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2004 2003 +/-
MIO. € MIO. € MIO.€
Zinsiiberschuf$ 137,6 92,8 44,8
Provisionsiiberschuf§ 187,4 240,6 -53,2
Nettoertrag aus Finanzgeschiften 41,9 70,6 -28,7
Verwaltungsaufwendungen -310,1 -340,0 29,9
Saldo der sonstigen betrieblichen Ertrige/Aufwendungen 2,1 -0,6 2,7
Risikovorsorge 4,5 4,2 0,3

— davon Wertberichtigungen -12,8 -10,6 -2,

— davon Ergebnis aus Wertpapieren der Liquiditiitsreserve 17,3 14,8 2
Saldo Finanzanlagen 34,0 28,7 5,3
Auflssung Sonderposten 0,0 0,3 -0,3
Ergebnis der gewdhnlichen Geschiftstitigkeit 97,4 96,6 0,8
Ergebnis aus dem Anteilsverkauf der OIK 59,6 0,0 59,6
Jahresiiberschuff vor Steuern 157,0 96,6 60,4
Steuern vom Einkommen und Ertrag -12,3 -12,8 0,5
Sonstige Steuern -3,2 -0,9 -2,3
Jahresiiberschufd 141,5 82,9 58,6

GEWINN-UND-VERLUST-RECHNUNG
VOM 1.JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2004
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Entkonsolidierung der OIK
Ergebnisbeitrage IVG und OIK

ZinstberschuB

ProvisionsiiberschuB

KONZERNLAGEBERICHT

Geschiftsentwicklung

DIE RAHMENBEDINGUNGEN FUR DIE DEUTSCHE KREDITWIRTSCHAFT HABEN SICH IM GESCHAFTSJAHR 2004
nicht nachhaltig verbessert. Trotzdem erwirtschafiete der Sal. Oppenheim-Konzern ein operatives Ergebnis von 97,4 Mio. €,
das leicht diber dem Vorjahresergebnis liegt. Hinzu kommt ein Gewinn von 59,6 Mio.€ aus dem Verkauf von 50,1 %
der Anteile an der Oppenheim Immobilien-Kapitalanlagegesellschaft mbH (OIK), so daff sich insgesamt ein Jabres-
iiberst/mﬁ vor Stewern von 157,0 Mio. € ergibt.

Die obengenannte Veriduflerung der Beteiligung an der OIK fiihrte zur Entkonsolidierung und Bilanzierung der
nunmehr gehaltenen 43,9 % nach der Equity-Methode. Dadurch ergeben sich im Vergleich zum Vorjahr we-
sentliche Verinderungen in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung (GuV), insbesondere bei den Posten ,Ergebnis
aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen®, ,,Provisionsiiberschu“ und ,,Verwaltungsaufwendungen®.

Im Zuge der Weiterentwicklung der Immobilienaktivititen hat Sal. Oppenheim eine Beteiligung von 25,1 % an
der IVG Immobilien AG erworben. Wihrend im Vorjahr die OIK rund 22,8 Mio.€ zum operativen Ergebnis
beisteuerte, belduft sich der Ergebnisbeitrag von IVG und OIK im Berichtsjahr insgesamt auf 26,5 Mio. €. Vor
diesem Hintergrund verhalten sich die vorgenannten Beteiligungsverinderungen im Vergleich zum Vorjahr weit-

gehend ergebnisneutral.

ZINS- UND PROVISIONSUBERSCHUSS

Der Zinsiiberschufi, der die Beteiligungsertrige einschliefit, erhshte sich um 48,3% auf 137,6 Mio.€. Aus-
schlaggebend waren, bedingt durch die Entkonsolidierung, die bereits oben genannten Ergebnisbeitrige von OIK
und IVG. Dariiber hinaus konnten héhere Dividenden aus Handelsbestinden und eine Verbesserung der Zins-
marge erzielt werden.

Der Riickgang des Provisionsiiberschusses ist ein Ergebnis der Entkonsolidierung der OIK. Davon abgese-
hen verzeichnete Sal. Oppenheim ein stabiles Wertpapierkommissionsgeschift sowie hohere Vermégensver-
waltungsentgelte aus zusitzlichen Mandaten. Des weiteren verbesserten sich die Provisionsertrige im Corporate

Finance-Geschift.
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Nettoertrag aus Finanzgeschéften
Verwaltungsaufwendungen
Sonstige betriebliche Ertrdge und Aufwendungen

