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Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionére,

nach einer Reihe von erfolgreichen Jahren ist die Hypo Real Estate Group 2008 in eine existenzbedrohende
Unternehmens- und Vertrauenskrise geraten. Anlass war die sich in 2008 ausweitende Finanz- und Wirt-
schaftskrise. Mit Hilfe der Offentlichen Hand und einem Konsortium der deutschen Finanzwirtschaft ist es
gelungen, das Unternehmen zu stabilisieren. Das Finanzkonsortium hat Liquiditatshilfe bereitgestellt, wah-
rend die Offentliche Hand kurzfristige Garantien zur Verfiigung stellte. Seit dem Eintritt der neuen Verwal-
tung wurde eine Reihe von Schritten zur Vereinfachung der rechtlichen Struktur, der Verbesserung der IT
Prozesse sowie der Organisation und Steuerung des Unternehmens beschlossen und zum Teil bereits um-
gesetzt. Daruber hinaus befindet sich die Gesellschaft in fortgeschrittenen Gespréachen mit dem Finanz-
marktstabilisierungsfonds Uber die Gewahrung langerfristiger und umfassender MaRnahmen zur Liquiditats-
und Kapitalunterstiitzung der Gruppe und geht derzeit davon aus, dass diese Unterstiitzung gewahrt wird.

Nach dem Rucktritt des grofdten Teils des Aufsichtsrats wurde das Gremium am 6. Dezember 2008 mit
Ausnahme der Arbeitnehmervertreter vollstindig neu besetzt. Auch der Vorstand wurde ab 6. Dezember
2008 sukzessive vollig erneuert. Ziel der seither getroffenen Malinahmen ist es, das Unternehmen aus der
Krise herauszufuhren, seine Zukunftsfahigkeit wieder herzustellen und so dafiir zu sorgen, dass der Scha-
den fur die Glaubiger, den Steuerzahler und die Aktionare méglichst gering gehalten wird. Das Ziel ist, ein
auf pfandbrieffahiges Geschéft im Immobilien- und Staatsfinanzierungsbereich fokussiertes Institut fir
Deutschland und Europa zu schaffen.

Kein Aufsichtsratsmitglied hat an mehr als der Halfte der Sitzungen gefehit.

Der neue Aufsichtsrat hat mit dem Vorstand in zwei Sitzungen eingehend Uber die Restrukturierungsmalf3-
nahmen und ein neues Geschaftsmodell beraten.

Der Aufsichtsrat wurde vom Vorstand regelmaRig und zeitnah tber die wirtschaftliche und finanzielle Ent-
wicklung der Hypo Real Estate Bank AG, die Geschaftspolitik und -planung, die Strategie, die Risikolage,
das Risikomanagement, die Liquiditatsstrategie, Uber alle berichtspflichtigen Kreditengagements sowie Uber
andere wichtige Vorgange informiert. Auf3erhalb der Sitzungen berichtete der Vorstand auch schriftlich Gber
Vorgéange von erheblicher Bedeutung. Dariiber hinaus stand der Sprecher des Vorstands bzw. der Vor-
standsvorsitzende mit dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats laufend tber wichtige Entwicklungen in Verbin-
dung.

Der Aufsichtsrat erorterte mit dem Vorstand regelmaRig die beabsichtigte Geschéftspolitik und andere
grundsatzliche Fragen des Unternehmens. Dazu zahlen die Entwicklung im Kreditgeschaft und die Kreditpo-
litik im Ganzen, die Risikoentwicklung, die Risikosteuerung, die geschéftspolitische Ausrichtung sowie die
Entwicklungen und Tendenzen der Markte im Aktiv- und Passivgeschéft. Rating, Refinanzierung,
Grundsatzfragen sowie gesetzliche Neuerungen waren ebenso Gegenstand intensiver Beratungen wie
strukturelle Entwicklungen der Markte und der Bankenlandschaft. Insbesondere erdrterte der Aufsichtsrat die
existenzbedrohende Krise der Bank nach dem Zusammenbruch von Lehman Brothers im September 2008.
Daruiber hinaus befasste sich der Aufsichtsrat mit den Revisionsergebnissen, der Jahres- und Mehrjahres-
planung der Bank sowie den Steuerungs- und Kontrollmechanismen im Kredit-, Wertpapier- und Derivatge-
schaft. Weitere Themen waren der Bericht Gber Compliance mit Datenschutz und Geldwaschegesetz, die
Umsetzung ,Basel 114, die Prifung der erforderlichen Unabhangigkeit des Abschlussprifers, die Erteilung
des Prifungsauftrags an den Abschlussprifer und die Honorarvereinbarung mit ihm.

