene neue Auslbungsmitteilung, an dem der Zentralen Zahl- und
Verwaltungsstelle die korrigierte Fassung vorgelegt und diese Kopie an die
Clearingstelle weitergeleitet wird.

Die Zentrale Zahl- und Verwaltungsstelle wird alles ihrerseits Erforderliche
tun, um den Glaubiger umgehend zu benachrichtigen, wenn sie feststellt,
dass eine AusUbungsmitteilung unvollstdndig ist oder nicht die
ordnungsgeméfle Form hat. Aul3er bei grober Fahrlassigkeit oder Vorsatz
haften die Emittentin oder die Zentrale Zahl- und Verwaltungsstelle
niemandem fir Handlungen oder Unterlassungen aus oder in Verbindung mit
einer solchen Feststellung oder der Benachrichtigung eines Glaubigers von
einer solchen Feststellung.

Zugang der Ausibungsmitteilung

Der Zugang einer Auslibungsmitteilung gilt als unwiderruflich getroffene Wahl
des jeweiligen Glaubigers, die angegebenen Wertpapiere auszulben.
Auslibungsmitteilungen kdénnen nach Zugang bei der Zentralen Zahl- und
Verwaltungsstelle, wie oben vorgesehen, nicht zuriickgezogen werden. Nach
Zugang einer Ausuibungsmitteilung kdnnen die Wertpapiere, auf die sich die
Auslibungsmitteilung bezieht, nicht Ubertragen werden.

Glaubigerauslagen

Samtliche auf das jeweilige Wertpapier anfallenden Glaubigerauslagen tragt
der jeweilige Glaubiger. Eine Zahlung des Barausgleichsbetrages und/oder
anderen Betrages erfolgt nur, wenn zuvor alle diesbeziglichen
Glaubigerauslagen zur Zufriedenheit der Emittentin gezahlt wurden.

Ausuibungs- und Abwicklungsrisiko

Die Ausubung und Abwicklung hinsichtlich der Wertpapiere unterliegt
samtlichen an den jeweils mal3geblichen Zeitpunkten geltenden Gesetzen,
sonstigen Vorschriften und Verfahren. Weder die Emittentin noch die Zahl-
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3.10.

3.11.

4.1
41.1

und Verwaltungsstellen haften fir den Fall, dass sie auf Grund dieser
Gesetze, sonstiger Vorschriften oder Verfahren trotz zumutbarer Anstrengung
nicht in der Lage sein sollten, die beabsichtigten Transaktionen
durchzufiuihren. Die Emittentin und die Zahl- und Verwaltungsstellen haften
unter keinen Umstanden fir Handlungen oder Unterlassungen von
Clearingstellen aus oder in Verbindung mit der Erfullung ihrer Verpflichtungen
aus den Wertpapieren.

Mindestausiibungsbetrag

Ist in Ziffer 1 der Produktbedingungen ein Mindestausiibungsbetrag
angegeben, darf die Anzahl der an einem AuslUbungstag ausgelbten
Wertpapiere, wie von der Berechnungsstelle festgelegt, nicht unterhalb des
Mindestausibungsbetrags liegen oder muss, wenn die Anzahl den
Mindestausiibungsbetrag Ubersteigt und in Ziffer 1 der Produktbedingungen
ein  Ganzzahliger Austbungsbetrag angegeben ist, ein ganzzahliges
Vielfaches des Ganzzahligen Auslbungsbetrags sein. Jede Ausiibung von
Wertpapieren unter Verletzung dieser Bestimmung ist nichtig und unwirksam.

Ausuibungshdchstbetrag

Ist in Zifferl der Produktbedingungen ein Ausibungshéchstbetrag
angegeben und stellt die Berechnungsstelle fest, dass die Anzahl der an
einem AuslUbungstag durch einen Glaubiger oder eine Gruppe von
Glaubigern (ob gemeinschaftlich oder nicht) ausgelibten Wertpapiere den
Auslbungshéchstbetrag (eine dem Ausibungshdchstbetrag entsprechende
Anzahl von Wertpapieren nachstehend die "Tranche") ubersteigt, kann die
Emittentin diesen Tag als Ausubungstag fur eine erste Tranche dieser
Wertpapiere, die auf Basis der zeitlichen Reihenfolge des Zugangs der
entsprechenden Auslbungsmitteilungen ausgewahlt werden, bestimmen und
jeden nachfolgenden Austbungstag als AuslUbungstag fur jede weitere
Tranche dieser Wertpapiere (oder die sonst noch verbleibende Anzahl)
bestimmen, die auf dieselbe Art und Weise ausgewahlt werden, bis allen
Wertpapieren ein bestimmter Ausiibungstag zugeordnet worden ist, wobei flr
solche Wertpapiere, fir welche der Ausibungstag danach auf einen Tag
nach dem letzten eingetretenen Ausibungstag fallen wirde, dieser zuletzt
eingetretene Auslbungstag als Austbungstag gilt. Wird an ein und
demselben Tag eine die Tranche Ubersteigende Anzahl von Wertpapieren
durch einen oder mehrere Glaubiger ausgetbt, liegt die Bestimmung die
zeitlichen Reihenfolge fur die Abwicklung dieser Wertpapiere im alleinigem
Ermessen der Emittentin.

Produktbedingung 4 — Anpassungsvorschriften

Anpassungsvorschriften
Waren
Definitionen:

"Abwicklungswéahrung" hat die in Ziffer 1 der Produktbedingungen
angegebene Bedeutung.
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4.1.2

"Andere Bdrse" ist, in Bezug auf eine Ware, jede Borse, jedes Handels- oder
Notierungssystem aulRer der Referenzstelle, an der bzw. an dem die
betreffende Ware fur den Handel zugelassen ist, gehandelt wird oder notiert
ist.

"Referenzstand" hat die in Ziffer 1 der Produktbedingungen angegebene
Bedeutung.

"Referenzstelle" hat die in Ziffer 1 der Produktbedingungen angegebene
Bedeutung.

"Referenzwahrung"” hat die in Ziffer 1 der Produktbedingungen angegebene
Bedeutung oder ist, falls nicht in Ziffer 1 der Produktbedingungen definiert,
die Abwicklungswahrung.

"Maf3geblicher Zeitpunkt" ist, in Bezug auf eine Ware, der Zeitpunkt der
Notierung, zu dem die Berechnungsstelle zur Festlegung des
Referenzstandes den Preis oder Wert der Waren feststellt.

"Maf3gebliches Land" ist sowohl

0] ein Land (oder eine Verwaltungs- oder Aufsichtsbehérde desselben),
in dem eine Referenzwadhrung oder die Abwicklungswéahrung
gesetzliches Zahlungsmittel oder offizielle Wéhrung ist, als auch

(i) ein Land (oder eine Verwaltungs- oder Aufsichtsbehérde desselben),
zu dem eine Ware, oder die Referenzstelle, in einer wesentlichen
Beziehung steht, wobei sich die Berechnungsstelle bei ihrer
Beurteilung, was als wesentlich zu betrachten ist, auf die ihrer Ansicht
nach geeigneten Faktoren beziehen kann,

wie jeweils von der Berechnungsstelle bestimmt.

"Verbundene Bdrse" ist, in Bezug auf eine Ware, sofern in Ziffer 1 der
Produktbedingungen nicht anders definiert, eine Boérse, ein Handels- oder
Notierungssystem, an der bzw. an dem Options- oder Futures-Kontrakte auf
die betreffende Ware gehandelt werden, wie von der Berechnungsstelle
bestimmt.

"Verbundenes Unternehmen" hat die in Ziffer 1 der Produktbedingungen
angegebene Bedeutung.

"Ware" ist die oder gegebenenfalls jede Ware, die in der Definition zu
"Bezugsobjekt" oder "Basket" in Ziffer 1 der Produktbedingungen aufgefiihrt
ist.

Marktstérungen

Die Berechnungsstelle teilt den Glaubigern gemaR Ziffer 4 der Allgemeinen
Emissionsbedingungen so bald wie praktikabel mit, ob an einem Tag eine
Marktstorung eingetreten ist, an dem die Berechnungsstelle ohne
Marktstorung gemafR den Produktbedingungen den Preis oder Wert einer
Ware hatte bestimmen muissen.

Eine "Marktstorung" liegt vor, wenn:

® fur den Fall dass die Referenzstelle flr eine Ware nach Bestimmung
der Berechnungsstelle eine Borse, ein Handels- oder
Notierungssystem ist,

4121 an einem Handelstag zum Zeitpunkt der Notierung fir die
jeweilige Ware oder innerhalb der Stunde, die mit dem
Mafgeblichen Zeitpunkt fur die jeweilige Ware endet:
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(ii)

41.2.2

41.2.3

(A) eine Aussetzung oder Beschrankung des Handels
(wegen Preisbewegungen, die die von der
entsprechenden  Referenzstelle  oder  einer
Verbundenen Bdrse zugelassenen Grenzen
Uberschreiten oder aus anderen Griinden):

41.2.1.1 der Ware an der Referenzstelle oder
einer Anderen Borse oder

41.21.2 von Options- oder Futures-Kontrakten
auf die Ware an einer Verbundenen
Borse; oder

(B) ein Ereignis, das (nach Bestimmung der
Berechnungsstelle) allgemein die Mdoglichkeit der
Marktteilnehmer stort oder beeintrachtigt, an der
entsprechenden Referenzstelle Transaktionen in
Bezug auf die Ware durchzufihren oder
Marktwerte fiir die Ware zu ermitteln, oder an einer
Verbundenen Bdrse Transaktionen in Bezug auf
Options- oder Futures-Kontrakte auf die Ware
durchzufiihren oder Marktwerte fiir solche Options-
oder Futures-Kontrakte zu ermitteln, eintritt oder
vorliegt; oder

der Handel an der Referenzstelle oder einer Verbundenen
Borse an einem Handelstag vor dem Ublichen
Borsenschluss geschlossen wird, es sei denn, die friihere
SchlieBung des Handels wird von der Referenzstelle oder
der Verbundenen Borse mindestens eine Stunde vor (aa)
dem tatsachlichen Bodrsenschluss flr den regularen
Handel an dieser Referenzstelle oder Verbundenen Bdrse
an dem betreffenden Handelstag oder, falls friiher, vor (bb)
dem Orderschluss (sofern gegeben) der Referenzstelle
oder Verbundenen Borse fur die Ausfihrung von Auftragen
zum Malgeblichen Zeitpunkt an diesem Handelstag
angekundigt. "Ublicher Borsenschluss" ist der zu
Werktagen (bliche Boérsenschluss der entsprechenden
Referenzstelle oder Verbundenen Borse, ohne
Berlcksichtigung eines nachbérslichen Handels oder
anderer Handelsaktivitditen aulerhalb der reguléren
Handelszeiten; oder

ein allgemeines Moratorium fir Bankgeschafte in dem
Mafgeblichen Land verhangt wird;

fur den Fall dass die Referenzstelle fiir eine Ware nach Bestimmung
der Berechnungsstelle kein(e) Boérse, Handels- oder Notierungssystem

ist,

(@)

aus Grinden, auf welche die Berechnungsstelle nach billigem
Ermessen keinen Einfluss hat, die Bestimmung des Preises
oder Wertes (oder eines Preis- oder Wertbestandteils) der
betreffenden Ware unter Bezugnahme auf die entsprechende
Referenzstelle in der in der Definition zu "Referenzstand” in
Ziffer 1 der Produktbedingungen oder in den "Angaben zum
Bezugsobjekt" ausgefiihrten Art und Weise, oder anderweitig
gemal den Vorschriften oder dem ublichen oder akzeptierten
Verfahren zur Bestimmung dieses Preises oder Wertes, nicht
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4.1.3

4.1.4.

mdglich ist (unabhangig davon, ob dies dadurch bedingt ist,
dass der entsprechende Preis oder Wert nicht verdffentlicht
wurde, oder eine andere Ursache hat); oder

(b) eines der unter 4.1.2.3 genannten Ereignisse in Bezug auf die
betreffende Ware eintritt,

wenn die vorgenannten Ereignisse nach Feststellung der Berechnungsstelle
wesentlich sind, wobei die Berechnungsstelle ihr Urteil auf der Grundlage
derjenigen Umstande trifft, die sie nach billigem Ermessen fiir geeignet halt,
so unter anderem unter Berlcksichtigung von AbsicherungsmalRhahmen der
Emittentin und/oder deren Verbundener Unternehmen in Bezug auf die
Wertpapiere.

Potenzielle Anpassungsereignisse

Tritt ein Potenzielles Anpassungsereignis ein oder ist ein solches eingetreten,
(1) nimmt die Berechnungsstelle gegebenenfalls solche Anpassungen an
einer oder mehreren Bedingungen vor, die ihr als sachgerecht erscheinen
und (2) bestimmt die Berechnungsstelle den Zeitpunkt des Inkrafttretens
dieser Anpassungen. Die Berechnungsstelle kann (muss jedoch nicht) die
Bestimmung dieser sachgerechten Anpassung an der Anpassung ausrichten,
die eine Verbundene Bodrse aus Anlass des betreffenden Potenziellen
Anpassungsereignisses bei an dieser Verbundenen Bdrse gehandelten
Options- oder Futures-Kontrakten auf die jeweilige Ware vornimmt.

Nach Vornahme der Anpassungen teilt die Berechnungsstelle den Glaubigern
gemal Ziffer 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen unter Kkurzer
Beschreibung des Potenziellen Anpassungsereignisses so bald wie
praktikabel mit, welche Anpassungen an den Bedingungen vorgenommen
wurden.

"Potenzielles Anpassungsereignis" bezeichnet Folgendes:

4.1.3.1 wenn die Ware an der Referenzstelle in einer anderen Qualitat
oder in anderer Zusammensetzung gehandelt wird (z. B. mit
einem anderen Reinheitsgrad oder anderem Herkunftsort);

4.1.3.2 wenn ein sonstiges Ereignis eintritt oder sonstige Malnahme
ergriffen werden, infolge dessen bzw. derer die Ware, wie sie an
der Referenzstelle gehandelt wird, eine Verdnderung erfahrt;

4.1.3.3 wenn Options- oder Futures-Kontrakte auf die Ware, wie diese an
einer Verbundenen BoOrse gehandelt werden, in der unter
Ziffer 4.1.3.1 oder 4.1.3.2 der Produktbedingungen beschriebenen
Weise geéndert werden.

Die endgultige Entscheidung dartber, ob es sich bei einem Ereignis oder
einer Malsnhahme um ein Potenzielles Anpassungsereignis handelt, liegt bei
der Berechnungsstelle.

Einstellung des Handels und Sonstiges Beendigungsereignis

41.4.1 Ist die Referenzstelle fur diese Ware eine Boérse, ein Handels-
oder Notierungssystem und gibt die Referenzstelle bekannt, dass
die Zulassung, der Handel oder die offentliche Notierung der
jeweiligen Ware an der Referenzstelle gemafll den Vorschriften
der entsprechenden Referenzstelle sofort oder zu einem spéateren
Zeitpunkt beendet wird, gleich aus welchem Grund, und wird die
jeweilige Ware nicht unmittelbar wieder an einer bzw. einem fur
die Berechnungsstelle akzeptablen Borse, Handels- oder
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Notierungssystem  zugelassen, gehandelt oder notiert
("Einstellung des Handels") oder

41.4.2 ist nach dem Eintreten eines Potenziellen Anpassungsereignisses
eine Anpassung gemalf Ziffer 4.1.3 der Produktbedingungen nach
Festlegung der Berechnungsstelle aus irgendeinem Grund
unmdglich oder nach biligem Ermessen nicht praktikabel
("Sonstiges Beendigungsereignis"),

werden die Wertpapiere von der Emittentin durch Mitteilung an die Glaubiger
nach Ziffer 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen gekiindigt.

Werden die Wertpapiere derart gekindigt, zahlt die Emittentin an jeden
Glaubiger fir jedes von diesem gehaltene Wertpapier einen Betrag in Hohe
des Marktwerts des Wertpapiers, unter Berticksichtigung der Einstellung des
Handels oder des Sonstigen Beendigungsereignisses, abzlglich der Kosten,
die der Emittentin und/oder einem ihrer Verbundenen Unternehmen aus der
Auflésung zugrunde liegender Absicherungsmaflinahmen entstehen, jeweils
wie von der Berechnungsstelle nach deren biligem Ermessen bestimmt.
Zahlungen erfolgen auf die den Glaubigern nach Ziffer 4 der Allgemeinen
Emissionsbedingungen mitgeteilte Weise.

Nach Eintritt einer Einstellung des Handels oder eines Sonstigen
Beendigungsereignisses setzt die Berechnungsstelle die Glaubiger gemaf
Ziffer 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen so bald wie praktikabel
davon in Kenntnis. Die Glaubiger sollten jedoch zur Kenntnis nehmen, dass
zwangslaufig Verzoégerungen zwischen dem Zeitpunkt des Eintritts eines
solchen Ereignisses und dessen Bekanntgabe an die Glaubiger entstehen.

Produktbedingung 5 — Anwendbares Recht und Gerichtsstand

Die Wertpapiere unterliegen deutschem Recht.

Gerichtsstand fir alle Rechtsstreitigkeiten aus den in diesen Bedingungen der
Wertpapiere geregelten Angelegenheiten ist, soweit gesetzlich zuldssig, Frankfurt
am Main.
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2.  Angaben zum Bezugsobjekt

Sind als Quelle fiir in diesem Abschnitt enthaltene Angaben Dritte angegeben, bestétigt
die Emittentin, dass diese Angaben dem Original entsprechend wiedergegeben sind und
dass, soweit der Emittentin bekannt ist und sie aus den von den jeweiligen Dritten
vertffentlichten Angaben ableiten kann, keine Fakten ausgelassen wurden, die die
wiedergegebenen Angaben unrichtig oder irrefihrend machen wiirden. Die Emittentin
Ubernimmt keine Gewéhrleistung in Bezug auf die Richtigkeit oder Vollstandigkeit dieser
Angaben.

Angaben zur historischen und fortlaufenden Wertentwicklung und Volatilitdt des
Bezugsobjekts sind erhaltlich auf der frei zugénglichen Internetseite unter
www.maxblue.de.

Verdffentlichung weiterer Angaben durch die Emittentin

Die Emittentin beabsichtigt nicht, weitere Angaben Uber das Bezugsobjekt
bereitzustellen.
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3. Allgemeine Emissionsbedingungen

Diese Allgemeinen Emissionsbedingungen beziehen sich auf die Wertpapiere und sind im
Zusammenhang mit sowie vorbehaltlich der weiteren in diesem Dokument enthaltenen
Produktbedingungen zu verstehen. Die Produktbedingungen und die Allgemeinen
Emissionsbedingungen bilden zusammen die Bedingungen der Wertpapiere und sind der
Globalurkunde, die die Wertpapiere verbrieft, beigeflgt.

1. Status der Wertpapiere

Die Wertpapiere begriinden nicht-nachrangige und unbesicherte vertragliche Verpflichtungen
der Emittentin, die untereinander gleichrangig sind.

2. Vorzeitige Austbung, auRerordentliche Tilgung oder Kiindigung ,
Rechtswidrigkeit und hohere Gewalt

Stellt die Emittentin fest, dass aus Griinden, die sie nicht zu vertreten hat, die Erfullung ihrer
Verpflichtungen aufgrund der Wertpapiere ganz oder teilweise aus gleich welchem Grund
rechtswidrig oder undurchfihrbar geworden ist oder dass aus Griinden, die sie nicht zu
vertreten hat, die Beibehaltung ihrer AbsicherungsmafRnahmen im Hinblick auf die
Wertpapiere aus gleich welchem Grund rechtswidrig oder undurchfihrbar ist, ist die
Emittentin berechtigt, die Wertpapiere nach eigenem Ermessen ohne diesbezlgliche
Verpflichtung als ausgelbt zu betrachten, zu tilgen oder vorzeitig zu kiindigen, indem sie die
Glaubiger gemaly Ziffer 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen hiertiber in Kenntnis
setzt.

Sollte eine Bestimmung oder sollten mehrere Bestimmungen der Bedingungen unwirksam
sein oder werden, bleibt die Wirksamkeit der restlichen Bestimmungen hiervon unberuhrt.

Werden die Wertpapiere durch die Emittentin vorzeitig ausgeiibt, getilgt oder gekiindigt, zahlt
die Emittentin, soweit nach dem jeweils geltenden Recht zulassig, jedem Glaubiger fur jedes
von ihm gehaltene Wertpapier einen Betrag in Hohe des Marktpreises des Wertpapiers,
ungeachtet dieser Rechtswidrigkeit oder Undurchfihrbarkeit, abzuglich der Kosten der
Emittentin fur die Auflosung etwaiger zugrunde liegender Absicherungspositionen; jeweils
wie von der Berechnungsstelle nach billigem Ermessen festgelegt. Zahlungen erfolgen auf
die den Glaubigern nach Ziffer 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen mitgeteilte Weise.

3. Erwerb von Wertpapieren

Die Emittentin ist berechtigt, jedoch nicht verpflichtet, jederzeit Wertpapiere zu einem
beliebigen Kurs am offenen Markt oder aufgrund offentlichen Gebots oder individuellen
Vertrags zu erwerben. Alle derart erworbenen Wertpapiere kbnnen gehalten, wiederverkauft
oder zur Vernichtung eingereicht werden.

Mitteilungen
4.1.  Wirksamkeit

Mitteilungen an die Glaubiger sind wirksam, wenn sie der/den Clearingstelle(n) zur
Benachrichtigung der Glaubiger Ubermittelt werden; solange die Wertpapiere jedoch
in einem Land an einer Borse notiert sind oder offentlich angeboten werden, sind
Mitteilungen an die Glaubiger nach den Vorschriften der entsprechenden Bérse und
der Rechtsordnung des entsprechenden Landes zu verdffentlichen. Voraussichtlich
werden Mitteilungen an die Glaubiger in der Bundesrepublik Deutschland in der
Regel in der Borsen-Zeitung veroffentlicht.

4.2. Zugang

Mitteilungen nach vorstehender Ziffer 4.1 werden, sofern sie der/den
Clearingstelle(n) Ubermittelt werden, am dritten Tag nach Zugang bei der
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5.1.
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5.3.

Clearingstelle bzw. allen Clearingstellen, falls es mehrere gibt, wirksam. Im Falle ihrer
Veroffentlichung (auch wenn diese zusatzlich erfolgt) werden Mitteilungen am Tag
der Veroffentlichung oder, falls sie mehr als einmal verdffentlicht werden, am Tag der
ersten Veroffentlichung, oder, falls die Veroffentlichung in mehr als einer Zeitung
erforderlich ist, am Tag der ersten Vertffentlichung in allen erforderlichen Zeitungen
wirksam.

Zahl- und Verwaltungsstellen, Berechnungsstelle, Festlegungen und
Anderungen

Zahl- und Verwaltungsstellen

Die Emittentin behélt sich das Recht vor, jederzeit die Bestellung der Zahl- und
Verwaltungsstellen zu andern oder diese abzuberufen sowie zusatzliche Zahl- und
Verwaltungsstellen zu bestellen; die Abberufung der bestellten Zentralen Zahl- und
Verwaltungsstelle wird erst wirksam sobald eine neue Zentrale Zahl- und
Verwaltungsstelle bestellt wurde. Falls und soweit die Wertpapiere in einem Land an
einer Borse notiert oder 6ffentlich angeboten werden, muss fir dieses Land eine
Zahl- und Verwaltungsstelle bestellt sein, wenn dies nach den Regeln und
Bestimmungen der entsprechenden Bérsen und der Wertpapieraufsichtsbehorde des
Landes erforderlich ist. Die Glaubiger werden nach MalRgabe von Ziffer 4 der
Allgemeinen Emissionsbedingungen Uber Bestellungen, den Widerruf von
Bestellungen oder Anderungen der genannten Geschéftsstellen der Zahl- und
Verwaltungsstellen benachrichtigt. Zahl- und Verwaltungsstellen handeln allein fiir die
Emittentin; sie Ubernehmen gegeniber den Glaubigern keine Verpflichtungen oder
Aufgaben und handeln nicht als deren Vertreterin oder Treuh&nderin. Samtliche
Berechnungen oder Festlegungen einer Zahl- und Verwaltungsstelle hinsichtlich der
Wertpapiere, sind (aul3er in Fallen offenkundiger Irrtiimer) fir die Glaubiger endgiiltig,
abschlief3end und bindend.

Berechnungsstelle

Die Emittentin Ubernimmt hinsichtlich der Wertpapiere die Aufgaben der
Berechnungsstelle (die ,Berechnungsstelle®; Rechtsnachfolger sind von diesem
Begriff umfasst), es sei denn die Emittentin beschliel3t, nach Mal3gabe der folgenden
Bestimmungen eine andere Berechnungsstelle als Nachfolger zu ernennen.

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, jederzeit eine andere Stelle als
Berechnungsstelle zu bestellen. Die Abberufung der bisherigen Berechnungsstelle
wird nicht wirksam, bevor eine Ersatz-Berechnungsstelle bestellt wurde. Die
Glaubiger werden Uber jede solche Abberufung oder Bestellung entsprechend Ziffer
4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen benachrichtigt.

Die Berechnungsstelle (es sei denn es handelt sich hierbei um die Emittentin) handelt
allein fur die Emittentin; sie Ubernimmt gegenuber den Glaubigern Kkeine
Verpflichtungen oder Aufgaben und handelt nicht als deren Vertreterin oder
Treuhdnderin. Samtliche Berechnungen oder Festlegungen der Berechnungsstelle
hinsichtlich der Wertpapiere sind (auf3er in Fallen offenkundiger Irrtimer) fur die
Glaubiger endgultig, abschlie3end und bindend.

Die Berechnungsstelle kann die Erfullung ihrer Aufgaben und Pflichten mit
Zustimmung der Emittentin auf Dritte Ubertragen, soweit sie dies als sachgerecht
erachtet.

Feststellungen durch die Emittentin
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54.

Samtliche Festlegungen der Emittentin nach Mal3gabe dieser Bedingungen sind
(aulRer in Fallen offenkundiger Irrtiimer) fur die Glaubiger endgultig, abschlielend und
bindend.

Anderungen

Die Emittentin kann diese Bedingungen, soweit nach dem jeweils anwendbaren
Recht zulassig, ohne die Zustimmung einzelner oder aller Glaubiger andern, soweit
ihr dies angemessen und erforderlich erscheint, um dem wirtschaftlichen Zweck der
Bedingungen gerecht zu werden, sofern die Anderung die Interessen der Glaubiger
nicht wesentlich nachteilig beeintrachtigt oder formaler, geringflgiger oder
technischer Art ist oder dazu dienen soll, einen offenkundigen Irrtum zu berichtigen
oder eine fehlerhafte Bestimmung dieser Bedingungen zu heilen, zu korrigieren oder
zu erganzen. Die Glaubiger werden tiber solche Anderungen entsprechend Ziffer 4
der Allgemeinen Emissionsbedingungen benachrichtigt; das Unterlassen der
Benachrichtigung oder ihr Nichterhalt bertihren die Wirksamkeit der Anderung jedoch
nicht.

Besteuerung

Hinsichtlich eines jeden Wertpapiers hat der betreffende Glaubiger samtliche
Glaubigerauslagen nach Maligabe der Produktbedingungen zu zahlen. Samtliche
Zahlungen oder etwaige Lieferungen hinsichtlich der Wertpapiere unterliegen in allen
Fallen samtlichen geltenden Steuergesetzen sowie sonstigen gesetzlichen
Vorschriften (gegebenenfalls einschlie3lich solcher Gesetze, die den Abzug oder
Einbehalt von Steuern, Abgaben und sonstigen Gebihren vorschreiben). Nicht die
Emittentin, sondern der betreffende Glaubiger ist verpflichtet, Steuern, Abgaben,
Gebuhren, Abziige oder sonstige Betrage, die im Zusammenhang mit dem Besitz von
ihm gehaltener Wertpapiere, ihrer Ubertragung oder einer Zahlung und/oder
Lieferung hinsichtlich dieser Wertpapiere anfallen, zu zahlen. Die Emittentin ist
berechtigt aber nicht verpflichtet, von den an den Glaubiger auszuzahlenden
Betrdgen oder von ihm geschuldeten Lieferungen, den zur Begleichung von Steuern,
Abgaben, Gebiihren, Abzligen oder sonstigen Zahlungen erforderlichen Betrag oder
Anteil einzubehalten oder abzuziehen. Jeder Glaubiger hat die Emittentin von
Verlusten, Kosten oder sonstigen Verbindlichkeiten, die ihr in Verbindung mit
derartigen Steuern, Abgaben, Gebuhren, Abziigen oder sonstigen Zahlungen
hinsichtlich der Wertpapiere des jeweiligen Glaubigers entstehen, freizustellen.

Weitere Emissionen

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne die Zustimmung einzelner oder aller
Glaubiger weitere Wertpapiere zu begeben, so dass diese mit den Wertpapieren
zusammengefasst werden und eine einheitliche Emission mit ihnen bilden.

Substitution
Ersetzung der Emittentin

Die Emittentin oder eine zuvor an ihre Stelle gesetzte Gesellschaft ist jederzeit ohne
Zustimmung der Glaubiger berechtigt, eine ihrer Tochtergesellschaften oder ein
verbundenes Unternehmen (die ,Ersatz-Emittentin®) an ihre Stelle als
Hauptschuldnerin aus den Wertpapieren zu setzen, sofern:

8.1.1. die Deutsche Bank AG (es sei denn, sie selbst ist die Ersatz-Emittentin) die
Verpflichtungen der Ersatz-Emittentin aus den Wertpapieren garantiert,

8.1.2. samtliche Malinahmen, Bedingungen und Schritte, die eingeleitet, erfillt und
durchgefiihrt werden missen (einschlieBlich der Einholung erforderlicher
Zustimmungen), um sicherzustellen, dass die Wertpapiere rechtméalRige,
wirksame und bindende Verpflichtungen der Ersatz-Emittentin darstellen,
eingeleitet, erflllt und vollzogen worden sind und uneingeschréankt rechtsgultig
und wirksam sind,
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8.2.

10.
10.1.

8.1.3. die Emittentin den Glaubigern den Tag der beabsichtigten Ersetzung
mindestens 30 Tage vorher entsprechend Ziffer 4 der Allgemeinen
Emissionsbedingungen mitgeteilt hat.

Alle in den Bedingungen enthaltenen Verweise auf die Emittentin beziehen sich im
Falle einer Ersetzung der Emittentin auf die Ersatz-Emittentin.

Ersetzung der Geschaftsstelle

Die Emittentin ist berechtigt, die Geschéftsstelle zu @ndern, Uber die sie hinsichtlich
der Wertpapiere tatig ist, indem sie den Glaubigern entsprechend Ziffer 4 der
Allgemeinen Emissionsbedingungen die Anderung und deren Zeitpunkt mitteilt. Die
Geschéftsstelle kann nicht vor dieser Mitteilung geé&ndert werden.

Ersetzung von Wertpapieren

Im Falle des Verlusts, des Diebstahls, der Beschadigung, der Verunstaltung oder der
Vernichtung eines Wertpapiers kann dieses durch die angegebene Geschéftsstelle
der Zentralen Zahl- und Verwaltungsstelle (bzw. durch eine andere Stelle, die den
Glaubigern entsprechend Ziffer 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen mitgeteilt
wurde) ersetzt werden; die Ersetzung erfolgt gegen Ubernahme der daraus
entstehenden Kosten durch den Anspruchsteller zu den von der Emittentin
festgelegten angemessenen Bedingungen fiir Nachweise und Schadloshaltung. Die
Ersetzung erfolgt erst nach Einreichung der beschadigten oder verunstalteten
Wertpapiere.

Anpassungen aufgrund der Europaischen Wéahrungsunion
Umstellung

Die Emittentin hat die Wahl, bestimmte Bedingungen der Wertpapiere, ohne
Zustimmung der Glaubiger durch Mitteilung an diese entsprechend Nr.4 der
Allgemeinen Emissionsbedingungen, mit Wirkung von dem in der Mitteilung
angegebenen Anpassungstag an auf Euro umzustellen.

Diese Wahl hat folgende Auswirkungen:

10.1.1. Ist die Abwicklungswéhrung die Nationale Wahrungseinheit eines
Landes, das an der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion teilnimmt, unabhangig davon, ob ab 1999 oder spéter,
gilt die Abwicklungswahrung als ein Betrag in Euro, der aus der
urspriinglichen Abwicklungswahrung zum Festgesetzten Kurs in Euro
umgetauscht wurde. Dies gilt vorbehaltlich etwaiger von der Emittentin
festgelegter und in der Mitteilung an die Glaubiger angegebener
Rundungsvorschriften. Nach dem Anpassungstag erfolgen alle
Zahlungen hinsichtlich der Wertpapiere ausschlief3lich in Euro, so als
ob Bezugnahmen in den Wertpapieren auf die Abwicklungswéhrung
solche auf Euro waren.

10.1.2. Ist in den Bedingungen ein Wechselkurs angegeben oder gibt eine
Bedingung eine Wahrung (die ,Originalwéhrung”) eines Landes an,
das an der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion teilnimmt, unabhangig davon, ob ab 1999 oder spéter,
gelten der angegebene  Wechselkurs und/oder  sonstige
Wahrungsangaben in den Bedingungen als Angabe in Euro, oder,
soweit ein Wechselkurs angegeben ist, als Kurs fiir den Umtausch in
oder aus Euro unter Zugrundelegung des Festgesetzten Kurses.

10.1.3. Die Emittentin kann weitere Anderungen der Bedingungen vornehmen,
um diese den dann giltigen Gepflogenheiten anzupassen, die fur
Instrumente mit Wahrungsangaben in Euro gelten.
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10.2.

10.3.

10.4

11.

Anpassung der Bedingungen

Die Emittentin ist berechtigt, ohne Zustimmung der Glaubiger durch Mitteilung an
diese entsprechend Ziffer 4 der Allgemeinen Emissionsbedingungen, solche
Anpassungen der Bedingungen vornehmen, die sie fur zweckdienlich halt, um den
Auswirkungen der dritten Stufe der Europaischen Wirtschafts- und Wéahrungsunion
gemal dem Abkommen auf die Bedingungen Rechnung zu tragen.

Kosten der Euro-Umrechnung etc.

Ungeachtet von Ziffer 10.1. und/oder 10.2. der Bedingungen haften die Emittentin,
die Berechnungsstelle und die Zahl- und Verwaltungsstellen weder gegeniiber den
Glaubigern noch gegeniber sonstigen Personen fiir Provisionen, Kosten, Verluste
oder Aufwendungen, die durch oder in Verbindung mit der Uberweisung von Euro
oder einer damit zusammenhangenden Wahrungsumrechnung oder Rundung von
Betragen entstehen.

Definitionen
In dieser Allgemeinen Emissionsbedingung gelten die folgenden Definitionen:
~Abkommen* ist der Vertrag zur Griindung der Europdischen Gemeinschatft.

LAnpassungstag” ist ein durch die Emittentin in der Mitteilung an die Glaubiger
gemal dieser Bedingung angegebener Tag, der, falls die Wahrung diejenige eines
Landes ist, das nicht von Anfang an an der dritten Stufe der Europdischen
Wirtschafts- und Wahrungsunion gemal dem Abkommen teilnimmt, auf oder nach
den Tag des Beginns der spateren Teilnahme dieses Landes an der dritten Stufe fallt.

