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Diese deutsche Ubersetzung ist eine auszugsweise Ubersetzung wesentlicher Teile des Scheme
Circular vom 1. August 2007, dessen vollstandige Fassung in englischer Sprache auf der Inter-
netseite der DEPFA BANK plc unter www.depfa.com verftigbar ist. AusschlieRlich die englische
Originalfassung des Scheme Circular ist verbindlich.

Aus redaktionellen Griinden wurden in der auszugsweisen deutschen Ubersetzung Verweise auf
nicht Ubersetzte Teile des Scheme Circular beibehalten. Solche Verweise beziehen sich auf die
entsprechenden Passagen der englischen Originalfassung des Scheme Circular.

DEPFA-Aktionéare sollten ihre Entscheidung im Hinblick auf eine Zustimmung oder Ableh-
nung des Zusammenschlusses und des Scheme of Arrangement daher ausschlielflich auf der
Grundlage einer Lektiire der vollstandigen englischen Originalfassung des Scheme Circular
treffen.




Unverbindliche Ubersetzung von Teilen des englischsprachigen Scheme Circular.
Allein die vollstandige englische Originalfassung ist verbindlich.

TEIL1

EMPFEHLUNGSSCHREIBEN DES VORSITZENDEN DES BOARDS UND CEO DER
DEPFA

DEPFA BANK
DEPFA BANK plc
1. August 2007
Sehr geehrte DEPFA-Aktionare,
EINVERNEHMLICHER ZUSAMMENSCHLUSS VON DEPFA UND HRE
1. Einleitung

Am 23. Juli 2007 haben das Board der DEPFA und der Vorstand der HRE bekannt gegeben, dass sie
eine Einigung lber die Bedingungen fiir einen Zusammenschluss der beiden Unternehmen im Wege
eines einvernehmlichen Erwerbs des gesamten Grundkapitals der DEPFA durch HRE auf der Grund-
lage eines sog. Scheme of Arrangement gemaR § 201 des Irish Companies Act von 1963 erzielt haben.

Ich schreibe Thnen heute, um lhnen die vollstandigen Bedingungen des Zusammenschlusses sowie die
Grinde des DEPFA-Boards fiir die einstimmige Empfehlung des Zusammenschlusses zu erlautern
und um Sie um lhre Unterstutzung und Billigung der zur Umsetzung des Zusammenschlusses erfor-
derlichen Beschliusse zu bitten.

Ich mochte Sie auf die erlauternde Stellungnahme, die in Teil 2 dieses Dokuments abgedruckt ist und
die weitere Einzelheiten Uber den Zusammenschluss enthélt, sowie auf die zuséatzlichen Informationen
in Teil 9 dieses Dokuments aufmerksam machen.

Um die Bedingungen des Zusammenschlusses zu billigen, miissen DEPFA-AKktionére den Beschluss-
vorschldgen auf den am 24. September 2007 stattfindenden Hauptversammlungen zustimmen. Einzel-
heiten der von Ihnen zu ergreifenden Malinahmen und die Empfehlung des DEPFA-Boards werden in
den Ziffern 10 bzw. 13 dieses Schreibens erléutert.

2. Zusammenfassung der Bedingungen des Zusammenschlusses
Im Falle des Wirksamwerdens des Scheme of Arrangement erhalten die DEPFA-Aktiondre:
€ 6,80 in bar und 0,189 einer neuen HRE-Aktie! je DEPFA-Aktie.

Auf der Basis des Schlusskurses der HRE-Aktie am 20. Juli 2007 (dem letzten Geschéftstag vor der
Bekanntmachung) in Héhe von € 49,17 werden im Rahmen des Zusammenschlusses die DEPFA-
Aktie mit € 16,14 und das gesamte Grundkapital von DEPFA mit ca. € 5.696 Millionen bewertet.

Sollte der Zusammenschluss gebilligt werden, wiirden die DEPFA-AKktionére ungefahr 42 Prozent des
(auf der vorstehend dargelegten Basis berechneten) Wertes der DEPFA-Aktien in bar erhalten. Ferner
ist zu erwarten, dass die DEPFA-Aktionére von den in Teil 2 Ziffer 3 dieses Dokuments beschriebe-
nen voraussichtlichen Synergien profitieren werden, da die Ausgabe der neuen HRE-Aktien durch
HRE gemal dem Scheme of Arrangmenet den DEPFA-Aktiondren die Aufrechterhaltung einer Kapi-
talbeteiligung an der zusammengefiihrten Gruppe ermdglicht.

Die Bedingungen des Zusammenschlusses beinhalten:

e eine Pramie in Hohe von ca. 17 Prozent auf den Schlusskurs von € 13,80 je DEPFA-Aktie am
20. Juli 2007 (dem letzten Geschaftstag vor der Bekanntmachung);

e eine Pramie in Hohe von ca. 19 Prozent auf den durchschnittlichen Schlusskurs der DEPFA-
Aktie in den letzten drei Monaten vor dem 20. Juli 2007 (dem letzten Geschéftstag vor der
Bekanntmachung) in Héhe von € 13,57; und

Dabei handelt es sich um Naherungswerte. Der genaue Barbetrag ergibt sich aus dem Quotienten von € 2.400.000.000
und 353.019.720 und das genaue Umtauschverhéltnis aus dem Quotienten von 67.036.087 geteilt durch 353.019.720.
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o das 11,2-Fache des zugrunde liegenden Gewinns in HO6he von € 507 Millionen fiir die
12 Monate bis zum 31. Dezember 2006.

Der Zusammenschluss ist abhdngig von den Bedingungen, die in Teil 3 dieses Dokuments dargestellt
sind.

3. Hintergrund und Grinde fur die Empfehlung des Zusammenschlusses

Das DEPFA-Board erwartet, dass der Zusammenschluss die Strategie und operative Entwicklung der
DEPFA-Gruppe verbessern und ihre Wachstumsaussichten beschleunigen wird. DEPFA wird ihre
Handlungsmaglichkeiten erweitern, was sie — verbunden mit einem verbesserten Zugang zu Kapital —
in die Lage versetzen sollte, ihre Finanzierungsmdglichkeiten bei ihrem bestehenden Kundenstamm
weiter auszubauen.

Die zusammengeflhrte Gruppe wird eine weltweit fllhrende Bankengruppe im Bereich der Finanz-
dienstleistung fur die 6ffentliche Hand mit erwiesener Kompetenz im offentlichen Sektor sowie in den
Bereichen Infrastruktur- und gewerblicher Immobilienfinanzierung sein. Die zusammengefiihrte
Gruppe wird nach geschéftlichen Aktivitaten, geographischer Lage ihrer Geschaftsbetriebe und Fi-
nanzierungsquellen diversifiziert sein. Der Zusammenschluss fuhrt zwei weltweit agierende Unter-
nehmen zusammen, die in der Finanzierung des Offentlichen Sektors und der gewerblichen Immobi-
lienfinanzierung tétig sind. Auf diese Weise kdnnen beide Unternehmen ihre besonderen Kompeten-
zen bewahren und fortentwickeln und gleichzeitig von den Stérken und Expertise des jeweils anderen
Unternehmens profitieren, um so die zusammengefiihrte Gruppe gemeinsam weiter zu entwickeln.

Die zusammengefiihrte Gruppe wird in drei Geschéftsbereiche aufgegliedert sein: (i) gewerbliche
Immobilienfinanzierung (Commercial Real Estate Finance); (ii) Staats- und Infrastrukturfinanzierung
(Budget & Infrastructure Finance); sowie (iii) Kapitalmarktgeschéft (Capital Markets) und Vermo-
gensverwaltung (Asset Management). Die Holding wird als Corporate Centre die konzernleitenden
Funktionen Gbernehmen und die bei ihr verbliebenen Portfolios der zusammengefuhrten Gruppe ver-
walten. Die Holding-Struktur der HRE-Gruppe wird aufrechterhalten, und die DEPFA wird in die
HRE-Gruppe als eine direkte Tochtergesellschaft der Konzernholding integriert werden.

Aktuelle Trends bilden glinstige Voraussetzungen fur diesen Zusammenschluss. Die aktuelle Haus-
haltssituation im Offentlichen Sektor, der anhaltende Anstieg von Public-Private-Partnership-
Initiativen und die globale Nachfrage nach inflationsgebundenen strukturierten Finanzinvestitionen
werden bedeutende Mdglichkeiten fiir einen Spezialisten im Bereich der Staats-, Infrastruktur- und
gewerblichen Immobilienfinanzierung eréffnen. Insbesondere erwartet HRE, dass der starke Kunden-
stamm von DEPFA im 0Offentlichen Sektor, verbunden mit der gemeinsamen Expertise von HRE und
DEPFA bei Projekt- und Infrastrukturfinanzierung und strukturierter gewerblicher Immobilienfinan-
zierung hervorragende Geschaftschancen flr die zusammengefiihrte Gruppe schaffen wird.

Die zusammengefiihrte Gruppe wird Uber sich erganzende Plattformen fiir die Generierung von Neu-
geschaft, Finanzierung und den Vertrieb verfiigen. Durch gemeinsame Anstrengungen werden die
Aktivitaten der zusammengefihrten Gruppe im Bereich des Investmentbanking eine kritische GriRe
erlangen. Zugleich verbessert sich durch die Strukturierungs-, Verbriefungs- und Re-Packaging-
Kompetenzen der zusammengefiihrten Gruppe der Spielraum fiir ein aktives Bilanzmanagement.

Daneben wird die zusammengefiihrte Gruppe weltweit tiber weit reichende Mdglichkeiten im Bereich
des Transaktionsgeschafts, der Transaktionsstrukturierung und des Vertriebs verfiigen. Die deutlich
verbesserte Bilanz und die gestérkte Eigenkapitalbasis werden die zusammengefihrte Gruppe in die
Lage versetzen, sich weltweit um gréRere und komplexere Auftrdge mit hheren Margen zu bewer-
ben.

4. Zusammenschlussvertrag und Vertragsstrafe

DEPFA und HRE haben am 23. Juli 2007 den Zusammenschlussvertrag geschlossen, der unter ande-
rem die Durchfihrung des Zusammenschlusses regelt und wechselseitige Zusicherungen und Bestati-
gungen der Parteien enthalt. Teil 7 dieses Dokuments enthalt Einzelheiten des Zusammenschlussver-
trags und der Vertragsstrafe.

2 Der zugrunde liegende Gewinn wurde aus fortlaufender Geschaftstatigkeit abgeleitet.
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5. Unwiderrufliche Zusagen zur Zustimmung zum Scheme of Arrangement

HRE hat unwiderrufliche Zusagen (sog. Irrevocable Undertakings) von den DEPFA-Direktoren erhal-
ten, wonach diese sich verpflichten, mit den von ihnen derzeit gehaltenen DEPFA-Aktien (10.414.869
DEPFA-Aktien, was ca. 2,95 Prozent des bestehenden Grundkapitals der DEPFA entspricht) und
etwaigen weiteren vor den Hauptversammlungen von ihnen noch hinzuerworbenen DEPFA-Aktien
fir den Zusammenschluss und das Scheme of Arrangement zu stimmen bzw. die Zustimmung aus
diesen Aktien sicherzustellen.

HRE hat unwiderrufliche Zusagen von drei im Aktienregister eingetragenen DEPFA-Aktionéren
(Fahrungskrafte der DEPFA) erhalten, wonach diese sich verpflichten, mit den von ihnen insgesamt
gehaltenen 23 DEPFA-Aktien fiir den Zusammenschluss und das Scheme of Arrangement zu stimmen
bzw. die Zustimmung aus diesen Aktien sicherzustellen.

Diese Zusagen sind nicht langer verbindlich, wenn: (i) HRE bekannt gibt, dass sie den Zusammen-
schluss nicht weiter verfolgt; oder (ii) das Scheme of Arrangement nicht bis zum 31. Dezember 2007
(oder einem spateren von HRE und DEPFA vereinbarten und gerichtlich gebilligten Datum) wirksam
wird; oder (iii) das Scheme of Arrangement nicht wirksam oder widerrufen wird; oder (iv) die
Empfehlung zum Scheme of Arrangement widerrufen wird.

6. DEPFA-Direktoren und obere Fihrungskrafte der DEPFA und die Wirkung des Scheme of
Arrangement auf ihre Beteiligungen

Teil 2 Ziffer 10 dieses Dokuments enthélt Informationen in Bezug auf DEPFA-Direktoren und héhere
Fuhrungskréfte sowie die Wirkung des Scheme of Arrangement auf ihre Beteiligungen.

7. Geschéftsleitung und Mitarbeiter

Der Vorstand der HRE misst den Fahigkeiten und der Erfahrung der derzeitigen Geschéftsleitung und
der Mitarbeiter von DEPFA grol3e Bedeutung bei. Der Vorstand der HRE hat gegentiber DEPFA bes-
téatigt, dass der Fortbestand der bestehenden Rechte sémtlicher Arbeitnehmer von DEPFA (einschliel3-
lich der Pensionsanspriiche) auch nach Wirksamwerden des Scheme of Arrangement umfassend ge-
waéhrleistet ist.

HRE hat gegenliber DEPFA bestatigt, dass der Aufsichtsrat von HRE Herrn Cyril Dunne und Herrn
Bo Heide-Ottosen (beide Fuhrungskréfte der DEPFA) nach Wirksamwerden des Scheme of
Arrangement — vorbehaltlich der Genehmigung durch die BaFin — zu Mitgliedern des HRE-Vorstands
bestellen wird. Dartber hinaus werden Vorstand und Aufsichtsrat der HRE auf der ndchsten ordentli-
chen Hauptversammlung die Erweiterung des Aufsichtsrats von HRE von derzeit sechs auf zwolf
Mitglieder vorschlagen, um der gesteigerten Uberwachungsfunktion des Aufsichtsrats unter den Ge-
sichtspunkten fachlicher Kompetenz und personeller Ressourcen Rechnung zu tragen. Es ist beabsich-
tigt, dass ich fur den stellvertretenden Vorsitz des nach dem Zusammenschluss erweiterten Aufsichts-
rats der HRE nominiert werde. Daruiber hinaus beabsichtigt der Aufsichtsrat von HRE, der néchsten
ordentlichen Hauptversammlung der HRE vorzuschlagen, dass funf Mitglieder des nach dem Zusam-
menschluss erweiterten Aufsichtsrats der HRE von DEPFA benannt werden.