Die Bilanzsitzung mit der Feststellung des Jahresabschlusses 2008 fand in Anwesenheit und unter Befra-
gung des Vorstands und des Abschlussprifers statt. Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss und
der Lagebericht mit dem Risikobericht wurden durch den in der Hauptversammlung vom 7. Mai 2008 ge-
wahlten Abschlusspriifer KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft (vormals: KPMG Deutsche Treuhand-
Gesellschaft Aktiengesellschaft, Wirtschaftsprifungsgesellschaft) geprift und mit dem uneingeschrénkten
Bestatigungsvermerk versehen. Der Abschlussprifer hat auch im Rahmen seiner Prifungspflichten gem. §
317 Abs. 4 HGB die bei der Bank bestehenden Risikoliberwachungssysteme geprift. Der Abschlussprifer
hat bestétigt, dass die Uberwachungssysteme grundsitzlich angemessen und ausreichend sind.



Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss und den Lagebericht gepriift. An den Beratungen des Aufsichts-
rats Uber den Jahresabschluss nahm der Abschlussprifer teil und berichtete tUber die wesentlichen Ergeb-
nisse der Priifung. Nach dem Ergebnis seiner Priifung erhebt der Aufsichtsrat keine Einwendungen und
billigt den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008, der damit gem. § 172 AktG
festgestellt ist.

Der Vorstand hat gemaR § 312 AktG fur das Geschéftsjahr 2008 einen Bericht Uber die Beziehungen zu
verbundenen Unternehmen erstellt. Der Bericht enthalt die Schlusserklarung des Vorstands, dass die Hypo
Real Estate Bank AG bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschéaften nach den Umstanden, die der Bank
in dem Zeitpunkt, in dem die Rechtsgeschéafte vorgenommen wurden, bekannt waren, eine angemessene
Gegenleistung erhalten hat und Mal3nahmen im Sinn von § 312 AktG weder getroffen noch unterlassen
wurden.

Die Pruferin KPMG hat den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss 2008 und den Lagebericht mit Ri-
sikobericht fiir das Geschéftsjahr 2008 gepriift und mit uneingeschranktem Bestatigungsvermerk mit ergéan-
zendem Hinweis auf Bestandsgefahrdung versehen.

Der Aufsichtsrat schlief3t sich nach der Priifung des Berichts, bei der sich keine Beanstandungen ergeben
haben, dem Ergebnis der Prifung der KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft an. Gegen die im Abhén-
gigkeitsbericht enthaltene Schlusserklarung des Vorstands sind keine Einwendungen zu erheben.

Infolge der existenzbedrohenden Krise der Bank kam es zu weitgehenden Veranderungen im Aufsichtsrat.
Der neue Aufsichtsrat hat einen konsequenten Neuanfang auf Managementebene umgesetzt.

Am 07. Oktober 2008 legte Herr Georg Funke sein Mandat als Vorsitzender des Aufsichtsrats nieder. Frau
Bettina von Oesterreich und die Herren Dr. Markus Fell und Frank Lamby legten ihre Aufsichtsratsmandate
am 06. Dezember 2008 nieder.