.Festgesetzter Kurs* ist der Wechselkurs fur die Umrechnung der Originalwahrung
(gemal den Vorschriften zur Rundung nach geltenden EU-Bestimmungen) in Euro,
der durch den Rat der Europdischen Union nach Maligabe des ersten Satzes von
Artikel 123 Absatz 4 (vormals Artikel 109 | (4)) des Abkommens festgesetzt worden
ist.

.Nationale Wahrungseinheit" ist die Wahrungseinheit eines Landes, entsprechend
der Definition der Wahrungseinheiten am Tag vor Eintritt in die dritte Stufe der
Européaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion oder, in Verbindung mit der
Erweiterung dieser dritten Stufe, eines Landes, das nicht von Anfang an an dieser
dritten Stufe teilgenommen haben.

Definitionen

Begriffe, die in diesen Allgemeinen Emissionsbedingungen nicht definiert sind, haben die
ihnen in den Produktbedingungen zugewiesene Bedeutung.
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VIl. LANDERSPEZIFISCHE ANGABEN

DEUTSCHLAND

Dieser Abschnitt unterliegt den Produktbedingungen, den Allgemeinen
Emissionsbedingungen sowie den Ubrigen Abschnitten dieses Dokuments und ist in
Verbindung mit diesen zu lesen.

Besteuerung in der Bundesrepublik Deutschland
a. Allgemeines

Die folgende Darstellung enthalt Angaben zum deutschen Steuerrecht, die fir einen
Anleger von Bedeutung sein konnen, der in der Bundesrepublik Deutschland
ansassig ist oder aus anderen Griinden der deutschen Besteuerung unterliegt. Die
folgenden Angaben dirfen nicht als steuerliche Beratung verstanden werden. Die
Angaben basieren auf den derzeit glltigen deutschen Steuergesetzen und deren
Auslegung, die Anderungen unterliegen kénnen. Solche Anderungen kénnen auch
rickwirkend eingefiihrt werden und die nachfolgend beschriebenen steuerlichen
Folgen nachteilig beeinflussen. Diese Zusammenfassung erhebt nicht den Anspruch,
samtliche steuerliche Aspekte zu behandeln, die aufgrund der persdnlichen
Umstande des einzelnen Anlegers von Bedeutung sein konnen. Interessierten
Anlegern wird daher empfohlen, sich von einem Angehdérigen der steuerberatenden
Berufe Uber die steuerlichen Folgen des Erwerbs, des Haltens, der Einlésung oder
der VerauRerung der Wertpapiere beraten zu lassen.

b. Besteuerung einer in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt
steuerpflichtigen Privatperson

ba. Einkiinfte aus Kapitalvermdgen

Eine in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt steuerpflichtige Person (d.h.
eine Person mit Wohnsitz oder gewdhnlichem Aufenthalt in der Bundesrepublik
Deutschland) die Finanzanlagen im Privatvermdgen halt, erzielt nur dann
steuerpflichtige Einkinfte aus Kapitalvermdgen im Sinne des § 20 Absatz 1 Nr. 7 des
deutschen Einkommensteuergesetzes, wenn die Riickzahlung des Kapitals zugesagt
ist und/oder der Anleger Anspruch auf Zinszahlungen und/oder eine sonstige
Verglitung fir die Uberlassung des Kapitals hat.

Das Wertpapier gewdahrt jedoch weder Zinszahlungen noch die Rickzahlung des
Kapitals. Statt dessen ergeben sich Gewinne oder Verluste fir den Glaubiger in
Abhéngigkeit von der Wertentwicklung des Referenzgegenstandes. Der
Rucknahmepreis und damit auch der Wert des Papiers ist ausschlie3lich an die
Wertentwicklung des Referenzgegenstandes gekoppelt, und der Wert des
Referenzgegenstandes kann sowohl steigen als auch fallen.

Das Bundesministerium der Finanzen hat mit den Schreiben vom 21. Juli 1998 und
vom 27. November 2001 klargestellt, dass die Ertrage aus einer Finanzanlage keine
steuerpflichtigen Einkinfte aus Kapitalvermégen darstellen, wenn die Rickzahlung
des investierten Kapitals ausschlie3lich von der ungewissen Wertentwicklung eines
Aktienindex abhangt. Dies gilt auch dann, wenn beispielsweise Dividenden in die

65



Berechnung des Wertes des Aktienindex einbezogen werden. In dem Schreiben vom
27. November 2001 wurde diese Auffassung ausdriicklich auch auf Finanzanlagen
erstreckt, bei denen die Rickzahlung des investierten Kapitals von der
Wertentwicklung eines Aktienkorbes oder einer einzelnen Aktie abhangt.

Danach handelt es sich bei den Ertrdagen aus der Verauf3erung oder der Einlésung
des Wertpapiers nicht um steuerpflichtige Einkinfte aus Kapitalvermégen.

bb. Einklinfte aus privaten VeraufRerungsgeschaften

Eine in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt steuerpflichtige Person
unterliegt mit Gewinnen aus der VerdufRerung oder der Einldsung des im
Privatvermdgen gehaltenen Wertpapiers nicht der Einkommensteuer, sofern
zwischen Anschaffung und VerduRRerung bzw. Einlésung mehr als ein Jahr liegt.
Gewinne aus der VeraufRRerung oder Einlésung des Wertpapiers innerhalb eines
Zeitraumes von einem Jahr nach dessen Erwerb unterliegen hingegen als Einkiinfte
aus privaten VeraduRerungsgeschaften der Einkommensteuer (zuzlglich
Solidaritdtszuschlag in H6he von derzeit 5,5% der geschuldeten Einkommensteuer).
Als Gewinn oder Verlust gilt die Differenz zwischen dem VerduRRerungserldés oder
dem von der Emittentin verglteten Barausgleichsbetrag und den
Anschaffungskosten fir das Wertpapier. Etwaige Verluste werden steuerlich nur
dann bericksichtigt, wenn der Zeitraum zwischen Verauf3erung oder Einlésung des
Wertpapiers nicht mehr als ein Jahr betragt. Solche berlcksichtigungsfahigen
Verluste  dirfen  nur  mit  steuerpflichtigen  Gewinnen  aus  privaten
VerauRerungsgeschaften des laufenden, des vorangegangenen oder der folgenden
Steuerjahre verrechnet werden.

C. Besteuerung einer in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt
steuerpflichtigen Person in deren Betriebsvermdgen

In der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt steuerpflichtige Personen, bei
denen das Wertpapier Bestandteil eines in der Bundesrepublik Deutschland
belegenen Betriebsvermdégens ist, unterliegen mit Gewinnen in Form der positiven
Differenz ~ zwischen  VerauBerungserlds oder  Barausgleichsbetrag und
Anschaffungskosten der Gewerbesteuer (deren Hebesatz von Kommune zu
Kommune variiert) sowie der Einkommen- oder Koérperschaftsteuer (zuzlglich
Solidaritatszuschlag in Hohe von derzeit 5,5% der geschuldeten Einkommen- oder
Korperschaftsteuer).

Nach Auffassung der Emittentin ist nicht eindeutig geklart, ob das Wertpapier als
Termingeschaft i.S.d. 8 15 Abs. 4 S. 3 EStG zu qualifizieren ist. Es kann deshalb
nicht ausgeschlossen werden, dass Verluste aus der Veraul3erung oder Einlésung
des Wertpapiers unter Beachtung der allgemeinen Verlustabzugsbeschrankungen
nur mit Gewinnen aus anderen Termingeschaften verrechnet werden kénnen, die der
Anleger im laufenden, dem vorangegangenen oder den folgenden Steuerjahren
erzielt.

d. Besteuerung einer in der Bundesrepublik Deutschland nicht unbeschrankt
steuerpflichtigen Person

Handelt es sich bei dem Glaubiger um eine nattrliche Person ohne Wohnsitz oder
gewdhnlichen Aufenthalt in der Bundesrepublik Deutschland oder eine juristische
Person ohne Sitz oder Geschéftsleitung in der Bundesrepublik Deutschland, wird auf
den positiven Differenzbetrag zwischen dem  Verauflerungserlos  bzw.
Barausgleichsbetrag und den Anschaffungskosten des Wertpapiers Einkommen-
oder Korperschaftsteuer (zuziglich Solidaritatszuschlag in Héhe von derzeit 5,5%
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der geschuldeten Einkommen- oder Korperschaftsteuer) erhoben, sofern das
Wertpapier dem Betriebsvermdgen einer Betriebsstatte (in diesem Fall wird auf das
steuerpflichtige Einkommen zudem Gewerbesteuer erhoben) oder festen Einrichtung
zuzurechnen ist, die der Glaubiger in der Bundesrepublik Deutschland unterhélt.

Angebotszeitraum

Das Angebot der Wertpapiere beginnt am 19. Marz 2007.
Abwicklung und Clearing

Die Globalurkunde wird bei der Clearstream Banking AG in Frankfurt am Main
hinterlegt, die auch als Clearingstelle fur dieselben unter folgenden
Wertpapierkennnummern fungiert:

ISIN: DEOOODBOSEX9
WKN: DBOSEX

Zahl- und Verwaltungsstelle in Deutschland

In Deutschland ist die Zahl- und Verwaltungsstelle die Deutsche Bank AG, handelnd
Uber ihre Geschéftsstelle in Frankfurt am Main. Die Zahl- und Verwaltungsstelle
agiert als Optionsschein- oder Zahlungsstelle unter der folgenden Adresse: Alfred-
Herrhausen-Allee, 16-24, 65760, Eschborn, Deutschland (z. Hd.: Corporate Actions
Department) (Telefon: (69) 910 66817 und Fax (69) 910 69218).
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VIIl. FINANZINFORMATIONEN
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Im Folgenden wird die Presse-Information der Deutsche Bank AG zu dem Ergebnis
fir das Gesamtjahr 2006 sowie die Finanzdaten im Uberblick und die Konzern-
Gewinn-und-Verlust-Rechnung fur das Gesamtjahr 2006 wiedergegeben.

Weiterhin ist nachstehend der Zwischenbericht der Deutsche Bank AG zum
30. September 2006 abgedruckt. Die darin enthaltenen Seitenangaben beziehen
sich auf die Seitennummerierung des Zwischenberichts und nicht auf die des

Prospekts.
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Presse-Information Deutsche Bank

Deutsche Bank: Jahresuberschuss 2006 um 70% auf 6,0 Mrd Euro gestiegen

e Ergebnis vor Steuern um 33% auf 8,1 Mrd Euro gestiegen;
Eigenkapitalrendite vor Steuern von 30%

e Ergebnis je Aktie (verwassert) 11,55 Euro, ein Anstieg von 66%
e Ergebnis vor Steuern im vierten Quartal um 81% auf 1,9 Mrd Euro verbessert

e Gewinn nach Steuern im vierten Quartal einschliel3lich
Erstattungsanspriuchen aus Korperschaftsteuerguthaben um 272% auf
1,8 Mrd Euro gewachsen; Ergebnis je Aktie (verwassert) 3,55 Euro

e Dividendenvorschlag: Erhéhung um 1,50 Euro beziehungsweise 60% auf
4,00 Euro pro Aktie

FRANKFURT AM MAIN, 1. Februar 2007 — Die Deutsche Bank (XETRA: DBKGn.DE
/ NYSE: DB) hat heute fir das Gesamtjahr 2006 ein Ergebnis vor Steuern von
8,1 Mrd € bekannt gegeben. Dies entspricht einem Anstieg von 33% gegeniber dem
Vorjahreswert von 6,1 Mrd €. Der Jahresiuberschuss, einschliel3lich Erstattungs-
ansprichen aus Korperschaftsteuerguthaben in Héhe von 355 Mio € im vierten
Quartal, erhthte sich um 70% auf 6,0 Mrd € nach 3,5 Mrd € in 2005.

Die Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf dem durchschnittlichen Active
Equity) lag im Berichtsjahr bei 30%. Gemal} Zielgré3endefinition, bei der Restruk-
turierungsaufwendungen und signifikante Gewinne aus dem Verkauf von Industrie-
beteiligungen unbericksichtigt bleiben, betrug die Eigenkapitalrendite vor Steuern
(basierend auf dem durchschnittlichen Active Equity) 31% gegentber 25% in 2005.
Das Ergebnis je Aktie (verwassert) verbesserte sich in 2006 um 66% auf 11,55 €
nach 6,95 € in 2005. Der Vorstand hat fur 2006 die Ausschuittung einer Dividende
von 4,00 € pro Aktie vorgeschlagen. Dies entspricht einem Anstieg von 60% nach
2,50 € je Aktie in 2005.

Im vierten Quartal 2006 belief sich das Ergebnis vor Steuern auf 1,9 Mrd €, ein
Zuwachs von 81% gegenuber dem Wert des Vergleichsquartals 2005. Der Gewinn
nach Steuern stieg im Vergleich zum Vorjahresquartal um 272% auf 1,8 Mrd €. Darin
enthalten sind die vorgenannten Erstattungsanspriiche aus Korperschaftsteuergut-
haben in Hohe von 355 Mio €, die auf Grund einer Anderung der deutschen
Steuergesetzgebung im Berichtsquartal zu berticksichtigen waren. Die Eigenkapital-
rendite vor Steuern gemdaR ZielgroRendefinition (basierend auf dem
durchschnittlichen Active Equity) lag im vierten Quartal bei 28%. Das Ergebnis je
Aktie (verwdassert) erreichte 3,55 €.

Dr. Josef Ackermann, Vorsitzender des Vorstands, sagte: ,Dies ist das beste vierte
Quartal in der Geschichte der Deutschen Bank und damit ein hervorragender
Abschluss eines aulRergewdhnlich erfolgreichen Jahres. In beiden Konzernbereichen
Corporate and Investment Bank sowie Private Clients and Asset Management
konnten wir Rekordergebnisse erzielen. Ich freue mich Uber die Wertschaffung fur

70



unsere Aktionare, die sich in unserem Dividendenvorschlag von 4,00 Euro je Aktie
widerspiegelt.”

Er erganzte: ,Wichtige Trends pragen derzeit unser Geschaftsumfeld. Erstens: Das
Tempo der Globalisierung nimmt weiter zu. Geographische Grenzen verschwinden
und die Schwellenmarkte gewinnen an Bedeutung. Zweitens: Wir beobachten ein
nachhaltiges Wachstum auf den internationalen Kapitalmarkten mit fortlaufenden
Innovationen im Wertpapierhandel und einer starken Zunahme von Unternehmens-
aktivitaten. Drittens: Das betreute Vermdgen nimmt weltweit zu. Ausschlaggebend
daflr sind der gestiegene Bedarf an privater Altersvorsorge, die zunehmende
Vermogensbildung in Schwellenmarkten sowie das wachsende Interesse privater
und institutioneller Investoren an neuen Anlageprodukten.

Die Deutsche Bank ist bestens positioniert, um von diesen Trends zu profitieren. Wir
gehdren zu den wenigen Finanzinstituten, die wirklich global tatig sind und tber eine
auRergewdhnlich breite regionale Aufstellung sowie eine signifikante Prasenz in allen
bedeutenden Schwellenmarkten verfugen. Wir sind eine der weltweit fuhrenden
Investmentbanken mit einer starken Stellung im Firmenkundengeschaft und einer
herausragenden Marktposition in der Platzierung und im Handel von Wertpapieren.
Daruber hinaus zeichnen wir uns durch Exzellenz in den Bereichen aus, in denen
innovative Leistungen gefragt sind. Die Deutsche Bank z&hlt zu den fuhrenden
Anbietern im Privatkundengeschaft und im Asset Management mit einer starken
Stellung im Bereich Alternative Investments. Wir sind erfolgreich in die Phase 3
unserer Management-Agenda gestartet und sehen ausgezeichnete Chancen fur
weiterhin anhaltende Erfolge im Jahr 2007.”

Wesentliche ErgebnisgrofRen

Im vierten Quartal 2006 stiegen die Ertrage auf 7,2 Mrd €. Sie lagen damit um 9%
Uber den Ertragen im vierten Quartal 2005 von 6,5 Mrd €, die 330 Mio € aus dem
Verkauf von Anteilen an der DaimlerChrysler AG enthielten.

Der Konzernbereich Corporate and Investment Bank (CIB) verbesserte seine Ertrage
um 20% auf 4,5 Mrd € und erreichte damit einen Rekordwert fir ein viertes Quartal.
Sales & Trading (Debt und sonstige Produkte) erreichte mit 1,8 Mrd € ein Ertrags-
wachstum von 26% gegentber dem Vorjahresquartal. Zu der Entwicklung trugen ein
starkes Geschaft mit Kredit- und Zinsprodukten sowie das Emerging-Markets-
Geschéft (Debt) bei. Die Ertrdge aus Sales & Trading (Equity) wuchsen um 23% auf
1,1 Mrd €. Neben einem sehr guten Eigenhandelsergebnis war diese Verbesserung
im Vergleich zum vierten Quartal 2005 auf Ertragssteigerungen im Geschaft mit
Derivaten und im Emerging-Markets-Aktiengeschaft zurickzufihren. Damit konnten
beide Sales & Trading-Bereiche neue Hé&chstmarken fir ein viertes Quartal
verzeichnen. Das Emissionsgeschaft ebenso wie das Beratungsgeschéaft erreichten
im vierten Quartal 2006 ebenfalls Rekordertrdge. Die Ertrage im Emissionsgeschaft
erhdhten sich im Vergleich zum Vorjahresquartal um 38% auf 611 Mio €. Im
Beratungsgeschaft stiegen die Ertrage um 21% auf 239 Mio€. Der
Unternehmensbereich Global Transaction Banking konnte seine Ertrdge im vierten
Quartal 2006 um 14% auf 586 Mio € verbessern.

Die Ertrdge im Konzernbereich Private Clients and Asset Management (PCAM)
wuchsen um 5% auf 2,4 Mrd €. Im Unternehmensbereich Asset and Wealth
Management (AWM) lagen die Ertrage bei 1,1 Mrd €. Dazu trugen hdhere
erfolgsabhéangige Provisionen im Immobiliengeschaft des Unternehmensbereichs
Asset Management (AM) bei. Die Ertrdge im Unternehmensbereich Private &
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Business Clients (PBC) verbesserten sich im Vergleich zum Vorjahresquartal um 7%
auf 1,3 Mrd €.

Im Gesamtjahr 2006 wuchsen die Ertrdge des Konzerns gegeniiber dem Vorjahr um
11% auf 28,3 Mrd €.

Die Risikovorsorge im Kreditgeschéft betrug im Berichtsquartal 129 Mio €. Diese
enthielten Wertberichtigungen fir Kreditausfélle von 124 Mio € und Ruckstellungen
fur auRerbilanzielle Verpflichtungen im Kreditgeschaft von 5 Mio €. Letztere werden
in den zinsunabhéngigen Aufwendungen ausgewiesen. Im vierten Quartal 2005
wurden fur die Risikovorsorge im Kreditgeschaft 98 Mio € ausgewiesen. Darin
enthalten waren 118 Mio € Wertberichtigungen fur Kreditausfélle und 20 Mio €
Ruckstellungen fir aufRerbilanzielle Verpflichtungen. Auf den Konzernbereich CIB
entfielen Nettoneubildungen fur die Risikovorsorge im Kreditgeschéaft von 29 Mio € im
vierten Quartal 2006 und Nettoauflésungen von 2 Mio € im Vorjahresquartal. Im
Konzernbereich PCAM war eine Risikovorsorge im Kreditgeschéaft von 101 Mio €
gegenltber 99 Mio € im Vorjahresquartal zu bertcksichtigen. Der Grof3teil dieser
Vorsorge entfiel auf PBC, dessen Quartalszahlen erstmals die norisbank enthalten.

Im Gesamtjahr 2006 ging die Risikovorsorge im Kreditgeschaft um 20% auf
280 Mio € zurtck. In 2005 wurden 350 Mio € ausgewiesen.

Die zinsunabhangigen Aufwendungen von 5,2 Mrd € waren im Vergleich zu
5,4 Mrd € im Vorjahresquartal um 4% ricklaufig. Sie enthielten im vierten Quartal
2006 Restrukturierungsaufwendungen von 74 Mio € im Vergleich zu 327 Mio € im
Vorjahresquartal. Die operative Kostenbasis, in der Restrukturierungsaufwendungen
und bestimmte andere Aufwandsgrof3en nicht enthalten sind, betrug im
Berichtsquartal 5,1 Mrd € verglichen mit 4,8 Mrd € im Vorjahresquartal. Die darin
enthaltenen Personalaufwendungen stiegen gegeniber dem Vorjahresquartal um
20% auf 3,1 Mrd €. Dies war auf hdhere leistungsabhangige Vergttungen infolge der
verbesserten Geschéaftsergebnisse zurlickzufiihren. Der operative Sachaufwand von
2,0 Mrd € reduzierte sich im Vergleich zum Vorjahresquartal um 11%. Im vierten
Quartal 2005 waren im operativen Sachaufwand von 2,2 Mrd € héhere Zufiihrungen
zu Rickstellungen fiur rechtliche Risiken enthalten. Gegeniber dem dritten Quartal
2006 stieg der operative Sachaufwand im vierten Quartal 2006 um 243 Mio €. Diese
Entwicklung war vor allem auf transaktions- und ertragsbezogene,
akquisitionsbezogene sowie saisonbedingte Aufwendungen zurtickzufihren.

Im Gesamtjahr 2006 betrugen die zinsunabhéngigen Aufwendungen 19,9 Mrd €
gegenuber 19,2 Mrd € in 2005. Die operative Kostenbasis belief sich auf 19,7 Mrd €
nach 18,1 Mrd € in 2005.

Das Ergebnis vor Steuern von 1,9 Mrd € im Berichtsquartal Ubertraf das vierte
Quartal 2005 um 81%. Die Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf dem
durchschnittlichen Active Equity) erreichte 27% im Vergleich zu 15% im
Vorjahresquartal. Gemal ZielgréRendefinition, bei der
Restrukturierungsaufwendungen und signifikante Gewinne aus dem Verkauf von
Industriebeteiligungen unbertcksichtigt bleiben, ergab sich eine Eigenkapitalrendite
vor Steuern (basierend auf dem durchschnittichen Active Equity) von 28%
gegenuber 15% im Vorjahresquartal.

Im Gesamtjahr 2006 lag die Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf dem
Active Equity) bei 30% nach 24% im Vorjahr. GemaR ZielgréRendefinition betrug sie
31% gegeniiber 25% in 2005.
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Der Gewinn nach Steuern stieg im vierten Quartal um 272% auf 1,8 Mrd €. Darin
enthalten sind Erstattungsanspriiche aus Koérperschaftsteuerguthaben fir voran-
gegangene Geschéftsjahre von 355 Mio €, die infolge einer Anderung der deutschen
Steuergesetzgebung fir Ausschiittungsguthaben zu beriicksichtigen waren. Das
Ergebnis je Aktie (verwassert) belief sich im Berichtsquartal auf 3,55 €. Die
genannten Erstattungsanspriche aus Korperschaftsteuerguthaben trugen 70 Cent
zu dieser Kennziffer bei. Die effektive Steuerquote betrug im Berichtsquartal 3%.
Bereinigt um den Effekt der Erstattungsanspriiche aus Korperschaftsteuerguthaben
lag sie bei 22% im Vergleich zu 53% im Vorjahresquartal. Im Berichtsquartal
profitierte die effektive Steuerquote dariber hinaus von den Ergebnissen
abgeschlossener Steuerprifungen in einigen Regionen. Demgegeniber war die
effektive Steuerquote im vierten Quartal 2005 durch einen hohen Betrag fir den
Ausgleich des Ertrags aus Steuersatzanderungen sowie durch negative
Steuereffekte im Zusammenhang mit Rickstellungen fir rechtliche Risiken, die
steuerlich nicht abzugsfahig waren, belastet.

Fur das Gesamtjahr 2006 erhohte sich der Jahresiberschuss um 70% auf 6,0 Mrd €.
Die effektive Steuerquote betrug im Berichtsjahr 27% im Vergleich zu 42% fiur das
Vorjahr. Die effektive Steuerquote flr das Gesamtjahr 2006 war durch die zuvor
genannten Faktoren aus dem vierten Quartal 2006 beginstigt. Im Gesamtjahr 2005
wurden die zuvor erwdhnten negativen Faktoren des vierten Quartals 2005 durch
Effekte aus dem Abschluss von Steuerprifungen in einigen Regionen kompensiert.
Das Ergebnis je Aktie (verwassert) Ubertraf mit 11,55 € den Vorjahreswert um 4,60 €
oder 66%.

Die BlZ-Kernkapitalquote (Tier-1) betrug 8,9% zum Ende des Berichtsquartals und
blieb unverandert im Vergleich zum Ende des dritten Quartals 2006. Sie blieb damit
am oberen Ende unserer Zielbandbreite von 8% bis 9%. Die risikogewichteten Aktiva
betrugen zum Quartalsende 274 Mrd € und stiegen geringfligig im Vergleich zum
Ende des Vorquartals. Die Deutsche Bank hat ihr Aktienrickkaufprogramm im
vierten Quartal 2006 fortgesetzt und insgesamt 2,8 Mio Aktien zu einem
Durchschnittspreis von 98,88 € pro Aktie erworben.
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Segmentuberblick

Konzernbereich Corporate and Investment Bank (CIB)

4. Quartal Gesamtjahr
Veranderung Veranderung
in Mio € 2006 2005 in % 2006 2005 in %
Bereinigte Ertrage 4.484 3.749 20 18.712 15.923 18
Risikovorsorge im
Kreditgeschaft 29 2 n.v. (88) 10 n.v.
Operative Kostenbasis 3.256 2.759 18 12.894 11.122 16
Bereinigtes Ergebnis vor
Steuern 1.202 985 22 5.880 4.753 24
CIB erzielte im Berichtsquartal bereinigte Ertrage von 4,5 Mrd €. Dies entspricht
einem Anstieg von 20% oder 735 Mio € gegentber dem Vorjahresquartal. Das
Ergebnis vor Steuern stieg im vierten Quartal gegentiber dem Vergleichsquartal des
Vorjahres um 369 Mio € oder 47% auf 1,2 Mrd €. Das bereinigte Ergebnis vor
Steuern, in dem Restrukturierungsaufwendungen nicht bericksichtigt sind, belief sich
im Berichtsquartal auf 1,2 Mrd € und lag damit 22% Uber dem Wert des Vorjahres.
Im Gesamtjahr 2006 stiegen die bereinigten Ertrdge im Vergleich zum Vorjahr um
18% oder 2,8 Mrd € auf 18,7 Mrd €. Das Ergebnis vor Steuern erhghte sich im
Gesamtjahr gegentber dem Vorjahr um 33% auf 5,8 Mrd € und das bereinigte
Ergebnis vor Steuern verbesserte sich im gleichen Zeitraum um 1,1 Mrd € oder 24%
auf 5,9 Mrd €.
Unternehmensbereich Corporate Banking & Securities (CB&S)
4. Quartal Gesamtjahr
Veranderung Verénderung
in Mio € 2006 2005 in % 2006 2005 in %
Bereinigte Ertrége 3.898 3.236 20 16.484 13.948 18
Risikovorsorge im
Kreditgeschéft 28 18 57 (59) 28 n.v.
Operative Kostenbasis 2.828 2.352 20 11.354 9.650 18
Bereinigtes  Ergebnis vor
Steuern 1.045 860 21 5.163 4.233 22

Im Berichtsquartal verbesserten sich die Ertrdge aus Sales & Trading (Debt und
sonstige Produkte) gegenuber dem Vorjahresquartal um 26% oder 375 Mio € auf
1,8 Mrd €. Dieser Anstieg war auf deutliche Steigerungen in allen Produktbereichen,
insbesondere im Handel mit Zins- und Kreditprodukten sowie im Emerging-Markets-
Geschéaft zurickzufihren. Die Ertrage aus Sales & Trading (Equity) stiegen
gegenuber dem vierten Quartal 2005 um 23% oder 203 Mio € auf insgesamt
1,1 Mrd €. Hierzu trugen ebenfalls deutliche Verbesserungen in allen wesentlichen
Produktbereichen sowie hohere Ertrage aus dem designierten Eigenhandelsbereich
bei, der sich im Vergleich zu den beiden Vorquartalen erholte.

Im Gesamtjahr stiegen die Ertrage aus Sales & Trading (Debt und sonstige
Produkte) auf ein Rekordniveau von 9,0 Mrd €. Dies entspricht einem Anstieg von
23% oder 1,7 Mrd € gegenlber 2005. Die Ertrage aus Sales & Trading (Equity)
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stiegen gegeniber dem Vorjahr um 764 Mio € oder 23% auf 4,1 Mrd € und erreichten
damit den hdchsten Stand seit finf Jahren. Dieses Ertragswachstum spiegelte die
fuhrende Marktposition von CIB bei strukturierten High-Value-Produkten wider, zu
denen Kredit-, Aktien-, Devisen- und Zinsderivate sowie Produkte auf Basis von
notleidenden Schuldtiteln und Verbriefungen gehéren. Die Kundennachfrage nach
diesen Produkten war wahrend des gesamten Jahres sowohl seitens der Investoren
als auch der Emittenten sehr hoch. Insbesondere Kredit- und Aktienderivate
profitierten von einer weiter steigenden Kundennachfrage und einem wachsenden
Angebot von mafigeschneiderten Produkten fir unsere Kunden. Die Markte in
Schwellenlandern zeigten sich in 2006 ebenfalls stabil und insbesondere unser
Aktiengeschaft erzielte gegeniiber dem Vorjahr deutlich hohere Ertrdge. Das
kundenbezogene Geschéft blieb die Hauptertragsquelle von CIB in Sales & Trading,
obwohl die Margen in standardisierten Produktbereichen wie dem klassischen
Aktiengeschéft, Devisenhandel und Geldmarktgeschaft weiterhin rtcklaufig waren.
CIB gelang es trotzdem, in diesen Produktbereichen durch den Ausbau von
Marktanteilen und die Nutzung technologischer Ldsungen  deutliche
Ertragszuwachse zu erzielen.

Die Ertrage aus dem Emissions- und Beratungsgeschéaft stiegen gegeniiber dem
Vorjahresquartal um 33% auf ein Rekordniveau von 849 Mio €. Fur das Gesamtjahr
wurde mit Ertragen von 2,9 Mrd € ebenfalls ein Hochstwert erzielt, der 603 Mio €
oder 27% uber dem Vorjahreswert lag. Das Emissionsgeschéft (Debt) profitierte im
Leveraged-Finance-Geschéft weiterhin von Marktaktivitaten auf Rekordniveau. Hier
Ubertraf das kombinierte Provisionsaufkommen fir Emissionen hochverzinslicher
Anleihen und syndizierter Kredite in 2006 das Provisionsaufkommen fir Aktien-
emissionen um nahezu zwei Mrd US-Dollar. Die Deutsche Bank belegte in 2006
dank ihrer fihrenden Stellung im Leveraged-Finance-Geschaft einen Platz unter den
weltweit besten Funf bei der Emission hochverzinslicher Anleihen und syndizierter
Kredite. Auch im Geschéaft mit High-Grade Bonds konnte sich die Deutsche Bank in
2006 einen Platz unter den funf fihrenden Instituten sichern. Im Emissionsgeschaft
(Equity) erholten sich die Ertrage im vierten Quartal 2006 dank gestiegener
Emissionsvolumen und einem damit einhergehenden hoheren
Provisionsaufkommen. In den USA und im asiatisch-pazifischen Raum (ohne Japan)
konnte die Deutsche Bank in 2006 ihren Marktanteil am Provisionsaufkommen
steigern. In Europa war die Deutsche Bank im vierten Quartal 2006 mit einer
Verdoppelung ihres Marktanteils im Vergleich zum Vorquartal an fihrender Position.
Im gesamten Emissionsgeschaft wuchsen die Ertrage der Deutschen Bank starker
als der Markt, gemessen an der Entwicklung des Provisionsaufkommens. Auch im
Beratungsgeschaft konnten im Berichtsquartal bei sehr guten Marktbedingungen
erneut Rekordertrage erzielt werden. Die Deutsche Bank war 2006 an vierter
Position bei Beratungen in Europa und konnte ihren Marktanteil in den USA
gemessen am Anteil am dortigen Provisionsaufkommen weiter ausbauen.(Quellen
fur alle Angaben zu Positionen, Marktvolumina und Provisionsaufkommen: Thomson
Financial, Dealogic).

Die Ertrage aus dem Kreditgeschaft beliefen sich im vierten Quartal 2006 auf
203 Mio € und blieben damit um 37% unter dem Vorjahresquartal. Im Gesamtjahr
2006 sanken die Ertrdge im Vergleich zum Vorjahr um 36% auf 805 Mio €. Dieser
Ruckgang war im Wesentlichen auf Marktwertverluste bei Credit Default Swaps zur
Absicherung unseres Investment-Grade-Kreditportfolios in 2006 zuriickzufihren,
wahrend in 2005 Marktwertgewinne ausgewiesen wurden. Die Credit Spreads waren
fur die meisten Branchen riicklaufig und spiegelten das weiterhin insgesamt giinstige
Kreditumfeld wahrend des gesamten Jahres wider.
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Die Risikovorsorge im Kreditgeschéft zeigte im Unternehmensbereich CB&S im
vierten Quartal 2006 eine Nettozufihrung von 28 Mio € im Vergleich zu einer
Nettozufilhrung von 18 Mio € im Vorjahresquartal. Fir das Gesamtjahr wies CB&S
eine Nettoauflosung von 59 Mio € gegeniber einer Nettozufiihrung von 28 Mio € im
Vorjahr aus. Die Nettoauflésung in 2006 resultierte aus einigen gréf3eren
Auflésungen von Wertberichtigungen und Eingdngen aus abgeschriebenen Krediten
infolge erfolgreicher Workout Aktivitaten im ersten Halbjahr 2006.

Zinsunabhangige Aufwendungen im Unternehmensbereich CB&S stiegen im
Vergleich zum Vorjahresquartal um 16% auf 2,9 Mrd €. Im Berichtsquartal betrugen
Restrukturierungsaufwendungen im Zusammenhang mit dem Programm zur
Neuausrichtung der Konzernstruktur 36 Mio€ gegeniber 139 Mio€ im
Vorjahresquartal. Die operative Kostenbasis, in der diese Kosten und bestimmte
andere Aufwandsgrofen nicht bericksichtigt sind, betrug im Berichtsquartal
2,8 Mrd €. Sie stieg vornehmlich wegen hdherer leistungsabhangiger Verglitungen
um 20% gegeniber dem vierten Quartal 2005. Im Gesamtjahr stiegen die
zinsunabhéngigen Aufwendungen um 14% auf 11,5 Mrd €. Die darin enthaltene
operative Kostenbasis erhohte sich im Wesentlichen auf Grund hdherer
leistungsabhéangiger Vergutungen um 18% auf 11,4 Mrd £.