8. DEPFA Incentive Programm

Informationen Uber die Auswirkungen des Scheme of Arrangement auf Bezieher leistungsabhéangiger,
im Rahmen des DEPFA Incentive Programm gewéhrter Vergutungen sind in Ziffer 11 der als Teil 2
dieses Dokuments abgedruckten erlauternden Stellungnahme enthalten.

9. Besteuerung

Informationen ber die steuerlichen Auswirkungen des Scheme of Arrangement fir die DEPFA-
Aktiondre sind in Teil 8 dieses Dokuments enthalten.

10. Von den DEPFA-Aktionaren zu ergreifende MaRnahmen

Bitte beachten Sie Ziffer 16 dieses Dokuments im Hinblick auf die von Ihnen im Rahmen des Zu-
sammenschlusses zu ergreifenden MaRnahmen.
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Sollten Sie Fragen hierzu haben, wenden Sie sich bitte an den Proxy Solicitation Agent unter der im
Vereinigten Konigreich geblhrenfreien Telefonnummer 0800 917 8414 oder — wenn Sie von auller-
halb des Vereinigten Konigreichs anrufen — unter +44 207 920 9700. Anrufe von auBerhalb des Ver-
einigten Konigreichs werden mit den internationalen Tarifen berechnet. Der Proxy Solicitation Agent
kann keine Beratung Uber die Vorteile des Scheme of Arrangement oder des Zusammenschlusses er-
teilen oder Ihnen eine Empfehlung hinsichtlich der Abstimmung geben oder Finanz- oder Steuerbera-
tung erteilen.

11. Auslandische Aktionare

Auslandische DEPFA-Aktionéare sollten Teil 2 Ziffer 15 dieses Dokuments beachten, die fiir sie wich-
tige Informationen enthalt.

12. Weitere Informationen

Bitte beachten Sie auch die weiteren in diesem Dokument enthaltenen Informationen. Es wird emp-
fohlen, dieses Dokument insgesamt zu lesen und sich nicht alleine auf die Informationen in diesem
Schreiben zu verlassen.

13. Empfehlung

Das DEPFA-Board, das dahingehend von Goldman Sachs beraten wurde, erachtet die finanziel-
len Bedingungen des Zusammenschlusses als fair und angemessen. Bei der Beratung des
DEPFA-Boards hat Goldman Sachs die wirtschaftlichen Einschatzungen der DEPFA-
Direktoren berucksichtigt.

Dartber hinaus ist das DEPFA-Board der Auffassung, dass die Bedingungen des Zusammen-
schlusses dem wohlverstandenen Interesse der Gesamtheit der DEPFA-AKktionare entsprechen
und empfiehlt daher den DEPFA-Aktiondren einstimmig, auf den Hauptversammlungen fur
den Zusammenschluss und das Scheme of Arrangement zu stimmen, so wie sich auch die
DEPFA-Direktoren in Bezug auf die von ihnen insgesamt gehaltenen 10.414.869 DEPFA-Aktien
(entspricht ca. 2,95 Prozent des bestehenden Grundkapitals der DEPFA) unwiderruflich ver-
pflichtet haben, dies zu tun.

Mit freundlichen GriiRen
[Unterschrift]
Vorsitzender des Boards und CEO, DEPFA
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TEIL 2
ERLAUTERNDE STELLUNGNAHME
(gemal § 201 des Irish Companies Act von 1963)
EINVERNEHMLICHER ZUSAMMENSCHLUSS VON DEPFA UND HRE
1. Einleitung

Am 23. Juli 2007 haben das Board der DEPFA und der Vorstand der HRE bekannt gegeben, dass sie
eine Vereinbarung Uber die Bedingungen fir einen Zusammenschluss der beiden Unternehmen im
Wege eines einvernehmlichen Erwerbs des gesamten Grundkapitals der DEPFA durch HRE auf der
Grundlage eines sog. Scheme of Arrangement gemal § 201 des Irish Companies Act von 1963 getrof-
fen haben.

Die zusammengefiihrte Gruppe wird eine weltweit fihrende Bankengruppe im Bereich der Finanz-
dienstleistung fur die offentliche Hand mit erwiesener Kompetenz im 6ffentlichen Sektor, in den Be-
reichen Infrastruktur- und gewerblicher Immobilienfinanzierung sein, die nach geschéftlichen Aktivi-
taten, geographischer Lage ihrer Geschéftsbetriebe und Finanzierungsquellen diversifiziert sein wird.

Der Zusammenschluss ist abh@ngig von den Bedingungen, die in Teil 3 dieses Dokuments dargestellt
sind.

Das DEPFA-Board, das dahingehend von Goldman Sachs beraten wurde, erachtet die finanziel-
len Bedingungen des Zusammenschlusses als fair und angemessen. Bei der Beratung des
DEPFA-Boards hat Goldman Sachs die wirtschaftlichen Einschatzungen der DEPFA-
Direktoren berucksichtigt.

Bitte beachten Sie das Empfehlungsschreiben des Vorsitzenden des Boards und CEO von DEPFA in
Teil 1 dieses Dokuments, in dem die Grinde dargelegt werden, warum das DEPFA-Board den
DEPFA-Aktiondren einstimmig empfiehlt, dem Zusammenschluss und dem Scheme of Arrangement
auf den Hauptversammlungen zuzustimmen, so wie sich auch die DEPFA-Direktoren in Bezug auf
die von ihnen insgesamt gehaltenen 10.414.869 DEPFA-Aktien (entspricht ca. 2,95 Prozent des be-
stehenden Grundkapitals der DEPFA) unwiderruflich verpflichtet haben, dies zu tun.

2. Zusammenfassung der Bedingungen des Zusammenschlusses
Im Falle des Wirksamwerdens des Scheme of Arrangement erhalten die DEPFA-AKktionére:
€ 6,80 in bar und 0,189 einer neuen HRE-Aktie® je DEPFA-Aktie.

Auf der Basis des Schlusskurses der HRE-Aktie am 20. Juli 2007 (dem letzten Geschéftstag vor der
Bekanntmachung) in Héhe von € 49,17 werden im Rahmen des Zusammenschlusses die DEPFA-
Aktie mit € 16,14 und das gesamte Grundkapital von DEPFA mit ca. € 5.696 Millionen bewertet.

Sollte der Zusammenschluss gebilligt werden, wirden die DEPFA-Aktionare ungefahr 42 Prozent des
(auf der vorstehend dargelegten Basis berechneten) Wertes der DEPFA-Aktien in bar erhalten. Ferner
ist zu erwarten, dass die DEPFA-Aktiondre von den in Teil 2 Ziffer 3 dieses Dokuments beschriebe-
nen voraussichtlichen Synergien profitieren werden, da die Ausgabe der neuen HRE-Aktien durch
HRE gemal dem Scheme of Arrangement den DEPFA-Aktionaren die Aufrechterhaltung einer Kapi-
talbeteiligung an der zusammengefiihrten Gruppe ermdglicht.

Die Bedingungen des Zusammenschlusses beinhalten:

e eine Prdmie in Hohe von ca. 17 Prozent auf den Schlusskurs von € 13,80 je DEPFA-Aktie am
20. Juli 2007 (dem letzten Geschaftstag vor der Bekanntmachung);

e eine Pramie in Hohe von ca. 19 Prozent auf den durchschnittlichen Schlusskurs der DEPFA-
Aktie in den letzten drei Monaten vor dem 20. Juli 2007 (dem letzten Geschaftstag vor der
Bekanntmachung) in Hohe von € 13,57; und

Dabei handelt es sich um Naherungswerte. Der genaue Barbetrag ergibt sich aus dem Quotienten von € 2.400.000.000
und 353.019.720 und das genaue Umtauschverhéltnis aus dem Quotienten von 67.036.087 geteilt durch 353.019.720.
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o das 11,2-Fache des zugrunde liegenden Gewinns in Hohe von € 507 Millionen fiir die
12 Monate bis zum 31. Dezember 2006.*

HRE wird bei der Frankfurter Wertpapierborse einen Antrag auf Zulassung der neuen HRE-Aktien
zum Handel und Einbeziehung in die bestehende Notierung stellen. Es wird erwartet, dass die Zulas-
sung der neuen HRE-Aktien zum Handel am 4. oder 5. Oktober 2007 und die Einbeziehung in die
bestehende Notierung am 5. oder 8. Oktober 2007 erfolgen werden.

Der Zusammenschluss unterliegt den in Teil 3 dieses Dokuments dargelegten Bedingungen.
3. Griunde fur den Zusammenschluss

Die HRE-Gruppe ist einer der grofiten europdischen Anbieter von gewerblichen Immobilienfinanzie-
rungen. An der Spitze der HRE-Gruppe steht die HRE, eine bérsennotierte Aktiengesellschaft mit Sitz
in Minchen, Deutschland. Die wesentliche Geschéftstatigkeit der HRE-Gruppe umfasst die gewerbli-
che Immobilienfinanzierung (Commercial Real Estate Finance), Staatsfinanzierung (Public Finance),
Infrastrukturfinanzierung (Infrastructure Finance), Kapitalmarktgeschaft (Capital Markets) und Ver-
maogensverwaltung (Asset Management).

Der Vorstand der HRE ist der Auffassung, dass die zusammengefiihrte Gruppe eine weltweit flihrende
Bankengruppe im Bereich der Finanzdienstleistung fiir die 6ffentliche Hand mit erwiesener Kompe-
tenz im 6ffentlichen Sektor, in den Bereichen Infrastruktur- und gewerblicher Immobilienfinanzierung
sein wird, die nach geschéftlichen Aktivitdten, geographischer Lage ihrer Geschaftsbetriebe und Fi-
nanzierungsquellen diversifiziert sein wird. Der Zusammenschluss fiihrt zwei weltweit agierende
Unternehmen zusammen, die in der Finanzierung des offentlichen Sektors und der gewerblichen Im-
mobilienfinanzierung tatig sind. Auf diese Weise kénnen beide Unternehmen ihre besonderen Kom-
petenzen bewahren und fortentwickeln und gleichzeitig von den Stérken und Expertise des jeweils
anderen Unternehmens profitieren, um so die zusammengefiihrte Gruppe gemeinsam weiter zu entwi-
ckeln.

Die zusammengefiihrte Gruppe wird in drei Geschéftsbereiche aufgegliedert sein: (i) gewerbliche
Immobilienfinanzierung (Commercial Real Estate Finance); (ii) Staats- und Infrastrukturfinanzierung
(Budget & Infrastructure Finance); und (iii) Kapitalmarktgeschaft (Capital Markets) und Vermo-
gensverwaltung (Asset Management). Die Holding wird als Corporate Centre die konzernleitenden
Funktionen bernehmen und die bei ihr verbliebenen Portfolios der zusammengefiihrten Gruppe ver-
walten. Die Holding-Struktur der HRE-Gruppe wird aufrechterhalten, und die DEPFA wird in die
HRE-Gruppe als eine direkte Tochtergesellschaft der Konzernholding integriert werden.

Aktuelle Trends bilden gunstige Voraussetzungen fur diesen Zusammenschluss. Die aktuelle Haus-
haltssituation im Offentlichen Sektor, der anhaltende Anstieg von Public-Private-Partnership-
Initiativen und die globale Nachfrage nach inflationsgebundenen strukturierten Finanzinvestitionen
werden bedeutende Mdglichkeiten flir einen Spezialisten im Bereich der Staats-, Infrastruktur- und
gewerblichen Immobilienfinanzierung eréffnen. Insbesondere erwartet die HRE, dass der starke Kun-
denstamm der DEPFA im o6ffentlichen Sektor, verbunden mit der gemeinsamen Expertise von HRE
und DEPFA bei Projekt- und Infrastrukturfinanzierung sowie strukturierter gewerblicher Immobilien-
finanzierung, hervorragende Geschaftschancen flr die zusammengefiihrte Gruppe schaffen wird.

Die zusammengefiihrte Gruppe wird lber sich ergdnzende Plattformen fiir die Generierung von Neu-
geschéft, Finanzierung und Vertrieb verfigen. Durch gemeinsame Anstrengungen werden die Aktivi-
taten der zusammengefiihrten Gruppe im Bereich des Investmentbanking eine kritische GréRe erlan-
gen. Zugleich verbessert sich durch die Strukturierungs-, Verbriefungs- und Re-Packaging-
Kompetenzen der zusammengefiihrten Gruppe der Spielraum fir ein aktives Bilanzmanagement.

Daneben wird die zusammengefihrte Gruppe weltweit Gber weit reichende Mdglichkeiten im Bereich
der Generierung von Transaktionen, der Transaktionsstrukturierung und des Vertriebs verfiigen. Die
deutlich verbesserte Bilanz und die gestarkte Eigenkapitalbasis werden die zusammengefiihrte Gruppe
in die Lage versetzen, sich weltweit um groBere und komplexere Auftrage mit hdheren Margen zu
bewerben.

* Der zugrunde liegende Gewinn wurde aus fortlaufender Geschaftstatigkeit abgeleitet.
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Die DEPFA erwartet, dass der Zusammenschluss die Strategie und operative Entwicklung der
DEPFA-Gruppe verbessern und ihre Wachstumsaussichten beschleunigen wird. Die DEPFA wird ihre
Handlungsmdglichkeiten erweitern, was sie — verbunden mit einem verbesserten Zugang zu Kapital —
in die Lage versetzen sollte, ihre Finanzierungsmdglichkeiten bei ihrem bestehenden Kundenstamm
weiter auszubauen.