Eine auRerordentliche Hauptversammlung bestellte die Herren Dr. Michael Endres, Bernd Knobloch, Dr. h. c.
Edgar Meister und Hans-Jorg Vetter am 6. Dezember 2008 zu neuen Aufsichtsratsmitgliedern. Der Auf-
sichtsrat wahlte Herrn Dr. Michael Endres zu seinem Vorsitzenden.

Am 06. Dezember 2008 bestellte der Aufsichtsrat Herrn Dr. Axel Wieandt zum Vorsitzenden des Vorstands
und die Herren Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer und Frank Krings zu Mitgliedern des Vorstands. Frau Manuela
Better wurde zum 01. Februar 2009 zum Vorstandsmitglied bestellt. Auf Wunsch des Aufsichtsrats und im
gegenseitigen Einvernehmen legten die Herren Charles Balch, Reinhold Guntner und Frank Hellwig im Ja-
nuar 2009 und Herr Dr. Robert Grassinger zum Ende Mérz 2009 ihre Vorstandsmandate nieder.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Hypo Real Estate Bank
AG fur ihre Tatigkeit im Berichtsjahr.

Miinchen, Mai 2009
Der Aufsichtsrat
Dr. Michael Endres

(Vorsitzender des Aufsichtsrats)



Konzernlagebericht

Geschaft und Rahmenbedingungen

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Das Jahr 2008 stand weltweit im Zeichen massiver makroékonomischer Probleme, die sich insbesondere ab
September 2008 zuspitzten. Die Finanzkrise hat sich inzwischen auf andere Branchen und damit die Welt-
wirtschaft insgesamt ausgeweitet.

So sank das weltweite Wirtschaftswachstum 2008 nach Schéatzungen der EIU (Economist Intelligence Unit)
um fast die Halfte auf nur noch 2,1% gegeniiber dem Vorjahr. Die wirtschaftliche Dynamik schwéchte sich in
allen wichtigen Volkswirtschaften deutlich ab. In den USA wurde noch ein Wachstum des Bruttoinlandspro-
dukts von real 1,2% verzeichnet, in Deutschland von 1,4%. In den asiatischen Landern sank die Wachs-
tumsrate insgesamt auf 3,4%. Selbst China, das mit 9% noch recht robust wuchs, wies erstmals seit 2003
keine zweistellige Wachstumsrate mehr aus.

Einen wichtigen Beitrag zur Stitzung der Wirtschaft leistete eine weltweit deutlich expansive Geldpolitik. In
den USA wurde im Jahresverlauf der Leitzins ausgehend von 4,25% in mehreren Schritten auf das histori-
sche Tiefstniveau von 0,25% gesenkt. Die Europdaische Zentralbank hat hingegen die Zinsen fur die Haupt-
refinanzierungsgeschéfte in der ersten Jahreshélfte bei konstant 4,0% gehalten und aufgrund der im We-
sentlichen 6lpreisgetriebenen Inflationsgefahren im Juli 2008 vorubergehend sogar um 25 Basispunkte er-
hoht. Erst nach den Turbulenzen auf den Finanzmaérkten im Herbst wurden Mitte Oktober auch die Zinsen in
der Eurozone in mehreren Schritten zum Jahresende auf 2,5% gesenkt. Anfang 2009 wurde dieser expan-
sive geldpolitische Kurs fortgesetzt. Diese Geldpolitik ging in wichtigen Industrielandern einher mit der Ver-
abschiedung von MafRnahmenpaketen erheblichen Umfangs zur Unterstiitzung der Konjunktur.

Nachdem bereits in 2007 der Olpreis um mehr als 50% gestiegen ist und zum Jahresende 2007 bei knapp
100 USS$ lag, erreichte dieser am 11. Juli 2008 ein Allzeithoch von fast 146 USS$ fiir die Sorte Brent. Danach
begann allerdings ein in diesem Umfang nicht vorsehbarer Preisverfall, so dass zum Jahresende die Notie-
rung bei 36,24 US-$ - und damit bei etwas weniger als einem Viertel des Hochstwertes - lag. Immerhin
wurde dadurch der Inflationsdruck ab der Jahresmitte deutlich gesenkt. Gerade fiir die Europaische Zentral-
bank war dies eine notwendige Voraussetzung fir die genannten Zinssenkungsschritte.