Das Ergebnis vor Steuern von CB&S verbesserte sich im Berichtsquartal um
287 Mio € auf 1,0 Mrd €. Dies entspricht einem Anstieg um 40% gegeniber dem
Vorjahresquartal. Das bereinigte  Ergebnis vor  Steuern, in  dem
Restrukturierungsaufwendungen nicht bericksichtigt sind, erhdhte sich von
860 Mio € im vierten Quartal 2005 um 185 Mio € oder 21% auf 1,0 Mrd € im
Berichtsquartal. Im Gesamtjahr 2006 stiegen das Ergebnis vor Steuern um 30% auf
5,1 Mrd € und das bereinigte Ergebnis vor Steuern um 22% auf 5,2 Mrd €.

Unternehmensbereich Global Transaction Banking (GTB)

4. Quartal Gesamtjahr

Veranderung Veranderung
in Mio € 2006 2005 in % 2006 2005 in %
Bereinigte Ertrage 586 513 14 2.228 1.975 13
Risikovorsorge im
Kreditgeschaft 1 (29) N/A (29) (18) 62
Operative Kostenbasis 428 408 5 1.540 1.472 5
Bereinigtes  Ergebnis  vor
Steuern 157 125 26 717 521 38

Im vierten Quartal 2006 beliefen sich die Ertrdge aus Transaction Services auf
586 Mio €. Sie lagen um 73 Mio € oder 14% Uber dem Vorjahresquartal. Dieser
Ertragszuwachs wurde im Wesentlichen auf Grund einer stabilen Kundennachfrage
in unserem Cash-Management- und Trust & Securities-Services-Geschaft (TSS)
erzielt. Cash Management erwirtschaftete im Bereich Payment Services auf Grund
verbesserter Zinsmargen, eines hoheren Einlagenvolumens in allen Regionen und
eines gestiegenen Transaktionsvolumens im Euro-Clearing-Geschéft deutlich héhere
Ertréage. Die Ertrage aus dem TSS-Geschéft stiegen in den Dienstleistungsbereichen
fur Investoren infolge hoherer Marktaktivitat. In unserem emittentenbezogenen
inlandischen Custodygeschéft verbesserten sich die Ertrage vornehmlich wegen
eines Anstiegs der Assets under Custody von 35% auf 1,2 Billionen€. Im
Gesamtjahr 2006 stiegen die bereinigten Ertrdge im Vergleich zum Vorjahr um 13%
oder 253 Mio € auf 2,2 Mrd €.
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Die Risikovorsorge im Kreditgeschéaft des Unternehmensbereichs GTB entsprach im
vierten Quartal 2006 einer Nettozufiihrung von 1 Mio € im Vergleich zu einer
Nettoauflosung von 19 Mio € im Vorjahresquartal. Fir das Gesamtjahr 2006 ergab
sich bei der Risikovorsorge im Kreditgeschéft eine Nettoauflosung von 29 Mio €
gegenuber einer Nettoauflosung von 18 Mio € fur 2005. Diese Aufldsungen spiegeln
ein anhaltend gunstiges Kreditumfeld wider.

Die zinsunabhangigen Aufwendungen in GTB betrugen 431 Mio € im vierten Quartal
2006 und waren 7% niedriger als im Vergleichsquartal des Vorjahres. Das vierte
Quartal 2006 beinhaltete Restrukturierungsaufwendungen von 6 Mio €. Im Vorjahres-
qguartal betrugen diese 55Mio€. Die operative Kostenbasis, in der
Restrukturierungsaufwendungen und bestimmte andere AufwandsgroRen nicht
bertcksichtigt sind, stieg im Berichtsquartal verglichen mit dem Vorjahresquartal um
20 Mio € oder 5% auf 428 Mio €. Dieser Anstieg war auf hdhere leistungsabhangige
Vergitungen zurickzufuhren. Die zinsunabhangigen Aufwendungen in GTB sanken
im Gesamtjahr 2006 leicht gegentber dem Vorjahr und betrugen 1,5 Mrd €. Die
operative Kostenbasis stieg um 5% auf 1,5 Mrd €. Die bereinigte Aufwand-Ertrag-
Relation fir das Gesamtjahr 2006 betrug 69% und verbesserte sich gegentiber dem
Vorjahr um 6 Prozentpunke.

Das Ergebnis vor Steuern in GTB erhghte sich im Berichtsquartal um 82 Mio € auf
152 Mio €. Dies entspricht einem Anstieg von 118% gegentber dem
Vorjahresquartal. Das  bereinigte = Ergebnis vor  Steuern, in  dem
Restrukturierungsaufwendungen nicht  beriicksichtigt sind, belief sich im
Berichtsquartal auf 157 Mio €. Es stieg um 32 Mio € oder 26% im Vergleich zum
vierten Quartal 2005. Im Gesamtjahr 2006 erhdhte sich das Ergebnis vor Steuern um
263 Mio € auf 696 Mio €. Dies entspricht einem Anstieg von 61% gegeniiber dem
Vorjahr. Das bereinigte Ergebnis vor Steuern erhdhte sich deutlich von 521 Mio € im
Jahr 2005 auf 717 Mio € im Jahr 2006. Es stieg damit um 197 Mio € oder 38%.

Konzernbereich Private Clients and Asset Management (PCAM)

4. Quartal Gesamtjahr

Veranderung

Veranderung

in Mio € 2006 2005 in % 2006 2005 in %
Bereinigte Ertrage 2.413 2.275 6 9.084 8.450 8
Risikovorsorge im

Kreditgeschaft 101 99 2 366 340 8
Operative Kostenbasis 1.839 1.650 11 6.760 6.339 7

Bereinigtes  Ergebnis  vor
Steuern 475 503 (6) 1.958 1.740

13

Im Konzernbereich Private Clients and Asset Management (PCAM) stiegen die
bereinigten Ertrdge im vierten Quartal 2006 auf 2,4 Mrd €. Dies entspricht einem
Anstieg von 6% oder 138 Mio € gegeniber dem vierten Quartal 2005. Die Risiko-
vorsorge im Kreditgeschaft war mit 101 Mio € gegenldber dem Vorjahresquartal
nahezu unverandert. Die operative Kostenbasis lag mit 1,8 Mrd € um 188 Mio € oder
11% Uber dem vierten Quartal 2005. Das Ergebnis vor Steuern stieg im
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Berichtsquartal im Vergleich zum Vorjahresquartal um 50 Mio € oder 12% auf
462 Mio €. Das bereinigte Ergebnis vor Steuern, bei dem im Berichtsquartal
Restrukturierungsaufwendungen von 32 Mio € und Gewinne aus der Verauf3erung
von Geschaftseinheiten von 19 Mio € unberiicksichtigt blieben, ging im Vergleich
zum vierten Quartal 2005 um 6% auf 475 Mio € zurlick.

Im Gesamtjahr 2006 verbesserten sich die bereinigten Ertrdge von PCAM auf
9,1 Mrd € und lagen damit um 8% oder 634 Mio € lUber dem Vorjahr. Das Ergebnis
vor Steuern flr das Gesamtjahr erhéhte sich um 437 Mio € oder 29% auf 1,9 Mrd €.
Das bereinigte Ergebnis vor Steuern, das Restrukturierungsaufwendungen von
91 Mio € und Gewinne aus der Verauf3erung von Geschéftseinheiten von 54 Mio €
nicht bericksichtigte, war im Gesamtjahr mit 2,0 Mrd € um 218 Mio € oder 13%
hoher als in 2005.

Die Invested Assets in PCAM nahmen im Berichtsquartal um 26 Mrd € auf 908 Mrd €
zu. Davon resultierten 13 Mrd € aus den Akquisitionen von Tilney im
Geschéftsbereich Private Wealth Management (PWM) und der norisbank in PBC.
Der ubrige Anstieg war zu 5 Mrd € auf Nettomittelzuflisse und zu 8 Mrd € auf
positive Marktwert- und Wechselkursentwicklungen zurtickzufiihren. DWS Scudder
konnte im vierten Quartal 2006 Nettomittelzufliisse verzeichnen.

In 2006 beliefen sich die Nettomittelzufliisse der Invested Assets von PCAM auf
28 Mrd €. Nettomittelzuflisse von 21 Mrd € in AWM spiegelten die erfolgreiche Um-
setzung der Wachstumsinitiativen von PWM und die anhaltenden Zuflisse in AM
wider. PBC konnte durch das Angebot innovativer Vermogensanlageprodukte an
seine breite Kundenbasis Nettomittelzufliisse von 6 Mrd € generieren.

Die Assetklassifizierung in PWM wurde nach einer Uberpriifung im vierten Quartal
2006 angepasst. Als Ergebnis wurden 5 Mrd € von der Kategorie ,Invested Assets" in
die Kategorie ,Custody-Only Assets" umgegliedert. Die Reklassifizierung wurde auch
fur Vorperioden vorgenommen (Details dieser Reklassifizierung finden Sie auf
Seite 12 des Financial Data Supplement).

Unternehmensbereich Asset and Wealth Management (AWM)

4. Quartal Gesamtjahr
Veranderung Veranderung
in Mio € 2006 2005 in % 2006 2005 in %
Bereinigte Ertrage 1.116 1.052 6 4.081 3.750 9
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 1 0 56 Q) 0) N/A
Operative Kostenbasis 877 788 11 3.213 2.984 8
Bereinigtes Ergebnis vor Steuern 241 243 1) 870 735 18

Die bereinigten Ertrdge in AWM stiegen im vierten Quartal 2006 auf die neue
Rekordmarke von 1,1 Mrd €. Dies entspricht einem Anstieg von 64 Mio € oder 6% im
Vergleich zum Vorjahresquartal. Die Ertrage aus dem Portfolio/Fund Management in
AM erhohten sich um 17%, was vor allem auf gestiegene erfolgsabhangige
Provisionen im Immobilien-Investmentgeschéaft zurickzufiihren war. In PWM nahmen
die Ertrdge aus dem Portfolio/Fund Management gegentber dem vierten Quartal
2005 um 9% zu, vornehmlich auf Grund hoherer Invested Assets. Die Ertrage aus
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dem Brokeragegeschéaft stiegen im Vergleich zum Vorjahresquartal infolge
gestiegener Invested Assets und anhaltender Kundennachfrage nach hoherwertigen
Finanzprodukten um 7%. Im Kredit-/Einlagengeschéft verbesserten sich die Ertrage
auf Grund hoéherer Volumina um 14%. Die Ertrdge aus Sonstigen Produkten gingen
um 53% auf 90 Mio € zurlick. Dies resultierte vor allem aus einem Rickgang der
Gewinne im Immobilien-Investmentgeschéft. Dariiber hinaus enthielt das
Berichtsquartal Gewinne von 8 Mio € aus dem Verkauf unseres AM-Geschéfts in
GrofR3britannien und Philadelphia sowie eines Immobilienfonds in Australien. Das
Vorjahresquartal enthielt Gewinne von 39 Mio€ aus dem Verkauf von
Geschéftseinheiten in AM und PWM.

Im Vergleich zum Gesamtjahr 2005 stiegen die bereinigten Ertrdge in AWM um
331 Mio € oder 9% auf 4,1 Mrd € im Jahr 2006.

Die zinsunabhdngigen Aufwendungen von AWM erhdhten sich im Vergleich zum
vierten Quartal 2005 um 2% auf 909 Mio € im Berichtsquartal. Die darin enthaltenen
Restrukturierungsaufwendungen lagen mit 17 Mio€ um 44 Mio € unter dem
Vorjahreswert. Aus dem Ergebnisanteil konzernfremder Gesellschafter ergab sich im
Berichtsquartal ein positiver Beitrag von 2 Mio €. Im vierten Quartal 2005 waren hier
Aufwendungen von 22 Mio € enthalten. Die operative Kostenbasis von 877 Mio €, in
der_Restrukturierungsaufwendungen und bestimmte andere Aufwandspositionen
nicht bertcksichtigt sind, nahm gegentber dem Vorjahresquartal um 89 Mio € oder
11% zu. Dieser Anstieg spiegelte hdhere leistungsabhéngige Vergltungen sowie
Aufwendungen im Zusammenhang mit der Umsetzung der Wachstumsstrategie von
PWM wider. Im Gesamtjahr 2006 erhéhten sich die zinsunabhéngigen
Aufwendungen um 1% oder 23 Mio € auf 3,3 Mrd €, wahrend die operative
Kostenbasis um 228 Mio € oder 8% auf 3,2 Mrd € anstieg.

AWM erzielte ein Ergebnis vor Steuern von 231 Mio €. Dies entspricht einer
Erh6hung von 11 Mio € oder 5% gegentber dem Vorjahresquartal. Das bereinigte
Ergebnis vor Steuern, bei dem im Berichtsquartal 17 Mio €
Restrukturierungsaufwendungen und 8 Mio € Gewinne aus der VerdufRerung von
Geschaéftseinheiten unbertcksichtigt blieben, war mit 241 Mio € im Vergleich zum
vierten Quartal 2005 nahezu unverandert. Im Gesamtjahr 2006 verbesserte sich
sowohl das Ergebnis vor Steuern als auch das bereinigte Ergebnis vor Steuern auf
870 Mio €. Dies entspricht einem Anstieg von 273 Mio € oder 46% beziehungsweise
135 Mio € oder 18% im Vergleich zum Vorjahr.

Unternehmensbereich Private & Business Clients (PBC)

4. Quartal Gesamtjahr
Veranderung Veranderung

in Mio € 2006 2005 in % 2006 2005 in %
Bereinigte Ertrage 1.297 1.223 6 5.003 4.700

Risikovorsorge im

Kreditgeschaft 100 99 1 367 340

Operative Kostenbasis 962 863 11 3.547 3.355

Bereinigtes  Ergebnis  vor

Steuern 235 261 (20) 1.089 1.005
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Die bereinigten Ertrdge von PBC lagen im vierten Quartal 2006 mit 1,3 Mrd € um
74 Mio € oder 6% Uber dem ertragsstarken Vorjahresquartal. Die Ertrdge aus dem
Kredit-/Einlagengeschéft stiegen gegenlber dem vierten Quartal des Vorjahres um
45 Mio € oder 8%. Diese Verbesserung war auf die Erstkonsolidierung der
norisbank, das stetige Wachstum von Kredit- und Einlagenvolumina sowie auf
hohere Margen im Einlagengeschaft zurtickzufiihren. Die Ertrage aus dem
Portfolio/Fund Management erhéhten sich infolge der gestiegenen Invested Assets
um 25%. Im Brokeragegeschéft lagen die Ertrage im Berichtsquartal mit 261 Mio €
geringflgig unter dem Niveau des vierten Quartals 2005. Die Ertrdge aus
Zahlungsverkehr, Kontofiihrung und sonstigen Finanzdienstleistungen waren im
Berichtsquartal mit 238 Mio € um 4% hdoher als im Vorjahresquartal. Die Ertrage aus
Sonstigen Produkten erhdhten sich im Vergleich zum Vorjahresquartal um 23 Mio €
und enthielten einen Gewinn von 11 Mio€ aus dem Teilverkauf der
Kreditkartenabwicklung von PBC in Italien.

Im Gesamtjahr 2006 erzielte PBC bereinigte Ertrage in Rekordhéhe von 5,0 Mrd €,
dies entspricht einem Anstieg um 303 Mio € oder 6%.

Die Risikovorsorge im Kreditgeschaft belief sich im Berichtsquartal auf 100 Mio € und
blieb damit trotz der Effekte aus der Erstkonsolidierung der norisbank gegeniber
dem Vorjahresquartal nahezu unverandert. Fir das Gesamtjahr erhdhte sich die
Risikovorsorge im Kreditgeschéft gegeniber dem Vorjahr um 27 Mio € oder 8% auf
367 Mio €. Dieser Zuwachs spiegelte die héheren Volumina im Kreditgeschéaft sowie
die erstmalige Konsolidierung der norisbank wider.

Die zinsunabhangigen Aufwendungen von PBC stiegen um 42 Mio € oder 4% auf
974 Mio € im vierten Quartal 2006. Darin waren Restrukturierungsaufwendungen von
15 Mio € im Berichtsquartal enthalten, gegeniber 71 Mio € im vierten Quartal 2005.
Die operative Kostenbasis, in der Restrukturierungsaufwendungen und bestimmte
andere Aufwandspositionen nicht bericksichtigt sind, lag mit 962 Mio € im vierten
Quartal 2006 um 99 Mio € oder 11% Uber dem vierten Quartal des Vorjahres. Diese
Zunahme war auf die Erstkonsolidierung der norisbank, einschlie3lich damit
verbundener Integrationsaufwendungen, sowie auf gestiegene Investitionen in
Wachstumsprodukte und -regionen, insbesondere in Osteuropa und Asien,
zurlckzufuhren. Im Gesamtjahr 2006 stiegen die zinsunabhangigen Aufwendungen
im Vergleich zum Vorjahr um 116 Mio € oder 3% auf 3,6 Mrd € an. Im gleichen
Zeitraum stieg die operative Kostenbasis um 193 Mio € oder 6% auf 3,5 Mrd €.

Das Ergebnis vor Steuern in PBC erhdhte sich im Berichtsquartal um 39 Mio € oder
21% auf 231 Mio €. Das bereinigte Ergebnis vor Steuern, bei dem im Berichtsquartal
Restrukturierungsaufwendungen von 15 Mio € und Gewinne aus der Verauf3erung
von Geschéftseinheiten von 11 Mio € unbertcksichtigt blieben, erreichte im
Berichtsquartal 235 Mio €. Gegenlber dem Vorjahresquartal entspricht dies einem
Ruckgang um 26 Mio € oder 10%. Im Gesamtjahr 2006 erzielte PBC sowohl beim
Ergebnis vor Steuern als auch beim bereinigten Ergebnis vor Steuern mit jeweils
1,1 Mrd € neue Hochstwerte.

PBC konnte seine Geschéaftsvolumina weiter erfolgreich ausbauen. Einschliel3lich
der Akquisition der norisbank stiegen die Kreditvolumina auf 79 Mrd € zum
Jahresende 2006. Dies entspricht einer Zunahme von 3 Mrd € gegeniber dem Ende
des dritten Quartals 2006 und von 6 Mrd € im Vergleich zum Vorjahresende. Die
Invested Assets erhdhten sich auf 176 Mrd €, mit Nettomittelzuflissen von 2 Mrd €
im Berichtsquartal und von 6 Mrd € im Berichtsjahr.
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Konzernbereich Corporate Investments (Cl)

Der Konzernbereich CI erreichte im Berichtsquartal ein Ergebnis vor Steuern von
79 Mio €. Darin waren Nettogewinne aus at equity bilanzierten und anderen
Beteiligungen von 124 Mio €, einschlief3lich eines nennenswerten Gewinns aus dem
Verkauf unserer Beteiligung an der Germanischer Lloyd AG, und eine
Goodwillabschreibung von 31 Mio € im Zusammenhang mit einer voll konsolidierten
Private-Equity-Beteiligung enthalten. Im vierten Quartal 2005 beinhaltete das
Ergebnis vor Steuern von 404 Mio € Gewinne von 330 Mio € aus dem Verkauf von
Anteilen an der DaimlerChrysler AG.

Fur das Gesamtjahr 2006 belief sich das Ergebnis vor Steuern auf 451 Mio € im Ver-
gleich zu 1,0 Mrd € im Vorjahr, in dem ein Verkaufsgewinn von 666 Mio € aus
unserer Beteiligung an der DaimlerChrysler AG enthalten war.

Das bereinigte Ergebnis im Konzernbereich ClI, in dem diese Veraulierungsgewinne,
bestimmte andere  Ertragskomponenten und die  Goodwillabschreibung
unberticksichtigt blieben, entspricht im vierten Quartal 2006 einem Verlust von
40 Mio € und im Vergleichszeitraum des Vorjahres einem Verlust von 30 Mio €. FUr
das Gesamtjahr 2006 wurde ein bereinigter Verlust vor Steuern von 20 Mio €
ausgewiesen. In 2005 betrug der bereinigte Gewinn vor Steuern 37 Mio €.

Consolidation & Adjustments

In Consolidation & Adjustments belief sich der Gewinn vor Steuern im Berichtsquartal
auf 172 Mio €. Im Vorjahresquartal wurde hier ein Verlust vor Steuern von 570 Mio €
ausgewiesen. Im vierten Quartal 2006 profitierten die Ertrdge mit 116 Mio € von der
Auflésung von Rickstellungen nach dem Abschluss von Steuerpriifungen. Darliber
hinaus waren Ruckstellungen von 78 Mio € fur den Immobilienfonds grundbesitz-
invest aufzuldsen, der im Dezember 2006 einen wesentlichen Teil seiner deutschen
Immobilien an Eurocastle verkauft hatte. Das vierte Quartal 2005 war durch
Zufihrungen zu Rickstellungen fir rechtliche Risiken von rund 350 Mio € und
Ruckstellungen fur die Entschéadigung von Immobilienfondsanlegern in Héhe von
203 Mio € belastet.

Die angegebenen Zahlen sind vorlaufig und nicht testiert. Der Geschéftsbericht 2006
wird am 27. Marz 2007 verdffentlicht. Weitere Informationen finden sich in einem
Datenanhang (Financial Data Supplement), der angehangt oder im Internet unter
www.deutsche-bank.de/ir/financial-supplements. verflgbar ist.

Diese Presse-Information enthalt zukunftsgerichtete Aussagen. Zukunftsgerichtete Aussagen sind
Aussagen, die nicht Tatsachen der Vergangenheit beschreiben; sie umfassen auch Aussagen Uber
unsere Annahmen und Erwartungen. Jede Aussage in dieser Presse-Information, die unsere Absichten,
Annahmen, Erwartungen oder Vorhersagen (sowie die zu Grunde liegenden Annahmen) wiedergibt, ist
eine zukunftsgerichtete Aussage. Diese Aussagen beruhen auf Planungen, Schatzungen und
Prognosen, die der Geschéftsleitung der Deutschen Bank derzeit zur Verfugung stehen.
Zukunftsgerichtete Aussagen beziehen sich deshalb nur auf den Tag, an dem sie gemacht werden. Wir
tbernehmen keine Verpflichtung, solche Aussagen angesichts neuer Informationen oder kinftiger
Ereignisse weiterzuentwickeln.

Zukunftsgerichtete Aussagen beinhalten naturgemal Risiken und Unsicherheitsfaktoren. Eine Vielzahl
wichtiger Faktoren kann dazu beitragen, dass die tatsachlichen Ergebnisse erheblich von
zukunftsgerichteten Aussagen abweichen. Solche Faktoren sind etwa die Verfassung der Finanzmarkte
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in Deutschland, Europa, den USA und andernorts, wo wir einen erheblichen Teil unserer Ertrage aus
dem Wertpapierhandel erzielen, der mdgliche Ausfall von Kreditnehmern oder Kontrahenten von
Handelsgeschéften, die Verlasslichkeit unserer Grundsatze, die Umsetzung unserer Management
Agenda, Verfahren und Methoden zum Risikomanagement, sowie andere Risiken, die den von uns bei
der U.S. Securities and Exchange Commission (SEC) hinterlegten Unterlagen dargestellt sind. Diese
Faktoren sind in unserem SEC-Bericht nach ,Form 20-F* vom 23. Marz 2006 im Abschnitt ,Risk Factors*
im Detail dargestellt. Dieses Dokument ist auf Anfrage bei uns erhéltlich oder kann unter www.deutsche-
bank.coml/ir heruntergeladen werden
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Finanzdaten im Uberblick

Finanzdaten im Uberblick .
Deutsche Bank

10 2Q Q 40 10 2Q Q 4Q AG2006 ws. 4020068 ws. Jan.-Dez. Jan-Dez. Jan-Dez. Jan.-Dez. 2008 vs.
2005 2005 2005 2005 2008 2006 2008 2006 4G2005 3Q2006 2003 2004 2005 2008 2005
Aktienkurs zum Ende der Berichisperiode £0668.59 €847 £77.82 £81.80 £94.25 £85.00 £0518  £101.34 24 % 8% £68570 € 85,32 £8180 €£101,34 24 %
Aktienkurs hachst £58,80 £€85,52 £78,50 €£35,00 £06,18 =£100,20 £85,81 £103,29 22 % E% £85,04 77,77 £8500 €£103,29 2%
Aktienkurs tiefst €683,35 £80.80 €683,00 £74.06 £81.17 £20.74 €82,30 £34,00 27 % 14 % £3297 €52.37 £680.90 €80,74 3%
Ergebnis je Aktiz £2.35 €204 €212 €108 €378 £274 €277 €401 R 45 % €244 €602 €762 €13.31 TE %
Ergebnis je Akti= [\.-Eméssert:.‘ €200 £1.80 €128 £0.84 €220 £217 £245 £355 MM 45 % €221 £453 €505 £11,55 @8 %
Ausstehende Aktien (Durchschnist). in Mic 468 484 468 484 455 447 448 452 -3 % 1% 550 463 463 450 -3%
Ausstehends Aktien (venwissert, Durchschnitt), in Mio 508 4aa 510 517 §18 512 503 511 -1% 2% 540 532 508 511 0%
Eigenkapitalrendite nach Stzuern (basierend auf dem - - -
durchschnitfichen Eigenkapital) 18,7 % 14,1 % 13,8 % 6,3% 224 % 16,3 % 18,5 % 226 % 16,2 ppt 6,1 ppt 4,7 % 1% 125 % 19,5 % 7.0 ppt
Bereinigt= Eigenkapitairendite nach Steuem (basisrend 18,2 % 15,6 % 20,1 % 10,3 % 254 % 15,8 % 18,5 % 26,0 % 15,7 7.5 52 % 10,5 % 18,2 % 222 % 5.0
¥ z ), . 5. . 5 3 = ppt 8 . : ’ .
auf dem durchschnittiichen Active Equit)l}t 5, PRt PP prt
Eigenkapitalrendits vor Steuern (basierend auf dem - - -
durshschnitiichen Eigenkapital) 27.0% 21.1% 283 % 134% 34.2% 248% 23E5% 233 % 2,8 ppt -0.5 ppt 2.5 % 14.8 % 21,7 % 26,4 % 4.7 ppt
Eigenkapitalrendits vor Steuern (basierend auf dem ) - - -
durchschnittiichen Acive Exquity) 30.2% 134% 282 % 154 % 38,7 % 286% 28,7 % 26,9 % 11.5 ppt 0.2 ppt 10,1 % 1683 % 43 % 30,4 % 8.1 ppt
AJ..I‘fwal‘ld—El‘tlEg—REH‘tiun] T15% 74.8% T02% 82.3% G723 % 71.1% T0.6 % 721 % -10.2 pot 1.5 ppt 81.8 % 788 % 4.7 % 70,2 % -4.5 ppt
Erfrage insgesamt. in Mio € 6.683 5.901 6.817 6.538 7.820 6.800 6.321 7.156 0% 12 % 21.268 21.818 25.640 28.338 1M1%
Wertherichtigungen fir Kreditausfalle, in Mio € s 75 a7 118 10 a5 101 124 5% 22 % 1.113 ar2 T4 330 -12 %
Zinsunabhangige Aufwendungen, in Mo £ 4.708 4412 4.852 5383 5.375 4.838 4.510 5.159 -4 % 14 % 17.288 17.517 18.154 19.883 4 %
Ergebnis vor Steusraufwand und kumuliertem Effekt aus _ - _ - .
JAnderungen der Bilanzierungsmethadan, in Mio € 1.783 1414 1.878 1.037 2.805 1.887 1.780 1873 31 % 5% 2.758 4.029 6.112 8.125 3%
Ergebnis wor kumulieriem Effeki aus .i'inderungen der - .
Bilanzierung hoden, nach Steuem, in Mio & 1.103 47 821 487 1.664 1.226 1.238 1814 272% 47 % 1.214 2472 3.528 5340 &8 %
Gewinn nach Steuem, in Mic € 1.103 47 821 487 1.710 1.226 1.238 1814 272% 47 % 1.355 2472 3.528 5.986 70 %
Bereinigte Erirége, in Mio £ §.458 5,835 g.148 B.044 7.830 8.702 6.213 6.970 15 % 12 % 21.882 21.238 24482 2774 13 %
Risikovorsorge im Kreditgeschatt, in Mio € 21 a0 a1 az 4 73 70 123 32 % 85 % 1.063 307 350 280 -20 %
Operative Kostenbasis, in Mio € 4628 4272 4471 4,333 §.302 4783 4637 5117 8% 13 % 17.257 16.900 18.101 18.745 9%
Bereinigtes Ergebnis vor Steuern, in Mio € 1.837 1472 1.578 1.082 2.515 1.831 1.803 1.7 50 % B% 3.575 4,028 5578 T.680 8%
Bereinigte Eigenkapitalrendite vor Steuem (basisrend - - - . -
auf dem durchschrittichen Active Equity} 31,1% 243% 24.5% 162% 384 % 280% 24,0 % 248 % 2,8 ppt 0.8 ppt 13,1 % 183 % 238 % 28,7 % 4.8 ppt
Bereinigte Aufwand-Ertrag-Relation T0.1 % 732% T27 % 80.0 % G7.6 % T14% Ti0% 734 % -6,6 ppt 0.4 ppt TEE %W 70.8 % 738 % 71,2 % -2,7 ppt
BIZ Kermkapitalguots rl'ier-l:l‘ 9.2 % 8.1% 9.0 % B.7% 35% B.7% 3,9% 8.9 % 0.2 ppt 0.0 ppt 10,0 % 8.6 % 87 % 89 % 0.2 ppt
Niederlassungen' 1.581 1.583 1.578 1.588 1.587 1.605 1.808 1717 2% T% 1.578 1.559 1.588 1.7 2%
davon in Deutschland 831 2 834 236 834 835 835 934 12% 12 % 245 821 a38 934 12%
Mitaroeiter (in Vallzeithrate umgerechnet'l' &4.627 63.652 &3.751 83.427 &4.103 85.435 7474 68.849 0% 2% G67.682 85417 63.427 68.849 2%
davon in Deutschland 27.028 26.770 28741 26.338 28247 268.214 26.332 26.401 0% 0% 26878 27.083 28338 2641 0%
Langfrish'a‘ting‘
Moody's Investors Service, Mew Yaork Azl Aa3 Aald Aa3 Aald Aa3 Aald Aad Aa3 Aal Aa3 BAald
Standard & Poor's, Mew York AA- Ak AA- A AA- A AA- AA- AA- Al- AA- AA-
Fitch Ratings, Mew York Al Ab- BA- Al BA- Al BA- AR AA- Al- AA- AA-

1 Elnzchlizkiich EMext auf den Z3hier aus angenommenar Wandiung.

2 Sl Fagtiagung des ourchsenntlisnan Actve Sguity wird 43 durchsehnlttichs Siganaapiial um diz durchsehnitiichien unrealislartan Geanrs aus Warlpapleren “Avalable for Sai2°, n3en darau’ entallencen St2Usm und EoNStgen ANPaSSUNgEn, Sowe diz durcnechnitichen Dlvioenden berzinigh
3 SuUMmME o2r ZREUNAChARgIGEN AUMWENAUNGER In Prozent Ser Summe aus ZInsUberschuss vor RISKOVOTsorge Im Kredilgescnatt und Znsunatnangigen Srragen.

4 Zum Ende der Berchlsperiode.

Quellz fOr dig AKNErLUrsINfarmatanen: Thomean Financlal, baslerand auf KETRA; Hichst- und TIefstiurss Dasierana aul Tagespraisen.
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Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung

Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung .
{In Mio €} Deutsche Bank
10 20 g 4Q 1 20 30 40 ACE2006 vs. 402006 vs.  Jan-Dez. Jan.-Dez. Jan-Dez. Jan-Dez. 2006 ws.
2005 2005 2005 2005 2006 2006 2006 2008 402005 AGE2006 2003 2004 2005 2008 2005
Zinserirdge 2.207 11.488 9208 11.335 12.485 15493 14.020 13160 18 % -T % 37.583 28.023 41.708 55217 2%
Zinsaufwendungen 7484 0.855 8.782 g.808 10.881 13.623 1217 11.578 21 % -5 % 21.738 22841 as.707 48.298 35 %
Zinsiiberschuss 1.443 1.613 1.216 1.729 1.604 1.870 1.863 1.582 -8 % -15 % 5.847 5.1a2 &.001 6219 15 %
Wertberichtigungen fiir Kreditausfille a4 fi] 57 118 10 25 101 124 5% 22 % 1.113 vz 374 330 -12%
Zinsuberschuss nach Risikovorsorge 1.349 1.538 1.129 1.611 1.584 1.775 1.762 1.458 -9 % AT % 4734 4.810 5627 6.589 17 %
Provisionsiberschuss aus Trevhandgeschaften =] 245 238 241 837 1.034 a17 1.1a7 15 % 21% 3.273 3211 3.558 3385 12 %
Prowvisionsiberschuss des Werlpapiergeschafis a1e 251 1.071 1.117 1.288 1.288 1.045 1.39% 25% 4 % 3564 3T 4.057 5013 24 %
Provisionsiberschuss fir senstige Disnstleistungan 507 553 &858 858 658 630 658 535 -11% -1 % 2405 2.584 2478 2.530 2%
Handelsergebnis 2411 1.583 2048 1.377 2.870 1.717 1.537 2023 47 % 2% 5.811 G.136 7.429 §.247 1%
Ergebnis aus Wertpapieren Avaiable for Sale” 10 an 353 483 42 125 173 BT -5 % =81 % 20 235 1.085 407 -81 %
GewinnVerust (- Anted i ity bewsariet
evanniyeriust {=) aus Anteden an st equity bewerieten 132 8z 52 148 271 51 78 1Mz 2% a4% 422 388 413 512 2%
Untemehmen
Sonstige Ertrdge 153 185 272 5@ 224 24 120 23 MM 134 % 820 421 G458 702 0%
Zinsunabhangige Ertrage 5.140 4.288 5.401 4.809 6.386 4.930 4.528 5.574 16 % 23 % 15421 16.736 19.639 21.4159 9%
Personalaufwand 2998 2.840 2737 2.818 J.824 3.088 2.80 3136 20% 12 % 10425 10.222 10,283 12.649 15 %
Misten und Unterhaliskosten fiir Gebaude 245 258 251 260 250 250 251 268 3% 7% 1.251 1.258 1.014 1.020 1%
Betriebs- und Geschiftsausstatiung 40 40 41 47 42 38 k) 40 -15% 8% 183 178 182 157 -7 %
ECV-Aufwendungen 3Te ar3 354 424 a3 amn g2 450 2% 20 % 1.813 1.725 1.53¢9 1.586 3%
Aufwendungen fur Beratungs- und dhnliche Dienstleisiungsn 182 187 248 258 27 298 281 ar2 30 % 43 % 835 524 =1=a) 1.202 4%
Hommunikation und Datenadministration 147 145 148 182 158 153 154 1659 4 % 10 % 828 L] =] 634 g%
Sonstige Aufwendungsn S4B 843 708 1.277 815 523 808 602 -52 % 0% 2.000 2.201 3.178 2412 -24 %
Nld'rljempcrare Wertminderung auf Goodwillimmmaterielis _ . . . . . _ - A MM 114 19 _ 21 T
Wermagenswere
Restrukturisrungsaufsand 188 116 158 327 42 57 18 T4 =TT % MM -28 400 TET 192 -T5 %
Zinsunabhangige Aufwendungen 4.706 4492 4.652 5.383 5.375 4.838 4.510 5159 -4 % 14 % AT 399 178517 19.154 19.883 4%
Ergebnis vor Steueraufwand und kumuliertem Effekt aus
e B e e 1783 1.414 1.878 1.037 2.605 1.867 1.780 1.873 B1% 5% 2756 4.029 6.112 8125 33%
Ertragsteueraufwand chne Erstatbungsanspriche aus — -
548 487 SBE 38 241 a4 545 414 2% -24 % 1.3 1437 2.03¢9 2541 5%
Harperschafisteuerguthaben = =
Erstattungsanszpriche aus Kérperschafisteusrguthaben - - - - - - - -355 MM MM - - - -355 M
Ausgleich des Errags aus Steusrsatzdnderungen in 1888/2000 a - anz 21 - - -1 - M B 5 120 544 -1 W
Ergebnis vor kumuliertem Effekt aus Anderungen der
Bilanzie haden. nach Ste 1103 947 991 487 1.664 1226 1.236 1.814 272 % AT % 1214 2472 3529 5.940 68 %
P:!erlllerter Effekt aus Anderungen der _ - - ~ a8 ~ _ ~ MM MM 181 _ _ 6 MM
Bilanzierumgsmethaden, nach Sisuern
Gewinn nach Steuern 1103 247 991 487 1.710 1226 1.236 1.814 272 % AT % 1.365 2472 3529 5.986 70 %
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Deutsche Bank — Der Konzern im Uberblick

Jan.-Sep.
2006 2005
Aktienkurs zum Ende der Berichtsperiode 95,16 € 77,82 €
Aktienkurs hochst 100,20 € 78,50 €
Aktienkurs tiefst 80,74 € 60,90 €
Ergebnis je Aktie 9,29 € 6,52 €
Ergebnis je Aktie (verw;aissert)l 8,11 € 595 €
Ausstehende Aktien (Durchschnitt), in Mio 449 466
Ausstehende Aktien (verwéassert, Durchschnitt), in Mio 511 506
Eigenkapitalrendite nach Steuern
(basierend auf durchschnittlichem Eigenkapital) 18,4% 14,9%
Bereinigte Eigenkapitalrendite nach Steuern
(basierend auf durchschnittlichem Active Equity) 20,8% 18,4%
Eigenkapitalrendite vor Steuern
(basierend auf durchschnittlichem Eigenkapital) 27,6% 24,8%
Eigenkapitalrendite vor Steuern
(basierend auf durchschnittlichem Active Equity) 31,6% 27,6%
Aufwand-Ertrag-Relation 69,5% 72,1%
in Mio € in Mio €
Ertréage insgesamt 21.182 19.102
Wertberichtigungen fir Kreditausfalle 206 256
Zinsunabhangige Aufwendungen 14.724 13.771
Ergebnis vor Steueraufwand und kumuliertem Effekt aus Anderungen der
Bilanzierungsmethoden 6.252 5.075
Gewinn nach Steuern 4.172 3.042
Bereinigte Ertrage 20.755 18.439
Risikovorsorge im Kreditgeschéft 152 252
Operative Kostenbasis 14.627 13.268
Bereinigtes Ergebnis vor Steuern 5.949 4.886
Bereinigte Eigenkapitalrendite vor Steuern
(basierend auf durchschnittlichem Active Equity) 30,1% 26,6%
Bereinigte Aufwand-Ertrag-Relation 70,5% 72,0%
30.9.2006 31.12.2005
in Mrd € in Mrd €
Bilanzsumme 1.097 992
Forderungen aus dem Kreditgeschéaft, netto 177 151
Eigenkapital 31,1 29,9
BlZ-Kernkapitalquote (Tier-I) 8,9% 8,7%
Anzahl Anzahl
Niederlassungen 1.609 1.588
davon in Deutschland 835 836
Mitarbeiter (in Vollzeitkrafte umgerechnet) 67.474 63.427
davon in Deutschland 26.332 26.336
Langfristrating
Moody’s Investors Service, New York Aa3 Aa3
Standard & Poor’s, New York AA— AA—-
Fitch Ratings, New York AA— AA—-

Die Uberleitung des durchschnittlichen Active Equity, der bereinigten Ergebnisse und Kennzahlen von berichteten Angaben befindet sich auf
den Seiten 47 und 48 dieses Berichts.