Die HRE hat spirbares Wertschopfungspotential identifiziert und ist der Auffassung, dass die Integra-
tion ohne groRe Schwierigkeiten mdglich sein wird. Die HRE erwartet, dass die jahrlichen Umsatz-
und Kostensynergien bis zum Jahr 2011 ungefahr € 210 Millionen betragen. Aufgrund der komple-
mentéren Natur beider Unternehmen wird erwartet, dass Umsatzsynergien (einschliellich zusétzlicher
Wachstumssynergien) den GroRteil der Synergien ausmachen werden.

Die HRE erwartet, dass die gesamten Umsatzsynergien bis zum Jahr 2011 ungeféhr € 150 Millionen
jahrlich betragen werden und sich aus bestehenden und zukiinftigen Wachstumsmaglichkeiten erge-
ben werden. Infolge vergroRerter Ubernahme- und Syndizierungskapazitaten wird die zusammenge-
fiihrte Gruppe in der Lage sein, sich fur groere und komplexere Mandate im Bereich der Immobi-
lien- und Infrastrukturfinanzierung zu bewerben. Insbesondere wird die hohere Eigenkapitalbasis der
zusammengefihrten Gruppe die Obergrenze fur GroRkredite von € 1,6 Milliarden (HRE stand alone)
auf mehr als € 2,6 Milliarden erhéhen, wodurch die Ubernahme gréRerer und rentablerer Transaktio-
nen, z.B. im Bereich der Infrastrukturfinanzierung, erméglicht wird. HRE erwartet bedeutende zu-
kiinftige Wachstumsmaglichkeiten durch das Cross Selling gewerblicher Immobilienfinanzierungslo-
sungen fur den 6ffentlichen Bereich. Weitere Wachstumsmdglichkeiten werden sich aus einer Erwei-
terung der Produktpalette der DEPFA fir Kunden aus dem 6ffentlichen Sektor ergeben.

Die HRE erwartet, dass sich die Kostensynergien bis zum Jahr 2011 auf jahrlich ca. € 60 Millionen
belaufen werden. Dabei wird angenommen, dass sich der grofite Teil der Kostensynergien aus einer
Reduzierung der sog. Covered Bond Banks in der zusammengefiihrten Gruppe ergeben wird. Es wird
erwartet, dass weitere Synergien aus einer Reduzierung der Beschaftigungszahl aufgrund gemeinsam
genutzter Leistungen, einer Anpassung der IT-Systeme sowie aus der Zusammenlegung geschaftlicher
Aktivitaten und Raumlichkeiten im Rahmen des internationalen Netzwerks der zusammengefiihrten
Gruppe resultieren werden.

Die HRE erwartet, dass mehr als 60 Prozent der Kosten- und Umsatzsynergien innerhalb der ersten
zwei Jahre nach Vollzug des Zusammenschlusses realisiert werden. Transaktionsbezogene Restruktu-
rierungs- und Umsetzungskosten werden auf ca. € 160 Millionen geschatzt, von denen der grofite Teil
wéhrend des laufenden Geschéftsjahres entstehen wird.

4. Informationen Uber DEPFA

DEPFA ist ein weltweit flhrender Finanzdienstleister fir Unternehmen der 6ffentlichen Hand. Sie ist
eine in Dublin ans&ssige Aktiengesellschaft, die nach irischem Recht gegriindet wurde, mit einem
Netzwerk aus Tochtergesellschaften und Niederlassungen quer durch Europa, Asien sowie Nord-,
Mittel- und Stidamerika.

Das Produkt- und Dienstleistungsspektrum der DEPFA umfasst den gesamten Finanzierungsbedarf
des 6ffentlichen Sektors, darunter die Finanzierung von staatlichen Budgets und Infrastrukturprojek-
ten, die Beratung im Ratingprozess im Zusammenhang mit der Privatisierung 6ffentlicher Dienstleis-
tungen, die Schuldenstrukturierung, die Unterstiitzung bei der Platzierung von Anleihen und die Ge-
wéhrung von Kreditlinien. Aufgrund ihrer starken Fokussierung auf den ¢ffentlichen Sektor und ihrer
umfassenden Erfahrung mit den dabei zu berticksichtigenden besonderen finanziellen, politischen und
sozialen Erfordernissen ist die DEPFA sowohl eine starke finanzielle Partnerin als auch eine unab-
héngige Beraterin flr ihre Kunden.

Die DEPFA-Aktien sind an der Frankfurter Wertpapierbdrse notiert und in den MDAX-Index einbe-
zogen. Die DEPFA verfugte Uber eine Marktkapitalisierung in Héhe von € 4.871 Millionen (auf der
Basis des Schlusskurses von € 13,80 fur eine DEPFA-Aktie am 20. Juli 2007, dem letzten Ge-
schaftstag vor der Verdffentlichung der Bekanntmachung). DEPFA unterliegt der Aufsicht der iri-
schen Finanzdienstleistungsaufsichtsbehorde.
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5. Informationen Gber HRE

Die HRE-Gruppe ist einer der grofiten europdischen Anbieter von gewerblichen Immobilienfinanzie-
rungen. An der Spitze der HRE-Gruppe steht die HRE, eine bérsennotierte Aktiengesellschaft mit Sitz
in Minchen. Bei den Unternehmen der HRE-Gruppe handelt es sich um rechtlich selbstdndige Gesell-
schaften, jedoch werden die von ihnen verfolgten unternehmerischen Ziele innerhalb der HRE-
Gruppe abgestimmt.

Die Hypo Real Estate Bank International AG und die Hypo Real Estate Bank AG betreiben die Im-
mobilienfinanzierungsaktivitaten (im gewerblichen Immobilienbereich). Die Hypo Real Estate Bank
International AG verantwortet das gesamte internationale Immobilienfinanzierungsgeschéft der HRE-
Gruppe, wahrend die Hypo Real Estate Bank AG sich auf das Geschaft in Deutschland konzentriert.
Die Hypo Public Finance Bank ist in den Bereichen 6ffentliche Finanzierung, Infrastrukturfinanzie-
rung, Kapitalmarktgeschéft und Vermdgensverwaltung (in den Segmenten Vermdgensfinanzierung
und Vermdgensverwaltung) tatig.

Die HRE-Gruppe wurde urspriinglich im Jahr 2003 durch die Ausgliederung bestimmter gewerblicher
Immobilienfinanzierungsaktivitaten der HVB Gruppe gegrindet. Bei diesem Schritt wurden die An-
teile an den deutschen Hypothekenbanken der HVB Gruppe sowie die internationalen Immaobilienfi-
nanzierungsaktivitaten der HVB Gruppe auf die HRE-Gruppe Ubertragen, wo sie strategisch neu aus-
gerichtet wurden. Seit dieser Zeit ist die HRE-Gruppe von der HVB Gruppe unabhéngig tétig.

Die HRE verfugte auf der Basis des Schlusskurses der HRE-Aktie in Hohe von € 49,17 am 20. Juli
2007, dem letzten Geschaftstag vor der Verdffentlichung der Bekanntmachung, Uber eine Marktkapi-
talisierung in Hohe von € 6.592 Millionen. Die HRE-Aktien werden am amtlichen Markt (Prime
Standard) der Frankfurter Wertpapierbérse im DAX30 gehandelt.

Die Handelsaussichten der HRE werden unter anderem von der Starke der Bereiche gewerbliche Im-
mobilienfinanzierung, Staats- und Infrastrukturfinanzierung, Kapitalmarktgeschéft und Vermdogens-
verwaltung abhangen, in denen die HRE und die zusammengefiihrte Gruppe tétig sein werden, sowie
von der zukinftigen Wettbewerbsfahigkeit der HRE in diesen Bereichen.

6. Bereitstellung der Finanzierung

Die HRE wird den Zusammenschluss durch Gewéhrung neuer HRE-Aktien und Bargeld finanzieren.
Die DEPFA-Aktiondre werden gemal den Bedingungen des Zusammenschlusses insgesamt bis zu
67.036.087 neue HRE-Aktien erhalten. Das bestehende Grundkapital der HRE in Hohe von € 402
Millionen wird deshalb aus genehmigtem Kapital um ca. € 201 Millionen erhoht. Diese Kapitalerho-
hung erfolgt gegen Sacheinlage und wird am Wirksamkeitsstichtag oder kurz danach eingetragen. Die
neuen HRE-Aktien werden kurz nach Wirksamwerden des Scheme of Arrangement zum Handel an
der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassen.

Die verbleibenden € 2,4 Milliarden oder ca. 42 Prozent der Gegenleistung fur den Zusammenschluss
werden bar gezahlt. Die Barkomponente wird durch die Emission einer Pflichtwandelanleihe in Hohe
von € 450 Millionen finanziert, wobei die Wandlung nach 12 Monaten erfolgt. Dariiber hinaus beab-
sichtigt HRE uber die Hypo Real Estate Bank International AG die Aufhahme von Hybridkapital in
Hohe von € 300 Millionen und von vorrangigem unbesicherten Fremdkapital in Hohe von € 1,65 Mil-
liarden.

Die am Tag der Bekanntmachung bei institutionellen Investoren platzierte Pflichtwandelanleihe wird
am 20. August 2007 begeben. Die Aufnahme des Hybridkapitals soll vor Wirksamwerden des Scheme
of Arrangement erfolgen. Der verbleibende Barbetrag wird unter Ausnutzung der bestehenden Pro-
gramme der HRE-Gruppe bereitgestellt. Weitere Einzelheiten zur Finanzierung sind in Teil 6 dieses
Dokuments dargestellt.

7. Unwiderrufliche Zusagen zur Zustimmung zum Scheme of Arrangement

Teil 1 Ziffer 5 dieses Dokuments enthélt eine Beschreibung der unwiderruflichen Zusagen, die HRE
zur Unterstiitzung des Zusammenschlusses und des Scheme of Arrangement erhalten hat.



Unverbindliche Ubersetzung von Teilen des englischsprachigen Scheme Circular.
Allein die vollstandige englische Originalfassung ist verbindlich.

8. Zusammenschlussvertrag und Vertragsstrafe

Teil 7 dieses Dokuments enthdlt eine Beschreibung des Zusammenschlussvertrags und der Vertrags-
strafe.

9. Geschéftsleitung und Mitarbeiter

Der Vorstand der HRE misst den Fahigkeiten und der Erfahrung der derzeitigen Geschéftsleitung und
der Mitarbeiter der DEPFA grolRe Bedeutung bei. HRE hat gegentiber DEPFA bestatigt, dass der Fort-
bestand der bestehenden Rechte samtlicher Arbeitnehmer der DEPFA (einschlieBlich der Pensionsan-
spriiche) auch nach Wirksamwerden des Scheme of Arrangement umfassend gewéhrleistet ist.

Die HRE hat gegenuber DEPFA bestatigt, dass der Aufsichtsrat der HRE Herrn Cyril Dunne und
Herrn Bo Heide-Ottosen nach Wirksamwerden des Scheme of Arrangement — vorbehaltlich der Ge-
nehmigung durch die BaFin— zu Mitgliedern des HRE-Vorstands bestellen wird. Dartiber hinaus
werden Vorstand und Aufsichtsrat der HRE auf der ndchsten ordentlichen Hauptversammlung die
Erweiterung des Aufsichtsrats der HRE von derzeit sechs auf zwolf Mitglieder vorschlagen, um der
gesteigerten Uberwachungsfunktion des Aufsichtsrats unter den Gesichtspunkten fachlicher Kompe-
tenz und personeller Ressourcen Rechnung zu tragen. Es ist beabsichtigt, dass Gerhard Bruckermann,
derzeit Vorsitzender des Boards und CEO der DEPFA, fir den stellvertretenden Vorsitz des nach dem
Zusammenschluss erweiterten Aufsichtsrats der HRE nominiert wird. Dariiber hinaus beabsichtigt der
Aufsichtsrat der HRE vorzuschlagen, dass auf der nachsten ordentlichen Hauptversammlung der HRE
finf Mitglieder des nach dem Zusammenschluss erweiterten Aufsichtsrats der HRE von der DEPFA
benannt werden.

Weitere Informationen in Bezug auf die DEPFA-Direktoren und bestimmte wesentliche Mitarbeiter
der DEPFA-Gruppe sind in Teil 9 dieses Dokuments dargelegt.

10. DEPFA-Direktoren und obere Fiihrungskréafte der DEPFA und die Auswirkung des Scheme
of Arrangement auf ihre Beteiligungen

Die Beteiligungen der DEPFA-Direktoren am Grundkapital von DEPFA und HRE und an dem
DEPFA Incentive Programm sind in Teil 9 Ziffer 3 dieses Dokuments dargestellt.

Die DEPFA-Direktoren, die im Rahmen des DEPFA Incentive Programms nicht auslibbare Anwart-
schaften halten, werden in der in Teil 2 Ziffer 11 beschriebenen Weise behandelt.

Die gesamte von den DEPFA-Direktoren erhéltliche Vergitung veréndert sich nicht automatisch als
Folge des Zusammenschlusses.

Die Wirkung des Scheme of Arrangement auf die Beteiligung der DEPFA-Direktoren am Grundkapi-
tal unterscheidet sich nicht von seiner Wirkung auf vergleichbare Beteiligungen anderer Personen.

Die HRE hat gegeniiber der DEPFA bestétigt, dass die Herren Cyril Dunne und Bo Heide-Ottosen
nach Wirksamwerden des Scheme of Arrangement — vorbehaltlich der Genehmigung durch die BaFin
— zu Mitgliedern des HRE-Vorstands bestellt werden sollen. Diese Fuhrungskréfte, die insgesamt
58.973 DEPFA-Aktien halten (entspricht ca. 0,02 Prozent des bestehenden Grundkapitals der
DEPFA), haben sich unwiderruflich verpflichtet, ihr Stimmrecht aus diesen Aktien auf der gerichtlich
einberufenen Hauptversammlung nicht auszutiben.