Finanzierungsmarkte

Die Ereignisse des Jahres 2008 stellten die grofite Herausforderung fir die Weltfinanzméarkte seit Ende des
Zweiten Weltkriegs dar. Die anfanglich durch die US-amerikanischen Hypothekenkrise ausgeldste weltweite
Finanzmarktkrise eskalierte im dritten Quartal mit dem Zusammenbruch der US-amerikanischen Investment-
bank Lehman Brothers und fiihrte zu einem massiven Vertrauensverlust an den weltweiten Finanz- und Ka-
pitalmarkten. Die teilweise umfangreichen MalRnahmen vieler Industrielander, die dazu dienen sollten, die
Finanzmarkte zu stabilisieren und zu schitzen, haben zwar weitere schwerwiegende Verwerfungen verhin-
dert, konnten bis jetzt weder die Volatilitat der Markte reduzieren, noch die ausreichende Liquiditatsversor-
gung gewahrleisten.

Staatliches Eingreifen erfolgte durch die UnterstiitzungsmaRnahmen der US-amerikanischen Regierung fir
die Immobilienfinanzierer Freddie Mac und Fannie Mae sowie fiir den Versicherungskonzern AlG. Der Zu-
sammenbruch der US-amerikanischen Investmentbank Lehman Brothers verschérfte die Situation erheblich
und fuhrte nahezu zum vollstandigen Erliegen des gesamten Interbankenmarktes.

Dariiber hinaus wurden staatliche RettungsmalRnahmen fir weitere Banken u.a. fir Merrill Lynch und Wa-
chovia notwendig. Die beiden verbliebenen unabhangigen Investmentbanken Goldman Sachs und Morgan
Stanley wandelten sich in Geschéaftsbanken um und unterliegen nun einer strengeren gesetzlichen Aufsicht.
Die Krise wirkte sich zunehmend auch in Europa aus. Institute wie HBOS, Fortis, Dexia, Commerzbank und
auch die Hypo Real Estate Group mussten durch Rettungspakete vom Staat, Zentralbanken oder von dem
privaten Banksektor unterstitzt werden. Die Regierungen vieler wichtiger Industrielander wie den USA,
Grol3britannien, Frankreich und Deutschland stellten deshalb weitreichende Rettungspakete zur Verfligung,
auf die Banken zur Verbesserung der Liquiditat und des Eigenkapitals zuriickgreifen kdnnen und die sich in
Summe auf einen Billionenbetrag addieren. Die Programme bestehen aus Liquiditatslinien, Garantien, Be-



reitstellung von Kernkapital, Verstaatlichung und Ankauf von problembehafteten Vermdgenswerten. Um die
Aktienmarkte zu stabilisieren, wurden fur bestimmte Aktien ungedeckte Leerverkaufe untersagt.

Branchenspezifische Rahmenbedingungen

Commercial Real Estate Finance

Infolge der Finanzmarktkrise erlangte die Sicherung der Liquiditat fur alle Marktteilnehmer im gewerblichen
Immobilienfinanzierungsmarkt besondere Bedeutung. Verscharft wurde die Situation durch sinkende Werte
der Sicherheiten bei Finanzierungen mit einem hohen Fremdkapitalanteil. Der Zusammenbruch der Ver-
briefungsmarkte blockierte weitere Aktivitaten, denn die Kreditinstitute waren nicht langer in der Lage Risiken
zu transferieren.