Risikovorsorge

NETTOERTRAG AUS FINANZGESCHAFTEN

Das Handelsgeschift des Konzerns wird iiberwiegend von der Bank durchgefiihrt, die sich hauptsichlich auf die
Emission von Retailderivaten und den Eigenhandel in Aktien konzentriert. Bei den Retailderivaten konnte durch
eine Vielzahl von Produktinnovationen die Markestellung gefestigt werden. Aufgrund der Struktur des Geschiifts
und der damit verbundenen Sicherungsbestinde werden die Ertragskomponenten im Zinsiiberschufy und Netto-
ertrag aus Finanzgeschiften ausgewiesen. Dem im Geschiftsjahr 2004 riickldufigen Nettofinanzergebnis, das im
Vorjahr durch die Realisation von Kursgewinnen iiberwiegend aus Filligkeiten positiv beeinflufit war, stehen gegen-
liufige Effekte im Zinsiiberschuff gegeniiber. Insgesamt hat das Handelsgeschift einen stabilen Beitrag zum Er-
gebnis geleistet.

VERWALTUNGSAUFWENDUNGEN
Die Verminderung der Verwaltungsaufwendungen ergibt sich fast ausschliefSlich aufgrund der Entkonsolidierung
der OIK. Der Riickgang der Personalkosten wurde durch den Anstieg der iibrigen Sachkosten nahezu kompen-
siert. Die Dotierung der Pensionsriickstellung erfolgt bereits seit dem Vorjahr nach den Vorschriften der Inter-

national Financial Reporting Standards.

SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE UND AUFWENDUNGEN
Der Saldo der sonstigen betrieblichen Ertrige und Aufwendungen hat sich um 2,7 Mio. € auf 2,1 Mio. € verbessert.
Zu den wesentlichen Posten gehorten auf der Ertragsseite die Entgelte fiir sonstige Dienstleistungen und auf der
Aufwandsseite die Abschreibungen auf Venture Capital-Beteiligungen, die gegeniiber dem Vorjahr signifikant

gesenkt werden konnten.

RISIKOVORSORGE
Die Risikovorsorge weist wie im Vorjahr mit 4,5 Mio. € einen positiven Betrag aus. Fiir die Bildung von Wert-
berichtigungen wurden 12,8 Mio.€ aufgewendet. Kompensierend wirkten die Ertrige aus Wertpapieren der

Liquiditdtsreserve, die um 2,5 Mio. € auf 17,3 Mio.€ anstiegen.

SALDO AUS FINANZANLAGEN
Der Saldo aus Finanzanlagen von 34,0 Mio. € resultiert vor allem aus dem Verkaufserlos von Anteilen an der Deut-
schen Asset Management Europe GmbH und der Realisierung von Gewinnen aus Wertpapieren des Anlagever-

mégens. Im Vorjahr war in dieser Position der Verkauf von Anteilen an der Euroclear plc. enthalten.
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2004 2003 +/-

MIO.€ MIO.€ MIO.€
Barreserve 194 129 65
Schuldtitel und Wechsel - 28 -28
Forderungen an Kreditinstitute 2.431 2.482 -51
Forderungen an Kunden 2.841 2.169 672
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 1.189 1.365 -176
Aktien und Investmentanteile 2.781 2.097 684
Beteiligungen 472 187 335
Sonstige Aktiva 1.990 1.277 713
Aktiva 11.898 9.684 2.214
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 480 609 -129
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 6.228 5.476 752
Verbriefte Verbindlichkeiten 2.325 1.408 917
Eigenkapital 1.300 784 516
Sonstige Passiva 1.565 1.407 158
Passiva 11.898 9.684 2.214

BILANZ PER 31. DEZEMBER 2004
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JahresiiberschuB
Bilanzsumme
Schuldverschreibungen

Beteiligungen

Aus dem Verkauf von 50,1 % der Anteile an der Oppenheim Immobilien-Kapitalanlagegesellschaft mbH wurde ein
Gewinn von 59,6 Mio. € erzielt. Nach einem Steueraufwand von 15,5 Mio.€ verbleibt ein Jahresiiberschuf8 von
141,5Mio. €.

BILANZSUMME ERHOHT SICH UM 22,9 %

Die Bilanzsumme des Konzerns hat sich im Jahr 2004 deutlich um 22,9 % auf 11.898 Mio. € erhoht. Sie setzt sich
im wesentlichen aus den Bilanzpositionen der KGaA und der Tochterbanken in der Schweiz und in Luxemburg
zusammen. Wihrend die Forderungen an Kreditinstitute leicht um 51 Mio. € auf 2.431 Mio. € sanken, war bei
den Forderungen an Kunden ein deutlicher Zuwachs zu verzeichnen. Nach Jahren der Riickfiihrung und Konso-
lidierung weitete sich das Volumen der Kundenkredite um 672 Mio.€ auf 2.841 Mio. € aus. Ein Schwerpunkt lag
auf Roll over-Krediten.

