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Financial Highlights

[Financial Highlights”

Erfolgszahlen 2006 2005
Ergebnis vor Steuern in Mio. € 461 71
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag®’ in Mio. € 290 63
Kennziffer 2006 2005
Cost-Income-Ratio (gemessen an den operativen Ertrédgen) in % 29,8 271
Bilanzzahlen 31.12.2006 31.12.2005
Bilanzsumme in Mrd. € 83,5 38,3
Bilanzielles Eigenkapital (ohne Neubewertungsriicklage) in Mrd. € 2,8 0,8
Bankenaufsichtsrechtliche Kennzahlen nach BIZ 31.12.2006 31.12.2005
Kernkapital® in Mrd. € 2,7 0,8
Eigenmittel” in Mrd. € 3,8 1,2
Risikoaktiva in Mrd. € 39,6 12,4
Kernkapitalquote™ in % 6,7 6,3
Eigenmittelquote® in % 8,7 10,0
Personal 31.12.2006 31.12.2005
Mitarbeiter 670 197
Portfoliozahlen 31.12.2006 31.12.2005
Immobilienfinanzierungs-Neugeschaft in Mrd. € 20,0 4.4
Volumen Immobilienfinanzierungen in Mrd. € 39,0 12,7
Volumen Staatsfinanzierungen in Mrd. € 28,4 14,8
") die Vergleichszahlen beziehen sich auf die Wiirttembergische Hypothekenbank AG
2 ohne Berlicksichtigung des Ertrags aufgrund aktivierter Kérperschaftsteuerminderungsguthaben
% nach festgestellten Jahresabschliissen und erfolgter Gewinnverwendung
Ratings Stand: Dezember 2006
Moody’'s S&P DBRS
langfristig A2 A- A
kurzfristig P-1 A-2 R-1(low)
Hypo Real Estate Bank International AG Ausblick Stable Stable Stable
langfristig A2 A- A
kurzfristig P-1 A-2 R-1(low)
Hypo Public Finance Bank Ausblick Stable Stable Stable

Die in diesem Wirtschaftsbericht und der Segmentberichterstattung verwendeten Vorjahreswerte
wurden auf die durch die Reorganisation des Konzerns neu definierten Geschaftssegmente Hypo
Real Estate International und Hypo Public Finance Bank angepasst (Kombinierte Zahlen). Alle ibrigen
Vorjahreszahlen beziehen sich auf die vormalige Wirttembergische Hypothekenbank AG (Konzern
inklusive Hypo Real Estate Capital Hong Kong Corp. Limited, Hong Kong). Aufgrund von Rundungen
Summenbildungen und bei der Berechnung von
Prozentangaben geringfligige Abweichungen ergeben.

kénnen sich im vorliegenden Bericht bei




Konzernlagebericht

Mit einem realen Wachstum von ca. 5 % zeigte sich die Weltwirtschaft im Jahr 2006 in unverandert
robuster Verfassung. China ist unangefochtener Spitzenreiter, aber auch die entwickelten
Volkswirtschaften konnten 2006 ihre Wachstumserwartungen erfiillen bzw. Gbertreffen. In den EU-15-
Landern belebte sich das Wachstum auf durchschnittlich 2,5 %. Trotz des Aussetzens der aktuellen
Verhandlungsrunde zur Handelsliberalisierung im Rahmen der Welthandelsorganisation im Sommer
2006 ging dabei die weltwirtschaftliche Integration mit unverminderter Dynamik weiter. So wuchs das
Welthandelsvolumen fast doppelt so stark wie die weltweite Wertschopfung. Die Aktienmarkte
reflektierten die gute Stimmung. Abgesehen von Japan sind die Indizes in allen Industrielandern im
zweistelligen Bereich gewachsen — weltweit um etwa 18 %.

Diese stabile Entwicklung ist vor dem Hintergrund auch in 2006 rapide gestiegener Rohstoffpreise zu
sehen. Auf Dollarbasis war hier ein Preissprung von immerhin 30 % zu verzeichnen. Problematisch
sind die nach wie vor massiven Leistungsbilanzungleichgewichte; trotz einer etwas hdheren
Haushaltsdisziplin der US-amerikanischen Regierung ist das Leistungsbilanzdefizit der USA noch
einmal leicht auf inzwischen 7 % der Wirtschaftsleistung gestiegen. China weist hingegen eine etwa
gleich hohe Uberschussquote auf. Allerdings hat sich die 2005 unterbrochene Abwertung des Dollars
wieder fortgesetzt — vor allem gegenliber dem Euro, der um gut 11 % gegenuber dem US-Dollar
zulegte.

Die Konsumentenpreisinflation ist weltweit gegenliber 2005 zwar leicht gestiegen, kann aber nach wie
vor als moderat bezeichnet werden. Die wichtigsten Zentralbanken haben in 2006 ihre Leitzinsen
erhoht. Bei den langfristigen Zinsen hielt sich die Wirkung jedoch in recht engen Grenzen.



Immobilienfinanzierungsbranche

Auch 2006 war erneut ein Wachstumsjahr fur Immobilienanlagen und -kredite. Der starke Wettbewerb
im Kreditsektor geht hauptsachlich auf Initiativen der Investmentbanken =zurlick, die CMBS-
Programme aufbauen und relativ geringe Fremdfinanzierungen zu ginstigen Preisen oder gréRere
Fremdfinanzierungen anbieten, bei denen ihre Verkaufs- und Vertriebskapazitaten fir die Platzierung
der zunehmend gefragten ,B-Notes eingesetzt wurden. Verschiedene, in hohem Umfang
fremdfinanzierte Geschafte mit hoherem Risiko wurden oft zu Konditionen abgeschlossen, die die
zugrunde liegenden Risiken nach Einschatzung der Hypo Real Estate Bank International nicht
angemessen reflektieren. In diesen Fallen kann eine leichte Verschlechterung der Renditesituation
das Risiko fiir das Kreditinstitut deutlich erhéhen.

Immobilienmaéarkte

Biiro Der englische Markt fiir Biroimmobilien ist nach wie vor stabil. Es werden fiir
den Grof3raum London sogar immer noch Mietsteigerungen erwartet. Die Leerstandsquoten sanken z.
B. in der City von London von 9,1 % im zweiten Quartal auf 7,9 % im dritten Quartal. Da sich das
Angebot bei erstklassigen Objekten verknappt, stiegen die Durchschnittsmieten vom zweiten zum
dritten Quartal, wahrend bei mittleren Objekten héhere Incentives bei langfristiger Vermietung gewahrt
werden. Die durchschnittlichen Spitzenrenditen liegen im Landesdurchschnitt bei 4,5 %, fir London
jedoch niedriger (zwischen 3,75 % und 4,25 %).

Einzelhandel Im Markt fir Einzelhandelsimmobilien bleibt die Situation fir erstklassige Lauflagen
schwierig. Im Jahr 2006 wurden nur sehr wenige Einkaufszentren fertiggestellt. Investoren agieren in
diesem Markt nur mit Zurtckhaltung, da einige grof3e Einzelhandelsunternehmen in bestimmten
Produktbereichen Einbu3en durch den Internethandel verspirten. Die durchschnittliche Spitzenrendite
liegt landesweit mit 4,75 % auf einem historischen Tiefststand.

Logistik Im Bereich fiur Industrie- und Logistikimmobilien besteht anhaltend hohe Nachfrage,
insbesondere die Nachfrage nach entwicklungsfahigen Grundstiicksflachen steigt. Die
durchschnittlichen Spitzenrenditen liegen fur GrofR3britannien bei 5,0 %.

Wohnbau Im Wohnbaubereich zeichnet sich ein zweigeteilter Markt ab, mit anhaltenden
Preissteigerungen fiir erstklassige Objekte (speziell in Central London) und geringerem Preisanstieg
far mittelklassige Objekte.

Buro Der franzdsische Buroimmobilienmarkt verzeichnet starke Nachfrage. Das
Investitionsvolumen ist um 50 % auf insgesamt 23 Mrd. € gestiegen. Neben Paris sind auch andere
Regionen starker nachgefragt. Spekulative Projektentwicklungen boomen. Die Nachfrage von
franzosischen wie internationalen Marktakteuren richtet sich vor allem auf Portfolios und gréRere
Transaktionen. Die durchschnittlichen Spitzenrenditen liegen zwischen 4,6 % (Paris, La Défense) und
6 % (Pariser Umland).

Einzelhandel Auch fir Einzelhandelsimmobilien herrscht hohe Nachfrage, insbesondere fur
Einkaufszentren und ganze Einzelhandelsportfolios. Die durchschnittlichen Spitzenrenditen liegen bei
4,25 %.

Logistik Die Logistiksparte verzeichnete ebenfalls grole Nachfrage, sowohl fir Neuentwicklungen,
wie fur Portfolios bestehender Objekte. Die durchschnittlichen Spitzenrenditen betragen 6,0 %.

Wohnbau Der Preisanstieg flir dieses Marktsegment verlangsamt sich, da die franzdsischen
Haushalte ihre Kreditmdglichkeiten voll ausgeschépft haben. Dank des Interesses auslandischer
Kaufer ist die Nachfrage nach erstklassigen Objekten speziell in Paris anhaltend hoch.

Die Buromarkte befinden sich in Madrid in einer Erholungsphase, die Leerstandsrate ist auf
5,9 % gesunken, die Nachfrage hat sich vor allem auf bestimmte Auflenbezirke konzentriert. Die
Spitzenrenditen liegen bei durchschnittlich 4,0 %. In Barcelona sind im Zentrum geringe
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Leerstandsraten zu verzeichnen, wahrend in den Auf3enbezirken noch ein Angebotsiiberhang vorliegt.
Die durchschnittliche Leerstandsrate liegt bei 6,4 %, die Spitzenrenditen bei 4,5 %. Bei
Einzelhandelsimmobilien ist nach wie vor eine gute Nachfrage in guten Einkaufslagen zu verzeichnen.
In bestimmten Regionen zeichnet sich jedoch bereits ein Uberangebot ab, die durchschnittlichen
Spitzenrenditen liegen bei 4,5%. Bei Logistik- und Industrieimmobilien herrscht in den
Schlusselmarkten Madrid und Barcelona hohe Nachfrage bei geringem Angebot, die zu steigenden
Grundstickspreisen fuhrt. Die durchschnittlichen Spitzenrenditen liegen bei 6,5 %. Der
Wohnungsmarkt ist insgesamt stabil, der Preisanstieg hat sich verlangsamt, einige schwéachere
Wohnlagen verzeichnen sogar sinkende Preise.

Durch Unwagbarkeiten aufgrund neuer Gesetzgebung war der Bliromarkt fir die ganze erste
Jahreshaélfte durch starke Zurlickhaltung gepragt. Die Spitzenmieten durften die Talsohle
durchschritten haben, die Spitzenrenditen befinden sich aber unter Druck und liegen fir Rom bei
durchschnittlich 5,5 % und Mailand bei 4,75 %. Der Markt fur Einzelhandelsimmobilien bietet immer
noch beachtliches Wachstumspotenzial fir Einkaufsflachen modernen Zuschnitts. Die
durchschnittlichen Spitzenrenditen liegen bei 5 %. Im Segment der Industrie- und Logistikimmobilien
gibt es in bestimmten oberitalienischen Regionen ein Uberangebot, wahrend Mittel- und Siiditalien
steigende Investorennachfrage verzeichnet, die bisher auf ein geringes Angebot guter Qualitat trifft.
Moderne Logistikflachen konzentrieren sich auf die Drehscheiben Piacenza und Verona/Padua. Die
Wohnungsnachfrage ist derzeit bei hohem Preisniveau in den Ballungsrdumen Mailand und Rom bei
eigengenutzten Wohnflachen besonders hoch.

Generell weist der skandinavische Immobilienmarkt auf eine Erholung hin. Im
Blroimmobiliensegment sind die Leerstandsraten im Sinken begriffen und befinden sich zwischen
12,9 % in Stockholm und 6,6 % in Kopenhagen. Das Mietniveau steigt, und die Spitzenmieten liegen
zwischen 18,05 €/m? (Kopenhagen) und 30,80 €/m? (Stockholm). Aufgrund des geringen Angebots an
Investmentmadglichkeiten liegen die durchschnittlichen Spitzenrenditen in den wichtigsten Markten wie
Stockholm und Oslo bei 4,75 %, Kopenhagen bei 5,0 %, und Helsinki bei 6,1 %. Auslandische
Investoren fragen verstarkt Einzelhandelsportfolios nach, die Spitzenrenditen befinden sich zwischen
4,25 % in Kopenhagen und 5,5 % in Stockholm. Im Logistikbereich fehlen ausreichend moderne
Flachen, die Spitzenrenditen fur Stockholm betragen durchschnittlich 5,75 %, in Kopenhagen und
Oslo 6,25 %. Der Wohnimmobilienmarkt zeichnet sich durch eine anhaltend starke Nachfrage aus.

Fir 2006 wird das Volumen der Investmenttransaktionen auf 7 Mrd. € geschatzt, was
ein neuer Rekord ware. Derzeit ist das Angebot an qualitativ guten Objekten begrenzt, bei hoher
Nachfrage aufgrund der dringenden Allokation von Immobilienwerten in Investmentportfolios und der
fortschreitenden Internationalisierung des niederlandischen Investmentmarkts. Dies hat zu starker
Nachfrage und deutlicher Renditesenkung gefihrt. Im Jahr 2006 haben verschiedene deutsche Fonds
Investments abgestoflen, was durch Mittelzuflisse US-amerikanischer, britischer und irischer
Investoren ausgeglichen wurde. Das Umland von Amsterdam verfugt noch Uber einen
Angebotsuberschuss, und die Leerstandsraten bleiben bei 20 %. Die Transaktionsumsatze stiegen im
Jahresverlauf 2006 um 15 %, vor allem, weil Nutzer auf Objekte besserer Qualitdt umstiegen, statt
zusatzliche Flachen zuzukaufen, und bei Neuentwicklungen geringere Aktivitdten zu verzeichnen
waren. Die Spitzenrenditen lagen bei 5,25 %. Vor 2006 stagnierten die Mieten aufgrund der
schwachen Konjunktur. Wahrend des Jahres 2006 stabilisierte sich das Mietniveau angesichts der
beginnenden wirtschaftlichen Erholung. Die Einzelhandelsleerstande in Amsterdam liegen unter 2 %,
wahrend die Spitzenrenditen 4,75 % betrugen. Die Mieten blieben 2006 stabil und zeigten kein
signifikantes Wachstum. Die Spitzenrenditen befanden sich bei 7,0 %.

Insgesamt galten positive Rahmenbedingungen fur die wesentlichen
Immobilienmarkte in Mittel- und Osteuropa. Bei Buroimmobilien ist ein Sinken der Leerstdnde und
eine Stabilisierung der Mieten zu beobachten, auch in Warschau, wo der Markt in den letzten Jahren
schwierig war. In Prag sind Mieten bei Biroimmobilien nach wie vor stabil. Die Spitzenrenditen liegen
fir Warschau und Prag bereits bei unter 6 %. In Budapest werden, bedingt durch starke
Entwickleraktivitaten, zukinftig noch hohere Leerstédande erwartet. Auch hier liegt die Spitzenrendite
um 6 %. In Russland ist die Nachfrage nach Biroimmobilien stark durch auslandische Investoren
gepragt, wodurch die Spitzenrenditen flir Moskau und St. Petersburg bis zu 10 % erreichen kénnen.
Vor allem in Moskau steht sowohl der Mieter- als auch der Investorennachfrage nur ein geringes
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Angebot an erstklassigen Buroflachen gegenuiber. Sowohl in Mittel- als auch in Osteuropa wird
mittelfristig ein Mietsteigerungspotenzial gesehen.

Stabile Mieten und steigende Kaufkraft sorgten in Polen fiir eine wachsende Investorennachfrage
nach Einzelhandelsimmobilien, insbesondere in Regionalzentren. Einkaufszentren sind eindeutig die
bevorzugte ,asset class” fur internationale Investoren. Die Spitzenrenditen betragen hier 6 %. Auch in
Prag ist die Nachfrage nach erstklassigen Lagen fiir Einzelhandelsimmobilien ungebrochen, die
durchschnittliche Spitzenrendite betragt ebenfalls 6 %. Der Einzelhandelsmarkt in Budapest, speziell
bei Shopping Centern, scheint dagegen aktuell geséttigt. In Russland richtet sich das
Investoreninteresse vor allem auf qualitativ gute Einzelhandelsobjekte. Die Spitzenrenditen erreichen
in Moskau und St. Petersburg bis zu 10 %.

Nach dem Boomjahr 2005 schwacht sich die Nachfrage nach Logistikflachen in Prag leicht ab,
Ahnliches gilt fiir Budapest und Polen. In Russland ist die hohe Nachfrage derzeit nicht zu befriedigen,
die Spitzenrenditen fiir Moskau und St. Petersburg erreichen bis zu 11 %.

Auch im Jahr 2006 war der gewerbliche US-Immobilienmarkt immer noch ein Synonym fir
,Liquiditat“. Der Markt wurde von Kapitalgebern Uberschwemmt, darunter Wall-Street-Unternehmen,
Geschéaftsbanken, Regionalbanken und Finanzierungsgesellschaften. Es gab auch viele
Neueinsteiger am Markt, einschliellich Hedge- und Equity-Fonds, die sich sowohl auf den Kauf von
Objekten als auch auf die Kapitalvergabe an Dritte konzentrieren. Die Grenze zwischen Fremd- und
Eigenkapital verschwimmt mehr und mehr, und viele Top-Deals wurden mit einem
fremdkapitallastigen Mezzanine-Anteil abgeschlossen. Die Anzeichen sprechen dafiir, dass sich
sowohl die Anfangsrenditen als auch die Finanzierungsmargen — wenngleich auf historischem
Tiefststand — stabilisiert haben.

Aufgrund von Unternehmensexpansionen war eine konstant hohe Nachfrage auf dem
Blroimmobilienmarkt zu verzeichnen und die Zahl neuer Objekte begrenzt. Der Aufschwung des
Blromarkts in New York City setzte sich fort; die Mieten im erstklassigen Bereich (Class A) erreichten
einen Durchschnitt von ca. 38 US $/m?, was gegeniiber dem dritten Quartal 2005 einem Anstieg von
6 % entspricht. Die Leerstandsrate ist weiter zurlickgegangen und lag zum Ende des dritten Quartals
2006 bei 11,1 % und somit um 1,1 Prozentpunkte unter den 12,2 % im dritten Quartal 2005. Der
landesweit stabilste Markt blieb das Stadtzentrum von Washington DC, dessen Leerstandsrate im
dritten Quartal 2006 bei 7,1 % lag. Dieser Markt profitiert weiter von der Expansion von
Regierungsinstitutionen, Anwaltskanzleien und sonstiger professioneller Dienstleister. Der
Landesdurchschnitt fur Biroflachen wies Spitzenrenditen von 6,3 %, Spitzenmieten von ca.
21 US $/m?, und eine Leerstandsrate von 11,7 % auf.

Der US-Markt fur Wohnimmobilien begann im Jahr 2006 nachzugeben. Zwar sind die disteren
Prognosen nicht eingetroffen, doch die Zurtickhaltung der Endabnehmer ist eindeutig wahrzunehmen.
Aufgrund der Marktverlangsamung hat die Aufnahmefahigkeit des Marktes wieder ein nachhaltigeres
Niveau erreicht. Die Preise neuer Objekte blieben stabil, aber die Absorptionsdauer hat sich allgemein
verlangert. Stark blieben auch die von Eigennutzern gepragten Markte mit hohen Einstiegspreisen,
wie etwa New York (City). Andererseits verzeichneten investorenbestimmte Markte wie Miami und Las
Vegas zahlreiche Projektentwicklungen, deren Realisierung eingestellt wurde. Bei diesen Markten ist
die gute Nachricht, dass es sich im Allgemeinen um Vorabverkaufsmarkte handelt, deren
Endabnehmer bei Vertragsschluss Anzahlungen in H6he von bis zu 20 % leisten.

Japan ist heute die zweitgrofite Volkswirtschaft der Welt, und sein Immobilienmarkt zeigt
entsprechende Dynamik. Der Markt ist transparenter geworden und hat sich internationalen
Investoren gedffnet. Hierzu trugen insbesondere das Verbriefungsgesetz von 2001, mit dem erstmals
REITs (,Real Estate Investment Trusts“) zugelassen wurden, sowie die Entwicklung des Marktes fur J-
REIT bei. Per Ende 2006 waren 40 J-REITS in Japan gelistet. Was die Entwicklung des
Gesamtmarktes angeht, so beherrscht Tokio das Land in jeder Hinsicht, also auch in Bezug auf die
Grole seines Immobilienmarktes. Die Stadt zeigt starke Anzeichen der Erholung. Der Leerstand fir
Grade-A-Buroflachen im Hauptgeschaftsviertel von Tokio lag Ende 2006 unter 1 %. 2006 sind die
Grundstlickspreise fir Wohn- und Geschéftsflachen in den grofen Stadten Tokio, Osaka und Nagoya
zum ersten Mal seit 16 Jahren wieder gestiegen. Dies geschah dank einer starken Nachfrage nach
Buroflachen als Folge einer weiteren Erholung der japanischen Wirtschaft und steigender Nachfrage



von Seiten der Investoren. Die Preise fur Wohngrundstiicke stiegen vor allem aufgrund der robusten
Nachfrage nach Eigentumswohnungen.

Die wirtschaftliche Erholung Japans geht einher mit einem zunehmenden Druck auf die Renditen bei
Immobilien in den groRen Stadten. Doch birgt die Differenz zwischen Marktrendite und
Fremdkapitalkosten noch immer einen angemessenen Raum fiir einen positiven Hebeleffekt. Im
Landesdurchschnitt sanken allerdings die Preise sowohl fir Wohn- als auch fur
Geschaftsgrundsticke. Dies zeigt, dass Anlageentscheidungen einer genauen Prifung bedurfen.

Zusatzlich zum Uberaus aktiven Mietgeschaft in den Primarmarkten Peking und Schanghai,
gewinnen auch die Sekundarmarkte an Eigendynamik. Der Investmentmarkt sowie die Kapitalméarkte
in China sind auch im letzten Jahr deutlich gewachsen. Allerdings lie3 die aktuelle Knappheit an
erstklassigen Immobilien vor dem Hintergrund einer starken Nachfrage nach derartigen Objekten von
Seiten internationaler Investoren, erste Anzeichen einer Uberhitzung erkennen. Die chinesische
Regierung versucht durch verschiedene ,abkihlende Malinahmen“ dem entgegen zu wirken.
Obgleich diese Maflnahmen die Investitionen nicht ddmpfen konnten, hatten sie bei den meisten
Transaktionen erhebliche Umstrukturierungen zur Folge, die wiederum zu Verzogerungen bei der
Durchflhrung flhrten. Insgesamt zielten die Regulierungen auf eine bessere Kapitalisierung der
Transaktionen und eine Einddmmung der Spekulation ab.

Die Mietaktivitdten an den Primarmarkten blieben 2006 stark und waren vor allem von
Standortwechseln und Expansionen multinationaler Unternehmen getrieben. Der Einzelhandelssektor
in Peking entwickelt sich im Einklang mit den Vorbereitungen auf die Olympischen Spiele 2008, dem
Wirtschaftsboom und den steigenden Einkommen. Der Einzelhandelssektor in Schanghai ist durch
eine starke Nachfrage bei begrenztem neuen Angebot und einem Trend zu Sanierungen und
Neuentwicklungen gepragt. Der Wohnungsmarkt in Peking charakterisiert sich durch ein grofRes
Angebot an neuen Objekten in den Bereichen High-End- und Luxusappartements. In Schanghai wird
ungeachtet der neuen RegulierungsmaRnahmen eine starke Nachfrage im wohnwirtschaftlichen
Bereich erwartet. Die Nachfrage im Mietgeschaft scheint nachhaltig stark zu sein. Das rechtliche und
regulatorische Umfeld und die Konvertierbarkeit zum US-Dollar bleiben die wichtigsten
Herausforderungen fur die Zukunft.

Indien verzeichnete in den letzten Jahren ein beeindruckendes BSP-Wachstum von 6-7 %.
Einhergehend mit diesem Wachstum und der zunehmenden Urbanisierung zeigte sich vor allem eine
starke Nachfrage im Blro-, Einzelhandels- und Wohnungsmarkt, sodass die Leerstandsraten
erheblich zuriickgingen und die Mietpreise stiegen. Das steigende Einkommensniveau flihrte zu einer
erhohten Nachfrage nach qualitativ hochwertigem und erstklassigem Wohnraum. Zusatzlich zu den
fihrenden GrofR3stadten gewannen auch Stadte in sekundarer Lage an Dynamik.

Eine wesentlich verbesserte Transparenz und starke Rahmendaten des Immobilienmarktes haben
viele auslandische Investoren angezogen. Dennoch bleibt Indiens Anteil an grenzubergreifenden
Immobilieninvestitionen bislang gering und die Kapitalmdrkte nach wie vor unterentwickelt.
Verbriefungen und bdrsennotierte Immobiliengesellschaften sind derzeit noch kaum vorzufinden. Seit
kurzem lasst sich allerdings bei Immobilienentwicklern ein Trend hin zur Finanzierung uUber die
Kapitalmarkte mit Hilfe von Bérsengang und Offshore Listings beobachten.

Auch in Indien stellen das rechtliche und regulatorische Umfeld noch Herausforderungen fiir die
Zukunft dar.

Singapur hat einen der transparentesten Immobilienmarkte weltweit. Die Wirtschaft
Singapurs profitiert vom Aufschwung der regionalen Nachbarn, einer offenen Politik der Regierung,
politischer Stabilitdt und Zuverlassigkeit, und einem entwickelten Rechtssystem. Die Nachfrage nach
Blroraum ist weiterhin stark, und Mieten sowie Kapitalwerte steigen zunehmend. Mieten fur
erstklassigen BlUroraum sind derzeit nahe dem Rekordhoch der 90er Jahre, jedoch immer noch
gunstiger als entsprechende Mieten in Hong Kong und Schanghai. Die Nachfrage nach Biroflache
wird insbesondere vom Finanzdienstleistungssektor getrieben, da sich Singapur zu einem zunehmend
wichtigen Standort innerhalb des asiatisch-pazifischen Raumes fir Unternehmen entwickelt, die ihre
Geschaftsprozesse in der Region auszulagern suchen. Die durchschnittliche Leerstandsrate liegt bei
knapp Uber 4 %. Einige altere Blrogebaude, insbesondere innerhalb des alteren Teils des
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Geschéftsviertels, sehen sich einer Umwandlung in wohnwirtschaftlich genutzte Objekte gegentber.
Der Investmentmarkt fir Blirogebaude wird von Fonds und REITs bestimmt.

Die Investmentverkaufe waren dominiert von Baugrundstlickstransaktionen, (berwiegend fir
wohnwirtschaftlich genutzte Flachen. Dennoch war der historisch gesehen bislang groite
Grundstlcksverkauf der des Business and Financial Centre.

Vor dem Hintergrund einer Vielzahl an Initiativen und Programmen zur Neubelebung der
Einzelhandels- und Tourismusbranche in Singapur, einem begrenzten Angebot an qualitativ
héherwertigem Wohnraum, sowie insgesamt hohen Belegungsraten, ist mit einem Miet- und
Kaufpreisanstieg in naher Zukunft zu rechnen. Der Wohnungsmarkt reflektiert die verbesserten
Aussichten fiir Wirtschaft und Arbeitsmarkt — und getrieben von einer starken Nachfrage von Seiten
von Auslandern und vermogenden Einheimischen — zeigt sich eine gesunde Nachfrage nach privaten
Wohnungen im High-End Bereich.



Organisatorische und rechtliche Struktur des Konzerns

Die Konzernstruktur der Hypo Real Estate Group bestand im Berichtsjahr aus der Gbergeordneten
Hypo Real Estate Holding AG und drei eigenstandigen, operativen Tochterbanken. Die Holding
verantwortet die Geschéaftspolitik und die strategische Steuerung der Gruppe. Im Jahr 2006 wurde in
der Holding die Bindelung der Meldewesenaufgaben vorbereitet und die gesamte
Personalverantwortung  zusammengefasst. Auch  weiterhin  werden in der Holding
konzernubergreifende Aufgaben zentralisiet und Prozesse vereinheitlicht, um so weitere
Kostensynergien zu erreichen und die Vertriebskraft der operativen Tochter weiter zu starken.

Die  Verantwortungsbereiche der drei Tochterunternehmen sind genau abgegrenzte
Geschaftssegmente:

e Die Hypo Real Estate Bank International AG, mit Sitz in Stuttgart ist aus der Umbenennung der
Wirttembergischen Hypothekenbank AG, Stuttgart, und der Zusammenlegung der
internationalen Kreditportfolien der Wirttembergischen Hypothekenbank AG, Stuttgart, und der
Hypo Real Estate Bank International, Dublin, hervorgegangen und verantwortet mit ihren
regionalen Plattformen in Tokio, New York und London das internationale Geschaft mit
groRvolumigen, strukturierten Immobilienfinanzierungen.

e Nach Ubertragung der inlandischen Finanzierungen der ehemaligen Wiirttembergischen
Hypothekenbank AG deckt die Hypo Real Estate Bank AG mit Sitz in Mlinchen als bedeutender
Player im nationalen Markt das gesamte deutsche Immobilienfinanzierungsgeschaft
des Konzerns ab.

o Die Hypo Public Finance Bank mit Sitz in Dublin bildet mit ihren Standorten in Dublin, New York,
London und Dortmund das zweite Standbein neben der gewerblichen Immobilienfinanzierung. In
diesem Segment liegt der Schwerpunkt auf Asset-Based- und Infrastrukturfinanzierungen sowie
auf dem Asset Management fir Immobiliensekundarprodukte.

Der Teilkonzern Hypo Real Estate Bank International besteht aus den Segmenten Hypo Real Estate
International und Hypo Public Finance Bank. Die Hypo Public Finance Bank, Dublin, ist ein
Tochterunternehmen der Hypo Real Estate Bank International AG, Stuttgart.

Steuerungskonzept in der Gruppe

Das Konzept, mit welchem die Hypo Real Estate Holding AG als Konzernobergesellschaft der Hypo
Real Estate Group steuert, ist darauf ausgerichtet, den Wert der Hypo Real Estate Group zu steigern.
Der Wert der Gruppe wird gesteigert, wenn die Eigenkapitalrentabilitdt einer Steuerungseinheit die
Eigenkapitalkosten von derzeit im Gruppendurchschnitt ca. 7,5 % Ubersteigt. Steuerungseinheiten
sind die Geschaftssegmente.

Zur Ermittlung der Eigenkapitalrentabilitdt wird der Jahrestberschuss nach IFRS in Beziehung zum
durchschnittlichen Eigenkapital (ohne AfS-Ricklage und Cashflow-Hedge-Rucklage) gesetzt. Die
Eigenkapitalkosten stellen die rechnerischen Kosten fir das Eigenkapital dar. Sie geben den
Grenzkostensatz fiur die bestehende und kinftige Risikonahme vor. Durch Vergleich der
Eigenkapitalrentabilitat mit den Eigenkapitalkosten werden das Neugeschaft und das bestehende
Portfolio auf die Rentabilitat unter Berlcksichtigung des spezifischen Risikos untersucht. Als
Zusatzbedingung muss bei der Steuerung des Eigenkapitals auch bericksichtigt werden, dass die
bankaufsichtsrechtlichen Anforderungen und die Anforderungen der Ratingagenturen an die
Mindestkapitalisierung erflillt werden.

Die Produktivitat wird an der Cost-Income-Ratio gemessen. Die Cost-Income-Ratio ist das Verhaltnis
zwischen dem Verwaltungsaufwand und den operativen Ertragen, bestehend aus dem
Zinsuberschuss, dem Provisionstiberschuss, dem Handelsergebnis, dem Finanzanlageergebnis und
dem Saldo der sonstigen betrieblichen Ertrage/Aufwendungen.



Wesentliche Ereignisse

Im Rahmen einer Umstrukturierung der Hypo Real Estate
Group wurde zu Beginn des Jahres 2006 das Immobilienfinanzierungs-Geschaft der
Wirttembergischen Hypothekenbank und der Hypo Real Estate Bank International gebindelt. Das
internationale Immobilienfinanzierungs-Geschéaft der Hypo Real Estate Bank International in Dublin
wurde in die Warttembergische Hypothekenbank nach Stuttgart transferiert und diese sodann in Hypo
Real Estate Bank International AG umbenannt. Deutsche Immobilienfinanzierungen wurden in der
Hypo Real Estate Bank AG in Mliinchen zusammengezogen. Die Hypo Real Estate Bank International
in Dublin wurde in Hypo Public Finance Bank umbenannt.

Das neue Geschaftssegment wurde zum 1. Januar 2006 aus den
bisherigen Geschaftssegmenten Hypo Real Estate International und Wairttembergische
Hypothekenbank der Hypo Real Estate Group gebildet. Hier wurden das Know-how des
pfandbriefbasierten internationalen Immobilienfinanzierungsgeschaftes der Wairttembergische
Hypothekenbank und die Expertise der Hypo Real Estate Bank International im internationalen
strukturierten Immobilienfinanzierungsgeschaft zu einem Kompetenzzentrum fir die internationale
gewerbliche Immobilienfinanzierung zusammengefasst. Dazu wurden alle internationalen
Immobilienfinanzierungsaktivitdten der Hypo Real Estate Bank, Dublin, auf die Wirttembergische
Hypothekenbank Ubertragen. Diese wurde dann in Hypo Real Estate Bank International AG
umbenannt und behielt ihren Sitz in Stuttgart. Alle in diesem Zusammenhang stehenden Tatigkeiten
konnten zeitnah im Laufe des Jahres 2006 abgeschlossen werden. Das Geschaftssegment setzte
seinen Expansionskurs in neue Markte durch die Griindung neuer Tochterunternehmen im indischen
Mumbai (ehemals Bombay) im zweiten Quartal sowie in Singapur im vierten Quartal fort.

Im Rahmen der Umstrukturierung wurden Restportfolios mit deutschen Finanzierungen der
Wiurttemberger Hypo vom Segment der Hypo Real Estate International an das
Schwesterunternehmen Hypo Real Estate Bank AG Ubertragen. Diese Ubertrage konnten im Jahr
2006 abgeschlossen werden.

Im dritten Quartal konnte der Erwerb eines Immobilienfinanzierungsportfolios von der Allgemeinen
Hypothekenbank Rheinboden AG durch die Ubertragung an die Hypo Real Estate Bank International
abgeschlossen werden. Bei diesem Portfolio handelt es sich um 140 internationale, gewerbliche
Immobiliendarlehen mit einem Gesamtzusagevolumen von 3,3 Mrd. €.

Im Zuge der Neustrukturierung wurden von den Ratingagenturen die Ratings bestatigt. Erstmalig
erhielt die Hypo Real Estate Bank International ein Rating von der Ratingagentur ,Dominion Bond
Rating Service* (DBRS). Das langfristige Rating wurde mit ,A“ das kurzfristige Rating mit ,R—1 (low)*
und der Ausblick mit ,stable” festgelegt.

Personalien Zum 31. Marz 2006 ist Friedrich-Wilhelm Ladda aus dem Vorstand der Hypo Real Estate
Bank International AG ausgeschieden. Mit Wirkung vom 1. August 2006 ist Frank Hellwig in den
Vorstand der Hypo Real Estate Bank International bestellt worden. Er nimmt dort kommissarisch die
Funktion des Chief Operating Officers wahr. Seine Funktion als Vorstand und Chief Operating Officer
der Hypo Real Estate Bank AG besteht weiterhin.

Die ehemalige Hypo Real Estate Bank International in Dublin wurde zu
Jahresbeginn 2006 in Hypo Public Finance Bank umbenannt. Das neue Geschéaftsfeld stellt eine
weitere Diversifikation der Produktpalette des Konzerns dar und eréffnet neues Wachstumspotenzial
aulderhalb des reinen Immobilienfinanzierungsgeschaftes. Im Konzern bestehende Strukturen konnten
fur den Aufbau dieses Geschaftssegmentes genutzt werden und haben die schnelle
Geschaftsaufnahme begunstigt. Die wesentlichen Geschaftstatigkeiten der Hypo Public Finance Bank
umfassen die Staatsfinanzierungen, die Uberwiegend von der Hypo Pfandbrief Bank International
abgewickelt werden, sowie verschiedenste Finanzdienstleistungen und Kapitalmarktprodukte. Einen
Hauptschwerpunkt bilden zum einen Asset-Based-Finanzierungen und Infrastrukturfinanzierungen wie
z. B. die Finanzierung von Eisenbahnen oder Flugzeugen fiir Investoren oder Infrastrukturprojekte wie
z. B. Stralken oder Flughafen. Einen weiteren Schwerpunkt stellt das Asset Management fiir verbriefte
Kapitalmarktanleihen dar. Alle Geschaftsaktivitaten entwickelten sich im Berichtsjahr sehr erfreulich.
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Die Hypo Public Finance Bank hat von Moody’s ein Rating von ,A2%/,stable“/,P—1“, von Standard &
Poor’s ein Rating von ,A—“/,stable®/,A—-2" erhalten. Standard & Poor’s hat des Weiteren der Hypo
Pfandbrief Bank International im Januar 2006 ein Rating von ,A—“/,stable’/ ,A-2“ erteilt. Auch die Hypo
Public Finance Bank wurde von der Ratingagentur DBRS erstmalig mit den folgenden Ratings
bewertet: Das langfristige Rating wurde mit ,A“ eingestuft, das kurzfristige mit ,R—1 (low)“ und der
Ausblick mit ,stable.

Personalien Als Non-Executive Member of the Board wurde zum 1. Januar 2006 Patrick Ryan und
zum 1. Marz 2006 Bettina von Oesterreich bestellt.
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Hypo Real Estate Bank International

Entwicklung der Erfolgslage

Der Konzern Hypo Real Estate Bank International blickt auf ein sehr erfolgreiches Geschéaftsjahr
zurlck und hat mit einem Ergebnis vor Steuern in Héhe von 461 Mio. € die Zielvorgabe (Ergebnis vor
Steuern zwischen 405 und 445 Mio. €) Ubertroffen. Das Ergebnis vor Steuern beinhaltet
Restrukturierungsaufwendungen in  Hohe von 9 Mio.€ aus der Umstrukturierung des
Immobilienfinanzierungsgeschafts.