! EinschlieRlich Effekt auf den Zahler aus angenommener Wandlung. Dieser Effekt betrug im Neunmonatszeitraum 2006 minus 0,05 € und im
Neunmonatszeitraum 2005 minus 0,06 €.

Auf Grund von Rundungen kénnen sich im vorliegenden Bericht bei Summenbildungen und bei der Berechnung von Prozentangaben
geringfiigige Abweichungen ergeben.
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Darstellung des Ergebnisses unserer Geschéaftstatigkeit

Die Deutsche Bank erzielte im dritten Quartal 2006 ein Ergebnis vor Steuern von 1,8 Mrd € und einen
Gewinn nach Steuern von 1,2 Mrd €. Die berichtete Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf
durchschnittlichem Active Equity) betrug 27%. GemanR Zielgré3endefinition, bei der
Restrukturierungsaufwendungen und signifikante Gewinne aus dem Verkauf von Industriebeteiligungen
unberiicksichtigt bleiben, belief sich die Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf
durchschnittlichem Active
Equity) auf 26% und war unverandert gegeniiber dem Vorjahresquartal. Das Ergebnis je Aktie
(verwéssert) lag im Berichtsquartal bei 2,45 € nach 1,89 € im dritten Quartal 2005.

In den ersten neun Monaten 2006 erreichte das Ergebnis vor Steuern 6,3 Mrd €. Die berichtete
Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf durchschnittlichem
Active Equity) betrug 32%. Die Eigenkapitalrendite vor Steuern geméaR ZielgréRendefinition verbesserte
sich in den ersten neun Monaten 2006 ebenfalls auf 32% nach 28% im Vergleichszeitraum des
Vorjahres. Der Gewinn nach Steuern stieg im Vergleich zum Vorjahreswert um 37% auf 4,2 Mrd €. In
den ersten neun Monaten 2006 betrug das Ergebnis je Aktie (verwassert) 8,11 € gegeniiber 5,95 € im
Vergleichszeitraum 2005.

Wesentliche ErgebnisgrofRen

Die Ertrage im dritten Quartal 2006 beliefen sich auf 6,4 Mrd € im Vergleich zu 6,6 Mrd € im
Vorjahresquartal. Zu den Ertrédgen im dritten Quartal 2005 trugen Gewinne von 337 Mio € aus dem
Teilverkauf unserer Anteile an der DaimlerChrysler AG bei. Im dritten Quartal 2006 enthielten die
Ertrage einen Gewinn von 92 Mio € aus dem Verkauf eines Teils von Aktien der Linde AG. Der Verkauf
umfasste ungeféhr die Anzahl der im Rahmen der Kapitalerhéhung im dritten Quartal 2006 erworbenen
Aktien. Dartber hinaus beinhalteten die Ertrdge im Berichtsquartal Zahlungen von
Versicherungsgesellschaften in Héhe von 125 Mio € zur Erstattung von Verlusten durch
Betriebsunterbrechungen und sonstigen Kosten, die dem Konzern infolge der Terroranschlage in den
Vereinigten Staaten am 11. September 2001 entstanden waren.

In den ersten neun Monaten 2006 stiegen die Konzernertrédge gegeniber dem
gleichen Zeitraum des Vorjahres um 11% auf 21,2 Mrd €.

Die im Konzernbereich Corporate and Investment Bank (CIB) erzielten Ertrédge von 4,0 Mrd €
blieben nahezu unverandert gegenuber dem Vorjahresquartal, trotz geringerer Marktaktivitaten in
einigen Kernprodukten gegeniiber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres. Der Bereich Sales &
Trading (Debt und sonstige Produkte) wies mit 2,0 Mrd € die héchsten jemals in einem dritten Quartal
erwirtschafteten Ertrége aus. Demgegenuber lagen die Ertrége im Bereich Sales & Trading (Equity) mit
700 Mio € um 32% unter denen des dritten Quartals 2005. Dies war in erster Linie auf ein geringeres,
insgesamt aber positives Ergebnis im Eigenhandel zuriickzufuihren. Die Ertrége aus dem Emissions-
und Beratungsgeschaft stiegen um 12% auf 642 Mio € und spiegelten einen Rekordwert im
Beratungsgeschéft sowie ein starkes Wachstum im Emissionsgeschéft (Debt) wider. Der Bereich
Global Transaction Banking verzeichnete eine Ertragssteigerung von 10% auf 541 Mio €, die von
einem Wachstum in den Bereichen Cash Management und Trust & Securities Services gepragt war.

Die Ertrdge im Konzernbereich Private Clients and Asset Management (PCAM)
lagen im Berichtsquartal mit 2,1 Mrd € geringfiigig unter denen des dritten Quartals 2005. In Asset
Management blieben die Ertrage unter dem Wert des Vorjahresquartals, der sowohl Gewinne aus dem
Verkauf von Geschéftsfeldern als auch noch laufende Ertrage dieser Geschéftsfelder enthielt. Die
Ertrage im Brokeragegeschaft waren im Berichtsquartal ruicklaufig, da Marktvolatilititen im zweiten
Quartal 2006 zu einer geringeren Kundenaktivitat fihrten. Durch den Ertragszuwachs im Kredit-
/Einlagengeschéft des Bereichs Private & Business Clients (PBC) wurde dieser Ertragsrickgang
jedoch ausgeglichen. Die Invested Assets in PCAM stiegen um 35 Mrd €, davon 13 Mrd € durch
Nettomittelzufllisse im dritten Quartal 2006.

Die Risikovorsorge im Kreditgeschéft, die sowohl Wertberichtigungen fur Kreditausfélle als auch
Ruckstellungen fur aul3erbilanzielle Verpflichtungen im Kreditgeschaft enthélt (Letztere werden in den
zinsunabhangigen Aufwendungen ausgewiesen), sank von 91 Mio € im Vorjahresquartal auf 70 Mio €
im Berichtsquartal. Die Risikovorsorge in CIB profitierte weiterhin von Eingdngen aus abgeschriebenen
Krediten und Auflésungen von Wertberichtigungen, wahrend die Risikovorsorge in PCAM die
Wachstumsstrategie von PBC im Konsumentenkreditgeschéaft deutlich widerspiegelte. Zum Ende des
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dritten Quartals beliefen sich die Problemkredite auf 3,5 Mrd € und waren damit im Vergleich zum
zweiten Quartal 2006 unverandert.

Die zinsunabhéngigen Aufwendungen sanken im Berichtsquartal auf 4,5 Mrd €, verglichen mit
4,7 Mrd € im Vorjahresquartal. Die Aufwand-Ertrag-Relation belief sich auf 71% gegeniiber 70% im
Vergleichsquartal des Vorjahres. Die darin enthaltenen Restrukturierungsaufwendungen verringerten
sich auf 18 Mio € im Vergleich zu 156 Mio € im dritten Quartal 2005. Die operative Kostenbasis, in der
Restrukturierungsaufwendungen und bestimmte andere GréRen nicht enthalten sind, betrug 4,5 Mrd €
und lag damit um 1% Uber dem Vorjahresquartal. Die Personalaufwendungen stiegen gegeniiber dem
dritten Quartal 2005 um 2% auf 2,8 Mrd €; die Personalaufwandsquote lag bei 44%. Im Vergleich zum
Vorjahresquartal war die bereinigte Personalaufwandsquote mit 45% konstant. Der operative
Sachaufwand blieb mit 1,7 Mrd € nahezu unverandert gegentiber dem dritten Quartal 2005.

Die zinsunabhéangigen Aufwendungen lagen fur die ersten neun Monate mit 14,7 Mrd € um 7% Uber
dem Vergleichswert des Vorjahres. Die operative Kostenbasis wuchs um 10% auf 14,6 Mrd €. Dieser
Anstieg war im Wesentlichen auf variable Vergitungsbestandteile infolge der verbesserten operativen
Ergebnisse zurtickzufiihren. Sowohl die berichtete als auch die bereinigte Aufwand-Ertrag-Relation
verbesserten sich auf 70% gegeniiber 72% im Vorjahr.

Das Ergebnis vor Steuern erreichte im Berichtsquartal 1,8 Mrd € gegenuiber 1,9 Mrd € im dritten
Quartal 2005. Die berichtete Eigenkapitalrendite vor Steuern
(basierend auf durchschnittlichem Active Equity) betrug 27% nach 29% im Vorjahresquartal. Auf der
Basis unserer ZielgréRendefinition (in der Restrukturierungsaufwendungen und wesentliche Gewinne
aus dem Verkauf von Industriebeteiligungen nicht enthalten sind) ergibt sich eine gegentber dem
dritten Quartal 2005 unveranderte
Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf durchschnittlichem Active Equity) von 26%.

In den ersten neun Monaten stieg das Ergebnis vor Steuern um 23% auf 6,3 Mrd €. Die
Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf durchschnittlichem Active Equity) lag bei 32%
gegenuber 28% im Vorjahr. GemaR unserer Zielgréf3endefinition stieg die Eigenkapitalrendite vor
Steuern (basierend auf durchschnittlichem Active Equity) fur die ersten neun Monate dieses Jahres
ebenfalls auf 32% nach 28% im Vorjahr.

Der Gewinn nach Steuern im Berichtsquartal erreichte 1,2 Mrd € und stieg damit um 25%
gegenuber dem dritten Quartal 2005. Die effektive Steuerquote betrug im dritten Quartal 2006 31%,
verglichen mit 47% im Vorjahresquartal. Das Vorjahresquartal war mit dem Ausgleich des Ertrags aus
Steuersatzanderungen infolge des Teilverkaufs unserer Anteile an der DaimlerChrysler AG belastet.
Verglichen mit dem zweiten Quartal 2006 mit einer effektiven Steuerquote von 34%, spiegelte die
Steuerquote im dritten Quartal 2006 den Einfluss von steuerfreien Gewinnen und abgeschlossenen
Steuerprifungen wider. Das Ergebnis je Aktie (verwassert) lag im Berichtsquartal mit 2,45 € um 30%
Uber dem Wert des Vergleichsquartals 2005. In den ersten neun Monaten stieg der Gewinn nach
Steuern um 37% auf 4,2 Mrd €, wahrend sich das Ergebnis je Aktie (verwassert) auf 8,11 € belief.
Damit verbesserte sich diese Kennziffer um 36% gegeniiber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres
und Ubertraf den Wert des Gesamtjahres 2005 bereits um 1,16 €.
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Die BlZ-Kernkapitalquote (Tier-1) erhdhte sich von 8,7% zum Ende des zweiten Quartals 2006 auf
8,9% zum Ende des dritten Quartals 2006 und lag somit in unserer Zielbandbreite von 8% bis 9%. Die
Deutsche Bank bekraftigte die ihrem Kapitalmanagement zu Grunde liegende Strategie, in
geschaftliches Wachstum zu investieren und gleichzeitig fiir inre Aktionare Wert zu schaffen. Die Bank
hat im Berichtsquartal die risikogewichteten Aktiva um 9 Mrd € auf 271 Mrd € erhoht. Der Riickkauf von
Aktien wurde fortgesetzt, wenngleich in geringerem Umfang als in den beiden vorangegangenen
Quartalen. Grund hierfur war der Kapitalbedarf fur die kiirzlich angekiindigten Unternehmenserwerbe.
Im Berichtsquartal wurden 1,6 Millionen Aktien zu einem Durchschnittspreis von 88,66 € je Aktie
zuriickgekauft.

Segmentuberblick

Konzernbereich Corporate and Investment Bank (CIB)

Der Konzernbereich CIB erzielte im dritten Quartal 2006 ein Ergebnis vor Steuern von 1,1 Mrd €.
Dieses lag um 132 Mio € oder 11% unter dem Vergleichswert des sehr guten Vorjahresquartals. Das
Ergebnis vor Steuern enthielt Restrukturierungsaufwendungen von 10 Mio € im Berichtsquartal und von
55 Mio € im dritten Quartal 2005. Das bereinigte Ergebnis vor Steuern, in dem
Restrukturierungsaufwendungen nicht enthalten sind, belief sich im Berichtsquartal ebenfalls auf

1,1 Mrd € und ging im Vergleich zum dritten Quartal 2005 um 177 Mio € oder 13% zuruck.

Unternehmensbereich Corporate Banking & Securities (CB&S)

Die Ertrage aus Sales & Trading (Debt und sonstige Produkte) lagen im Berichtsquartal mit 2,0 Mrd €
um 8% uber dem in 2005 fir ein drittes Quartal erzielten Rekordergebnis. Die im Juli und August
schwéachere Nachfrage bei nahezu allen Produkten wurde durch erhéhte Kundenaktivitat im September
teilweise wieder ausgeglichen. Insgesamt wurden im Handel mit notleidenden Schuldtiteln, im
Devisenhandel und im Emerging-Markets-Geschaft niedrigere Ertrage erzielt. Die starksten
Ertragszuwachse im Vergleich zum Vorjahresquartal erreichte das Geschéaft mit strukturierten Kredit-
und Zinsprodukten. Daneben wurde im Geldmarktgeschéft ein gutes Ergebnis erwirtschaftet.

Die Ertrage aus Sales & Trading (Equity) beliefen sich im Berichtsquartal auf 700 Mio €. Sie lagen
damit um 32% unter dem Wert des dritten Quartals 2005. Unsere wichtigsten kundenbezogenen
Geschéftsfelder wiesen trotz saisonbedingter geringerer Marktaktivitdten zu Beginn des Sommers gute
Ergebnisse auf. Insbesondere im
Geschéft mit Aktienderivaten konnte das Wachstum im Jahresvergleich fortgesetzt werden; darin
spiegelte sich die Entwicklung der auf Kundenbedurfnisse zugeschnittenen Lésungen und der
Gesamtertrage wider. Auch das Emerging-Markets-Geschéatft erzielte weiterhin gute Ergebnisse. Diese
waren zum Teil auf Marktanteilsgewinne durch mehrere ergédnzende Zukaufe in strategischen Markten
wie Russland und der Turkei zurickzufuihren. Das Eigenhandelsgeschéft, das im Berichtsquartal einen
leicht positiven Beitrag erwirtschaftete, blieb deutlich hinter dem dritten Quartal 2005 zuriick und war im
Wesentlichen fir den Riickgang der Ertrége in Sales & Trading (Equity) im Vergleich zum Vorjahr
verantwortlich.

Die Ertrdge aus dem Emissions- und Beratungsgeschéft lagen mit 642 Mio € im dritten Quartal
2006 um 71 Mio € oder 12% uber dem Vorjahresquartal. Im Emissionsgeschéft (Debt) konnte die
Deutsche Bank die Ertrage steigern und in den ersten neun Monaten 2006 ihre Position unter den
weltweit ersten funf im Geschéaft mit High-Grade Bonds und High-Yield Bonds sowie mit syndizierten
Krediten behaupten. Niedrigere Ertrage aus dem Emissionsgeschéft (Equity) waren die Folge des
weltweiten Ruckgangs bei Aktienemissionen und damit einhergehend gesunkener
Provisionsaufkommen. Dennoch konnte die Deutsche Bank den Marktanteil am Provisionsaufkommen
in den USA verdoppeln und die Position im asiatisch-pazifischen Raum (ohne Japan) verbessern. Im
Beratungsgeschéft wurde bei den Ertragen ein Rekordwert fiir ein Quartal erreicht. Sie waren auf
weltweit hdhere Marktvolumina und Marktanteilsgewinne (gemessen am Provisionsaufkommen) in
Europa, im asiatisch-pazifischen Raum und in Japan zurtckzufiihren. Die Deutsche Bank steigerte ihre
Position bei Mergers & Acquisitions in Europa um zwei Platze und gehdrte hier, gemessen am
Provisionsaufkommen, zu den zwei fihrenden Banken (Quelle flr alle Angaben zu Positionen,
Marktvolumina und Provisionsaufkommen: Thomson Financial, Dealogic).
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Die Ertrage aus dem Kreditgeschéft beliefen sich im dritten Quartal 2006 auf 203 Mio € und lagen
damit um 15% unter dem Vorjahresquartal. Dies war auf niedrigere Zins- und Provisionsertrage
zurtickzufihren.

Die Risikovorsorge im Kreditgeschéaft, die sowohl Wertberichtigungen fir Kreditausfélle als auch
Ruckstellungen fir au3erbilanzielle Verpflichtungen im Kreditgeschéft enthélt (Letztere werden in den
zinsunabhéngigen Aufwendungen ausgewiesen), entsprach im Unternehmensbereich CB&S im dritten
Quartal 2006 einer Nettoaufldsung von 19 Mio € im Vergleich zu einer Nettozufiihrung von 8 Mio € im
Vorjahresquartal. Durch Eingénge aus abgeschriebenen Krediten und Auflésungen von
Wertberichtigungen infolge erfolgreicher Workoutaktivitdten wurde der Bedarf neu zu bildender
Risikovorsorge mehr als kompensiert.

Zinsunabhangige Aufwendungen im Unternehmensbereich CB&S stiegen um 3% auf 2,5 Mrd €. Im
Berichtsquartal betrugen die Restrukturierungsaufwendungen 9 Mio € und im Vorjahresquartal
46 Mio €. Die operative Kostenbasis, in der diese Kosten nicht beriicksichtigt sind, betrug im
Berichtsquartal ebenfalls 2,5 Mrd € und lag damit um 6% Uber dem Niveau des Vorjahresquartals.
Dieser Anstieg war zu einem grof3en Teil auf héhere nicht leistungsabhéngige Personalaufwendungen
zurtickzufihren.

Das Ergebnis vor Steuern von CB&S betrug im Berichtsquartal 957 Mio € und ging um 174 Mio €
oder 15% im Vergleich zum Vorjahresquartal zuriick. Das bereinigte
Ergebnis vor Steuern, in dem Restrukturierungsaufwendungen nicht enthalten sind, belief sich im
Berichtsquartal auf 966 Mio € und verringerte sich im Vergleich zum
dritten Quartal 2005 um 211 Mio € oder 18%.

Unternehmensbereich Global Transaction Banking (GTB)

Im dritten Quartal 2006 beliefen sich die Ertrdge aus Transaction Services auf 541 Mio €. Sie lagen um
47 Mio € oder 10% Uber dem Vorjahresquartal. Dieser

Ertragszuwachs wurde vorwiegend im Cash-Management- und im Trust & Securities-Services-
Geschéft (TSS) erzielt. Cash Management erwirtschaftete in Payment

Services auf Grund besserer Zinsmargen, eines héheren Einlagenvolumens in allen Regionen und
eines gestiegenen Transaktionsvolumens im Euro-Clearing-Geschéft ein deutlich besseres Ergebnis.
Die gestiegenen Ertrage aus dem emittentenbezogenen TSS-Geschéft spiegelten die
Kapitalmarktaktivitat wider. Dies galt ebenso fur die Ertrdge aus dem inlandischen Custodygeschéft.

Bei der Risikovorsorge im Kreditgeschaft im Unternehmensbereich GTB ergab sich im dritten
Quartal 2006 eine Nettoauflésung von 9 Mio € gegenliber einer Nettoauflésung von 4 Mio € im
Vorjahresquartal. Die Risikovorsorge im Kreditgeschéft enthalt sowohl Wertberichtigungen fur
Kreditausfalle als auch Ruckstellungen fiir auRerbilanzielle Verpflichtungen im Kreditgeschaft (Letztere
werden in den zinsunabhéngigen Aufwendungen ausgewiesen).

Die zinsunabhangigen Aufwendungen in GTB betrugen 369 Mio € im Berichtsquartal und waren 1%
héher als im Vergleichsquartal des Vorjahres. Die Restrukturierungsaufwendungen gingen von 9 Mio €
im dritten Quartal 2005 auf 1 Mio € im dritten Quartal 2006 zuriick. Die operative Kostenbasis, in der
Restrukturierungsaufwendungen und Ruckstellungen fir auBerbilanzielle Verpflichtungen im
Kreditgeschaft nicht enthalten sind (Letztere werden in der Risikovorsorge im Kreditgeschéaft
ausgewiesen), stieg im Vergleich zum Vorjahresquartal um 18 Mio € oder 5% auf 381 Mio € im
Berichtsquartal. Sowohl die berichtete Aufwand-Ertrag-Relation als auch die bereinigte Aufwand-
Ertrag-Relation verbesserten sich gegentiiber dem Vergleichszeitraum 2005 um
4 Prozentpunkte.

Das Ergebnis vor Steuern in GTB belief sich im Berichtsquartal auf 168 Mio € und stieg um
41 Mio € oder 33% gegeniber dem Vorjahresquartal. GTB erreichte im Vergleich zum dritten Quartal
2005 ein um 34 Mio € oder 25% auf 169 Mio € verbessertes bereinigtes Ergebnis vor Steuern.

Konzernbereich Private Clients and Asset Management (PCAM)

Die Invested Assets von PCAM stiegen deutlich von 852 Mrd € zum Ende des zweiten Quartals 2006
um 35 Mrd € auf 887 Mrd € zum Ende des Berichtsquartals. Diese Zunahme resultierte aus positiven
Marktwertentwicklungen und Nettomittelzufliissen, die in den ersten neun Monaten 2006 bereits den
Gesamtjahreswert 2005 Ubertrafen. Die Ausweitung der Kreditvolumina auf 88 Mrd € zum Ende des
dritten Quartals 2006 spiegelte die erfolgreiche Umsetzung der Wachstumsstrategie von PCAM in
diesem Geschéft wider. Die Umsétze in Vermdgensanlageprodukten waren rucklaufig, was auf
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geringere Kundenaktivitat nach der Korrektur der Aktienméarkte im zweiten Quartal 2006 sowie auf
saisonale Effekte zuriickzufuihren war.

Die in PCAM erzielten Ertrage von 2,1 Mrd € lagen um 94 Mio € oder 4% unter dem
Vorjahresquartal. Mehr als die Halfte des Riickgangs war auf Nettogewinne aus dem Verkauf von
Geschéftsfeldern von 49 Mio € im dritten Quartal 2005 zuriickzufuhren. Der verbleibende Riickgang
entfiel auf die bereinigten Ertréage, die um 44 Mio € oder 2% abnahmen. Diese Reduzierung resultierte
vor allem aus den in 2006 entfallenen Ertragen der verduf3erten Geschéaftseinheiten.

Das Ergebnis vor Steuern verbesserte sich im Vergleich zum Vorjahresquartal um 21 Mio € oder
5% auf 429 Mio €. Dieser Anstieg war vor allem auf um 93 Mio € niedrigere
Restrukturierungsaufwendungen zurtickzufuhren, dem der vorgenannte Nettogewinn aus der
VeraufRRerung von Geschéftseinheiten im Vorjahr gegeniiberstand. Das bereinigte Ergebnis vor
Steuern, in dem die Gewinne aus der VerdufR3erung von
Geschéftseinheiten und Restrukturierungsaufwendungen nicht enthalten sind, lag im Berichtsquartal
mit 436 Mio € um 23 Mio € oder 5% unter dem Wert des Vorjahresquartals. Dieser Riickgang war
vorwiegend durch Aufwendungen fir die Neuausrichtung und das Wachstum unseres AWM-Geschéfts
verursacht.

Unternehmensbereich Asset and Wealth Management (AWM)

AWM verzeichnete im dritten Quartal 2006 Nettomittelzufliisse von 12 Mrd € und damit den héchsten
Zuwachs von Invested Assets der letzten sechs Quartale. Die Geschéftsbereiche Asset Management
(AM) und Private Wealth Management (PWM) trugen jeweils 6 Mrd € zu dieser Entwicklung bei. In den
ersten neun Monaten des Jahres konnte AWM Nettomittelzuflisse von 20 Mrd € verzeichnen. Diese
positive Entwicklung reflektierte die hdhere Produktivitét der Vertriebseinheiten.

Die Ertrége von AWM lagen mit 904 Mio € im dritten Quartal 2006 um 110 Mio €
oder 11% unter denen des Vorjahresquartals, in dem ein Nettogewinn von 42 Mio € aus dem Verkauf
eines wesentlichen Teils unseres AM-Geschéfts in GroR3britannien und Philadelphia enthalten war. Die
bereinigten Ertréage, in denen dieser Verauf3erungsgewinn nicht enthalten ist, sanken um 68 Mio € oder
7%. Im Portfolio/Fund
Management (AM) nahmen die Ertrage im Vergleich zum dritten Quartal 2005 um 62 Mio € oder 11%
ab. Hauptursache dafiir war der Wegfall von Ertrdgen nach der vorgenannten VeraufRerung von
Geschéftseinheiten. Die Ertrage aus dem Portfolio/

Fund Management (PWM) erhdhten sich um 5%, was im Wesentlichen den Anstieg der Invested
Assets seit dem dritten Quartal 2005 widerspiegelte. Die Ertrage aus dem Brokeragegeschéft sanken
auf Grund geringerer Kundenaktivitat infolge der Korrektur der Aktienmaérkte im zweiten Quartal 2006
um 3%. Dieser Riickgang wurde grof3tenteils durch einen Anstieg der Ertrdge aus dem Kredit-
[Einlagengeschéaft um 11% kompensiert, der vorwiegend aus einem hdheren Einlagenvolumen
resultierte. Die Ertrdge aus sonstigen Produkten gingen um 52 Mio € zuriick, vor allem durch den
vorgenannten Verauf3erungsgewinn im Vorjahr sowie durch die Entkonsolidierung der Immobilien-
Investmentgesellschaft Deutsche Wohnen AG zu Beginn des Berichtsquartals.

Die zinsunabhangigen Aufwendungen nahmen gegeniiber dem Vorjahresquartal um 114 Mio €
oder 14% ab. Dies resultierte aus dem Riickgang der Restrukturierungsaufwendungen um 67 Mio €
und der Ergebnisanteile konzernfremder Gesellschafter um 14 Mio €. Letztere sanken vor allem infolge
der Entkonsolidierung der Deutsche Wohnen AG. Die operative Kostenbasis, in der
Restrukturierungsaufwendungen und Ergebnisanteile konzernfremder Gesellschafter nicht enthalten
sind, verringerte sich um 32 Mio € oder 4%. Diese Reduzierung resultierte aus dem Wegfall operativer
Kosten auf Grund der oben genannten Verduf3erung von Geschéftseinheiten. Teilweise wurde dieser
Effekt durch weitere Investitionen in PWM, mit mehr als 350 neuen Mitarbeitern seit dem
Vorjahresquartal, und Aufwendungen fiir die Neuausrichtung unseres AM-Geschaéfts, vor allem in den
USA, reduziert.

Das Ergebnis vor Steuern in AWM belief sich im dritten Quartal 2006 auf 180 Mio €, was einem
leichten Anstieg von 4 Mio € oder 2% gegentiber dem dritten Quartal 2005 entsprach. Das bereinigte
Ergebnis vor Steuern, in dem keine VeraufRerungsgewinne von Geschéftsfeldern und
Restrukturierungsaufwendungen enthalten sind, sank um 22 Mio € oder 11% auf 183 Mio €. Dieses
Ergebnis reflektierte, nach Berlicksichtigung von Entkonsolidierungseffekten, eine stabile
Ertragsentwicklung trotz schwierigerer Marktbedingungen, der zusétzlichen Aufwendungen fir die
Neuausrichtung des Asset-Management-Geschéfts sowie strategischer Wachstumsinvestitionen in
PWM.
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Unternehmensbereich Private & Business Clients (PBC)

Im dritten Quartal 2006 konnte PBC seine Geschéftsvolumina weiter erfolgreich ausbauen. Das
Kreditvolumen stieg auf 76 Mrd € und war damit 1 Mrd € hoher als am Ende des zweiten Quartals 2006
und 4 Mrd € héher als am Jahresende 2005. Die

Invested Assets wuchsen auf 169 Mrd € an, mit Nettomittelzuflissen von 2 Mrd € im Berichtsquartal. In
den ersten neun Monaten dieses Jahres erzielte PBC Nettomittelzuflisse von 4 Mrd €. Die
Transaktionen im Bereich Brokerage nahmen im Berichtsquartal ab, was eine geringere
Kundenaktivitat nach den Korrekturen an den Aktienmérkten im zweiten Quartal 2006 widerspiegelte.
Gleichzeitig verschob sich der Anlagefokus unserer Kunden von Investmentfonds zu
Zertifikateprodukten, was zu geringeren

Brokeragemargen fihrte.

Die Ertrage lagen leicht iber dem Niveau des Vorjahresquartals, das Gewinne von 8 Mio € aus
dem Verkauf von Geschéftsfeldern beinhaltete. Die bereinigten Ertrage, in denen solche
VeraulRerungsgewinne nicht enthalten sind, stiegen um 24 Mio € oder 2%. Als Folge wachsender
Geschéftsvolumina und stabiler Margen konnte insbesondere das Kredit-/Einlagengeschéft einen
deutlichen Ertragszuwachs von 55 Mio € oder 10% verzeichnen. Durch die oben genannten geringeren
Kundenaktivitaten und das veranderte Anlageverhalten waren die Ertrage aus dem Brokeragegeschéft
rucklaufig.

Die Risikovorsorge im Kreditgeschéaft, die sowohl Wertberichtigungen fir Kreditausfélle als auch
Ruckstellungen fir au3erbilanzielle Verpflichtungen im Kreditgeschéft enthélt (Letztere werden in den
zinsunabhéngigen Aufwendungen ausgewiesen), stieg im Vergleich zum dritten Quartal 2005 um
8 Mio € oder 9% auf 99 Mio € im Berichtsquartal. Diese Entwicklung steht im Einklang mit der
Volumenausweitung.

Die zinsunabhangigen Aufwendungen von PBC reduzierten sich gegeniiber dem Vorjahresquartal
um 8 Mio € oder 1%. Dieser Ruckgang war vornehmlich auf niedrigere
Restrukturierungsaufwendungen zurtickzufuhren, die von 29 Mio € im dritten Quartal 2005 auf 4 Mio €
im Berichtsquartal sanken. Die operative Kostenbasis, in der diese Aufwendungen nicht enthalten sind,
stieg im Berichtsquartal um 17 Mio € oder 2%. Dieser Zuwachs spiegelte unsere anhaltenden
Investitionen in Wachstumsprodukte und -regionen, insbesondere in Osteuropa und Asien, wider.

Das Ergebnis vor Steuern erreichte im Berichtsquartal 249 Mio € im Vergleich zu 232 Mio € im
Vorjahresquartal. Das bereinigte Ergebnis vor Steuern, aus dem Gewinne aus dem Verkauf von
Geschéftsfeldern und Restrukturierungsaufwendungen herausgerechnet werden, belief sich im
Berichtsquartal auf 252 Mio €. Das bereinigte Ergebnis war damit auf dem Niveau des
Vorjahresquartals und lag zum fiinften Mal in Folge Uber dem Wert von 250 Mio €.

Konzernbereich Corporate Investments (Cl)

Der Konzernbereich ClI erreichte im dritten Quartal 2006 ein Ergebnis vor Steuern von 128 Mio €. Darin
waren Gewinne von 114 Mio € aus dem Verkauf von Industriebeteiligungen enthalten, die im
Wesentlichen die Beteiligung an der Linde AG betrafen. Dieser Verkauf umfasste ungefahr die Anzahl
Aktien, die im Rahmen einer Kapitalerhéhung zu Beginn des Quartals erworben wurden, und fuhrte zu
einem Gewinn von 92 Mio €. Im dritten Quartal des Vorjahres waren im Ergebnis vor Steuern von

375 Mio € Gewinne aus dem Verkauf von Industriebeteiligungen, insbesondere 337 Mio € aus dem
Teilverkauf unserer Anteile an der DaimlerChrysler AG, enthalten.