Die Situation in den Kernmérkten des Konzerns war unterschiedlich. So sank der Grundbesitzwert in Grol3-
britannien im Jahr 2008 um 26% und lag damit 36% unter den Héchstwerten von Sommer 2007. Spanien
verbuchte Verluste von etwa 15%:; die USA verzeichneten ein Minus von mehr als 10%. In Deutschland blie-
ben die Grundbesitzwerte dagegen weitgehend stabil. Der Riickgang der Kapitalwerte fir ganz Europa, ba-
sierend auf Spitzenmiete und Spitzenrendite, wird auf einen gemischten Gesamtverlust in Hohe von etwa
10% beziffert.

Weltweit betrachtet sanken die Transaktionen im Gesamtjahr um 59%. Am starksten betroffen waren die
USA, Australien und Neuseeland: in diesen Landern wurden lediglich 496 Mrd. US$ in Immobilien gehandelt
nach 1,04 Billionen US$ 2007. Die Transaktionen sanken in den USA um 75%, in Grof3britannien um 60%
und in Westeuropa um 48%. Im vierten Quartal betrug der Rickgang weltweit sogar 80% im Vergleich zum
vierten Quartal 2007.

Viele fir die Markte bedeutende Bankhauser, Investoren und Fonds hatten mit Problemen wie Eigenkapital-
engpassen, Schwierigkeiten bei der Refinanzierung und Abschreibungen zu kédmpfen. Geringere Flachen-
nachfrage fir Gewerbeimmobilien fuhrte zu sinkenden Mieten und héheren Leerstandsquoten, gleichzeitig
stieg die Zahl der Zwangsversteigerungen. Diese Entwicklungen wirkten sich auf die Objektbewertungen aus
und stellten fir die Bilanzen der Investoren grof3e Belastungen dar. Infolgedessen stieg in den Bilanzen vie-
ler Banken die Risikovorsorge. Der fast kompletten Einstellung von Neugeschéftsabschliissen im dritten
Quartal folgte im vierten Quartal eine sehr verhaltene und selektive Riickkehr von Angebot und Nachfrage.

Wesentliche rechtliche Einflussfaktoren fiir das Geschaft

Das fir den Konzern Hypo Real Estate Bank bedeutendste Gesetz im Berichtsjahr 2008 war aufgrund der
notwendig gewordenen Unterstiitzungsmaflinahmen das Finanzmarktstabilisierungsgesetz (FMStG), das am
17. Oktober 2008 verkiindet worden ist. Das Gesetz enthalt ein MaRnahmenpaket zur Stabilisierung des
Finanzmarktes. Hauptbestandteil sind UnterstitzungsmaBnahmen durch den Finanzmarktstabilisierungs-
fond, ein Sondervermdgen des Bundes, durch Rekapitalisierung, Gewéahrung von Garantien und Risikotber-
nahmen (siehe auch die Darstellung unter ,wesentliche Ereignisse” im Konzernlagebericht).

Weiterhin trat das Gesetz zur Begrenzung der mit Finanzinvestitionen verbundenen Risiken (Risikobegren-
zungsgesetz) in Kraft. Es regelt die Gestaltung von Kredit- und Sicherungsvertragen sowie die Abtretung von
Kreditforderungen. Zudem enthélt es Anderungen beziiglich der Meldung von bedeutenden Beteiligungen an
Unternehmen nach dem Wertpapierhandelsgesetz.

Am 12. Februar 2009 hat der Bundestag dem Gesetzesentwurf zur Fortentwicklung des Pfandbriefrechts
zugestimmt. Ziel des Gesetzes ist es, den deutschen Pfandbrief zu starken. Das Gesetz wird unter anderem
auch Regelungen zu Finanzholdinggesellschaften enthalten.

Gesetz zur weiteren Stabilisierung des Finanzmarktes (Finanzmarktstabilisierungsergéan-
zungsgesetz - FMStErG)

Von der Bundesregierung wurde am 18. Februar 2009 im Bundeskabinett das Gesetzgebungsverfahren fir
das Finanzmarktstabilisierungserganzungsgesetz (FMStErgG) eingeleitet. Am 6. Marz 2009 fand die erste
Lesung des Gesetzesentwurfs im Bundestag statt. Der Bundestag hat dem Gesetzentwurf am 20. Marz



2009 mit deutlicher Mehrheit zugestimmt. Die Behandlung im Bundesrat ist fiir den 3. April 2009 vorgese-
hen.