[Hypo Real Estate Bank International |

Erfolgszahlen (in Mio. €) Planwert
2006 2006
Ergebnis vor Steuern 461 405 bis 445

Die in diesem Bericht verwendeten Vorjahreswerte wurden auf die durch die Reorganisation des
Konzerns neu definierten Geschaftssegmente Hypo Real Estate International und Hypo Public
Finance Bank angepasst (Kombinierte Zahlen). Im Vorjahresvergleich (Kombinierte Zahlen) stellt sich
die Ergebnisentwicklung der Hypo Real Estate Bank International wie folgt dar:

[Hypo Real Estate Bank International |

Erfolgszahlen (in Mio. €) 2006 2005
Operative Ertrage 735 592

Zinsuberschuss 498 409

Provisionsuberschuss 143 126

Handelsergebnis 38 27

Finanzanlageergebnis 53 28

Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen 3 2
Kreditrisikovorsorge 46 29
Verwaltungsaufwand 219 198
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen -9 -23
Ergebnis vor Steuern 461 342
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag” 290 274
Kennziffer (in %) 2006 2005
Cost-Income-Ratio (gemessen an den operativen Ertréagen) 29,8 33,4
Kennzahlen 31.12.2006 31.12.2005
Kreditvolumen (in Mrd. €) 45,2 39,2
Risikoaktiva nach BIZ (in Mrd. €) 39,6 32,6
Kernkapitalquote nach BIZ (in %) 6,7 8,2%
Immobilienfinanzierungs-Neugeschéaft (in Mrd.€) 20,0 19,5
Mitarbeiter 670 649

" ohne Berticksichtigung des Ertrags aufgrund aktivierter Korperschaftsteuerminderungsguthaben
2 nach festgestellten Jahresabschllssen und erfolgter Gewinnverwendung
% auf Basis des allokierten Kapitals

Operative Ertrage Von einem hohen Immobilienfinanzierungs-Neugeschaft gestarkt, stiegen die
operativen Ertrdge von 592 Mio. € im Vorjahresvergleich auf 735 Mio. € (+ 24 %). Diese positive
Entwicklung wurde durch Ergebnisverbesserungen in allen Hauptertragsarten getragen. So nahm der
Zinslberschuss von 409 Mio. € im Jahr 2005 auf 498 Mio. € im laufenden Jahr zu. Die Zunahme ist
vor allem auf das erfolgreiche Neugeschaft der Vorjahre zuriickzufiihren. Der Provisionsiberschuss
konnte um 17 Mio. € auf 143 Mio. € gesteigert werden. Hier machte sich vor allem das erfolgreiche
Vermdgensverwaltungsgeschaft im Segment Hypo Public Finance Bank bemerkbar. Darliber hinaus
profitierte der Provisionsiberschuss vom starken Immobilienfinanzierungs-Neugeschéaft des Segments
Hypo Real Estate International. Das Handelsergebnis belief sich auf 38 Mio. € nach 27 Mio. € im
Vergleichszeitraum. Diese Steigerung war auf ein erhdhtes Handelsvolumen und eine positive
Marktentwicklung zurtckzufiihren. Aus Finanzanlagen wurde ein Ergebnis in Héhe von 53 Mio. €
erzielt, nach 28 Mio. € im Vorjahr; die Hypo Real Estate Bank International nutzte anhaltend glinstige
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Marktbedingungen  zur Realisierung von Kursgewinnen. Die sonstigen betrieblichen
Ertrage/Aufwendungen saldierten sich auf 3 Mio. € (2005: 2 Mio. €).

Kreditrisikovorsorge Die ZufGhrung zur Kreditrisikovorsorge belief sich auf 46 Mio. € (Vorjahr:
29 Mio. €). Die portfoliobasierte Risikovorsorge stieg, bedingt durch das gewachsene Portfolio, wie
geplant an. Einzelwertberichtigungen bestanden zum Jahresende nicht.

Der Zinsuberschuss nach Kreditrisikovorsorge summierte sich auf 452 Mio. €, nach 380 Mio. € im
Vorjahreszeitraum.

Verwaltungsaufwand Der Verwaltungsaufwand erhéhte sich im Vorjahresvergleich von 198 Mio. €
auf 219 Mio. €. Die héheren Aufwendungen resultieren aus der Expansion der Geschaftssegmente
Hypo Real Estate International und Hypo Public Finance Bank. Da die operativen Ertrage starker als
der Verwaltungsaufwand stiegen, verbesserte sich die Cost-Income-Ratio deutlich auf 29,8 %, nach
33,4 % im abgelaufenen Geschéftsjahr.

Saldo ubrige Ertrage/Aufwendungen Die Ubrigen Ertrage/Aufwendungen saldierten sich auf
- 9 Mio. € und enthielten Restrukturierungsaufwendungen in Héhe von 9 Mio. € aus Ressourcen-
optimierungen im Zuge der Straffung der Konzernstruktur und der Bindelung von Portfolios. Im
Vorjahressaldo (- 23 Mio. €) waren im Wesentlichen Restrukturierungsaufwendungen in Hohe von
22 Mio. € aus der Zusammenfassung des internationalen Geschéafts in einer rechtlichen Einheit
enthalten.

Ergebnis vor Steuern Unter Bericksichtigung der Restrukturierungsaufwendungen erreichte die
Hypo Real Estate Bank International ein Ergebnis vor Steuern von 461 Mio. € und erhdhte damit das
Vorjahresergebnis (2005: 342 Mio. €) um 35 %. In dem Ergebnisanstieg spiegelt sich vor allem die
positive Entwicklung der operativen Ertragskraft wider.

Ertragsteuern Der Ertragsteueraufwand belauft sich auf 161 Mio. € nach 8 Mio. € in 2005 und teilt
sich in tatsachliche Steueraufwendungen in Hoéhe von 121 Mio. € (2005: 29 Mio. €) und latente
Steueraufwendungen in Hohe von 40 Mio. € (2005: latente Steuerertrage 21 Mio. €). Die tatsachlichen
Steuern enthalten einen einmaligen Sonderertrag aus dem kapitalisierten Korperschaftsteuer-
minderungsguthaben in Hohe von 10 Mio. € sowie einen fiktiven tatsachlichen Steueraufwand
aufgrund Organschaft von 95 Mio. € (2005: 27 Mio. €).

Entwicklung der Vermdgenslage

Die Bilanzsumme der Hypo Real Estate Bank International belief sich zum 31. Dezember 2006 auf
83,5 Mrd. €, nach 68,1 Mrd. € zum 31. Dezember 2005. Zur VeraufRerung gehaltene langfristige
Vermdgenswerte hatte die Hypo Real Estate Bank International zu den Bilanzstichtagen nicht im
Bestand.

Kredite und Darlehen erhdhten sich zum 31. Dezember 2006 im Vergleich zum Vorjahresende um
7,0 Mrd. €. Die Immobilienfinanzierungen stiegen infolge des Neugeschafts und des Erwerbs des
internationalen Geschafts der Allgemeinen Hypothekenbank Rheinboden AG. Aus den ausgeweiteten
Handelsaktivitaten der Hypo Public Finance Bank resultierten héhere Handelsbestande (+ 5,9 Mrd. €).
In den Handelsaktiva stieg vor allem das Volumen der Schuldverschreibungen und anderen
festverzinslichen Wertpapieren. Die sonstigen Aktiva gingen zurlick. Ahnlich wie bei den sonstigen
Passiva resultierte dieser Riickgang aus der Entwicklung der positiven Marktwerte aus derivativen
Hedging-Finanzinstrumenten, die infolge des gestiegenen
Marktzinsniveaus sanken.

Kreditvolumen
inMrd. €

Die Eventualverbindlichkeiten, die dem  Kreditvolumen

50 45,2
39,2
zuzurechnen sind, betrugen 1,5 Mrd. € (31. Dezember 2005:
25 2,5 Mrd. €).
Das Kreditvolumen belief sich zum 31. Dezember 2006 auf
0+ T ‘

45,2 Mrd. €, nach 39,2 Mrd. € zum Jahresende 2005.

31.12.2005 31.12.2006
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Entwicklung der Finanzlage

Die Kapitalstruktur der Hypo Real Estate Bank International zum 31. Dezember 2006 ist weiterhin
solide; alle laufenden Verpflichtungen kdnnen erfullt werden. Auch die Verbindlichkeiten weisen eine
ausgewogene Fristenstruktur auf.

Die gesamten Konzernverbindlichkeiten beliefen sich zum Jahresende 2006 auf 81,1 Mrd. €, nach
65,4 Mrd. € zum 31. Dezember 2005. Der gestiegene Refinanzierungsbedarf infolge des starken
Neugeschafts spiegelt sich in einem Anstieg der verbrieften Verbindlichkeiten um 7,6 Mrd. € sowie der
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten und Kunden um 7,1 Mrd. € wider. Im Zuge der
ausgeweiteten Handelsaktivitaten erhohten sich ebenso die Handelspassiva um 2,0 Mrd. €. Die
sonstigen Passiva reduzierten sich. Ahnlich wie bei den sonstigen Aktiva resultierte dieser Riickgang
aus der Entwicklung der negativen Marktwerte aus derivativen Hedging-Finanzinstrumenten, die
infolge des gestiegenen Marktzinsniveaus sanken.

Das bilanzielle Eigenkapital (ohne Neubewertungsrucklage) belief sich auf 2,8 Mrd. €.

Bankenaufsichtsrechtliche Kennzahlen nach BIZ" Die Hypo Real Estate Bank International weist
auch  bankenaufsichtsrechtlich  (nach BlZ) zum  31. Dezember 2006 eine solide
Eigenkapitalausstattung auf. Das Kernkapital liegt wie

Risikoaktiva nach BIZ im Vorjahr bei 2,7 Mrd. €; das Ergénzungskapital stieg
M€ auf 1,2Mrd.€ (31. Dezember 2005: 1,0 Mrd. €).
750 - Insgesamt belaufen sich die Eigenmittel somit auf rund
3,9Mrd. €, nach 3,7Mrd.€ zum Vorjahresende.
Drittrangmittel bestanden zu den Abschlussstichtagen
50,0 1 39,6 nicht. Die Risikoaktiva erhdhten sich aufgrund des
326 starken Neugeschafts und des Erwerbs des
25,0 internationalen Geschafts der Allgemeinen
Hypothekenbank Rheinboden AG seit Jahresbeginn
um 7,0 Mrd. € auf 39,6 Mrd. €.

0,0 -
2005 2006 Die Kernkapitalquote betragt 6,7 %, nach 8,2 % zum
31. Dezember 2005; die Eigenmittelquote liegt bei

8,7 %, nach 10,6 %.

" Die BIZ-Kennzahlen wurden auf freiwilliger Basis eigenstandig ermittelt.
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Geschéaftssegment Hypo Real Estate International

Entwicklung der Erfolgslage

Fir das Geschaftssegment Hypo Real Estate International hat sich der Vorstand als Jahresziel fir das
Ergebnis vor Steuern eine Bandbreite von 380 Mio. € bis 410 Mio. € gesetzt.

Ergebnis vor Steuern

in Mio. €

423 410
400 4 348

380
300 -
200
100
0
2005 2006 Planwert
2006

Im Jahr 2006 erreichte das Segment Hypo Real Estate International ein Ergebnis vor Steuern von
423 Mio. € und liegt damit tiber der Zielbandbreite von 380 Mio. € bis 410 Mio. €. Im Quartalsvergleich
ist dabei das vierte Quartal das starkste.

|Hypo Real Estate International |

(in Mio. €) Planwert
2006 2006
Ergebnis vor Steuern 423 380 bis 410

Im Vorjahresvergleich verbesserte sich das Ergebnis vor Steuern um 22 % (Vorjahr: 346 Mio. €).

[Hypo Real Estate International |

Erfolgszahlen (in Mio. €) 2006 2005
Operative Ertrage 639 532

Zinsuberschuss 464 384

Provisionsuberschuss 125 123

Handelsergebnis - 1

Finanzanlageergebnis 48 25

Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen 2 -1
Kreditrisikovorsorge 43 29
Verwaltungsaufwand 173 156
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen - -1
Ergebnis vor Steuern 423 346
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag” 263 280
Kennziffer (in %) 2006 2005
Cost-Income-Ratio (gemessen an den operativen Ertrédgen) 27,1 29,3
Kennzahlen 31.12.2006 31.12.2005
Kreditvolumen (in Mrd. €) 40,5 37,7
Risikoaktiva nach BIZ (in Mrd. €) 35,7 31,6
Kernkapitalquote nach BIZ (in %) 6,4 7,5%
Immobilienfinanzierungs-Neugeschaft (in Mrd.€) 20,0 19,5
Mitarbeiter 503 474

" ohne Berticksichtigung des Ertrags aufgrund aktivierter Kérperschaftsteuerminderungsguthaben
2 nach festgestellten Jahresabschliissen
3 auf Basis des allokierten Kapitals

Im Zuge des stetig steigenden Immobilienfinanzierungsportfolios stiegen die operativen Ertrage im
Vergleich zum Vorjahr um 107 Mio. € auf 639 Mio. € (Vorjahr: 532 Mio. €). Diese positive Entwicklung
zeigte sich Uberwiegend im Zinsuberschuss, der von 384 Mio. € im Vorjahr auf 464 Mio. € stieg. Der
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Provisionsiberschuss lag mit 125 Mio. € auf dem Niveau des Vorjahres (123 Mio. €). Unter
Ausnutzung glnstiger Marktbedingungen hat sich das Finanzanlageergebnis mit 48 Mio. € im
Vergleich zum Vorjahr (25 Mio. €) nahezu verdoppelt.

Die Zuflhrung zur Kreditrisikovorsorge betrug 43 Mio. € und lag damit Gber dem Wert des Vorjahres
(29 Mio. €). Die Erhdhung ist auf die Zufiihrung portfoliobasierter Wertberichtigungen zurlickzufiihren
und resultierte aus dem stetigen Portfoliowachstum der letzten Jahre.

Aufgrund der internationalen Ausweitung des Geschafts stieg der Verwaltungsaufwand von 156 Mio. €
im Vorjahr auf 173 Mio. €. Da die operativen Ertrage jedoch starker als der Verwaltungsaufwand
stiegen, verbesserte sich die Cost-Income-Ratio deutlich auf 27,1 %, nach 29,3 % im Jahr 2005.

Entwicklung der Vermégenslage
Zum 31. Dezember 2006 belief sich die Summe der Vermogenswerte auf 57,4 Mrd. €, nach

52,7 Mrd. € zum Vorjahresende. Das Kreditvolumen erhéhte sich infolge des starken Neugeschéfts
von 37,7 Mrd. € auf 40,5 Mrd. €. Die Kredite und Darlehen stiegen

Kreditvolumen um 3,9Mrd. € auf 39,0Mrd.€, worin sich neben dem
inMrd. € Neugeschaft im Wesentlichen der Erwerb des internationalen
50 Geschéafts der Allgemeinen Hypothekenbank Rheinboden AG
40 | 37,7 ‘09 widerspiegelt. Die dem  Kreditvolumen  zuzurechnenden

Eventualverbindlichkeiten betrugen 1,4 Mrd. €, nach 2,5 Mrd. €

301 zum 31. Dezember 2005. Die Eventualverbindlichkeiten

20 | beinhalten die im Vergleich zum Vorjahresende weiter
o | verminderten Garantieverpflichtungen der Hypo Real Estate Bank

International gegentber der HVB AG in Hohe von 0,4 Mrd. €, die
° 3102005 311222006 im Rahmen der synthetischen Ubertragung des Immobilien-

finanzierungsportfolios ,Westeuropa“ abgegeben wurden.

Kreditportfolioentwicklung Das Kreditportfolio, das gegentiber dem dokumentéren Kreditvolumen in
den nachfolgenden Darstellungen auch Kreditzusagen und Wertpapiere enthalt und auf dem die
Konzernsteuerung beruht, betrug zum 31. Dezember 2006 53,5 Mrd. € (davon ausbezahlt 45,1 Mrd.
€). Der Gesamtbestand wuchs nach Falligkeiten und Riickzahlungen gegeniiber dem 31. Dezember
2005 um 7,5Mrd.€. Vom Gesamtportfolio entfielen 39,0 Mrd. € bzw. 73 % auf Immobilien-
finanzierungen (davon ausbezahlt 30,6 Mrd.€) und 14,5Mrd. € bzw. 27 % auf offentliche
Finanzierungen inklusive Anleihen und Schuldverschreibungen. Das Immobilienfinanzierungsportfolio
beinhaltet seit Jahresbeginn nicht mehr das an die Hypo Real Estate Deutschland transferierte
Deutschland-Portfolio der ehemaligen Wuirttembergischen Hypothekenbank (jetzt Hypo Real Estate
Bank International AG).

Das nach Regionen aufgeteilte Immobilienfinanzierungsportfolio besteht zu 79 % aus europaischen
Finanzierungen und dabei maligeblich den Landern GroRbritannien, Frankreich, Skandinavien, CEE,
Spanien und den Niederlanden. Der Anteil Amerika und Asien betragt folglich 21 %. Bei den
beliehenen Objektarten dominieren strategiekonform Birogebaude und Einzelhandelsobjekte sowie
der kommerzielle Wohnungsbau.

Das akquirierte Neugeschaftsvolumen der Immobilienfinanzierungen mit professionellen Investoren
und Developern belief sich im abgelaufenen Geschaftsjahr auf 20,0 Mrd. € und liegt damit ber dem
Niveau des gleichen Vorjahreszeitraumes (Vorjahr: 19,5 Mrd. €). Das Europa-Geschaft trug hierzu mit
15,8 Mrd. € und das Amerika/Asien-Geschaft mit 4,2 Mrd. € bei. Inklusive des im Sommer 2006 von
der AHBR erworbenen internationalen Finanzierungsportfolios (rund 3,3 Mrd. €) sowie des Off-
balance-sheet-Geschafts (Securitization/Syndication) in Héhe von rund 2,4 Mrd. € betrug das
Neugeschaft in der Immobilienfinanzierung rund 25,7 Mrd. €.

Die Transaktionen werden ausschliellich nach einer gesunden Ertrags- und Risiko-Relation
ausgesucht. Uber alle Immobilienfinanzierungs-Neugeschafte gerechnet ergibt sich eine durchschnitt-
liche erzielte Rendite von 14 % nach Steuern.

Im Vorgriff auf planmafige Falligkeiten im Deckungsstock und zur Optimierung der Liquiditatsposition
der Bank wurden im Berichtszeitraum 6ffentliche Anleihen und Schuldverschreibungen in Hohe von
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ca. 4,4 Mrd. € gekauft. Nach Falligkeiten und Rulckzahlungen verringerten sich die o6ffentlichen
Finanzierungen gegentiber dem 31. Dezember 2005 um 0,3 Mrd. € auf nunmehr 14,5 Mrd. €.

Kreditportfolio

Offentliche
Finanzierungen
27%

Immobilien-
finanzierungen
73%

Immobilienfinanzierungsportfolio nach Regionen

GroRbritannien

259 Sonstige 9%
b

CEE 6%

Asien 4%

Skandinavien 9%

USA 17%
Niederlande 6%
ltalien 2%

Frankreich 15% Spanien 7%

Immobilienfinanzierungsportfolio nach Objektart
Sonstige 9%

Wohnungsbau
15%

Blrogebaude
42%

Hotels 5%

Logistik/Lager
5%

Einzelhandel
24%

Entwicklung der Finanzlage

Die gesamten Verbindlichkeiten im Geschaftssegment Hypo Real Estate International erhéhten sich
im Zuge des starken Neugeschafts von 50,3 Mrd. € zum 31. Dezember 2005 auf 55,1 Mrd. € zum 31.
Dezember 2006. Das Gesamtvolumen der zur Refinanzierung des Darlehensgeschafts aufge-
nommenen Fremdmittel betrug im Berichtszeitraum 17,5 Mrd. €. Hiervon entfielen 4,2 Mrd. € auf
Pfandbriefe und 6,8 Mrd. € auf langfristige unbesicherte Emissionen. Im Bereich der Pfandbriefe
wurden unter anderem ein 6ffentlicher Jumbo-Pfandbrief in Héhe von 1,5 Mrd. € und ein Hypotheken-
Jumbo-Pfandbrief in Hohe von 1,25 Mrd. € emittiert. Bei den unbesicherten Emissionen wurden unter
anderem zwei Senior Unsecured Benchmarks in Hohe von 1 Mrd. € mit einer Laufzeit von finf Jahren
und 1 Mrd. $ mit einer Laufzeit von drei Jahren am Kapitalmarkt platziert. Geldmarktbonds vom Typ
»Slimbo“ wurden mit einem Volumen von insgesamt 3,95 Mrd. € erfolgreich vom Markt aufgenommen.
Weitere Emissionen erfolgten unter dem ,Certificats de Dépdts“(CD)- und dem ,Euro Commercial
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Paper‘(CP)-Programm. Des Weiteren wurden ein ,US Commercial Paper‘-Programm und ein
.Kanadisches Commercial Paper‘-Programm etabliert, um die Investorenbasis in Nordamerika zu
verbreitern. Risiken aus der Emission von Anleihen in fremder Wahrung wurden mittels Cross

Currency Swaps abgesichert.
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Geschéaftssegment Hypo Public Finance Bank

Entwicklung der Erfolgslage

Ergebnis vor Steuern
in Mio. €
50 47
40 35
30
18
20 25
0+
2005 2006 Planwert
2006

Die Hypo Public Finance Bank hat das Geschaftsjahr erfolgreich abgeschlossen. Das
Vorsteuerergebnis mit 47 Mio. € lag deutlich Gber dem Jahresziel von 25 Mio. € bis 35 Mio. €. Dabei
hat sich im vierten Quartal die erfolgreiche Entwicklung der ersten neun Monate weiter fortgesetzt.

[Hypo Public Finance Bank |

(in Mio. €) Planwert
2006 2006
Ergebnis vor Steuern 47 25 bis 35

Verglichen mit dem Vorjahr, in dem sich die Geschéaftstatigkeiten noch im Aufbau befanden, konnte
das Vorsteuerergebnis mit 47 Mio. € mehr als verdoppelt werden (2005: 18 Mio. €). Nach Steuern
betrug das Ergebnis im Geschaftssegment 36 Mio. € (Vorjahr: 16 Mio. €).

[Hypo Public Finance Bank |

Erfolgszahlen (in Mio. €) 2006 2005
Operative Ertrage 96 60

Zinslberschuss 34 25

Provisionsuberschuss 18 3

Handelsergebnis 38 26

Finanzanlageergebnis 5 3

Saldo sonstige betriebliche Ertrége/Aufwendungen 1 3
Kreditrisikovorsorge 3 -
Verwaltungsaufwand 46 42
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen - -
Ergebnis vor Steuern 47 18
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 36 16
Kennziffer (in %) 2006 2005
Cost-Income-Ratio (gemessen an den operativen Ertrédgen) 47,9 70,0
Kennzahlen 31.12.2006 31.12.2005
Kreditvolumen (in Mrd. €) 5,2 1,6
Risikoaktiva nach BIZ (in Mrd. €) 4,3 2,0
Kernkapitalquote nach BIZ (in %) 8,4" 15,0
Mitarbeiter 167 175

" nach festgestellten Jahresabschliissen
2 auf Basis des allokierten Kapitals

Die operativen Ertrage in Hohe von 96 Mio. € haben das Niveau des Vorjahres (60 Mio. €) deutlich
Ubertroffen, was sich in der positiven Entwicklung aller wesentlichen operativen Ertragsarten
widerspiegelte. Das Handelsergebnis stieg um 12 Mio. € auf 38 Mio. € (2005: 26 Mio. €). Die
Steigerung resultierte vor allem aus dem Ausbau des Handelsvolumens in Wertpapieren und
Kreditderivaten und der glinstigen Entwicklung der Markte. Dabei profitierte das Segment von einem
zunehmenden Bedarf an strukturierten und mafigeschneiderten Derivaten und Finanzprodukten, die
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die Kunden beim Management von Zins-, Wahrungs- und Kreditrisiken einsetzen. Der auf 34 Mio. €
(Vorjahr: 25 Mio. €) gestiegene Zinsuberschuss ist auf das Wachstum des Portfoliovolumens
zurlickzufihren, das mit zunehmender Bedeutung auch die Infrastrukturfinanzierungen und Asset-
Based-Finanzierungen beinhaltet. Der Provisionsiiberschuss Uberstieg mit 18 Mio. € den Vorjahres-
wert (3 Mio. €), wozu auch das erfolgreiche Vermogensverwaltungsgeschaft der Collineo Asset
Management GmbH, Dortmund, beitrug. Die Zufihrung zur Kreditrisikovorsorge in H6he von 3 Mio. €
fur den Berichtszeitraum enthielt ausschlieBlich Zufihrungen zu portfoliobasierten Wertberichtigungen
und resultierte aus dem Portfoliowachstum der vergangenen Perioden.

Der Verwaltungsaufwand stieg nur leicht von 42 Mio. € im Jahr 2005 auf 46 Mio. €, was auf die
erweiterte Geschaftstatigkeit zuriickzufuhren ist. Infolge des erheblich starkeren Anstiegs der
operativen Ertrage verbesserte sich die Cost-Income-Ratio auf 47,9 % (2005: 70,0 %).

Entwicklung der Vermdgenslage

Das Segmentvermdgen der Hypo Public Finance Bank stieg im Vorjahresvergleich um 9,3 Mrd. € auf
28,4 Mrd. € (31. Dezember 2005: 19,1 Mrd. €) und ist geschaftsbedingt durch hohe Handelsbestande
gepragt. Im abgelaufenen Geschaftsjahr 2006 wurden die Handelsaktivitaten weiter ausgedehnt, was
zu einem Anstieg der Handelsaktiva auf 11,6 Mrd. € (+ 5,9 Mrd. €) fuhrte. Als Folge des erfolgreichen
Neugeschafts im Bereich Infrastructure-/ Asset Based Finance erhdhten sich die Forderungen an
Kunden um 3,0 Mrd. € auf 4,2 Mrd. €.

Kreditportfolioentwicklung Das Kreditportfolio, das gegentiber dem dokumentéren Kreditvolumen in
der nachfolgenden Kommentierung zusatzlich auch Kreditzusagen und Wertpapiere enthalt und auf
dem die Konzernsteuerung beruht, betrug zum 31. Dezember 2006 13,9 Mrd. €. Das gesamte
Volumen ist bereits vollstandig bilanzwirksam geworden. Darin enthalten sind 6ffentliche
Finanzierungen inklusive Anleihen und Schuldverschreibungen der Tochterbanken Hypo Public
Finance Bank, Dublin, und Hypo Pfandbrief Bank International (HPBI). Der Gesamtbestand erhéhte
sich nach Falligkeiten und Riickzahlungen gegentiber dem 31. Dezember 2005 um 4,1 Mrd. €.

Das Kreditportfolio nach Regionen aufgeteilt stammt zu 73 % aus Europa, malgeblich aus den
Landern Deutschland, Italien und Spanien, sowie zu 26 % aus Nordamerika und Asien. In der
Portfolioaufteilung nach Kunden und Emittenten dominieren die offentlichen Institutionen und
Finanzinstitute mit 73 %.

Das akquirierte Neugeschaftsvolumen belief sich im abgelaufenen Geschéftsjahr auf 4,9 Mrd. €. Darin
enthalten ist ein Volumen in Hohe von 1,9 Mrd. € fir Infrastructure-/ Asset Based Finance.

Kreditportfolio nach Regionen

Sonstige 1%
Asien 3%

Europa 73%

Nordamerika
23%
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Kreditportfolio nach Kunden und Emittenten

Unternehmen
21%

Structured
Finance 5%

Sonstige 1%

Finanzinstitute
38%

Offentliche
Institutionen
35%

Entwicklung der Finanzlage

Die gesamten Verbindlichkeiten der Hypo Public Finance Bank stiegen zum 31. Dezember 2006 auf
27,8 Mrd. € (31. Dezember 2005: 18,9 Mrd. €). Auch hier zeigt sich die Ausrichtung auf das
Kapitalmarktgeschaft in hdheren Handelspassiva (+ 2,2 Mrd. €). Aulerdem erhdhte sich der
Refinanzierungsbedarf infolge des gestiegenen Forderungsvolumens. Als Rechtsnachfolgerin der
ehemaligen Hypo Real Estate Bank International, Dublin, hat die Hypo Public Finance Bank (HPFB)
weiterhin Zugang zu unterschiedlichsten Refinanzierungsinstrumenten und -programmen. So konnten
unter dem 15-Mrd.-€-MTN-Programm der HPFB 1,6 Mrd. € am Markt platziert werden. Insgesamt
beliefen sich die im Umlauf befindlichen, fix und variabel verzinsten Tranchen unter diesem Programm
zum Ende des Jahres 2006 auf 1,8 Mrd. €. Des Weiteren betrug das emittierte Volumen des 3-Mrd.-€-
ECP-Programms zum 31. Dezember 2006 0,6 Mrd. €, das des 2-Mrd.-€-CD-Programms 0,5 Mrd. €.
Darliber hinaus wurde im September eine fiinfjahrige Inhaberschuldverschreibung tber 500 Mio. €
erfolgreich vom Markt aufgenommen. Uber die Hypo Pfandbrief Bank International, eine Tochter der
HPFB, werden ,Lettres de Gage Publiques® — das Luxemburger Pendant zum &ffentlichen Pfandbrief
— emittiert. Die umlaufenden Lettres de Gage Publiques summierten sich zum 31. Dezember 2006 auf
6,2 Mrd. €; 3,2 Mrd. € wurden von der Hypo Pfandbrief Bank International im Jahr 2006 begeben.

Die positive Entwicklung der Erfolgs-, Vermdgens- und Finanzlage in der Hypo Real Estate Bank
International wird von beiden Segmenten getragen. Die Hypo Real Estate International profitiert
hauptsachlich vom hohen Immobilienfinanzierungs-Neugeschaft der Vorjahre und die Hypo Public
Finance Bank vom Vermoégensverwaltungsgeschaft und ausgedehnten Handelsaktivitaten. Es wird mit
einer Fortsetzung der positiven Entwicklung in den nachsten Jahren gerechnet.
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Vorstand und Aufsichtsrat haben wesentliche Schritte und MalRnahmen fir eine neue
Wachstumsphase des Konzerns festgelegt. Diese Ausrichtung des Konzerns ist ausflhrlich im
Prognosebericht beschrieben. Im Zusammenhang mit der neuen Wachstumsphase wurden am
29. Januar 2007 folgende Veranderungen in der Zusammensetzung des Vorstands der Hypo Real
Estate Holding AG und der Vorstande einiger Tochterunternehmen bekannt gegeben:

e Dr. Paul Eisele scheidet zum 30. Juni 2007 aus dem Vorstand der Hypo Real Estate Bank
International AG aus. Bereits zum Februar gab er seine Aufgabe als Sprecher des Vorstands
der Hypo Real Estate Bank International AG auf und legte seine Mandate als Chairman der
Hypo Public Finance Bank sowie als Mitglied des Aufsichtsrats der Hypo Real Estate Bank
AG nieder.

e Manuela Better wurde mit Wirkung zum 1. April 2007 zum ordentlichen Vorstandsmitglied der
Hypo Real Estate Bank International AG bestellt. Sie wird aus Hong Kong heraus das
Commercial Real Estate Geschaft in Asien verantworten. Daher wird sie ihr Mandat in der
Hypo Real Estate Bank AG zum 31. Marz 2007 niederlegen.

e Frank Lamby wurde neuer Sprecher der Hypo Real Estate Bank International AG mit Wirkung
zum 1. Februar 2007.

e Dr. Robert Grassinger wurde mit Wirkung zum 1. Februar 2007 zum stellvertretenden
Vorstandsmitglied der Holding bestellt. Dr. Grassinger hat in der Holding das gruppenweite
Funding Gbernommen und schied deshalb per 31. Januar 2007 aus dem Vorstand der Hypo
Real Estate Bank International AG aus.

e Harin Thaker wurde mit Wirkung zum 1. Februar 2007 in den Vorstand der Hypo Real Estate
Bank International AG berufen. Er betreibt von London aus das europaische
Immobilienfinanzierungsgeschaft der Gruppe und wird dieses Geschaft im Vorstand der Hypo
Real Estate Bank International weiterhin verantworten.

e Manfred Weil scheidet zum 31. Marz 2007 aus dem Vorstand der Hypo Real Estate Bank
International AG aus.

Am 15. Februar 2007 hat der Quadra Realty Trust, Inc. einen Preis von 15 US$ pro Aktie fiir die
Erstemission von 16.670.000 Aktien an der New York Stock Exchange bekannt geben. Quadra Realty
Trust, Inc. ist ein gewerbliches Immobilienfinanzierungsunternehmen, das nach US-amerikanischem
Einkommenssteuerrecht als Real Estate Investment Trust (REIT) qualifiziert ist. Das Unternehmen
wird extern verwaltet von der Hypo Real Estate Capital Corporation, New York, einem Mitglied der
Hypo Real Estate Group. Die Hypo Real Estate Capital Corporation, New York, halt am 15. Februar
2007 einen Anteil von 33 % am Quadra Realty Trust, Inc.

Dariliber hinaus fanden keine berichtenswerten Vorgange nach dem 31. Dezember 2006 statt.
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Risikoorientierte Steuerung

Einleitung

Innerhalb der HRE Group fokussiert sich der Teilkonzern Hypo Real Estate Bank International (im
Folgenden Konzern genannt) auf den Ausbau des Geschaftsmodells der strukturierten Finanzierung
fir grovolumige, gewerbliche Immobilienfinanzierungen auf allen Zielmarkten sowie auf offentliche
Finanzierungen, die Finanzierung von Infrastrukturprojekten, das Kapitalmarktgeschaft und das Asset
Management. Die geplante Erganzung von der bisherigen Buy-and-Hold Strategie um eine Kapital
schonende Buy-and-Distribute Strategie flihrt zu einer héheren Umschlagsgeschwindigkeit des
Kreditbuches des Konzerns sowie zu einer Ausweitung und Diversifizierung der Produktpalette. Dies
sowie der weitere Ausbau des internationalen Geschéaftes und der vermehrte Einsatz von derivativen
Produkten zur Risiko- und Ertragsoptimierung stellt die erfolgreiche Risikosteuerung vor neue
Herausforderungen. Traditionelle Vorgehensweisen im Hinblick auf das Monitoring der verschiedenen
Risikoarten missen dabei zunehmend hinterfragt und neu definiert werden.

Uberblick
Die wesentlichen Kernfunktionen des groupubergreifenden Risikosteuerungsystems bestehend aus

bedeutet ein permanentes und systematisches Analysieren, welche internen oder
externen Faktoren ein potentielles Risiko fur Transaktionen oder Geschéaftspositionen darstellen
kénnen. Ein Medium, bisher unerkannte Risiken zu identifizieren stellt die in 2006 durchgefiihrte Top
down Risikoinventur sowie das jahrliche Risk Self Assessment dar; ein anderes ist ein detaillierter
Neuproduktprozess.

dient der Abschatzung der erwarteten und der darUber hinaus potentiell unerwarteten
negativen Auswirkungen der identifizierten Risikofaktoren auf den Ertrag des Konzerns mit
unterschiedlichen quantitativen und qualitativen Methoden.

begrenzt quantitativ Gber Limite, qualitativ Gber Policies die Risikonahme der grofiten
Risikoarten.

Uberwacht die Risikolimite und berichtet an den Vorstand. Der regelmafige Abgleich
des aggregierten Gesamtbankrisikos mit der Risikotragfahigkeit der - auch unter Stressszenarien -
gewahrleistet die Einhaltung der definierten Risikotoleranz des Konzerns und tragt zur rechtzeitigen
Aufdeckung einer potentiellen Gefahrdung des Fortbestandes bei.

steuert die eingegangenen Risiken auf Portfolioebene beispielsweise Uber
Diversifizierung, Verkauf oder Versicherung; auf Einzelgeschaftsebene Uber Verfahrensvorschriften
und Prozesse.

Organisation, Verantwortlichkeiten und Aufgaben

Der Konzern Hypo Real Estate Bank International ist als Teil der Hypo Real Estate Gruppe in das
einheitliche Steuerungskonzept der HRE Group eingebunden. Das Risikosteuerungssystem ist dabei
auf zentrale Einheiten in der HRE Holding und dezentrale Einheiten im Konzern Hypo Real Estate
Bank International aufgeteilt; klare Abgrenzung der Aufgaben zusammen mit der gemeinsamen
Verantwortung erméglichen eine umfassende und effiziente Risikomessung- und -steuerung wie auch
eine groupweit einheitliche Umsetzung aufsichtsrechtlicher Anforderungen wie Basel 1l und
Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk).

Neben der intensiven Zusammenarbeit auf operativer Ebene Uber die Risikocontrolling- und —
managementbereiche, erfolgt der Informationsaustausch auf Entscheidungsebene Uber die diversen
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Entscheidungsgremien und Ausschisse, die sowohl mit Vorstandsmitgliedern der Group als auch mit
Vorstandsmitgliedern des Konzerns Hypo Real Estate Bank International besetzt sind.

Der Austausch mit den Aufsichtsraten erfolgt u.a. Gber den Priifungsausschuss der Aufsichtsrate der
Group bzw. mit den Aufsichtsraten des Konzerns Hypo Real Estate Bank International.

Im Konzern waren die an der Risikosteuerung beteiligten Bereiche wie Risk Control und Credit Risk
Management im Berichtsjahr getrennt organisiert und unterschiedlichen Vorstandsressorts unterstellt.

Zur ganzheitlichen Steuerung der Risiken auf Groupebene sind regelmaRig tagende Committees
etabliert, die generell die Aufgabe haben, risikopolitische Rahmenbedingungen firr die Einheiten wie
beispielsweise Policies, Risikolimite sowie Methoden zur Risikomessung zu beschliefen und
Empfehlungen zur Risikopositionierung an die Banken abzugeben. Weitere spezifische Aufgaben
sind:

Aktiv/Passiv Steuerung der Group; Beschlussfassung zur
Limitallokation fir Markt- und Liquiditats- und Spreadrisiken sowie Festlegung der Fundingstrategie
der Group.

Als Unterausschuss des ALCO fokussiert dieser auf die kurzfristige
Aktiv/Passiv Steuerung der Group, auf Planung der Emissionsaktivititen entsprechend der
Fundingstrategie sowie auf die Steuerung der Risikoaktiva.

Festlegung der Zielstruktur des Group Kreditportfolios auf Basis der
Group Kreditrisikoposition zur Risiko-Rendite Optimierung und Klarung von Grundsatzfragen zur
Kreditrisikosteuerung.

Informationsaustausch innerhalb der Group und Gewahrleistung
der einheitlichen Messung und Steuerung der operativen Risiken. Die Transparenz Uber die
Risikosituation der Group ermdglicht Ubergreifende Mallnahmen zur Risikobegrenzung bzw. —
vermeidung.

Alle Aufgaben im Rahmen der Identifizierung, Messung und Steuerung der als wesentlich definierten
Risikoarten im Sinne eines konzeptionell und systematisch einheitlichen Risikomanagement werden
groupweit durch den Bereich Group Risk Control der HRE Holding gesteuert und koordiniert. Die
aggregierten Messwerte auf Groupebene, die Ergebnisse der Gegenuberstellung mit der
Risikotragfahigkeit, methodische Anpassungen wie auch risikobegrenzende Limite bzw. deren
Auslastung werden sowohl dem Group Vorstand als auch den Ausschiissen regelmaBig berichtet.