Ausgewahlte hohere Flhrungskrafte der DEPFA (einschlielich Herrn Cyril Dunne) werden bei Voll-
zug des Zusammenschlusses Bonuszahlungen erhalten, deren Gesamtwert auf Basis des Kurses der
DEPFA-Aktie in Hohe von € 16,14 am 20. Juli 2007 (dem letzten Geschaftstag vor der Bekanntma-
chung, welcher im Rahmen des Zusammenschlusses zugrunde gelegt wurde) ca. € 6 Millionen be-
tragt. Dariiber hinaus ist vorgesehen, dass ausgewahlte héhere Fiihrungskrafte der DEPFA nach Voll-
zug des Zusammenschlusses zu Direktoren der DEPFA bestellt werden. Diese Fuhrungskréfte, die
insgesamt 107,874 DEPFA-Aktien halten (entspricht ca. 0,03 Prozent des bestehenden Grundkapitals
der DEPFA), haben sich unwiderruflich verpflichtet, ihr Stimmrecht aus diesen Aktien auf der ge-
richtlich einberufenen Hauptversammlung nicht auszudiben.
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11. DEPFA Incentive Programm

Das Scheme of Arrangement wird sich auf die unter dem DEPFA Incentive Programm gewéhrten,
noch nicht austibbaren Anwartschaften ("nicht ausiibbare Anwartschaften™) auswirken, da die Be-
stimmungen des DEPFA Incentive Programms im Falle eines Kontrollwechsels bei der DEPFA die
sofortige Ausiibbarkeit der betreffenden Anwartschaften vorsehen. Zu einem solchen Kontrollwechsel
wird es aufgrund des Zusammenschlusses kommen, sobald das Scheme  of
Arrangement ein bzw. zwei Tage nach der gerichtlichen Anhérung wirksam wird.

Inhaber nicht auslibbarer Anwartschaften werden von der DEPFA zu gegebener Zeit in Bezug auf die
Auswirkung des Scheme of Arrangement auf ihre Anwartschaften kontaktiert. Derzeit ist vorgesehen,
dass der DEPFA-Vergltungsausschuss bestimmen wird, dass nicht ausiibbare Anwartschaften unver-
zuglich nach der gerichtlichen Anhoérung und vor dem Wirksamkeitsstichtag — und nicht erst als Folge
des bei der DEPFA eingetretenen Kontrollwechsels — ausgeiibt werden kénnen. Das Programm er-
laubt es dem Vergitungsausschuss unter besonderen Umsténden frihere oder spétere Ausubungszeit-
punkte zu bestimmen. Im Falle des Zusammenschlusses wiirde die Vorverlegung des Ausilibungszeit-
punkts dazu flhren, dass die nicht ausiibbaren Anwartschaften ein oder zwei Tage vor dem an sich
vorgesehenen Zeitpunkt ausgetbt werden kdnnen.

Nach den Bestimmungen des DEPFA Incentive Programms kann das Stimmrecht aus DEPFA-Aktien,
die von den Treuhdndern des DEPFA Incentive Programms gehalten werden, auf der gerichtlich ein-
berufenen Hauptversammlung und der auBerordentlichen Hauptversammlung nicht ausgetibt werden.

Zusétzlich zu den DEPFA-Aktien, die von den Treuhdndern des DEPFA Incentive Programms zur
Bedienung der nicht auslibbaren Anwartschaften gehalten werden, halten die Treuhdnder weitere
DEPFA-Aktien, die vom DEPFA-Vergitungsausschuss bislang nicht zugeteilt wurden ("nicht zuge-
teilte Aktien™). Soweit eine Zuteilung dieser DEPFA-AKktien bis zum Scheme-Stichtag nicht erfolgt
ist, sind die Treuhdnder des DEPFA Incentive Programms berechtigt, die Scheme-Gegenleistung in
Bezug auf diese DEPFA-Aktien in Empfang zu nehmen, und diese Gegenleistung gemall den Be-
stimmungen des DEPFA Incentive Programms und dem Treuhandvertrag zwischen der DEPFA und
den Treuhandern des DEPFA Incentive Programms zu halten.

12. Struktur des Scheme of Arrangement
(a) Einfiihrung

Der Zusammenschluss wird im Wege eines Scheme of Arrangement zwischen DEPFA und den
Scheme-Aktiondren gemal § 201 des Companies Act bewirkt. Das Scheme of Arrangement ist voll-
standig in Teil 10 dieses Dokuments abgedruckt.

Das Scheme of Arrangement erfordert die Zustimmung der Scheme-Aktionére auf der gerichtlich ein-
berufenen Hauptversammlung und der DEPFA-AKktionare auf der aullerordentlichen Hauptversamm-
lung sowie die Billigung des High Court im Rahmen der gerichtlichen Anhérung.

Das Scheme of Arrangement beinhaltet einen Antrag der DEPFA an das Gericht zur Billigung des
Scheme of Arrangement und zur anschlieBenden Bestatigung der Einziehung der Scheme-Aktien, fur
die die zum Scheme-Stichtag im Aktienregister eingetragenen Scheme-Aktionédre — wie in Teil 2 Zif-
fer 2 beschrieben — die Scheme-Gegenleistung erhalten werden. Das Scheme of Arrangement sieht
vor, dass die Scheme-Aktien gemal 88 72 und 74 des Companies Act eingezogen werden. Die aus der
Einziehung der Scheme-Aktien resultierende Ricklage wird zur Ausgabe vollstandig eingezahlter
neuer DEPFA-Aktien an die HRE verwendet. Die in dem Scheme of Arrangement vorgesehene Ein-
ziehung der Scheme-Aktien und die anschlielende Ausgabe neuer DEPFA-Aktien an HRE werden
dazu fuhren, dass die DEPFA eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der HRE wird.

Nach dem Scheme-Stichtag ausgegebene DEPFA-Aktien werden von dem Scheme of Arrangement
nicht erfasst. Dementsprechend ist vorgesehen, die DEPFA-Satzung so zu &ndern, dass DEPFA-
Aktien, die nach 18:00 Uhr am Tag vor dem Tag der gerichtlichen Anordnung ausgegeben werden
(sofern die Ausgabe nicht an eine Gesellschaft der HRE-Gruppe erfolgt), automatisch zu den Bedin-
gungen des Scheme of Arrangement auf die HRE (bertragen werden. Abgesehen von der im Rahmen
des Scheme of Arrangement vorgesehenen Ausgabe neuer DEPFA-Aktien wird DEPFA nach dem
Scheme-Stichtag bis zum Wirksamkeitsstichtag keine DEPFA-AKktien ausgeben.
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Das Scheme of Arrangement unterliegt einer Reihe von Bedingungen, die nachfolgend in lit. (b) zu-
sammengefasst und vollstdndig in Teil 3 dieses Dokuments abgedruckt sind. Das Scheme of
Arrangement kann nur wirksam werden, wenn alle Bedingungen, denen das Scheme of Arrangement
unterliegt, bis spatestens zum 31. Dezember 2007 oder einem spéteren Datum, auf das sich die
DEPFA und die HRE gegebenenfalls mit Zustimmung des High Court verstdndigen kénnen, erfullt
wurden oder auf sie verzichtet wurde. Das Scheme of Arrangement wird mit der Ubermittlung einer
amtlichen Kopie der gerichtlichen Anordnung und des durch den High Court im Hinblick auf die
Kapitalherabsetzung bestétigten Protokolls an das Unternehmensregister zum Zwecke der Eintragung
und Ausstellung eines Eintragungsnachweises im Hinblick auf die gerichtliche Anordnung wirksam.
Sobald das
Scheme of Arrangement wirksam wird, ist es fiir alle DEPFA-Aktionére verbindlich, unabhéangig da-
von, ob sie an den Hauptversammlungen teilgenommen haben und wie sie abgestimmt haben. Das
Wirksamwerden des Scheme of Arrangement und der Vollzug des Zusammenschlusses werden fiir
Oktober 2007 erwartet.

(b) Bedingungen des Zusammenschlusses

Der Zusammenschluss ist durch das Wirksamwerden des Scheme of Arrangement bedingt. Die Bedin-
gungen des Zusammenschlusses und des Scheme of Arrangement sind vollstandig in Teil 3 dieses
Dokuments abgedruckt. Der Vollzug des Scheme of Arrangement hangt unter anderem von folgenden
Bedingungen ab:

o das Wirksamwerden des Scheme of Arrangement bis spatestens zum 31. Dezember 2007 oder
einem spateren Datum, auf das sich DEPFA und HRE gegebenenfalls mit Zustimmung des
High Court verstandigen konnen;

e die Zustimmung zu dem Scheme of Arrangement auf der gerichtlich einberufenen Hauptver-
sammlung (oder einer Vertagung dieser Versammlung), welche mit einfacher Mehrheit der
personlich erschienenen oder aufgrund Vollmacht vertretenen Scheme-Aktionare gefasst wer-
den muss, die zugleich mindestens drei Viertel oder mehr des vertretenen Grundkapitals ver-
treten,

o die Zustimmung zu den fir die Durchfiihrung des Scheme of Arrangement erforderlichen Be-
schliissen auf der auferordentlichen Hauptversammlung (oder einer Vertagung dieser Ver-
sammlung);

o die Billigung des Scheme of Arrangement und die Bestédtigung der davon umfassten Kapital-
herabsetzung durch den High Court, die Ubermittlung einer amtlichen Kopie der gerichtli-
chen Anordnung und des nach § 75 des Companies Act erforderlichen Protokolls an das Un-
ternehmensregister und die Eintragung der gerichtlichen Anordnung durch das Unterneh-
mensregister;

e die Genehmigung des Zusammenschlusses durch die irische Finanzdienstleistungsaufsichts-
behdrde und die BaFin sowie die Freigabe des Zusammenschlusses durch die zustdndigen
Kartellbehdrden;

e die Einhaltung der Anforderungen der Frankfurter Wertpapierborse durch die HRE, um zu
gewabhrleisten, dass die Frankfurter Wertpapierborse die gemalt dem Scheme of Arrangement
ausgegebenen neuen HRE-Aktien zum Handel zulassen wird; und

o die Erflllung weiterer oder der Verzicht auf weitere Bedingungen bis zur Billigung des
Scheme of Arrangement durch den High Court geméR § 201 des Companies Act.

Das Scheme of Arrangement wird nur wirksam, wenn alle Bedingungen des Zusammenschlusses er-
fullt wurden (oder gegebenenfalls auf sie verzichtet wurde).

(c) Die Hauptversammlungen

Die gerichtlich einberufene Hauptversammlung wird auf Anweisung des Gerichts abgehalten, um die
Zustimmung der Scheme-Aktionére zu dem Scheme of Arrangement einzuholen. Die auBRerordentliche
Hauptversammlung wird einberufen, um die DEPFA-Direktoren — wie nachstehend beschrieben — zu
erméachtigen, das Scheme of Arrangement umzusetzen und die DEPFA-Satzung zu andern.
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Unabhdngig davon, ob ein Scheme-Aktionar auf der gerichtlich einberufenen Hauptversammlung
und/oder der auferordentlichen Hauptversammlung dem Scheme of Arrangement zustimmt, werden
alle Scheme-Aktien bei Wirksamwerden des Scheme of Arrangement eingezogen. Die Scheme-
Aktiondre erhalten fur die von ihnen unmittelbar vor dem Scheme-Stichtag gehaltenen DEPFA-Aktien
die Scheme-Gegenleistung (wobei Bruchteile neuer HRE-Aktien nicht zugeteilt, sondern nach dem
Wirksamkeitsstichtag zusammengefasst und am Markt verkauft werden, und die Nettoerldse dieses
Verkaufs den Scheme-Aktionédren entsprechend ihrer anteiligen Berechtigung in bar gutgeschrieben
werden).

Bevor die Billigung des Scheme of Arrangement durch das Gericht eingeholt werden kann, bedarf das
Scheme of Arrangement der Zustimmung durch die Scheme-Aktionadre auf der gerichtlich einberufe-
nen Hauptversammlung und der Zustimmung zu den erforderlichen Beschlissen auf der aul3erordent-
lichen Hauptversammlung. Die Bekanntmachungen der gerichtlich einberufenen Hauptversammiung
und der auf3erordentlichen Hauptversammlung sind am Ende dieses Dokuments abgedruckt.

Clearstream ist als Eigentimerin saémtlicher tber das elektronische Clearing System von Clearstream
abgerechneten und an der Frankfurter Wertpapierborse notierten DEPFA-Aktien im Aktienregister
der Gesellschaft eingetragen. Nach irischem Recht kann ein Inhaber von bérsennotierten DEPFA-
Aktien an Hauptversammlungen der Gesellschaft teilnehmen, indem er von Clearstream als registrier-
ter Eigentumer der Aktien verlangt, einen Stimmrechtsbevollméchtigten entsprechend seiner Weisung
zu ernennen. Dementsprechend kdnnen DEPFA-AKktionare gemal dem bei der Gesellschaft tiblichen
Verfahren an Hauptversammlungen entweder personlich teilnehmen und abstimmen oder aber einen
Vertreter bestimmen, der in ihrem Namen teilnimmt und das Stimmrecht austibt, oder aber sie knnen
Weisung hinsichtlich der Stimmrechtsausiibung erteilen. Weitere Einzelheiten zu den von den
DEPFA-Aktiondren im Zusammenhang mit den Hauptversammlungen zu ergreifenden Malinahmen
sind unter "Zu ergreifende MaRnahmen" auf Seite v und in Teil 2 Ziffer 16 dargestellt.

Die gerichtlich einberufene Hauptversammlung

Die fiir 12:00 Uhr (mittags) am 24. September 2007 gerichtlich einberufene Hauptversammlung findet
auf Anweisung des High Court statt, um die Zustimmung der Scheme-Aktiondre zu dem Scheme of
Arrangement einzuholen.

Auf der gerichtlich einberufenen Hauptversammlung erfolgt die Abstimmung durch Abgabe von
Stimmkarten und nicht per Handzeichen, wobei jeder personlich anwesende oder durch Stimmrechts-
bevollmé&chtigten vertretene Aktionar eine Stimme fur jede gehaltene DEPFA-Aktie ausiben kann.
Auf der gerichtlich einberufenen Hauptversammlung ist eine Zustimmung mit einfacher Mehrheit der
personlich erschienenen oder aufgrund Vollmacht vertretenen DEPFA-Aktiondre erforderlich, die
zugleich mindestens drei Viertel oder mehr des vertretenen Grundkapitals vertreten.