Der Gesetzesentwurf sieht vor allem Anpassungen bei den Begleitregelungen im Gesellschafts- und Uber-
nahmerecht vor. Laut Gesetzesentwurf kdnnten damit StabilisierungsmaflRnahmen schnell und effektiv grei-
fen und Ubernahmen zum Zweck der Stabilisierung erleichtert werden. Dariiber hinaus schaffe der Ge-
setzesentwurf weiterhin die zeitlich eng befristete Méglichkeit, zur Sicherung der Stabilitat des Finanzmark-
tes Anteile an einem Unternehmen des Finanzsektors und Wertpapierportfolios gegen angemessene Ent-
schadigung zugunsten des Bundes oder des Finanzmarktstabilisierungsfonds zu verstaatlichen. Sofern an-
dere rechtlich und wirtschaftlich zumutbare Losungen zur Sicherung der Finanzmarktstabilitat nicht zur Ver-
fugung stehen, ist die Verstaatlichung nur als ultima ratio zuléssig.

Unternehmensspezifische Rahmenbedingungen

Die Hypo Real Estate Holding AG verantwortet als Fiihrungsholding die gesamte strategische Steuerung der
Hypo Real Estate Group. In der Holding werden die gesamten konzernibergreifenden Aufgaben wahrge-
nommen. Das Geschéft des Konzerns Hypo Real Estate Bank ist Uberwiegend dem Segment Commercial
Real Estate zugeordnet.

FOhrungsstruktur der Hypo Real Estate Group

Hypo Real Estate Holding AG
Miinchen

Vorstand:
Dr. Axel Wieandt, Vorsitzender | Manuela Better | Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer | Frank Krings

Hypo Real Estate Bank AG DEPFA BANK plc DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG
Miinchen Dublin Eschborn

Die Konzernstruktur der Hypo Real Estate Group bestand im Berichtsjahr primér aus der tUbergeordneten
Hypo Real Estate Holding AG und den operativen Banktochterunternehmen Hypo Real Estate Bank AG,
DEPFA BANK plc und DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG. Die Hypo Real Estate Bank International AG
wurde im November 2008, riickwirkend zum 1. Januar 2008, auf die Hypo Real Estate Bank AG verschmol-
zen.

Unternehmensstrateqie

Die Hypo Real Estate Group hat ein neues Unternehmenskonzept entwickelt und stellt sich strategisch neu
auf.

In der Vergangenheit war die Hypo Real Estate Group weltweit als Senior Lender gro3volumiger Finanzie-
rungen in den Geschaftsfeldern ,Commercial Real Estate Finance” und ,Public Sector & Infrastructure Fi-
nance” engagiert. Daneben wurde das Capital Markets & Asset Management Geschéft betrieben.

Die Hypo Real Estate Gruppe als Business-to-Business-Kreditinstitut verfugt Gber kein Filialnetz und daher
auch uber keine eigene Einlegerbasis. Die Refinanzierung war neben Pfandbriefen und langfristig besicher-
ten Finanzierungen auch in signifikantem MafRRe vom Interbankenmarkt und anderen kurzfristigen unbesi-
cherten Instrumenten abhangig. Durch die Krise an den Finanzmarkten fielen diese Markte weitgehend weg.
Die Hypo Real Estate Group geriet dadurch in eine existenzbedrohende Situation. Als Konsequenz hat der
neu bestellte Vorstand mit Unterstiitzung externer Strategieberater das Geschaftsmodell der gesamten Hypo
Real Estate Group grundlegend hinterfragt und ein neues Unternehmenskonzept entwickelt.