Das Group Credit Risk Management analysiert in enger Zusammenarbeit mit den Risikocontrolling-
und Managementeinheiten des Konzerns Hypo Real Estate Bank International das Kreditportfolio
nach verschiedenen risikorelevanten Aspekten wie z.B. Expected Loss, PD-Wanderung sowie
Branchen, Kundengruppen und Objektstrukturen. Es implementiert und pflegt Regularien fir das
Kreditgeschaft, die zur Steuerung einzelner Geschaftsaktivitditen dienen und definiert
Kreditgrundsatze und Kernelemente des Kreditprozesses.

Das Senior Risk Management der HRE Holding analysiert, wiederum in enger Zusammenarbeit mit
den Risikocontrolling- und Managementeinheiten des Konzerns Hypo Real Estate Bank International
Neukreditentscheidungen und materielle Veranderung des Risikos im Bestandsgeschaft auf
unabhangiger Basis zur Umsetzung der Risikopolitik der Group bzw. der Bank und spricht gegenuber
dem Group Vorstand im Sinne eines effizienten Kreditgenehmigungsprozesses, kurzfristig
Empfehlungen aus, die als Grundlage der endgtiltigen Entscheidung dienen.

Das Group Legal Department berat den Holdingvorstand sowie die Holdingeinheiten, verfolgt zur
Begrenzung des Rechtsrisikos die Entwicklungen in der Rechtssprechung und unterstitzt den
Konzern Hypo Real Estate Bank International auf Wunsch ihrer Vorstandsmitglieder in
Grundsatzfragen sowie in allgemeinen Rechtsangelegenheiten und transaktionsbezogenen
Prozessen.

Das Group Internal Audit, wie auch die Interne Revision des Konzerns Hypo Real Estate Bank
International Uberprifen als prozessunabhangige Kontrollinstanzen regelmafig die Angemessenheit
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und Wirksamkeit der risikoorientierten Konzernsteuerung und berichten die Ergebnisse direkt an die
jeweiligen Vorstande.

Das gesamte interne (Risiko-)Kontrollsystem, der organisatorische Rahmen sowie die Prozesse sind
auf aggregierter Ebene im Risikohandbuch der HRE Holding dokumentiert.

Aufsichtsrechtliche Entwicklungen und entsprechende Vorbereitungen

Mit der Einfuhrung von Basel Il wird ein Paradigmenwechsel in der Bankenaufsicht eingelautet. Nicht
nur die regulatorischen Kapitalanforderungen sind risikosensitiver ausgestaltet, mehr als bisher
werden qualitative Aufsichtselemente, die sich in der zweiten Saule des Basel Il Konzeptes
manifestieren, zukiinftig in den Vordergrund riicken.

In Deutschland wurden die Vorgaben des neuen Regelwerks inzwischen in einer neuen
Solvabilitatsverordnung (SolvV), die den Grundsatz | ersetzen wird, sowie durch Anderungen im
Kreditwesengesetz (KWG) und der Grof3- und Millionenkreditverordnung (GroMiKV) eingearbeitet.

Der Konzern hat sich in einem groupweit angelegten Projekt methodisch wie auch prozessual intensiv
auf die neuen Basel Il Anforderungen vorbereitet und im Herbst 2006 den Zulassungsantrag zur
Verwendung des so genannten Advanced Internal Rating Based Approach per Januar 2008 bei der
Bankenaufsicht gestellt. Das fir eine Zulassung notwendige aufsichtliche Uberpriifungsverfahren wird
in 2007 stattfinden.

Die Saule Il des Baseler Regelwerks wurde inhaltlich durch die MaRisk konkretisiert, die fiir die hierin
zusammengefassten Mindestanforderungen an das Kreditgeschaft, das Handelsgeschaft und die
Interne Revision (MaK, MaH und MalR) bereits 2006 Giiltigkeit hatten. Die neu aufgenommenen
Anforderungen sind ab 1. Januar 2007 zu erflllen.

Gesamtbankrisiko und Risikotragfahigkeit

Eine wichtige Kennzahl der Gesamtbanksteuerung ist der angemessene Auslastungsgrad des
Okonomischen Kapitals, das zur Risikoabdeckung zur Verfiigung steht. Mit der vierteljahrlichen,
MaRisk konformen Risikotragfahigkeitsanalyse, auch ICAAP (Internal Capital Adequacy Assessment
Process) genannt, wird die Risikoposition auf Group wie auch auf Ebene des Konzerns Hypo Real
Estate Bank International einer konservativ definierten Risikodeckungsmasse gegenubergestellt.

Die Risikoposition ist die Aggregation der in den nachfolgenden Kapiteln beschriebenen wesentlichen
Einzelrisiken unter Berilcksichtigung von Korrelationseffekten. Die Einzelrisiken werden, wenn méglich
und sinnvoll, nach einer statistischen Methodik, i. d. Regel ein Value at Risk Verfahren, ermittelt. Sie
beziffern potentielle unerwartete Verluste innerhalb eines 1-Jahres Zeitraums und unterschiedlichen
Konfidenzniveaus in Euro. Die Risiken werden vierteljahrlich fur das jeweils aktuelle Risikoprofil sowie
einmal jahrlich flr das geplante Geschaft der folgenden Jahre ermittelt.

Prinzipdarstellung der Risikotragfahigkeitsanalyse

Risikodeckungsmasse RDM Risikotragfahigkeit
freie RDM : Risikoposition
- Kernkapital
- Genussrechtskapital

- geplantes Ergebnis vor Steuern .
Risikopuffer

Mindestkapitalunterlegung =
reservierte RDM
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Uber den ,Going Concern“ Ansatz wird gepriift, ob selbst nach Abzug der Mindestkapitalunterlegung
nach Grundsatz | die mit einem Konfidenzniveau von 99 % berechnete Risikoposition mit der freien
Risikodeckungsmasse abgedeckt werden kann.

Stresstests zeigen ebenfalls vierteljahrlich die Risikotragfahigkeit in einem fur den Konzern negativen
Umfeld bzw. ,worst case“ Szenarien. So wird im regulatorischen Stresstest geprift, ob der Konzern
trotz der mit dem Eintritt eines negativen makrodkonomischen Umfeldes verbundenen Verluste aus
allen Risikoarten sowie der zu erwartenden strukturellen Verschlechterung des Kreditportfolios, noch
in der Lage ist, die Mindestkapitalquoten nach den Anforderungen aus Basel II, einzuhalten. Im
Okonomischen Stresstest wird simuliert, ob der Glaubigerschutz auch bei sehr unwahrscheinlichen
.worst case“ Szenarien wie beispielsweise dem Ausfall der groRten Kreditnehmer (Stresstest der
Kreditrisikokonzentration) gewahrleistet werden kann.

Die Ergebnisse des ICAAP und der Stresstests werden im Holding Vorstand auch fiir den Konzern
Hypo Real Estate Bank International ggf. zusammen mit Handlungsvorschlagen diskutiert und
verabschiedet. Mit der Risikotragfahigkeitsanalyse des geplanten Geschaftes wird liber das zukiinftige
Risikoprofii und die Risikotoleranz entschieden. Unterjdhrige wesentliche Plan- oder
Risikoprofilanderungen, wie Limiterhdhungen, werden zusétzlich einer Risikotragfahigkeitsanalyse
unterzogen.

Der Konzern Hypo Real Estate Bank International ist derzeit selbst bei dieser konservativen
Risikotragfahigkeitsanalyse mit einem ausreichenden Puffer zur Risikodeckung ausgestattet. Fur den
Konzern betrug dieser per Dezember 2006 bei einem statistischen Konfidenzniveau von 99 % unter
,3oing concern® Aspekten noch 1,0 Mrd. €. Auch alle derzeit gepriften Stressszenarien halten der
Risikotragfahigkeitsanalyse stand.

Prozentuale Aufteilung der Risikoposition des Konzerns

B Sonstige Risiken
22%

O Adressrisiko
42%
OLiquiditatsrisiko
5%

O Operational Risk
13%

B Marktpreisrisiko
18%

Risikomessung, — steuerung und —management wesentlicher Risikoarten

Das Risikoprofil der HRE Group wie auch das des Konzerns Hypo Real Estate Bank International ist
derzeit stark vom Adressrisiko gepragt. Die intensive Analyse, Identifizierung, Management und
Uberwachung dieser Risikoart spiegelt sich in der Organisationsstruktur und den Ausschiissen wider.

Marktrisiko und Liquiditatsrisiko haben mit der leichten Ausweitung des Kapitalmarktgeschaftes an
Bedeutung gewonnen und wurden 2006 weiter entwickelt. Auch die Risikoerfassung und das
Management des Operational Risk konnten im abgelaufenen Geschaftsjahr nochmals deutlich
weiterentwickelt werden. Mit den aktuellen Risikomess- und Uberwachungsmethoden fiir alle
wesentlichen Risiken erfullt der Konzern die gestiegenen gesetzlichen — insbesondere aufsichts-
rechtlichen — Anforderungen wie Basel Il und die Mindestanforderungen an das Risikomanagement.
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Adressrisiken

Adressrisiken lassen sich in Kredit-, Kontrahenten-, Emittenten- und Landerrisiken untergliedern und
bezeichnen jeweils den potenziellen Wertverlust, der durch den Ausfall oder durch
Bonitatsverschlechterungen von Kunden im Kreditgeschaft, von Emittenten von Schuldscheindarlehen
und Wertpapieren sowie von Kontrahenten von Geldhandels-, Wertpapier- und Derivatgeschéaften
entstehen kann.

Im Immobilienfinanzierungsgeschéaft beinhaltet das Adressrisiko neben dem reinen Bonitatsrisiko vor
allem noch das Besicherungsrisiko. Letzteres resultiert aus mdoglichen Wertverlusten von Sicherheiten
aufgrund von Ursachen, die mit dem finanzierten Objekt und/oder mit dem Marktumfeld
zusammenhangen. Das professionelle Management des Adressrisikos basiert auf den group-weit
gultigen ,Allgemeinen Kreditgrundsatzen der Hypo Real Estate Group", die Standards fiur die
Kreditvergabe setzen:

. Fundierte und sorgfaltige Kreditanalysen jeder Einzeltransaktion,

o Ermittlung der Kapitaldienstdeckungsfahigkeit von prognostizierten Cashflows (speziell bei
extremen Marktbedingungen wie stark ansteigenden Zinsen) sowie der aktuellen und
nachhaltigen Werthaltigkeit von Sicherheiten,

. Einsatz von PD-Ratingverfahren zur Bestimmung der Ausfallwahrscheinlichkeit des
Kreditnehmers und Einsatz von Frihwarnsystemen,

o Einsatz von Loss-Given-Default (LGD)-Messverfahren zur Schatzung zukinftiger Erlése aus
eventuell notwendigen Zwangsverwertungen bei Ausfall von Kreditnehmern,

o Einsatz von Loss-Given-Default (LGD)-Messverfahren zur Schatzung von Verlusten bei
Ausfallen von Kontrahenten,

. Laufende, aktive Marktbeobachtung und gegebenenfalls Anpassung der Kreditvergabepolitik,

. Vermeidung von Konzentrationsrisiken und systematische Diversifizierung des Kreditportfolios
durch ein Kreditportfoliomanagement, welches entsprechende Handlungsempfehlungen
erarbeitet

. Beachtung der WiederverauRerbarkeit bzw. Syndizierbarkeit der Kredite.

Auf Basis dieser Prinzipien wurden im Konzern Hypo Real Estate Bank International spezifische
Kreditrisikostrategien verabschiedet, deren generelles Kennzeichen der Fokus auf Einzeltransaktionen
und einem konservativen Risikoprofil ist.

Die eingesetzten Bewertungsverfahren werden vom Risikocontrolling laufend auf ihre Qualitat
Uberwacht und erflllen unserer Einschatzung nach die Anforderungen gemal Baselll. Die
Kalibrierung der PD-Ratingskala auf Ausfallwahrscheinlichkeiten und der LGD-Messverfahren auf
Verlustquoten basiert auf statistischen Analysen, historischen Ausféllen bzw. Verlusten im Portfolio
sowie entsprechender Simulationsverfahren.

Die Kreditgrundsatze verpflichten den Konzern, fir jede einzelne Immobilientransaktion externe oder
interne Gutachten zu erstellen sowie Cashflow-Simulationen und Stresstests durchzufiihren. Durch
kontinuierliches Monitoring der Covenants kdnnen Risiken frihzeitig erkannt, bewertet und gemanagt
werden. Erganzt werden diese einzelgeschaftsbezogenen Analysen um Szenariobetrachtungen auf
Portfolioebene.

Durch organisatorische MalRnahmen und durch funktionale Trennung der Kreditprozesse bis auf
Vorstandsebene in Markt und Marktfolge orientiert sich der Konzern Hypo Real Estate Bank
International an den deutschen Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk) sowie an
etablierten best-practice-Ansatzen.

Neben dem beschriebenen Kreditgeschaft werden im Konzern auch der Ankauf, die Strukturierung
und die Weiterplatzierung von Krediten bzw. Finanzinstrumenten (Securitization) als Mdglichkeit zur
Ertrags- und Risikooptimierung aktiv betrieben. Auch hier setzt der Konzern Hypo Real Estate Bank
International zur Bonitatsbeurteilung u.a. interne Ratingverfahren ein, die derzeit der Aufsicht zur
Prufung der Basel lI-Konformitat vorliegen.

Als Kontrahentenrisiken werden mogliche Wertverluste von zins- und fremdwahrungsbezogenen
Derivat- und Termingeschaften bezeichnet. Diese Geschafte werden Uberwiegend zur Sicherung von
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Positionen im Rahmen der Aktiv-/Passivsteuerung abgeschlossen. Als Malstab fir das
Kontrahentenrisiko wird ein auf der Marktbewertungsmethode basierender Risiko-Ansatz verwendet,
der auf potenzielle kiinftige Wiederbeschaffungskosten abstellt. Die Adressrisiken im Derivate-,
Wertpapier- und Geldhandelsgeschaft bestehen mit Kreditinstituten, Zentralbanken und
supranationalen Einrichtungen, deren Bonitdt sowohl nach dem Urteil externer Ratingagenturen als
auch gemal intern verwendeten Ratingverfahren als Uberdurchschnittlich gut zu bezeichnen ist. Zur
Reduzierung des derivatebezogenen Kontrahentenrisikos verwendet der Konzern Ublicherweise
Rahmenvertrage mit ihren Geschéaftspartnern, die es ermdglichen, samtliche vom Rahmenvertrag
erfassten Kontrakte zu einer Nettoforderung zu verrechnen, wenn der Kontrahent seinen
Verpflichtungen nicht nachkommt (sogenanntes Close-Out-Netting). Zur zusétzlichen Risikoreduktion
werden Sicherheitenvereinbarungen abgeschlossen, die zur Kiindigung von Transaktionen fiihren
kénnen, wenn der Kontrahent einer Aufforderung zur Sicherheitenstellung nicht nachkommt.

Als Landerrisiko bezeichnet der Konzern das Risiko moglicher Transfer- und Konvertierungsprobleme
bei Vertragspartnern mit Sitz im Ausland. Das Adressrisiko besteht darin, dass ein grundsatzlich
zahlungsfahiger und —williger Schuldner seine Zahlungsverpflichtungen nicht erfiillen kann, wenn er
wegen staatlicher Malknahmen nicht in der Lage ist, Devisen zu beschaffen oder Vermégenswerte an
Nichtgebiets-ansassige zu Ubertragen. Wesentlich ist dabei auch der Standort der Objektsicherheiten.
Die laufende Uberwachung der Landerrisiken erfolgt durch das Kreditrisikocontrolling. Die Steuerung
der Landerrisiken durch das Kreditrisikomanagement erfolgt auf Basis von Landerlimiten. In
Abhangigkeit von den Ergebnissen des internen Ratingverfahrens werden

(1) jedem einzelnen Land und

(2)  Gruppen von Landern in bestimmten Ratingkorridoren

maximale Limite zugewiesen, welche die Geschaftsaktivitditen begrenzen. Samtliche Landerratings
und Landerlimite werden mindestens einmal im Jahr vom Kreditportfolioausschuss Uberprift.
Zusatzlich werden die internen Risikoeinschatzungen regelmafllig mit den Einschatzungen der
wichtigsten Ratingagenturen verglichen. Die folgende Tabelle zeigt die Verteilung des gesamten
Landerrisikos des Konzerns Hypo Real Estate Bank International nach Ratingklassen bzw. nach
Regionen per 31. Dezember 2006.

International Rating

AAA 66,6%
AA+ bis AA- 25,0%
A+ bis A- 4,7%
BBB+ bis BBB- 3,5%
BB+ bis BB- 0,2%
B+ oder schlechter 0,0%

Grof3regionen

Westeuropa 80,8%
Nordamerika 11,9%
Japan, Australien 2,1%
Osteuropa 5,0%
Asien (ohne Japan), naher und mittlerer Osten 0,2%
Lateinamerika 0,0%
Afrika 0,0%

Der Kreditportfoliosteuerung kommt im Rahmen des Kreditrisikomanagements besondere Bedeutung
zu. Ziel ist es, im Einklang mit der Geschaftsstrategie und der Risikotragfahigkeit des Konzerns durch
geeignete Portfoliomallnahmen die Hohe und Volatilitdt von Kreditrisikokosten zu senken und einen
an Risiko- und Ertragskennziffern gemessenen Diversifikationserfolg zu erzielen. Die Verfolgung
dieses Ziels wird durch folgende Instrumente unterstutzt:

o RegelmaRige Portfolio- und Marktanalysen,

. Gezielter Auf- oder Abbau von Teilportfolien gemaR der Risikostrategie durch entsprechendes
Neugeschéaft oder Konditionenanpassungen mit risikoadaquaten Margen,
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° Risikotransfer durch Teilportfolioverkaufe, Verbriefungsmalnahmen und Syndizierungen

. Einsatz eines Kreditportfoliomodells zur Ermittlung der Hohe potenziell unerwarteter Verluste
und
. Uberwachung von Klumpenrisiken sowie spezifischen Risikokonzentrationen durch spezielle,

regelmafige Auswertungen

Bei Developmentfinanzierungen, die aufgrund des Fertigstellungsrisikos ein hdheres Risiko als
Investmentfinanzierungen implizieren, wird der Umfang des Development-Portfolios

(1) landerspezifisch (als prozentualer Anteil des Landerlimits) und

(2) bezogen auf das Gesamtportfolio

limitiert. Der Risikograd von Developmentfinanzierungen korreliert vor allem mit dem Verkaufs- bzw.
Vermietungsstand des finanzierten Objekts und damit mit der Fahigkeit, aus den eingenommenen
Cashflows die laufenden Kreditzinsen zu decken. Finanzierungen, die sich in risikoadjustierten
Spannbreiten dieser Kriterien bewegen, werden Uber Strukturvorgaben begrenzt. Insgesamt
gewahrleistet die differenzierte Limitierung von Teilportfolios ein gesundes Verhaltnis zwischen
Investment- und Developmentfinanzierungen in den einzelnen Landern sowie im gesamten Portfolio.

Ein zentrales Kernelement einer erfolgreichen Tatigkeit in der Immobilienfinanzierung ist die fundierte
Kenntnis der (Immobilien-)Markte und deren gezielte Berlcksichtigung in Geschafts- und
Risikostrategie sowie in Kredit- und Portfoliomanagementprozessen. Der Konzern verfiigt tber ein
ausgepragtes Know-how in den entsprechenden Immobilienmarkten und kennt die risikorelevanten
Einflussfaktoren. Vor Ort gewonnene Research-Ergebnisse flie3en in die Geschaftsaktivitaten und in
die Analyse fir die Kreditvergabe ein. So kommen in Markten, deren Risikoprofil kritisch beurteilt wird,
restriktivere Anforderungen an die Kreditvergabe (z.B. hinsichtlich Eigenmitteleinsatz, Vermietungs-
/Verkaufsauflagen) zum Einsatz.

Zu den primaren Zielkunden des Konzerns Hypo Real Estate Bank International gehoéren
Geschéftspartner, die auf den internationalen Immobilienmarkten professionell agieren und die den
hohen Kreditvergabestandards gerade auch in neuen Méarkten — wie zum Beispiel China und Indien —
gerecht werden. Im Vorfeld der Entscheidung, unsere Kunden in neue Markte zu begleiten, werden
umfangreiche Markt- und Risikoanalysen durchgeflhrt.

Uber Vorkalkulationsmodelle werden Steuerungsimpulse bis in die Einzelgeschaftsabschliisse
gesetzt, die die Bestimmung risikoadaquater Margen im Neugeschaft bzw. bei Konditionen-
anpassungen ermodglichen. Sie bertcksichtigen neben der Abdeckung der Refinanzierungs-, der
Eigenkapital- und der Verwaltungsaufwendungen auch potentielle Kreditrisikokosten erwarteter
Verluste.

Die weitere sukzessive Verbesserung der Risikodiversifikation des Immobilienfinanzierungsportfolios
im Umfeld sich verandernder Markte steuert der Kreditportfolioausschuss.

Die nachstehenden Tabellen zeigen die Verteilung des Immobilienfinanzierungsgeschaftes des
Konzerns in Hohe von 37,8 Mrd. € nach objektspezifischen und regionalen Gesichtspunkten. Basis
der Angaben ist das Immobilienkreditportfolio (inklusive Zusagen und ohne anteilige Zinsen) per 31.
Dezember 2006.
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Immobilienkreditportfolio nach Regionen
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Das Adressrisiko der Kreditengagements wird mit oben beschriebenen Risikosteuerungsinstrumenten
laufend Uberwacht. Hierzu wird fir jedes Kreditexposure individuell eine Schatzung fir die
Ausfallwahrscheinlichkeit (PD) sowie fiir die im Falle eines Ausfalls zu erwartende Verlustquote (LGD)
bestimmt. Aus diesen beiden Risikokennziffern ergibt sich eine Schatzung fir die Erwarteten Verluste,
mit dem das Kreditportfolio in Expected Loss Klassen eingeteilt werden kann. Wie in der folgenden
Abbildung dargestellt, befinden sich 90 % des Immobilienkreditportfolios in den Expected Loss
Klassen 1 — 8.
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Immobilienkreditportfolio nach Expected Loss Klassen
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Die Fruherkennung potenzieller Problemkredite kann als ein fundamentales Prinzip der
Kreditrisikokultur bezeichnet werden. Zudem werden vorhandene Problemkredite (sub- oder non-
performing Kredite, die Uber langeren Zeitraum auffallig geworden sind, bzw. sich bereits in der
Abwicklung befinden) intensiv Uberwacht und regelmaRig analysiert. Es sind Frihwarnsysteme
installiert, mit denen friihzeitig Kredite identifiziert werden kénnen, die mdoglicherweise einem erhéhten
Ausfallrisiko ausgesetzt sind. Betroffene Engagements werden auf eine ,Watchlist* gesetzt, um
sicherzustellen, dass groRere Aufmerksamkeit auf sie gelenkt wird. Die folgende Tabelle zeigt auf, wie
gering die Anteile der Immobilienkredite mit erhdhtem Risiko — jeweils bezogen auf das gesamte
Immobilienkreditportfolio — per 31. Dezember 2006 sind.

Anteil der Immobilienkredite

Watchlist 0,44%
Subperforming 0,02%
Nonperforming 0,00%

Einzelwertberichtigungen werden fur all diejenigen Kredite vorgesehen, fir die es voraussichtlich nicht
moglich sein wird, alle falligen Zins- und Tilgungszahlungen gemaR den vertraglich vereinbarten
Kreditbedingungen einzutreiben.

Marktrisiko

Unter Marktrisiko versteht man den potenziellen Verlust, der durch die Veranderung von Preisen an
den Finanzmarkten entstehen kann.

Die Marktpreisstrategie des Konzerns Hypo Real Estate Bank International zielt darauf ab, die mit der
Refinanzierung des Kreditgeschaftes verbundenen Marktrisiken moglichst effizient zu steuern. Dabei
werden das gesamte Kreditgeschaft, alle eigenen Emissionen, die Wertpapiere des Anlage- und
Liquiditatsvorsorgebestandes sowie alle Geschafte in Derivaten bericksichtigt. In die Betrachtung
miteinbezogen werden dariber hinaus auch Dispositionsannahmen fiur Eigenmittel. Bei den daraus
resultierenden Marktrisiken handelt es sich Uberwiegend um Zinsanderungsrisiken.

Hierbei wird zwischen allgemeinen und speziellen Zinsrisiken (Spreadrisiken) unterschieden. Erstere
messen die mdglichen Barwertveranderungen der Positionen bei Verschiebungen der risikolosen
Zinskurve (Swapkurve). Die Messung der Spreadrisiken, die 2007 weiter verfeinert werden soll,
bertcksichtigt mégliche Barwertveranderungen, falls sich die in den Kursen von Wertpapieren und
Derivaten eingepreisten Bonitatsaufschlage verandern.
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Wahrungsrisiken werden weitestgehend kursgesichert und liegen somit nur in geringfiigiger Hohe vor.
Aktien-, Rohwaren- und sonstige Preisrisiken dirfen im Konzern Hypo Real Estate Bank International
nur in streng limitiertem Umfang eingegangen werden.

Fir die tagliche Quantifizierung des Marktrisikos verwendet der Konzern Hypo Real Estate Bank
International einen Value-at-Risk-Ansatz. Dieser ermittelt einen potenziellen Verlust unter der
Annahme einer Haltedauer der Position von zehn Tagen und eines Konfidenzniveaus von 99 %. Der
Betrachtungszeitraum fiir die historischen Daten betragt 250 Handelstage. Der Value-at-Risk wird
taglich vom Risikocontrolling ermittelt und an den Vorstand berichtet. Der Konzern ist mit diesem
System jederzeit in der Lage, Konsequenzen potentieller Marktschwankungen wie beispielsweise
Zinsanderungen oder Wahrungskursschwankungen zeitgerecht und effizient zu steuern. Dieses aktive
Management zeigt sich nicht zuletzt in den taglichen Schwankungen des Value-at-Risk fiur das
allgemeine Zinsrisiko wahrend des Jahres. Mit einem durchschnittlichen Wert fir 2006 von rund
25,0 Mio. € (Maximum: 43,8 Mio. €; Minimum 10,4 Mio. €) liegt das allgemeine Zinsrisiko des
Konzerns Hypo Real Estate Bank International auf einem niedrigem Niveau.

Zinsanderungsrisiko: Entwicklung des Value-at-Risk
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Erganzt werden die tagliche Ermittlung, die Limitierung und das Reporting des Value-at-Risk und der
tatsachlich eingetretenen Barwertveranderungen durch ein regelmaliges Backtesting und
Stresstesting. Durch die Gegenuberstellung der Value-at-Risk-Werte zu den tatsachlich eingetretenen
taglichen Barwertveranderungen wird die Qualitat des eingesetzten Verfahrens laufend tberpruft und
optimiert. Dabei wurden die statistischen Annahmen unserer Modelle bestatigt. Wahrend der Value-at-
Risk das Marktrisiko bei ,normalen“ Marktschwankungen misst, werden durch die Simulation von
Stressszenarien auch die potentiellen Barwertverdnderungen bei sehr extremen und
auldergewohnlichen Marktbewegungen bestimmt, um auch in diesen Fallen den Fortbestand des
Unternehmens jederzeit gewahrleisten zu kénnen. Auch unter diesen Umstanden bewegte sich das
gemessene Marktrisiko im Rahmen der ,normalen Limite®.

Das Marktrisikomanagement erfolgt auf Basis der vom Risikocontrolling taglich ermittelten
Marktrisikoposition durch das Treasury im Rahmen der genehmigten Limite. In den
Vorstandssitzungen wird regelmafig tber die erwarteten, zuklnftigen Entwicklung der Finanzmarkte
und Marktparameter berichtet. Dartiber hinaus gibt das Group-Aktiv-Passiv-Committee (ALCO) und
dessen Unterausschuss (Treasurer-Committee) auf Grundlage der Marktanalysen eine
Tendenzaussage fur mittel- und langerfristige Positionierungen in der Hypo Real Estate Group. Die
Umsetzung obliegt dem Konzern Hypo Real Estate Bank International im Rahmen ihrer von der
Holding vorgegebenen Marktrisikolimite.
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Liguiditatsrisiko

Das oberste Ziel der Liquiditatsrisikostrategie, die im zentralen Group ALCO fir die gesamte Gruppe
verabschiedet wurde, ist die uneingeschrankte Gewahrleistung der jederzeitigen Zahlungsfahigkeit.
Gemal dem internen Limitsystem muss jederzeit an den jeweils folgenden 5 Tagen der Saldo von
voraussichtlich eingehenden und abflieRenden Zahlungsstrémen und moglichen
liquiditdtsbeschaffenden MalRnahmen, die so genannte Liquiditatsposition, zumindest ausgeglichen
sein. Sie wird taglich unter Berlcksichtigung von konservativen Vorsichtsabschlagen (,haircuts®)
bestimmt und durch das unabhangige Risikocontrolling iberwacht und an den Vorstand berichtet.

Um darlber hinaus kurzfristige Refinanzierungsnotwendigkeiten frihzeitig zu erkennen, wird
handelsunabhangig eine auf 90 Tage ausgeweitete Liquiditatsvorausschau erstellt, die als Grundlage
fir die aktive und vorausschauende Liquiditatssteuerung dient. Zur Gestaltung der strukturellen
langfristigen Liquiditadt bedient sich der Konzern Hypo Real Estate Bank International einer
Kapitalablaufbilanz, die zusatzlich nach einzelnen Produktgruppen untergliedert ist und so auch die
Feinsteuerung nach Marktsegmenten erlaubt. Darauf aufbauend wird unter Berlcksichtigung des
geplanten Neugeschéaftes ein jahrlicher Fundingplan erstellt, verabschiedet und in seiner Umsetzung
nachgehalten. Bei dieser Vorgehensweise hat sich der Konzern Hypo Real Estate Bank International
eng an den Baseler Vorgaben zum Liquiditdtsmanagement orientiert.

Im kurzfristigen Bereich verfligt der Konzern Hypo Real Estate Bank International Uber einen
ausgezeichneten Zugang zum Geldmarkt. Daneben halt er umfangreiche
Liquiditatsvorsorgebestande, die im Rahmen der geldpolitischen Operationen des Systems der
Europaischen Zentralbank verwendet werden bzw. im Repo-Markt zur Liquiditatsbeschaffung
eingesetzt werden kénnen. Die gute Liquiditatssituation zeigt sich beim Konzern Hypo Real Estate
Bank International auch an den relevanten Kennzahlen nach Grundsatz |l des deutschen
Kreditwesengesetzes, die im Dezember 2006 1,52 betrug - und damit deutlich Uber dem
vorgegebenen Mindestwert von 1 lag.

Die konsolidierte Teilgruppe Hypo Public Finance Bank Uberwacht die regulatorischen Limits taglich
und hat Anwendungen zur Erfullung der neuen Anforderungen der irischen Finanzbehdrden, die
offiziell erst ab Juli 2007 gelten, bereits entwickelt und umgesetzt.

Fir mittel- und langfristige  Refinanzierungen sind  oOffentliche  Pfandbriefe  sowie
Hypothekenpfandbriefe mit ihrer besonderen Bonitat und Liquiditdt die wichtigsten
Refinanzierungsinstrumente.

Das dritte Standbein bilden unbesicherte Kapitalmarktemissionen. Die Schaffung von Commercial
Paper-, Debt Issuance- und Medium Term Note-Programmen sowie die Emission von
Geldmarktbonds (SLIMBO) hat den Konzern Hypo Real Estate Bank International dartber hinaus in
die Lage versetzt, am Markt noch schneller und flexibler reagieren zu kénnen.

Durch die Méglichkeiten des neuen Pfandbriefgesetzes, die in der Hypo Real Estate Group nicht
zuletzt durch die interne Neustrukturierung konsequent genutzt werden, ist der Konzern Hypo Real
Estate Bank International in den nachsten Jahren in der Lage, das Instrument des Pfandbriefes noch
starker einzusetzen. Dies hat auch positive Auswirkungen auf die im Rahmen der
Risikotragfahigkeitsanalyse quantifizierten Liquiditatsrisiken. Der Szenarioansatz basiert dabei auf den
moglichen Auswirkungen einer Herabstufung des Ratings auf die Refinanzierungskosten fir
unbesicherte Emissionen des Konzerns Hypo Real Estate Bank International.

Operational Risk

Die Ubernahme von Risiken liegt in der Natur des Bankgeschaftes. Operational Risk ist dabei eine
unvermeidbare Konsequenz und gewinnt mit den zunehmend komplexeren, internationalen
Geschéaften immer mehr an Bedeutung. Der Konzern Hypo Real Estate Bank International verfolgt die
Strategie, festgelegt in einer groupweit gultigen OpRisk Policy, potentielle Risiken durch ein Basel Il
konformes OpRisk Mess- und Managementsystem zu erfassen und Uber eine institutsweite
Risikokultur die proaktive Begegnung von Operational Risk zu fordern. Somit konnen friihzeitig
risikomindernde bzw. schadensbegrenzende Malinahmen eingeleitet werden, um die Risiken auf ein
vertretbares Mal} zu begrenzen.
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Im Einklang mit den regulatorischen Anforderungen ist Operational Risk in der HRE Group definiert
als die Gefahr von Verlusten, verursacht durch fehlerhafte interne Prozesse, menschliche Fehler,
Technologieversagen oder externe Ereignisse. Diese Definition schlieBt Rechtsrisiken mit ein.
Strategische, Reputations- und allgemeine Geschéftsrisiken sind nicht enthalten.

In 2006 hat der Konzern die zentral gesteuerte Konzeption und Umsetzung des OpRisk
Managementsystems unter Berlcksichtigung der Anforderungen der ,Sound Practices for the
Management and Supervision of Operational Risk® nach Basel Il weitgehend abgeschlossen. Mit
Umsetzung des organisatorischen Rahmens zur Aufgaben- und Verantwortungsstruktur im Konzern
und der Erganzung der technischen Unterstitzung zur Erfassung und ldentifizierung von Operational
Risk sind nunmehr alle wesentlichen Voraussetzungen fiir ein entsprechend dem Geschaftsmodell
ausgestaltetes Operational Risk Management im Konzern Hypo Real Estate Bank International
implementiert.

Identifizierung, Analyse und Management liegen in der Verantwortung der einzelnen Bereiche des
Konzerns. OpRisk Vorfalle werden im Konzern Hypo Real Estate Bank International zentral in der
Loss Database nach groupeinheitlichen Vorgaben erfasst. Als Frihindikatoren fir potentielle
Risikoquellen wird insbesondere die Auswertung der definierten Key Risk Indikatoren des Konzerns
Hypo Real Estate Bank International genutzt. Im Berichtsjahr wurde zudem eine Top-Down
Risikoinventur durchgefihrt. Fur die Einschatzung bereichsspezifischer Operational Risks sowie
moglicher Managementmalnahmen wird seit 2006 das technisch unterstitzte Risk Self Assessment
eingesetzt.

Die gesammelten Informationen werden jeweils bankintern und zentral in der HRE Holding durch den
Bereich Group Risk Control ausgewertet. Im halbjahrlich tagenden OpRisk Committee, das mit
Vorstandsmitgliedern aller Einheiten besetzt ist, werden die Ergebnisse im OpRisk Report vorgestellt.
Bei Bedarf entscheidet das Gremium Uber die Umsetzung groupweiter
Risikomanagementmalnahmen.

Da die zunehmende Komplexitat der Produkte der HRE Group wie auch des Konzerns Hypo Real
Estate Bank International zunehmend Modellrisiken nach sich zieht, wurde in 2006 zur qualitativen
Kontrolle und Begrenzung dieses Risikos im Bereich Group Risk Control der HRE Holding die Einheit
Modellvalidierung etabliert.

Modellrisiken fassen alle Risiken zusammen, die sich daraus ergeben, dass zur Abbildung der realen
Situation aufgrund ihrer komplexen Struktur auf vereinfachende Modelle Ruickgriff genommen werden
muss. Insbesondere fallt hierunter das Risiko, dass Bewertungsmodelle fir genehmigte Produkte, im
Besonderen strukturierte Produkte und Derivate, die tatsachliche reale Marktdynamik nicht
hinreichend genau widerspiegeln.

Die Modellvalidierung im Risikocontrolling Uberprift einerseits die Bewertungsmodelle fir alle
Produkte, andererseits stellt sie die Modellkonsistenz innerhalb der Group sicher. Wahrend durch die
unabhangige Prifung und Dokumentation der verwendeten Modelle das Modellrisiko dokumentiert,
kontrolliert und reduziert wird, ist die Gewahrleistung von Modellkonsistenz notwendige Basis fur eine
einheitliche Gewinn- und Verlustkalkulation sowie fiir eine konsistente Risikomessung innerhalb der
Group.

Die IT wurde 2006 im Zuge der Konsolidierung der IT in der Group in die HRE Systems, eine 100%
Tochter der Hypo Real Estate Holding AG, ausgelagert. Dies umfasste auch die Gesellschaft flr
Anwendungsentwicklung GfA wie auch die Gesellschaft fir Rechnungswesen (GfR) als bisherige
Toéchter des Konzerns Hypo Real Estate Bank International. Da die Auslagerung nur bereits
bestehende IT Bereiche der Group wie auch des Konzerns Hypo Real Estate Bank International
betraf, ist das OpRisk Mess- und Management der IT-Risiken weiterhin gewahrleistet.

Der Steuerung von Rechtsrisiken als Bestandteil des Operational Risk kommt in der HRE Group eine
wichtige Rolle zu. Hierbei liegt ein besonderer Fokus auf den Kategorien Vertragsrisiken,
Rechtsprechungsrisiken und Rechtsrisiken des Finanzierungsobjektes.

Als Vertragsrisiko definiert die HRE Group die mdglichen Nachteile aus nicht durchsetzbaren
Vertragen bzw. Vertragsbestandteilen, verursacht durch Mangel in der Vertragsgestaltung oder —
dokumentation. Der Konzern Hypo Real Estate Bank International verwendet weitestgehend
Standardvertragsmuster, die an das lokale Recht angepasst sind. Diese Muster bilden die Grundlage
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fur die konkrete Individualvertragsdokumentation, die jeweils von juristisch ausgebildeten und mit dem
lokalen Recht vertrauten Mitarbeitern erstellt wird. Die verwendeten Vertragsmuster und —klauseln
werden regelmaRig intern und extern auf ihre wirtschaftlichen und rechtlichen Folgen Uberprift. Ein
besonderes Augenmerk legt der Konzern auf die branchenweite Standardisierung von
Vertragsmustern.

Als Rechtsprechungsrisiko definiert der Konzern das Risiko, dass nach einer Anderung der
Rechtsprechung wirksam geschlossene Vertrdge ganz oder teilweise nicht mehr durchfiihrbar oder
durchsetzbar sind. Zur Begrenzung dieses Risikos beobachtet das Group Legal Department
zusammen mit den Rechts- und Dokumentationsabteilungen des Konzerns Hypo Real Estate
International Bank sowie externen, spezialisierten Anwaltskanzleien eingehend die Entwicklung der
nationalen und internationalen Rechtsprechung.