Das bereinigte Ergebnis, aus dem sowohl Gewinne aus dem Verkauf von Industriebeteiligungen als
auch andere Gewinne und Verluste aus weiteren wesentlichen Beteiligungen oder selbst genutzten
Gebauden herausgerechnet werden, war im Berichtsquartal ein Verlust vor Steuern von 38 Mio €, im
dritten Quartal 2005 ein Verlust von 33 Mio €.

Consolidation & Adjustments

Im dritten Quartal 2006 verzeichnete Consolidation & Adjustments einen Gewinn vor Steuern von

99 Mio € gegeniber einem Verlust vor Steuern von 162 Mio € im Vorjahresquartal. Die Ertrége von
113 Mio € im Berichtsquartal enthielten Zahlungen von Versicherungsgesellschaften in Héhe von

125 Mio € zur Erstattung von Verlusten durch Betriebsunterbrechungen und sonstigen Kosten, die dem
Konzern infolge der Terroranschlage am 11. September 2001 in den Vereinigten Staaten entstanden
waren. Effekte, die aus Unterschieden zwischen den fiir die Managementberichtssysteme
angewandten Bilanzierungsmethoden und den Rechnungslegungsstandards gemaR US GAAP
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entstehen (zum Beispiel bei Absicherungsgeschéften fiir Emissionen und bei kurzfristigen
Refinanzierungen), filhrten im Berichtsquartal zu einem leicht positiven Ergebnis. Im Vergleichsquartal
des Vorjahres waren diese Effekte geringfugig negativ. Die zinsunabh&éngigen Aufwendungen von

15 Mio € enthielten im dritten Quartal 2006 Zufuhrungen zu Ruckstellungen fur rechtliche Risiken und
operative Verluste von rund 50 Mio € nach Saldierung mit vereinbarten Entschédigungen. Durch
Auflésungen von Riickstellungen in Hohe von 28 Mio €, die fiir den indirekten Wertausgleich im
Zusammenhang mit dem offenen Immobilienfonds grundbesitz-invest gebildet worden waren, wurde
dieser Aufwand teilweise ausgeglichen. Im dritten Quartal 2005 beliefen sich die zinsunabhéngigen
Aufwendungen auf 94 Mio €. Sie enthielten Belastungen aus héheren Ruckstellungen fur rechtliche
Risiken, die in friheren Jahren entstanden sind, von 108 Mio €.
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Bescheinigung der unabhangigen beim PCAOB registrierten
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

An den Aufsichtsrat der Deutsche Bank Aktiengesellschaft

Wir haben die beigefligte zusammengefasste Konzernbilanz zum 30. September 2006 und die
Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung und die umfassende Periodenerfolgsrechnung des Konzerns
fur die Drei- und Neunmonatszeitrdume endend am 30. September 2006 und 2005, die Konzern-
Eigenkapitalveranderungsrechnung und die Konzern-Kapitalflussrechnung der Deutsche Bank
Aktiengesellschaft einschlieBlich ihrer Tochterunternehmen (Deutsche Bank-Gruppe) fur die
Neunmonatszeitraume endend am 30. September 2006 und 2005 einer pruferischen Durchsicht
unterzogen. Die Aufstellung dieses zusammengefassten konsolidierten Zwischenabschlusses liegt in
der Verantwortung des Vorstands der Deutsche Bank Aktiengesellschaft.

Wir haben die priferische Durchsicht des Abschlusses unter Beachtung der vom Public Company
Accounting Oversight Board (United States) festgestellten Grundséatze vorgenommen. Eine priferische
Durchsicht von Zwischenabschliissen beschrankt sich in erster Linie auf analytische Beurteilungen und
Befragungen von bestimmten Mitarbeitern der Gesellschaft. Sie hat einen wesentlich geringeren
Umfang als eine
Abschlussprifung unter Beachtung der vom Public Company Accounting Oversight Board (United
States) festgestellten Grundsétze, deren Ziel die Erteilung eines Bestatigungsvermerks ist.
Dementsprechend erteilen wir keinen Bestatigungsvermerk.

Auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht sind uns keine wesentlichen Anderungen
bekannt geworden, die notwendig wéaren, damit der zusammengefasste konsolidierte
Zwischenabschluss in Ubereinstimmung mit den U. S. Generally
Accepted Accounting Principles (US GAAP) aufgestellt ist.

Wir haben unter Beachtung der vom Public Company Accounting Oversight Board (United States)
festgestellten Grundséatze die Konzernbilanz der Deutsche Bank-Gruppe zum 31. Dezember 2005 und
die Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung, die umfassende Periodenerfolgsrechnung des Konzerns,
die Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung und die Konzern-Kapitalflussrechnung fur das dann
endende Jahr geprift (hier nicht beigefiigt); mit Datum vom 9. Marz 2006 haben wir einen
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk auf diesen Konzernabschluss erteilt. Nach unserer
Uberzeugung vermitteln die Informationen, welche in der beigefligten zusammengefassten
Konzernbilanz zum 31. Dezember 2005 aufgefuhrt sind, in allen wesentlichen Aspekten ein den
tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild in Bezug auf die geprifte Konzernbilanz, von welcher
diese hergeleitet wurde.

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Frankfurt am Main (Deutschland), den 31. Oktober 2006

94



Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung icnt testiery

Gewinn-und-Verlust-Rechnung

in Mio €

Zinsertrage

Zinsaufwendungen

Zinsuberschuss

Wertberichtigungen fir Kreditausfalle

Zinsiberschuss nach Wertberichtigungen fir Kreditausfalle

Provisionsuberschuss aus Treuhandgeschaften

Provisionsiiberschuss des Wertpapiergeschafts

Provisionsuberschuss fur sonstige Dienstleistungen

Handelsergebnis

Ergebnis aus Wertpapieren ,Available for Sale*

Gewinn aus Anteilen an at equity bewerteten Unternehmen

Sonstige Ertrage

Zinsunabhé&ngige Ertrage

Personalaufwand

Mieten und Unterhaltskosten fiir Gebaude

Betriebs- und Geschaftsausstattung

EDV-Aufwendungen

Aufwendungen fur Beratungs- und ahnliche Dienstleistungen

Kommunikation und Datenadministration

Sonstige Aufwendungen

Nicht temporare Wertminderung auf Goodwill/immaterielle Vermdgenswerte

Restrukturierungsaufwand

Zinsunabhangige Aufwendungen

Ergebnis vor Steueraufwand und kumuliertem Effekt aus Anderungen der
Bilanzierungsmethoden

Ertragsteueraufwand

Ausgleich des Ertrags aus Steuersatzanderungen in 1999/2000

Ergebnis vor kumuliertem Effekt aus Anderungen der
Bilanzierungsmethoden, nach Steuern

Kumulierter Effekt aus Anderungen der Bilanzierungsmethoden, nach Steuern

Gewinn nach Steuern
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2006
14.080
12.217

1.863
101
1.762
917
1.045
658
1.537
173
78
120
4.528
2.801
251
37
382
261
154
606

18
4.510

1.780
545
-1

1.236

1.236

3. Quartal
2005
9.998
8.782
1.216
87
1.129
938
1.071
656
2.048
363
53
272
5.401
2.737
251
41
364
248
146
709

156
4.652

1.878
585
302

991

991

Jan.-Sep.

2006 2005
42.058 30.373
36.721 26.101
5.337 4.272
206 256
5.131 4.016
2.888 2.595
3.620 2.940
1.945 1.817
6.224 6.052
340 562
400 273
428 591
15.845 14.830
9.513 8.375
752 754
117 122
1.127 1.115
830 627
465 437
1.802 1.901
118 440
14.724 13.771
6.252 5.075
2.127 1.700
-1 333
4.126 3.042
46 -
4.172 3.042




Ergebnis je Aktie (EPS)

3. Quartal Jan.—Sep.
in€ 2006 2005 2006 2005
Ergebnis je Aktie:
Basic:
Ergebnis vor kumuliertem Effekt aus Anderungen der
Bilanzierungsmethoden, nach Steuern 2,77 2,12 9,19 6,52
Kumulierter Effekt aus Anderungen der Bilanzierungsmethoden, nach
Steuern® = . 0,10 -
Gewinn nach Steuern 2,77 2,12 9,29 6,52
Verwassertes Ergebnis je Aktie:
Ergebnis vor kumuliertem Effekt aus Anderungen der
Bilanzierungsmethoden, nach Steuern’ 2,45 1,89 8,02 5,95
Kumulierter Effekt aus Anderungen der Bilanzierungsmethoden, nach
Steuern® = - 0,09 -
Gewinn nach Steuern 2,45 1,89 8,11 5,95
Anzahl der Aktien in Mio
Gewichteter Durchschnitt der ausstehenden Aktien — Nenner fir die Berechnung
des Ergebnisses je Aktie 4457 467,7 449,1 466,4
Bereinigter gewichteter Durchschnitt der ausstehenden Aktien nach
angenommener Wandlung — Nenner fir die Berechnung des verwasserten
Ergebnisses je Aktie 503,4 510,4 510,8 506,1

! Beziiglich SFAS 123(R) betrug der kumulierte Effekt aus Anderungen der Bilanzierungsmethoden, nach Steuern, im Neunmonatszeitraum 2006
0,09 € fir das Ergebnis je Aktie (Basic) beziehungsweise 0,08 € fiir das verwasserte Ergebnis je Aktie. Beziiglich EITF 05-5 betrug der
kumulierte Effekt aus Anderungen der Bilanzierungsmethoden, nach Steuern, im Neunmonatszeitraum 2006 fir das Ergebnis je Aktie (Basic) und
fur das verwasserte Ergebnis je Aktie jeweils 0,01 €.

2 EinschlieRlich Effekt auf den Zahler aus angenommener Wandlung. Dieser Effekt betrug im 3. Quartal 2006 0,00 € und im Neunmonatszeitraum
2006 minus 0,05 € sowie im 3. Quartal 2005 minus 0,05 € und im Neunmonatszeitraum 2005 minus 0,06 €.

Umfassende Periodenerfolgsrechnung des Konzerns
(Consolidated Statement of Comprehensive Income) icnt testier)

3. Quartal Jan.—Sep.

in Mio € 2006 2005 2006 2005
Gewinn nach Steuern 1.236 991 4.172 3.042
Ubriger umfassender Periodenerfolg
(Other Comprehensive Income):
Ausgleich des Ertrags aus Steuersatzéanderungen in 1999/2000 -1 302 -1 333
Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus Wertpapieren ,Available for Sale*:

Unrealisierte Gewinne/Verluste () (per saldo) der Periode, nach Steuern und

sonstigen Anpassungen 496 1.274 8 1.401

Reklassifizierung auf Grund von Gewinn- (-)/Verlust-realisierungen, nach

darauf entfallenden Steuern und sonstigen Anpassungen — 156 — 353 - 337 - 510
Unrealisierte Gewinne/Verluste (-) aus Derivaten, die Schwankungen zukinftiger
Cashflows absichern,
nach Steuern 14 -7 - 47 -17
Anpassungen aus der Wahrungsumrechnung:

Unrealisierte Gewinne/Verluste () (per saldo) der Periode, nach Steuern 143 21 - 510 956

Reklassifizierung auf Grund von Gewinn- (-)/Verlust-realisierungen, nach

Steuern = — 2 -1
Ubriger umfassender Periodenerfolg (Other Comprehensive Income),
insgesamt 496 1.237 - 885 2.162
Umfassender Periodenerfolg (Comprehensive Income) 1.732 2.228 3.287 5.204
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Konzernbilanz

Aktiva

in Mio €

Barreserve

Verzinsliche Einlagen bei Kreditinstituten

Forderungen aus Ubertragenen Zentralbankeinlagen und aus Wertpapierpensionsgeschéften
(Reverse Repos)

Forderungen aus Wertpapierleihen

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten
Sonstige Handelsaktiva

Handelsaktiva insgesamt

Wertpapiere ,Available for Sale"

Sonstige Finanzanlagen

Forderungen aus dem Kreditgeschéaft, netto

Sachanlagen

Goodwill

Sonstige immaterielle Vermdgenswerte

Sonstige Aktiva

Summe der Aktiva

Passiva

in Mio €

Unverzinsliche Einlagen
Verzinsliche Einlagen

Einlagen insgesamt

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten

Handelspassiva insgesamt

Verbindlichkeiten aus Uibertragenen Zentralbankeinlagen und aus
Wertpapierpensionsgeschaften (Repos)

Verbindlichkeiten aus Wertpapierleihen

Sonstige kurzfristige Geldaufnahmen

Sonstige Passiva

Langfristige Verbindlichkeiten

Verpflichtung zum Erwerb Eigener Aktien

Verbindlichkeiten

Stammaktien, ohne Nennwert, rechnerischer Nominalwert 2,56 €
Ausgegebene Aktien: 30.9.2006: 521,4 Mio; 31.12.2005: 554,5 Mio

Kapitalriicklage

Gewinnricklagen

Eigene Aktien im Bestand zu Anschaffungskosten
30.9.2006: 24,5 Mio Aktien; 31.12.2005: 49,0 Mio Aktien

Verpflichtung zum Erwerb Eigener Aktien

Ricklagen aus aktienbasierter Vergutung
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30.9.2006 31.12.2005
(nicht testiert)
6.062 6.571

19.786 11.963
136.225 130.993
117.787 101.125
284.595 260.469
107.473 99.479

75.853 75.354

15.139 13.091
483.060 448.393

23.323 21.675

4.830 7.382
177.402 151.355
4.207 5.079

6.758 7.045

1.127 1.198
115.979 99.382
1.096.546 992.161
30.9.2006 31.12.2005

(nicht testiert)

26.992 30.005
348.703 350.782
375.695 380.787

92.042 81.294

45.048 28.473

93.786 84.580
230.876 194.347
192.739 143.524

12.876 24.581

29.485 20.549

93.631 81.377
126.788 113.554

3.406 3.506
1.065.496 962.225
1.335 1.420

14.009 11.672

23.233 22.628
—2.205 —3.368
—3.406 —3.506

- 2.121



Kumulierter tbriger umfassender Periodenerfolg (Accumulated Other Comprehensive Income)

Latente Steuern auf unrealisierte Gewinne aus Wertpapieren ,Available for Sale“, die im
Zusammenhang mit den Steuersatzanderungen in Deutschland in 1999 und 2000 stehen

Unrealisierte Gewinne aus Wertpapieren ,Available for Sale“, nach darauf entfallenden
Steuern und sonstigen Anpassungen

Unrealisierte Gewinne/Verluste (=) aus Derivaten, die Schwankungen zukiinftiger Cashflows
absichern, nach Steuern

Unterdeckung der Pensionsverpflichtungen, nach Steuern
Anpassungen aus der Wahrungsumrechnung, nach Steuern

Kumulierter Gibriger umfassender Periodenerfolg insgesamt

Eigenkapital

Summe der Passiva
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—2.165 —2.164
2.169 2.498
_38 9

-8 -8
-1.874 —1.366
-1.916 -1.031
31.050 29.936
1.096.546 992.161



Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung icht testier

in Mio €

Stammaktien

Anfangsbestand

Im Rahmen von aktienbasierten Vergitungsplanen begebene Stammaktien
Einziehung von Stammaktien

Endbestand

Kapitalriicklage
Anfangsbestand
Umgliederung aus aktienbasierter Vergitung — auszugebende Stammaktien

Umgliederung aus Abgrenzung aus aktienbasierter Vergitung
(Deferred Compensation)

Nettoveranderung der aktienbasierten Vergitung in der Berichtsperiode

Im Rahmen von aktienbasierten Vergitungsplénen begebene Stammaktien
Steuerminderung im Zusammenhang mit aktienbasierten Vergitungspléanen
Sonstige

Endbestand

Gewinnrucklagen

Anfangsbestand, wie zuvor berichtet

Effekte aus Anderungen der Bilanzierungsmethoden
Anfangsbestand

Gewinn nach Steuern

Gezahlte Bardividende

Dividende bezuglich der Verpflichtung zum Erwerb Eigener Aktien
Gewinne aus dem Verkauf Eigener Aktien
Einziehung von Stammaktien

Sonstige

Endbestand

Eigene Aktien im Bestand zu Anschaffungskosten
Anfangsbestand

Kaufe von Aktien

Verkéaufe von Aktien

Einziehung von Aktien

Im Rahmen von aktienbasierten Vergitungsplénen ausgegebene Eigene Aktien

Endbestand

Verpflichtung zum Erwerb Eigener Aktien
Anfangsbestand

Zugange

Abgange

Endbestand

Aktienbasierte Vergiitung — auszugebende Stammaktien
Anfangsbestand

Umgliederung in die Kapitalriicklage

Neu gewahrte Zusagen, per saldo

Begebene Aktien

Endbestand

Abgrenzung aus aktienbasierter Vergltung
(Deferred Compensation)

Anfangsbestand

Umgliederung in die Kapitalriicklage
Neu gewahrte Zusagen, per saldo
Anteilige Aufwendungen, per saldo
Endbestand
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2006

1.420

17
—-102
1.335

11.672
3.456

—-1.335
- 278
438

55

14.009

22.628
13
22.641
4.172
-1.239
180
158
—2.667
-12
23.233

—3.368
—29.178
26.571
2.769
1.001
—2.205

—3.506
- 813
913
—3.406

3.456
—3.456

-1.335
1.335

Jan.-Sep.
2005

1.392
24

1.416

11.147

19.814

19.814
3.042
— 868

117
43

-8
22.140

- 1573
—32.042
30.946

379
-2.290

—3.058
-814
366
—3.506

2.965

850

-379
3.436

—1.452

-850
792
—-1.510



Kumulierter tbriger umfassender Periodenerfolg
(Accumulated Other Comprehensive Income)

Anfangsbestand
Ausgleich des Ertrags aus Steuersatzanderungen in 1999/2000

Veranderung unrealisierter Gewinne aus Wertpapieren ,Available for Sale“, nach darauf entfallenden Steuern
und sonstigen Anpassungen

Veranderung unrealisierter Gewinne/Verluste aus Derivaten, die Schwankungen zukiinftiger Cashflows
absichern, nach Steuern

Anpassungen aus der Wahrungsumrechnung, nach Steuern
Endbestand

Eigenkapital zum Ende der Periode
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—-1.031
=1

—-329

—a7

- 508
-1916
31.050

-3.331
333

891

-17
955
-1.169
30.015



Konzern-Kapitalflussrechnung icnt testier)

in Mio €

Gewinn nach Steuern

Uberleitung auf den Cashflow aus operativer Geschéftstatigkeit:

Wertberichtigungen fur Kreditausfélle

Restrukturierungsaufwand

Gewinne aus dem Verkauf von Wertpapieren ,Available for Sale®, sonstigen Finanzanlagen,

Krediten und sonstige Ergebniskomponenten
Latente Steuern, netto

Abschreibungen, Wertberichtigungen und Zuschreibungen

Kumulierter Effekt aus Anderungen der Bilanzierungsmethoden, nach Steuern

Anteilige Gewinne aus at equity bewerteten Unternehmen

Nettoveranderung von:
Handelsaktiva
sonstigen Aktiva
Handelspassiva
sonstigen Passiva

Sonstigen, per saldo

Nettocashflow aus operativer Geschaftstatigkeit

Nettoveranderung von:

verzinslichen Einlagen bei Kreditinstituten

Forderungen aus Ubertragenen Zentralbankeinlagen und aus Wertpapierpensionsgeschaften

(Reverse Repos)
Forderungen aus Wertpapierleihen

Forderungen aus dem Kreditgeschéft

Erlose aus:
Verkauf von Wertpapieren ,Available for Sale*
Endfélligkeit von Wertpapieren ,Available for Sale*
Verkauf von sonstigen Finanzanlagen
Verkauf von Krediten

Verkauf von Sachanlagen

Erwerb von:
Wertpapieren ,Available for Sale*
sonstigen Finanzanlagen
Krediten

Sachanlagen

Nettocashflow aus Unternehmensakquisitionen und -verkéaufen

Sonstige, per saldo

Nettocashflow aus Investitionstatigkeit

Nettoveranderung von:
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2006
4.172

206

- 696
63
1.088
46
- 261

—34.189
—18.506
37.268
10.534

- 961
-1.230

—7.609

—-5.016
—16.662
—28.415

6.986
2.099
4.702
8.762

252

-12.214
—2.054
—-5.029

— 636

— 427
369
—54.892

Jan.—Sep.
2005
3.042

256
74

- 875
817
1.208

— 258

-51.014
—28.044
23.653
17.965

— 680

— 33.856

- 735

—13.652
—-28.911
—11.093

7.535
2.318
1.413
9.369

120

—12.049
-1.122
-5.162

— 490
60

54
—52.345



Einlagen

Verbindlichkeiten aus Wertpapierleihen und Verbindlichkeiten aus ubertragenen
Zentralbankeinlagen und aus Wertpapierpensionsgeschéften (Repos)

sonstigen kurzfristigen Geldaufnahmen

Emission langfristiger Verbindlichkeiten

Rickzahlung/Ricklauf langfristiger Verbindlichkeiten

Im Rahmen von aktienbasierten Vergiitungsplanen begebene Stammaktien

Kauf Eigener Aktien

Verkauf Eigener Aktien

Dividendenzahlung

Sonstige, per saldo

Nettocashflow aus Finanzierungstatigkeit

Nettoeffekt aus Wechselkursanderungen der Barreserve

Nettoveranderung Barreserve
Anfangsbestand Barreserve

Endbestand Barreserve

Gezahlte Zinsen

Gezahlte Ertragsteuern, netto
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—-5.102

37.510
8.935
44.879
—27.202
449
-29.178
26.703
—1.239
117
55,872
— 259

— 509
6.571
6.062
35.883
2.123

30.865

35.085
6.086
36.723
—22.040
375
—32.042
30.982
- 868

21
85.187
445

— 569
7.579
7.010
25.670
536



Grundlage der Darstellung

Die vorliegenden Konzernzwischenabschlisse zum 30. September 2006 und 2005 sowie fir die dann
endenden Drei- und Neunmonatszeitrdume sind nicht testiert und enthalten die Abschlisse der
Deutsche Bank AG und ihrer Tochterunternehmen (zusammengefasst die Deutsche Bank-Gruppe oder
das Unternehmen). Die Erstellung des Zwischenabschlusses nach US GAAP verlangt vom
Management, Beurteilungen und Annahmen zu treffen hinsichtlich der Bestimmung des Fair Value
bestimmter Vermégensgegenstande und Verbindlichkeiten, der Risikovorsorge im Kreditgeschaft, der
Wertminderung (Impairment) von Vermdgenswerten mit Ausnahme von Krediten, der Wertberichtigung
fur aktive latente Steuern sowie gesetzlicher, regulatorischer, steuerlicher und sonstiger Bewandtnisse.
Diese Beurteilungen und Annahmen beeinflussen den Ausweis von Aktiva und Passiva, von
Eventualforderungen und -verbindlichkeiten am Stichtag sowie von Ertrégen und Aufwendungen der
Berichtsperiode. Die tatséchlichen Ergebnisse kdnnen von den Einschéatzungen des Managements
abweichen. Nach Uberzeugung des Managements wurden alle periodisch wiederkehrenden
Anpassungen, die fir eine angemessene Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
notwendig sind, in den Zwischenabschliissen berlicksichtigt. In Einzelfallen wurden Betrage der
Vorperioden zur Vergleichbarkeit der aktuellen Darstellung angepasst. Die in diesem Bericht
verodffentlichten Ergebnisse und ergédnzenden Informationen kénnen nicht notwendigerweise als
Indikatoren fir ein zu erwartendes Gesamtergebnis des Geschaftsjahres 2006 gewertet werden. Die
vorliegenden Zwischenabschlisse sollten im Zusammenhang mit dem Konzernabschluss und den
dazugehdorigen Erlauterungen (Notes) im Finanzbericht 2005 des Unternehmens gelesen werden.
Bestimmte Angaben und Erlauterungen, die im Rahmen der Darstellung des Jahresabschlusses nach
US GAAP vorgeschrieben sind, werden in dem vorliegenden Zwischenbericht nicht oder
zusammengefasst dargestellt. Die nachfolgenden Angaben beinhalten Erlauterungen zu dem Effekt
aus Anderungen der Bilanzierungsmethoden, die Segmentberichterstattung, weitere Angaben zur
Gewinn-und-Verlust-Rechnung und zur Bilanz sowie sonstige Finanzinformationen.
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Effekt aus Anderungen der Bilanzierungsmethoden icht testien)

SFAS 158

Im September 2006 verdffentlichte das FASB das SFAS No. 158, ,Employers’ Accounting for Defined
Benefit Pension and Other Postretirement Plans” (,SFAS 158“). Nach Mafl3gabe von SFAS 158 muss
ein Arbeitgeber den Uberfinanzierten oder unterfinanzierten Status eines leistungsorientierten
Pensionsplans als Aktiv- oder Passivposten in seiner konsolidierten Bilanz ausweisen. Gemall SFAS
158 sind versicherungsmathematische Gewinne und Verluste sowie nachzuverrechnender
Dienstzeitaufwand, die nicht bereits in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung als Nettovorsorgeaufwand
beriicksichtigt wurden, im Gbrigen umfassenden Periodenerfolg (Other Comprehensive Income), nach
Steuern, zu erfassen, bis sie als Bestandteil des Nettovorsorgeaufwands amortisiert werden. SFAS 158
tritt zum Ende des nach dem 15. Dezember 2006 endenden Geschaftsjahres in Kraft und darf nicht
ruckwirkend angewandt werden. Wir prifen gegenwartig die moglichen Auswirkungen der
Erstanwendung von SFAS 158 auf unseren Konzernabschluss. Zum 31. Dezember 2005 belief sich der
Nettobetrag der versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste sowie des nachzuverrechnenden
Dienstzeitaufwands, der nicht bereits in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung beriicksichtigt wurde, auf
1,0 Mrd €, vor Steuern.

SFAS 157

Im September 2006 verdffentlichte das FASB das SFAS No. 157, ,Fair Value Measurements” (,SFAS
157%). SFAS 157 definiert den Fair Value, legt ein Regelwerk fur die Ermittlung des Fair Value unter
solchen anderen Bilanzierungsvorschriften fest, denen zufolge die Ermittlung des Fair Value zulassig
oder erforderlich ist, &ndert die Methoden zur Ermittlung des Fair Value und erweitert die
Offenlegungsvorschriften fur die Ermittlung des Fair Value. Dariiber hinaus setzt SFAS 157 die
spezifischen Vorschriften nach MaRRgabe von EITF Issue No. 02-3, ,Issues Involved in Accounting for
Derivative Contracts Held for Trading Purposes and Contracts Involved in Energy Trading and Risk
Management Activities", aul3er Kraft, die die Realisierung von Gewinnen und Verlusten bei Eintritt in
ein Derivategeschaft in Ermangelung beobachtbarer Marktinformationen untersagte. SFAS 157
untersagt die Verwendung eines Bewertungsfaktors fur grof3en Anteilsbesitz fir die Ermittlungen des
Fair Value im Handel mit Finanzinstrumenten auf aktiven Markten. SFAS 157 ist fiir die nach dem 15.
November 2007 beginnenden Geschaftsjahre und die entsprechenden Zwischenberichtsperioden
anzuwenden. Unternehmen ist es auch gestattet, SFAS 157 bereits ab dem Beginn ihres
Geschéftsjahres anzuwenden, sofern noch keine Zwischenberichte verdffentlicht wurden. Wir prifen
gegenwartig die moglichen Auswirkungen der Erstanwendung von SFAS 157 auf unseren
Konzernabschluss.

SAB 108

Im September 2006 veroffentlichte die SEC das Staff Accounting Bulletin No. 108, ,Considering the
Effects of Prior Year Misstatements when Quantifying Misstatements in Current Year Financial
Statements” (,SAB 108"). SAB 108 enthélt Vorschriften tUber die Berucksichtigung von Fehlern im
Vorjahr bei der Quantifizierung von Fehlern im aktuellen Jahresabschluss. Nach MaRRgabe des SAB
108 missen bei der SEC registrierte Unternehmen Fehler nach Mafl3gabe sowohl eines Bilanz- als
auch eines GuV-orientierten Ansatzes quantifizieren und beurteilen, ob die durch die Anwendung einer
dieser Methoden erzielten Ergebnisse unter Berticksichtigung aller relevanten quantitativen und
qualitativen Faktoren einen wesentlichen Fehler ergeben. Die in SAB 99, ,Materiality“, enthaltenen
Vorschriften beziglich der Beurteilung der Materialitat von Fehlern werden durch SAB 108 nicht
verandert. SAB 108 tritt in den nach dem 15. November 2006 beginnenden Geschéftsjahren in Kraft.
Bei erstmaliger Anwendung von SAB 108 ist eine einmalige Anpassung der Gewinnrucklagen infolge
des sich aus der Erstanwendung ergebenden kumulativen Effekts zuléssig. Wir prifen gegenwartig die
moglichen Auswirkungen der Erstanwendung von SAB 108 auf unseren Konzernabschluss.
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FIN 48

Im Juli 2006 verdffentlichte das FASB die FASB Interpretation No. 48, ,,Accounting for Uncertainty in
Income Taxes" (,FIN 48“). FIN 48 schreibt Kriterien fiir den Ansatz und die Bewertung von
Steuerpositionen vor, die in Steuererklarungen eingenommen wurden oder voraussichtlich
eingenommen werden. Die Interpretation enthélt auch Regelungen zu Ausbuchung, Klassifizierung,
Zinsen und Strafzuschlagen, Bilanzierung in Zwischenabschliissen, Offenlegung und Uberleitung.

FIN 48 ist erstmals fiir Geschéftsjahre anzuwenden, die nach dem 15. Dezember 2006 beginnen. Die
Bestimmungen von FIN 48 sind mit Erstanwendung auf alle Steuerpositionen anzuwenden. Dabei sind
Effekte, die sich zum Erstanwendungszeitpunkt ergeben, ergebnisneutral Uber die Gewinnriicklagen zu
erfassen. Wir prifen gegenwartig die méglichen Auswirkungen der Erstanwendung von FIN 48 auf
unseren Konzernabschluss.

FSP FIN 46(R)-6

Im April 2006 verdffentlichte das FASB die Staff Position FSP FIN 46(R)-6, ,Determining the Variability
to Be Considered in Applying FASB Interpretation No. 46(R)"“ (,FSP FIN 46(R)-6"). FSP FIN 46(R)-6
regelt, ob bestimmte Vereinbarungen im Zusammenhang mit Variable Interest Entities (VIES) als
Instrumente zu betrachten sind, die die Variabilitét, also die wirtschaftlichen Risiken und Chancen einer
Gesellschaft, absorbieren (Variable Interests) oder aber Variabilitdt erzeugen. Ferner legt die Staff
Position fest, dass die zu bericksichtigende Variabilitat auf Grundlage einer Analyse der Struktur der
Gesellschaft ermittelt werden soll. FSP FIN 46(R)-6 ist ab dem ersten Tag des nach dem 15. Juni 2006
beginnenden Berichtszeitraums prospektiv auf alle Einheiten anzuwenden, mit denen die Deutsche
Bank erstmals Geschéftsbeziehungen aufnimmt, sowie bei Eintritt bestimmter Ereignisse auf alle
Einheiten, die bereits in der Vergangenheit gemaf FIN 46(R) analysiert werden mussten. Die
Erstanwendung von FSP FIN 46(R)-6 hatte keine wesentlichen Auswirkungen auf unseren
Konzernabschluss.

FSP FTB 85-4-1

Im Mérz 2006 hat das FASB die Staff Position FSP FTB 85-4-1, ,Accounting for Life Settlement
Contracts by Third-Party Investors” (,FSP FTB 85-4-1), verdéffentlicht. FSP FTB 85-4-1 verlangt, dass
bestimmte Vertrdge zwischen dem Halter einer Lebensversicherungspolice und einem Investor (Life
Settlement Contracts) vom Investor entweder zu ihrem Fair Value oder nach der Investmentmethode
bewertet werden. Bisher wurden solche Vertrdge zum Buchwert oder zum niedrigeren Rickkaufswert
angesetzt. Nach der Investmentmethode wird ein Life Settlement Contract anfanglich zum
Transaktionspreis zuziglich samtlicher direkt zurechenbarer externer Anschaffungskosten angesetzt.
Fortlaufende Kosten, um die Giiltigkeit der Police aufrechtzuerhalten, werden aktiviert und ein Gewinn
wird erst dann ausgewiesen, wenn der Versicherte stirbt. Das Wahlrecht zwischen der Fair-Value-
Methode und der Investmentmethode kann auf Einzelvertragsebene ausgeubt werden. Der Konzern
hat beschlossen, mit Wirkung ab dem 1. Januar 2006 die Fair-Value-Methode fiir alle in seinem Besitz
befindlichen Life Settlement Contracts anzuwenden. Zum 1. Januar 2006 wurde der kumulative Effekt
aus der Erstanwendung als eine Anpassung der Gewinnriicklagen in Hohe von 13 Mio € verbucht.
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SFAS 156

Im Mérz 2006 veroffentlichte das FASB das SFAS No. 156, ,Accounting for Servicing of Financial
Assets" (,SFAS 156"). Gegenstand von SFAS 156 sind die Bilanzierung von erfassten Anspriichen und
Verbindlichkeiten aus der Verwaltung von Finanzaktiva (Servicing Assets und Servicing Liabilities) im
Zusammenhang mit bestimmten Ubertragungen von Finanzaktiva des Verwalters sowie die Akquisition
oder Ubernahme von Verpflichtungen zur Verwaltung von Finanzaktiva, die nicht im Zusammenhang
mit den Finanzaktiva des Verwalters und ihm nahestehenden Dritten stehen. SFAS 156 verlangt, dass
alle erfassten Servicing Assets und Servicing Liabilities beim erstmaligen Ansatz zum Fair Value und
danach entweder zum Fair Value oder nach einer Amortisierungsmethode bewertet werden. Dies gilt
fur jede Art von erfassten Servicing Assets und Servicing Liabilities. SFAS 156 tritt in den nach dem 15.
September 2006 beginnenden Geschéftsjahren in Kraft. Die Erstanwendung von SFAS 156 wird
voraussichtlich keine wesentlichen Auswirkungen auf unseren Konzernabschluss haben.