Die Hypo Real Estate Group beabsichtigt ein verlasslicher
Marktteilnehmer zu werden. Um dieses Ziel zu erreichen, will die Hypo Real Estate Group in den neu defi-



nierten Kerngeschéftsfeldern Commercial Real Estate und Public Sector Finance zundchst moderat Neuge-
schéaft schreiben und die Bestandsportfolien konsolidieren. Die Hypo Real Estate Group konzentriert sich im
Neugeschaft kiinftig auf ein konservatives Risikoprofil und strebt eine fristenkongruente Bilanzstruktur an,
die anders als bisher nur in begrenztem Umfang auf unbesicherte Refinanzierung am Interbankenmarkt an-
gewiesen ist.

Ein Schwerpunkt der nachsten Jahre liegt in der konsequenten Umsetzung des beschlossenen Restrukturie-
rungsprogramms. Insbesondere strebt die Hypo Real Estate Group die Kostenfuhrerschaft in inrem Kernge-
schaft an.

Wesentlicher Bestandteil der geplanten Umstrukturierung ist, dass
die Hypo Real Estate Group die Infrastrukturfinanzierungen und das Capital Markets & Asset Management-
Geschéft weitestgehend abbaut und sich auf pfandbrieffahiges Geschéft in den Bereichen ,Commercial Real
Estate" und ,Public Sector Finance" konzentriert.

Commercial Real Estate Finance: Die Hypo Real Estate Group wird sich auf die Finanzierung von Be-
standsimmobilien (,Investment Loans") konzentrieren und sich vollstandig aus dem Development-Geschéft
zuriickziehen. Das Kreditportfolio soll deutlich reduziert werden. 13 der 18 Standorte sollen geschlossen
werden und die Anzahl der Mitarbeiter signifikant gesenkt werden.

Zur Stabilisierung der Hypo Real Estate Group
wurden bereits erfolgreich Verhandlungen tber kurz- und mittelfristige Liquiditatsgarantien gefiihrt. Die Ge-
sprache mit dem Finanzmarktstabilisierungsfonds tber eine langfristige Unterstiitzung durch Kapitalbeteili-
gung und Liquiditatshilfen sind in einem fortgeschrittenen Stadium.

Begleitet wird die Neuausrichtung der Hypo Real Estate Group durch den bereits grof3tenteils erfolgten Auf-
bau eines gruppeneinheitlichen Risikomanagements mit Vereinheitlichung des Liquiditdtsmanagements in-
klusive eines gruppenweit einheitlichen Reportings. Dadurch wird eine héhere Transparenz Uber den Liqui-
ditats-, Kapitalbedarf sowie Risikokosten geschaffen.

Ebenfalls wird eine stringente Governance Struktur etabliert. So wurde unter anderem die Neuausrichtung
des Asset Liability Committees unter Fihrung des neuen Treasury-Vorstandes beschlossen. Der Ausbau
einer ,Global Workout Funktion* wird bei der Uberwindung von auf die Realwirtschaft ausstrahlenden Folgen
der Finanzkrise unterstutzen. Diesem Ziel dient auch die vorgesehene Konsolidierung der Back-Office-Infra-
struktur der Geschaftsbereiche.

Ein weiterer wichtiger Bestandteil des Restrukturierungsprogramms ist die Vereinfachung der rechtlichen
Struktur der Hypo Real Estate Group. Im ersten Schritt wurde die Hypo Real Estate Bank International AG
auf die Hypo Real Estate Bank AG verschmolzen. Aktuell ist die Verschmelzung der DEPFA Deutsche
Pfandbriefbank AG auf die Hypo Real Estate Bank AG beabsichtigt. Das Ziel einer kosteneffizienten Organi-
sation wird ebenfalls durch ein umfassendes Projekt unterstiitzt, das Optionen zur Konsolidierung der ver-
schiedenen IT-Plattformen und Outsourcing untersucht.