Fur die gerichtlich einberufene Hauptversammliung ist es wichtig, dass so viele Stimmen wie
maoglich abgegeben werden, so dass sich der High Court tUberzeugen kann, dass die Meinung
der DEPFA-AKktiondre angemessen vertreten war. Sie werden deshalb nachdricklich gebeten,
die Weisungs- und Vollmachtsformulare sobald wie méglich auszuftillen und zurtickzusenden.

Die aulRerordentliche Hauptversammlung

Zusatzlich zu der gerichtlich einberufenen Hauptversammlung wurde die auBerordentliche Hauptver-
sammlung flr den 24. September 2007 um 12.15 Uhr (bzw. nach Beendigung oder Vertagung der
gerichtlich einberufenen Hauptversammlung) einberufen, mit dem Zweck, den folgenden Sonderbe-
schluss (der einer Zustimmung von mindestens 75 Prozent der abgegebenen Stimmen bedarf) zu er-
wégen und, sofern es fiir angemessen befunden wird, zu fassen:

e die Zustimmung zu dem Scheme of Arrangement zu erteilen und die Direktoren der DEPFA
zu allen Handlungen zu erméchtigen, die sie fur die Umsetzung des Scheme of Arrangement
als notwendig oder angemessen erachten;

o die sieben der HRE und den von ihr benannten Personen gehaltenen DEPFA-Aktien einer be-
sonderen Aktiengattung zuzuweisen (diese von dem Scheme of Arrangement ausgeschlosse-
nen Aktien wurden von der HRE und den von ihr benannten Personen erworben, um bei
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Wirksamwerden des Scheme of Arrangement sicherzustellen, dass DEPFA (iber die fur eine
irische Aktiengesellschaft erforderliche Mindestzahl von sieben Aktionéren verfiigt);

o der Einziehung der Scheme-Aktien zuzustimmen;

o die Direktoren der DEPFA gemal § 20 des Companies (Amendment) Act von 1983 zur Aus-
gabe der Wertpapiere zu ermdchtigen und die aus der zuvor beschriebenen Einziehung resul-
tierende Ricklage zur Einzahlung des Nominalbetrags der neuen DEPFA-AKktien zu verwen-
den;

o die DEPFA-Satzung so zu &ndern, dass (i) DEPFA-Aktien, die zwischen dem Stichtag fir die
Ausiibung von Stimmrechten und bis 18:00 Uhr am Tag vor dem Tag der gerichtlichen An-
ordnung ausgegeben werden, automatisch den Bedingungen des Scheme of Arrangement un-
terliegen und (ii) DEPFA-Aktien, die nach 18:00 Uhr am Tag vor dem Tag der gerichtlichen
Anordnung ausgegeben werden (sofern die Ausgabe nicht an eine Gesellschaft der HRE-
Gruppe erfolgt), automatisch zu den Bedingungen des Scheme of Arrangement auf die HRE
Ubertragen werden. Im Gegenzug wird die HRE fir jede dieser DEPFA-Aktien die gleiche
Gegenleistung wie die Scheme-Gegenleistung zahlen. Diese Vorschriften werden sicherstel-
len, dass nach Einstellung des Handels an der Frankfurter Wertpapierborse ausschlief3lich die
HRE und die von ihr benannten Personen DEPFA-Aktien halten.

(d) Billigung des Scheme of Arrangement durch das Gericht
Die gerichtliche Anhérung wird voraussichtlich am oder um den 2. Oktober 2007 stattfinden.

Eingaben und Argumente an das Gericht werden im Allgemeinen miindlich vorgebracht. Soweit je-
doch eine Person in den Dokumenten der DEPFA nicht enthaltene Tatsachen als Beweis vorbringen
mdochte, kann dies nur durch eine beeidete schriftliche Erklarung geschehen (nach irischer Praxis re-
gelméfig in Form einer Versicherung an Eides statt (Affidavit)). Personen, die im Rahmen der Anho-
rung des High Court Eingaben machen oder Beweis antreten mdchten, werden aufgefordert, den iri-
schen Rechtsberater der DEPFA im Voraus darauf hinzuweisen, der dann den High Court entspre-
chend informieren wird. Natdrliche Personen kénnen diese Eingaben persdnlich oder durch einen
beim High Court zugelassenen Rechtsanwalt (nach irischer Praxis durch einen Solicitor oder
Barrister) vornehmen.

Die gerichtliche Anhoérung wird an dem angekindigten Termin oder an einem durch den High Court
festgesetzten spateren Termin stattfinden. Der High Court wird die Eingaben und ihm vorgelegten
Beweise berticksichtigen, um festzustellen, ob die Anforderungen des irischen Rechts und der Unter-
nehmensverfassung der DEPFA, ihrer Grindungsurkunde und Satzung, soweit diese anwendbar sind,
eingehalten wurden, ob die eingetragenen DEPFA-Aktiondre dem Scheme of Arrangement mit den
erforderlichen Mehrheiten zugestimmt haben, und ob das Scheme of Arrangement unter allen Um-
stdnden fair und angemessen ist. Der High Court kann seine Entscheidung unmittelbar nach der An-
horung bekannt geben oder hierfur einen spateren Termin festsetzen.

Das Scheme of Arrangement wird wirksam, sobald eine amtliche Kopie der gerichtlichen Anordnung
von der DEPFA ordnungsgemal an das Unternehmensregister zur Eintragung tUbermittelt wurde und
die Eintragung durch das Unternehmensregister erfolgt ist.

Sofern das Scheme of Arrangement wirksam wird, ist es fiir alle DEPFA-Aktionére verbindlich, unab-
hangig davon, ob sie an der gerichtlich einberufenen Hauptversammlung teilgenommen und fiir das
Scheme of Arrangement gestimmt oder auf der auRerordentlichen Hauptversammlung dem vorge-
schlagenen Beschluss zugestimmt haben.

13. Delisting, Zulassung, Abwicklung und Handel
(a) Delisting der DEPFA-Aktien

Wenn das Scheme of Arrangement wirksam wird, wird der Handel von DEPFA-AKktien an der Frank-
furter Wertpapierborse aufgrund der Einziehung der Scheme-Aktien und der Ausgabe neuer DEPFA-
Aktien an die HRE unter dem Scheme of Arrangement zum Geschéftsschluss am letzten Geschéftstag
vor dem Wirksamkeitsstichtag enden. Wenn das Scheme of Arrangement durch den High Court gebil-
ligt wird, wird ein Antrag auf Widerruf der Notierung und der Zulassung zum Handel der DEPFA.-
Aktien an der Frankfurter Wertpapierborse gestellt.

13



Unverbindliche Ubersetzung von Teilen des englischsprachigen Scheme Circular.
Allein die vollstandige englische Originalfassung ist verbindlich.

(b) Zulassung der HRE-Aktien

Die HRE wird bei der Frankfurter Wertpapierborse einen Antrag auf Zulassung der neuen HRE-
Aktien zum Handel und Einbeziehung in die bestehende Notierung stellen. Es wird erwartet, dass die
Zulassung der neuen HRE-Aktien zum Handel am 4. oder 5. Oktober 2007 und die Einbeziehung in
die bestehende Notierung am 5. oder 8. Oktober 2007 erfolgen werden.

(c) Abwicklung

Sobald wie mdglich nach dem Wirksamkeitsstichtag wird die HRE die Scheme-Gegenleistung an
Morgan Stanley als Treuhander zur Weiterleitung an die DEPFA-Aktionare, die einen Anspruch auf
die Scheme-Gegenleistung haben, Gbermitteln. Im Falle von DEPFA-Aktionaren, die (lediglich) wirt-
schaftliche Eigentimer (Beneficial Owner) von DEPFA-Aktien sind, wird die Lieferung der Scheme-
Gegenleistung durch Clearstream und das Depotbankensystem erfolgen und — wie in dieser Ziffer
dargelegt — abgewickelt.

Vorbehaltlich der Eintragung der Kapitalerh6hung fir die Ausgabe der neuen HRE-Aktien (die "Ka-
pitalerhéhung") im Handelsregister wird erwartet, dass die Lieferung der HRE-Aktien-Gegenleistung
und die Zahlung der Bargegenleistung — in Abhéngigkeit von den internen Verfahren der jeweiligen
Depotbanken — innerhalb von 14 Kalendertage nach dem Wirksamkeitsstichtag stattfindet.

Abwicklung der HRE-Aktien-Gegenleistung

Unmittelbar nach der Eintragung der Kapitalerh6hung wird HRE durch Morgan Stanley als Treuhan-
der fur die Hinterlegung einer Globalurkunde bei Clearstream sorgen, die die neuen HRE-Aktien, auf
die die DEPFA-Aktionére einen Anspruch haben, verbrieft.

Morgan Stanley wird die neuen HRE-Aktien in eigenem Namen, jedoch fir Rechnung der eingetra-
genen DEPFA-Aktiondre zeichnen. Auf Anweisung von Clearstream, in ihrer Eigenschaft als einge-
tragener Eigentimerin aller DEPFA-Aktien, die durch Clearstream abgerechnet und an der Frankfur-
ter Wertpapierbdrse gehandelt werden, werden die neuen HRE-Aktien an diejenigen DEPFA-
Aktionére, die auf diese Aktien einen Anspruch haben, indirekt durch Clearstream und das Depotban-
kensystem Ubertragen. Zu diesem Zweck werden die neuen HRE-Aktien bei der Einlieferung der
Globalurkunde fur die neuen HRE-Aktien bei Clearstream auf ein Konto von Morgan Stanley bei
Clearstream ubertragen, und Morgan Stanley wird Clearstream zur Ubertragung der neuen HRE-
Aktien von seinem Konto auf ein gesondertes Clearstream-Konto zur Weiterleitung auf die Konten
der Depotbanken erméachtigen. Mit der Erméachtigung von Clearstream geméal dem vorstehenden Satz
hat Morgan Stanley seine Pflicht aus dem Treuhandvertrag im Hinblick auf die Lieferung der neuen
HRE-Aktien gegeniiber der DEPFA und den DEPFA-Aktionéren erfullt.

Um die Abwicklung zu erleichtern, werden Teilrechte geschaffen, wobei fur jede DEPFA-Aktie 0,189
Teilrechte geliefert werden, die jeweils 0,189 einer neuen HRE-Aktie vertreten.’ Diese Teilrechte
werden an keiner Wertpapierborse gehandelt. VVorbehaltlich der Eintragung der Kapitalerhdhung am
Wirksamkeitsstichtag wird die Ubermittlung der Teilrechte an die Depotbanken voraussichtlich am
Wirksamkeitsstichtag oder dem nachfolgenden Geschaftstag stattfinden. Auf der Basis der gelieferten
Teilrechte werden die Depotbanken die genaue Anzahl der neuen HRE-Aktien berechnen, die dem
individuellen Depotkonto eines jeden DEPFA-Aktiondrs gutzuschreiben sind, sowie verbleibende
Teilrechte oder Teile davon, die intern von den Depotbanken abgewickelt oder von Morgan Stanley
als Treuhander durch Verkauf der neuen durch die verbleibenden Teilrechte verkorperten HRE-
Aktien am Markt verwertet werden. Innerhalb von 14 Kalendertagen nach dem Wirksamkeitsstichtag
werden die Depotbanken die Teilrechte in das Clearstream-System einliefern und eine entsprechende
ganze Zahl neuer HRE-Aktien erhalten. Sofort nach der Einlieferung in die Buchungssysteme der
relevanten Depot- oder Clearing-Systeme werden die neuen HRE-Aktien auf dem Wertpapierkonto
eines jeden DEPFA-AKktionars oder seines Rechtsnachfolgers gutgeschrieben.

> Dabei handelt es sich um Né&herungswerte. Das genaue Umtauschverhéltnis ergibt sich aus dem Quotienten von

67.036.087 geteilt durch 353.019.720.

14



Unverbindliche Ubersetzung von Teilen des englischsprachigen Scheme Circular.
Allein die vollstandige englische Originalfassung ist verbindlich.

Wenn die Beteiligung auf dem Wertpapierkonto verpfandet ist, erfolgt die Abwicklung tber das der
Verpfandung unterliegende Konto. Wenn die Beteiligung im Namen eines Treuh&nders oder eines
sonstigen Dritten eingetragen ist, erfolgt die Abwicklung Uber den Treuhander oder den sonstigen
Dritten.

Abwicklung der Bargegenleistung

Die Zahlung der Bargegenleistung wird gleichzeitig mit der Ubermittlung der Teilrechte auf das mit
dem Wertpapierkonto verbundene Bankkonto eines jeden DEPFA-AKktionars erfolgen.

Wenn die Beteiligung auf dem Wertpapierkonto verpfandet ist, erfolgt die Zahlung auf das verbunde-
ne Bankkonto.

Bruchteile

Etwaige nach der Lieferung ganzer neuer HRE-Aktien verbleibende Teilrechte und Teile davon wer-
den nach dem Wirksamkeitsstichtag intern von den Depotbanken abgewickelt und — soweit danach
noch Bruchteile verbleiben — durch Morgan Stanley als Treuhdnder zusammengefasst und am Markt
verkauft. Die Nettoerlose dieses Verkaufs werden bar an die DEPFA-Aktionare, entsprechend ihrer
anteiligen Berechtigung, durch das Depotbankensystem auf das mit dem Wertpapierkonto eines jeden
solchen DEPFA-Aktiondrs verbundene Bankkonto gezahlt. Dieser Verkauf ist kosten- und spesenfrei.
Da das Abwicklungsverfahren fur die Bruchteile Zeit in Anspruch nimmt, ist es mdglich, dass die
Zahlung, auf die die DEPFA-Aktiondre fiir ihre Bruchteilsanspriiche einen Anspruch haben, nicht
innerhalb des vorgenannten Zeitraums von 14 Kalendertagen bewirkt wird.

14. Besteuerung

Eine Zusammenfassung der mit dem Scheme of Arrangement verbundenen steuerlichen Folgen erfolgt
in Teil 8 dieses Dokuments. Die Zusammenfassung ist lediglich ein allgemeiner Hinweis. Wenn Sie
Zweifel im Hinblick auf ihre steuerliche Position haben, sollten Sie einen geeigneten unabhangigen
professionellen Berater zu Rate ziehen.