Das Volumen von Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren reduzierte sich um
176 Mio. €. Die Qualitit des Portfolios wurde durch Umschichtungen weiter verbessert. Der iiberwiegende Teil der
Wertpapiere dient der Besicherung von Finanzierungsfazilititen und Handelsgeschiften. Die Aktien und Invest-
mentanteile stiegen um 32,6% auf 2.781 Mio.€ an. Ursichlich hierfiir waren der Erwerb zusitzlicher Fonds-
anteile fiir den Eigenbestand sowie der Aufbau von Aktienpositionen, die als Sicherung fiir Emissionen dienen.

Die Beteiligungen erhshten sich um 335 Mio. € auf 472 Mio. €. Ausschlaggebend fiir den Anstieg war der
Erwerb von 25,1 % der Anteile an der IVG Immobilien AG zu einem Kaufpreis von rund 274 Mio. €. Die son-
stigen Aktiva erhshten sich um 713 Mio.€ auf 1.990 Mio.€. Diese Steigerung war vornehmlich auf den An-
spruch der Oppenheim Beteiligungs-AG auf Ubertragung von Aktien der BHF-BANK AG in Héhe von 600 Mio. €
zuriickzufiihren. Hinzu kommen die im Vergleich zum Vorjahr um 64 Mio. € hoheren Optionsprimien, die aus

der Neuemission von Aktienanleihen und Zertifikaten stammen.
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Verbindlichkeiten
Eigenkapital

Risikoaktiva

VERBINDLICHKEITEN
Wihrend die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten um 129 Mio. € sanken, stiegen die Verbindlichkeiten
gegeniiber Kunden um 13,7% auf 6.228 Mio.€ und stellten damit, wie auch schon in den Vorjahren, das
zentrale Refinanzierungsinstrument von Sal. Oppenheim dar.

Die verbrieften Verbindlichkeiten stiegen durch die Neuemission von Anlageprodukten deutlich um 65,1%
auf 2.325 Mio.€ und stirkten damit die kurz- und mittelfristige Refinanzierungsbasis des Bankhauses. Dieses
Wachstum ist hauptsichlich auf die Emission von Zertifikaten zuriickzufiihren, wihrend das ausstehende Volu-
men der Aktienanleihen auf hohem Niveau leicht riickliufig war. Mittlerweile stellen die Zertifikate zwei Drittel der
eigenen Emissionen dar. Die sonstigen Passiva stiegen infolge des starken Derivategeschifts und der damit ver-

bundenen Zunahme der erhaltenen Optionsprimien um 158 Mio. € auf 1.565 Mio. €.

EIGENKAPITAL DEUTLICH ERHOHT

Im Mirz 2004 wurde das Grundkapital um 300 Mio. € auf 500 Mio. € erhoht. Der Betrag stammt aus Gesell-
schaftsmitteln und wurde den Kapital- und Gewinnriicklagen entnommen. Im Dezember 2004 erfolgte im Zu-
sammenhang mit dem Erwerb der BHF-BANK eine weitere Anhebung des Grundkapitals um 400 Mio. € auf
nunmehr 900 Mio. €. Dazu iibernahmen die Kommanditaktionire eine Kapitalerhéhung von 200 Mio. €. Wei-
tere 200 Mio. € stellte dieser Gesellschafterkreis als langfristiges Fremdkapital in Form einer stillen Beteiligung
zur Verfiigung. Die Gewinnriicklagen erhhten sich, ohne Beriicksichtigung der oben beschriebenen Umwidmung,
um weitere 107 Mio. € aus Zuweisungen aus dem Bilanzgewinn 2003 und dem Jahresiiberschuff 2004. Der Aus-
gleichsposten fiir Anteile Dritter stieg um 3 Mio.€ auf 20 Mio. €. Der Bilanzgewinn des Konzerns erhdhte sich
um 4,7 Mio.€ auf 32,7 Mio. €. Insgesamt betrigt das Eigenkapital zum Jahresende 1.300 Mio. €.

Die Risikoaktiva erhshten sich auf 6.957 Mio. €. Die Kennziffer nach Grundsatz I liegt bei 25,2 % und stieg
gegeniiber dem Vorjahr um 2,5 Prozentpunkee an. Die Eigenmittel bestehen fast ausschliefSlich aus Kernkapital.
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