SFAS 155

Im Februar 2006 veréffentlichte das FASB das SFAS No. 155, ,Accounting for Certain Hybrid Financial
Instruments” (,SFAS 155“). SFAS 155 gibt Unternehmen die Moglichkeit, hybride Finanzinstrumente
mit eingebetteten Derivaten, welche gemafld SFAS No. 133 (,Accounting for Derivative Instruments and
Hedging Activities*) getrennt zu bilanzieren waren, im Ganzen zum Fair Value auszuweisen und
Veranderungen des Fair Value erfolgswirksam zu erfassen. Ferner legt SFAS 155 fest, dass
Anspriiche (,Beneficial Interests”) in verbrieften Vermdgenswerten analysiert werden sollen, um zu
ermitteln, ob sie als frei stehende Derivate anzusehen sind oder eingebettete Derivate enthalten. Mit
SFAS 155 entféllt auch eine frihere Einschréankung bezuglich der Formen passiver Derivate, welche
eine sogenannte ,Qualifizierende Zweckgesellschaft* (Qualifying Special Purpose Entity) halten darf.
SFAS 155 ist auf Finanzinstrumente anzuwenden, die in den nach dem 15. September 2006
beginnenden Geschéftsjahren neu erworben oder modifiziert wurden; die Bestimmungen beziglich der
Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente zum Fair Value kbnnen dagegen auch auf bestehende
Instrumente angewandt werden. Die Erstanwendung von SFAS 155 wird voraussichtlich keine
wesentlichen Auswirkungen auf unseren Konzernabschluss haben.

EITF 05-5

Im Juni 2005 hat das FASB den Konsens zu EITF Issue No. 05-5, ,Accounting for

Early Retirement or Postemployment Programs with Specific Features (Such As Terms Specified in
Altersteilzeit Early Retirement Arrangements)” (,EITF 05-5%), bestatigt. EITF 05-5 legt fest, dass der
Aufwand fur Gehalter, Boni und zusétzliche Rentenbeitrdge im Zusammenhang mit bestimmten in
Deutschland Ublichen Vorruhestandsvereinbarungen (sowie &hnlichen Programmen) Giber den
Zeitraum zwischen dem Beginn der Laufzeit des Altersteilzeitvertrags und dem Ende der aktiven
Dienstzeit in der

Erfolgsrechnung zu bertcksichtigen ist. Bisher erfasste der Konzern den Aufwand

basierend auf einer versicherungsmathematischen Bewertung zum Zeitpunkt des

Abschlusses des Altersteilzeitvertrags mit dem Mitarbeiter. Das EITF regelt zudem die
Rechnungslegung fur staatliche Leistungen im Zusammenhang mit diesen Vereinbarungen. EITF 05-5
findet in den nach dem 15. Dezember 2005 beginnenden

Geschéftsjahren Anwendung. Infolge der Erstanwendung von EITF 05-5 vereinnahmte der Konzern als
kumulativen Effekt aus Anderungen der Bilanzierungsmethode einen Gewinn von 4 Mio €, nach
Steuern.
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EITF 03-1, FSP EITF 03-1-1, FSP FAS 115-1 und FAS 124-1

Im Mérz 2004 hat das FASB den Konsens zu EITF Issue No. 03-1, ,The Meaning of Other-Than-
Temporary Impairment and Its Application to Certain Investments* (,EITF 03-1%), bestétigt. Durch die
Entscheidungen wurde ein allgemeingultiger Beurteilungsansatz geschaffen, um bei zu fortgefuihrten
Anschaffungskosten bilanzierten nicht festverzinslichen Wertpapieren sowie bei festverzinslichen und
nicht festverzinslichen Wertpapieren ,Available for Sale” festzustellen, ob Wertminderungen dieser
Papiere als nicht temporéar anzusehen sind. Im September 2004 hat das FASB eine endgultige FASB
Staff Position, No. EITF 03-1-1 (,FSP EITF 03-1-1%), veroffentlicht, die das In-krafttreten der Ansatz-
und Bewertungsvorschriften von EITF 03-1 verschiebt. Die Offenlegungsvorschriften nach EITF 03-1
traten am 31. Dezember 2004 in Kraft.

Im Juni 2005 hat das FASB beschlossen, keine zusatzlichen Vorschriften hinsichtlich der Definition
nicht temporérer Wertminderungen herauszugeben, seine Mitarbeiter aber angewiesen, FSP FAS 115-
1 und FAS 124-1 zu ver6ffentlichen. Die endgiiltige Fassung von FSP FAS 115-1 und FAS 124-1, ,The
Meaning of Other-Than-Temporary Impairment and Its Application to Certain Investments®, wurde im
November 2005 veréffentlicht und hat einige Bestimmungen von EITF 03-1 auf3er Kraft gesetzt. Nach
Maf3gabe von FSP FAS 115-1 und FAS 124-1 ist die Priifung, ob Wertminderungen nicht temporéar
sind, auf der Basis der geltenden Bilanzierungsvorschriften vorzunehmen.

FSP EITF 03-1-1, und damit die Verschiebung des Inkrafttretens der Ansatz- und
Bewertungsvorschriften nach MaRR3gabe von EITF 03-1, wurde durch die endgultige Fassung von
FSP FAS 115-1 und FAS 124-1 abgeldst, die fur die nach dem 15. Dezember 2005 beginnenden
Geschaftsjahre mafgeblich ist. Die Erstanwendung von FSP FAS 115-1 und FAS-124-1 hatte keine
Auswirkungen auf unseren Konzernabschluss.

SFAS 123 (Uberarbeitet in 2004)
Im Dezember 2004 hat das FASB SFAS No. 123 (Uberarbeitet in 2004), ,Share-Based Payment*
(,SFAS 123(R)"), verdffentlicht. SFAS 123(R) ersetzt SFAS No. 123,
LAccounting for Stock-Based Compensation“ (,SFAS 123), und Iést APB Opinion No. 25, ,Accounting
for Stock Issued to Employees*, ab. Nach der neuen Vorschrift sind Unternehmen verpflichtet,
Personalaufwand fiir aktienbasierte Zahlungsvorgange in ihrem Jahresabschluss auszuweisen. Der
Personalaufwand ist auf der Basis des Fair Value der emittierten Eigenkapitalinstrumente oder
Schuldtitel zu ermitteln. Mit Wirkung ab dem 1. Januar 2003 hat die Deutsche Bank ihre
aktienbasierten Vergitungen nach der in SFAS 123 vorgeschriebenen Fair-Value-Methode abgebildet.
Diese Methode wurde prospektiv auf alle Mitarbeitervergiitungen angewandt, die nach dem 1. Januar
2003 gewahrt, modifiziert oder ausgeiibt wurden. Die Deutsche Bank wendet derzeit zur Schatzung
des Fair Value der den Mitarbeitern gewahrten Optionsrechte ein Black-Scholes-
Optionsbewertungsmodell an und wird dies voraussichtlich auch im Rahmen der Anwendung von
SFAS 123(R) beibehalten. SFAS 123(R) beinhaltet auch einige Anderungen hinsichtlich des Zeitpunkts
des Ausweises von Aufwendungen, der Behandlung von verfallenen Anspriichen und der
Neubewertung von als Verbindlichkeit ausgewiesenen Anspriichen zum aktuellen Fair Value. SFAS
123(R) zufolge gelten diese Vorschriften fur nach dem 15. Juni 2005 beginnende Berichtszeitrdume.

Im Marz 2005 ver6ffentlichte die SEC das Staff Accounting Bulletin No. 107, ,Share-Based
Payment* (,SAB 107"), das Erlauterungen zu den Wechselbeziehungen zwischen SFAS 123(R) und
bestimmten SEC-Vorschriften und -Richtlinien enthalt. Darin wird auch die Sicht der SEC hinsichtlich
der Bewertung aktienbasierter Vergutungsvereinbarungen dargestellt. Im April 2005 hat die SEC die
Stichtage fur die Erstanwendung von SFAS 123(R) geéndert. Damit wird es Unternehmen ermdglicht,
die Vorschrift mit Beginn ihres néchsten Geschéftsjahres und nicht bereits fur nach dem 15. Juni 2005
beginnende BerichtszeitrAume anzuwenden. Dementsprechend wendet der Konzern SFAS 123(R) mit
Wirkung zum 1. Januar 2006 an. Der Konzern hat
beschlossen, fiir die Uberleitung die modifizierte prospektive Methode anzuwenden. Unter dieser
Methode findet SFAS 123(R) Anwendung fir nach dem Erstanwendungstermin neu gewéahrte
Vergitungen sowie Vergitungen, die nach diesem Zeitpunkt
modifiziert, zuriickgekauft oder riickgéngig gemacht werden.

Infolge der Erstanwendung in 2006 vereinnahmte der Konzern als kumulativen
Effekt aus Anderungen der Bilanzierungsmethode einen Gewinn von 42 Mio € nach Steuern.
Ursachlich fur diesen Effekt ist eine Anpassung des bereits abgegrenzten Personalaufwands. Nach
MaRgabe von SFAS 123(R) ist der Personalaufwand nur fir solche gewahrten aktienbasierten
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Vergltungen abzugrenzen, von denen erwartet wird, dass sie ausgegeben werden, sodass bei der
Abgrenzung von Beginn an die voraussichtlich verfallenden Anspriiche berticksichtigt werden mussen.
Nach MafRgabe von SFAS 123 hatte der Konzern den Personalaufwand auf der Basis der tatséchlich
verfallenden Anspriiche bilanziert und deshalb den bereits abgegrenzten Aufwand in der Periode
zuriickgenommen, in der die Mitarbeiter die Anspriiche verwirkten. Der Personalaufwand fur kinftige,
als Jahresbonus begebene Aktienrechte, die eine Anwartschaftsfrist vorsehen, wird nicht mehr im
jeweiligen Performancejahr als Teil der jahrlichen Vergutung erfolgswirksam verbucht.

Zusétzlich wurden infolge der Erstanwendung von SFAS 123(R) einige Bilanzpositionen im
Zusammenhang mit aktienbasierten Vergitungen innerhalb des Eigenkapitals reklassifiziert. Diese
geanderte Darstellung hatte keinen Nettoeffekt auf unser Eigenkapital. Mit Wirkung zum 1. Januar
2006 wurden Abgrenzungen aus aktienbasierter Vergitung (Deferred Compensation) und die Position
JAktienbasierte Vergiitung — auszugebende Stammaktien“ aufgerechnet. Der Nettobetrag wurde in die
Kapitalriicklage umgegliedert.

Vor der Erstanwendung von SFAS 123(R) hatte der Konzern den Personalaufwand fir alle
Vergitungen, die als Haltepramien gewahrt worden waren, Uiber die Anwartschaftsfrist abgegrenzt. Mit
der Erstanwendung von SFAS 123(R) hat der Konzern den Abgrenzungszeitraum des Aufwands fiir im
Februar 2006 gewahrte Vergitungen verkirzt, die dem Beglinstigten einen vorgezogenen Ruhestand
erlauben und deswegen eine nominale, aber nicht substanzielle Dienstzeitregelung vorsehen. Der
Aufwand fur diese Vergutungen betrug 21 Mio €. Die bilanzielle Behandlung von Vergitungen, die vor
der Erstanwendung von SFAS 123(R) gewahrt wurden, wurde nicht verandert.

Waére der Personalaufwand fiir solche Zusagen bereits bisher Uiber einen verkiirzten Zeitraum
erfasst worden, hatte sich der zusétzliche Personalaufwand fur die
Geschéftsjahre 2005, 2004 und 2003 auf 101 Mio €, 177 Mio € beziehungsweise 130 Mio € belaufen.
Auf Grund der beschleunigten Verbuchung des Personalaufwands in friiheren Jahren wéare der im
dritten Quartal beziehungsweise Neunmonatszeitraum 2006 verbuchte Personalaufwand 68 Mio €
beziehungsweise 172 Mio € niedriger gewesen als der tatsachlich verbuchte Personalaufwand.

Am 10. November 2005 verdffentlichte das FASB die endgiiltige FASB Staff Position No. FAS
123(R)-3, , Transition Election Related to Accounting for the Tax Effects of Share-Based Payment
Awards* (,FSP FAS 123(R)-3"), die eine praxisnahe Uberleitungsmoglichkeit zur Berechnung
zusétzlicher Steuervorteile (den Kapitalriicklagenpool [,APIC-Pool“]) vorsieht, die mit zusatzlichen
Steuerbelastungen verrechnet werden kdnnen, die nach der Erstanwendung von SFAS 123(R)
bilanziert wurden. Der Konzern kann bis zum 31. Dezember 2006 iber die Anwendung der durch
diesen FSP vorgesehenen Uberleitungsmaglichkeit entscheiden und analysiert derzeit die mit dem
FSP zur Verfligung gestellten Alternativen zur Berechnung des APIC-Pools.
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IFRS

IFRS-Regelungen. In Ubereinstimmung mit den in der EU und Deutschland geltenden Bestimmungen
werden wir mit dem Geschéftsjahr 2007 unseren Konzernabschluss auf Basis der International
Financial Reporting Standards (IFRS) erstellen (einschlie3lich der entsprechenden Vergleichszahlen
fur das Geschéftsjahr 2006).

IFRS wird auch die Grundlage der Finanzberichterstattung gegentiber der SEC sein. Nach IFRS
erstellte Konzernabschliisse werden von der SEC anerkannt, sofern darin eine Uberleitung des
Jahresiiberschusses und des Eigenkapitals auf US GAAP vorgelegt wird.

IFRS-Projekt. Wir starteten das Projekt zur Vorbereitung der Umstellung der Rechnungslegung von
US GAAP auf IFRS in 2004. Wir haben ein Projektteam zusammengestellt und spezifische
Arbeitsgruppen eingerichtet, um den unterschiedlichen Aspekten der Einfiihrung von IFRS Rechnung
zu tragen. Das Projekt hat die Aufgabe, eine strukturierte und wohldurchdachte IFRS-Implementierung
sicherzustellen. In das Projekt sind alle Geschéftsfelder und zentralen Schliisselfunktionen
eingebunden.

Das Projekt begann mit der Identifizierung der zwischen US GAAP und IFRS bestehenden
Unterschiede, um die wichtigsten Auswirkungen auf Finanzberichterstattung, Geschéftsaktivitaten
sowie Systeme und Prozesse zu analysieren. Bilanzierungsentscheidungen wurden fir jene
Sachverhalte getroffen, in denen IFRS Bilanzierungswahlrechte gewéhrt. Des Weiteren werden die
Geschéftsfelder und zentralen Schllsselfunktionen bei Fragen der Anwendung von IFRS beraten, um
eine sachgerechte und konsistente Auslegung der Standards zu gewahrleisten. Dies wird fortlaufend in
einer Konzernbilanzierungsrichtlinie zusammengefasst und dokumentiert.

In 2005 haben wir die erforderlichen Anpassungen unserer Bilanzierungsprozesse sowie
Konsolidierungssysteme vorgenommen. Anderungen vorgelagerter Systeme und Prozesse wurden
bereits identifiziert und werden im Jahr 2006 implementiert. Damit soll eine weitestgehend
automatisierte Berlicksichtigung der IFRS-Anforderungen erreicht werden.

Das Projekt ist so angelegt, dass alle Beteiligten fur die Umstellung des Konzernabschlusses auf
IFRS gut vorbereitet sind, und umfasst auch die Durchfiihrung von Schulungsmafnahmen.

Der Projektfortschritt entspricht dem Plan und unterliegt den (blichen Projektkontrollen und dem
regularen Anderungsmanagementprozess.

Die wesentlichen Risiken und Unsicherheiten der IFRS-Implementierung bestehen im
Zusammenhang mit der andauernden Fortentwicklung der Rechnungslegungsstandards und den sich
daraus ergebenden Auswirkungen auf Finanzberichterstattung und Prozesse. Allerdings werden
diesbezugliche Entwicklungen der beiden Rechnungslegungsgremien IASB und FASB zeitnah verfolgt.
AuRerdem beteiligen wir uns aktiv am Prozess der Festlegung von Rechnungslegungsstandards.

Wesentliche Unterschiede zwischen IFRS und US GAAP. Obwohl IFRS und US GAAP einander in
vielerlei Hinsicht ahneln und sowohl das IASB als auch das FASB sich um Konvergenz der
Rechnungslegungsvorschriften bemihen, gibt es fir Finanzinstitute derzeit noch eine Reihe von
Unterschieden. Die wesentlichen Abweichungen bestehen bei der Bilanzierung von
Finanzinstrumenten, der Ein- beziehungsweise Ausbuchung finanzieller Vermdgenswerte sowie im
Rahmen der Konsolidierung. Allerdings kénnen sich zukiinftige Anderungen der Vorschriften auf die
Erdffnungsbilanz nach IFRS auswirken, sodass sich die Abweichungen zwischen der nach US GAAP
und der nach IFRS ermittelten Gewinn-und-Verlust-Rechnung und Bilanz zum jetzigen Zeitpunkt nicht
vorhersagen lassen.
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Segmentberichterstattung icht testiery)

Die Segmentberichterstattung folgt der den internen Managementberichtssystemen zu Grunde
liegenden Organisationsstruktur des Konzerns. Auf dieser Basis wird die finanzielle Performance der
Segmente beurteilt und Giber die Zuteilung der Ressourcen zu den Segmenten entschieden.

Im dritten Quartal 2006 ergaben sich keine wesentlichen Veranderungen innerhalb der
Organisationsstruktur, hinsichtlich der Managementverantwortlichkeiten und des Formats der
Segmentberichterstattung.

Aus Grinden der Vergleichbarkeit wurden die Ergebnisse samtlicher Vorjahreszeitraume der
aktuellen Darstellung der Segmente angepasst.

Am 1. Juli 2006 wurde die Deutsche Wohnen AG nach Beendigung des Beherrschungsvertrags mit
der DB Real Estate Management AG dekonsolidiert. Die Deutsche Wohnen AG ist eine Immobilien-
Investmentgesellschaft und war dem Unternehmensbereich Asset and Wealth Management
zugeordnet.
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Segmentergebnisse

3. Quartal 2006 Corporate and Investment Bank Private Clients and Asset Corporate  Manage-
Management Invest- ment
Corporate Global Ins- Assetand Private & Ins- ments Repor}llqnsg!
Banking & Trans- gesamt Wealth  Business gesamt esamt
in Mio € Securities action Manage- Clients g
(auRer Prozentsétzen) Banking ment
Ertrage 3.477 541 4.019 904 1.202 2.106 153 6.278
Bereinigte Ertrage 3.477 541 4.019 893 1.202 2.095 -13 6.101

Zuftihrungen zu/Auflésungen von (—)
Wertberichtigungen fir Kreditausfélle -1 5 4 -1 98 97 0 102

Zuftihrungen zu/Auflésungen von (—)
Ruckstellungen fir auferbilanzielle

Verpflichtungen im Kreditgeschaft" -19 -14 -32 0 0 1 -0 -32
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -19 -9 -28 -1 99 98 -0 70
Operative Kostenbasis 2.524 381 2.905 712 851 1.563 27 4.495
Ergebnisanteile konzernfremder

Gesellschafter 6 - 6 -1 0 -1 -3 3
Restrukturierungsaufwand 9 1 10 3 4 7 1 18

Nicht temporare Wertminderung auf
Goodwill/immaterielle Vermdgenswerte - - - - - - — —

Aufwendungen im Versicherungsgeschaft - - - 10 - 10 - 10

Zuftihrungen zu/Auflésungen von (—)
Riickstellungen fir auRerbilanzielle

Verpflichtungen im Kreditgeschéft1 -19 -14 -32 0 0 1 -0 -32
Zinsunabhangige Aufwendungen

insgesamt 2521 369 2.890 724 855 1.580 25 4.495
Ergebnis vor Steuern 957 168 1.124 180 249 429 128 1.681

Zuzuglich/abzuglich (-):

Nettoergebnis aus Wertpapieren ,Available

for Sale"/

Industriebeteiligungen inklusive

Hedgingaktivitaten - - - - - - —114 -114

wesentlicher Equity Pick-ups/
Nettogewinne aus Beteiligungen? - - - - - - -53 -53

Nettoergebnis aus der Veréuf3e-rung von
und zum Verkauf bestimmten
Geschaftsfeldern - - - - - - — _

Nettoergebnis aus Gebauden — = - — — — — _
Restrukturierungsaufwand 9 1 10 3 4 7 1 18

nicht temporarer Wertminderung auf
Goodwill/immaterielle Vermogenswerte - - - - - - - —

Bereinigtes Ergebnis vor Steuern 966 169 1.135 183 252 436 -38 1.533
Aufwand-Ertrag-Relation in % 73 71 73 80 71 75 16 72
Bereinigte Aufwand-Ertrag-Relation in % 73 70 72 80 71 75 N/A 74
Aktiva® 977.612 21.207 986.730 34.653 88.480 123.097 14.193 1.089.373
Risikopositionen

(BlZ-Risikopositionen) 175.794 13.248 189.043 12.325 63.027 75.352 5.213 269.607
Durchschnittliches Active Equity 16.730 1.062 17.792 4.907 2.392 7.300 1.158 26.249

Eigenkapitalrendite (basierend auf
durchschnittlichem Active Equity) in % 23 63 25 15 42 23 44 26

Bereinigte Eigenkapitalrendite (basierend auf
durchschnittlichem Active Equity) in % 23 63 26 15 42 24 -13 23

N/A — nicht aussagefahig

Y Fir den Ausweis der operativen Kostenbasis wurden Zufihrungen zu/Aufldsungen von Rickstellungen fur au3erbilanzielle Verpflichtungen im
Kreditgeschaft von ,Zinsunabhéngige Aufwendungen“ zu ,Risikovorsorge im Kreditgeschaft* reklassifiziert.

2 Enthalt Nettogewinne/-verluste aus wesentlichen Anteilen an at equity bewerteten Unternehmen und anderen wesentlichen Beteiligungen.

® Die Summe der Aktiva der Unternehmensbereiche entspricht auf Grund von Konsolidierungstatbestanden zwischen den Unternehmensbereichen
nicht notwendigerweise den Aktiva des korrespondierenden Konzernbereichs. Dies gilt auch fur die Summe der Aktiva der Konzernbereiche im
L/erglel*(ic_h thl_.I den im Management Reporting insgesamt ausgewiesenen Aktiva, die Konsolidierungstatbestédnde zwischen den Konzernbereichen

erticksichtigen.

111



3. Quartal 2005 Corporate and Investment Bank Private Clients and Asset Corporate  Manage-

Management Invest- ment
Corporate Global Ins- Assetand Private & Ins- ments Reporﬁlnsgf
Banking & Trans- gesamt Wealth  Business gesamt gesamt
in Mio € Securities action Manage- Clients
(auRer Prozentsatzen) Banking ment
Ertrage 3.581 494 4.076 1.014 1.186 2.199 410 6.685
Bereinigte Ertrage 3.581 494 4.076 962 1.178 2.140 1 6.217

Zufuhrungen zu/Auflésungen von (-)
Wertberichtigungen fur Kreditausfalle -1 3 2 -1 91 920 -4 87

Zufuhrungen zu/Auflésungen von (-)
Riickstellungen fir auRerbilanzielle

Verpflichtungen im Kreditgeschaft" 10 -7 3 1 0 1 -0 4
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 8 -4 5 0 91 91 -4 91
Operative Kostenbasis 2.384 363 2.747 743 834 1577 39 4.364
Ergebnisanteile konzernfremder

Gesellschafter 12 - 12 13 -0 13 -1 24
Restrukturierungsaufwand 46 9 55 71 29 100 1 156
Nicht temporére Wertminderung auf

Goodwill/immaterielle Vermégenswerte - - - - - - - 0
Aufwendungen im Versicherungsgeschaft - - - 10 - 10 - 10

Zuftihrungen zu/Auflésungen von (—)
Ruckstellungen fir auferbilanzielle

Verpflichtungen im Kreditgeschaft" 10 -7 3 1 0 1 -0 4
Zinsunabhéangige Aufwendungen

insgesamt 2.452 365 2.817 838 863 1.702 39 4.558
Ergebnis vor Steuern 1.131 126 1.257 176 232 408 375 2.040

Zuzuglich/abzuglich (-):
Nettoergebnis aus Wertpapieren ,Available

for Sale"/

Industriebeteiligungen inklusive

Hedgingaktivitaten - - - - - - —342 —342
wesentlicher Equity Pick-ups/

Nettogewinne aus Beteiligungen? - - - - - - -51 -51

Nettoergebnis aus der Verauf3e-rung von
und zum Verkauf bestimmten

Geschaftsfeldern - - - —42 -8 —49 _ —49
Nettoergebnis aus Gebauden - - - - - - —16 —16
Restrukturierungsaufwand 46 9 55 71 29 100 1 156

nicht temporarer Wertminderung
auf Goodwill/immaterielle Vermdgenswerte - - - - - - - —

Bereinigtes Ergebnis vor Steuern 1.177 135 1.312 205 254 459 -33 1.737
Aufwand-Ertrag-Relation in % 68 75 69 83 73 7 10 68
Bereinigte Aufwand-Ertrag-Relation in % 67 74 67 7 71 74 N/A 70
Aktiva (per 31.12.2005)° 872.928 18.079 881.649 37.150 86.528 123.640 15.025 984.184
Risikopositionen

(BIZ-Risikopositionen) 157.181 12.995 170.175 13.288 58.468 71.756 9.345 251.276
Durchschnittliches Active Equity 13.771 1.375 15.146 5.152 1.685 6.837 2.909 24.893
Eigenkapitalrendite (basierend auf

durchschnittlichem Active Equity) in % 33 37 33 14 55 24 52 33
Bereinigte Eigenkapitalrendite (basierend auf

durchschnittlichem Active Equity) in % 34 39 35 16 60 27 -5 28

N/A — nicht aussagefahig

! Fir den Ausweis der operativen Kostenbasis wurden Zufiihrungen zu/Auflésungen von Rickstellungen fir auRerbilanzielle Verpflichtungen im
Kreditgeschaft von ,Zinsunabhéngige Aufwendungen“ zu ,Risikovorsorge im Kreditgeschaft“ reklassifiziert.

2 Enthalt Nettogewinne/-verluste aus wesentlichen Anteilen an at equity bewerteten Unternehmen und anderen wesentlichen Beteiligungen.

® Die Summe der Aktiva der Unternehmensbereiche entspricht auf Grund von Konsolidierungstatbestanden zwischen den Unternehmensbereichen
nicht notwendigerweise den Aktiva des korrespondierenden Konzernbereichs. Dies gilt auch fur die Summe der Aktiva der Konzernbereiche im
L/ergliic'h thI:J den im Management Reporting insgesamt ausgewiesenen Aktiva, die Konsolidierungstatbestande zwischen den Konzernbereichen

erlicksichtigen.

112




Jan.~Sep. 2006 Corporate and Investment Bank Private Clients and Asset Corporate  Manage-

Management Invest- ment
Corporate Global Ins- Assetand Private & Ins- ments Reporﬁlnsgf
Banking & Trans- gesamt Wealth  Business gesamt gesamt
in Mio € Securities action Manage- Clients
(auRer Prozentsatzen) Banking ment
Ertrage 12.588 1.640 14.228 3.036 3.707 6.742 459 21.430
Bereinigte Ertrage 12.588 1.640 14.228 2.965 3.707 6.671 107 21.006

Zufuhrungen zu/Auflésungen von (-)
Wertberichtigungen fur Kreditausfalle -75 -1 -75 -1 264 263 19 207

Zufuhrungen zu/Auflésungen von (-)
Riickstellungen fir auRerbilanzielle

Verpflichtungen im Kreditgeschaft" -12 -29 -41 -0 2 2 -15 -55
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -87 -30 -117 -1 267 265 3 152
Operative Kostenbasis 8527 1.111 9.638 2.336 2.586 4.921 87 14.646
Ergebnisanteile konzernfremder

Gesellschafter 29 - 29 1 0 1 -4 26
Restrukturierungsaufwand 41 16 57 26 33 59 1 118

Nicht temporére Wertminderung auf
Goodwill/immaterielle Vermdgenswerte - - - - - — _ _

Aufwendungen im Versicherungsgeschaft - - - 36 - 36 - 36

Zuftihrungen zu/Auflésungen von (—)
Ruckstellungen fir auferbilanzielle

Verpflichtungen im Kreditgeschaft" -12 -29 -41 -0 2 2 -15 -55
Zinsunabhangige Aufwendungen

insgesamt 8.585 1.098 9.683 2.398 2.622 5.020 69 14.771
Ergebnis vor Steuern 4.078 543 4.621 638 821 1.459 372 6.452

Zuzuglich/abzuglich (-):
Nettoergebnis aus Wertpapieren ,Available

for Sale*/

Industriebeteiligungen inklusive

Hedgingaktivitaten - - - - - - -122 -122
wesentlicher Equity Pick-ups/

Nettogewinne aus Beteiligungen? - - - - - - —232 -232

Nettoergebnis aus der Veréuf3e-rung von
und zum Verkauf bestimmten

Geschéftsfeldern - - - -35 - -35 - -35
Nettoergebnis aus Gebauden - - - - - - 2 2
Restrukturierungsaufwand 41 16 57 26 33 59 1 118

nicht temporarer Wertminderung auf
Goodwilllimmaterielle Vermdgenswerte - - - - - — _ _

Bereinigtes Ergebnis vor Steuern 4119 559 4.678 629 854 1.483 21 6.182
Aufwand-Ertrag-Relation in % 68 69 68 79 71 74 18 69
Bereinigte Aufwand-Ertrag-Relation in % 68 68 68 79 70 74 82 70
Aktiva® 977.612 21.207 986.730 34.653 88.480 123.097 14.193 1.089.373
Risikopositionen

(BIZ-Risikopositionen) 175.794 13.248 189.043 12.325 63.027 75.352 5213 269.607
Durchschnittliches Active Equity 16.514 1.095 17.609 4.990 2.225 7.215 1.146 25.970
Eigenkapitalrendite (basierend auf

durchschnittlichem Active Equity) in % 33 66 35 17 49 27 43 33
Bereinigte Eigenkapitalrendite (basierend auf

durchschnittlichem Active Equity) in % 33 68 35 17 51 27 2 32

L Fir den Ausweis der operativen Kostenbasis wurden Zufiihrungen zu/Auflésungen von Ruckstellungen fir auRerbilanzielle Verpflichtungen im
Kreditgeschaft von ,Zinsunabhangige Aufwendungen® zu ,Risikovorsorge im Kreditgeschaft‘ reklassifiziert.
2 Enthalt Nettogewinne/-verluste aus wesentlichen Anteilen an at equity bewerteten Unternehmen und anderen wesentlichen Beteiligungen.
® Die Summe der Aktiva der Unternehmensbereiche entspricht auf Grund von Konsolidierungstatbestanden zwischen den Unternehmensbereichen
nicht notwendigerweise den Aktiva des korrespondierenden Konzernbereichs. Dies gilt auch fir die Summe der Aktiva der Konzernbereiche im
L/ergliichhzu den im Management Reporting insgesamt ausgewiesenen Aktiva, die Konsolidierungstatbesténde zwischen den Konzernbereichen
erucksichtigen.
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Jan.~Sep. 2005 Corporate and Investment Bank Private Clients and Asset Corporate  Manage-

Management Invest- ment
Corporate Global Ins- Assetand Private & Ins- ments Reporﬁlnsgf
Banking & Trans- gesamt Wealth  Business gesamt gesamt
in Mio € Securities action Manage- Clients
(auRer Prozentsatzen) Banking ment
Ertrage 10.714 1.460 12.174 2.769 3.485 6.254 779 19.207
Bereinigte Ertrage 10.714 1.460 12.174 2.698 3.477 6.175 200 18.549

Zufuhrungen zu/Auflésungen von (-)
Wertberichtigungen fir Kreditausfélle -10 26 15 -1 242 241 -0 256

Zuftihrungen zu/Auflésungen von (—)
Ruckstellungen fir auferbilanzielle

Verpflichtungen im Kreditgeschaft* 21 -24 -4 0 -1 -0 -0 -4
Risikovorsorge im Kreditgeschéaft 10 1 12 -0 241 241 -0 252
Operative Kostenbasis 7.299 1.064 8.362 2.197 2.492 4.689 134 13.185
Ergebnisanteile konzernfremder

Gesellschafter 31 - 31 9 0 9 -0 40
Restrukturierungsaufwand 191 32 224 159 56 214 1 439

Nicht temporare Wertminderung auf
Goodwill/immaterielle Vermdgenswerte - - - - - - - _

Aufwendungen im Versicherungsgeschaft - - - 30 - 30 - 30

Zuftihrungen zu/Auflésungen von (—)
Ruckstellungen fir auRerbilanzielle

Verpflichtungen im Kreditgeschaft' 21 —-24 -4 0 -1 -0 -0 -4
Zinsunabhangige Aufwendungen

insgesamt 7.542 1.072 8.614 2.394 2.547 4.942 134 13.690
Ergebnis vor Steuern 3.182 363 3.545 376 696 1.071 645 5.261

Zuzuglich/abzuglich (-):
Nettoergebnis aus Wertpapieren ,Available

for Sale"/

Industriebeteiligungen inklusive

Hedgingaktivitaten - - - - - - —429 —429
wesentlicher Equity Pick-ups/

Nettogewinne aus Beteiligungen? - — - - - - -95 -95

Nettoergebnis aus der Veréauf3e-rung von
und zum Verkauf bestimmten

Geschaftsfeldern - - - —42 -8 -49 - -49
Nettoergebnis aus Gebauden - - - - - - -55 -55
Restrukturierungsaufwand 191 32 224 159 56 214 1 439

nicht temporérer Wertminderung
auf Goodwill/immaterielle Vermdgenswerte - - - - - - - —

Bereinigtes Ergebnis vor Steuern 3.373 395 3.768 493 744 1.237 67 5.072
Aufwand-Ertrag-Relation in % 70 75 71 86 73 79 17 71
Bereinigte Aufwand-Ertrag-Relation in % 68 73 69 81 72 76 67 71
Aktiva (per 31.12.2005)° 872.928 18.079 881.649 37.150 86.528 123.640 15.025 984.184
Risikopositionen

(BIZ-Risikopositionen) 157.181 12.995 170.175 13.288 58.468 71.756 9.345 251.276
Durchschnittliches Active Equity 12.530 1.342 13.873 4.926 1.637 6.563 3.277 23.712
Eigenkapitalrendite (basierend auf

durchschnittlichem Active Equity) in % 34 36 34 10 57 22 26 30
Bereinigte Eigenkapitalrendite (basierend auf

durchschnittlichem Active Equity) in % 36 39 36 13 61 25 3 29

L Fir den Ausweis der operativen Kostenbasis wurden Zufiihrungen zu/Auflésungen von Rickstellungen fir auRerbilanzielle Verpflichtungen im
Kreditgeschaft von ,Zinsunabhangige Aufwendungen* zu ,Risikovorsorge im Kreditgeschaft reklassifiziert.

2 Enthalt Nettogewinne/-verluste aus wesentlichen Anteilen an at equity bewerteten Unternehmen und anderen wesentlichen Beteiligungen.

® Die Summe der Aktiva der Unternehmensbereiche entspricht auf Grund von Konsolidierungstatbestanden zwischen den Unternehmensbereichen
nicht notwendigerweise den Aktiva des korrespondierenden Konzernbereichs. Dies gilt auch fur die Summe der Aktiva der Konzernbereiche im
Vergleich zu den im Management Reporting insgesamt ausgewiesenen Aktiva, die Konsolidierungstatbestéande zwischen den Konzernbereichen
beriicksichtigen.