Der wirtschaftliche Wert des Finanzierungsobjektes wird durch rechtliche Rahmenbedingungen
determiniert. Hierzu zahlen beispielsweise Mietvertrage, die die Mieth6he und die Mietdauer regeln
oder Genehmigungen flir den Betrieb oder die Nutzung des Objektes. Bestandteil des
Kreditprozesses des Konzerns ist regelmalig eine ,legal due diligence®, in der diese rechtlichen
Rahmendaten sorgfaltig geprift werden. RegelmaRig flieRen die Erfahrungen bei der Durchfiihrung
der Finanzierung und der dabei gewonnenen Erkenntnisse Uber mdgliche rechtliche Risiken des
Finanzierungsobjektes in die Optimierung dieses groupweit angewendeten legal due diligence
Prozesses ein.

Strategische und Sonstige Risiken

Die Begrenzung des Strategischen Risikos, als das Risiko der falschen Einschatzung wesentlicher
Entwicklungen und Trends in den Hauptgeschéaftsfeldern des Konzerns Hypo Real Estate Bank
International, ist das Ziel der intensiven Analyse der Konkurrenzsituation sowie des rechtlichen und
regulatorischen Umfeldes der geschéaftsrelevanten Markte durch das oberste Management.
Reputationsrisiken, die beispielsweise aus dem Geschaftsgebaren, durch das Verhalten von Kunden
des Konzerns Hypo Real Estate Bank International oder als Folge schlagend gewordener Risiken
anderer Risikoarten entstehen, kdnnen Uber negative Publicity — begrindet oder unbegrindet —
nachhaltig negativen Einfluss auf den Unternehmenswert haben.

Ein groupweit gultiger Verhaltenskodex, der Grundsatze des fairen Verhaltens gegeniber allen
Interessensgruppen definiert, wird zusammen mit der Einhaltung der Geldwasche und Compliance
Vorschriften und der Richtlinien zu Insidergeschaften durch lokale Compliance Officer lberwacht.
Groupweit glltige Kreditgrundsatze definieren ethische Standards, die bestimmte Geschafte bzw.
Geschaftspartner ausschlieBen. Im Sinne eines einheitlichen Aullenbildes der Group ist in einem
Presseleitfaden fir alle Mitarbeiter der Umgang mit der Presse unter Einbezug der Einheit Group
Corporate Communication geregelt.

Zusammenfassende Darstellung und Ausblick

2007 wird der Konzern seine Geschaftsaktivitaten noch starker von einem ,Buy and Hold“- hin zu
einem ,Buy and Distribute“-Ansatz ausrichten. Das Adressrisiko wird im Wesentlichen durch die
strikten Risikovorgaben im Cashflow basierten Neugeschaft und eine intensive Risikolberwachung
des Neu- und Bestandsgeschaftes effektiv begrenzt.

Zur Unterstitzung der Risikoprofiloptimierung innerhalb der HRE Group wurde im Zuge der Anfang
2007 kommunizierten divisionalen Steuerung der Group ein monatliches Group Risk Management
Committee zur integrierten Uberwachung und Steuerung aller wesentlichen Risikoarten eingerichtet.
Entsprechend der divisionalen Struktur sind ab 2007 die Bereiche Credit Risk Management und Risk
Control einem CRO auf Groupebene unterstellt.

Damit ist gewahrleistet, dass auch 2007 die angewandten Verfahren zur Risikofriherkennung, -
messung und -Uberwachung aller Risikoarten entsprechend den zunehmend komplexeren Produkten
und Geschaftsprozessen kontinuierlich groupweit einheitlich weiter entwickelt werden. Die
Steuerungsimpulse aus der umfassenden, unabhangigen Berichterstattung im Group Risk
Management Committee zusammen mit einer noch intensiveren Risk/Return Analyse werden das
Risikoprofil weiter optimieren.
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Einen weiteren zentralen Meilenstein in 2007 fir die HRE Group wie auch fiir den Konzern Hypo Real
Estate Bank International stellt die aufsichtsrechtliche Priifung der umfangreichen Basel |l Vorschriften
dar.
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Gesamtwirtschaftliche Lage

Fir 2007 wird allgemein eine leichte konjunkturelle Abklhlung erwartet. Dies trifft sowohl fir die
wichtigsten Weltregionen als auch fiir Deutschland zu. Die Olpreise werden fiir 2007 zumeist auf dem
Niveau zwischen 60 und 65 US$ je Barrel gesehen, wahrend die Terminmarkte fiir andere Rohstoffe
eher auf fallende Preise hindeuten. Neben den nur schwer fassbaren geopolitischen Risiken sind es
nach wie vor die hohen Leistungsbilanzungleichgewichte, die weltweit gewisse Sorgen bereiten. Das
weiterhin hohe US-amerikanische Defizit ist auf die Bereitschaft der internationalen Anleger
angewiesen, ihr Portfolio weiterhin in Richtung amerikanischer Vermoégenswerte zu verandern. Eine
Bedingung dafir ist ein nicht zu abruptes Ende der guten Immobilienkonjunktur in den USA.

Branchenspezifische Lage

Das Geschaftsvolumen wird aller Erwartung nach wachsen, doch sind auch Reaktionsfreudigkeit und
Akzeptanz fir niedrigere Renditen seitens der Kreditgeber erforderlich. Die Einfihrung von REITs in
GroRbritannien und anderen Markten wird zur Verbreiterung der Kapitalquellen beitragen und dem
europaischen Immobilienmarkt zusatzliche Liquiditdt zufihren. Schuldtitel werden weiter eine
bedeutende Rolle spielen, mit zunehmendem Interesse an strukturierten Finanzprodukten.

Da die Nachhaltigkeit der aktuellen Renditen im Jahr 2007 an vielen
Markten fraglich ist, ist zu erwarten, dass die Ertrage der Investoren hauptsachlich auf Mietwachstum
oder Neuplatzierung zurlickzufihren sein werden. Die Mieten an den wichtigen europaischen Markten
stiegen weiter an — weitgehend infolge des knappen Angebots. Da die Zahl der Projekte im
Jahresverlauf 2006 niedrig blieb, ist fir 2007 eine weiter gehende Reduzierung der Leerstande in
Europa zu erwarten.

Durch steigende Buroflachenmieten charakterisierte Markte werden kinftig aller Erwartung nach
Spanien, Mittel- und Osteuropa, Frankreich und Russland sein. In Russland sind die Birorenditen in
den vergangenen zwdlf Monaten erheblich gefallen, was auf das anhaltend starke Investoreninteresse
verweist. Im Einzelhandelsbereich werden in Spanien, Mittel- und Osteuropa, Deutschland und
Russland steigende Mieten erwartet. In den Markten Zentral- und Osteuropa, Deutschland, Spanien
und Russland ist mit einem Anstieg der gewerblichen Mieten zu rechnen. Im Vergleich zu anderen
Sektoren sind die Anlagerenditen fur Gewerbeimmobilien in Westeuropa weiter hoch.

In den USA werden fiir 2007 keine wesentlichen Veranderungen erwartet. Da
noch keine Anzeichen einer Konjunkturbelebung abzusehen sind, dirfte nach wie vor Zurtickhaltung
speziell beim Wohnimmobilienmarkt zu versplren sein. Der Buroimmobilienmarkt durfte sich in den
wichtigsten Investmentmetropolen aber noch fir die nadchsten eineinhalb Jahre leicht positiv
entwickeln, wenn das Zinsniveau und die Energiepreise konstant bleiben. Hier durfte fur 2007 wieder
mit steigenden Anfangsrenditen zu rechnen sein. Die Leerstandsraten durften leicht sinken, und
Spitzenmieten kdnnten leicht steigen.

Das unaufhoérliche Wachstum der Volkswirtschaften Asiens wirkt sich auf
einige der Immobilienmarkte innerhalb Asiens aus, welche wachsende Nachfrage insbesondere nach
Blro-, Wohn- und Einzelhandelsraum verzeichnen. Dies in Verbindung mit einer verbesserten
Markttransparenz, attraktiven Preisen und Renditen, flihrt zu einem Kapitalzufluss in Immobilien in
den asiatisch-pazifischen Raum. Der Grofteil des derzeit investierten Kapitals kommt aus den USA.
Mit einer steigenden Nachfrage von Investoren aus dem Nahen Osten, Japan und Australien wird
gerechnet. Da qualitativ hochwertige Immobilien weiterhin schwer zu finden sind, ist zu erwarten, dass
die starke Nachfrage nach deratigen Objekten zu einem weiteren Rickgang der Renditen fuhren wird,
was wiederum einen verstarkten Abfluss von Kapitals in Sekundarmarkte zur Folge haben dirfte. Das
Wachstum des asiatisch-pazifischen Raums, sowie die kiinftige Entwicklung seiner Immobilienmarkte,
steht in engem Zusammenhang mit dem Wachstum der beiden Volkswirtschaften China und Indien,
sowie den Entwicklungen in den USA, die als bedeutender Exportpartner dieser beiden Lander und
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als Hauptquelle des derzeit in die dortigen Immobilienmarkte flieRenden Kapitals eine entscheidende
Rolle spielen.

Asset-Finance Markte

Im Ausblick auf das Jahr 2007 wird erwartet, dass der Markt fur Infrastrukturfinanzierungen in
Europa den starken Trend aus dem Jahr 2006 fortsetzen wird. In allen Bereichen ist mit einem
Zuwachs, insbesondere von grofdvolumigeren Transaktionen zu rechnen, speziell in den Bereichen
Transport und Energie. Infrastrukturfonds und etablierte strategische Marktteilnehmer Uberbieten sich
bei der Vergabe von Konzessionen und Nutzungsrechten gegenseitig. Dementsprechend steigen die
Preise fur solche Projekte. Liquiditat ist also fur neue Transaktionen ausreichend vorhanden. Um
konkurrenzfahig zu bleiben versuchen die Kredithehmer zunehmend flexiblere Kreditbedingungen und
bessere Preise auszuhandeln, entsprechend umsichtig missen die Kreditgeber agieren.

Fir den US-amerikanischen Markt werden fur das Jahr 2007 bedeutende Geschéftsansatze fir
strukturierte Finanzierungen erwartet. In einem ausgeglichenen Geschéaftsumfeld, wie es in der
Transportbranche lange nicht zu sehen war, fiihrt die wirtschaftliche Erholung vieler
Fluggesellschaften dazu, dass Airlines und Leasinggeber ihre Flotten erneuern. Die
Transportinfrastruktur (Hafen, Schienenwege, Fernstrallen und dhnliche Infrastrukturmafnahmen) als
weiterer wesentlicher Bereich der Branche bendtigt fur weiteres regionales Wachstum signifikante
Investitionen durch Eigen- und Fremdkapitalgeber um mit der Nachfrage nach wichtigen Bau- und
Erweiterungsmallnahmen mithalten zu konnen. Partnerschaften und Programme zwischen
offentlichen und privaten Gesellschaften (Public Private Partnerships) gewinnen in den USA mehr und
mehr an Bedeutung, da Kommunen und Bundesstaaten vermehrt an den privaten Sektor zur
Finanzierungen langfristiger Projekte herantreten. Gleichzeitig zog im Jahr 2006 der Energiesektor,
und hier insbesondere der Bereich der regenerativen Energien, wesentliches Kapital, Medien- und
Regierungsinteresse auf sich. Dieser Bereich bietet deutliche Wachstumschancen, auch fur die
Finanzierungsbranche. Dennoch sollte hierbei die Zusammenarbeit auf erfahrene Marktteilnehmer
und nachhaltige Technologien beschrankt werden, damit das Kreditportfolio nicht unndtig den
Schwankungen der Ublichen Marktzyklen ausgesetzt wird.

Asset Management

Fir das Jahr 2007 wird fir das Asset Management, speziell fir Europa, ein weiteres Wachstum
erwartet. Die zunehmende Komplexitat strukturierter Finanzierungsprodukte in Verbindung mit neuen
Asset-Klassen, die auf den Markt kommen, werden die Nachfrage nach professionell gemanagten
Produkten weiter beleben. Auch die stetige Nachfrage von Investorenseite nach strukturierten
Finanzierungsprodukten im Rahmen einer generellen Vermdgensallokation wird ein Erfolgsfaktor. Das
Investitionsvolumen eines Asset Managers unterstitzt die Vermogensallokation und ermdglicht
kleineren Investoren aus der gesamten Produktpalette, die auf den Markt gebracht wurde, Nutzen zu
ziehen. Im Jahr 2007 werden neue Produkte, wie European Commercial Real Estate Collateralized
Debt Obligations auf den Markt kommen. Marktforschungen haben bereits eine hohe Nachfrage fur
diese gemanagten Verbriefungen, denen ein nachrangiges Immobiliendarlehen und eine verbriefte
Anleihe zugrunde liegt, ergeben. Aufgrund dieser positiven Entwicklung bauen viele Banken separate
Asset Management Einheiten auf. In diesem wettbewerbsintensiveren Asset Management Markt
werden die entscheidenden Erfolgsfaktoren die bisherige Leistungsbilanz und das gemanagte
Assetvolumen sein.

Unternehmensspezifische Lage

Die Prognosen, die sich auf die zukinftige Entwicklung der Hypo Real Bank International und der
Hypo Real Estate Group beziehen, stellen Einschatzungen dar, die auf Basis aller zum jetzigen
Zeitpunkt zur Verfiigung stehenden Informationen getroffen wurden. Sollten die den Prognosen
zugrunde gelegten Annahmen nicht eintreffen oder Risiken — wie die im Risikobericht
angesprochenen — in nicht kalkulierter Hohe eintreten, so kdnnen die tatsachlichen Ergebnisse von
den zurzeit erwarteten Ergebnissen abweichen.
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Neuausrichtung im Konzern

Vorstand und Aufsichtsrat der Holding haben wesentliche Schritte und MaRnahmen fiir eine neue
Wachstumsphase der Hypo Real Estate Group festgelegt, die auch Auswirkungen auf den
Teilkonzern Hypo Real Estate Bank International haben:

e Mit Beginn des laufenden Geschéaftsjahres werden die Segmente der Hypo Real Estate Group
Hypo Real Estate International und Hypo Real Estate Deutschland zum Segment ,Commercial
Real Estate” zusammengelegt. Damit wird dem erfolgreichen Neuaufbau des Deutschland-
Geschafts und der internationalen Ausrichtung der Kunden Rechnung getragen. Die rechtliche
Struktur der Hypo Real Estate Group mit den drei Einheiten Hypo Real Estate Bank International
AG, Stuttgart, Hypo Real Estate Bank AG, Miinchen und Hypo Public Finance Bank, Dublin, wird
ungeachtet der Neusegmentierung beibehalten. Im Teilkonzern Hypo Real Estate Bank
International bleibt die rechtliche Struktur und die Segmentstruktur unverandert.

e Darlber hinaus werden die im vergangenen Jahr aufgebauten Distributionskanale fir
Finanzierungen als zentraler Werttreiber der Gruppe etabliert. Dazu zahlt zum Beispiel der
Ausbau der Verbriefung (Securitization), durch die das Bilanzvolumen verringert und Eigenkapital
fur weiteres Wachstum freigesetzt wird. Ziel ist es, das Eigenkapital des Konzerns konsequent
nach den besten Renditemdglichkeiten zu allokieren. Die Wertschopfungskette umfasst auch die
Starkung des Asset Managements, worunter die Verwaltung von Finanzierungsrisiken zu
verstehen ist, denen Immobilien als Assets zu Grunde liegen. Die Asset Based Finance-
Geschafte aulerhalb der Immobilienfinanzierungen, die Aktivitdten bei Capital Markets und das
Asset Management werden in der Hypo Public Finance Bank zusammengefasst.

e  Zur Optimierung des Risiko- und Ertragspotenzials der Hypo Real Estate Group wird ein
konzernweites Portfoliomanagement in der Holding eingerichtet, das fir die Steuerung des
gesamten Bestandsportfolios der Hypo Real Estate Group verantwortlich ist. Bislang wird diese
Funktion von den operativen Einheiten wahrgenommen.

Erwartete Ertragslage der Hypo Real Estate Bank International

Die Hypo Real Estate Bank International und die Hypo Real Estate Gruppe haben im Geschaftsjahr
2006 ihre ambitionierten Erwartungen voll erfillt und teilweise tbertroffen.

Die Planung der zukinftigen Geschéaftsjahre basiert auf den eingeleiteten Wachstumsschritten und auf
der neuen Segmentstruktur. DartUber hinaus liegen der Planung folgende Pramissen zugrunde:

o Die makrodkonomische Entwicklung wird gemafR der Darstellung in den Prognoseberichtsteilen
zur volkswirtschaftlichen und branchenspezifischen Lage erwartet.

e  Es wird mit einer Inflationsrate von rund 2,5 % geplant.

e Abgeleitet aus den Terminkursen basiert die Planung auf leichten Kurssteigerungen des Euro
gegenuber dem US-Dollar und dem japanischen Yen sowie relativ konstanten Kursen gegentber
dem britischen Pfund.

e Fir die Hypo Real Estate Group wird mit einer Kernkapitalquote von 7,0 % geplant. Das
Kernkapital beinhaltet eine Emission von Hybridkapital, das bis zu 10 % des Eigenkapitals
betragen wird. Ohne Berlicksichtigung der Hybridemission strebt die Hypo Real Estate Group
eine Kernkapitalquote von 6,3 % an.

Insgesamt wird mit der Fortsetzung der positiven Geschaftsentwicklung in den nachsten Jahren
gerechnet. FUr das Geschéftsjahr 2007 wird ein weiterer Anstieg des Konzernergebnisses vor Steuern
angestrebt. Dazu sollen sowohl das Geschéaftssegment Hypo Real Estate International als auch das
Geschéaftssegment Hypo Public Finance Bank beitragen. Der Vorstand geht davon aus, dass das
Neugeschaft im Jahr 2007 ebenfalls weiter steigen wird, bei einer durchschnittlich erzielten Rendite
von mehr als 13 % nach kalkulatorischen Steuern. Die daraus resultierenden héheren operativen
Ertrage Uberkompensieren den damit verbundenen erwarteten Anstieg der Kreditrisikovorsorge und
Verwaltungsaufwendungen. Fir die operativen Ertrdge der Hypo Real Estate Bank International
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rechnet der Vorstand im Geschéaftsjahr 2007 mit einem deutlichen Anstieg vor allem im
Zinslberschuss und im Provisionsiberschuss. Zusatzlich werden im Off-balance-sheet-Geschaft aus
Verbriefung und Syndizierung genauso wie im Asset Management groRe Ertragschancen gesehen.

Sollten das Neugeschaft geringer und/oder die Abflisse im Bestandsportfolio héher als geplant
ausfallen, kénnten negative Auswirkungen auf die operativen Ertrage die Folge sein. Auch dann
jedoch werden die Hypo Real Estate Group und die Hypo Real Estate Bank International ihre strengen
Risiko- und Renditekriterien nicht lockern. Ein Uber dem Plan liegendes Neugeschaft z.B. aus der im
Berichtsjahr forcierten Expansion in neue Markte wie Indien und Singapur enthielte demgegenuber ein
erhebliches Wachstumspotenzial.

Das Finanzanlageergebnis und der Handelslberschuss stellen einen Teil der operativen Ertrage dar.
Davon erzielt die Hypo Real Estate Bank International einen Teil durch kapitalmarktbezogene
Aktivitaten, die je nach den Marktverhaltnissen Schwankungen unterliegen. Diese Schwankungen
kénnen Chancen oder Risiken enthalten.

Da sich im Bankgeschaft Ertrdge in der Regel nicht ohne gewisse Risiken erzielen lassen, ist ein
weiteres Ansteigen der Kreditrisikovorsorge nicht auszuschlie®en. Die Hypo Real Estate Bank
International begegnet diesem Risiko durch eine risikoorientierte Konzernsteuerung. Ein weiterer
Schritt hierzu ist die Etablierung des gruppenweiten Portfoliomanagements in der Holding.

Die Bank wird ihre hohe Kostendisziplin beibehalten und versuchen, mit Hilfe der kontinuierlichen
Wachstumsschritte die Kostenbasis und die Effizienz noch weiter zu verbessern.

Die Wechselkursentwicklung des Euro gegeniliber den international bedeutenden Wahrungen sollte
keinen wesentlichen Einfluss auf die Gewinn-und-Verlust-Rechnung haben, da offene
Wahrungspositionen fir das laufende Jahr in der Regel unmittelbar geschlossen werden. Daher sieht
die Hypo Real Estate Bank International hierin weder eine wesentliche Chance noch ein wesentliches
Risiko.

Erwartete Finanzlage

Die Hypo Real Estate Bank International wird auch in Zukunft eine breite Palette von
Refinanzierungsmdglichkeiten nutzen. Die Biindelung der Refinanzierungsfunktionen in der Hypo Real
Estate Group wird die Schlagkraft der Gruppe und damit der Bank weiter erhdhen. Insgesamt wird die
Liquiditat jederzeit ausreichend gesichert sein. Darliber hinaus werden die Grundlagen geschaffen fir
weiteres Wachstum. Eine Verbesserung des Ratings kénnte flir die Refinanzierung eine wesentliche
Chance darstellen, weil sie voraussichtlich zu einer Verringerung der Zinsaufwendungen fihren
wirde.
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Konzernabschluss

Gewinn-und-Verlust-Rechnung fir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2006

|Ertrage/Aufwendungen in Mio. €

Notes 2006 2005 Veranderung

in Mio. €] in %
Zinsertrage 3.994 1.219 2.775 >100,0
Zinsaufwendungen 3.496 1.097 2.399 >100,0
Zinsuberschuss 30 498 122 376 >100,0
Kreditrisikovorsorge 31 46 18 28 >100,0
Zinsliberschuss nach Kreditrisikovorsorge 452 104 348 >100,0
Provisionsertrage 170 9 161 >100,0
Provisionsaufwendungen 27 18 9 50,0
Provisionsiiberschuss 32 143 -9 152 >100,0
Handelsergebnis 33 38 - 38 >100,0
Finanzanlageergebnis 34 53 16 37 >100,0
Verwaltungsaufwand 35 219 35 184 >100,0
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen 36 3 - 3 >100,0
Operatives Ergebnis 470 76 394 >100,0
Saldo ubrige Ertrage/Aufwendungen 38 -9 -5 -4 -80,0

darunter:

Restrukturierungsaufwendungen 9 5 4 80,0
Ergebnis vor Steuern 461 71 390 >100,0
Ertragsteuern 39 161 8 153 >100,0

darunter:

Ertrag aufgrund aktivierter Kérperschaftsteuerguthaben -10 - -10 <-100,0
Jahresuberschuss/-fehlbetrag 300 63 237 >100,0
zuzurechnen:

Anteilseignern (Konzerngewinn) 300 63 237 >100,0
Minderheitenanteilen - - - -
300 63 237 >100,0
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Bilanz zum 31. Dezember 2006

[Aktiva in Mio. €
Notes 31.12.2006 31.12.2005 Veranderung
in Mio. €} in %
Barreserve 40 590 19 571 >100,0
Handelsaktiva 7,41 11.630 - 11.630 >100,0
Forderungen an Kreditinstitute 8,42 8.391 8.440 -49 -0,6
Forderungen an Kunden 8,43 37.979 16.931 21.048 >100,0
Wertberichtigungen auf Forderungen 9,45 -116 -266 150 56,4
Finanzanlagen 10, 47 21.656 10.617 11.039 >100,0
Immaterielle Vermdgenswerte 11, 48 53 7 46 >100,0
Sachanlagen 12, 49 42 3 39 >100,0
Sonstige Aktiva 50 2.585 1.792 793 44,3
Ertragsteueranspriiche 19, 51 675 773 -98 -12,7
Summe der Aktiva 83.485 38.316 45.169 >100,0
Passiva in Mio. €
Notes 31.12.2006 31.12.2005 Verénderung
in Mio. €] in %
Verbindlichkeiten gegeniliber Kreditinstituten 13, 55 15.559 2.799 12.760 >100,0
Verbindlichkeiten gegeniliber Kunden 13, 56 5.797 2.357 3.440 >100,0
Verbriefte Verbindlichkeiten 57 48.695 28.551 20.144 70,6
Handelspassiva 14, 58 5.745 - 5.745 >100,0
Ruckstellungen 15, 59 22 19 3 15,8
Sonstige Passiva 16, 60 3.578 2.844 734 25,8
Ertragsteuerverpflichtungen 19, 61 436 677 -241 -35,6
Nachrangkapital 62 1.246 407 839 >100,0
Verbindlichkeiten 81.078 37.654 43.424 >100,0
Anteilseignern zuzurechnendes Eigenkapital 2.407 662 1.745 >100,0
Gezeichnetes Kapital 63 140 46 94 >100,0
Kapitalriicklage 2.037 472 1.565 >100,0
Gewinnriicklagen 63 482 230 252 >100,0
Neubewertungsriicklage -364 -107 -257 <-100,0
AfS-Ricklage 6 -20 243 -263 <-100,0
Cashflow-Hedge-Ricklage 6 -344 -350 6 1,7
Konzerngewinn 112 21 91 >100,0
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr - - - -
Minderheitenanteile am Eigenkapital - - - -
Eigenkapital 2.407 662 1.745 >100,0
Summe der Passiva 83.485 38.316 45.169 >100,0
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Entwicklung des Eigenkapitals

Anteilseignern zuzurechnendes Eigenkapital Minderheiten- | Eigenkapital
Neubewertungsriicklage = anteile am
g Eigenkapital
a S
)
g €
— = o
z 2
3 c x 2
x g 2 2 ) < o
8 £ = ) k| 3 £
z S S g i 3 5
£ E £ B H g S
3 g < & s g <
8 g 3 @ g 5 H

in Mio. € Q N o) =z S M o)

Bestand zum 1.1.2005 46 392 229 216 -311 2 - - 574
Kapitalerhéhung/-herabsetzung - 80| - - -] 80
Erfolgsneutrale Bewertungsanderungen von
Finanzinstrumenten - - -] 19| -156 -] - -] -137
Erfolgswirksame Bewertungsanderungen von
Finanzinstrumenten - - -] 10| 117 -] - -] 127
Jahrestiberschuss/-fehlbetrag - - - - - 63 - | 63|
Aufgrund Gewinnabfiihrungsvertrag abgefiihrter Gewinn - -| -] - -| -42 - -] -42
Einstellung/Zugang Konzerngewinn - -| 2| - - -2 - -] |
Veranderungen im Konsolidierungskreis - -| -3 2| - -] - -] -5
Verénderungen aus Wahrungseinfluss und sonstige
Veranderungen - - 2| - - .| - .| 2

Bestand zum 31.12.2005 46 472 230 243 -350 21 - - 662

Bestand zum 1.1.2006 46 472 230 243 -350 21 - - 662
Kapitalerhhung 94 1.695 - - - - - - 1.789
Kapitalherabsetzung durch Erwerb eigener Aktien - -130] -] - - -] - -] -130]
Erfolgsneutrale Bewertungsanderungen von
Finanzinstrumenten - - -] -196 73 -] - -] -269
Erfolgswirksame Bewertungsénderungen von
Finanzinstrumenten - -| -] -53 82 -] - | 29
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag - - -] - - 300 - -] 300
Aufgrund Gewinnabfiihrungsvertrag abgefiihrter Gewinn - - -] - - -188 - -] -188
Einstellung/Zugang Konzerngewinn - - 21 - - -21 - -] |
Verénderungen im Konsolidierungskreis - -| 236 -14| -3 -] - -] 219
Veranderungen aus Wahrungseinfluss und sonstige
Veranderungen - - -5 - - | - | -5

Bestand zum 31.12.2006 140 2.037] 482 -20| -344] 112 - . 2.407

" Erlauterungen hierzu in Note 6
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Kapitalflussrechnung®

[in Mio. € |
2006 2005
Jahresuberschuss/-fehlbetrag 300 63
Abschreibungen, Wertberichtigungen und Zuschreibungen auf Forderungen und Zufiihrungen zu
Ruckstellungen 57 27
Abschreibungen abzlglich Zuschreibungen auf Anlagevermégen 183 -15
Veranderung anderer zahlungsunwirksamer Posten -257 20
Ergebnis aus der VerauRRerung von Anlagevermdgen -48 -
Sonstige Anpassungen 71 -19
Zwischensumme 306 76
Veranderung von Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten der operativen Geschéaftstatigkeit nach
Korrektur um zahlungsunwirksame Vorgange - -
Zugange Vermogenswerte/Abgange Verbindlichkeiten (-) - -
Abgange Vermdgenswerte/Zugange Verbindlichkeiten (+) - -
Handelsaktiva -5.934 -
Forderungen an Kreditinstitute 1.176 -2.856
Forderungen an Kunden -8.314 381
Andere Aktiva aus operativer Geschéftstatigkeit -2 -97
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 4.745 -1.348
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 2.270 424
Verbriefte Verbindlichkeiten 8.431 4.243
Andere Passiva aus operativer Geschaftstatigkeit 1.620 138
Korrektur um zahlungsunwirksame Posten (anteilige Zinsen, anteilige Provisionen, aufgelostes
Agio/Disagio) -345 33
Cashflow aus operativer Geschéftstatigkeit 3.953 994
Einzahlungen aus der VerauRRerung von Anlagevermdgen 8.768 928
Auszahlungen fiir den Erwerb von Anlagevermdgen -12.858 -2.067
Einzahlungen aus der VerauRerung von Tochterunternehmen 1 -
Auszahlungen fiir den Erwerb von Tochterunternehmen - -
Cashflow aus Investitionstatigkeit -4.089 -1.139
Einzahlungen aus Kapitalerhdhungen 145 133
Dividendenzahlungen - -
Mittelveranderungen aus Nachrangkapital 259 26
Mittelveranderungen aus sonstiger Finanzierungstatigkeit - -
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 404 159
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode 80 30
+/- Cashflow aus operativer Geschéftstatigkeit 3.953 994
+/- Cashflow aus Investitionstatigkeit -4.089 -1.139
+/- Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 404 159
+/- Effekte aus Wechselkurséanderungen und zahlungsunwirksamen Bewertungsanderungen 242 -25
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode 590 19

" Erlauterungen in Note 66
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1 Allgemeine Informationen

Die Hypo Real Estate Bank International ist ein fiihrender Immobilienfinanzierungskonzern, der
gewerbliche Immobilienfinanzierung mit modernem Investmentbanking verbindet. Fir das
Geschéaftssegment Hypo Real Estate International (vormals Wuirttembergische Hypothekenbank AG)
wurde im Jahr 2005 ein ,Squeeze-out® fur die noch freien Aktiondre von ca. 2 % beschlossen und
umgesetzt. Seit diesem Zeitpunkt ist die Hypo Real Estate International eine 100 % Tochter der Hypo
Real Estate Holding AG. Das Geschéaftssegment Hypo Public Finance Bank ist aus der Umbenennung
der ehemaligen Hypo Real Estate Bank International, Dublin entstanden. Deren Kernkompetenz
umfasst das Staatsfinanzierungs- und Kapitalmarktgeschéaft. Konzernobergesellschaft der Hypo Real
Estate Bank International ist die bérsennotierte Hypo Real Estate Holding Aktiengesellschaft, die im
Handelsregister des Amtsgerichts Minchen (HRB 149393) eingetragen ist.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

2 Grundsatze

Die Hypo Real Estate Bank International AG hat ihren Konzernabschluss zum 31. Dezember 2006 im
Einklang mit der EG-Verordnung Nr. 1606/2002 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 19.
Juli 2002 nach den International Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt. Der Abschluss
basiert auf den IFRS-Regeln, die von der EU-Kommission im Rahmen des Endorsement-Prozesses in
europaisches Recht Ubernommen wurden; ferner liegen ihm die handelsrechtlichen Vorschriften
zugrunde, die nach § 315 a Abs. 1 HGB anzuwenden sind. Mit Ausnahme des IAS 39 wurden alle
IFRS-Regeln, die verpflichtend anzuwenden sind, von der EU vollstandig anerkannt. Aus dem IAS 39
nicht anerkannt wurden bestimmte Vorschriften im Bereich des Fair-Value-Hedge-Accounting fur
einen Portfolio-Hedge von Zinsrisiken. Diese Art des Hedge-Accounting wendet die Hypo Real Estate
Bank International nicht an, daher ist der Abschluss sowohl mit den gesamten IFRS als auch mit den
IFRS konform, wie sie in der EU anzuwenden sind.

Die IFRS sind die vom International Accounting Standards Board (IASB) verabschiedeten Standards
und Interpretationen. Im Einzelnen sind dies die International Financial Reporting Standards (IFRS),
die International Accounting Standards (IAS) und die Interpretationen des International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) bzw. des ehemaligen Standing Interpretations
Committee (SIC).

AuRerdem wurden die vom Deutschen Rechnungslegungs Standards Committee (DRSC)
herausgegebenen Deutschen Rechnungslegungs Standards (DRS) beachtet, sofern sie den IFRS
nicht entgegenstehen.

Angewendete IFRS Die Hypo Real Estate Bank International wendet alle verpflichtend
anzuwendenden Standards an. DarlUber hinaus folgt der vorliegende Konzernabschluss den
verpflichtenden Regelungen des Bilanzrechtsreformgesetzes.

In ihrem Konzernabschluss zum 31. Dezember 2006 hat die Hypo Real Estate Bank International die
neuen beziehungsweise geanderten Standards IFRS 6 (Exploration und Evaluierung von
mineralischen Ressourcen) und IAS 39 (Finanzgarantien) sowie die Interpretationen IFRIC 4, 5, 6, 7,
8 und 9 erstmals angewendet.

Die Erstanwendung dieser Standards und Interpretationen hatte folgende Auswirkungen auf Ansatz,
Bewertung und Ausweis:

IFRS 6 (Exploration und Evaluierung von mineralischen Ressourcen) ist in der ersten
Berichtsperiode eines am 1. Januar 2006 oder danach beginnenden Geschéftsjahres anzuwenden.
Da der Standard keine fur den Konzern relevanten Sachverhalte regelt, blieb seine erstmalige
Anwendung ohne Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Die Neuregelung des IAS 39 (Finanzgarantien), die ab dem Geschéaftsjahr 2006 anzuwenden ist,
regelt die Abgrenzung von Finanzgarantien und Derivaten. Aus der Abgrenzung ergeben sich
spezifische Bewertungsvorschriften, weil Finanzgarantien und Kreditzusagen, die aufgrund ihrer
Merkmale nicht als Derivate einzustufen sind, nicht zum beizulegenden Zeitwert bilanziert werden. Da
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die Hypo Real Estate Bank International bereits bisher einer entsprechenden Bilanzierungspraxis
gefolgt ist, hat dies keine wesentlichen Auswirkungen.

Die Interpretationen IFRIC 4 (Feststellung, ob eine Vereinbarung ein Leasingverhaltnis enthalt) und
IFRIC 5 (Rechte auf Anteile an Fonds fur Entsorgung, Wiederherstellung und Umweltsanierung) hat
die Hypo Real Estate Bank International im Geschéaftsbericht 2006 und damit zum vorgesehenen
Zeitpunkt der erstmaligen Anwendung umgesetzt. Dartber hinaus hat die Hypo Real Estate Bank
International die Interpretationen IFRIC 6 (Liabilities arising from Participating in a Specific Market —
Waste Electrical and Electronic Equipment), IFRIC 7 (Applying the Restatement Approach under IAS
29), IFRIC 8 (Scope of IFRS 2) und IFRIC 9 (Reassessment of Embedded Derivatives) vorgezogen
angewendet. Die Anwendung dieser Interpretationen hatte keine wesentlichen Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Herausgegebene, noch nicht verpflichtend anzuwendende IFRS, die noch nicht vorgezogen
angewendet wurden Die neuen beziehungsweise geanderten Standards |FRS 7 (Financial
Instruments: Disclosures), IAS 1 (Capital Disclosures) und IFRS 8 (Operating Segments) hat die
Hypo Real Estate Bank International nicht vorzeitig angewendet. Durch IFRS 7 wird sich der Ausweis
von Finanzinstrumenten andern. IFRS 7 ist verpflichtend fir Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Januar 2007 beginnen. IFRS 7 wird IAS 30 vollstandig und IAS 32 teilweise ersetzen. Da
der Ausweis bisher auf diesen beiden Standards beruhte, wird es durch IFRS 7 zu einer Erweiterung
der Anhangsangaben (Notes) kommen. Der Aufbau der Gewinn-und-Verlust-Rechnung und der Bilanz
wird sich hingegen voraussichtlich nicht wesentlich andern. IAS 1 wird einige Ausweisvorschriften zum
Management des Eigenkapitals mit sich bringen. IFRS 8 wird ab dem 1. Januar 2009 IAS 14 ersetzen
und die Festlegung der Segmente sowie einige Ausweisvorschriften neu regeln. Je nachdem, welche
Struktur die Hypo Real Estate Bank International zum Zeitpunkt der erstmaligen Anwendung von
IFRS 8 hat, kann sich diese auf die Segmentberichterstattung auswirken.

Die Interpretationen IFRIC 10 (Interim Financial Reporting and Impairment), IFRIC 11 (IFRS 2 -
Group and Treasury Share Transactions) und IFRIC 12 (Service Concession Arrangements) hat die
Hypo Real Estate Bank International nicht vorgezogen angewendet, weil sie von der EU-Kommission
noch nicht in europédisches Recht Gbernommen wurden. IFRIC 10 ist erstmals fur Geschéaftsjahre
anzuwenden, die nach dem 1. November 2006 beginnen. Gemaly dieser Interpretation durfen
Abschreibungen auf Goodwill oder Eigenkapitalinstrumente nicht erfolgswirksam zugeschrieben
werden, wenn sie in einer vorherigen Zwischenberichtsperiode abgeschrieben wurden. Die
vorgezogene Anwendung dieser Regelung fir das Geschaftsjahr 2006 hatte keine Auswirkungen
gehabt. In der Zukunft kann es aber Auswirkungen geben, je nachdem, wie sich der Wert der
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten, denen die Geschafts- oder Firmenwerte zugeordnet wurden,
und der Eigenkapitalinstrumente entwickelt. Die Wertaufholungen spiegeln sich dann erst im
Verkaufszeitpunkt der Vermdgenswerte in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung wider. IFRIC 11 ist
erstmals fur Geschéftsjahre anzuwenden, die nach dem 1. Marz 2007 beginnen, und IFRIC 12 flr
Geschaftsjahre, die nach dem 1. Januar 2008 beginnen. Die Anwendung dieser Interpretationen wird
voraussichtlich keine wesentlichen Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns haben.

Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate-Governance-Kodex Die Hypo Real Estate
Bank International AG ist nicht verpflichtet eine Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex abzugeben, da sie nicht mehr borsennotiert ist. Die Hypo Real Estate Holding AG
hat eine Entsprechenserklarung abgegeben und auf deren Internetseiten
http://www.hyporealestate.com/792.html verdéffentlicht.

Konzernlagebericht Der Konzernlagebericht erfillt die Anforderungen des § 315 Abs. 1 und 2 HGB
und des DRS 15. Er umfasst einen Bericht Uber das Geschaft und die Rahmenbedingungen, einen
Bericht Uber die Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage, einen Nachtrags- und Prognosebericht sowie
einen Risikobericht. Der Risikobericht enthalt Angaben, die nach IAS 32 verpflichtend offen zu legen
sind.