15. Auslandische Aktionéare

Die Auswirkungen des Zusammenschlusses fur ausldndische Aktiondre kénnen durch die Gesetze der
maBgebenden Rechtsordnungen beeinflusst werden. Ausléndische Aktiondre sollten sich selbst ber
etwaige geltende rechtliche Anforderungen informieren und diese einhalten. Es liegt in der Verant-
wortung eines jeden auslandischen Aktionérs, sich selbst tiber die vollstandige Einhaltung der Gesetze
der maRgebenden Rechtsordnung im Zusammenhang damit zu tberzeugen, einschlielich der Einho-
lung etwaiger staatlicher, auf die Devisenkontrolle bezogener oder anderer Genehmigungen, die er-
forderlich sein kénnen, oder der Einhaltung anderer erforderlicher Formalititen, deren Einhaltung
gefordert wird, sowie der Zahlung von Emissions-, Vermdgensubertragungs- oder anderer Steuern,
die in dieser Rechtsordnung fallig werden.

Dieses Dokument begriindet kein Angebot zum Kauf oder Verkauf, zur Zeichnung oder zum Um-
tausch oder zur Einholung eines Angebots zum Kauf oder Verkauf, zur Zeichnung oder zum Um-
tausch von Wertpapieren, oder die Einholung einer Stimmabgabe oder Genehmigung in einer Rechts-
ordnung, in der ein solches Angebot oder eine Angebotseinholung rechtswidrig wére.

US-amerikanisches Wertpapierrecht

Die neuen HRE-Aktien wurden und werden nicht gemal dem US-Wertpapiergesetz oder gemaR den
Wertpapiergesetzen eines Bundesstaates oder Bezirkes oder einer anderen Rechtsordnung der Verei-
nigten Staaten eingetragen werden. Weder die US-amerikanische Bdrsenaufsichtsbehdrde noch eine
andere US-amerikanische Bundes- oder Landeswertpapieraufsichtsbehdrde oder Regulierungsbehérde
hat die neuen HRE-Aktien genehmigt oder zurlickgewiesen, oder ein Gutachten Uber die Eignhung
dieses Dokuments abgegeben. Eine gegensétzliche Zusicherung ist in den Vereinigten Staaten eine
strafbare Handlung. Es wird erwartet, dass die neuen HRE-Aktien im Vertrauen auf die Befreiung von
den Registrierungserfordernissen des US-Wertpapiergesetzes ausgegeben werden, wie in § 3(a) (10)
bestimmt. Zum Zwecke dieser Befreiung von den Registrierungserfordernissen des US-Wertpapier-
gesetzes wird die DEPFA das Gericht bei der gerichtlichen Anhérung darauf hinweisen, dass DEPFA
und HRE in der gerichtlichen Billigung des Scheme of Arrangement eine Zustimmung sehen, welche
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nach einer Anhorung tber die Fairness der Bestimmungen und Bedingungen des Scheme of Arrange-
ment fir DEPFA-Aktionére ergeht, wobei alle diese Inhaber berechtigt sind, an dieser Anhérung per-
sonlich oder durch Rechtsberater teilzunehmen, um die Billigung des Scheme of Arrangement zu un-
terstiitzen oder abzulehnen.

Bestimmte US-amerikanische Ubertragungsbeschrankungen

DEPFA-Aktiondre, die "verbundene Unternehmen” im Sinne von Rule 144 des US-Wertpapier-
gesetzes von DEPFA oder HRE vor dem Wirksamkeitsstichtag oder von HRE nach dem Wirksam-
keitsstichtag sind oder als solche angesehen werden, unterliegen in Bezug auf die unter dem Scheme
of Arrangement erhaltenen neuen HRE-Aktien bestimmten US-amerikanischen Ubertragungsbe-
schrankungen. GemalR US-amerikanischen Wertpapiergesetzen darf ein Inhaber von DEPFA-Aktien,
der vor dem Wirksamwerden des Scheme of Arrangement als ein verbundenes Unternehmen von
DEPFA oder HRE bzw. nach Wirksamwerden des Scheme of Arrangement von HRE angesehen wird,
ohne die Registrierung gemaR dem US-Wertpapiergesetz keine neuen HRE-Aktien weiterverkaufen,
die er gemall dem Scheme of Arrangement erhalten hat, auler gemaR (i) der geltenden Weiterver-
kaufsvorschrift der Regel 145(d), die unter dem US-Wertpapiergesetz verkindet wurde, oder (ii) einer
anderen anwendbaren Befreiung von den Registrierungserfordernissen des US-Wertpapiergesetzes,
oder (iii) bei einer Transaktion, die diesen Anforderungen nicht unterliegt. Ob eine Person in diesem
Sinne ein verbundenes Unternehmen eines Unternehmens ist, hdngt von den Umsténden ab, jedoch
kdnnen verbundene Unternehmen eines Unternehmens bestimmte Filhrungskréfte und Direktoren und
bedeutende Aktiondre umfassen. Die DEPFA-Direktoren und die HRE-Direktoren sind in diesem
Sinne verbundene Unternehmen der DEPFA bzw. der HRE vor dem Wirksamkeitsstichtag, und kon-
nen nach dem Wirksamkeitsstichtag verbundene Unternehmen der HRE werden, und diirfen keine
neuen HRE-Aktien verkaufen oder darliber verfiigen, die sie gemal dem Scheme of Arrangement
erhalten haben, auRer wie vorstehend dargelegt.

Andere auslandische Wertpapiergesetze

Es wurden und werden keine Schritte unternommen, um die Ausgabe der neuen HRE-Aktien unter
Einhaltung geltender Wertpapiergesetze einer beschrankten Rechtsordnung zu ermdglichen, und es
wurde und wird kein Prospekt in Bezug auf die neuen HRE-Aktien bei einer Behorde in einer be-
schrénkten Rechtsordnung eingereicht oder registriert. Dementsprechend dirfen keine neuen HRE-
Aktien direkt oder indirekt in oder aus einer beschrénkten Rechtsordnung ausgegeben, verkauft, tiber-
tragen, weiterverkauft, tbermittelt oder vertrieben werden (mit Ausnahme von Transaktionen, die von
den Registrierungserfordernissen dieser beschrankten Rechtsordnung befreit sind oder ihnen nicht
unterliegen).

Wenn die Lieferung neuer HRE-Aktien an einen ausléandischen Aktionér die Gesetze einer Rechts-
ordnung aullerhalb Irlands oder Deutschlands verletzen wirde oder konnte, oder die Einholung bzw.
Einhaltung staatlicher oder anderer Genehmigungen durch HRE oder eine Registrierung, Einreichung
oder andere Formalitét erfordern wirde oder kénnte (einschlieRlich fortlaufender Anforderungen), die
HRE nicht einhalten kann oder als tibermaRig aufwendig erachtet, darf HRE in jedem Fall nach eige-
nem Ermessen festlegen, dass die neuen HRE-Aktien stattdessen durch oder im Namen des Treuhén-
ders, an den die Aktien zunéchst treuhdnderisch fir die Scheme-Aktionare Ubermittelt wurden, ver-
kauft werden sollen, sobald dies nach dem Wirksamkeitsstichtag vernunftigerweise durchfiihrbar ist
und unter der Voraussetzung, dass die Nettoerldse dieses Verkaufs an diese auslandischen Aktionéare
weitergeleitet werden.

Dieses Dokument wurde zum Zwecke der Einhaltung irischen Rechts erstellt, und die hierin offenge-
legten Informationen sind maglicherweise nicht die gleichen wie diejenigen, die offengelegt worden
waéren, wenn dieses Dokument gemaR den Gesetzen einer anderen Rechtsordnung erstellt worden
ware.

16. Zu ergreifende MalRnahmen

Clearstream ist als Eigentiimerin samtlicher tber das elektronische Clearing System von Clearstream
abgerechneten und an der Frankfurter Wertpapierborse notierten DEPFA-Aktien im Aktienregister
der Gesellschaft eingetragen. Nach irischem Recht kann ein Inhaber von bdrsennotierten DEPFA-
Aktien an Hauptversammlungen der Gesellschaft teilnehmen, indem er von Clearstream als registrier-
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ter Eigentumerin der Aktien verlangt, einen Stimmrechtsbevollméchtigten entsprechend seiner Wei-
sung zu ernennen. Dementsprechend kénnen DEPFA-Aktiondre geméal dem bei der Gesellschaft tibli-
chen Verfahren an Hauptversammlungen entweder persénlich teilnehmen und abstimmen oder aber
einen Vertreter bestimmen, der in ihrem Namen teilnimmt und das Stimmrecht ausubt, oder aber sie
kdnnen Weisung hinsichtlich der Stimmrechtsaustibung erteilen.

Diesem Dokument sind ein blaues Weisungs- und Vollmachtsformular und ein weiRes Weisungs- und
Vollmachtsformular beigefiigt. Das blaue Weisungs- und Vollmachtsformular ist im Rahmen der
gerichtlich einberufenen Hauptversammlung und das weille Weisungs- und Vollmachtsformular im
Rahmen der auferordentlichen Hauptversammlung zu verwenden. Unabhéngig davon, ob Sie beab-
sichtigen, an diesen Hauptversammlungen teilzunehmen, sollten Sie beide Weisungs- und Voll-
machtsformulare ausfillen und unterzeichnen und diese nach MaRgabe der auf ihnen abgedruckten
Anweisungen an ihre Depotbank zuriicksenden, damit sie dort sobald wie mdglich, jedoch spétestens
bis zum Geschéaftsschluss am 17. September 2007 eintreffen.

Wenn Sie Fragen zum Zusammenschluss oder Zweifel dartiber haben, wie die Weisungs- und Voll-
machtsformulare auszufiillen sind, wenden Sie sich bitte an den Proxy Solicitation Agent unter der im
Vereinigten Konigreich gebiihrenfreien Telefonnummer 0800 917 8414 oder — wenn Sie von aul3er-
halb des Vereinigten Kdnigreichs anrufen — unter +44 207 920 9700. Anrufe von aulerhalb des Ver-
einigten Konigreichs werden mit den internationalen Tarifen berechnet. Im Rahmen dieser telefoni-
schen Auskunft kann keine Beratung uber die Vorteile des Scheme of Arrangement oder des Zusam-
menschlusses erteilt oder Ihnen eine Empfehlung hinsichtlich der Abstimmung gegeben oder Finanz-
oder Steuerberatung erteilt werden.

17. Weitere Informationen

Die Bestimmungen des Scheme of Arrangement sind vollstidndig in Teil 10 dieses Dokuments abge-
druckt. Zur Einsicht ausliegende Dokumente sind in Teil 9 Ziffer 10 dieses Dokuments aufgefihrt.
Der Ubrige Teil dieses Dokuments ist Bestandteil dieser erlduternden Stellungnahme.
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TEIL 10
SCHEME OF ARRANGEMENT
2007 Nr. 324 COS
2007 Nr. 105 COM
THE HIGH COURT
HANDELSKAMMER
IN DER SACHE DER DEPFA BANK PLC
UND IN DER SACHE DES COMPANIES ACTS 1963 BIS 2006
SCHEME OF ARRANGEMENT
(GEMASS § 201 DES COMPANIES ACTS 1963)
ZWISCHEN DEPFA BANK PLC
UND
DEN INHABERN DER SCHEME-AKTIEN
(WIE NACHSTEHEND DEFINIERT)

PRAAMBEL

(A) In diesem Scheme haben die nachstehenden Begriffe die folgenden Bedeutungen, sofern sich aus
dem Sachzusammenhang und Kontext nichts anderes ergibt:

Aktionare im Aktienregister der DEPFA zum jeweiligen Datum
verzeichnete Aktiondre.

Bargegenleistung die Bargegenleistung in Hohe von € 2.400.000.000/
353.019.720, die fiir jede von einem Scheme-Aktionar
unmittelbar vor dem Scheme-Stichtag gehaltene
DEPFA-Aktie zu zahlen ist.

beschrankte auslandische Person eine Person (einschlieBlich einer natdrlichen Person,
einer Personengesellschaft, eines Konsortiums ohne
eigene Rechtspersonlichkeit, einer Gesellschaft mit
beschrénkter Haftung, einer Organisation ohne eigene
Rechtspersonlichkeit, eines Trusts, eines Treuhé&nders,
eines Testamentsvollstreckers, eines Vermdgensverwal-
ters oder anderen gesetzlichen Vertreters) in oder ansés-
sig in einer Beschrankten Rechtsordnung, oder von der
HRE glaubt, dass sie in einer Beschrankten Rechtsord-
nung befindlich oder ansassig ist.

beschrankte Rechtsordnung eine Rechtsordnung, in Bezug auf die DEPFA bzw.
HRE darauf aufmerksam gemacht werden, dass die
Veroffentlichung, die Bekanntgabe oder die Verbrei-
tung des Scheme Circular oder der Stimmrechtsvoll-
machtsformulare die Gesetze dieser Rechtsordnung
verletzten wirden oder kénnten oder die Einhaltung
einer staatlichen oder anderen Genehmigung oder eine
Registrierung, Anmeldung oder andere Formalitét er-
fordern wirden oder kénnten, die DEPFA bzw. HRE
nicht einhalten kann oder als tberméaRig aufwendig
ansieht.
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Companies Act
DEPFA
DEPFA-Aktien

€, EUR oder Euro

gerichtlich einberufenen Hauptver-
sammlung

gerichtliche Anordnung

Geschéftstag

High Court
HRE

HRE-Aktiengegenleistung

Inhaber

Kapitalherabsetzung

neue DEPFA-AKktien

der Irish Companies Act von 1963 in der geltenden
Fassung.

DEPFA BANK plc, eine in Irland gegriindete Aktien-
gesellschaft mit Eintragungsnummer 348819.