Die nachstehenden Tabellen enthalten die Ertragskomponenten des Konzernbereichs Corporate and
Investment Bank sowie des Konzernbereichs Private Clients and Asset Management fir das dritte

Quartal beziehungsweise den Neunmonatszeitraum 2006 und 2005:

Ertragskomponenten des Konzernbereichs Corporate and Investment Bank
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in Mio €

Emissionsgeschaft (Equity)

Emissionsgeschaft (Debt)

Emissionsgeschaft insgesamt

Sales & Trading (Equity)

Sales & Trading (Debt und sonstige Produkte)

Sales & Trading insgesamt

Beratung

Kreditgeschaft

Transaction Services

Sonstige Produkte

Insgesamt

Ertragskomponenten des Konzernbereichs Private Clients and Asset Management

in Mio €

Portfolio/Fund Management

Brokeragegeschaft

Kredit-/Einlagengeschaft

Zahlungsverkehr, Kontofiihrung und tbrige
Finanzdienstleistungen

Sonstige Produkte

Insgesamt
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2006
139
294
434
700

1.992
2.692
208
203
541
-59
4.019

2006
666
432
660

222
126
2.106

3. Quartal
2005
156
267
423
1.022
1.850
2.873
148
240
494
—-102
4.076

3. Quartal
2005

712

468

600

220
199
2.199

2006
489
988

1.477
3.010
7.205
10.215
544
604
1.640
—252
14.228

2006
2.221
1.448
1.947

656
470
6.742

Jan.-Sep.
2005
443
779
1.223
2.449
5.870
8.319
407
932
1.460
- 166
12.174

Jan.-Sep.
2005
1.975
1.386
1.780

623
490
6.254



Uberleitung der Segmentergebnisse auf den Konzernabschluss nach US GAAP

3. Quartal 2006 3. Quartal 2005
Manage-ment Consoli-dation Konzern Manage-ment Consoli-dation Konzern
Reporting & Adjust-ments insgesamt Reporting & Adjust- insgesamt
in Mio € insgesamt insgesamt ments
Ertrage 6.278 113 6.391 6.685 - 67 6.617
Wertberichtigungen fir Kreditausfalle 102 -0 101 87 -0 87
Zinsunabhangige Aufwendungen 4.495 15 4.510 4.558 94 4.652
Ergebnis vor Steuern® 1.681 99 1.780 2.040 - 162 1.878
Aktiva 1.089.373 7.173 1.096.546 984.184° 7.977° 992.161°
Risikopositionen
(BlZ-Risikopositionen) 269.607 1.610 271.217 251.276 1.498 252.774
Durchschnittliches Active Equity 26.249 458 26.707 24.893 794 25.687

! Ergebnis vor Steueraufwand und kumuliertem Effekt aus Anderungen der Bilanzierungsmethoden.
2 per 31. Dezember 2005.

Jan.—Sep. 2006 Jan.—Sep. 2005
Manage-ment Consoli-dation Konzern Manage-ment Consoli-dation Konzern
Reporting & Adjust-ments insgesamt Reporting & Adjust- insgesamt
in Mio € insgesamt insgesamt ments
Ertrage 21.430 — 248 21.182 19.207 - 106 19.102
Wertberichtigungen fir Kreditausfalle 207 -0 206 256 -0 256
Zinsunabhangige Aufwendungen 14.771 —48 14.724 13.690 81 13.771
Ergebnis vor Steuern® 6.452 — 200 6.252 5.261 — 186 5.075
Aktiva 1.089.373 7.173 1.096.546 984.184° 7.977% 992.161°
Risikopositionen
(BlZ-Risikopositionen) 269.607 1.610 271.217 251.276 1.498 252.774
Durchschnittliches Active Equity 25.970 409 26.379 23.712 793 24.505

! Ergebnis vor Steueraufwand und kumuliertem Effekt aus Anderungen der Bilanzierungsmethoden.
2 per 31. Dezember 2005.

Im dritten Quartal 2006 verzeichnete Consolidation & Adjustments einen Gewinn vor Steuern von

99 Mio € gegeniber einem Verlust vor Steuern von 162 Mio € im Vorjahresquartal. Die Ertrége von
113 Mio € im Berichtsquartal enthielten Zahlungen von Versicherungsgesellschaften in Héhe von

125 Mio € zur Erstattung von Verlusten durch Betriebsunterbrechungen und sonstigen Kosten, die dem
Konzern infolge der Terroranschlage am 11. September 2001 in den Vereinigten Staaten entstanden
waren. Effekte, die aus Unterschieden zwischen den fiir die Managementberichtssysteme
angewandten Bilanzierungsmethoden und den Rechnungslegungsstandards gemal US GAAP
entstehen (zum Beispiel bei Absicherungsgeschéften fiir Emissionen und bei kurzfristigen
Refinanzierungen), filhrten im Berichtsquartal zu einem leicht positiven Ergebnis. Im Vergleichsquartal
des Vorjahres waren diese Effekte geringfligig negativ. Die zinsunabhangigen Aufwendungen von

15 Mio € enthielten im dritten Quartal 2006 Zufuhrungen zu Ruckstellungen fur rechtliche Risiken und
operative Verluste von rund 50 Mio € nach Saldierung mit vereinbarten Entschédigungen. Durch
Auflésungen von Riickstellungen in Hohe von 28 Mio €, die fiir den indirekten Wertausgleich im
Zusammenhang mit dem offenen Immobilienfonds grundbesitz-invest gebildet worden waren, wurde
dieser Aufwand teilweise ausgeglichen. Im dritten Quartal 2005 beliefen sich die zinsunabhéngigen
Aufwendungen auf 94 Mio €. Sie enthielten Belastungen aus héheren Rickstellungen fir rechtliche
Risiken, die in friheren Jahren entstanden sind, von 108 Mio €.
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Angaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung icht testiery

Zinsuberschuss und Handelsergebnis

in Mio €

Zinsuberschuss

Handelsergebnis

ZinsUberschuss und Handelsergebnis

Aufgliederung nach Konzernbereich/CIB-Produkt:

Sales & Trading (Equity)

Sales & Trading insgesamt

Sales & Trading (Debt und sonstige Produkte)

Kreditgeschaft*

Transaction Services

Ubrige Produkte?

Corporate and Investment Bank insgesamt

Private Clients and Asset Management

Corporate Investments

Consolidation & Adjustments

Zinsuberschuss und Handelsergebnis

3. Quartal Jan.—Sep.

2006 2005 2006 2005
1.863 1.216 5.337 4.272
1.537 2.048 6.224 6.052
3.400 3.264 11.561 10.324
473 782 2.036 1.838
1.904 1.560 6.349 5.158
2.377 2.342 8.385 6.996
109 109 265 547
257 230 785 677
-5 -71 -23 - 67
2.738 2.611 9.413 8.153
720 675 2.196 2.118
-22 -33 31 83
-37 11 -78 -31
3.400 3.264 11.561 10.324

 Enthalt sowohl die Zinsspanne fir Darlehen als auch die Ergebnisse aus Credit Default Swaps zur Absicherung unseres Kreditportfolios.
2 Enthalt Zinsiiberschuss und Handelsergebnis von Emissions-, Beratungs- und sonstigen Produkten.

Pensions- und sonstige Versorgungszusagen

in Mio €

Dienstzeitaufwand

Zinsaufwand

Erwarteter Ertrag aus Planvermdgen

Bericksichtigter versicherungsmathematischer Verlust

Minderungen der Anwartschaft/
Ubertragungen

Gesamtaufwand von leistungsorientierten
Pensionsplénen

Aufwand fir beitragsorientierte Pensionsplane

Nettovorsorgeaufwand

in Mio €

Dienstzeitaufwand

Zinsaufwand

Erwarteter Ertrag aus Planvermdgen

Bericksichtigter versicherungsmathematischer Verlust

Minderungen der Anwartschaft/
Ubertragungen

Gesamtaufwand von leistungsorientierten
Pensionsplanen

Aufwand fur beitragsorientierte Pensionsplane

Nettovorsorgeaufwand

Wie im Finanzbericht 2005 auf Seite 129 dargelegt, werden die gesamten Zufuihrungen zum

2006
73

98
—-103
18

84
42
126

2006
228
295

- 309
52

—4

262
138
400

Pensionszusagen
3. Quartal

2005

60

96

-97

10

69
37
106

Pensionszusagen
Jan.-Sep.

2005

191

289

-292

32

222
113
335

Sonstige Versorgungszusagen

2006
1

3. Quartal
2005

2

2

Sonstige Versorgungszusagen

2006
5

14

14

Jan.—Sep.
2005

5

6

11

11

Planvermdgen von leistungsorientierten Pensionsplanen im Geschéftsjahr 2006 voraussichtlich circa
300 Mio € betragen, was in Summe dem erwarteten Dienstzeitaufwand fur das Jahr 2006 entspricht.
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Aktienbasierte Vergutungen

Mit Wirkung zum 1. Januar 2006 wendet der Konzern SFAS 123(R) nach MalRRgabe der modifizierten
prospektiven Methode an. Unter dieser Methode findet SFAS 123(R) Anwendung fiir nach dem
Erstanwendungstermin neu gewahrte Vergiitungen sowie Vergitungen, die nach diesem Zeitpunkt
modifiziert, zurlickgekauft oder riickgangig gemacht werden.

SFAS 123(R) ersetzt SFAS 123 und I6st APB Opinion No. 25 ab. Der Konzern wandte die Fair-
Value-Methode des SFAS 123 prospektiv fir alle aktienbasierten Vergiitungen an, die nach dem 1.
Januar 2003 gewahrt, modifiziert oder ausgelibt wurden, mit Ausnahme der auf das Performancejahr
2002 bezogenen Vergitungen. Zuvor begebene aktienbasierte Vergitungen bilanzierte der Konzern
nach der ,Inneren-Wert-Methode" des APB Opinion No. 25.

Die folgende Tabelle zeigt, wie die Anwendung der Fair-Value-Methode auf alle
aktienbasierten Vergitungen den Gewinn nach Steuern und das Ergebnis je Aktie im dritten Quartal
2005 beziehungsweise im Neunmonatszeitraum 2005 beeinflusst hatte.

in Mio € 3. Quartal 2005 Jan.—Sep. 2005
Gewinn nach Steuern (wie ausgewiesen) 991 3.042
Hinzuzufligen: im ausgewiesenen Gewinn nach Steuern enthaltener

Personalaufwand fir aktienbasierte Vergutungen, nach Steuern 139 428
Abzuziehen: nach der Fair-Value-Methode ermittelter Personalaufwand

fur sémtliche aktienbasierten Vergitungen, nach Steuern - 136 —423
Pro-forma-Gewinn nach Steuern 994 3.047

Ergebnis je Aktie:

Basic — wie ausgewiesen 2,12 € 6,52 €
Basic — pro forma 2,13 € 6,53 €
Verwassertes Ergebnis — wie ausgewiesenl 1,89 € 595 €
Verwassertes Ergebnis — pro forma® 1,89 € 5,96 €

* EinschlieRlich Effekt auf den Zahler aus angenommener Wandlung. Dieser Effekt betrug im 3. Quartal 2005 minus 0,05 € und im
Neunmonatszeitraum 2005 minus 0,06 €.

Infolge der Erstanwendung von SFAS 123(R) in 2006 vereinnahmte der Konzern als kumulativen Effekt
aus Anderungen der Bilanzierungsmethode einen Gewinn von 42 Mio € nach Steuern. Urséchlich fur
diesen Effekt ist eine Anpassung des bereits abgegrenzten Personalaufwands. Nach Maf3gabe von
SFAS 123(R) wird der Personalaufwand firr diejenigen aktienbasierten Vergiitungen abgegrenzt, bei
denen mit einer Ausgabe zu rechnen ist. Bei der Abgrenzung miissen deshalb von Beginn an die
voraussichtlich verfallenden Anspriiche berticksichtigt werden. Nach Mal3gabe von SFAS 123 hatte der
Konzern den Personalaufwand auf der Basis der tatsachlich verfallenden Anspriche bilanziert und
deshalb den bereits abgegrenzten Aufwand in der Periode zuriickgenommen, in der die Mitarbeiter die
Anspriiche verwirkten.

Die derzeit im Konzern fiir Neubegebungen genutzten aktienbasierten Vergitungsplane werden in
der nachstehenden Tabelle zusammengefasst. Diese Plane und Plane, unter denen keine
Neubegebungen mehr durchgefiihrt werden, sind detailliert in unserem Finanzbericht 2005 auf den
Seiten 116 bis 119 beschrieben.
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Bezeichnung des Plans Teilnahmeberechtigung Dienst- Behand-lung Aktien-rechte Performance-

zeit* des Aufwands oder Equity optionen/
Units Partnership
Appreciation
Rights
Aktienbasierte
Vergiltungsplane
Restricted Equity Units Plan Ausgewahlte Fihrungskréafte 4,5 Jahre s X
DB Global Partnership Plan
DB Equity Units
als Bonusrechte Ausgewahlte Fihrungskréafte 2 Jahre 2 X
als Haltepramie Ausgewahlte Fuhrungskréafte 3,5 Jahre s X
Performanceoptionen Ausgewahlte Fuhrungskrafte® 4 Jahre 2 X
Partnership Appreciation
Rights Ausgewahlte Fihrungskrafte® 4 Jahre 2 X
DB Share Scheme
als Bonusrechte Ausgewahlte Mitarbeiter 3 Jahre 2 X
als Haltepramie Ausgewahlte Mitarbeiter 3 Jahre 3 X
DB Key Employee Equity Plan
(DB KEEP) Ausgewahlte FUhrungskrafte 5 Jahre 3 X
DB Global Share Plan (seit
2004) Alle Mitarbeiter* 1 Jahr 3 X

*Ungeféahrer Zeitraum, nach dem alle Bestandteile der Zusage nicht langer den fir den Plan spezifischen Verfallbarkeitsregeln unterliegen.

! performanceoptionen und Partnership Appreciation Rights werden als Einheit gewéhrt.

2 Der Wert wird im jeweiligen Performancejahr als Teil des Personalaufwands ausgewiesen (bis Performancejahr 2004; ab Performancejahr 2005
wird gemafl SFAS 123(R) der Aufwand Uber die erforderliche Dienstzeit abgegrenzt).

® Der Wert wird tiber die erforderliche Dienstzeit linear als Teil des Personalaufwands abgegrenzt.

* Ein Teilnehmer muss mindestens ein Jahr fir den Konzern gearbeitet haben und in einem ungekiindigten Arbeitsverhaltnis stehen.

Personalaufwand
Der Aufwand fiir aktienbasierte Vergitung wird linear tber die erforderliche Dienstzeit abgegrenzt. Die
Dienstzeit beginnt tUblicherweise mit dem Zeitpunkt der Gewéahrung der Vergitung und endet, wenn die
Vergutung nicht langer den planspezifischen Verfallbarkeitsregeln unterliegt. Die gewéhrte Vergltung
verfallt, wenn ein Mitarbeiter unter bestimmten Umstéanden sein Dienstverhaltnis vor dem Ende der
Dienstzeit kiindigt. Die Abgrenzung erfolgt unter Beriicksichtigung der voraussichtlich anfallenden
Anspriche.

Der Konzern berucksichtigte den Personalaufwand fur seine wesentlichen aktienbasierten
Vergutungsplane wie folgt.

3. Quartal Jan.-Sep.
in Mio € 2006 2005 2006 2005
DB Global Partnership Plan 1 1 4 2
DB Global Share Plan 10 13 32 32
DB Share Scheme/Restricted Equity Units Plan/DB KEEP 252 219 761 658
Stock Appreciation Rights Plan® -2 —-11 24 27
Insgesamt 261 222 821 719

L Fur das 3. Quartal 2006 beziehungsweise 2005 wurde im Personalaufwand ein Nettogewinn von 19 Mio € und 135 Mio € aus nicht zu
Handelszwecken gehaltenen Aktienderivaten beriicksichtigt, die zum Ausgleich von Schwankungen des Werts der Rechte verwendet
wurden. Im Neunmonatszeitraum 2006 beziehungsweise 2005 betrug der entsprechende Nettogewinn 62 Mio € und 96 Mio €.

Die Steuerminderung im Zusammenhang mit aktienbasierten Vergitungen betrug im
Neunmonatszeitraum 2006 ungefahr 290 Mio € und 266 Mio € fur den Neunmonatszeitraum 2005.

Zum 30. September 2006 belief sich der noch nicht abgegrenzte Personalaufwand fiir ausstehende
aktienbasierte Vergutungen auf 1,3 Mrd €. Dieser Aufwand wird voraussichtlich Uber einen
durchschnittlichen Zeitraum von rund einem Jahr und 11 Monaten wirksam werden.
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Die nachfolgende Tabelle stellt die Entwicklung der aktuell genutzten aktien- und optionsbasierten

Vergitungsplane des Konzerns im Neunmonatszeitraum 2006 dar.

DB Global Partnership Plan

DB Equity Units Gewichteter Performance- Gewichteter
Durchschnitt der Fair optionen* durchschnittlicher
in Tsd Einheiten Values je Aktienrecht Austibungspreis®

(auRer Fair Value und am Tag der
Ausubungspreisen) Gewahrung

Bestand per 31.12.2005 290 57,38 € 16.105 7782¢€

Gewaéhrt 93 78,90 € - -

Ausgegeben —24 34,65 € - -

Ausgeubt - - -6.101 78,06 €

Verfallen - - -25 89,57 €

Bestand per 30.9.2006 359 64,51 € 9.979 77,65 €

Gewichtete durchschnittliche restliche
Vertragslaufzeit am:

30.9.2006
31.12.2005

1 Jahr und 7 Monate
2 Jahre und 4 Monate

! Alle im Rahmen des DB Global Partnership Plan gewahrten Performanceoptionen sind zum 30. September 2006 ausiibbar.
2 Der gewichtete durchschnittliche Ausibungspreis enthélt keine Effekte aus den im Rahmen des DB Global Partnership Plan begebenen

Partnership Appreciation Rights.

Die Entwicklung der aktienbasierten Vergutungsplane des Konzerns (DB Share
Scheme, DB Key Employee Equity Plan, Restricted Equity Units Plan und DB Global Share Plan [seit
2004]) im Neunmonatszeitraum 2006 wird in der nachfolgenden Tabelle dargestellt. Der

Personalaufwand fir als Bonus und als Haltepramie gewahrte Rechte sowie fir den DB Global Share

Plan (seit 2004) wird Uber die erforderliche Dienstzeit abgegrenzt.

DB Share Scheme/

DB Global Share Plan

DB KEEP/ (seit 2004)
REU

in Tsd Einheiten

(auRRer Fair Value)

Bestand per 31.12.2005 64.952 534
Gewahrt 13.381 -
Ausgegeben —14.792 -
Verfallen —-1.941 -10

Bestand per 30.9.2006 61.600 524
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Insgesamt

65.486
13.381
—14.792
-1.951
62.124

Gewichteter
Durchschnitt der Fair
Values je Aktie am Tag
der Gewahrung der
Aktienrechte

51,96 €
74,99 €
67,54 €
55,84 €
53,09 €




Die nachfolgende Tabelle enthalt eine Ubersicht tiber die aktienbasierten Vergiitungsplane des
Konzerns (fur die keine Neubegebungen erfolgen werden) fiir den Neunmonatszeitraum 2006.

Stock Appreciation Rights Plan DB Global Share Plan (vor 2004)
Units® Gewichteter Aktien Performance- Gewichteter
durchschnitt- optionen’ durchschnitt-
in Tsd Einheiten licher Basis-preis licher Aus-
(auRer Basis- und Ausiibungspreisen) Ubungspreis
Bestand per 31.12.2005 7.107 69,79 € N/A 2.510 69,77 €
Gewahrt - - - - -
Ausgegeben - - - - -
Ausgetibt —4.594 68,69 € - — 744 70,43 €
Verfallen - - — -53 74,42 €
Abgelaufen - - - - -
Bestand per 30.9.2006 2.513 71,79 € N/A 1.713 69,34 €
Gewichtete durchschnittliche restliche
Vertragslaufzeit am:
30.9.2006 3 Monate 2 Jahre und 9 Monate
31.12.2005 1 Jahr 3 Jahre und 6 Monate

N/A — nicht anwendbar. Der Teilnehmer besaR eine unverfallbare Anwartschaft auf im Rahmen des DB Global Share Plan erworbene Aktien.
! Die Zahlungen im Zusammenhang mit der Ausiibung betrugen im Neunmonatszeitraum 2006 etwa 118 Mio €.
2 Alle im Rahmen des DB Global Share Plan gewahrten Performanceoptionen sind zum 30. September 2006 ausiibbar.

Der innere Wert aller im Neunmonatszeitraum 2006 beziehungsweise 2005 ausgetlibten
Performanceoptionen (DB Global Partnership Plan und DB Global Share Plan vor 2004), ohne Effekte
aus den im Rahmen des DB Global Partnership Plan begebenen Partnership Appreciation Rights —
PARS) betrug rund 72 Mio € beziehungsweise 149 Mio €. Der innere Wert der ausstehenden
Performanceoptionen betrug zum 30. September 2006 219 Mio €.

Die Ausubung der PARs flihrte im Neunmonatszeitraum 2006 zu Zahlungen in Héhe von rund
79 Mio €.

Auf Grund der Ausiibung von Optionen wurden im Neunmonatszeitraum 2006 Zahlungen in Hohe
von 529 Mio € empfangen und rund 6,8 Millionen Aktien wurden bei der Austibung dieser Optionen
ausgegeben.

Die Steuerminderung aus der Ausiibung von Performanceoptionen (einschlie3lich PARSs) betrug im
Neunmonatszeitraum 2006 rund 20 Mio €. Die Steuerminderung aus der Ausgabe von Aktien betrug im
gleichen Zeitraum rund 34 Mio €.

Regeln fur die Bedienung aktienbasierter Vergutungsprogramme

Verpflichtungen aus aktienbasierten Vergutungsprogrammen werden durch zuvor im Markt
zuriickgekaufte Aktien oder durch neu begebene Aktien erfullt. Aktienbasierte Vergitungsplane, die
dem Mitarbeiter das Recht einrfAumen, Stammaktien des Konzerns zu einem festgelegten zukunftigen
Zeitpunkt zu erhalten, werden durch Aktien erfillt, die von der Bank grundséatzlich vor Gewéhrung der
Rechte im Rahmen von Aktienrtickkaufprogrammen zuriickgekauft werden. Fur den Grof3teil dieser
Vergutungsplane werden diese bereits zurlickgekauften Aktien am Tag der Gewé&hrung in
Termingeschéafte eingebracht und am Ende der Anwartschaftsfrist an teilnehmende Mitarbeiter
geliefert. Vom Mitarbeiter ausgeubte Aktienoptionen hingegen werden durch die Ausgabe neuer Aktien
unter Verwendung von bedingtem Kapital bedient. Basierend auf den per 30. September 2006
gewahrten und noch nicht ausgelibten Optionsrechten, kann das Kapital noch um rund 30 Mio € erhéht
werden.
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Angaben zur Bilanz icht testier

Wertpapiere , Available for Sale*

30.9.2006
Fair Value Unrealisierte Fortge- Fair Value
Bruttobewertungs- fuhrte An-
ergebnisse schaffungs-
in Mio € Gewinne Verluste kosten
Festverzinsliche
Wertpapiere 17.300 129 -95 17.266 16.296
Nicht festverzinsliche
Wertpapiere 6.023 2.188 -14 3.849 5.379
Insgesamt ‘ 23.323 2.317 - 109 21.115 21.675
Problemkredite
30.9.2006
Not-leidende Leistungs- Insgesamt
Kredite gestorte
homogene
in Mio € Kredite
Kredite ohne Zinsabgrenzung 2.098 1.104 3.202
Kredite 90 Tage oder mehr tberféllig, mit
Zinsabgrenzung 8 161 169
Notleidende Kredite im Prozess der
Restrukturierung 106 - 106
Insgesamt ‘ 2.212 1.265 3.477

Risikovorsorge im Kreditgeschéaft

Wertberichtigungen fiir Kreditausfélle
in Mio €

Bestand am Jahresanfang

Zufuihrungen zu Wertberichtigungen fiir Kreditausfalle

Nettoabschreibungen insgesamt
Abschreibungen

Eingange aus abgeschriebenen Krediten

Effekte aus Anderungen des Konsolidierungskreises

Effekte aus Wechselkursanderungen

Bestand am Periodenende

Rickstellungen fir auB3erbilanzielle Verpflichtungen im Kreditgeschéft
in Mio €

Bestand am Jahresanfang

Aufldsungen von Riickstellungen fir auerbilanzielle Verpflichtungen im Kreditgeschéft

Effekte aus Anderungen des Konsolidierungskreises

Effekte aus Wechselkursanderungen

Bestand am Periodenende
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31.12.2005
Unrealisierte Fortge-
Bruttobewertungs- fuhrte An-
ergebnisse schaffungs-
Gewinne Verluste kosten
236 - 56 16.116
2.382 -6 3.003
2.618 - 62 19.119
31.12.2005
Not-leidende Leistungs- Insgesamt
Kredite gestorte
homogene
Kredite
2.444 1.106 3.550
13 189 202
119 - 119
2.576 1.295 3.871
Jan.—Sep.
2006 2005
1.928 2.345
206 256
—333 —542
- 537 — 659
204 117
- 16 50
1.785 2.109
Jan.—-Sep.
2006 2005
329 345
—-55 -4
-6 8
268 349




Sonstige Aktiva und Passiva

in Mio € 30.9.2006 31.12.2005
Sonstige Aktiva:

Forderungen aus Handelsgeschéften und Wertpapierabwicklung 55.790 49.175
Zur VerauRerung bestimmte Forderungen aus dem Kreditgeschéft, netto 31.256 25.453
Sonstige Aktiva aus dem Versicherungsgeschéft 1.140 1.149
Akzeptforderungen 156 93
Forderungen aus Zinsabgrenzungen 4.642 5.000
Steuerforderungen 5.820 5.903
Sonstige 17.175 12.609
Sonstige Aktiva insgesamt 115.979 99.382
in Mio € 30.9.2006 31.12.2005

Sonstige Passiva:

Verbindlichkeiten aus Handelsgeschéaften und Wertpapierabwicklung 51.060 42.528
Verbindlichkeiten und Rickstellungen aus dem Versicherungsgeschaft 1.998 1.940
Akzeptverbindlichkeiten 156 93
Verbindlichkeiten aus Zinsabgrenzungen 5.5622 4.684
Verbindlichkeiten aus Aufwandsabgrenzungen 9.029 9.584
Steuerverbindlichkeiten 7.208 7.215
Sonstige 18.658 15.333
Sonstige Passiva insgesamt 93.631 81.377

Langfristige Verbindlichkeiten

in Mio € 30.9.2006 31.12.2005

Vorrangige Verbindlichkeiten:

Anleihen und Schuldverschreibungen:
mit fester Verzinsung 64.865 54.898
mit variabler Verzinsung 45.389 41.785

Nachrangige Verbindlichkeiten:

Anleihen und Schuldverschreibungen:

mit fester Verzinsung 9.850 9.830
mit variabler Verzinsung 6.684 7.041
Insgesamt 126.788 113.554

Restrukturierungsriuckstellung

Restrukturierungsriickstellung gebildet im Insge-samt

4. Quartal Geschéfts-jahr 1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal

in Mio € 2004 2005 2006 2006 2006
Stand zum 31.12.2005 6 178 - - - 184
Zufuihrung - - 46 60 31 137
Zweckbestimmte Verwendung -4 - 152 —44 -50 -18 — 268
Auflésung -1 -17 0 -1 - -19
Wechselkurséanderungen - -1 - - - -1
Stand zum 30.9.2006 1 8 2 9 13 33
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Sonstige Finanzinformationen icht testier)

Variable Interest Entities (VIES)

Die folgende Tabelle beinhaltet Informationen Uber die nach FIN 46(R) konsolidierten sowie die
signifikanten nicht konsolidierten VIEs.

30.9.2006 Konsolidierte VIEs Signifikante VIEs
Aggregierte Aggregierte  Maximales Verlustrisiko

in Mio € Bilanzsummen Bilanzsummen

Commercial-Paper-Programme 550 34.354 29.124

Investmentfonds mit Wertgarantie 525 15.231 15.007

Verbriefung von Vermogenswerten 8.930 - -

Strukturierte Finanzierungen und Sonstiges 14.845 6.692 1.328

Gewerbliche Immobilien-Leasing-gesellschaften,

geschlossene Fonds und Immobilien-

Investment-gesellschaften 811 251 15

Die gesamten konsolidierten Aktiva der Variable Interest Entities dienen grundséatzlich als Sicherheiten
fur die entsprechenden konsolidierten Verbindlichkeiten. Die Glaubiger dieser Variable Interest Entities
haben kein Ruckgriffsrecht auf den Konzern, soweit der Konzern den Anlegern den Wert von
Investmentfondsanteilen nicht garantiert. Das maximale Verlustpotenzial beziiglich der signifikanten
nicht konsolidierten Investmentfonds mit Wertgarantie resultiert aus den oben genannten Garantien.
Das maximale Verlustpotenzial des Konzerns aus Commercial-Paper-Programmen, an denen er in
bedeutendem Umfang beteiligt ist, entspricht der vertraglichen Hohe der bereitgestellten
Liquiditatsfazilitaten. Diese fuhren lediglich zu einem begrenzten Kreditrisiko, da der Konzern nicht
verpflichtet ist, Liquiditat bereitzustellen, wenn die Zweckgesellschaften in Zahlungsverzug sind.

Finanzinstrumente mit bilanzunwirksamen Kreditrisiken

in Mio € 30.9.2006 31.12.2005

Unwiderrufliche Kreditzusagen

fur Buch- und Wechselkredite 126.581 130.492

fur Garantien und Akkreditive 1.355 1.209

Platzierungs- und Ubernahmezusagen 1.267 896
Unwiderrufliche Kreditzusagen insgesamt 129.203 132.597
Widerrufliche Kreditzusagen 21.681 22.344
Kreditzusagen insgesamt 150.884 154.941
Garantien fur finanzielle Verpflichtungen Dritter, Kreditbriefe und
Performancegarantien 38.790 31.576
Insgesamt 189.674 186.517

Der Konzern bietet Kunden bestimmte Investmentfondsprodukte mit Marktwertgarantien an. Zum
30. September 2006 belief sich der Maximalbetrag der potenziellen Zahlungen fir die
Marktwertgarantien auf 21,2 Mrd € (2005: 14,7 Mrd €). Hierin enthalten sind Marktwertgarantien im
Zusammenhang mit signifikanten nicht konsolidierten VIEs (FIN 46(R)).

Die vom Konzern Gibernommenen Garantien sind detailliert in unserem Finanzbericht 2005 auf
Seite 151 beschrieben.
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Eigenkapital gemal3 BIZ

in Mio €

Tier-l

Stammaktien

Kapitalriicklage"

Gewinnrucklagen, Eigene Aktien im Bestand, Verpflichtung zum Erwerb
Eigener Aktien, Anpassungen aus der Wahrungsumrechnung?

Anteile in Fremdbesitz

Nicht kumulative Vorzugsaktien

Sonstiges (Einlagen stiller Gesellschafter)

In Abzug gebrachte Posten (Uiberwiegend Goodwill und Steuereffekt aus
der ,Available for Sale“-Bewertung)

Kernkapital insgesamt

Tier-Il

Unrealisierte Gewinne aus notierten Wertpapieren (45% angerechnet)

Sonstige Wertberichtigungen fir inharente Risiken

Kumulative Vorzugsaktien

Nachrangige Verbindlichkeiten, sofern nach BIZ anrechenbar

Erganzungskapital insgesamt

Aufsichtsrechtliches Kapital insgesamt

 per 30.9.2006 einschlieBlich Riicklagen aus aktienbasierter Vergiitung.
2 per 31.12.2005 einschlieBlich Riicklagen aus aktienbasierter Vergiitung.

BlZ-Risikoposition und Kapitaladdquanzquoten

in Mio €, sofern nicht anders angegeben

BIZ-Risikoposition

BIZ-Eigenkapitalquote (Tier-1 + -1l + -I1)?

BlZ-Kernkapitalquote (Tier-I)

30.9.2006

1.335
14.009

15.749
787
4.120

—11.822
24.178

996
398
1.115
8.597
11.106
35.284

30.9.2006
271.217
13,0%
8,9%

31.12.2005

1.420
11.672

16.508
622
3.587

-11.911
21.898

1.182
435
1.178
9.193
11.988
33.886

31.12.2005
251.202
13,5%
8,7%

! Vorwiegend bestehend aus Risikoaktiva. Darin enthalten ist weiterhin ein Marktrisikoaquivalent von 11,2 Mrd € (31.12.2005: 10,5 Mrd €).

2 Zurzeit bestehen keine Tier-lll-Kapitalkomponenten.
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Rechtsstreitigkeiten

Enron. Die Deutsche Bank AG und einige mit ihr verbundene Unternehmen sind gemeinsam in mehr
als zehn Rechtsstreitigkeiten im Zusammenhang mit ihren Beziehungen zur Enron Corp., ihren
Tochtergesellschaften und bestimmten mit Enron in Beziehung stehenden Gesellschaften (,Enron®) im
Bankgeschéft involviert. Zu diesen Rechtsstreitigkeiten gehort eine Reihe von als Sammelklagen
bezeichneten Verfahren, die im Namen von Enron-Aktionaren erhoben wurden, einschliellich des als
Newby v. Enron Corp. bezeichneten Musterverfahrens. Die in der Sache Newby eingereichte erste
ergénzte konsolidierte Klageschrift benennt als Beklagte unter anderem die Deutsche Bank AG, einige
andere Investmentbanken, einige Anwaltskanzleien, die friheren Abschlussprifer von Enron sowie
verbundene Unternehmen und Einzelpersonen und andere einzelne Beklagte, einschlie3lich
gegenwartiger und friiherer Direktoren und leitender Angestellter von Enron; mutmafglich behauptet sie
Anspriiche nach den US-Bundeswertpapiergesetzen gegen die Deutsche Bank AG und einige ihrer
Tochtergesellschaften. Am 5. Juni 2006 wies das Gericht sdmtliche in der Newby-Klage gegen die
Deutsche Bank AG und die mit ihr verbundenen Unternehmen geltend gemachten Anspriiche ab. Am
21. Juni 2006 reichte der Musterklager in dem Newby-Verfahren einen Antrag ein, dass das Gericht die
Abweisung der Klage gegen die Deutsche Bank AG und die mit ihr verbundenen Unternehmen in der
Sache Newby uberprufen moége.

Ferner wurde von Enron vor dem Konkursgericht ein Streitverfahren unter anderem gegen die
Deutsche Bank AG und einige mit ihr verbundene Unternehmen eingeleitet. In diesen Streitverfahren
fordert Enron von den Deutsche Bank-Parteien wie auch von den anderen Beklagten Schadenersatz
wegen behaupteter Beihilfe zur Verletzung von Treuepflichten durch Enron-Insider, Beihilfe zum Betrug
und zu unrechtmafigem kollusivem Zusammenwirken (Civil Conspiracy) und fordert zudem die
Ruckgabe von behaupteten Vermdgensibertragungen und Vorrechten zum Nachteil der Glaubiger
sowie den Rangrucktritt inrer Anspriiche aus Billigkeitsgrinden in dem Enron-Konkurs. Der Antrag der
Deutsche Bank-Unternehmen auf teilweise Abweisung des Streitverfahrens ist noch anhangig.