3 Konzerneinheitliche Bilanzierung
Die Einzelabschliusse der konsolidierten in- und auslandischen Unternehmen gehen unter Anwendung

einheitlicher Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze in den Konzernabschluss der Hypo Real
Estate Bank International AG ein.

48



4  Stetigkeit

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wendet die Hypo Real Estate Bank International dem
Rahmenkonzept der IFRS sowie den IAS 1 und IAS 8 folgend stetig an. Im Jahr 2006 wurden keine
Methoden geandert.

5 Konsolidierung

Der Konsolidierungskreis der Hypo Real Estate Bank International AG schlie3t zum 31. Dezember
2006 insgesamt 28 Unternehmen ein und setzt sich wie folgt zusammen:

Collineo Asset Management GmbH, Dortmund

Hypo Public Finance Bank, Dublin

Hypo Public Finance USA Inc., New York (Teilkonzern mit insgesamt 3 Gesellschaften)
Hypo Pfandbrief Bank International S.A., Luxemburg

Hypo Real Estate Capital Corp., New York (Teilkonzern mit insgesamt 6 Gesellschaften)
Hypo Real Estate Capital Hong Kong Corp. Ltd., Hong Kong

Hypo Real Estate Capital India Corp. Private Ltd., Mumbai

Hypo Real Estate Capital Japan Corp., Tokio

Hypo Real Estate Capital Ltd., London (Teilkonzern mit insgesamt 8 Gesellschaften)
Hypo Real Estate Capital Singapore Corporation Private Ltd., Singapur

Hypo Real Estate Transactions S.A.S., Paris

Pallas Capital Corporation, Delaware

WH-Erste Grundsticks GmbH & Co. KG, Schénefeld (Teilkonzern mit insgesamt 2 Gesell-
schaften)

Im Konsolidierungskreis enthalten ist eine Zweckgesellschaft (Special Purpose Entity). Die
Zweckgesellschaft Pallas Capital Corporation, Delaware, dient zur Ausschépfung von
Refinanzierungsmdglichkeiten in den USA und verwaltet die ihm Ubertragenen Vermogenswerte.

Mit Ausnahme der Hypo Real Estate Capital Hong Kong Corp. Ltd., Hong Kong, die zum 13. Oktober
2005 neu gegrindet wurde, wurden alle Tochterunternehmen im Geschaftsjahr 2006 erstmals
konsolidiert.

Im Jahr 2006 wurde die Umstrukturierung der Wurttembergischen Hypothekenbank zur Hypo Real
Estate International AG erfolgreich abgeschlossen. Im Rahmen dieser Umstrukturierung wurde die
langjahrige Erfahrung der Wurttembergischen Hypothekenbank im internationalen pfandbriefbasierten
Immobilienfinanzierungsgeschaft mit dem Know-how der Hypo Real Estate Bank International im
strukturierten Immobilienfinanzierungsgeschaft kombiniert. Das internationale Immobilienfinan-
zierungsgeschaft der Hypo Real Estate Bank International in Dublin wurde einschlieRlich der
dazugehdrigen Refinanzierungen in die Wirttembergische Hypothekenbank nach Stuttgart transferiert
und diese sodann in Hypo Real Estate Bank International AG umbenannt. Die Hypo Real Estate Bank
International in Dublin wurde in Hypo Public Finance Bank umbenannt. Die Hypo Real Estate Bank
International AG in Stuttgart Gbernahm im Rahmen einer Kapitalerh6hung gegen Sacheinlage die in
den Plattformen Europa, USA und Asien zusammengefassten Tochterunternehmen und Filialen und
ist zu 100 % an der Hypo Public Finance Bank beteiligt. Als Ergebnis der Umstrukturierung wurden die
folgenden Tochterunternehmen erstmals konsolidiert:

e  Hypo Public Finance Bank, Dublin
e  Hypo Public Finance USA Inc., New York
(Teilkonzern mit insgesamt 3 Gesellschaften)
e  Hypo Pfandbrief Bank International S.A., Luxemburg
e Hypo Real Estate Capital Corp., New York
(Teilkonzern mit insgesamt 6 Gesellschaften)
e Hypo Real Estate Capital Japan Corp., Tokio
e  Hypo Real Estate Capital Ltd., London
(Teilkonzern mit insgesamt 8 Gesellschaften)
e Hypo Real Estate Transactions S.A.S., Paris
e Pallas Capital Corporation, Delaware
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Die Auswirkung aus der Erstkonsolidierung ist in der Segmentberichterstattung mit Hilfe von
Kombinierten Zahlen dargestellit.

Im Geschaftsjahr 2006 wurden keine Unternehmen erworben. Neben den aufgrund der Umstruk-
turierung erstmalig konsolidierten Unternehmen wurden im Geschéftsjahr folgende neu gegriindete
oder bestehende Tochterunternehmen in den Konsolidierungskreis aufgenommen:

Hypo Real Estate Capital India Corporation Private Ltd., Mumbai

Hypo Real Estate Capital Singapore Corporation Private Ltd., Singapur
Collineo Asset Management GmbH, Dortmund

Collineo Asset Management USA Inc., New York

WH-Erste Grundstiicks GmbH & Co. KG, Schonefeld

WH-Zweite Grundstiicks GmbH & Co. KG, Schénefeld

Im Rahmen der internationalen Expansion in neue Markte hat die Hypo Real Estate Bank International
AG, Stuttgart, im 2. Quartal 2006 das 100-prozentige Tochterunternehmen Hypo Real Estate Capital
India Corporation Private Ltd., Mumbai, und im 4. Quartal 2006 das 100-prozentige Tochter-
unternehmen Hypo Real Estate Capital Singapore Corporation Private Ltd., Singapur, gegrindet. Die
Tochterunternehmen sind auf die gewerbliche Immobilienfinanzierung im indischen beziehungsweise
im sldostasiatischen und pazifischen Markt spezialisiert. Die Erstkonsolidierung hatte keine
wesentlichen Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Wegen der dynamischen Geschéaftsentwicklung wurde zum 30.Juni 2006 die Collineo Asset
Management GmbH, Dortmund, in den Konsolidierungskreis aufgenommen. Die Collineo Asset
Management GmbH verwaltet Asset Backed Securities, insbesondere fur Dritte. Aus der
Erstkonsolidierung dieses 100-prozentigen Tochterunternehmens resultierte ein Geschafts- oder
Firmenwert in H6he von 10 Mio. €. Auf die Gesellschaft entfielen 2006 ein Provisionstberschuss in
Hohe von 6 Mio. € und ein Verwaltungsaufwand in Hohe von 4 Mio. €.

Die Collineo Asset Management USA Inc., New York, wurde als 100-prozentige Tochtergesellschaft
der Hypo Public Finance USA Inc., New York (ehemals HI Asset Management Inc., New York), neu
gegrundet. Die Erstkonsolidierung im 1. Quartal 2006 hatte keine wesentlichen Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Ebenfalls im 2. Quartal 2006 wurden die WH-Erste Grundstiicks GmbH & Co. KG, Schénefeld, und
die WH-Zweite Grundsticks GmbH & Co. KG, Schénefeld, erstkonsolidiert. Die WH-Erste
Grundsticks GmbH & Co. KG, Schonefeld, ist ein Tochterunternehmen der Hypo Real Estate
International Bank AG, Stuttgart. Die WH-Zweite Grundsticks GmbH & Co. KG, Schoénefeld, ist ein
Tochterunternehmen der WH-Erste Grundsticks GmbH & Co. KG, Schonefeld. Die Geschaftstatigkeit
beider Gesellschaften ist darauf ausgerichtet, ihren Immobilienbestand bestmdglich zu verwalten.
Durch die Erstkonsolidierung erhohte sich die Bilanzsumme um 131 Mio. €, und es entstand ein
Geschafts- oder Firmenwert in Hohe von 8 Mio. €.

Im Geschaftsjahr 2006 wurden keine konsolidierten Tochterunternehmen veraufiert. Auch aus
anderen Grunden sind keine Unternehmen aus dem Konsolidierungskreis ausgeschieden.

Uber alle voll konsolidierten Unternehmen besitzt die Hypo Real Estate Bank International AG die
Beherrschung (Control) gemaly IAS 27, da sie die Mehrheit der Stimmrechtsanteile halt oder, sofern
es sich um Zweckgesellschaften handelt, die Kriterien des SIC 12 erflllt sind.

Der Kreis der voll konsolidierten Unternehmen wurde nach Wesentlichkeitskriterien festgelegt. Alle voll
konsolidierten Unternehmen haben ihren Jahresabschluss zum 31. Dezember 2006 aufgestellt. Es
bestehen keine wesentlichen Anteile an Gemeinschaftsunternehmen oder assoziierten Unternehmen,
daher werden keine Unternehmen quotenkonsolidiert oder at-Equity bewertet.

Insgesamt wurden 6 Unternehmen nicht in den Konzernabschluss einbezogen, weil sie im Konzern
nur eine untergeordnete Bedeutung haben. Die bilanziellen Auswirkungen der vertraglichen
Beziehungen der Konzernunternehmen zu den nicht einbezogenen Unternehmen sind im
Konzernabschluss enthalten. Die zusammengefassten Jahresergebnisse der wegen ihrer
untergeordneten Bedeutung nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen betragen insgesamt
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0,3 Mio. €. Jahresfehlbetrage sind dabei nahezu vollstandig durch Abschreibungen auf Beteiligungen,
Ruckstellungen und Ergebnistibernahmen in den Jahresabschlissen der Mutterunternehmen bertck-
sichtigt. Die zusammengefassten Bilanzsummen belaufen sich auf unter 0,1 % der Konzernbilanz-
summe. Die Anteile an den nicht konsolidierten Unternehmen sind als AfS-Finanzanlagen bilanziert.

[Konsolidierungskreis |

2006 2005
Konsolidierte Unternehmen 28 1
Nicht konsolidierte verbundene Unternehmen 6 7
Verbundene Unternehmen insgesamt 34 8
Sonstige Beteiligungen 9 9

Dieser Abschluss enthalt im Abschnitt ,Anteilsbesitz“ eine Anteilsbesitzliste. Dort werden die
verbundenen Unternehmen, die keine Zweckgesellschaften sind, danach gegliedert, ob sie in den
Abschluss einbezogen sind oder nicht. Zudem ist der sonstige Anteilsbesitz aufgefihrt.

Konsolidierungsgrundséatze und Werthaltigkeitstest fir Geschéafts- oder Firmenwerte Bei der
Kapitalkonsolidierung werden die Anschaffungskosten eines verbundenen Unternehmens mit dem
Konzernanteil am vollstdndig neu bewerteten Eigenkapital zum Zeitpunkt des Erwerbs verrechnet.
Dieses Eigenkapital errechnet sich aus dem Unterschied zwischen den Vermdgenswerten und
Schulden des erworbenen Unternehmens, die mit ihren beizulegenden Zeitwerten zum
Erwerbszeitpunkt bewertet werden. Der Unterschiedsbetrag zwischen den hdheren Anschaffungs-
kosten und dem neu berechneten Eigenkapital wird als Geschéafts- oder Firmenwert (Goodwill) unter
den immateriellen Vermdgenswerten in der Bilanz ausgewiesen. Nach dem erstmaligen Ansatz wird
der Geschafts- oder Firmenwert zu den Anschaffungskosten abziglich aller kumulierten
Wertminderungsaufwendungen bewertet.

Nach IFRS 3 darf der Geschéafts- oder Firmenwert nicht planmaRig abgeschrieben werden.
Stattdessen sind die Geschafts- oder Firmenwerte den zahlungsmittelgenerierenden Einheiten
zuzuordnen. Gemal der Konzernsteuerung stellen in der Hypo Real Estate Bank International die
Geschaftssegmente die zahlungsmittelgenerierenden Einheiten dar. In der Hypo Real Estate Bank
International besteht zum 31. Dezember 2006 ein Geschafts- oder Firmenwert auf Ebene des
Geschaftssegments Hypo Real Estate International in H6he von 10 Mio. € und auf Ebene des
Segments Hypo Public Finance Bank in Hohe von ebenfalls 10 Mio. €. Auf Segmentebene wird der
Geschafts- oder Firmenwert mindestens einmal jahrlich auf Werthaltigkeit gepruft. Eine Abschreibung
erfolgt, wenn der Buchwert der zahlungsmittelgenerierenden Einheit hoher ist als der erzielbare
Betrag, das heildt der hdhere Betrag aus dem Nutzungswert und dem beizulegenden Zeitwert
abzlglich Verauerungskosten. Um die Werthaltigkeit des Geschéafts- oder Firmenwertes der beiden
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten zu ermitteln, wurde der Nutzungswert herangezogen. Da
dieser den Buchwert deutlich Ubersteigt, kam es nicht zu einer Wertminderung. Zur Ermittlung des
Nutzungswertes wurden die Cashflows der nachsten drei Jahre geplant. Fur die ewige Rente wurde
kein Wachstumsfaktor angenommen. Die Cashflows werden mit Zinssatzen diskontiert, die das
segmentspezifische Risiko berlcksichtigen. Der Zinssatz betragt fur das Geschaftssegment Hypo
Real Estate International 8,0 % und fir das Geschéaftssegment Hypo Public Finance Bank 9,2 %.

Geschéaftsbeziehungen innerhalb des Konsolidierungskreises werden aufgerechnet. Zwischen-
ergebnisse aus konzerninternen Geschaften werden eliminiert. Es bestehen keine wesentlichen
Anteile an Gemeinschaftsunternehmen oder assoziierten Unternehmen, daher werden keine Unter-
nehmen quotenkonsolidiert oder at-Equity bewertet.

6 Finanzinstrumente

Ein Finanzinstrument ist gemaR |IAS 32 ein Vertrag, der gleichzeitig bei dem einen Unternehmen zu
einem finanziellen Vermogenswert und bei dem anderen Unternehmen zu einer finanziellen
Verbindlichkeit oder einem Eigenkapitalinstrument fuhrt. IAS 39 fordert, alle Finanzinstrumente in die
dort definierten Kategorien einzustufen, in der Bilanz anzusetzen und in Abhangigkeit von der
Klassifizierung zu bewerten:

Held-for-trading Ein finanzieller Vermogenswert oder eine finanzielle Verbindlichkeit wird als ,zu
Handelszwecken gehalten eingestuft, wenn dieser/diese:

51



e hauptsachlich mit der Absicht erworben oder eingegangen wurde, das Finanzinstrument
kurzfristig zu verkaufen oder zurlickzukaufen;

o Teil eines Portfolios eindeutig identifizierter und gemeinsam gemanagter Finanzinstrumente ist,
fur das in der jungeren Vergangenheit Hinweise auf kurzfristige Gewinnmitnahmen bestehen;
oder

e ein Derivat ist (mit Ausnahme von Derivaten, die als Sicherheitsinstrument designiert werden und
als solche effektiv sind).

Held-for-trading-Finanzinstrumente werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen des
beizulegenden Zeitwertes werden erfolgswirksam erfasst. Held-for-trading-Finanzinstrumente werden
in den Positionen Handelsaktiva und Handelspassiva ausgewiesen. Die Zins- und Dividendenertrage
sowie die Refinanzierungskosten fur die Handelsinstrumente werden im Handelsergebnis gezeigt.

Designated at Fair Value through Profit or Loss (dFVTPL) Finanzielle Vermbgenswerte oder
finanzielle Verbindlichkeiten kénnen beim erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert zu bewertende/r finanzieller Vermogenswert bzw. finanzielle Verbindlichkeit eingestuft
werden, wenn bestimmte Voraussetzungen erflllt sind. Eine Designation ist zulassig, wenn durch die
Nutzung der Bewertungskategorie entweder eine Ansatz- und Bewertungsinkonsistenz vermieden
oder erheblich reduziert wird, das Management und die Performance-Messung eines Portfolios aus
Finanzinstrumenten auf Basis des Fair Values erfolgt oder es sich um ein Instrument handelt, das ein
bestimmtes eingebettetes Derivat enthalt. Die Hypo Real Estate Bank International designiert
finanzielle Vermdgenswerte in die Bewertungskategorie dFVTPL lediglich fur die ersten beiden Félle.
Zum 31. Dezember 2006 sind der Kategorie dFVTPL nur festverzinsliche Wertpapiere zugeordnet
worden. Nicht zugeordnet werden dieser Kategorie finanzielle Verbindlichkeiten und Forderungen. Die
festverzinslichen Wertpapiere werden auf Portfoliobasis gesteuert. Offene Risikopositionen des
Portfolios werden durch Sicherungsderivate geschlossen. Da Wertanderungen von Derivaten nach
IAS 39 prinzipiell erfolgswirksam zu behandeln sind, wird durch die Designation der festverzinslichen
Wertpapiere in die Kategorie dFVTPL eine Bewertungsinkonsistenz vermieden. Als Ergebnis der
Designation der festverzinslichen Wertpapiere gleichen sich die gegenlaufigen Wertentwicklungen in
der Gewinn-und-Verlust-Rechnung weitestgehend aus. Die Bilanzierung stimmt somit mit dem
Risikomanagement und der Investmentstrategie Gberein.

dFVTPL-Finanzinstrumente werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen des
beizulegenden Zeitwertes werden erfolgswirksam erfasst. Da finanzielle Verbindlichkeiten nicht in die
Kategorie designiert werden, hat die Hypo Real Estate Bank International keinen Effekt aus der
Bewertung der Instrumente mit dem eigenen aktuellen Kreditrisiko. Die festverzinslichen Wertpapiere
der Kategorie dFVTPL werden in der Position Finanzanlagen ausgewiesen. Die Zinsertrage aus den
Wertpapieren werden im Zinslberschuss gezeigt. Die erfolgswirksam zu erfassenden Bewertungs-
anderungen werden, wie die Wertanderungen der dazugehdrigen Derivate, im Finanzanlageergebnis
ausgewiesen.

Held-to-Maturity (HtM) ,Bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinvestitionen* sind nicht derivative
finanzielle Vermdgenswerte mit festen oder bestimmbaren Zahlungen sowie einer festen Laufzeit, die
das Unternehmen bis zur Endfalligkeit halten will und kann.

HtM-Finanzinvestitionen werden zu fortgeflhrten Anschaffungskosten bewertet und in der Position
,=Finanzanlagen, Forderungen gegenuber Kreditinstituten und Forderungen gegenuber Kunden®
bilanziert. Die Zinsertrage aus den HtM-Finanzinstrumenten werden im Zinslberschuss gezeigt.
Erfolgswirksam zu erfassende Bewertungsanderungen von HtM-Finanzinstrumenten aus Impairment
oder Zuschreibungen werden, sofern es sich um Wertpapiere handelt, im Finanzanlageergebnis
gezeigt.

Loans and Receivables ,Kredite und Forderungen® sind nicht derivative finanzielle Vermégenswerte
mit festen oder bestimmbaren Zahlungen, die nicht in einem aktiven Markt notiert sind.

Kredite und Forderungen werden in den Positionen ,Forderungen an Kreditinstitute“ und ,,Forderungen
an Kunden® bilanziert und zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet. Zinsertrdge aus
Forderungen und marktpreisinduzierte Effekte bei Ricknahme oder Verauf3erung von Forderungen
werden im ZinsUberschuss gezeigt. Bonitatsinduzierte Wertminderungen werden in der
Kreditrisikovorsorge ausgewiesen.
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Available-for-Sale (AfS) ,Zur VerauRerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte® sind jene nicht
derivativen finanziellen Vermogenswerte, die als zur Verauflerung verflgbar klassifiziert sind und nicht
als Kredite und Forderungen, bis zur Endfalligkeit gehaltene Investitionen oder finanzielle
Vermdgenswerte, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, eingestuft sind.

AfS-Vermdgenswerte werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen des beizulegenden
Zeitwertes werden erfolgsneutral in einer gesonderten Position des Eigenkapitals erfasst (AfS-
Rucklage), bis der Vermbégenswert verkauft, eingezogen oder anderweitig abgegangen ist oder eine
Wertminderung fur den finanziellen Vermoégenswert gemaf |IAS 39.58 ff. festgestellt wurde, sodass zu
diesem Zeitpunkt der zuvor im Eigenkapital erfasste kumulative Gewinn oder Verlust erfolgswirksam
ist. Steigt der beizulegende Zeitwert eines AfS-Schuldinstruments in einer nachfolgenden
Berichtsperiode objektiv an, ist die Wertberichtigung erfolgswirksam riickgangig zu machen.
Ergebniswirksam erfasste Wertberichtigungen fir ein AfS-Eigenkapitalinstrument dirfen hingegen
nicht ergebniswirksam riickgangig gemacht werden.

AfS-Vermdgenswerte werden Uberwiegend in der Position ,Finanzanlagen® bilanziert. Die Zinsertrage
aus den AfS-Vermdgenswerten werden im Zinslberschuss ausgewiesen. Erfolge aus der
VerauRBerung sowie erfolgswirksam zu erfassende Bewertungsdnderungen von AfS-Finanz-
instrumenten aus Impairment oder Zuschreibungen werden, sofern es sich um Wertpapiere handelt,
im Finanzanlageergebnis gezeigt.

Derivate werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen des beizulegenden Zeitwertes
werden erfolgswirksam erfasst, sofern die Derivate nicht im Cashflow- Hedge-Accounting abgebildet
werden.

Fir Finanzinstrumente, die zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten sind, basiert die Bewertung auf
Borsenkursen oder sonstigen Marktpreisen. Liegt kein Preis von einem aktiven Markt vor, werden
Bewertungsmodelle verwendet. Als Bewertungsmodelle dienen zum Beispiel Barwertmodelle, die
gangigen Black-Scholes-Modelle, lognormale Modelle oder Term-Structure-Modelle. Als bewertungs-
relevante Parameter werden unter anderem die aktuelle Zinsstruktur sowie Caps- oder Swaption-
Volatilititen verwendet. Die Hypo Real Estate Bank International kann fir grundsatzlich alle
Finanzinstrumente den beizulegenden Zeitwert verlasslich ermitteln. Lediglich fir einige Anteile an
Unternehmen, fur die kein Marktwert vorliegt und die aus Wesentlichkeitsgrinden nicht voll
konsolidiert, quotenkonsolidiert oder at-Equity bewertet werden, 1asst sich kein beizulegender Zeitwert
bestimmen. Diese Anteile an Unternehmen werden mit fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.

Kauf oder Verkauf von finanziellen Vermégenswerten werden grundsatzlich zum Handelstag
bilanziert. Agien und Disagien sind Teil der fortgefiihrten Anschaffungskosten und werden
periodengerecht in den Zinsuberschuss eingestellt. Das primare Abgangskonzept des IAS 39 sieht
vor, einen finanziellen Vermdgenswert auszubuchen, wenn im Wesentlichen alle Chancen und
Risiken Ubertragen werden. Werden weder im Wesentlichen alle mit dem Eigentum an dem
Ubertragenen Vermogenswert verbundenen Chancen und Risiken Ubertragen noch zuriickbehalten,
und wird weiterhin die Verfigungsmacht Uber den Ubertragenen Vermdgenswert ausgetibt, so hat das
Unternehmen den Vermdgenswert in Hohe des so genannten anhaltenden Engagements zu
aktivieren. Geschéaftsvorfalle, die zu einer partiellen Ausbuchung aufgrund eines anhaltenden
Engagements fiihren, liegen in der Hypo Real Estate Bank International nicht vor.

Gemall IAS 39.63 sind alle zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen
Vermogenswerte auf Wertminderung zu prifen. Fir finanzielle Vermogenswerte, deren
Folgebewertung mit dem beizulegenden Zeitwert erfolgt, ist ein Impairment im beizulegenden Zeitwert
impliziert.

Sicherungsbeziehungen Sicherungsbeziehungen zwischen Finanzinstrumenten werden gemaf IAS
39 als Fair Value-Hedge, Cashflow-Hedge oder als Absicherung einer Nettoinvestition in einen
auslandischen Geschéftsbetrieb abgebildet.

Fair Value-Hedge Gemalf’ IAS 39 wird bei einem Fair Value-Hedge ein bilanzierter Vermdgenswert,
eine bilanzierte Verbindlichkeit, eine bilanzunwirksame feste Verpflichtung oder ein genau
bezeichneter Teil eines solchen Vermdgenswertes, einer solchen Verbindlichkeit oder festen
Verpflichtung gegen das Risiko einer Anderung des beizulegenden Zeitwertes abgesichert, das auf
ein bestimmtes Risiko zurtickzufiihren ist und Auswirkungen auf das Periodenergebnis haben kdnnte.
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Erflllt die Absicherung des beizulegenden Zeitwertes im Verlauf der Berichtsperiode die
Voraussetzungen des IAS 39.88, so erfolgt die Bilanzierung folgendermalien:

e Der Gewinn oder Verlust aus der erneuten Bewertung des Sicherungsinstruments zum
beizulegenden Zeitwert (fur ein derivatives Sicherungsinstrument) oder die Wahrungs-
komponente seines gemal IAS 21 bewerteten Buchwertes (flr nicht derivative Sicherungs-
instrumente) wird im Periodenergebnis erfasst;
und

e der Buchwert eines Grundgeschafts wird um den dem abgesicherten Risiko zuzurechnenden
Gewinn oder Verlust aus dem Grundgeschaft angepasst und im Periodenergebnis erfasst. Dies
gilt fur den Fall, dass das Grundgeschaft ansonsten mit den Anschaffungskosten bewertet wird.
Der dem abgesicherten Risiko zuzurechnende Gewinn oder Verlust wird im Periodenergebnis
erfasst, wenn es sich bei dem Grundgeschaft um einen zur Verduflerung verfigbaren (AfS)
finanziellen Vermdgenswert handelt.

Das Fair Value-Hedge-Accounting wird von der Hypo Real Estate Bank International zur Abbildung
von Mikro-Hedge-Beziehungen verwendet. Das Fair Value-Hedge-Accounting fur ein Portfolio von
Zinsrisiken wird nicht angewendet. Ineffizienzen innerhalb der nach IAS 39 zulassigen Bandbreite
werden im Zinsiuiberschuss gezeigt, sofern es sich bei dem abgesicherten Instrument um Forderungen
oder Verbindlichkeiten handelt, und im Finanzanlageergebnis, sofern es sich bei dem abgesicherten
Instrument um Wertpapiere handelt.

Cashflow-Hedge Bei einem Cashflow-Hedge wird gemal IAS 39 das Risiko schwankender
Zahlungsstrome abgesichert, das auf ein bestimmtes mit dem bilanzierten Vermdgenswert oder der
bilanzierten Verbindlichkeit (wie beispielsweise ein Teil oder alle kinftigen Zinszahlungen einer
variabel verzinslichen Schuld) oder dem mit einer erwarteten und mit hoher Wahrscheinlichkeit
eintretenden kinftigen Transaktion verbundenes Risiko zurtickzufuhren ist und Auswirkungen auf das
Periodenergebnis haben kdnnte.

Beim Cashflow-Hedge-Accounting werden Derivate bilanziert, die im Rahmen des Aktiv/Passiv-
Managements der Absicherung des Zinsanderungsrisikos dienen. So werden die zukinftigen
variablen Zinszahlungen fir zinsvariable Forderungen und Verbindlichkeiten vorwiegend mittels
Zinsswap in feste Zahlungen getauscht.

Sicherungsinstrumente werden beim Cashflow-Hedge-Accounting zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Das Bewertungsergebnis ist in einen effektiven und einen ineffektiven Teil zu trennen.

Der effektive Teil des Sicherungsinstruments wird erfolgsneutral in einer gesonderten Position des
Eigenkapitals (Cashflow-Hedge-Rucklage) erfasst. Der ineffektive Teil des Sicherungsderivats wird
erfolgswirksam erfasst.

Eine Sicherungsbeziehung gilt als effektiv, wenn zu Beginn und Uber die gesamte Laufzeit der
Geschafte Anderungen der Zahlungsstrdme der Grundgeschiafte nahezu vollstandig durch
Anderungen der Zahlungsstréme der Sicherungsgeschéafte kompensiert werden. Um die Effektivitat
nachzuweisen, werden vierteljahrlich die zuklnftigen variablen Zinszahlungen aus den zu sichernden
Forderungen und Verbindlichkeiten den variablen Zinszahlungen aus den Zinsderivaten in detaillierten
Laufzeitbandern gegenibergestellt.

In den Perioden, in denen die Zahlungsstrome der gesicherten Grundgeschafte das Periodenergebnis
beeinflussen, wird die Cashflow-Hedge-Rucklage erfolgswirksam aufgeldst.

Absicherung einer Nettoinvestition in einen auslandischen Geschaftsbetrieb Fir die Hypo Real
Estate Bank International stellen Tochterunternehmen oder Niederlassungen, deren Geschaftsbetrieb
in einem anderen Land angesiedelt ist oder in einer anderen Wahrung ausgeubt wird, auslandische
Geschaftsbetriebe dar. Gemal IAS 21 sind im Konzernabschluss alle Wahrungsdifferenzen aus der
Umrechnung von Abschlissen mit abweichender funktionaler Wahrung in die Darstellungswahrung
sowie Wahrungsdifferenzen aus der Umrechnung von monetaren Posten, die Teil einer
Nettoinvestition in einen auslandischen Geschaftsbetrieb sind, so lange als separate Position im
Eigenkapital zu bilanzieren, bis die Nettoinvestition veraufliert oder anderweitig aufgegeben wird. Im
Rahmen der Absicherung einer Nettoinvestition in einen auslandischen Geschaftsbetrieb werden
Sicherungsinstrumente designiert. In Hohe der effektiven Absicherung ist die Fair Value-Anderung des
Sicherungsinstruments erfolgsneutral zu erfassen und kompensiert somit die Volatilitat des
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Eigenkapitals, die aus der Umrechnung einer Nettoposition entsteht. Der ineffektive Teil wird
erfolgswirksam erfasst.

7 Handelsaktiva

Die Handelsaktiva enthalten Forderungen und Wertpapiere des Handelsbestandes sowie positive
Marktwerte von Handelsderivaten und Derivaten zur Sicherung von Fremdwahrungsrisiken aus
Finanzinstrumenten, die nicht dFVTPL- oder AfS-Besténde sind. Dartber hinaus werden innerhalb der
Handelsaktiva Schuldscheindarlehen und Namensschuldverschreibungen sowie Schuldtitel
offentlicher Stellen, soweit sie Handelszwecken dienen, ausgewiesen.

Handelsaktiva werden mit den beizulegenden Zeitwerten bewertet. Bei nicht bdrsengehandelten
origindren und derivativen Finanzgeschaften wird der Bilanzwert mithilfe interner Preismodelle auf
Basis von Barwertkalkilen bzw. Optionspreismodellen  ermittelt. = Bewertungs- und
Realisierungsgewinne und -verluste aus Handelsaktiva werden in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung
im Handelsergebnis ausgewiesen.

8 Forderungen

Forderungen werden in den Positionen ,Forderungen an Kreditinstitute® und ,Forderungen an
Kunden® bilanziert und gemaR IAS 39 zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet, sofern es sich
nicht um dFVTPL-Forderungen, AfS-Forderungen oder Grundgeschéafte eines Fair Value-Hedge
handelt. Die Hypo Real Estate Bank International hat Forderungen nicht in die Bewertungskategorie
dFVTPL designiert.

9 Wertberichtigungen auf Forderungen und Ruckstellungen im Kreditgeschéaft
(Risikovorsorge)

Eine Risikovorsorge fur Kreditrisiken wird gebildet, wenn objektive Hinweise darauf schlie3en lassen,
dass nicht der gesamte gemafly der urspriinglichen vertraglichen Bedingungen geschuldete Betrag
eingebracht werden kann. Der Bemessung der Risikovorsorge liegen im Wesentlichen Erwartungen
hinsichtlich Kreditausfalle, der Struktur und Qualitat der Kreditportfolios sowie gesamtwirtschaftlicher
Einflussfaktoren auf Einzel- und Portfoliobasis zugrunde.

Einzelwertberichtigungen: Fur alle erkennbaren Ausfallrisiken entspricht die Risikovorsorge der
Differenz zwischen dem Buchwert des Vermdgenswertes und dem Barwert der erwarteten kiinftigen
Cashflows. Letzterer wird anhand des urspringlichen Effektivzinssatzes errechnet. Marktzins-
anderungen wirken sich dabei nicht aus. Die durch Zeitablauf bedingte Erh6hung des Barwerts einer
wertberichtigten Forderung wird als Zinsertrag ausgewiesen.

Portfoliobasierte Wertberichtigungen: Forderungen, fur die kein objektiver Hinweis auf Wertminderung
vorliegt, werden gemaf IAS 39.64 zu risikoinharenten Portfolios zusammengefasst. Fiir diese werden
portfoliobasierte Wertberichtigungen gebildet, deren HOhe sich nach aktuellen Ereignissen,
Informationen Uber signifikante Anderungen im technologischen, marktbezogenen, wirtschaftlichen
oder rechtlichen Umfeld mit nachteiligen Folgen sowie nach historischen Ausfallquoten bemisst.

Die Risikovorsorge unterteilt sich in Wertberichtigungen auf Forderungen und Ruickstellungen im
Kreditgeschaft fir Aulderbilanzpositionen wie eine noch nicht in Anspruch genommene Kreditzusage.
Eine Wertberichtigung auf Forderungen wird als Abzugsposten auf der Aktivseite der Bilanz
ausgewiesen, wohingegen eine Ruckstellung im Kreditgeschaft auf der Passivseite der Bilanz gezeigt
wird.

10 Finanzanlagen

In den Finanzanlagen werden dFVTPL-, HtM- und AfS-Finanzinstrumente sowie als Finanzinvestition
gehaltene Grundstiicke und Gebaude bilanziert.
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dFVTPL-Finanzanlagen werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen des
beizulegenden Zeitwertes werden erfolgswirksam erfasst.

HtM-Finanzanlagen werden zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet. Agien und Disagien
werden dabei anteilig berlcksichtigt. Abschreibungen werden bei bonitatsbedingter Wertminderung
vorgenommen. Entfallen die Grinde hierfur, wird bis maximal zur Hoéhe der fortgeflhrten
Anschaffungskosten erfolgswirksam zugeschrieben.

AfS-Finanzanlagen, die effektiv gegen Marktpreisrisiken abgesichert sind, werden im Rahmen des
Fair Value-Hedge-Accounting abgebildet.

Grundstiicke und Gebadude — oder Teile von Gebauden — oder beides, die als Finanzinvestition
gehalten werden, um Mieteinnahmen und/oder Wertsteigerungen zu erzielen, werden gemaf IAS 40
zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Die zur Wertermittlung erstellten Gutachten basieren auf
Barwertmethoden. Die Mieteinnahmen aus diesen Finanzinvestitionen werden wie die Refinan-
zierungsaufwendungen im Zinslberschuss ausgewiesen. Gemischtgenutzte Grundstiicke und
Gebaude werden nach ihrer Flache in Sachanlagen und Finanzanlagen aufgeteilt. Zum 31. Dezember
2006 hat die Hypo Real Estate Bank International keine wesentlichen Grundstiicke und Gebaude, die
als Finanzinvestition gehalten werden, mehr im Bestand.

11 Immaterielle Vermdgenswerte

Unter den immateriellen Vermogenswerten sind im Wesentlichen Geschéafts- oder Firmenwerte und
Software ausgewiesen. Geschafts- oder Firmenwerte werden nicht planmaRig abgeschrieben. Die
Werthaltigkeit wird gemafl IAS 36 jahrlich sowie bei Vorliegen von Anhaltspunkten fir eine
Wertminderung Uberprift. Sofern erforderlich, werden Abschreibungen vorgenommen. Software wird
zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet und Uber eine erwartete Nutzungsdauer von 3 bis 5
Jahren linear abgeschrieben.

12 Sachanlagen

Sachanlagen werden grundsatzlich zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet. Eine
Ausnahme stellen Grundstiicke und Gebaude dar, sie werden gemal IAS 16 zum beizulegenden
Zeitwert bewertet. Die Buchwerte werden — soweit es sich um abnutzbare Vermdgenswerte handelt —
um planmafRige lineare Abschreibungen entsprechend der erwarteten Nutzungsdauer gemindert. Bei
Einbauten in gemieteten Gebauden wird die Vertragsdauer unter Berlicksichtigung von
Verlangerungsoptionen zugrunde gelegt, wenn sie klrzer ist als die wirtschaftliche Nutzungsdauer.

[wirtschaftliche Nutzungsdauer |

Gebaude 50 Jahre
Einbauten in fremden Anwesen 10-15 Jahre
EDV-Anlagen (im weiteren Sinne) 3- 5Jahre
Sonstige Betriebs- und Geschéaftsausstattung 3-25 Jahre

Sofern bei Vermdgenswerten des Sachanlagevermdgens darlber hinaus eine Wertminderung
eingetreten ist, erfolgt eine auRerplanmaflige Abschreibung. Entfallen die Grinde fir die
aulerplanmaRige Abschreibung, werden Zuschreibungen maximal bis zur Hohe der fortgefiihrten
Anschaffungs- oder Herstellungskosten vorgenommen.

Nachtraglich angefallene Anschaffungs- oder Herstellungskosten werden aktiviert, sofern dem
Unternehmen ein zusatzlicher wirtschaftlicher Nutzen entsteht. MalRnahmen zum Erhalt der
Sachanlagen werden in dem Geschéftsjahr, in dem sie entstanden sind, erfolgswirksam erfasst.

Die zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes der Grundstiicke und Gebaude erstellten Gutachten
basieren auf Barwertmethoden und wurden Ende 2006 von einem Gutachter erstellt.
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13 Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten, die nicht Grundgeschafte eines effektiven Fair Value-Hedges sind, und die nicht der
Kategorie dFVTPL angehoren, werden zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert. Agien und
Disagien werden dabei anteilig bertcksichtigt. Unverzinsliche Verbindlichkeiten werden mit ihrem
Barwert angesetzt. Die Hypo Real Estate Bank International hat Verbindlichkeiten nicht in die
Bewertungskategorie dFVTPL designiert.

14 Handelspassiva

Unter den Handelspassiva sind die Refinanzierungspositionen des Handelsbestandes wie zum
Beispiel Repo-Verbindlichkeiten ausgewiesen. Daruber hinaus sind in den Handelspassiva negative
Marktwerte von Handelsderivaten und Derivaten zur Sicherung von Fremdwahrungsrisiken aus
Finanzinstrumenten, die nicht dFVTPL- oder AfS-Bestande sind, enthalten. Handelspassiva werden
mit den beizulegenden Zeitwerten bewertet.

15 Rickstellungen

Bei der Ermittlung der Ruckstellungen fur ungewisse Verbindlichkeiten und drohende Verluste aus
schwebenden Geschéaften wird die bestmdgliche Schatzung nach IAS 37.36 ff. verwendet. Langfristige
Ruckstellungen werden grundsatzlich abgezinst.

Ruickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen werden auf der Basis
versicherungsmathematischer Gutachten gemaR IAS 19 gebildet. Die Berechnung erfolgt nach der
.Projected Unit Credit“-Methode (Anwartschaftsbarwertverfahren) und berlcksichtigt neben dem
Barwert der erdienten Pensionsanspriche auch die noch ungetilgten versicherungsmathematischen
Gewinne und Verluste. Diese ergeben sich unter anderem aus UnregelmaRigkeiten im Risikoverlauf
(zum Beispiel mehr oder weniger Invaliditdts- oder Todesfdlle als nach den verwendeten
Rechnungsgrundlagen erwartet) oder Anderungen der Berechnungsparameter.

Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste werden nach dem so genannten
Korridorverfahren behandelt: Eine erfolgswirksame Buchung ist demnach in den Folgejahren erst
dann vorzunehmen, wenn die insgesamt zum Abschlussstichtag aufgelaufenen Gewinne oder
Verluste den Korridor von 10 % des hdéheren Betrags aus dem Barwert der erdienten Pensions-
anspriche und den Vermdégenswerten einer eventuell vorhandenen externen Versorgungseinrichtung
Uberschreiten.

Der Rechnungszinssatz orientiert sich an dem langfristigen Zinssatz fur erstklassige festverzinsliche
Industrieanleihen am Abschlussstichtag.

Die Hypo Real Estate Bank International hat mit Wirkung zum 1. Januar 2005 eine nach IAS 19 als
»Qualified Insurance Policy® qualifizierte Versicherung abgeschlossen, um sich gegen die
wesentlichen Risiken aus den leistungsorientierten Pensionszusagen abzusichern. Die qualifizierte
Versicherungspolice stellt ein Planvermdgen gemaf IAS 19 dar. Die Pensionsriickstellungen sind mit
dem Planvermdgen zu saldieren. Bei einer Uberdeckung entspricht der unter den sonstigen Aktiva
bilanzierte Betrag grundsatzlich dem negativen Saldo folgender Betrage:

e dem Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung zum Bilanzstichtag

e zuzlglich etwaiger versicherungsmathematischer Gewinne (abziglich etwaiger versicherungs-
mathematischer Verluste), die noch nicht ergebniswirksam erfasst wurden

e abziglich eines etwaigen, bisher noch nicht erfassten, nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwands

e abzilglich des am Bilanzstichtag beizulegenden Zeitwerts des Planvermdgens, mit dem die
Verpflichtungen unmittelbar abzugelten sind.

Der im Verwaltungsaufwand in der Position ,Aufwendungen fur Altersversorgung und Unterstitzung®

enthaltene Aufwand fir leistungsorientierte Pensionszusagen wurde gemaf IAS 19 um die erwarteten
Ertrage aus dem Planvermdgen gemindert.
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16 Sonstige Passiva

Unter den sonstigen Passiva werden unter anderem abgegrenzte Verbindlichkeiten nach IAS 37
ausgewiesen. Hierunter fallen kiinftige Ausgaben, die zwar hinsichtlich der Hoéhe oder des Zeitpunkis
unsicher sind, deren Unsicherheit jedoch geringer ist als bei Rickstellungen. Dabei handelt es sich
um Verbindlichkeiten fUr erhaltene oder gelieferte Glter oder Dienstleistungen, die weder bezahlt
wurden noch vom Lieferanten in Rechnung gestellt oder formal vereinbart wurden. Hierzu gehoéren
auch kurzfristige Verbindlichkeiten gegenlUber Mitarbeitern, zum Beispiel Gleitzeitguthaben und
Urlaubsanspriche. Die abgegrenzten Schulden sind in Héhe der voraussichtlichen Inanspruchnahme
angesetzt worden.

Sofern die hier aufgezahlten Verpflichtungen am Abschlussstichtag noch nicht genau quantifizierbar
und die Voraussetzungen des IAS 37 zur Bildung von Rickstellungen erfillt sind, sind die
Verpflichtungen unter den Rickstellungen auszuweisen.

17 Aktienbasierte Vergitung

IFRS 2 beinhaltet spezifische Vorschriften flr verschiedene Arten von aktienbasierten Vergutungen.
Die Hypo Real Estate Bank International hat zum 31. Dezember 2006 Vorstands- und Aufsichtsrats-
mitgliedern sowie Mitarbeitern keine derartigen Entgeltformen zugesagt.

18 Wahrungsumrechnung

Die Wahrungsumrechnung erfolgt nach den Vorschriften des IAS 21. Zum Abschlussstichtag werden
monetare Posten in einer Fremdwahrung zum Stichtagskurs in die funktionale Wahrung Euro
umgerechnet. Nicht monetare Posten, die zu historischen Anschaffungskosten in einer Fremdwahrung
bewertet wurden, werden mit ihrem Anschaffungskurs angesetzt.

Ertrdge und Aufwendungen, die sich aus der Wahrungsumrechnung bei den einzelnen
Konzerngesellschaften ergeben, werden grundsatzlich erfolgswirksam in der Position ,Saldo sonstige
betriebliche Ertrage/Aufwendungen® erfasst. Da offene Wahrungspositionen in der Regel sofort
geschlossen werden, hat die Wahrungsumrechnung keine wesentlichen Auswirkungen.

Im vorliegenden Konzernabschluss sind die Bilanzpositionen der Tochterunternehmen, soweit sie
nicht in Euro bilanzieren, mit marktgerechten Kursen am Abschlussstichtag umgerechnet. Fur die
Umrechnung der Aufwendungen und Ertradge dieser Tochterunternehmen werden die Kurse am
Transaktionstag verwendet. Differenzen aus der Umrechnung der Abschlisse der Tochter-
unternehmen werden erfolgsneutral behandelt und sind in der Entwicklung des Eigenkapitals
ausgewiesen. Der Konsolidierungskreis schlie3t keine Unternehmen aus Hochinflationslandern ein.

19 Ertragsteuern

Die Bilanzierung und Bewertung von Ertragsteuern erfolgt gemaf IAS 12. Latente Steuern werden bis
auf die im Standard festgelegten Ausnahmen fiir alle temporaren Differenzen zwischen den
Wertansatzen nach IFRS und den Steuerwerten sowie auf die Unterschiedsbetrage, die sich aus der
konzerneinheitlichen Bewertung und Konsolidierung ergeben, gebildet (bilanzorientiertes Vorgehen).

Die Berechnung der latenten Steuern erfolgt mit den jeweiligen nationalen Steuersatzen, die zum
Zeitpunkt des Ausgleichs der Differenzen erwartet werden, denn die Konzeption der latenten Steuern
beruht auf der Darstellung zuklnftiger Steueranspriche bzw. Steuerverpflichtungen (Liability-
Methode). Am Abschlussstichtag beschlossene Anderungen der Steuersétze sind beriicksichtigt.

Im Hinblick auf die per 1. Januar 2008 geplanten Anderungen der Unternehmensbesteuerung (Unter-
nehmenssteuerreform 2008) in Deutschland wurde bisher nur ein erster Entwurf verdffentlicht. Das
Gesetzgebungsverfahren befindet sich bisher in einem sehr frlhen Stadium, die Beratungen in
Bundestag und Bundesrat sollen im Jahr 2007 erfolgen. Die im Zuge dieser Reform geplante
Anderung der Steuersatze erfiillt nicht die Anforderung des IAS 12.47 f. auf hinreichende
Konkretisierung.

Aus der im Jahr 2006 beschlossenen Neufassung des § 37 Abs. 5 Kdrperschaftsteuergesetz (KStG)
ergibt sich ein Sonderertrag, der als einmaliger Ertrag in der Bilanz des Geschaftsjahres 2006 aktiviert
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wird und zu einer entsprechenden Erhéhung des Jahresergebnisses fiihrt. Der Auszahlungsanspruch
wird letztmals auf den 31. Dezember 2006 ermittelt. Die Auszahlung des Korperschaftsteuergut-
habens erfolgt ab dem 1. Januar 2008 unabhangig von einer Dividendenzahlung Uber einen Zeitraum
von zehn Jahren. Der unverzinsliche Anspruch auf Auszahlung des Koérperschaftsteuerguthabens ist
mit dem Barwert zu bewerten. Fir die Diskontierung wurde ein Zinssatz von 3,7 % verwendet. Die
Effekte sind den tatsachlichen Steuern zugeordnet, weil es sich, wirtschaftlich betrachtet, um eine
Uberzahlung handelt.

Da die Hypo Real Estate Bank International AG Organgesellschaft der Hypo Real Estate Holding AG
ist, wurden tatsachliche und latente Steuern im Rahmen einer Einzelbetrachtung ausgewiesen. Die
separat ausgewiesenen fiktiven tatsachlichen Steuern bilden einen Teil des Organergebnisses und
sind Uber den Organtrager dem Fiskus geschuldet.

20 Zur VeraufBerung gehaltene Vermoégensgruppen

Eine zur Verdullerung gehaltene Vermdgensgruppe ist nach IFRS 5 am Bilanzstichtag mit dem
niedrigeren Wert von Buchwert und beizulegendem Zeitwert abzlglich VerauRerungskosten zu
bewerten. Die Vermdgenswerte sind separat in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung und Bilanz
auszuweisen. Die Hypo Real Estate Bank International hat zum 31. Dezember 2006 keine zur
Veraulierung gehaltenen Vermogenswerte im Bestand, die die Kriterien des IFRS 5 erfillen.

21 Zukunftsbezogene Annahmen und Schéatzungsunsicherheiten

Bei der Aufstellung des Abschlusses trifft die Hypo Real Estate Bank International zukunftsbezogene
Annahmen sowie Schatzungen. Dadurch kann ein betrachtliches Risiko entstehen, dass innerhalb des
nachsten Geschéaftsjahres eine wesentliche Anpassung der ausgewiesenen Vermogenswerte und
Schulden erforderlich wird.

Nicht vorzeitig angewendete Standards Standards, die neu herausgegeben oder Uberarbeitet
wurden und die nicht vorzeitig angewendet werden, kdnnten im Rahmen der erstmaligen Anwendung
zu Anderungen in der Bilanzierung und Bewertung sowie im Ausweis der Vermdgenswerte und
Schulden fuhren. Die nicht vorzeitig angewendeten Standards sind ausfihrlich in Note 2 beschrieben.

Wertberichtigungen auf Forderungen Das Kreditportfolio der Hypo Real Estate Bank International
wird jahrlich oder haufiger auf Wertminderungen Uberprift. Es ist zu beurteilen, ob es Hinweise daflr
gibt, dass sich die geschatzten zuklnftigen Zahlungsstrome eines Kreditportfolios gemindert haben.
Dazu missen Schatzungen vorgenommen werden, denen historische Ausfallquoten, Informationen
tber signifikante Anderungen im technologischen, marktbezogenen oder rechtlichen Umfeld mit
nachteiligen Folgen sowie aktuelle Ereignisse zugrunde liegen. Die Methoden und die Annahmen zur
Schatzung der Hohe und des zeitlichen Verlaufs der Zahlungsstrome werden regelmafig dberprift,
damit die Differenzen zwischen geschatzten und tatsachlichen Ausféllen mdglichst gering gehalten
werden kénnen.

Beizulegende Zeitwerte von origindren und derivativen Finanzinstrumenten Die beizulegenden
Zeitwerte von Finanzinstrumenten, die nicht auf aktiven Markten notiert sind, werden mithilfe von
Bewertungsmodellen ermittelt. In solchen Fallen erfolgt regelmaRig eine Uberpriifung, ob die
Bewertungsmodelle einen vergleichbaren Malstab flr die aktuellen Marktpreise liefern. Aus
praktischen Griinden kdénnen in den Bewertungsmodellen nur quantifizierbare Faktoren berticksichtigt
werden, die gleichwohl Schatzungen erfordern. Anderungen von Annahmen (ber diese Faktoren
kdnnten die beizulegenden Zeitwerte der Finanzinstrumente beeinflussen.

HtM-Finanzanlagen Werden Finanzinstrumente in die Kategorie HtM eingestuft, muss die Absicht
und Fahigkeit beurteilt werden, diese Finanzanlagen bis zur Endfélligkeit zu halten. Werden diese
Finanzanlagen nicht bis zur Endfalligkeit gehalten — spezielle Grinde ausgenommen —, so sind die
gesamten HtM-Finanzanlagen in die Kategorie ,Available-for-Sale” (AfS) umzugliedern. Die Finanz-
anlagen mussten folglich zum beizulegenden Zeitwert und nicht zu fortgeflihrten Anschaffungskosten
bewertet werden.

Eingebettete Derivate Ein eingebettetes Derivat ist gemal IAS 39.11 vom Basisvertrag zu trennen
und separat zu bewerten, wenn neben anderen Kriterien die wirtschaftlichen Merkmale und Risiken
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des eingebetteten Derivats nicht eng mit den wirtschaftlichen Merkmalen und Risiken des
Basisvertrages verbunden sind. Die wirtschaftlichen Risiken werden mit aktuellen Messmethoden
beurteilt. Da sich die Risikomessmethoden und die zu treffenden Annahmen weiterentwickeln, ist nicht
auszuschlieRen, dass eine Uberpriifung in den Folgejahren zu einer anderen Einschatzung kommt.

Hedge-Accounting Beziehungen zwischen Grundgeschéaften und Sicherungsinstrumenten kdnnen im
Hedge-Accounting abgebildet werden. Eine Beziehung qualifiziert nur dann fir das Hedge-
Accounting, wenn bestimmte Bedingungen gemaly 1AS 39.88 erflllt sind. Unter anderem muss die
Absicherung hinsichtlich der Erreichung einer Kompensation der Risiken aus Anderungen des
beizulegenden Zeitwertes oder der Cashflows in Bezug auf das abgesicherte Risiko als in hohem
MaRe wirksam gelten, in Ubereinstimmung mit der urspriinglich dokumentierten Risikomanagement-
strategie fir diese spezielle Sicherungsbeziehung. Bei Absicherungen von Zahlungsstrémen muss
dariiber hinaus eine der Absicherung zugrunde liegende erwartete zukulnftige Transaktion mit hoher
Wahrscheinlichkeit eintreten und Risiken im Hinblick auf Schwankungen der Zahlungsstrome
ausgesetzt sein, die sich letztlich im Periodenergebnis niederschlagen konnten. Erfullt das
Sicherungsgeschaft die Kriterien nicht mehr, ist das Hedge-Accounting kinftig einzustellen. Jede im
Cashflow-Hedge-Accounting bilanzierte Anpassung des Buchwertes eines gesicherten Finanz-
instruments ist ergebniswirksam aufzulésen.

Die Ermittlung der Wirksamkeit der Risikoabsicherung und die Einschatzung der Eintrittswahrschein-
lichkeit zukUnftiger Zahlungsstrome sind abhangig von Risikomessmethoden, den verwendeten
Parametern und Annahmen zur Eintrittswahrscheinlichkeit. Diese Methoden und Parameter werden im
Einklang mit den Risikomanagement-Zielsetzungen und -Strategien weiterentwickelt, sodass eine
Uberpriifung in den Folgejahren zu einer anderen als der urspriinglichen Einschatzung fihren kann.
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Segmentberichterstattung

22 Erlauterungen zur Segmentberichterstattung nach Geschaftssegmenten (priméare
Segmentierung)

Der Konzern Hypo Real Estate Bank International war im Geschéftsjahr 2006 in zwei
Geschéaftssegmenten tatig, nach denen der Konzern gesteuert wurde. Das Management-
Informationssystem spiegelte diese Geschéaftssegmente wider. In der Segmentberichterstattung sind
diese Geschaftssegmente daher als primare Segmente definiert.

Hypo Real Estate International (HREI) In diesem Geschaftssegment ist das internationale Geschaft
mit groRvolumigen, strukturierten Immobilienfinanzierungen gebiindelt. Hier werden die Ergebnis-
beitrage folgender voll konsolidierter Gesellschaften berticksichtigt:

e Hypo Real Estate Bank International AG, Stuttgart
e  Hypo Real Estate Capital Corp., New York (Teilkonzern)
0 Isar East 60th Street LLC, New York
0 Isar Gotham West 38th Street LLC, New York
0 Isar RP Member LLC, New York
0 Isar Two Columbus LLC, New York
o Liffey 451 LLC, New York
Hypo Real Estate Capital Hong Kong Corp. Ltd., Hong Kong
Hypo Real Estate Capital India Corp. Private Ltd., Mumbai
Hypo Real Estate Capital Japan Corp., Tokio
Hypo Real Estate Capital Ltd., London (Teilkonzern)
Hypo Property Investment (1992) Ltd., London
0 Hypo Property Investment Ltd., London
= The Greater Manchester Property Enterprise Fund Ltd., London
0 Hypo Property Participation Ltd., London
o0 Hypo Property Services Ltd., London
0 Hypo Real Estate Investment Banking Ltd., London
0 Zamara Investments Ltd., Gibraltar
e  Hypo Real Estate Capital Singapore Corporation Private Ltd., Singapur
e Hypo Real Estate Transactions S.A.S., Paris
e  WH-Erste Grundstiicks GmbH & Co. KG, Schonefeld (Teilkonzern)
0 WH-Zweite Grundstiicks GmbH & Co. KG, Schoénefeld

(e}

Im Geschaftssegment Hypo Public Finance Bank (HPFB) sind das Staatsfinanzierungsgeschaft
(u. a. Staatskreditgeschaft, Infrastrukturfinanzierungen, kommunale Projektfinanzierungen und
Forfaitierungen) und das Kapitalmarkigeschaft (u. a. Kreditderivate und Asset Management)
zusammengefasst. In die Segmentberichterstattung flieken die Ergebnisbeitrdge folgender voll
konsolidierter Gesellschaften ein:

Collineo Asset Management GmbH, Dortmund
Hypo Public Finance Bank, Dublin
e  Hypo Public Finance USA Inc., New York (Teilkonzern)
0 Collineo Asset Management USA Inc., New York
0 Hypo Capital Markets Inc., New York
e  Hypo Pfandbrief Bank International S.A., Luxemburg
e Pallas Capital Corporation, Delaware

Transaktionen zwischen Segmenten werden zu marktgerechten Konditionen durchgefiihrt. In der
Spalte , Sonstige/Konsolidierung“ sind Konsolidierungsvorgange enthalten.

Die in diesem Bericht unter der HREI 2005 verwendeten Werte stellen Vorjahreswerte fiur den
Konzern in seiner heutigen Struktur dar (Kombinierte Zahlen).
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23 Erfolgsrechnung nach Geschéaftssegmenten

|Ertrage/Aufwendungen in Mio. €

HREI HPFB Sonstige/ HRE Bank|
Konsolidierung International
Zinsiiberschuss
2006 464 34 - 498
WiirttHyp 2005 122 - - 122
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 384 25 - 409
Kreditrisikovorsorge
2006 43 3 - 46
WiirttHyp 2005 18 - - 18
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 29 - - 29
Zinsliberschuss nach Kreditrisikovorsorge
2006 421 31 - 452
WaurttHyp 2005 104 - - 104
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 355 25 - 380
Provisionsiiberschuss
2006 125 18 - 143
WiirttHyp 2005 -9 - - -9
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 123 3 - 126
Handelsergebnis
2006 - 38 - 38
WiirttHyp 2005 - - - -
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 1 26 - 27
Finanzanlageergebnis
2006 48 5 - 53
WiirttHyp 2005 16 - - 16
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 25 3 - 28
Verwaltungsaufwand
2006 173 46 - 219
WiirttHyp 2005 35 - - 35
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 156 42 - 198
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
2006 2 1 - 3
WirttHyp 2005 - - -
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 -1 3 - 2
Operatives Ergebnis
2006 423 47 - 470
WaurttHyp 2005 76 - - 76
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 347 18 - 365
Saldo ubrige Ertrage/Aufwendungen
2006 - - -9 -9
WirttHyp 2005 - - -5 -5
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 -1 - -22 -23
darunter:
Restrukturierungsaufwendungen
2006 - - 9 9
WarttHyp 2005 - - 5 5
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 - - 22 22
Ergebnis vor Steuern
2006 423 47 -9 461
WiirttHyp 2005 76 - 5 71
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 346 18 -22 342
Ertragsteuern
2006" 160 11 - 171
WarttHyp 2005 8 - - 8
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 66 2 - 68
Jahresiuberschuss/-fehlbetrag
2006" 263 36 -9 290
WirttHyp 2005 68 - -5 63
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 280 16 -22 274

" ohne Beriicksichtigung des Ertrags aufgrund aktivierter Kdrperschaftsteuerminderungsguthaben von 10 Mio. €
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24 Kennziffer nach Geschéaftssegmenten

|Cost—|ncome—ratio (auf Basis der operativen Ertrage) in %

HREI HPFB HRE Bank
International
2006 271 47,9 29,8
WirttHyp 2005 271 - 271
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 29,3 70,0 33,4
25 Bestandszahlen nach Geschéaftssegmenten
[Vermégenswerte in Mio. € |
HREI HPFB Sonstige/ HRE Bank|
Konsolidierung International
Summe der Vermogenswerte
31.12.2006 57.419 28.404 -2.338 83.485
WiirttHyp 31.12.2005 38.316 - - 38.316
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 52.663 19.139 -3.741 68.061
darunter:
Forderungen an Kreditinstitute
31.12.2006 9.010 1.225 -1.844 8.391
WiirttHyp 31.12.2005 8.440 - - 8.440
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 8.356 2.557 -3.711 7.202
darunter:
Immobilienfinanzierungen
31.12.2006 34 - - 34
WiirttHyp 31.12.2005 49 - - 49
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 72 - - 72
Kommunaldarlehen
31.12.2006 2.358 338 - 2.696
WiirttHyp 31.12.2005 2.760 - - 2.760
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 2.760 629 - 3.389
Forderungen an Kunden
31.12.2006 33.742 4.237 - 37.979
WiirttHyp 31.12.2005 16.931 - - 16.931
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 31.063 1.196 - 32.259
darunter:
Immobilienfinanzierungen
31.12.2006 30.372 2.468 - 32.840
WairttHyp 31.12.2005 12.960 - - 12.960
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 27.084 448 - 27.532
Kommunaldarlehen
31.12.2006 3.183 904 - 4.087
WarttHyp 31.12.2005 3.582 - - 3.582
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 3.582 747 - 4.329
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| Verbindlichkeiten in Mio. €

HREI HPFB Sonstige/ HRE Bank|
Konsolidierung International
Summe der Verbindlichkeiten
31.12.2006 55.131 27.824 -1.877 81.078
WiirttHyp 31.12.2005 37.654 - - 37.654
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 50.268 18.920 -3.741 65.447
darunter:
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
31.12.2006 7.793 9.149 -1.383 15.559
WarttHyp 31.12.2005 2.799 - - 2.799
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 7.398 6.995 -3.631 10.762
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
31.12.2006 3.565 2.232 - 5.797
WarttHyp 31.12.2005 2.357 - - 2.357
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 2.359 1.168 - 3.527
Verbriefte Verbindlichkeiten
31.12.2006 39.397 9.324 -26 48.695
WarttHyp 31.12.2005 28.551 - - 28.551
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 35.650 5.420 - 41.070
darunter:
Hypothekenpfandbriefe
31.12.2006 7.773 - - 7.773
WiirttHyp 31.12.2005 5.774 - - 5.774
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 5.774 - - 5.774
Offentliche Pfandbriefe
31.12.2006 12.307 6.259 -27 18.539
WiirttHyp 31.12.2005 14.394 - - 14.394
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 14.394 4.198 - 18.592
Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen in Mio. € |
HREI HPFB Sonstige/ HRE Bank|
Konsolidierung International
Eventualverbindlichkeiten
31.12.2006 1.429 73 - 1.502
WiirttHyp 31.12.2005 30 - - 30
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 2.502 - - 2.502
Andere Verpflichtungen
31.12.2006 7.682 480 - 8.162
WiirttHyp 31.12.2005 745 - - 745
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 6.700 14 - 6.714
Insgesamt
31.12.2006 9.111 553 - 9.664
WarttHyp 31.12.2005 775 - - 775
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 9.202 14 - 9.216
|[Kreditvolumen in Mio. € |
HREI HPFB Sonstigel| HRE Bank
Konsolidierung International
Kredite und Darlehen an Kreditinstitute
31.12.2006 5.371 892 -461 5.802
WiirttHyp 31.12.2005 2.835 - - 2.835
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 4.060 741 - 4.801
Kredite und Darlehen an Kunden
31.12.2006 33.651 4.236 - 37.887
WiirttHyp 31.12.2005 16.586 - - 16.586
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 31.105 809 - 31.914
Eventualverbindlichkeiten
31.12.2006 1.429 73 - 1.502
WiirttHyp 31.12.2005 30 - - 30
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 2.502 - - 2.502
Insgesamt
31.12.2006 40.451 5.201 -461 45.191
WarttHyp 31.12.2005 19.451 - - 19.451
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 37.667 1.550 - 39.217
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26 Kennziffern zur Risikovorsorge nach Geschéaftssegmenten

HREI HPFB HRE Bank
International
Nettozuflihrungsquote (in %)
2006 0,11 0,06 0,10
WarttHyp 2005 0,09 - 0,09
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 0,08 0,00 0,07
Ausfallquote (in %)
2006 0,00 0,00 0,00
WarttHyp 2005 0,66 - 0,66
HREI (Kombinierte Zahlen) 2005 0,34 0,00 0,34
Risikovorsorgebestand (in Mio. €)
31.12.2006 115 3 118
WarttHyp 31.12.2005 268 - 268
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 297 - 297
Bestandsquote (in %)
31.12.2006 0,28 0,06 0,26
WarttHyp 31.12.2005 1,38 - 1,38
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 0,79 0,00 0,76

27 Bankaufsichtsrechtliche Kennzahlen (auf HGB-Basis) nach Geschaftssegmenten

Die Eigenmittel gemal® Baseler Eigenmittelempfehlung nach festgestellten Jahresabschlissen, die
gewichteten Risikoaktiva und die Marktrisikopositionen stellen sich zum 31. Dezember 2006 wie folgt
dar:

|Eigenmittel” in Mio. € |

HREI HPFB HRE Bank
International
Kernkapital
31.12.2006 2.288 364 2.652
WarttHyp 31.12.2005 779 - 779
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 2.360 300 2.660
Erganzungskapital
31.12.2006 678 516 1.194
WarttHyp 31.12.2005 463 - 463
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 886 129 1.015
Eigenkapital
31.12.2006 2.966 880 3.846
WarttHyp 31.12.2005 1.242 - 1.242
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 3.246 429 3.675
Drittrangmittel
31.12.2006 - - -
WarttHyp 31.12.2005 - - -
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 - - -
Insgesamt
31.12.2006 2.966 880 3.846
WirttHyp 31.12.2005 1.242 - 1.242
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 3.246 429 3.675

" konsolidiert geman § 10 a KWG; nach festgestellten Jahresabschliissen und erfolgter Gewinnverwendung
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|Gewichtete Risikoaktiva in Mrd. €

HREI HPFB HRE Bank
International
Bilanzaktiva
31.12.2006 31,8 3,7 35,1
WarttHyp 31.12.2005 11,9 - 11,9
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 26,7 1,8 27,7
AuBerbilanzielle Geschéfte
31.12.2006 3,9 0,4 43
WarttHyp 31.12.2005 0,5 - 0,5
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 4,9 0,1 4,8
Adressausfallrisiken des Handelsbuches
31.12.2006 - 0,2 0,2
WarttHyp 31.12.2005 - - -
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 - 0,1 0,1
Insgesamt
31.12.2006 35,7 4,3 39,6
WirttHyp 31.12.2005 12,4 12,4
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 31,6 2,0 32,6
[Marktrisikopositionen in Mio. € |
HREI HPFB HRE Bank
International
Wahrungsrisiken
31.12.2006 46 1 47
WiirttHyp 31.12.2005 4 - 4
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 45 1 46
Zinsrisiken
31.12.2006 - 330 330
WiirttHyp 31.12.2005 - - -
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 - 95 95
Aktienrisiken
31.12.2006 - 8 8
WiirttHyp 31.12.2005 - - -
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 - 21 21
Insgesamt
31.12.2006 46 339 385
WiirttHyp 31.12.2005 4 - 4
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 45 117 162

Nach festgestellten Jahresabschliissen ergeben sich zum 31.

Dezember 2006 somit folgende Kapital-

quoten:

|[Kapitalquoten™ in %

HREI HPFB HRE Bank
International
Kernkapitalquote
31.12.2006 6,4 8,4 6,7
WarttHyp 31.12.2005 6,3 - 6,3
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 75 15,0 8,2
Eigenkapitalquote
31.12.2006 8,3 20,3 9,7
WarttHyp 31.12.2005 10,0 - 10,0
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 10,3 21,5 11,3
Eigenmittelquote
31.12.2006 8,2 10,3 8,7
WiirttHyp 31.12.2005 10,0 - 10,0
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 10,1 12,4 10,6

" nach festgestellten Jahresabschllissen und erfolgter Gewinnverwendung

Die Berechnung der Kapitalquoten erfolgte nach den Richtlinien der Bank flr Internationalen
Zahlungsausgleich (BIZ) mit Sitz in Basel. Die BIZ-Quoten wurden auf freiwilliger Basis eigenstandig

ermittelt.
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28 Mitarbeiter nach Geschéaftssegmenten

HREI HPFB HRE Bank

International

31.12.2006 503 167 670

WirttHyp 31.12.2005 197 - 197

HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 474 175 649

29 Segmentberichterstattung nach Regionen (sekundare Segmentierung)

Als sekundare Segmente werden im vorliegenden Konzernabschluss unterschiedliche Regionen
definiert. Die Hypo Real Estate Bank International unterscheidet zum 31. Dezember 2006 die
Regionen Europa und Amerika/Asien. In der Spalte ,Sonstige/Konsolidierung“ sind Konsolidierungs-
effekte enthalten. Die Zurechnung der Werte zu den Regionen richtet sich nach dem Sitz der

Konzernunternehmen bzw. deren Niederlassungen.

|Erfolgszahlen in Mio. €

Europa] Amerika/Asien Sonstige/ HRE Bank|
Konsolidierung International
Operative Ertrage
31.12.2006 533 202 - 735
WairttHyp 31.12.2005 129 - - 129
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 446 146 - 592
Kreditrisikovorsorge
31.12.2006 46 - - 46
WairttHyp 31.12.2005 18 - - 18
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 29 - - 29
Verwaltungsaufwand
31.12.2006 149 70 - 219
WairttHyp 31.12.2005 35 - - 35
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 138 60 - 198
Operatives Ergebnis
31.12.2006 338 132 - 470
WiirttHyp 31.12.2005 76 - - 76
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 279 86 - 365
Ergebnis vor Steuern
31.12.2006 338 132 -9 461
WiirttHyp 31.12.2005 76 - -5 71
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 278 86 -22 342
|Cost—|ncome—Ratio (auf Basis der operativen Ertrage) in % |
Europa] Amerika/Asien HRE Bank
International
31.12.2006 28,0 34,7 29,8
WarttHyp 31.12.2005 271 - 271
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 30,9 411 33,4
|[Kreditvolumen in Mio. € |
Europa] Amerika/Asien Sonstige/ HRE Bank|
Konsolidierung International
31.12.2006 45.012 7.717 -7.538 45.191
WirttHyp 31.12.2005 19.448 66 -63 19.451
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 34.883 4.539 -205 39.217
[mitarbeiter |
Europal Amerika/Asien HRE Bank
International
31.12.2006 493 177 670
WarttHyp 31.12.2005 183 14 197
HREI (Kombinierte Zahlen) 31.12.2005 495 154 649
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Die Vorjahreszahlen in den folgenden Angaben beziehen sich auf die vormalige Wirttembergische
Hypothekenbank AG.

Angaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung

30 ZinslUberschuss

[zinsiiberschuss nach Ertrags-/Aufwandsart in Mio. € |

2006 2005
Zinsertrage 3.994 1.219
Kredit- und Geldmarktgeschafte 3.282 973
Festverzinsliche Wertpapiere und Schuldbuchforderungen 707 246
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 1 -
Beteiligungen 2 -
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen (Hedge-Accounting) 2 -
Zinsaufwendungen 3.496 1.097
Verbindlichkeiten 1.088 164
Verbriefte Verbindlichkeiten 2.009 743
Nachrangkapital 60 24
Laufendes Ergebnis aus Swapgeschaften
(Saldo aus Zinsertragen und Zinsaufwendungen) 339 166
Insgesamt 498 122
[zinsspannen |
in Mio. € 2006 2005
durchschnittliche Risikoaktiva nach BIZ 35.523 10.650
auf Basis der durchschnittlichen Risikoaktiva nach BIZ" (in %) 1,40 1,15
durchschnittliches Geschaftsvolumen 75.519 36.688
auf Basis des durchschnittlichen Geschaftsvolumens® (in %) 0,66 0,33

" Zinstberschuss/durchschnittliche Risikoaktiva nach BIZ
2 Zinsuberschuss/durchschnittliches Geschéaftsvolumen

Die Zinsertrage aus finanziellen Vermogenswerten der Kategorie dFVTPL betragen 63 Mio. € (2005:
0 Mio. €). Aus den dbrigen finanziellen Vermogenswerten wurde ein Zinsertrag in Héhe von
3.930 Mio. € (2005: 1.219 Mio. €) erzielt. Die Zinsertrage aus nicht-finanziellen Vermogenswerten
belaufen sich auf 1 Mio. € (2005: 0 Mio. €) und betreffen Mieteinnahmen aus als Finanzinvestition
gehaltenen Grundstiicken und Gebauden (Investment Properties). Da Verbindlichkeiten nicht in die
Kategorie dFVTPL designiert wurden, entfiel der gesamte Zinsaufwand auf finanzielle
Verbindlichkeiten, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden.

31 Kreditrisikovorsorge

[in Mio. € |
2006 2005

Zufuhrungen 46 58
Wertberichtigungen auf Forderungen 46 58
Ruckstellungen im Kreditgeschaft - -
Auflésungen - 40
Wertberichtigungen auf Forderungen - 40
Riickstellungen im Kreditgeschaft - -
Eingange auf abgeschriebene Forderungen - -
Insgesamt 46 18
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32 ProvisionslUberschuss

[in mio. € |
2006 2005
Wertpapier- und Depotgeschaft -2 -1
Kreditgeschaft und sonstiges Dienstleistungsgeschaft 145 -8
Insgesamt 143 -9
33 Handelsergebnis
[in mio. €
2006 2005
aus Eigenkapitalinstrumenten und zugehérigen Derivaten 8 -
aus Zinsinstrumenten und zugehdrigen Derivaten 13 -
aus Kreditrisikoinstrumenten und zugehdrigen Derivaten 17 -
Insgesamt 38 -

Das Ergebnis aus Eigenkapitalinstrumenten und zugehorigen Derivaten resultiert aus dem Handel in
kursbezogenen Geschéften, vor allem Investmentanteilen. Das Ergebnis aus Zinsinstrumenten und
zugehdrigen Derivaten enthadlt Erfolge aus dem Handel in zinsbezogenen Geschaften. Handels-
instrumente sind hierbei unter anderem Schuldverschreibungen und Zinsderivate wie Interest Rate
Swaps. Der Handel mit Kreditrisiken spiegelt sich im Ergebnis aus Kreditrisikoinstrumenten und

zugehorigen Derivaten wider. Hierbei werden unter anderem Credit Default Swaps eingesetzt.

34 Finanzanlageergebnis

[in mio. €
2006 2005
Ertrage aus Finanzanlagen 61 22
Aufwendungen aus Finanzanlagen 8 6
53 16

Insgesamt

Im Finanzanlageergebnis werden die Erfolge aus der Verduferung sowie erfolgswirksam zu
erfassende Bewertungsanderungen von AfS-Finanzanlagen ausgewiesen.

Bewertungsanderungen von dFVTPL-Finanzinstrumenten

dazugehdrigen

Ferner werden hier
Derivate

ausgewiesen. Nach Bewertungskategorien ergibt sich folgende Aufteilung des Finanzanlage-

ergebnisses:

[in mio. €
2006 2005
AfS-Finanzanlagen 45 16
dFVTPL-Finanzanlagen -56 -
Derivate im Zusammenhang mit dFVtPL Finanzanlagen 61 -
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen (Hedge-Accounting) 1 -
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Grundstiicken und Geb&uden 2 -
53 16

Insgesamt
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35 Verwaltungsaufwand

[in mio. € |
2006 2005
Personalaufwand 136 18
Léhne und Gehalter 119 15
Soziale Abgaben 11 3
Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstltzung 6
Andere Verwaltungsaufwendungen 74 15
Abschreibungen und Wertberichtigungen 9 2
auf Software und sonstige immaterielle Vermdgenswerte ohne Geschafts-
oder Firmenwerte 5 1
auf Sachanlagen 4 1
Insgesamt 219 35

Im Jahr 2006 wurden Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern sowie Mitarbeitern keine Optionsplane
auf Aktien der Hypo Real Estate Bank International AG und der Hypo Real Estate Holding AG oder
ahnliche Entgeltformen zugesagt.

Der zum 31. Dezember 2006 in den ,Aufwendungen fir Altersversorgung und Unterstitzung®
enthaltene Aufwand fir leistungsorientierte Pensionszusagen von 3 Mio. € (2005: 2 Mio. €) wurde
gemal IAS 19 um die erwarteten Ertrage aus der im Jahr 2005 abgeschlossenen und als ,Qualified
Insurance Policy“ qualifizierten Versicherung in Hoéhe von 2 Mio. € (2005: 2 Mio. €) gemindert.

[in % |

2006 2005
Cost-Income-Ratio (auf Basis der operativen Ertrage) 29,8 27,1
36 Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
[in mio. € |

2006 2005
Sonstige betriebliche Ertrage 10 1
Sonstige betriebliche Aufwendungen 7 1
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen 3 -

In den sonstigen betrieblichen Ertrdgen/Aufwendungen ist kein wesentlicher Einzelposten enthalten.
Mietertrdge belaufen sich auf 6 Mio. €, nach 1 Mio. € im Vorjahr. Abschreibungen und sonstige
Aufwendungen aus Gebauden im Umlaufvermégen belaufen sich auf 4 Mio. €.

37 Operative Ertrage

[in mio. € |

2006 2005
Zinsuberschuss 498 122
Provisionsuberschuss 143 -9
Handelsergebnis 38 -
Finanzanlageergebnis 53 16
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen 3 -
Insgesamt 735 129
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38 Saldo ubrige Ertrage/Aufwendungen

[in mio. € |

2006 2005

Ubrige Ertrage - -

Ubrige Aufwendungen 9 5
darunter:

Zuflihrungen zu Restrukturierungsriickstellungen 9 5

Saldo ubrige Ertrage/Aufwendungen -9 -5

Im Zuge der Straffung der Konzernstruktur der Hypo Real Estate Group und der Blndelung von
Portfolios wurden zugrunde liegende Prozesse genauer analysiert. Als Ergebnis dieser Analyse
konnten die bendtigten Ressourcen genauer spezifiziert werden und die Aufwendungen zur
Durchfiihrung der Ressourcenoptimierung verlasslich geschatzt werden. Daraus resultieren Struktur-
und Kapazitatsanpassungen, die im Jahr 2006 zur Bildung einer Restrukturierungsrickstellung in
Hohe von 9 Mio. € gefiihrt haben.