Stammaktien von jeweils € 0,30 am Grundkapital der
DEPFA.

die gesetzliche Wahrungseinheit in Irland und der Bun-
desrepublik Deutschland.

die Versammlung oder Versammlungen von Scheme-
Aktionéren, die durch Anordnung des High Court ge-
mé&Rk § 201 des Companies Act einberufen wurden, um
das Scheme of Arrangement zu erwégen und — sofern

als geeignet erachtet — diesem zuzustimmen (mit oder
ohne Anderung), sowie eine Vertagung derselben.

die Anordnung oder Anordnungen des High Court, die
das Scheme of Arrangement gemaR § 201 des
Companies Act billigen und die Kapitalherabsetzung
bestétigen, die gemal §8 72 und 74 des Companies Act
einen Bestandteil davon bildet.

ein Tag mit Ausnahme eines Samstags, Sonntags oder
oOffentlichen Feiertags, an dem Banken in Frankfurt und
Dublin allgemein fiir ihre Geschéftstatigkeit gedffnet
haben und ein Handel an der Frankfurter Wertpapier-
borse stattfindet.

der High Court of Ireland.

die Hypo Real Estate Holding AG, eine in Deutschland
gegrindete Aktiengesellschaft, eingetragen im Handels-
register des Amtsgerichts Miunchen unter der Eintra-
gungsnummer HRB 149 393.

die als Teil der Scheme-Gegenleistung auszugebenden
neuen HRE-Aktien, die 67.036.087/353.019.720 einer
neuen HRE-Aktie fur jede Scheme-Aktie entsprechen,
die von dem Scheme-Aktiondr unmittelbar vor dem
Scheme-Stichtag gehalten wird.

in Bezug auf eine DEPFA-Aktie, der im Aktienregister
der Gesellschaft namentlich als Inhaber der Aktien
verzeichnete Aktiondr; "Gemeinsame Inhaber" be-
zeichnet die im Aktienregister der Gesellschaft nament-
lich als gemeinsame Inhaber der Aktien verzeichneten
Aktionare und umfasst (eine) durch Ubertragung be-
rechtigte Person(en).

die Herabsetzung des Grundkapitals der DEPFA, auf
die in Ziffer 1.1 dieses Dokuments Bezug genommen
wird.

die Stammaktien von jeweils € 0,30 am Grundkapital
der DEPFA, die als vollstandig eingezahlt an HRE
und/oder die von ihr benannten Personen geméal dem
Scheme of Arrangement auszugeben sind.
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neue HRE-Aktien

Scheme-Aktien

Scheme-Aktionéare

Scheme Circular

Scheme-Gegenleistung

Scheme of Arrangement

Scheme-Stichtag

Stichtag fur die Ausiibung von Stimm-
rechten

Tag der gerichtlichen Anordnung

Tochterunternehmen

die neuen nennwertlosen auf den Inhaber lautenden
Stammaktien von HRE mit einem auf die einzelne Ak-
tie entfallenden anteiligen Betrag des Grundkapitals
von € 3,00, die von HRE in Erfullung der HRE-Aktien-
gegenleistung auszugeben sind.

DEPFA-Aktien (ausgenommen die von der HRE gehal-
tenen DEPFA-Aktien), die:

(i) sich zum Datum dieses Dokuments in Umlauf
befinden;

(ii) (gegebenenfalls) nach dem Datum dieses Doku-
ments und vor dem Stichtag fur die Austbung von
Stimmrechten ausgegeben werden; und

(iii) (gegebenenfalls) am oder nach dem Stichtag fur
die Austibung von Stimmrechten und vor 18:00
Uhr am Tag vor dem Tag der gerichtlichen Anord-
nung aulRer an HRE oder von ihr benannte Perso-
nen ausgegeben werden, in Bezug auf die die ur-
spriinglichen oder nachfolgende Inhaber derselben
an das Scheme of Arrangement gebunden sind oder
dies schriftlich vereinbart haben.

Inhaber der Scheme-Aktien.

das Dokument vom 1. August 2007, das von der
DEPFA an die Scheme-Aktionare versandt wurde und
in das dieses Scheme als Bestandteil einbezogen ist.

die Bargegenleistung und die HRE-Aktiengegen-
leistung, die auf Grundlage des Scheme of Arrangement
an die Scheme-Aktionére zahlbar sind.

das vorgeschlagene Scheme of Arrangement gemaf

8 201 des Companies Act und die Kapitalherabsetzung
geman 88 72 und 74 des Companies Act mit oder vor-
behaltlich etwaiger Anderungen, eines Zusatzes oder
einer Bedingung, die durch den High Court bestatigt
oder auferlegt werden und von HRE und DEPFA ver-
einbart werden.

18:00 Uhr an dem letzten Geschéftstag vor dem Wirk-
samkeitsstichtag.

in Bezug auf die gerichtlich einberufene Hauptver-
sammlung 18:00 Uhr an dem Tag, der zwei Tage vor
dem Datum der gerichtlich einberufenen Hauptver-
sammlung liegt, oder, wenn die gerichtlich einberufene
Hauptversammlung vertagt wird, 48 Stunden vor dem
flr die vertagte Hauptversammlung festgesetzten Zeit-
punkt.

das Datum, an dem die gerichtliche Anordnung ergeht.

hat die durch die Verordnung 4 der VVerordnungen der
Europdischen Gemeinschaften (Unternehmen: Kon-
zernbilanzen) von 1992 (SI 1992 Nr. 201) zugewiesene
Bedeutung.
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Treuhander Morgan Stanley Bank AG in ihrer Funktion als Treu-
h&nderin gemdR den Bestimmungen des Treuhandver-
trags.

Treuhandvertrag der von DEPFA (im Namen der Scheme-Aktionére) und

dem Treuh&nder in Bezug auf die Scheme-Gegen-
leistung abzuschlieBende Treuhandvertrag.

Unternehmensregister das Register fur Unternehmen in Dublin, Irland.
von der HRE gehaltene DEPFA-Aktien =~ DEPFA-Aktien, die durch oder fir Rechnung der HRE

oder eines Tochterunternehmens der HRE gehalten
werden.

Wirksamkeitsstichtag das Datum, an dem das Scheme of Arrangement geman

seinen Bestimmungen wirksam wird.

Zeichnungsschein der/die von dem Treuhdnder der Scheme-Aktionére

(B)

(©)

(D)

auszufertigende(n) Zeichnungsschein(e) in der dem
Treuhandvertrag beigefiigten Form.

Das ausgegebene Grundkapital der DEPFA belduft sich am Tag diese Scheme of Arrangement
auf € 130.100.002, eingeteilt in 433.333.340 Stammaktien von jeweils € 0,30 und 10.000.000
nicht kumulative riickzahlbare VVorzugsaktien von € 0,01. Am Tag diese Scheme of Arrangement
waren 353.019.720 voll eingezahlte Stammaktien von jeweils € 0,30 ausgegeben; die Ubrigen
Stammaktien waren nicht ausgegeben. DEPFA halt keine eigenen Aktien.

Zum Geschéftsschluss am 31. Juli 2007 halten HRE und von ihr benannte Personen sieben
DEPFA-Aktien.

Sowohl HRE als auch der Treuhdnder haben vereinbart, durch Rechtsberater bei der Anhérung
des Antrags zur Billigung dieses Scheme of Arrangement zu erscheinen und sich dem zu unter-
werfen. Sowohl HRE als auch der Treuh&nder verpflichten sich gegentber dem High Court an all
diejenigen Dokumente, Handlungen und Dinge gebunden zu sein und diese auszufertigen und
auszufiihren und fir ihre Ausfertigung und Ausflihrung zu sorgen, deren Ausfertigung und Aus-
fihrung zum Zweck der Durchfiihrung dieses Scheme of Arrangement notwendig oder win-
schenswert erscheinen.

DAS SCHEME OF ARRANGEMENT
1. EINZIEHUNG DER SCHEME-AKTIEN

11

1.2

Das ausgegebene Grundkapital (jedoch nicht das genehmigte Grundkapital) von DEPFA wird
durch Einziehung aller Scheme-Aktien herabgesetzt.

Sofort und bedingt durch das Wirksamwerden der in Ziffer 1.1 genannten Kapitalherabsetzung:

(a) wird das ausgegebene Grundkapital der DEPFA durch die Ausgabe einer der bisherigen An-
zahl der Scheme-Aktien entsprechenden Anzahl neuer DEPFA-Aktien am Grundkapital der
DEPFA auf die bisherige Grundkapitalziffer erhoht, wobei jede neue Aktie mit den gleichen
Rechten wie die eingezogenen Scheme-Aktien ausgestattet ist; und

(b) wird die in den Biichern der DEPFA infolge der genannten Kapitalherabsetzung entstehende
Riicklage verwendet, um den Nominalbetrag der gemaR Ziffer 1.2(a) ausgegebenen neuen
DEPFA-ALktien, die an HRE (und/oder die von ihr als Treuhdnder benannten Personen) als
Gegenleistung fir die durch HRE gemaR nachstehender Ziffer 2 zu zahlende Scheme-
Gegenleistung zugeteilt und voll eingezahlt ausgegeben werden sollen, in voller Héhe einzu-
zahlen.
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2. GEGENLEISTUNG FUR DIE SCHEME-AKTIEN

2.1 Als Gegenleistung fur die Einziehung der Scheme-Aktien geméaR Ziffer 1.1 und die Zuteilung
und Ausgabe der neuen DEPFA-Aktien gemalR Ziffer 1.2(b), wird HRE die Scheme-
Gegenleistung zugunsten eines jeden am Scheme-Stichtag im Aktienregister der DEPFA als In-
haber von Scheme-Aktien verzeichneten Aktiondrs gemal nachstehender Ziffer 4 an den Treu-
hander zahlen.

2.2 Die neuen HRE-Aktien sind gegeniber allen am Wirksamkeitsstichtag im Umlauf befindlichen
nennwertlosen Inhaberstammaktien von HRE gleichrangig und nehmen an etwaigen nach dem
Wirksamkeitsstichtag geleisteten, gezahlten oder erklarten Dividenden oder Ausschittungen teil.

2.3 Weder HRE noch DEPFA haften gegeniiber einem Scheme-Aktionar fur etwaige Barzahlungen
oder Dividenden oder Ausschittungen in Bezug auf die Scheme-Aktien, die an einen ¢ffentlichen
Bediensteten im Einklang mit herrenlosem Vermdgen, als dem Staat anheimfallend oder eines
gesetzlich zul&ssigen dinglichen Arrests von Geld oder Sachwerten oder eines &hnlichen Geset-
zes Ubermittelt wurden.

3. ZEICHNUNGSSCHEINE

3.1 Der Treuhdnder wird am oder vor dem Wirksamkeitsstichtag in seinem eigenen Namen, jedoch
als Treuhander fiir die Scheme-Aktiondre, den Treuhandvertrag ausfertigen und tGbermitteln.

3.2 Sofort am Wirksamkeitsstichtag:

(a) ist die DEPFA, handelnd im Namen der Scheme-Aktionére, berechtigt und verpflichtet, den
Treuhandvertrag auszufertigen und zu Gbermitteln; und

(b) ist der Treuhdnder, handelnd als Treuhdnder fir die Scheme-Aktionare, verpflichtet den
Zeichnungsschein auszufertigen.

4. ABWICKLUNG DER GEGENLEISTUNG

4.1 Der Treuhander wurde durch die DEPFA gemaR den Bestimmungen des Treuhandvertrags er-
nannt, um die Erfillung bestimmter ihr nach dem Scheme of Arrangement obliegender Pflichten
sicherzustellen.

4.2 Sobald wie vernlnftigerweise nach dem Wirksamkeitsstichtag moglich, wird HRE die Scheme-
Gegenleistung nach MaRgabe der Bestimmungen des Treuhandvertrags an den Treuhdnder zur
Ubermittlung an die (und zur Verteilung unter den) im Hinblick auf die Scheme-Gegenleistung
berechtigten Inhaber(n) Gbermitteln.

4.3 Die Ubermittlung der Scheme-Gegenleistung an den Treuhinder wird spétestens 14 Kalendertage
nach dem Wirksamkeitsstichtag erfolgen.

5. AUSLANDISCHE AKTIONARE

5.1 Die Vorschriften der Ziffer 4 stehen unter dem Vorbehalt etwaiger gesetzlicher Verbote oder
Bedingungen. HRE kann nach ihrem eigenen Ermessen festlegen, dass die HRE-
Aktiengegenleistung in einer beschrankten Rechtsordnung nicht zur Verfligung steht, und/oder
dass eine beschrankte auslandische Person keinen Anspruch darauf hat, die Lieferung der HRE-
Aktiengegenleistung an eine Adresse in einer beschrankten Rechtsordnung zu verlangen oder die
Eintragung der HRE-Aktiengegenleistung in seinem/ihrem Namen unter einer Adresse in dieser
Rechtsordnung zu fordern.

5.2 Ungeachtet Ziffer 5.1 behalt sich HRE das Recht vor, die Veréffentlichung oder die Verteilung
des Scheme Circular oder der zugehdrigen Stimmrechtsvollmachtsformulare oder die Zuteilung
oder Ausgabe der HRE-Aktiengegenleistung an einen solchen beschrénkten auslandischen Akti-
ondr zu erlauben, der HRE (nach ihrem eigenen Ermessen) davon berzeugt, dass dies nicht die
Gesetze der maRgebenden beschrankten Rechtsordnung verletzt oder die Einhaltung einer staatli-
chen oder anderen Genehmigung oder eine Eintragung, Einreichung oder andere Formalitét ver-
langt, die HRE nicht einhalten kann oder deren Einhaltung HRE als tibermaRig aufwendig erach-
tet.
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6. BRUCHTEILSANSPRUCHE

6.1 Die Gesamtzahl der neuen HRE-Aktien, auf die ein Scheme-Aktiondr einen Anspruch geméR
Ziffer 2 hat, wird in jedem Fall auf die néchste ganze Zahl abgerundet.