Zusatzlich zu Newby und dem oben genannten Streitverfahren sind Klagen Dritter sowie Einzel-
und angebliche Sammelklagen von Enron-Investoren und -Glaubigern bei verschiedenen Gerichten
anhéangig, die Anspriiche aus US-Bundes- und -einzelstaatlichem Recht gegen die Deutsche Bank AG
und einige mit ihr verbundene Unternehmen behaupten.

Steuerbezogene Finanzprodukte. Die Deutsche Bank AG, einige mit ihr verbundene Unternehmen
und friihere Mitarbeiter (gemeinsam als ,Deutsche Bank" bezeichnet) sind Beklagte in mehr als
75 Rechtsstreitigkeiten mit Kunden im Zusammenhang mit steuerbezogenen Geschéften. Die
Deutsche Bank hat fur diese Kunden, die von verschiedenen Wirtschaftsprifern, Rechtsanwalten und
Finanzberatern beraten wurden, Finanzdienstleistungen erbracht. Die Kunden haben auf Grund dieser
Geschéfte Steuervorteile gegentiber den US-Steuerbehdrden geltend gemacht, die jedoch von diesen
nicht anerkannt wurden. Die Kunden behaupten, dass die Deutsche Bank und die Berater sie
unzuldssigerweise dahin gehend irregefiihrt haben, dass die geltend gemachten Steuervorteile von den
US-Steuerbehdrden anerkannt wirden. Die Klageverfahren sind bei verschiedenen Bundesgerichten
und einzelstaatlichen Gerichten und vor Schiedsgerichten in den USA anh&ngig und beziehen sich
sowohl auf die Verletzung von Bundesrecht als auch des Rechts einzelner Bundesstaaten. Es handelt
sich sowohl um Einzelklagen als auch um angebliche Sammelklagen. Gegeniiber der Deutschen Bank
ist keine Klagergruppe (Litigation Class) zugelassen worden. Die Rechtsstreitigkeiten befinden sich in
verschiedenen Vorverhandlungsphasen (Pre-trial Stages) einschlief3lich der wechselseitigen
Auskunftserteilung (Discovery).

Das US-Justizministerium (Department of Justice — ,DOJ") fuhrt aulRerdem strafrechtliche
Ermittlungen wegen steuerbezogener Geschéfte durch, die etwa zwischen 1997 und 2001 durchgefihrt
wurden. In diesem Zusammenhang hat das DOJ von der Deutschen Bank verschiedene Unterlagen
und andere Informationen angefordert und das Handeln verschiedener Personen und Unternehmen
einschlief3lich der Deutschen Bank bei diesen Geschéften untersucht. Im zweiten Halbjahr 2005 erhob
das DOJ gegen zahlreiche Personen Anklage wegen ihrer Beteiligung an steuerbezogenen
Geschéften, als sie bei anderen Unternehmen als der Deutschen Bank beschéatftigt waren. Ebenfalls im
zweiten Halbjahr 2005 schloss das DOJ mit einer Wirtschaftspriufungsgesellschaft (die
+Wirtschaftspriifungsgesellschaft”) eine Vereinbarung tber die Aussetzung der Strafverfolgung
(Deferred Prosecution Agreement) ab, wonach das DOJ von der Strafverfolgung gegen die
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Wirtschaftsprifungsgesellschaft wegen ihrer Beteiligung an verschiedenen steuerbezogenen
Geschéften unter der Bedingung absieht, dass die Wirtschaftsprifungsgesellschaft die Vereinbarung
Uber die Aussetzung der Strafverfolgung erflllt. Am 14. Februar 2006 gab das DOJ bekannt, dass es
mit einem Finanzinstitut (das ,Finanzinstitut*) eine Vereinbarung iber die Aussetzung der
Strafverfolgung abgeschlossen hat, wonach das DOJ von der Strafverfolgung gegen das Finanzinstitut
wegen dessen Rolle bei der Erbringung von Finanzprodukten und -dienstleistungen unter der
Bedingung absieht, dass das Finanzinstitut die Vereinbarung Uiber die Aussetzung der Strafverfolgung
erfullt. Die Deutsche Bank hat &hnliche Finanzprodukte und -dienstleistungen fir gleiche oder ahnliche
steuerbezogene Geschéfte erbracht wie diejenigen, die Gegenstand der oben genannten
strafrechtlichen Vorwurfe sind. Die Deutsche Bank hat auch Finanzprodukte und -dienstleistungen fur
weitere steuerbezogene Geschéfte erbracht. Die Ermittlungen des DOJ dauern an.

Philipp Holzmann AG. Die Philipp Holzmann AG (,Holzmann®) war ein grofl3es deutsches
Bauunternehmen, das im Méarz 2002 Insolvenzantrag gestellt hat. Die Deutsche Bank war viele
Jahrzehnte ein bedeutender Kreditgeber von Holzmann und hielt eine Beteiligung. Von April 1997 bis
April 2000 war ein friiheres Mitglied des Vorstands der Deutsche Bank AG Vorsitzender des
Aufsichtsrats des Unternehmens. Als Holzmann Ende 1999 zahlungsunféahig wurde, beteiligte sich ein
von der Deutschen Bank gefuhrtes Bankenkonsortium Ende 1999 und Anfang 2000 an der Sanierung
von Holzmann mit Einrdumung einer Kreditlinie, der Beteiligung an einer Kapitalerhéhung und dem
Tausch von Forderungen in Wandelanleihen. Das Sanierungspaket umfasste etwa 1,6 Mrd €, wovon
die Deutsche Bank 547 Mio € darstellte. Im Mé&rz 2002 haben
Holzmann und verschiedene der Konzerngesellschaften, insbesondere die imbau
Industrielles Bauen GmbH (,imbau*), Insolvenzantrag gestellt. Infolge dieser Insolvenz haben die
Insolvenzverwalter fir Holzmann und fir imbau sowie eine Gruppe von
Anleiheglaubigern die Deutsche Bank informiert, dass sie Anspriiche gegen sie geltend machen wegen
ihrer Rolle als Kreditgeber der Holzmann-Gruppe vor und nach der Restrukturierung und als Fihrer
des Bankenkonsortiums, das die Restrukturierung unterstitzt hat. Die angeblichen Forderungen
ergaben sich daraus, dass an die
Banken geleistete Zahlungen anfechtbar seien und deshalb an die insolventen Unternehmen
zurtickgegeben werden mussten. AuRerdem sei die Bank als Kreditgeber haftbar wegen der
Unterstutzung der Banken fir eine angeblich undurchfiihrbare
Sanierung. Obwohl die Deutsche Bank sich derzeit in Gesprachen befindet, haben einzelne dieser
Parteien Klagen eingereicht.

Die Insolvenzverwalterin fiir imbau hat im August 2004 eine Klage gegen die Deutsche Bank
erhoben, in der behauptet wird, dass Zahlungen (inklusive Zinsen) in H6he von 77 Mio €, welche die
Deutsche Bank bis 1998 auf einen Kredit an imbau sowie im Zusammenhang mit einer
Immobilientransaktion, die Bestandteil der Restrukturierung war, erhalten hat, anfechtbar seien und
deshalb an das insolvente Unternehmen zurtickgegeben werden miissten. Einige Anleiheglaubiger
haben im Dezember 2005 eine Klage gegen die Deutsche Bank erhoben, mit der
Schadenersatzanspruche in Héhe von 53 Mio € wegen ihrer angeblich widerrechtlichen Unterstitzung
der Holzmann-Sanierung 1999/2000 geltend gemacht werden. Au3erdem hat die Gebema N.V. in 2000
eine Klage erhoben, mit der Schadenersatzanspriiche in Hohe von 187 Mio € gegen die Deutsche
Bank wegen angeblicher Fehler in den Angebotsunterlagen geltend gemacht werden, auf Grund derer
Gebema N.V. 1998 Aktien und Wandelschuldverschreibungen von Holzmann erworben hatte.

Allgemeines. Infolge der Charakteristik ihrer Geschéftsaktivitaten sind die Deutsche Bank und ihre
Tochtergesellschaften in Deutschland und in einer Reihe von anderen Landern, darunter den
Vereinigten Staaten, in Gerichts-, Schiedsgerichts- und aufsichtsbehérdliche Verfahren verwickelt, wie
sie im normalen Geschéftsverlauf vorkommen kdnnen. Dazu gehéren auch die vorstehend
beschriebenen Verfahren. Gemal den anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften bilden wir fiir
potenzielle Verluste aus ungewissen Verbindlichkeiten einschlieBlich ungewisser Verbindlichkeiten
bezuglich dieser Verfahren Ruckstellungen, wenn der potenzielle Verlust wahrscheinlich und schéatzbar
ist. Ungewisse Verbindlichkeiten in Bezug auf rechtliche Verfahren unterliegen zahlreichen
Unwagbarkeiten. Das Ergebnis der einzelnen Verfahren kann nicht mit Gewissheit vorhergesagt
werden. Die Beurteilung der Wahrscheinlichkeit und die Bezifferung von ungewissen Verbindlichkeiten
erfordern in groRem Umfang Einschétzungen. Unsere endgultige Verbindlichkeit kann hiervon
erheblich abweichen. Unsere
bilanzierten Gesamtverbindlichkeiten bezliglich Gerichts-, Schiedsgerichts- und aufsichtsbehdérdlicher
Verfahren werden auf der Basis der Einzelfélle festgelegt und sind eine Einschatzung der
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wahrscheinlichen Verluste unter Beriicksichtigung des Fortgangs der einzelnen Verfahren, unserer
Erfahrungen und der Erfahrungen Dritter in vergleichbaren Féllen, der Stellungnahme von
Rechtsanwaélten und anderer Faktoren. Den Ausgang unserer Rechtsstreitigkeiten zu prognostizieren
ist naturgemar schwierig, insbesondere in Fallen, in denen die Anspruchsteller erhebliche oder
unbezifferte Schadenersatzanspriiche geltend machen. Obwohl die endgultige Erledigung dieser Falle
wesentliche Auswirkungen auf das Geschéftsergebnis fur einen bestimmten

Berichtszeitraum haben kann, ist die Bank der Uberzeugung, dass die Finanzlage des Konzerns davon
nicht wesentlich beeinflusst werden wird. Hinsichtlich jeder der vorstehend dargestellten
Rechtsstreitigkeiten, die jeweils eine Anzahl von Einzelverfahren umfassen, sind nach unserer
Einschatzung die voraussichtlich méglichen Verluste in Bezug auf diese Streitigkeiten, welche die
Ruckstellungen Ubersteigen, entweder nicht wesentlich oder nicht schatzbar.

Terroranschlage in den Vereinigten Staaten

Durch die Terroranschlage in den Vereinigten Staaten am 11. September 2001 wurden einige
Birogebaude sowie angemietete Geschéaftsraume des Konzerns schwer beschadigt oder zerstort. Die
Kosten, die dem Konzern infolge der Terroranschlage entstanden, umfassen unter anderem
Abschreibungen von Sachanlagen, Sanierungskosten fiir die beschadigten Gebaude, Umzugskosten
sowie Kosten fur die Sicherung und Instandhaltung der beschédigten Gebaude. Der Konzern hat die
Kosten durch Anspruche aus von ihm abgeschlossenen Versicherungen geltend gemacht. In unserem
Finanzbericht 2005 auf Seite 156 werden die ,Terroranschlage in den Vereinigten Staaten” detailliert
beschrieben.

Im dritten Quartal 2006 erzielte der Konzern eine endgtiltige Einigung mit den zwei verbleibenden
Versicherern (mit den beiden anderen Versicherern wurden bereits in friheren Jahren Vergleiche
geschlossen). Damit wurden alle ausstehenden Anspriiche abgegolten und Zahlungen von
150 Mio US-$ im Berichtsquartal vereinnahmt. Bis einschlief3lich 30. September 2006 erhielt der
Konzern von den vier Versicherern und der Lower Manhattan Development Corporation (LMDC)
Zahlungen von insgesamt 1,0 Mrd US-$. Diese Erlose aus der Regulierung von Anspriichen des
Konzerns uberstiegen den Gesamtbetrag der in der Bilanz ausgewiesenen Nettoforderungen aus der
Abschreibung von Vermdgenswerten, Aufwendungen fiir UmweltschutzmalRhahmen und
Beratungsleistungen sowie sonstigen Kosten. Die Zahlungen aus der endgltigen Einigung im
Gegenwert von rund 125 Mio € wurden als ErtrAge im Berichtsquartal verbucht.
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Sonstige Informationen

Aufsichtsrat

Prof. Dr. Paul Kirchhof hat sein Amt als Mitglied des Aufsichtsrats zum 15. Juli 2006 niedergelegt. Prof.
Dr. Theo Siegert wurde fiir die Zeit vom 16. Juli 2006 bis zum Ablauf der Hauptversammlung am 24.
Mai 2007 als neues Mitglied gerichtlich bestellt.

Value-at-risk der Handelsbereiche ?

Insgesamt Zinsrisiko Aktienkurs-risiko Wahrungs-risiko Rohwaren-

preisrisiko

in Mio € 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Durchschnitt® 68,4 65,8 51,4 52,8 38,8 33,3 15,0 10,3 12,9 7,0
Maximum?® 77,7 79,2 66,1 61,6 47,7 43,1 46,2 18,2 25,0 11,3
Minimum? 58,3 57,8 42,1 41,9 31,4 22,9 4,5 55 8,1 35
Periodenende” 67,0 69,8 51,2 55,3 42,3 32,8 5,6 12,9 8,7 9,6

! Alle Angaben firr 1 Tag Haltedauer; 99% Konfidenzniveau.
2 Value-at-risk ist nicht additiv auf Grund von Korrelationseffekten.

° Die Werte geben die Schwankungsbreiten an, innerhalb derer sich die Werte im Neunmonatszeitraum 2006 beziehungsweise im Geschéftsjahr
2005 bewegten.

* Angaben fiir 2005 per 31. Dezember 2005; Angaben fiir 2006 per 30. September 2006.
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Definition fur die Zielgro3e Eigenkapitalrendite

Waéhrend der Implementierung unserer in 2002 begonnenen Transformationsstrategie hat der Konzern
neben den nach US GAAP berichteten Ergebnissen zusétzlich bereinigte Ergebnisse verdffentlicht.
Beide ErgebnisgréfRen haben sich nach Umsetzung der Transformationsstrategie stark angenéhert.
Vor dem Hintergrund dieser Konvergenz definiert sich die Eigenkapitalrendite, die unserer
ZielgréRe von 25% zu Grunde liegt, als prozentualer Anteil des Vorsteuerergebnisses (nach US GAAP)
vor Restrukturierungsaufwand und signifikanten Gewinnen aus dem Verkauf von Industriebeteiligungen
am durchschnittlichen Active Equity.
Nachstehende Tabelle enthélt die Uberleitung des nach US GAAP berichteten
Ergebnisses vor Steuern auf das fur die Definition unserer Zielgrof3e mafRgebliche angepasste

Ergebnis.
3. Quartal Jan.-Sep.

in Mio €, sofern nicht anders angegeben 2006 2005 2006 2005
Berichtetes Ergebnis vor Steuern* 1.780 1.878 6.252 5.075
Zuzuglich/abzuglich (-):

Restrukturierungsaufwand (bezogen auf das Programm zur Neuausrichtung

der Konzernstruktur) 18 156 118 440

signifikanter Gewinne aus dem Verkauf von Industriebeteiligungen -92 - 337 -92 - 337
Ergebnis vor Steuern (ZielgroRendefinition) 1.706 1.698 6.277 5.178
Durchschnittliches Active Equity 26.707 25.687 26.379 24.505
Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf durchschnittlichem Active Equity)
(ZielgréRendefinition) 25,6% 26,4% 31,7% 28,2%

! Ergebnis vor Steueraufwand und kumuliertem Effekt aus Anderungen der Bilanzierungsmethoden.

Wir werden die Veréffentlichung bereinigter Ergebnisse fur den Konzern beibehalten, um dem Leser
einen Vergleich zwischen aktuellen und zurtickliegenden Berichtsperioden zu ermdglichen. Daruber
hinaus werden wir in der Berichterstattung tber unsere Segmente bereinigte Ergebnisse verwenden,
da das Management intern die finanzielle Performance der Segmente auf dieser Basis beurteilt.

130



Uberleitung der berichteten zu den bereinigten Ergebnissen

Dieses Dokument beinhaltet bereinigte Finanzkennzahlen (Non-US GAAP Financial Measures), die
sich aus den Positionen bereinigte Ertrage, Risikovorsorge im Kreditgeschéaft, operative Kostenbasis,
bereinigtes Ergebnis vor Steuern, durchschnittliches Active Equity und mit diesen Messgréf3en in
Verbindung stehenden Kennzahlen zusammensetzen. Nachstehend folgen

die Definitionen der bereinigten Finanzkennzahlen (Non-US GAAP Financial
Measures),

die Uberleitung der bereinigten Finanzkennzahlen auf die am direktesten
vergleichbaren Finanzkennzahlen nach US GAAP.

Definition der verwendeten Finanzkennzahlen
Wir verwenden die nachstehend definierten Begriffe:

Bereinigte Ertrage: Ertrage abziglich spezifischer Ertrage, auf die in den
entsprechenden Tabellen Bezug genommen wird, und Aufwendungen im
Versicherungsgeschéft (reklassifiziert von zinsunabhangigen Aufwendungen).
Risikovorsorge im Kreditgeschaft: Zufihrungen zu/Auflésungen von
Wertberichtigungen fur Kreditausfalle und Zufihrungen zu/Auflésungen von
Rickstellungen fir auRerbilanzielle Verpflichtungen im Kreditgeschaft
(reklassifiziert von zinsunabh&ngigen Aufwendungen).

Operative Kostenbasis: Zinsunabhéangige Aufwendungen abziglich Zufuhrungen
zu/Auflésungen von Rickstellungen fir auRerbilanzielle Verpflichtungen im
Kreditgeschaft (ausgewiesen unter Risikovorsorge im Kreditgeschaft),
Aufwendungen im Versicherungsgeschaft (ausgewiesen unter bereinigte Ertrage),
Ergebnisanteilen konzernfremder Gesellschafter, Restrukturierungsaufwand, nicht
temporarer Wertminderung auf Goodwill/immaterielle Vermégenswerte und
Rickstellungen im Zusammenhang mit grundbesitz-invest im vierten Quartal 2005
und dazugehdrige Auflésungen. Zinsunabhangige Aufwendungen, die nicht
Personalaufwand sind: Zinsunabhangige Aufwendungen abziglich
Personalaufwendungen. Sachaufwandsbezogene operative Kostenbasis: Operative
Kostenbasis abziglich Personalaufwendungen.

Bereinigtes Ergebnis vor Steuern: Ergebnis vor Steuern abziglich
Restrukturierungsaufwand, nicht temporarer Wertminderung auf
Goodwill//immaterielle Vermdgenswerte, Rickstellungen im Zusammenhang mit
grundbesitz-invest im vierten Quartal 2005 und dazugehdérige Aufldsungen und
spezifischer Ertragspositionen, auf die in den entsprechenden Tabellen Bezug
genommen wird.

Bereinigte Aufwand-Ertrag-Relation in %: Prozentualer Anteil der operativen
Kostenbasis an den bereinigten Ertragen. Aufwand-Ertrag-Relation in %: Der
prozentuale Anteil der zinsunabhangigen Aufwendungen an den Ertrdgen
insgesamt wird ebenfalls ausgewiesen.

Bereinigte Personalaufwandsquote in %: Prozentualer Anteil des Personalaufwands
an den bereinigten Ertragen. Personalaufwandsquote in %: Der prozentuale Anteil
des Personalaufwands an den Ertragen insgesamt wird ebenfalls ausgewiesen.
Bereinigte Sachaufwandsquote in %: Prozentualer Anteil der
sachaufwandsbezogenen operativen Kostenbasis an den bereinigten Ertragen.
Sachaufwandsquote in %: Der prozentuale Anteil der anderen zinsunabhangigen
Aufwendungen, die nicht Personalaufwand sind, an den Ertrdgen insgesamt wird
ebenfalls ausgewiesen.
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Durchschnittliches Active Equity: Anteil am bereinigten durchschnittlichen
Eigenkapital des Konzerns, der einem Segment nach unserer
Kapitalallokationsmethodik zugeordnet wird. Diese Methodik beriicksichtigt bei der
Allokation des bereinigten durchschnittlichen Eigenkapitals in erster Linie die dem
jeweiligen Segment zugehdrigen Goodwillpositionen und anderen immateriellen
Vermdégenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer sowie das Okonomische Kapital
der Segmente. Im zweiten Quartal 2005 hat die Deutsche Bank die Bemessung des
operationellen Risikos im Zuge ihrer Vorbereitungen auf den Advanced
Measurement Approach gemaf Basel Il weiter ausgearbeitet. Die Verfeinerung
dieser Bemessung hat sich auf das Okonomische Kapital fiir operationelle Risiken
fur den Konzern nicht materiell ausgewirkt. Jedoch kam es zu einer hdéheren
Allokation des Okonomischen Kapitals fiir operationelle Risiken zu CB&S und zu
Senkungen in anderen Segmenten. Bei Festlegung des insgesamt zu verteilenden
durchschnittlichen Active Equity wird das durchschnittliche Eigenkapital um die
durchschnittlichen unrealisierten Gewinne aus Wertpapieren ,Available for Sale*,
nach darauf entfallenden Steuern und sonstigen Anpassungen, sowie die
durchschnittlichen Dividendenabgrenzungen bereinigt.

Bereinigte Eigenkapitalrendite nach Steuern in %: Prozentualer Anteil des
Ergebnisses nach Steuern abziiglich Ausgleich des Ertrags aus
Steuersatzanderungen in 1999/2000 und kumuliertem Effekt aus Anderungen der
Bilanzierungsmethoden, nach Steuern (annualisiert) am durchschnittlichen Active
Equity. Bereinigte Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf
durchschnittlichem Active Equity) in %: Prozentualer Anteil des bereinigten
Ergebnisses vor Steuern (annualisiert) am durchschnittlichen Active Equity.
Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf durchschnittlichem Active Equity) in
%, definiert als prozentualer Anteil des Ergebnisses vor Steuern (annualisiert) am
durchschnittlichen Active Equity, wird ebenfalls ausgewiesen. Beim Vergleich dieser
auf der Basis des durchschnittlichen

Active Equity ermittelten Renditen mit denen anderer Unternehmen ist der
unterschiedliche Kalkulationsansatz fur die jeweiligen Relationszahlen zu
bertcksichtigen. Unsere Grundsatze zur Kapitalallokation verteilen nicht das
gesamte durchschnittliche Active Equity auf die Segmente. Folglich ist der
gewichtete Durchschnitt der Eigenkapitalrenditen vor Steuern der Segmente grofRer
als die Eigenkapitalrendite des Konzerns.

Bereinigte Gewinnmarge in %: Prozentualer Anteil des bereinigten Ergebnisses vor
Steuern an den bereinigten Ertrdgen. Gewinnmarge in %: Prozentualer Anteil des
berichteten Ergebnisses vor Steuern an den berichteten Ertragen.

Diese MessgréRen werden im Rahmen unseres internen Managementberichtssystems verwendet, weil
die Deutsche Bank der Uberzeugung ist, dass damit die Darstellung der finanziellen Performance der
Bereiche transparenter und aussagekraftiger ist. Durch die Veroffentlichung dieser Messgrof3en
erhalten Investoren und Analysten einen tieferen Einblick in die Steuerung der Geschaftsaktivitaten
unseres Konzerns. Des Weiteren dienen sie dem besseren Verstandnis der Ergebnisse. Die einzelnen
Positionen, um welche die Ergebnisse bereinigt werden, sind in unserem Finanzbericht 2005 auf den
Seiten 137 bis 139 dargelegt.
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Uberleitung der berichteten zu den bereinigten Ergebnissen des Konzerns
Nachstehend folgt die Uberleitung der bereinigten Finanzkennzahlen (Non-US GAAP Financial Measures), beginnend
mit den am direktesten vergleichbaren Finanzkennzahlen unter US GAAP.

in Mio € 2006

Berichtete Ertrage’ 6.391
Zuzuglich/abzuglich (-):

Nettoergebnis aus Wertpapieren ,Available for
Sale*/Industriebeteiligungen inklusive Hedgingaktivitaten -114

wesentlicher Equity Pick-ups/Nettogewinne aus Beteiligungen? —-53

Nettoergebnis aus der Verauf3erung von und zum Verkauf
bestimmten Geschaftsfeldern -

Nettoergebnis aus Gebauden -

Aufwendungen im Versicherungsgeschaft® -11

Bereinigte Ertréage 6.213

Berichtete Zufihrungen zu Wertberichtigungen fur

Kreditausfélle 101
Zufuhrungen zu/Auflésungen von (-) Ruckstellungen fur
auRerbilanzielle Verpflichtungen im Kreditgeschaft* -32
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 70
Berichtete zinsunabhangige Aufwendungen 4.510

Zuzuglich/abzuglich (-):

Restrukturierungsaufwand - 18

nicht temporarer Wertminderung auf Goodwill/immaterielle

Vermdgenswerte -

Auflésung von Rickstellungen fur Ent-

schadigung von Immobilienfonds-Investoren 28

Ergebnisanteilen konzernfremder Gesellschafter -3

Aufwendungen im Versicherungsgeschaft® -11

Zufuhrungen zu/Auflésungen von (-) Ruckstellungen fur

auRerbilanzielle Verpflichtungen im Kreditgeschaft* 32
Operative Kostenbasis 4.537
Berichtetes Ergebnis vor Steuern® 1.780

Zuzuglich/abzuglich (-):

Nettoergebnis aus Wertpapieren ,Available for
Sale*/Industriebeteiligungen inklusive Hedgingaktivitaten - 114

wesentlicher Equity Pick-ups/Nettogewinne aus
Beteiligungen® -53

Nettoergebnis aus der Verauf3erung von und zum Verkauf
bestimmten Geschaftsfeldern -

Nettoergebnis aus Gebauden -

Restrukturierungsaufwand 18

nicht temporarer Wertminderung auf Goodwill/immaterielle

Vermdgenswerte -

Auflésung von Rickstellungen fur Ent-

schadigung von Immobilienfonds-Investoren -28
Bereinigtes Ergebnis vor Steuern 1.603

N/A — nicht aussagefahig

3. Quartal

2005
6.617

- 342
-51

—49
- 16
—11

6.149

87

91

4.652

— 156

-11
-11

-4

4.471

1.878

—342

-51

—-49
- 16
156

1.576

! Zinstiberschuss vor Wertberichtigungen fiir Kreditausfalle und zinsunabhangige Ertrage.
2 Enthalt Nettogewinne/-verluste aus wesentlichen Anteilen an at equity bewerteten Unternehmen und anderen wesentlichen Beteiligungen.
% Aufwendungen im Versicherungsgeschaft wurden von ,Zinsunabhangige Aufwendungen® zu ,Bereinigte Ertrage* reklassifiziert.
* Fur den Ausweis der operativen Kostenbasis wurden Zufithrungen zu/Auflésungen von Riickstellungen fiir auRerbilanzielle Verpflichtungen im

Kreditgeschéft von ,Zinsunabhéngige Aufwendungen“ zu ,Risikovorsorge im Kreditgeschéft* reklassifiziert.

® Ergebnis vor Steueraufwand und kumuliertem Effekt aus Anderungen der Bilanzierungsmethoden.
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Veran- Jan.-Sep. Veran-
derung derung
in % 2006 2005 in %
-3 21.182 19.102 11
- 67 —-122 —429 —-72
3 — 232 - 95 144
N/A -35 —-49 -30
N/A 2 -55 N/A
1 —-40 -34 17

1 20.755 18.439 13

16 206 256 -19
N/A —-55 -4 N/A
-23 152 252 —-40
-3 14.724 13.771 7
-88 -118 — 440 -73
N/A = - N/A
N/A 33 - N/A
-72 -27 -32 -18
1 —-40 -34 17
N/A 55 4 N/A
1 14.627 13.268 10
-5 6.252 5.075 23
- 67 -122 - 429 -72
3 - 232 -95 144
N/A -35 —49 -30
N/A 2 —-55 N/A
— 88 118 440 -73
N/A = - N/A
N/A -33 - N/A
2 5.949 4.886 22




Uberleitung der berichteten und der bereinigten

in Mio €

Uberleitung der Aufwandskennzahlen:

Berichtete zinsunabhangige Aufwendungen

Abzuglich:
Personalaufwand

Andere zinsunabhangige Aufwendungen,

die nicht Personalaufwand sind

Zuzuglich/abzuglich (-):
Restrukturierungsaufwand

nicht temporérer Wertminderung auf Goodwill/immaterielle

Vermobgenswerte

Auflésung von Ruickstellungen fiir Ent-
schédigung von Immobilienfonds-Investoren

Ergebnisanteilen konzernfremder Gesellschafter

Aufwendungen im Versicherungsgeschaft

Zufuhrungen zu/Auflésungen von (—) Ruickstellungen fiir
aufRerbilanzielle Verpflichtungen im Kreditgeschéft

Sachaufwandsbezogene operative Kostenbasis

Aufwand-Ertrag-Relation

Bereinigte Aufwand-Ertrag-Relation

Personalaufwandsquote

Bereinigte Personalaufwandsquote

Sachaufwandsquote

Bereinigte Sachaufwandsquote

Uberleitung der Profitabilitdtskennzahlen:

Gewinn nach Steuern

Zuzuglich/abzuglich (-):

Ausgleich des Ertrags aus Steuersatzénderungen in

1999/2000

kumuliertem Effekt aus Anderungen der
Bilanzierungsmethoden, nach Steuern

Bereinigter Gewinn nach Steuern

Durchschnittliches Eigenkapital

Zuzuglich/abzuglich (-):

durchschnittlicher unrealisierter Gewinne aus Wertpapieren
JAvailable for Sale”, nach darauf entfallenden Steuern

durchschnittlicher Dividendenabgrenzungen

Durchschnittliches Active Equity

Eigenkapitalrendite nach Steuern (basierend auf

durchschnittlichem Eigenkapital)

Bereinigte Eigenkapitalrendite nach Steuern (basierend auf

durchschnittlichem Active Equity)

Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf

durchschnittlichem Eigenkapital)

Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf

durchschnittlichem Active Equity)

Bereinigte Eigenkapitalrendite vor Steuern (basierend auf

durchschnittlichem Active Equity)

Gewinnmarge

Bereinigte Gewinnmarge

Ppkt. — Prozentpunkte

N/A — nicht aussagefahig

Kennzahlen des Konzerns

3. Quartal

2006 2005
4510 4.652
2.801 2.737
1.709 1.915
-18 —156
28 -

-3 -11
-11 -11
32 -4
1.737 1.733
70,6% 70,3%
73,0% 72,7%
43,8% 41,4%
45,1% 44,5%
26,7% 28,9%
27,9% 28,2%
1.236 991
-1 302
1.235 1.293
29.967 28.610
—2.050 —2.155
-1.210 - 769
26.707 25.687
16,5% 13,9%
18,5% 20,1%
23,8% 26,3%
26,7% 29,2%
24,0% 24,5%
27,9% 28,4%
25,8% 25,6%
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Veran-derung

Veran-derung Jan.—Sep.
2006 2005

-3% 14.724 13.771

2% 9.513 8.375

—-11% 5.211 5.396
—88% —118 —440
N/A - -0

N/A 33 -
—72% -27 -32

1% —40 -34

N/A 55 4

0% 5.115 4.894

0,3 Ppkt. 69,5% 72,1%
0,3 Ppkt. 70,5% 72,0%
2,4 Ppkt. 44,9% 43,8%
0,6 Ppkt. 45,8% 45,4%
—2,2 Ppkt. 24,6% 28,2%
— 0,3 Ppkt. 24,6% 26,5%
25% 4172 3.042

N/A -1 333

N/A —46 -

—4% 4.125 3.375

5% 30.231 27.263

- 5% —2.310 -1.780

57% —1541 -978

4% 26.379 24505

2,6 Ppkt. 18,4% 14,9%
—1,6 Ppkt. 20,8% 18,4%
—2,5 Ppkt. 27,6% 24,8%
— 2,5 Ppkt. 31,6% 27,6%
—0,5 Ppkt. 30,1% 26,6%
—0,5 Ppkt. 29,5% 26,6%
0,2 Ppkt. 28,7% 26,5%

7%

14%

- 3%

- 73%
N/A

N/A
—-18%
17%

N/A

5%

— 2,6 Ppkt.

 -15Ppk. |

1,1 Ppkt.

0,4 Ppkt.

- 3,6 Ppkt.
—1,9 Ppkt.

37%

N/A

N/A
22%
11%

30%
58%
8%

3,5 Ppkt.

2,4 Ppkt.

2,8 Ppkt.

4,0 Ppkt.

3,5 Ppkt.
2,9 Ppkt.
2,2 Ppkt.
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Hinweis in Bezug auf zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Bericht enthalt zukunftsgerichtete Aussagen.
Zukunftsgerichtete Aussagen sind Aussagen, die nicht
Tatsachen der Vergangenheit beschreiben, sie umfassen
auch Aussagen uber unsere Annahmen und Erwartungen.
Jede Aussage in dieser Darstellung, die unsere Absichten,
Annahmen, Erwartungen oder Vorhersagen (sowie die zu
Grunde liegenden Annahmen) wiedergibt, ist eine
zukunftsgerichtete Aussage. Diese Aussagen beruhen auf
Planungen, Schatzungen und Prognosen, die der
Geschéftsleitung der Deutschen Bank derzeit zur Verfligung
stehen. Zukunftsgerichtete Aussagen beziehen sich deshalb
nur auf den Tag, an dem sie gemacht werden. Wir
Ubernehmen keine Verpflichtung, solche Aussagen
angesichts neuer Informationen oder kunftiger Ereignisse
weiterzuentwickeln.

Zukunftsgerichtete Aussagen beinhalten naturgemaf Risiken
und Unsicherheitsfaktoren. Eine Vielzahl wichtiger Faktoren
kann dazu beitragen, dass die tatsachlichen Ergebnisse
erheblich von zukunftsgerichteten Aussagen abweichen.
Solche Faktoren sind etwa die Verfassung der Finanzmarkte
in Deutschland, Europa, den USA und andernorts, wo wir
einen erheblichen Teil unserer Ertrage aus dem
Wertpapierhandel erzielen, der mégliche Ausfall von
Kreditnehmern oder Kontrahenten von Handelsgeschaften,
die Umsetzung unseres Programms zur Neuausrichtung der
Konzernstruktur, die Verlasslichkeit unserer Grundsatze,
Verfahren und Methoden zum Risikomanagement sowie
andere Risiken, die in den von uns bei der US Securities and
Exchange Commission (SEC) hinterlegten Unterlagen
dargestellt sind. Diese Faktoren sind in unserem SEC-Bericht
nach ,Form 20-F“ vom 23. Méarz 2006 auf den Seiten 7 bis 13
unter der Uberschrift ,Risk Factors" im Detalil erlautert.
Dieses Dokument ist auf Anfrage bei uns erhéltlich oder
unter www.deutsche-bank.com/ir verfugbar.

135




IX. BETEILIGTE PARTEIEN

Emittentin:

Deutsche Bank AG
Taunusanlage 12
D-60262 Frankfurt
Deutschland

Zahl- und Verwaltungsstelle:

Deutsche Bank AG
Taunusanlage 12
D-60262 Frankfurt
Deutschland
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