Im Jahr 2005 fielen im Zusammenhang mit der Umstrukturierung des internationalen Geschafts
Restrukturierungsaufwendungen in Hohe von 5 Mio. € an.
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39 Ertragsteuern

[zusammensetzung in Mio. €

2006 2005

Tatsachliche Steuern 121 29
darunter:

Ertrag aufgrund aktivierter Kérperschaftssteuerguthaben -10 -

Fiktive tatsachliche Steuern 95 27

Latente Steuern 40 -21

Insgesamt 161 8

Erheblich beeinflusst wurden die tatsachlichen Steuern auch durch den Einmal-Effekt der Buchung
des ab 2008 auszuzahlenden deutschen Korperschaftsteuerminderungsguthabens aufgrund des
Jahressteuergesetzes 2007. Die tatsachlichen Steuern enthalten auch einen fiktiven tatsachlichen
Steueraufwand aufgrund Organschaft von 95 Mio. € (2005: 27 Mio. €)

Die Unterschiede zwischen den rechnerischen und den ausgewiesenen Ertragsteuern sind in der

nachfolgen den Uberleitungsrechnung dargestelit:

[Uberleitungsrechnung in Mio. €

2006 2005
Ergebnis vor Steuern 461 7
Anzuwendender (gesetzlicher) Steuersatz in % 26,38 26,38
Erwarteter (rechnerischer) Steueraufwand 122 19
Steuereffekte
aus Auslandseinkiinften 4 -
aus Steuersatzunterschieden 50 2
aus Verlusten - -
aus steuerfreien Ertragen -6 -
aus steuerlichen Hinzu- und Abrechnungen 6 -
aus Wertanpassungen und dem Nichtansatz latenter Steuern 1 -
aus Zuschreibung latenter Steuern -1 -
aus Vorjahren und anderen aperiodischen Effekten -15 -13
Ausgewiesene Ertragsteuern 161 8
Konzernsteuerquote in % 34,9 11,3

Der fir das Berichtsjahr anzuwendende Steuersatz inklusive Solidaritatszuschlag betragt 26,38 %.

Die Effekte aus Auslandseinkiinften betreffen Steuersatzdifferenzen auslandischer Steuerhoheiten.
Sie ergaben sich aufgrund der Besteuerung der Auslandseinkiinfte mit abweichenden Steuersatzen.

Die Effekte aus Steuersatzunterschieden beinhalten die Abweichungen aufgrund unterschiedlicher
Gewerbesteuer- Hebesatze, die Gewerbesteuerbelastung (tatsachlich und latent) gemafR IFRS sowie
den durch die Abzugsfahigkeit der Gewerbesteuer bedingten Minderungseffekt bei der Kalkulation der
Korperschaftsteuer und des Solidaritatszuschlags. Aulerdem enthalt diese Position wesentliche
Effekte im Hinblick auf die fiktiven tatsachlichen Steuern der Organgesellschaft Hypo Real Estate
Bank International AG, welche Uber den Organtrager Hypo Real Estate Holding AG dem Fiskus
geschuldet waren.

In der Position ,Effekte aus Verlusten® sind Effekte aus der Verrechnung mit anderen Verlustvortragen
oder — ricktragen im internationalen Bereich enthalten.

Unter den Effekten aus steuerfreien Ertrdgen sind Effekte aus steuerfreien Beteiligungsertragen,
Ausschittungen sowie VeraulRerungsgewinnen oder -verlusten erfasst.

Die Effekte aus steuerlichen Hinzu- und Abrechnungen betreffen vor allem steuerlich nicht
abzugsfahige Betriebsausgaben, die aufgrund der permanenten Differenz nicht als latente Steuern zu
bertcksichtigen sind.

Der Effekte aus Zuschreibung latenter Steuern resultieren im Wesentlichen aus Zuschreibungen
aktiver latenter Steuern auf passive Rechnungsabgrenzungsposten.
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Die Position ,Effekte aus Vorjahren und anderen aperiodischen Effekten® beinhaltet sowohl
tatsachliche Steuern der Vorjahre, die aufgrund von Betriebspriifungen oder Neubeurteilung der
Steuerpflicht entstanden, als auch aperiodische Effekte und latente Steuern der Vorjahre. Als
aperiodischer Effekt ist auch die Aktivierung des Korperschaftssteuerguthabens in dieser Position
enthalten.

Die Konzernsteuerquote ist der Quotient aus der ausgewiesenen Ertragsteuer (tatsachliche und
latente Steuern) und dem Ergebnis vor Steuern. Sie wurde  durch die Aktivierung des
Kdrperschaftsteuerguthabens gepragt.

Die latenten Steuerverpflichtungen bzw. die latenten Steueranspriiche verteilen sich auf folgende
Positionen:

|Latente Steuerverpflichtungen/-anspriiche in Mio. € |

2006 2005
Forderungen an Kreditinstitute/Kunden (inkl. Risikovorsorge) 8 -
Finanzanlagen 76 157
Immaterielle Vermdgenswerte/Sachanlagen - -
Sonstige Aktiva/Passiva 312 506
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten/Kunden - -
Sonstige Aktiva/Passiva - -
Latente Steuerverpflichtungen 396 663
Forderungen an Kreditinstitute/Kunden (inkl. Risikovorsorge) 34 36
Finanzanlagen 4 -
Ruckstellungen 5 3
Sonstige Aktiva/Passiva 570 734
Verlustvortrage 1 -
Sonstiges 6 -
Latente Steueranspriiche 620 773

Die Bemessung der latenten Steuern erfolgte bei den inlandischen Gesellschaften mit dem
einheitlichen Kdrperschaftsteuersatz einschlieRlich Solidaritatszuschlag in Héhe von 26,38 % und dem
vom jeweiligen Hebesatz abhangigen Gewerbesteuersatz. Aufgrund der Abzugsfahigkeit der
Gewerbesteuer bei der Ermittlung der Kdrperschaftsteuer ergibt sich daraus bei der Hypo Real Estate
Bank International AG ein Gesamtbewertungssatz fir latente Steuern von 39,16 %.

Zum Abschlussstichtag bestehen nicht genutzte steuerliche Verlustvortrage in Hohe von insgesamt
7 Mio. € (2005: 4 Mio. €). Auf einen Anteil von 6 Mio. € (2005: 2 Mio. €) wurden latente Steuer-
anspriche angesetzt, da die Kriterien fir einen Ansatz gemafl IAS 12.34 ff. erfiillt waren. Die
Verlustvortrage sind zeitlich unbegrenzt nutzbar. Ein Betrag von 223 Mio. € (2005: 71 Mio. €) latenter
Steuer wurde mit der AfS-Ricklage und der Cashflow-Hedge-Riicklage verrechnet.
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Angaben zur Bilanz

Aktiva

40 Barreserve

[in Mio. € |
31.12.2006 31.12.2005
Kassenbestand und Guthaben bei Zentralnotenbanken 590 19
Insgesamt 590 19
41 Handelsaktiva
[in Mio. € |
31.12.2006 31.12.2005
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 11.381 -
Geldmarktpapiere 1.121 -
Anleihen und Schuldverschreibungen 10.260 -
von Offentlichen Emittenten 568 -
von anderen Emittenten 9.692 -
darunter:
bdrsenfahige Werte 11.381 -
bdrsennotiert 7.733 -
nicht bérsennotiert 3.648 -
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 66 -
Aktien 66 -
darunter:
bdrsenfahige Werte - -
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 183 -
Kursbezogene Geschafte 63 -
Zins- und wahrungsbezogene Geschafte 70 -
Ubrige Geschafte 50 -
Sonstige Handelsbestande - -
Insgesamt 11.630 -

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere von

verbundenen, nicht

einbezogenen Unternehmen und Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, waren

nicht im Bestand.

42 Forderungen an Kreditinstitute

[Forderungen an Kreditinstitute nach Geschéftsarten in Mio. €

31.12.2006 31.12.2005

Kredite und Darlehen 5.802 2.835
Kommunaldarlehen 2.696 2.760
Immobilienfinanzierungen 34 49
Sonstige Forderungen 3.072 26
Geldanlagen 2.589 5.605
Insgesamt 8.391 8.440
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[Forderungen an Kreditinstitute nach Fristen in Mio. €

31.12.2006 31.12.2005

Téglich fallig 1.555 1.355
Befristet mit Restlaufzeit 6.836 7.085
bis 3 Monate 1.5637 4.346
Uber 3 Monate bis 1 Jahr 770 208
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 3.823 2.105
Uber 5 Jahre 706 426
Insgesamt 8.391 8.440

Forderungen an verbundene, nicht einbezogene Unternehmen und Unternehmen, mit denen ein

Beteiligungsverhaltnis besteht, waren nicht im Bestand.

43 Forderungen an Kunden

[Forderungen an Kunden nach Geschéftsarten in Mio. €

31.12.2006 31.12.2005
Kredite und Darlehen 37.887 16.586
Kommunaldarlehen 4.087 3.582
Immobilienfinanzierungen 32.840 12.960
Sonstige Forderungen 960 44
Geldanlagen 92 345
Insgesamt 37.979 16.931
[Forderungen an Kunden nach Fristen in Mio. € |
31.12.2006 31.12.2005
Unbestimmte Laufzeiten 706 -
Befristet mit Restlaufzeit 37.273 16.931
bis 3 Monate 1.700 1.319
Uber 3 Monate bis 1 Jahr 4.193 828
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 15.213 5.094
Uber 5 Jahre 16.167 9.690
Insgesamt 37.979 16.931
Forderungen an verbundene, nicht einbezogene Unternehmen und Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht in Mio. €
31.12.2006 31.12.2005
Verbundene, nicht einbezogene Unternehmen - 22
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht - 10
Insgesamt - 32
44 Kreditvolumen
[in Mio. € |
31.12.2006 31.12.2005
Kredite und Darlehen an Kreditinstitute 5.802 2.835
Kredite und Darlehen an Kunden 37.887 16.586
Eventualverbindlichkeiten 1.502 30
Insgesamt 45.191 19.451




45 Wertberichtigungen auf Forderungen

|Bestandsentwicklung in Mio. €

Einzelwert- Portfoliobasierte Insgesamt
berichtigungen Wertberichtigungen
Bestand zum 1.1.2005 266 51 317
Erfolgswirksame Veranderungen 18 - 18
Bruttozufihrungen 40 18 58
Auflésungen -22 -18 -40
Erfolgsneutrale Veranderungen -117 48 -69
Inanspruchnahme von bestehenden Wertberichtigungen -123 -5 -128
Auswirkungen aus Wahrungsumrechnung und andere nicht
erfolgswirksame Veranderungen 6 53 59
Bestand zum 31.12.2005 167 99 266
Bestand zum 1.1.2006 167 99 266
Erfolgswirksame Veranderungen - 46 46
Bruttozufihrungen - 46 46
Auflésungen - - -
Erfolgsneutrale Veranderungen -167 -29 -196
Inanspruchnahme von bestehenden Wertberichtigungen - - -
Auswirkungen aus Wahrungsumrechnung und andere nicht
erfolgswirksame Veranderungen -167 -29 -196
Bestand zum 31.12.2006 - 116 116
[zusammensetzung in Mio. € |
31.12.2006 31.12.2005
Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden - 167
Portfoliobasierte Wertberichtigungen 116 99
Insgesamt 116 266
46 Kennziffern zur Kreditrisikovorsorge
[Risikovorsorgebestandsquote in Mio. € |
31.12.2006 31.12.2005
Risikovorsorgebestand 118 268
Wertberichtigungen auf Forderungen 116 266
Riickstellungen im Kreditgeschaft 2 2
Kreditvolumen 45.191 19.451
Risikovorsorgebestandsquote” in % 0,26 1,38
n Risikovorsorgebestand/Kreditvolumen
[Kreditausfallquote in Mio. € |
31.12.2006 31.12.2005
Kreditausfalle - 128
Inanspruchnahme von bestehenden Wertberichtigungen - 128
Inanspruchnahme von Rickstellungen im Kreditgeschaft - -
Eingange auf abgeschriebene Forderungen - -
Kreditvolumen 45.191 19.451
Kreditausfallquote” in % 0,00 0,66
" Kreditausfalle/Kreditvolumen
[Nettozufiihrungsquote in Mio. € |
31.12.2006 31.12.2005
Kreditrisikovorsorge 46 18
Kreditvolumen 45.191 19.451
Nettozufithrungsquote® in % 0,10 0,09

n Kreditrisikovorsorge/Kreditvolumen
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47 Finanzanlagen

[zusammensetzung in Mio. €

31.12.2006 31.12.2005
HtM-Finanzanlagen 5 -
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 5 -
AfS-Finanzanlagen 19.605 10.617
Anteile an verbundenen nicht konsolidierten Unternehmen 9 119
Beteiligungen 14 14
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 19.576 10.484
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 6 -
dFVTPL-Finanzanlagen 2.046 -
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 2.046 -
Als Finanzinvestition gehaltene Grundstiicke und Gebaude - -
Insgesamt 21.656 10.617
Borsenféhige Werte in Mio. €
Schuldver- Insgesamt
schreibungen und
andere
festverzinsliche
Wertpapiere
Borsenfahige Werte
31.12.2006 20.269 20.269
31.12.2005 10.483 10.483
bérsennotiert
31.12.2006 19.503 19.503
31.12.2005 10.059 10.059
nicht bérsennotiert
31.12.2006 766 766
31.12.2005 424 424
|[Entwicklung der Finanzanlagen in Mio. € |
2006 2005
HtM-Finanz- AfS-Finanzanlagen dFVTPL- Als Finanz- Insgesamt| Insgesamt
anlagen Verbundene, |Beteili- Schuldver- Aktien und |Finanz- investition
nicht gungen schreibungen  |andere nicht|anlagen gehaltene
konsolidierte und andere festverzinsli Grund-
Unternehmen festverzinsliche |che stiicke und
Wertpapiere Wertpapiere Gebéaude
Anschaffungskosten
Stand 1.1. - 119] 14| 10.190 - - - 10.323 9.191
Veranderungen im Konsolidierungskreis 5 -109 - 5.466 2 2.411 32 7.807 -
Veranderungen aus Wéhrungsumrechnung - - - -83 - - -3 -86 -
Zugénge - - 10.785 7 1.806 12.598 2.060
Umbuchungen - - - - - - - |
Abgénge -1 - -6.566 -4 -2.117 -29 -8.717 -928
Stand 31.12. 5 9| 14 19.792 5 2.100 - 21.925 10.323
Erfolgsneutrale Bewertungsanpassungen
Stand 1.1. 380 380 355
Veranderungen im Konsolidierungskreis 5 5 -
Veranderungen aus Wahrungsumrechnung - - -
Erfolgsneutrale Wertanderungen -303 -303 58
Umbuchungen - - -
Abgange -180 -180 33
Stand 31.12. -98 -98 380
Ab- und Zuschreibungen
Stand 1.1. -86 -86 -82
Veranderungen im Konsolidierungskreis 135 4 139 -
Veranderungen aus Wahrungsumrechnung -89 2 -91
Wertminderungen -126 -126 -
Auflésungen von Agio/Disagio 39 39 -20
Zuschreibungen 9 1 10 16
Umbuchungen - - -
Abgange - -
Marktwertanderungen - - -56 -56 -
Stand 31.12. -118 1 -54 -171 -86
Buchwerte
Stand 31.12. 5 9| 14| 19.576 6 2.046 21.656 10.617

Unterlassene Abschreibungen im Sinne des § 314 Abs. 11 HGB liegen nicht vor. Die Hypo Real
Estate Bank International kann fiir grundsatzlich alle Finanzanlagen den beizulegenden Zeitwert
verlasslich ermitteln. Lediglich fir einige Anteile an Unternehmen, fir die kein Marktwert vorliegt und
die aus Wesentlichkeitsgriinden nicht voll konsolidiert, quotenkonsolidiert oder at-Equity bewertet
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werden, lasst sich kein beizulegender Zeitwert bestimmen. Diese AfS-Finanzanlagen werden mit
fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet. Der Buchwert dieser Finanzanlagen betrug zum
31. Dezember 2006 23 Mio. €. Im Geschéftsjahr 2006 wurden keine Finanzanlagen veraullert, deren
Fair Value nicht verlasslich ermittelt werden kann.

|Zusammensetzung der Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapiere in Mio. € |

31.12.2006 31.12.2005

Anleihen und Schuldverschreibungen 21.627 10.484
von offentlichen Emittenten 8.078 5.070
von anderen Emittenten 13.549 5.414
Insgesamt 21.627 10.484

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere von verbundenen, nicht
einbezogenen Unternehmen und Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, waren
nicht im Bestand.

48 Immaterielle Vermégenswerte

[zusammensetzung in Mio. € |

31.12.2006 31.12.2005
Geschafts- oder Firmenwert 20 -
Erworbene Software 22 4
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 8 -
Geleistete Anzahlungen 3 3
Insgesamt 53 7

[Entwicklung der immateriellen Vermégenswerte in Mio. € ]

2006 2005
Geschafts- Erworbene [Sonstige Geleistete Insgesamt| Insgesamt]
oder Software immaterielle Anzahlungen
Firmenwert Vermégenswerte

Anschaffungs-/Herstellungskosten
Stand 1.1. - 6 - 3 9 3
Veranderungen im Konsolidierungskreis 20 17 1" - 48 -
Veranderungen aus Wahrungsumrechnung - - - - - -
Zugénge - 5 - 9 14 6
Umbuchungen - 9 - -9 - -
Abgénge - -5 - - -5 -
Stand 31.12. 20 32 11 3 66 9
Ab- und Zuschreibungen
Stand 1.1. 2
Veranderungen im Konsolidierungskreis - 7
Veranderungen aus Wahrungsumrechnung - -
PlanmaRige Abschreibungen - 5
AuBerplanmaRige Abschreibungen - -
Zuschreibungen - - - - - -
Umbuchungen - - - - - -
Abgange - -4 - - -4 -
Stand 31.12. - 10 3 - 13 2
Buchwerte
Stand 31.12. 20 22 8 3 53 7

Abschreibungen auf Software sowie sonstige immaterielle Vermdgenswerte werden im Posten
»+Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Vermoégenswerte“ innerhalb des
Verwaltungsaufwands erfasst. Samtliche Software wurde erworben.
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49 Sachanlagen

[zusammensetzung in Mio. €

31.12.2006 31.12.2005
Betrieblich genutzte Grundstiicke und Gebaude sowie Gebaude im Bau 32
Betriebs- und Geschaftsausstattung 10 3
Insgesamt 42 3
|Entwicklung der Sachanlagen in Mio. € |
2006 2005
Betrieblich Betriebs- und Insgesamt Insgesamt
genutzte Geschéfts-
Grundstiicke und [ausstattung
Gebaude sowie
Geb&ude im Bau
Anschaffungs-/Herstellungskosten
Stand 1.1. - 10 10 8
Veranderungen im Konsolidierungskreis 29 13 42 -
Veranderungen aus Wahrungsumrechnung - -1 -1
Zugange 5 5 10 2
Abgange - -5 -5 -
Stand 31.12. 34 22 56 10
Ab- und Zuschreibungen
Stand 1.1. - 7 7 7
Veranderungen im Konsolidierungskreis 1 5 6 -
PlanmaRige Abschreibungen 1 3 4 1
Abgange - -3 -3 -1
Stand 31.12. 2 12 14 7
Buchwerte
Stand 31.12. 32 10 42 3

Vertragliche Verpflichtungen fir den Erwerb von Sachanlagen liegen nicht vor.

Der beizulegende Zeitwert der betrieblich genutzten Grundstiicke und Gebaude entspricht dem
Wertansatz, der bei einer Bewertung nach dem Anschaffungskostenmodell angesetzt worden wére.
Dementsprechend betragt die Neubewertungsreserve zum 31. Dezember 2006 0 Mio. €. Im Jahr 2005
waren keine betrieblich genutzten Grundstiicke und Gebaude im Bestand.

50 Sonstige Aktiva

[in Mio. € |
31.12.2006 31.12.2005
Positive beizulegende Zeitwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 2.275 1.778
Sonstige Vermdgenswerte 291 3
Rechnungsabgrenzungsposten 8 1
Aktivierte Uberdeckung der Riickdeckungsversicherung fiir
Pensionsverpflichtungen 11 10
Insgesamt 2.585 1.792
51 Ertragsteueranspriiche
[in mio. € |
31.12.2006 31.12.2005
Tatsachliche Steueranspriiche 55 -
Latente Steueranspriiche 620 773
Insgesamt 675 773

In der Position ,Ertragsteueranspriiche” sind sowohl Erstattungsanspriiche aus tatsachlichen Steuern
als auch in einem wesentlichen Ausmal} latente Steueranspriiche enthalten. Ein erheblicher Betrag
der latenten Steueranspriche entfiel auf Steuereffekte im Zusammenhang mit Bewertungen nach
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IAS 39. In den tatsachlichen Steueranspriichen ist auch der aktivierte Auszahlungsanspruch aufgrund
des Korperschaftsteuerguthabens enthalten.

52 Nachrangige Vermégenswerte

In folgenden Bilanzpositionen sind nachrangige Vermogenswerte enthalten:

[in Mio. € |

31.12.2006 31.12.2005
Forderungen an Kreditinstitute - -
Finanzanlagen 29 134
Insgesamt 29 134

53 Pensionsgeschéfte

Als Pensionsgeber echter Pensionsgeschafte hat die Hypo Real
Vermdgenswerte mit einem Buchwert von 1,6 Mrd. € (2005:

Estate Bank
1,2 Mrd. €) verpensioniert. Die

International

Vermdgenswerte sind weiterhin Bestandteil der Aktiva, die erhaltenen Gegenwerte werden unter den

Verbindlichkeiten ausgewiesen.

54 Verbriefungsgeschafte (Securitization)

|Synthetische Verbriefungsgeschafte (Securitization)

Sicherungsnehmer Name der Laufzeit der Forderungsart] Kreditvolumen| Entlastung der

Transaktion Transaktion in Mio. € gewichteten

in Jahren Risikoaktival

nach BIZ

in Mio. €
Gewerbliche

Hypo Real Estate Bank International AG WairttHyp EU-1 26 Hypothekendarlehen| 387 355
Gewerbliche

Hypo Real Estate Bank International AG WarttHyp F-1 20 Hypothekendarlehen| 353 297
Gewerbliche]

Hypo Real Estate Bank International AG ESTATE US-1 20 Hypothekendarlehen 259 185

Insgesamt 999 837

Bei den aufgefihrten Verbriefungsgeschaften handelt es sich um die vollstandige oder teilweise
Weitergabe von eigenen Kreditrisiken ausgewahlter, vorab exakt definierter Kreditportfolios an den
Kapitalmarkt. Vorrangige Motivation der bankeigenen Securitization-Programme ist die Risikoent-
lastung des Kreditportfolios. Der Risikotransfer und die daraus folgende Eigenkapitalentlastung wird
bei synthetischer Securitization durch Besicherung in Form von Garantien oder Kreditderivaten und
bei traditioneller Securitization durch den Verkauf (,True Sale*) von Bilanzaktiva erreicht. Nach IFRS
kommt es bei synthetischen Verbriefungen nicht zu einer Ausbuchung des verbrieften Portfolios.

Die Transaktion ESTATE US-1 wurde im Jahr 2006 begeben, die beiden anderen Transaktionen im
Jahr 2004 und friher. Zum Jahresende 2006 belduft sich das Kreditvolumen der gesamten laufenden
Securitization-Programme der Hypo Real Estate Bank International auf 999 Mio. €, mit einer Entlas-
tungswirkung auf die gewichteten Risikoaktiva nach BIZ in Héhe von 837 Mio. €.

Securitization-Programme sehen in der Regel vor, einen geringen Teil der Risiken in Form einer
nachrangigen Tranche (First-Loss-Piece) bzw. einer Zinsunterbeteiligung (Interest Sub-Participation)
des Sicherungsgebers zurtickzubehalten. Vorstehend aufgelistete Programme enthalten nachrangige
Tranchen in Hohe von 52 Mio. €, hiervon werden Risiken in Form von Zinsunterbeteiligungen in Hohe
von 48 Mio. € zurtickbehalten.

Daruber hinaus hat die Hypo Real Estate Bank International im Jahr 2005 zwei True-Sale-

Transaktionen durchgefihrt. Die Transaktion Valesco Funding plc hatte ein Volumen von 247 Mio. €
und die Transaktion European Prime Real Estate No.1 plc von 348 Mio. GBP.
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Passiva

55 Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten

|Verbind|ichkeiten gegenuber Kreditinsituten nach Fristen in Mio. €

31.12.2006 31.12.2005

Téglich fallig 189 50
Befristet mit Restlaufzeit 15.370 2.749
bis 3 Monate 11.505 2.103
Uber 3 Monate bis 1 Jahr 2.436 150
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 1.038 321
Uber 5 Jahre 391 175
Insgesamt 15.559 2.799

Verbindlichkeiten gegentber verbundenen, nicht einbezogenen Unternehmen und Unternehmen, mit

denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, bestanden nicht.

56 Verbindlichkeiten gegentiber Kunden

|Verbind|ichkeiten gegeniber Kunden nach Fristen in Mio. €

31.12.2006 31.12.2005

Taglich fallig 105 24
Befristet mit Restlaufzeit 5.692 2.333
bis 3 Monate 413 133
Uber 3 Monate bis 1 Jahr 931 175
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 1.824 404
Uber 5 Jahre 2.524 1.621
Insgesamt 5.797 2.357

Verbindlichkeiten gegentber verbundene, nicht einbezogene Unternehmen und Unternehmen, mit

denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, bestanden nicht.

57 Verbriefte Verbindlichkeiten

[Verbriefte Verbindlichkeiten nach Geschéftsarten in Mio. €

31.12.2006 31.12.2005
Begebene Inhaberschuldverschreibungen 44.404 25.421
Hypothekenpfandbriefe 5.859 4.531
Offentliche Pfandbriefe 16.162 12.507
Sonstige Schuldverschreibungen 21.124 8.383
Geldmarktpapiere 1.259 -
Begebene Namenspapiere 4.291 3.130
Hypothekenpfandbriefe 1.914 1.243
Offentliche Pfandbriefe 2.377 1.887
Insgesamt 48.695 28.551
[Verbriefte Verbindlichkeiten nach Fristen in Mio. €
31.12.2006 31.12.2005
Befristet mit Restlaufzeit
bis 3 Monate 7.254 4.274
Uber 3 Monate bis 1 Jahr 6.020 4.646
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 25.944 11.991
Uber 5 Jahre 9.477 7.640
Insgesamt 48.695 28.551
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Verbriefte Verbindlichkeiten gegenulber verbundenen,

nicht einbezogenen

Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, bestanden nicht.

58 Handelspassiva

Unternehmen und

[in mio. €
31.12.2006 31.12.2005
Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 211 -
Kursbezogene Geschafte 58 -
Zins- und wahrungsbezogene Geschafte 106 -
Kreditbezogene Geschéafte 46 -
Ubrige Geschéfte 1 -
Sonstige Handelspassiva 5.534 -
Insgesamt 5.745 -
59 Riuckstellungen
|Zusammensetzung in Mio. € |
31.12.2006 31.12.2005
Restrukturierungsruckstellungen 9 5
Ruckstellungen im Kreditgeschaft 2 2
Sonstige Riickstellungen 11 12
darunter:
Langfristige Verpflichtungen gegentber Arbeitnehmern 2 2
Insgesamt 22 19

Die Ruckstellungen fur Pensionen und &ahnliche Verpflichtungen beinhalten die betriebsinternen
Direktzusagen flr eine betriebliche Altersversorgung an Organe und Mitarbeiter der Hypo Real Estate
Bank International.

Die betriebsinternen Direktzusagen sind teils endgehaltsabhangig, teils basieren sie auf Baustein-
planen mit dynamischer Besitzstandswahrung. Daruber hinaus leisten Konzernunternehmen
Zuwendungen fir Zusagen von Uberbetrieblichen Einrichtungen. Die Uber Pensionskassen oder
kongruent riickgedeckte Unterstiitzungskassen finanzierten Pensionsverpflichtungen sind beitrags-
orientierte Modelle (,Defined Contribution Plan“). Der Aufwand flir die beitragsorientierten Plane
betrug 2 Mio. €, nach 2 Mio.€ im Vorjahr. Darlber hinaus wurden fiir die gesetzliche Renten-
versicherung in Deutschland in 2006 Beitrdge in Hohe von 1 Mio. € geleistet. Leistungsorientierte
Plane haben lediglich die in Deutschland ansassigen Gesellschaften zugesagt. Bei der Berechnung
der Riickstellung fir die leistungsorientierten Plane (,Defined Benefit Plans®) wurden der Zinssatz, die
erwartete Rendite des Planvermdgens und die Rentendynamik im Vergleich zum Vorjahr leicht
angehoben; die anderen Bewertungsparameter bleiben unverandert. Die Parameter entwickelten sich
wie folgt:

[zinssatze und Bewertungsparameter in % |

31.12.2006/ 31.12.2005/

1.1.2007 1.1.2006

Zinssatz 4,25 4,0
Erwartete Rendite des Planvermdgens 4,25 4,0
Rentendynamik 1,75 1,5
Gehalts- bzw. Anwartschaftsdynamik 2,5 2,5
Karrieredynamik 0-1,5 0-1,5

Die Hypo Real Estate Bank International hat sich mit Wirkung zum 1. Januar 2005 durch Abschluss
einer nach IAS 19 als ,Qualified Insurance Policy” qualifizierten Versicherung gegen die wesentlichen
Risiken aus den leistungsorientierten Pensionszusagen abgesichert. Die erwartete Rendite des
Planvermdgens wurde gemafl der Anlagestrategie des Planvermogens aus dem langfristigen
risikolosen Zinssatz abgeleitet.
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Die qualifizierte Versicherungspolice stellt ein Planvermoégen gemaf IAS 19 dar. Gemal IAS 19.54
sind die Pensionsrickstellungen um die Hohe des Planvermdgens zu kirzen. Der Finanzierungs-
status stellt sich daher wie folgt dar:

[Finanzierungsstatus in Mio. € |

31.12.2006 31.12.2005
Barwert der Pensionsverpflichtungen, die nicht fondsfinanziert sind - -
Barwert der Pensionsverpflichtungen, die fondsfinanziert sind 36 34
Beizulegender Zeitwert des Planvermégens -44 -40
Ungetilgter versicherungstechnischer Verlust -3 -4
Aktivierte Uberdeckung des Planvermdgens 11 10
Ausgewiesene Pensionsrickstellung - -

Der Korridor von 10 % des hoheren Betrages aus dem Barwert der Pensionsverpflichtungen und dem
beizulegenden Zeitwert des Planvermdgens wurde nicht Gberschritten.

Die Pensionsverpflichtungen entwickelten sich wie folgt:

|Entwick|ung der Pensionsverpflichtungen in Mio. € |

2006 2005
Stand 1.1. 34 30
Veranderungen im Konsolidierungskreis 1 -
Pensionsaufwand 3 2
Ungetilgter versicherungstechnischer Gewinn(-)/Verlust(+) -1 3
Auszahlungen an Beglinstigte -1 -1
Stand 31.12. 36 34
Der Pensionsaufwand setzt sich wie folgt zusammen:
[zusammensetzung des Pensionsaufwands in Mio. € |
2006 2005
Barwert der im Geschaftsjahr erdienten Pensionsanspriiche 1 1
Zinsaufwand 2 1
Insgesamt 3 2

Das Planvermogen besteht ausschliellich aus der qualifizierten Versicherungspolice. Das Plan-
vermdgen enthalt somit keine eigenen Finanzinstrumente und keine eigengenutzten Sachanlagen.

Das Planvermégen hat sich wie folgt entwickelt:

[Entwicklung des Planvermégens in Mio. € |

2006 2005

Stand 1.1. 40 -
Zuwendungen zum Planvermdgen 40
Veranderungen im Konsolidierungskreis 3 -
Erwarteter Ertrag des Planvermdgens 2 1
Auszahlungen an Beglinstigte -1 -1
Stand 31.12. 44 40

Da die Pensionsverpflichtungen ausreichend abgesichert sind, erwarten wir fir die Zukunft keine
weiteren Zuwendungen zum Planvermdgen.

|Entwick|ung der Restrukturierungs- und sonstigen Ruckstellungen in Mio. € |

Restrukturierungs- |Ruckstellungen Sonstige Insgesamt

rickstellungen im Rickstellungen

Kreditgeschéaft

Stand 1.1.2006 4 2 10 16
Veranderungen im Konsolidierungskreis 1 2 3
Zufihrungen 9 4 13
Auflésungen -1 1 2
Inanspruchnahmen -4 -4 8
Stand 31.12.2006 9 2 11 22
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Im Zuge der Straffung der Konzernstruktur der Hypo Real Estate Group und der Bindelung von
Portfolios wurden zugrunde liegende Prozesse analysiert. Als Ergebnis dieser Analyse konnten die
bendtigten Ressourcen genauer spezifiziert und die Aufwendungen zur Durchfihrung der
Ressourcenoptimierung verlasslich geschatzt werden. Daraus resultieren Struktur- und Kapazitats-
anpassungen, die im Jahr 2006 zur Bildung einer Restrukturierungsruickstellung in Héhe von 9 Mio. €
gefihrt haben. Die Ruckstellung wird voraussichtlich in den Jahren 2007 bis 2009 verbraucht werden.

Im Jahr 2005 wurde eine Restrukturierungsriickstellung in Héhe von 5 Mio. € fur die Zusammen-
fassung des internationalen Geschéfts in einer Einheit gebildet. Die Ruckstellungen sind Gberwiegend
im Geschaftsjahr 2006 verbraucht worden.

In den Rickstellungen im Kreditgeschaft sind vor allem Rickstellungen fiir Avalrisiken, Akkreditive,
unwiderrufliche Kreditzusagen und Prozessrisiken im Kreditgeschaft enthalten. Die sonstigen Riick-
stellungen beinhalten vor allem Rickstellungen im Zusammenhang mit stadtebaulichen Vertragen
(9 Mio. €) und Ruckstellungen flr langfristige Verpflichtungen gegentiber Arbeitnehmern (2 Mio. €).

60 Sonstige Passiva

[in mio. € |
31.12.2006 31.12.2005

Negative beizulegende Zeitwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 3.211 2.705
Sonstige Verbindlichkeiten 301 138
Rechnungsabgrenzungsposten 66 1
Insgesamt 3.578 2.844

Die sonstigen Verbindlichkeiten umfassen insbesondere Verbindlichkeiten aus Ergebnisverrech-
nungen sowie abgegrenzte Verbindlichkeiten nach IAS 37. Die abgegrenzten Verbindlichkeiten
enthalten vor allem Verpflichtungen aus Lieferungen und Leistungen mit noch ausstehenden
Rechnungen, kurzfristige Verbindlichkeiten gegenuber Mitarbeitern sowie sonstige abgegrenzte
Verbindlichkeiten wegen Provisionen, Zinsen, Sachaufwand und Ahnlichem.

61 Ertragsteuerverpflichtungen

[in Mio. € |
31.12.2006 31.12.2005

Tatsachliche Steuerverpflichtungen 40 14

Latente Steuerverpflichtungen 396 663

Insgesamt 436 677

In der Position Ertragsteuerverpflichtungen sind sowohl Rickstellungen oder Verbindlichkeiten fur
tatsachliche Steuern erfasst als auch latente Steuerverbindlichkeiten. Latente Steuerverbindlichkeiten
kénnen entstehen, wenn einzelne Vermogenswerte oder Wertpapiere Wertsteigerungen in ihrer
Bewertung nach IFRS erfahren, jedoch diese Wertsteigerungen flr steuerliche Zwecke erst bei einer
zukUnftigen Veraulerung der Wirtschaftsguter relevant werden. Ein erheblicher Betrag der latenten
Steuerverpflichtungen entfiel auf Steuereffekte im Zusammenhang mit Bewertungen nach IAS 39.
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62 Nachrangkapital

[zusammensetzung in Mio. €

31.12.2006 31.12.2005
Nachrangige Verbindlichkeiten 1.044 205
Genussrechtskapital 202 202
Insgesamt 1.246 407

Bei allen nachrangigen Verbindlichkeiten kann eine vorzeitige Rickzahlungsverpflichtung der
Emittenten nicht entstehen. Im Falle des Konkurses oder der Liquidation dirfen sie erst nach
Befriedigung aller nicht nachrangigen Glaubiger zuriickgezahlt werden.

[Nachrangkapital nach Fristen in Mio. €

31.12.2006 31.12.2005

Befristet mit Restlaufzeit
bis 3 Monate 21 9
Uber 3 Monate bis 1 Jahr - 15
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 190 135
Uber 5 Jahre 1.035 248
Insgesamt 1.246 407

Nachrangige Verbindlichkeiten gegenuiber verbundenen, nicht einbezogenen Unternehmen und Unter-
nehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, bestanden nicht.

Das Nachrangkapital wurde bankenaufsichtsrechtlich sowohl entsprechend den Vorschriften des § 10
Abs. 5 und 5 a KWG als auch in Ubereinstimmung mit der Eigenmittelempfehlung des Baseler
Ausschusses fur Bankenaufsicht vom Juli 1988 als Kernkapital, Ergdnzungskapital bzw. als Drittrang-
mittel angesetzt.

Genussrechtskapital Das begebene Genussrechtskapital setzt sich aus den folgenden wesentlichen
Emissionen zusammen:

|Genussrechtskapital |

Emittent Emissionsjahr Art Nominalbetrag Zinssatz Falligkeit|
in Mio. €] in %!

Hypo Real Estate Bank International AG 1997 Inhaber-| 102 6,75 2008
Genussscheine

Hypo Real Estate Bank International AG 2001 Inhaber-| 50 7,00 2012
Genussscheine

Hypo Real Estate Bank International AG 2002 Inhaber-| 50 7,00 2013]
Genussscheine

Der Zinsanspruch mindert sich insoweit, als sich durch eine Ausschittung ein Jahresfehlbetrag bzw.
ein Bilanzverlust bei den jeweiligen Emittenten ergeben wirde. Die Genussscheininhaber nehmen an
einem etwaigen Jahresfehlbetrag eines Emittenten durch Minderung ihrer Rickzahlungsanspriiche
teil, und zwar im Verhaltnis der Ruckzahlungsanspriche zu dem in der Bilanz ausgewiesenen
gezeichneten Kapital zuztglich Gewinn und Kapitalriicklagen sowie Genussscheinkapital.

Aus Jahrestberschissen der Folgejahre sind die Rickzahlungsanspriche wieder bis zum Nenn-
betrag zu erhdhen. Die Genussscheine verbriefen nachrangige Glaubigerrechte; sie gewahren keinen
Anteil am Liquidationserlds.