6.2 Bruchteilsanspriiche auf neue HRE-Aktie werden Scheme-Aktiondren nicht zugeteilt, jedoch
werden alle Bruchteile neuer HRE-Aktien, auf die Scheme-Aktionére andernfalls einen Anspruch
hétten, nach dem Wirksamkeitsstichtag zusammengefasst und am Markt verkauft. Die Nettoerl6-
se dieses Verkaufs werden entsprechend dem jeweiligen Bruchteilsanspruch der Scheme-
Aktionére in bar (in Euro) an diese gezahilt.

6.3 Die Zahlung von Betrédgen, auf die ein Scheme-Aktiondr gemaR dieser Ziffer einen Anspruch hat,
erfolgt — soweit einschlagig — geman Ziffer 4.

7. AKTIENURKUNDEN FUR SCHEME-AKTIEN

Mit Wirkung ab dem Wirksamkeitsstichtag verbriefen die fir die Scheme-Aktien ausgegebenen Akti-
enurkunden nicht langer das Eigentumsrecht an den darin verkdrperten Aktien, und jeder Inhaber
solcher Aktienurkunden ist auf Verlangen der Gesellschaft verpflichtet, diese Aktienurkunden an die
Gesellschaft oder gemal Anweisung der Gesellschaft zu tibergeben.

8. DER WIRKSAMKEITSSTICHTAG

8.1 Dieses Scheme of Arrangement wird wirksam, sobald eine amtlichen Kopie der gerichtlichen
Anordnung und des nach § 75 des Companies Act erforderlichen Protokolls von DEPFA ord-
nungsgeméal und zum Zwecke der Eintragung beim Unternehmensregister eingereicht worden
sind und im Falle der Bestatigung der Kapitalherabsetzung die Eintragung durch dieses erfolgt
ist, wobei alle diese Einreichungen der Ziffer 8.3 unterliegen.

8.2 Dieses Scheme of Arrangement kann keine Wirksamkeit mehr entfalten, wenn es nicht am oder
vor dem 31. Dezember 2007 oder gegebenenfalls demjenigen spateren Datum wirksam geworden
ist, auf das sich DEPFA und HRE mit Zustimmung des High Court noch verstandigen.

8.3 DEPFA und HRE haben vereinbart, dass die zur Billigung des Scheme of Arrangement erforder-
lichen Handlungen unter bestimmten Umstdnden nicht vorgenommen werden sollen.

9. ANDERUNGEN

DEPFA und HRE konnen gemeinsam im Namen aller betroffenen Personen einer Anderung oder
Ergénzung dieses Scheme of Arrangement oder einer durch den High Court genehmigten oder aufer-
legten Bedingung zustimmen.

10. KOSTEN

Die Gesellschaft ist ermdchtigt und es ist ihr gestattet, alle Kosten und Aufwendungen in Bezug auf
die Verhandlung, Erstellung, Billigung und Durchfuhrung dieses Scheme of Arrangement zu zahlen.

11. GELTENDES RECHT

Das Scheme of Arrangement unterliegt irischnem Recht und ist entsprechend auszulegen, und DEPFA
und die Scheme-Aktiondre vereinbaren hiermit die ausschlieliche Zustédndigkeit des High Court fir
die Anhdérung und Entscheidung sdémtlicher Rechtsstreitigkeiten, Klagen oder Gerichtsverfahren oder
die Beilegung samtlicher Streitigkeiten, die daraus entstehen kénnen.

1. August 2007
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ANLAGE

WESENTLICHE DEFINITIONEN®

Aktienregister

Auslandische Aktionéare

auRerordentliche Hauptversammlung

BaFin
Bargegenleistung
Bekanntmachung

beschrankte Rechtsordnung

Clearstream

Companies Act
DEPFA oder die Gesellschaft
DEPFA-Aktien

DEPFA-AKktionare

DEPFA-Gruppe

nitionen.

€ 2.400.000.000 und 353.019.720.

das Gesellschafterverzeichnis der DEPFA.

DEPFA-Aktionére, die in Rechtsordnungen auferhalb
der Republik Irland anséssig sind, gewdhnlich anséssig
sind oder deren Staatsangehdrige sind.

die auRRerordentliche Hauptversammlung der Inhaber
von DEPFA-Aktien, die in Verbindung mit dem Scheme
of Arrangement einzuberufen ist, und die voraussicht-
lich am gleichen Tag wie die gerichtlich einberufene
Hauptversammlung stattfinden wird (sowie eine Verta-
gung derselben).

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht.

die Bargegenleistung in Hohe von € 6,80, die fiir jede
von einem Scheme-Aktiondr unmittelbar vor dem
Scheme-Stichtag gehaltene DEPFA-Aktie zu zahlen ist’.

die Bekanntmachung des Zusammenschlusses und des
Scheme of Arrangement vom 23. Juli 2007.

eine Rechtsordnung, in Bezug auf die DEPFA bzw.
HRE darauf aufmerksam gemacht werden, dass die
Veroffentlichung, die Bekanntgabe oder die Verbrei-
tung der Bekanntmachung dieses Dokuments, der
Stimmrechtsvollmachtsformulare und der Weisungs-
und Vollmachtsformulare die Gesetze dieser Rechtsord-
nung verletzten wirden oder kénnten oder die Einhal-
tung einer staatlichen oder anderen Genehmigung oder
eine Registrierung, Anmeldung oder andere Formalitat
erfordern wirden oder konnten, die DEPFA bzw. HRE
nicht einhalten kann oder als tibermé&Rig aufwendig
ansieht.

Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main.

der Irish Companies Act von 1963 in der geltenden
Fassung.

DEPFA BANK plc, eine in Irland gegriindete Aktienge-
sellschaft mit Eintragungsnummer 348819.

Stammaktien von jeweils € 0,30 am Grundkapital der
DEPFA.

Inhaber von DEPFA-Aktien, einschlielflich — je nach
Zusammenhang — der wirtschaftlichen Eigentimer
(Beneficial Owner) der DEPFA-Aktien.

DEPFA, ihre Tochtergesellschaften und verbundenen
Unternehmen.

Diese Anlage beinhaltet einen Auszug der wesentlichen in Teil 12 des Scheme Circular aufgefiihrten Defi-

Dabei handelt es sich um einen Naherungswert. Der genaue Barbetrag ergibt sich aus dem Quotienten von
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Depotbank

Direktoren von DEPFA oder
DEPFA-Direktoren oder DEPFA-Board

Gericht oder High Court

gerichtlich einberufene
Hauptversammlung

gerichtliche Anhérung

gerichtliche Anordnung

Geschéftstag

Goldman Sachs

Hauptversammlungen

HRE

HRE-Gruppe

HRE-Aktien

ein Depotkreditinstitut oder ein Depotfinanzdienst-
leistungsinstitut, das in Deutschland ansassig ist, oder
eine deutsche Niederlassung eines solchen Instituts.

Das Board von DEPFA, mit Ausnahme von Herrn Hans
Reich, der wegen potenzieller Interessenkonflikte nicht
an den Erérterungen des DEPFA-Boards uber den Zu-
sammenschluss teilgenommen hat.

der High Court of Ireland.

die Versammlung oder Versammlungen von Scheme-
Aktionéren (mit Ausnahme von Inhabern der von der
HRE-gehaltenen DEPFA-Aktien), die durch Anordnung
des High Court gemaR § 201 des Companies Act einbe-
rufen wurden, um das Scheme of Arrangement zu erwé-
gen und — sofern als geeignet erachtet — diesem zuzu-
stimmen (mit oder ohne Anderung), sowie eine Verta-
gung derselben.

die Anhorung durch das Gericht des Antrags zur Bewil-
ligung des Scheme of Arrangement gemaf § 201 des
Companies Act und zur Bestéatigung der zugehdrigen
Kapitalherabsetzung geméaR 88 72 und 74 des Compa-
nies Act.

die Anordnung oder Anordnungen des High Court, die
das Scheme of Arrangement gemaR § 201 des
Companies Act billigen und die Kapitalherabsetzung
bestétigen, die gemal §8 72 und 74 des Companies Act
einen Bestandteil davon bildet.

ein Tag mit Ausnahme eines Samstags, Sonntags oder
oOffentlichen Feiertags, an dem Banken in Frankfurt und
Dublin allgemein fiir ihre Geschéftstatigkeit gedffnet
haben und an dem ein Handel an der Frankfurter Wert-
papierbdrse stattfindet.

Goldman Sachs International.

die gerichtlich einberufene Hauptversammlung und die
auflerordentliche Hauptversammlung.

die Hypo Real Estate Holding AG, eine in Deutschland
gegriindete Aktiengesellschaft, eingetragen im Handels-
register des Amtsgerichts Miunchen unter der Eintra-
gungsnummer HRB 149 393.

HRE und ihre Tochtergesellschaften und Tochterunter-
nehmen.

nennwertlose auf den Inhaber lautende Stammaktien
von HRE mit einem auf die einzelne Aktie entfallenden
anteiligen Betrag des Grundkapitals von € 3,00.
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HRE-Aktiengegenleistung

Hypo Real Estate Bank International
AG

irische Finanzdienstleistungs-
Aufsichtsbehdrde

Irland oder Republik Irland

Morgan Stanley

neue DEPFA-Aktien

neue HRE-Aktien

Proxy Solicitation Agent

Scheme of Arrangement

Scheme-Aktien

8
67.036.087 geteilt durch 353.019.720.

die als Teil der Scheme-Gegenleistung auszugebenden
neuen HRE-Aktien, die 0,189 neuen HRE-Aktien fur
jede Scheme-Aktie entsprechen, die von dem Scheme-
Aktionér unmittelbar vor dem Scheme-Stichtag gehalten
wird®,

Hypo Real Estate Bank International AG, eine in
Deutschland gegriindete Aktiengesellschaft, eingetragen
im Handelsregister des Amtsgerichts Stuttgart unter der
Eintragungsnummer HRB 103.

die Irische Finanzdienstleistungsaufsichtsbehérde, als
Bestandteil der Zentralbank und der Finanzdienst-
leistungsbehorde.

Irland (ausgenommen Nordirland), und das Wort
"irisch™ ist entsprechend auszulegen.

Morgan Stanley & Co. Limited und/oder Morgan Stan-
ley Bank AG, wie es der Zusammenhang erfordert.

die Stammaktien von jeweils € 0,30 am Grundkapital
der DEPFA, die als vollstandig eingezahlt an HRE
und/oder die von ihr benannten Personen geméal dem
Scheme of Arrangement auszugeben sind.

die neuen nennwertlosen auf den Inhaber lautenden
Stammaktien von HRE mit einem auf die einzelne Aktie
entfallenden anteiligen Betrag des Grundkapitals von

€ 3,00, die von HRE in Erfullung der HRE-Aktien-
gegenleistung auszugeben sind.

D.F. King (Europe) Limited, 2n Floor, 2 London Wall
Buildings, London Wall, London, EC2M 5PP.

das vorgeschlagene Scheme of Arrangement gemafn

8 201 des Companies Act und die Kapitalherabsetzung
gemaR 88 72 und 74 des Companies Act mit oder vor-
behaltlich etwaiger Anderungen, eines Zusatzes oder
einer Bedingung, die durch den High Court bestatigt
oder auferlegt werden und von HRE und DEPFA ver-
einbart werden.

DEPFA-Aktien (ausgenommen die von der HRE gehal-
tenen DEPFA-Aktien), die

(i) sich zum Datum dieses Dokuments in Umlauf be-
finden.

(ii) (gegebenenfalls) nach dem Datum dieses Doku-
ments und vor dem Stichtag fiir die Austibung von
Stimmrechten ausgegeben werden; und

(iii) (gegebenenfalls) am oder nach dem Stichtag fur die
Ausiibung von Stimmrechten und vor 18:00 Uhr
am Tag vor dem Tag der gerichtlichen Anordnung
aufer an die HRE oder von ihr benannte Personen
ausgegeben werden, in Bezug auf die die urspriing-
lichen oder nachfolgende Inhaber derselben an das

Dabei handelt es sich um einen Naherungswert. Das genaue Umtauschverhaltnis ergibt sich aus dem Quotienten von
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Unverbindliche Ubersetzung von Teilen des englischsprachigen Scheme Circular.

Scheme-Aktionare

Scheme-Gegenleistung

Scheme-Stichtag

Schlusskurs

Stichtag fur die Austbung von
Stimmrechten

UK oder Vereinigtes Konigreich

US-Wertpapiergesetz

Vereinigte Staaten oder US

Wirksamkeitsstichtag

zusammengefihrte Gruppe

Allein die vollstandige englische Originalfassung ist verbindlich.

Scheme of Arrangement gebunden sind oder dies
schriftlich vereinbart haben.

Inhaber der Scheme-Aktien.

die Bargegenleistung und die HRE-Aktiengegen-
leistung, die auf Grundlage des Scheme of Arrangement
an die Scheme-Aktionére zahlbar sind.

18:00 Uhr an dem letzten Geschaftstag vor dem Wirk-
samkeitsstichtag.

der XETRA-Schlusskurs an der Frankfurter Wertpapier-
borse einer DEPFA-Aktie bzw. einer HRE-Aktie zum
angegebenen Datum.

18:00 Uhr an dem Tag, der zwei Tage vor dem Datum
der gerichtlich einberufenen Hauptversammlung oder
der auRerordentlichen Hauptversammlung liegt, oder,
wenn entweder die gerichtlich einberufene Hauptver-
sammlung oder die auRerordentliche Hauptversamm-
lung vertagt wird, 48 Stunden vor dem fiir die vertagte
Hauptversammlung festgesetzten Zeitpunkt.

das Vereinigte Konigreich von Grof3britannien und
Nordirland.

der US Securities Exchange Act von 1933 in der gelten-
den Fassung und die darunter verkiindeten Regeln und
Vorschriften.

die Vereinigten Staaten von Amerika, ihre Territorien
und Besitztumer, jeder Bundesstaat der Vereinigten
Staaten von Amerika und der District of Columbia und
jedes andere Territorium, das ihrer Rechtsordnung un-
terliegt.

das Datum, an dem das Scheme of Arrangement geman
seinen Bestimmungen wirksam wird.

Die aus der Zusammenfiihrung der HRE-Gruppe und
der DEPFA-Gruppe entstehende Gruppe.
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