63 Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital wurde im Rahmen der Sacheinlage der Hypo Public Finance Bank zum
1. Januar 2006 von 45,8 Mio. € um 94,2 Mio. € auf 140,0 Mio. € erhdht. In diesem Zusammenhang
wurden insgesamt 32,4 Mio. neue nennwertlose Stlickaktien ausgegeben. Die Anzahl der Stickaktien
betrug nach der Sacheinlage 50,0 Mio. Stiick mit einem rechnerischen Nennwert von jeweils € 2,80.
Im gleichen Zusammenhang wurde die Kapitalriicklage um 1.420 Mio. € erhéht. Weiterhin wurden die
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Aktien der Hypo Public Finance Bank zum Kaufpreis von 275 Mio. € von der Hypo Real Estate
Holding erworben, welche zuvor die Mittel durch Zuzahlung in die Kapitalriicklage zur Verfliigung
gestellt hat.

Mit Kaufvertrdgen vom 6. September 2006 bzw. 17. Oktober 2006 hat die Hypo Real Estate Bank
International AG insgesamt 1,3 Mio. Stlickaktien zum Kaufpreis von 130 Mio. € zurtick erworben. Der
Ruckerwerb erfolgte auf Grundlage der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 6. September
2006 gemal § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG. Die zurlck erworbenen Aktien wurden mit Beschluss vom
28. Dezember 2006 der Hauptversammlung gemaf § 237 Abs. 3 Nr. 3 AktG eingezogen. Zu diesem
Zweck wurden der Kapitalriicklage 130 Mio. € enthommen. Das gezeichnete Kapital blieb dadurch
unverandert. Die Gesamtstlickzahl der ausgegebenen Aktien verminderte sich auf 48,7 Mio. Stiick.
Diese werden zu 100 % von der Hypo Real Estate Holding AG in Minchen gehalten. Der Vorstand
wurde in der Hauptversammlung vom 28. Dezember 2006 ermachtigt, das gezeichnete Kapital bis
zum 31. Dezember 2009 um einen Betrag bis zu 70 Mio. € auf bis zu 210 Mio. € durch Ausgabe neuer
Stlickaktien gegen Bareinlage zu erhéhen (genehmigtes Kapital).

Konzernzugehorigkeit

Das gezeichnete Kapital der Hypo Real Estate Bank International AG halt die Hypo Real Estate
Holding AG, Miinchen (Holding). Zwischen der Holding und der Hypo Real Estate Bank International
AG besteht ein Gewinnabflhrungsvertrag im Sinne des § 291 AktG. Die geschaftlichen Beziehungen
zur Holding und den mit ihr verbundenen Unternehmen erstrecken sich auf tbliche Geschafte einer
Pfandbriefbank.

64 Vermogenswerte und Verbindlichkeiten in Fremdwéahrung

[in mio. € |
31.12.2006 31.12.2005

Fremdwahrungsaktiva 37.832 4.956
darunter:
uUsbD 17.451 992
JPY 1.710 16
CHF 1.446 31
SEK 3.785 597
HKD 537 2
GBP 11.004 3.288
Sonstige 1.899 30

Fremdwahrungspassiva (ohne Eigenmittel) 35.258 5.283
darunter:
uUsD 17.086 1.084
JPY 410 16
CHF 1.652 36
SEK 3.503 732
HKD 132 1
GBP 10.537 3.379
Sonstige 1.938 35

65 Treuhandgeschafte

Treuhandgeschéfte lagen zum 31. Dezember 2006 und zum 31. Dezember 2005 nicht vor.
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Angaben zur Kapitalflussrechnung

66 Erlauterungen zu den Positionen der Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt die Zahlungsstrome des Geschaftsjahres, aufgeteilt in die Bereiche
operative Geschéaftstatigkeit, Investitionstatigkeit und Finanzierungstatigkeit. Der ausgewiesene
Zahlungsmittelbestand entspricht dem Bilanzposten Barreserve und enthalt den Kassenbestand und
die Guthaben bei Zentralnotenbanken.

Die operative Geschaftstatigkeit wird weit definiert, sodass die Abgrenzung entsprechend dem
operativen Ergebnis vorgenommen wird. Im Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit werden
Zahlungsvorgange (Zu- und Abflisse) aus Forderungen an Kreditinstitute und Kunden sowie
Wertpapiere des Handelsbestands und andere Aktiva gezeigt. Zu- und Abgange aus Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten und Kunden, aus verbrieften Verbindlichkeiten und anderen Passiva
gehdren ebenfalls zur operativen Geschaftstatigkeit. Auch die aus dem operativen Geschaft
resultierenden Zins- und Dividendenzahlungen sind im Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit
ausgewiesen.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit beinhaltet Zahlungsvorgange fur den Beteiligungs- und
Wertpapierbestand sowie fur Sachanlagen.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit umfasst hauptsachlich Veranderungen des Nachrangkapitals
sowie des Eigenkapitals.

Im Jahr 2006 wurden keine konsolidierten Tochterunternehmen oder sonstigen Geschaftseinheiten
erworben oder verkauft.

87



Angaben zu Finanzinstrumenten

67 Derivative Geschéfte

Die nachfolgenden Tabellen zeigen die jeweiligen Nominalbetrage und Marktwerte von OTC- und
bérsengehandelten Derivaten.

Zur Minimierung (Reduzierung) sowohl des 6konomischen als auch des regulatorischen Kreditrisikos
werden zweiseitige Aufrechnungsvereinbarungen abgeschlossen. Dadurch kdnnen die positiven und
negativen Marktwerte der unter einer Aufrechnungsvereinbarung einbezogenen derivativen Kontrakte
miteinander verrechnet sowie die regulatorischen zukinftigen Risikozuschlage dieser Produkte
verringert werden. Im Rahmen des Netting-Prozesses reduziert sich das Kreditrisiko auf eine einzige
Nettoforderung gegentiber dem Vertragspartner.

Sowohl fiir die regulatorischen Meldungen als auch firr die interne Messung und Uberwachung der
Kreditengagements werden derartige risikoreduzierende Techniken nur dann eingesetzt, wenn sie bei
Insolvenz des Geschéftspartners in der jeweiligen Rechtsordnung auch fiir durchsetzbar gehalten
werden. Zur Prifung der Durchsetzbarkeit werden Rechtsgutachten genutzt.

Analog geht die Hypo Real Estate Bank International mit ihren Geschéaftspartnern auch
Sicherheitenvereinbarungen ein, um die sich nach Netting ergebende Nettoforderung/-verbindlichkeit
abzusichern (Erhalt oder Stellung von Sicherheiten). Dieses Sicherheitenmanagement fihrt in der
Regel zur Kreditrisikominderung durch zeitnahe Bewertung und Anpassung des Kundenengagements.

|Derivatevolumen in Mio. € |

31.12.2006
Nominalbetrag beizulegender Zeitwert
Restlaufzeiten Insgesamt positiv negativ,
bis 1 Jahr Gber 1 Jahr bis 5 |uber 5 Jahre
Jahre
Zinsbezogene Geschafte
OTC-Produkte 51.437 109.286 87.377 248.100 1.913 3.009
Forward Rate Agreements 100 - - 100 - -
Zins-Swaps 46.780 101.586 84.691 233.057 1.859 2.848
Zinsoptionen 1.416 3.938 1.670 7.024 23 70
Kéaufe 1.239 1.989 743 3.971 23 21
Verkaufe 177 1.949 927 3.053 - 49
Sonstige Zinskontrakte 3.141 3.762 1.016 7.919 31 91
Borsengehandelte Produkte 1.195 395 - 1.590 - -
Zins-Futures 1.195 395 - 1.590 - -
Zinsoptionen - - - - - -
Insgesamt 52.632 109.681 87.377 249.690 1.913 3.009
Wahrungsbezogene Geschéfte
OTC-Produkte 8.320 9.807 1.425 19.552 413 284
Devisenkassa- und -termingeschafte 3.854 - - 3.854 21 28
Zins-/Wahrungs-Swaps 4.466 9.807 1.425 15.698 392 256
Devisenoptionen - - - - - -
Kaufe - - - - - -
Verkaufe - - - - - -
Sonstige Devisenkontrakte - - - - - -
Bdrsengehandelte Produkte - - - - - -
Devisen-Futures - - - - - -
Devisenoptionen - - - - - -
Insgesamt 8.320 9.807 1.425 19.552 413 284
Aktien-/Indexbezogene Geschafte
OTC-Produkte 10.644 14 - 10.658 63 59
Aktien-/Index-Swaps 10.644 14 - 10.658 63 59
Aktien-/Indexoptionen - - - - - -
Kaufe
Verkaufe - - -
Sonstige Aktien-/Indexkontrakte - - -
Bdrsengehandelte Produkte - - -
Aktien-/Index-Futures - - -
Aktien-/Indexoptionen - - - -
Insgesamt 10.644 14 - 10.658 63 59
Sonstige Geschéfte
OTC-Produkte 17.920 7.730 5.557 31.207 46 45
Kreditderivate 17.920 7.730 5.557 31.207 46 45
Sonstige Terminkontrakte - - - - - -
Bdrsengehandelte Produkte - - - - - -
Sonstige Futures - - - - - -
Sonstige Optionen - - - - - -
Insgesamt 17.920 7.730 5.557 31.207 46 45
Insgesamt 89.516 127.232 94.359 311.107 2.435 3.397
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|Derivatevolumen in Mio. €

31.12.2005

Nominalbetrag

beizulegender Zeitwert

Restlaufzeiten

bis 1 Jahr

tber 1 Jahr bis 5
Jahre

tber 5 Jahre

Insgesamt

positiv

negativ,

Zinsbezogene Geschafte
OTC-Produkte
Forward Rate Agreements
Zins-Swaps
Zinsoptionen
Kaufe
Verkaufe
Sonstige Zinskontrakte
Borsengehandelte Produkte
Zins-Futures
Zinsoptionen
Insgesamt

Wahrungsbezogene Geschéfte
OTC-Produkte
Devisenkassa- und -termingeschafte
Zins-/Wahrungs-Swaps
Devisenoptionen
Kéufe
Verkaufe
Sonstige Devisenkontrakte
Bdrsengehandelte Produkte
Devisen-Futures
Devisenoptionen
Insgesamt

Aktien-/Indexbezogene Geschafte
OTC-Produkte
Aktien-/Index-Swaps
Aktien-/indexoptionen
Kaufe
Verkaufe
Sonstige Aktien-/Indexkontrakte
Bdrsengehandelte Produkte
Aktien-/Index-Futures
Aktien-/Indexoptionen
Insgesamt

Sonstige Geschéfte
OTC-Produkte
Kreditderivate
Sonstige Terminkontrakte
Borsengehandelte Produkte
Sonstige Futures
Sonstige Optionen
Insgesamt

Insgesamt

24.163

60.758

43.945

43 461
484
151

44.089

124.038

123.169
869
348

129.010

1.719

1.707

1.778

2.627

2.581

2.705

[Kontrahenten in Mio. €

31.12.2006

31.12.2005

beizulegender Zeitwert

beizulegender Zeitwert

positiv

negativ

positiv

negativ

OECD-Banken

Insgesamt

Sonstige Unternehmen und Privatpersonen

OECD-Zentralregierungen (und Notenbanken)

1
2.408

26
2.435

3
3.266
128
3.397

1.778

1.778

2.705

2.705

Als beizulegende Zeitwerte sind die Summen der positiven und negativen Werte pro Kontrakt ohne
Kirzung von Sicherheiten und ohne Berlicksichtigung etwaiger Netting-Vereinbarungen angegeben.
Bei verkauften Optionen ergeben sich definitionsgemal keine positiven beizulegenden Zeitwerte.
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68 Als Sicherheit Ubertragene Vermégensgegenstande

Fir folgende Verbindlichkeiten wurden Vermégensgegenstande als Sicherheit Ubertragen:

[Eigene Verbindlichkeiten in Mio. €

31.12.2006 31.12.2005
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 5.339 1.276
Verbindlichkeiten gegenuber Kunden 2171 -
Sonstige Passiva 866 993
Insgesamt 8.376 2.269

Fir die vorgenannten Verbindlichkeiten waren folgende Vermdgensgegenstédnde als Sicherheit

Ubertragen:

[Gestellte Vermégenswerte in Mio. €

31.12.2006 31.12.2005
Forderungen an Kreditinstitute 885 1.024
Finanzanlagen 7.491 1.245
Insgesamt 8.376 2.269

69 Beizulegende Zeitwerte (Fair Value) der Finanzinstrumente

Die angegebenen beizulegenden Zeitwerte der Finanzinstrumente gemal IAS 32 entsprechen nach
Auffassung der Hypo Real Estate Bank International den Betrdgen, zu denen am Abschlussstichtag
zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und voneinander unabhangigen Geschéaftspartnern ein
Vermdgenswert getauscht oder eine Verbindlichkeit beglichen werden kdnnte.

Die beizulegenden Zeitwerte wurden stichtagbezogen auf Basis der zur Verfligung stehenden Markt-
informationen sowie unternehmensindividueller Berechnungsmethoden ermittelt.

Die beizulegenden Zeitwerte bestimmter zu Nominalwerten bilanzierter Finanzinstrumente
entsprechen nahezu ihren Buchwerten. Hierunter fallen etwa Barreserve sowie Forderungen und
Verbindlichkeiten ohne eindeutige Falligkeit oder Zinsbindung. Bei den Ubrigen Forderungen und
Verbindlichkeiten werden die zukunftig erwarteten Cashflows mit aktuellen Zinssatzen auf den Barwert
diskontiert.

Fir die bérsengehandelten Wertpapiere und Derivate sowie bei bérsennotierten Schuldtiteln wird auf
quotierte Marktpreise zurickgegriffen. Der beizulegende Zeitwert der originaren Finanzinstrumente,
fir die kein Preis von einem aktiven Markt vorliegt, wird als Barwert der zukiinftig erwarteten
Cashflows ermittelt.

Die beizulegenden Zeitwerte der Zins- und Zins-Wahrungs-Swap-Vereinbarungen sowie Zins-
termingeschafte werden auf Basis abgezinster, zuklinftig erwarteter Cashflows ermittelt. Dabei werden
die fur die Restlaufzeit der Finanzinstrumente geltenden Markizinssatze verwendet. Der beizulegende
Zeitwert von Devisentermingeschaften wird auf der Basis aktueller Terminkurse bestimmt. Optionen
werden mittels Kursnotierungen oder anerkannter Modelle zur Ermittlung von Optionspreisen
bewertet. Als Bewertungsmodelle dienen fir einfache europédische Optionen die gangigen Black-
Scholes-Modelle (Wahrungs- und Indexinstrumente) oder lognormalen Modelle (Zinsinstrumente). Bei
exotischeren Instrumenten werden die Zinsen Uber Term-Structure-Modelle mit der aktuellen
Zinsstruktur sowie Caps- oder Swaption-Volatilitaten als bewertungsrelevanten Parametern simuliert.

Die beizulegenden Zeitwerte von unwiderruflichen Kreditzusagen und Eventualverbindlichkeiten
entsprechen ihren Buchwerten.

Die Differenz zwischen den beizulegenden Zeitwerten und den Buchwerten betragt bei den Aktiva
388 Mio. € und bei den Passiva — 74 Mio. €. Der Saldo dieser Werte betragt 462 Mio. €. Die Ent-
wicklung dieser GroRe im Zeitablauf héangt von Verdnderungen der Borsenkurse und der in die
Berechnung der beizulegenden Zeitwerte einflieBenden Bewertungsparameter, insbesondere von
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Veranderungen des Zinsniveaus, sowie von Bestands- und Fristigkeitsveranderungen bei den Finanz-

instrumenten ab.

[in Mio. € |
31.12.2006 31.12.2005
Buchwert beizulegender Buchwert] beizulegender
Zeitwert Zeitwert|
Aktiva 82.715 83.103 37.533 38.456
Barreserve 590 590 19 19
Handelsaktiva 11.630 11.630 - -
Forderungen an Kreditinstitute 8.391 8.409 8.440 8.564
Forderungen an Kunden" 37.863 38.233 16.665 17.463
Finanzanlagen” 21.656 21.656 10.617 10.618
Sonstige Aktiva 2.585 2.585 1.792 1.792
Passiva 80.620 80.546 36.958 37.599
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 15.559 15.529 2.799 2.813
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 5.797 5.825 2.357 2.489
Verbriefte Verbindlichkeiten 48.695 48.606 28.551 28.995
Handelspassiva 5.745 5.745 - -
Sonstige Passiva 3.578 3.578 2.844 2.844
Nachrangkapital 1.246 1.263 407 458
Sonstige Positionen 9.647 9.647 763 763
Eventualverbindlichkeiten 1.502 1.502 30 30
Unwiderrufliche Kreditzusagen 8.145 8.145 733 733

" abziiglich Wertberichtigungen auf Forderungen

2 ohne als Finanzinvestition gehaltene Grundstiicke und Gebzude

Zur Beurteilung der wirtschaftlichen Aussage der Cashflow-Hedge-Ricklage als Abzugsposition nach
IAS 39.95a im Eigenkapital missen die saldierten stillen Reserven [Unterschied zwischen Buchwert
und Marktwert (Fair Value)] in den zinstragenden Aktiva und Passiva zum Abschlussstichtag
betrachtet werden. Die Neubewertungsriicklage belief sich zum 31. Dezember 2006 auf — 364 Mio. €
und enthalt ein Bewertungsergebnis aus Cashflow-Hedge in Hohe von — 344 Mio. €. Die saldierten

stillen Reserven belaufen sich auf 462 Mio. €.
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Sonstige Angaben

70 Wesentliche Konzentrationen von Aktiva und Passiva

Ausflihrliche Angaben zu den Geschaftsrisiken der Hypo Real Estate Bank International wurden in
den Risikobericht aufgenommen.

71 Bankaufsichtsrechtliche Kennzahlen (auf HGB-Basis)

Nach der Eigenmittelempfehlung des Baseler Ausschusses fiir Bankenaufsicht vom Juli 1988 darf die
Kernkapitalquote (Kernkapital/gewichtete Risikoaktiva) 4,0 % und die Eigenkapitalquote (Eigen-
kapital/gewichtete Risikoaktiva) 8,0 % nicht unterschreiten. Gleichzeitig ist die aus der Relation der
Eigenmittel zur Summe aus den gewichteten Risikoaktiva und dem 12,5-fachen Anrechnungsbetrag
der Marktrisikopositionen (einschlieRlich der Optionsgeschafte) errechnete Eigenmittelquote mit
mindestens 8,0 % einzuhalten.

Die Berechnung der Kapitalquoten erfolgte nach den Richtlinien der Bank fir Internationalen
Zahlungsausgleich (BIZ) mit Sitz in Basel. Die BIZ-Quoten wurden auf freiwilliger Basis eigenstandig
ermittelt.

Die Eigenmittel bestehen aus dem Kern- und Erganzungskapital (Eigenkapital) sowie den Drittrang-
mitteln und setzen sich nach festgestellten Jahresabschlissen zum 31. Dezember 2006 wie folgt
zusammen:

[Eigenmittel” in Mio. € |

31.12.2006 31.12.2005
Kernkapital 2.652 779
Ergénzungskapital 1.194 463
Eigenkapital 3.846 1.242
Drittrangmittel - -
Insgesamt 3.846 1.242

" konsolidiert gemaR § 10 a KWG ; nach festgestellten Jahresabschliissen und erfolgter Gewinnverwendung

Dem Erganzungskapital wurden keine nicht realisierten Reserven nach § 10 Abs. 2 b Satz 1 Nr. 6 und
7 KWG zugerechnet.

Die gewichteten Risikoaktiva und die Marktrisikopositionen stellen sich wie folgt dar:

[Gewichtete Risikoaktiva in Mrd. € |

31.12.2006 31.12.2005
Bilanzaktiva 35,1 11,9
AuRerbilanzielle Geschafte 4,3 0,5
Adressausfallrisiken des Handelsbuches 0,2 -
Insgesamt 39,6 12,4
[Marktrisikopositionen in Mio. € |

31.12.2006 31.12.2005
Wahrungsrisiken 47 4
Zinsrisiken 330 -
Aktienrisiken 8
Insgesamt 385 4
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Zum 31. Dezember 2006 ergeben sich (nach festgestellten
quoten gemaf Baseler Eigenmittelempfehlung:

Jahresabschllssen) folgende Kapital-

[Kapitalguoten” in %

31.12.2006 31.12.2005
Kernkapitalquote 6,7 6,3
Eigenkapitalquote 9,7 10,0
Eigenmittelquote (Gesamtkennziffer) 8,7 10,0
" nach festgestellten Jahresabschlissen und erfolgter Gewinnverwendung
72 Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen
[in Mio. € |
31.12.2006 31.12.2005
Eventualverbindlichkeiten™ 1.502 30
Aus Biirgschaften und Gewahrleistungsvertragen 1.502 30
Kreditburgschaften 368 5
Erflllungsgarantien und Gewahrleistungen 1.085 25
Handelsbezogene Burgschaften (Akkreditive) 49 -
Andere Verpflichtungen 8.162 745
Unwiderrufliche Kreditzusagen 8.145 733
Buchkredite 1.054 -
Avalkredite 192 -
Hypotheken- und Kommunaldarlehen 6.899 733
Sonstige Verpflichtungen 17 12
Insgesamt 9.664 775

" Den Eventualverbindlichkeiten stehen grundsatzlich Eventualforderungen in der gleichen Héhe gegenuber

Die Eventualverbindlichkeiten aus Erfullungsgarantien und Gewahrleistungen beinhalten Garantiever-
pflichtungen der Hypo Real Estate Bank International gegentiber der HVB AG in Hohe von 0,4 Mrd. €,
die im Rahmen der synthetischen Ubertragung des Immobilienfinanzierungsportfolios ,Westeuropa“
abgegeben wurden. Die sonstigen Eventualverbindlichkeiten und anderen Verpflichtungen enthalten

keine Einzelpositionen von wesentlicher Bedeutung.

Zum 31. Dezember 2006 bestehen keine wesentlichen unkiindbaren Operating-Leasing-Vertrage fur
Grundstiicke und Gebaude sowie fiir Betriebs- und Geschaftsausstattung.

73 Honorare fir den Abschlussprifer

[in Tsd. € |
31.12.2006 31.12.2005

Abschlussprifungen 2.208 735

Steuerberatungsleistungen 201 -

Sonstige Leistungen 126 -

Insgesamt 2.535 735
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74 Geschaftsbeziehungen mit nahe stehenden Unternehmen und Personen
Transaktionen mit nahe stehenden Unternehmen und Personen werden zu Marktpreisen durchgefihrt.

Aus der Ubertragung der inléandischen Finanzierungen der ehemaligen Wiirttembergischen
Hypothekenbank AG, Stuttgart, resultiert eine Kaufpreisforderung in Hohe von € 2,3 Mrd. gegentber
der Hypo Real Estate Bank AG, Munchen. Aus konzerninternen Refinanzierungen innerhalb der Hypo
Real Estate Group bestehen Verbindlichkeiten in Hoéhe von € 150 Mio. gegenlber der Hypo Real
Estate Bank AG, Minchen. Gegenuber der Hypo Real Estate Holding bestehen Forderungen und
Verbindlichkeiten in Hohe von jeweils € 91 Mio. aus Darlehen und Geldanlagen.

Die Beziige des Vorstandes der Hypo Real Estate Bank International AG betrugen im Jahr 2006
insgesamt 3.563 Tsd. € und verteilten sich wie folgt:

in Tsd. €
Fixum Zusatzleistungen inklusive erfolgsbezogene Komponenten mit langfristiger insgesamt
Versteuerung des geldwerten  Komponenten Anreizwirkung
Vorteils
1.426 179 1.958 - 3.563

Die Bezlige ehemaliger Vorstandsmitglieder der Hypo Real Estate Bank International AG beliefen sich
auf 1.529 Tsd. € und die fir diese Personen gebildeten Rickstellungen auf 7.659 Tsd. €. Die
Pensionen von Hinterbliebenen ehemaliger Vorstandsmitglieder ergaben einen Wert in Hohe von
103 Tsd. €. Fir die letzte Personengruppe wurden Rickstellungen fir laufende Pensionen in Héhe
von 311 Tsd. € gebildet. Die Gesamtbezlige der Mitglieder des Aufsichtsrates betrugen 446 Tsd. €.

Am 31. Dezember 2006 bestanden folgende Vorschiisse, Kredite sowie Haftungen an Mitglieder des

in Tsd. € 2006 2005

a) Vorstandes 58 64

b) Aufsichtsrates - -
davon Aktionarsvertreter - B
davon Arbeitnehmervertreter - -

75 Mitarbeiter

[Durchschnittlicher Personalstand |

2006 2005

Mitarbeiter (ohne Auszubildende) 644 193
Vollzeitbeschaftigte 613 170
Teilzeitbeschaftigte 31 23
Auszubildende - 3
Insgesamt 644 196
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76 Quartalsibersicht

|Hypo Real Estate Bank International

4. Quartal 2005|

1. Quartal 2006

2. Quartal 2006

3. Quartal 2006

4. Quartal 2006

Erfolgszahlen (in Mio. €)
Operative Ertrage
Zinsliberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen
Ergebnis vor Steuern

Kennzahlen

Kreditvolumen (in Mrd. €)

Risikoaktiva nach BIZ (in Mrd. €)
Kernkapitalquote nach BIZ (in %)
Immobilienfinanzierungs-Neugeschaft (in Mrd.€)
Mitarbeiter

160
111
34
1
15
-1
7
58

95

39,2

82"
6,2

649

178
121
33
1
12
1
14
52

112

40,7
33,5
8,1
3.8

625

181
119
36
6
19
1
15
51

115

417
34,8
7,9
4,7

627

180
127
31
14
7

1

7
57

116

435
388
7,0
4,4

652

196
131
43
7
15)
10|
59
-9
118]

45,2]
39,6
6,7
71
670

T auf Basis des allokierten Kapitals

2 nach festgestellten Jahresabschliissen und erfolgter Gewinnverwendung

|Hypo Real Estate International

4. Quartal 2005|

1. Quartal 2006

2. Quartal 2006

3. Quartal 2006

4. Quartal 2006

Erfolgszahlen (in Mio. €)
Operative Ertrage
Zinsliberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen
Ergebnis vor Steuern

Kennzahlen

Kreditvolumen (in Mrd. €)

Risikoaktiva nach BIZ (in Mrd. €)
Kernkapitalquote nach BIZ (in %)
Immobilienfinanzierungs-Neugeschéft (in Mrd.€)
Mitarbeiter

145
101
36
2
12
-2
7
44

%

37,7

157
114
31
1
1
14
41

102

38,4
31,4

3,8

455

155
112
28

15

14
40

101

39,4
32,5

4,7

466

155
120
27

7
1
7
44

104

40,9
35,6

44

494

172]
118
39

15)

8
48

116

40,5

T auf Basis des allokierten Kapitals
2 nach festgestellten Jahresabschliissen

|Hyp0 Public Finance Bank

4. Quartal 2005

1. Quartal 2006

2. Quartal 2006

3. Quartal 2006

4. Quartal 2006

Erfolgszahlen (in Mio. €)
Operative Ertrage
Zinsiiberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen
Ergebnis vor Steuern

Kennzahlen

Kreditvolumen (in Mrd. €)
Risikoaktiva nach BIZ (in Mrd. €)
Kernkapitalquote nach BIZ (in %)
Mitarbeiter

1,6

15,0”
175

2,5
21
14,7
170

26

S N N ]

N

14

2,5
2,4
13,6
161

2,8
3,2
10,6
158

" auf Basis des allokierten Kapitals
2 nach festgestellten Jahresabschliissen
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77 Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands

Aufsichtsrat

Georg Funke
Vorstandsvorsitzender der Hypo Real Estate Holding AG, Miinchen
Vorsitzender des Aufsichtsrats

Dr. Markus Fell
Mitglied des Vorstands der Hypo Real Estate Holding AG, Miinchen
1 stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

Rudi Schiihle

Stellv. Vorstandsvorsitzender der GZ-Bank AG Frankfurt/Stuttgart, i.R.

2. Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
bis 31. Dezember 2006

Dr. Helmut Bruchner
Generalbevolimachtigter der Hypo Real Estate Holding AG, Miinchen
seit 4. Januar 2007

Jorg Menno Harms
Geschaftsfihrer Menno Harms GmbH, Stuttgart
bis 31. Dezember 2006

Dr. Frank Heintzeler

Sprecher des Vorstands der Baden-Wurttembergische Bank AG, Stuttgart i.R.

bis 31. Dezember 2006

Horst Hofmann
Bankangestellter, Waiblingen

Gerhard Huber
Bankangestellter, Waiblingen
bis 31. Dezember 2006

Dr. Karl-Hermann Lowe
Mitglied des Vorstands der Allianz Deutschland AG, Minchen
bis 31. Dezember 2006

Martina Peterhofen
Generalbevollmachtigte der Hypo Real Estate Holding AG, Minchen

Dr. Manfred Scholz
Geschaéftsflihrer, Minchen
bis 31. Dezember 2006

Wolfgang Schopf
Bankangestellter, Schorndorf
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Nicole Seiz
Bankangestellte, Stuttgart
bis 31. Dezember 2006

Vorstand

Dr. Paul Eisele

Sprecher des Vorstands der Hypo Real Estate Bank International AG, Stuttgart
bis 31. Januar 2007

Mitglied des Vorstands der Hypo Real Estate Bank International AG, Stuttgart
bis 30. Juni 2007

Mitglied des Vorstands der Hypo Real Estate Holding AG, Miinchen

bis 31. Mai 2007

Mandat: Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats der Hypo Real Estate Bank AG, Miinchen
bis 1. Februar 2007

Manuela Better

Mitglied des Vorstands der Hypo Real Estate Bank AG, Miinchen

bis 31. Marz 2007

Mitglied des Vorstands der Hypo Real Estate Bank International AG, Suttgart
ab 1. April 2007

Jirgen Fenk
Mitglied des Vorstands der Hypo Real Estate Bank International AG, Stuttgart

Dr. Robert Grassinger

Mitglied des Vorstands der Hypo Real Estate Bank International AG, Stuttgart
bis 31. Januar 2007

Sprecher des Vorstands der Hypo Real Estate Bank AG, Miinchen

seit 1. Februar 2007

Stellv. Mitglied des Vorstands der Hypo Real Estate Holding AG, Mlnchen
seit 1. Februar 2007

Frank Hellwig

Mitglied des Vorstands der Hypo Real Estate Bank International AG, Stuttgart
seit 1. August 2006

Mitglied des Vorstands der Hypo Real Estate Bank AG, Minchen

Friedrich-Wilhelm Ladda
Mitglied des Vorstands der Hypo Real Estate Bank International AG, Stuttgart
bis 31. Marz 2006

Frank Lamby

Sprecher des Vorstands der Hypo Real Estate Bank AG, Miinchen
seit 1. Februar 2007

Mitglied des Vorstands der Hypo Real Estate Holding AG, Minchen

Mandat: Mitglied des Aufsichtsrats der Hypo Real Estate Bank AG, Miinchen
seit 1. Februar 2007

Bettina von Oesterreich
Mitglied des Vorstands der Hypo Real Estate Bank International AG, Stuttgart
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Stellv. Mitglied des Vorstands der Hypo Real Estate Holding AG, Miinchen
seit 1. Februar 2007

Harin Thaker
Mitglied des Vorstands der Hypo Real Estate Bank International AG, Stuttgart
seit 1. Februar 2007

Manfred Weil
Mitglied des Vorstands der Hypo Real Estate Bank International AG, Stuttgart
bis 31. Marz 2007
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Stuttgart, den 26. Marz 2007
Hypo Real Estate Bank International Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Eisele Fenk Hellwig Lamby Thaker

von Oesterreich

Weil
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78 Anteilsbesitz der Hypo Real Estate Bank International AG

Jahres-
Kapitalanteil in % tberschuss/
insgesamt davon Bilanzsumme Eigenkapital -fehlbetrag Abweichendes
Name und Sitz § 16 Abs. 4 AktG _ _mittelbar _Wahrung in Tsd. in Tsd. in Tsd. Geschaftsjahr
Verbundene Unternehmen
In den Konzernabschluss einbezogen
Ausléndische Kreditinstitute
Hypo Public Finance USA Inc.,
New York 100,00% _ 100,00% Uss$ 803.574 53.331 4.262 —
Hypo Capital Markets Inc.,
New York 100,00% _ 100,00% Uss$ 5.671 4.502 234 —
Hypo Pfandbrief Bank
International S.A., Luxemburg 99,99% 99,99% € 9.294.998 106.722 6.200 —
Hypo Public Finance Bank,
Dublin 99,99% 99,99% € 27.199.150 1.803.908 177.322 —
Hypo Real Estate Capital Hong
Kong Corp. Limited, Hong Kong 100,00% — HK$ 577.282 -14.551 -24.551 —
Hypo Real Estate Capital India
Corp., Private Ltd., Mumbai 100,00% — INR 394.378 278.848 — —
Hypo Real Estate Capital Singapore
Corporation Private Ltd., Singapur 100,00% — SG$ 1.730 1.545 -473 —
Sonstige konsolidierte Unternehmen
Collineo Asset Management GmbH,
Dortmund 100,00% _ 100,00% € 16.182 13.280 2.315 —
Collineo Asset Management
USA Inc., New York 100,00% _ 100,00% US$ 2.895 1.053 294 —
Hypo Real Estate Transactions S.A.S.,
Paris 100,00% — € 242.889 -6 -34 —
Hypo Property Investment (1992)
Ltd., London 100,00% _ 100,00% GBE£ 40 — — —
Hypo Property Investment Ltd.,
London 100,00% _ 100,00% GBE 340 340 6 —
Hypo Property Participation Ltd.,
London 100,00% _ 100,00% GBE 200 200 — —
Hypo Property Services Ltd.,
London 100,00% _ 100,00% GBE£ 102 102 1 —
Hypo Real Estate Capital Corp.,
New York 100,00% — Us$ 5.072.318 402.713 13.788 —
Hypo Real Estate Capital
Japan Corp., Tokio 100,00% — JP¥ 205.594.241 16.925.408 7.957 —
Hypo Real Estate Capital Ltd.,
London 100,00% — GBE£ 55.778 53.798 1.517 —
Hypo Real Estate Investment
Banking Ltd., London 100,00% _100,00% GBE£ 474 205 5 —
Isar East 60th Street LLC,
New York 100,00% _ 100,00% US$ 6.639 — — —
Isar Gotham West 38th Street LLC,
New York 100,00% _ 100,00% US$ 6.540 1 — —
Isar RP Member LLC,
New York 100,00% _ 100,00% Uss$ — — — —
Isar Two Columbus LLC,
New York 100,00% _ 100,00% Uss$ 806 — — —
Liffey 451 LLC,
New York 100,00% _ 100,00% Uss$ 3.670 3.269 998 —
The Greater Manchester Property
Enterprise Fund Ltd., London 100,00%  100,00% GB£ 123 123 — —
WH-Erste Grundstlicks
GmbH & Co. KG, Schénefeld 94,00% — € 165.167 114.047 1.933 —
WH-Zweite Grundsttlicks
GmbH & Co. KG, Schénefeld 100,00% — € 58.105 58.097 -211 —
Zamara Investments Ltd.,
Gibraltar 100,00% _ 100,00% GBE£ 10.395 10.395 468 —
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Jahres-

Kapitalanteil in % Uberschuss/
insgesamt davon Bilanzsumme Eigenkapital -fehlbetrag Abweichendes

Name und Sitz § 16 Abs. 4 AktG _ _mittelbar _Wahrung in Tsd. in Tsd. in Tsd. Geschaftsjahr

Nicht konsolidierte verbundene

Unternehmen

Sonstige nicht konsolidierte

Unternehmen
Gfl-Gesellschaft fur
Immoblilienentwicklung und 1.1.-
-verwaltung mbH, Stuttgart 100,00% — € 347 178 27 31.12.2005
Hypo Dublin Properties Limited, 11—
Dublin 100,00% _ 100,00% € 7 -84 71 31.12.2004
WGS Wohn- und Grundbesitz 1.1.-
Stendal GmbH, Stendal 100,00% — € 229 122 81 31.12.2005
WH-Erste Grundstiicks Verwaltungs 11—
GmbH, Schénefeld 100,00% — € 279 225 117 31.12.2005
WH-Zweite Grundsttlicks 1.1-
Verwaltungs GmbH, Schonefeld 100,00% — € 20 19 -1 31.12.2005
WHI Wiirttemberger Hypo Immo-
bilienbewertungs- und Beratungs- 11—
gesellschaft mbH, Stuttgart 100,00% — € 297 194 38 31.12.2005

Sonstige Beteiligungen

Kreditinstitute
Stuttgarter Volksbank AG, 11—
Stuttgart 0,18% — € 1.690.149 115.621 2.433 31.12.2005

Sonstige Unternehmen
Aerodrom Bureau Verwaltungs GmbH, 11—~
Berlin 32,00% — € 666 — -46 31.12.2005
Airport Bureau Verwaltungs GmbH, 1.1.-
Berlin 32,00% — € 305 — -372 31.12.2005
Burleigh Court (Barnsley)
Management Limited, London 20,00% 20,00% GBE£ — — — —
KOROS Grundstlicks-Verwaltungs 11—
GmbH & Co. KG, Griinwald 2,50% — € 20.846 — 206 31.12.2005
PBI-Beteiligungs-GmbH i.L., 11—
Minchen 16,67% — € 51.817 51.538 8 31.12.2005
Projektentwicklung Schonefeld Ver- 11—
waltungsgesellschaft mbH, Stuttgart 50,00% — € 29 28 — 31.12.2005
SP Projektentwicklung Schonefeld 11—
GmbH & Co. KG, Stuttgart 50,00% — € 30.161 29.286 -86 31.12.2005
Vierte Airport Bureau Center KG
Airport Bureau Verwaltungs 11—
GmbH & Co., Berlin 32,00% — € 12.164 — 290 31.12.2005

Devisenkurse

Stand 31.12.2006

Australien 1€= AUS 1,6691

GroRbritannien 1€= GBE£ 0,6715

Hong Kong 1€= HK$ 10,2409

Indien 1€= INR 58,235

Japan 1€= JP¥ 156,93

Singapur 1€= SG$ 2,0202

USA 1€= uss$ 1,317
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den von der Hypo Real Estate Bank International AG, Stuttgart, aufgestellten
Konzernabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn-und-Verlust-Rechnung, Eigenkapital-
veranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang — sowie den Konzernlagebericht fir das
Geschéftsjahr vom 1. Januar 2006 bis 31. Dezember 2006 gepruft. Die Aufstellung von
Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den erganzend nach § 315 a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der
Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht
abzugeben. Erganzend wurden wir beauftragt zu beurteilen, ob der Konzernabschluss auch den IFRS
insgesamt entspricht. Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmafige
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzuflihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstdRe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter
Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse Gber
die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die
Erwartungen Uber mdgliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit
des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Angaben im
Konzernabschluss und Konzernlagebericht iberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und
Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie
die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir
sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung
bildet. Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt. Nach unserer Beurteilung aufgrund der
bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der
EU anzuwenden sind, und den ergéanzend nach § 315 a Abs. 1 HGB anzuwendenden
handelsrechtlichen Vorschriften sowie den IFRS insgesamt und vermittelt unter Beachtung dieser
Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und
Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Mdinchen, den 4. April 2007
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft

Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Paskert Peter
Wirtschaftsprfer Wirtschaftsprifer
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