In den Tochtergesellschaften wurde die Fiihrungsstruktur angepasst. Aktuell sind alle Holdingvorstande im
Vorstand der Hypo Real Estate Bank AG personenidentisch besetzt. Damit wird die einheitliche Umsetzung
des Restrukturierungsprogramms sowie der Unternehmensstrategie im gesamten Konzern sichergestellt.

Zur Starkung der gesellschaftsiibergreifenden Zusammenarbeit ist geplant, alle Mitarbeiter am Standort
Miinchen in einem Gebaude in Unterschleilheim zusammen zu fiihren.

Produkte und Geschaftsprozesse

Der Geschéftsbereich Commercial Real Estate umfasst das In- und Aus-
landsgeschatft in der gewerblichen Immobilienfinanzierung.

Die Hypo Real Estate Group wird sich zukiinftig auf die Finanzierung
von Bestandsimmobilien (,Investment Loans") konzentrieren. Zugleich werden Kredite vorrangig fiir Objekte
in solchen Regionen vergeben, in denen eine Refinanzierung durch Pfandbriefe (,deckungsstockfahig®)
moglich ist. Das Neugeschaftsvolumen wird daher wesentlich von der Moglichkeit der Refinanzierung an den
Pfandbriefméarkten abhéngig sein.



Die Hypo Real Estate Group wird sich auf pfandbrieffahiges Geschaft mit einem durchschnittlichen Belei-
hungswert von weniger als 70% konzentrieren. Daneben ist die Hypo Real Estate Group bereit, Finanzie-
rungen mit hdherem Beleihungswert zu begleiten, wenn die nicht durch Pfandbriefe zu refinanzierenden
Darlehensteile direkt an spezialisierte Investoren abgegeben werden kénnen (z.B. durch Syndizierung oder
Verkauf von Mezzanine-Tranchen). Dartiber hinaus wird die Portfoliostruktur durch eine Konzentration des
Neugeschaftes auf den deutschen und europaischen Markt sowie den gezielten Abbau von Bestandsfinan-
zierungen (z.B. Reduzierung zu Prolongationsterminen) an das Zielportfolio angepasst. Selbstverstandlich
werden auch Kunden in andere Markte begleitet, wenn diese den Risiko- und Ertragsanspriichen der Hypo
Real Estate Group entsprechen. Das Portfolio wird durch ergebnisschonende Verkaufe optimiert.

Die Hypo Real Estate Group ist derzeit auch als Kreditgeber in
der Projekt- und Bauphase fur grovolumige Bauvorhaben tétig. Dieses Geschéaft bietet hdhere Margen als
das Geschaft mit Investment Loans, ist aber zugleich auch risikoreicher, volatiler und komplexer. Die Hypo
Real Estate Group wird sich daher aus dem Bereich Development zuriickziehen.

Das existierende Kreditportfolio im Geschaftsbereich
Commercial Real Estate soll mittelfristig aber ergebnisschonend, vor allem durch das Abschmelzen des nicht
strategischen Portfolios (nicht durch Pfandbriefe zu refinanzierende Assets) reduziert werden.

Begleitet wird die Konzentration auf das Kerngeschaft mit gewerblichen Immobi-
lienkunden durch den Riickzug aus diversen Standorten. So wird die Gruppe in Deutschland die Standorte
Berlin, Dortmund und Hamburg schlieen. International werden nach jetzigem Stand bis zum Jahr 2011 die
Standorte Lissabon (Portugal), Kopenhagen (Danemark), Manchester (GroRbritannien), Tel Aviv (Israel),
Stockholm (Schweden), Hongkong (China), Singapur, Madrid (Spanien), Mailand (Italien) und Mumbai (In-
dien) aufgegeben. Zukunftig wird sich der Konzern Hypo Real Estate Bank nach jetzigem Stand auf die
Standorte Minchen, London (GroRbritannien), Paris (Frankreich), New York (USA) und Tokio (Japan) kon-
zentrieren.

Steuerungskonzept

Aufgrund der kritischen Lage der Hypo Real Estate Group liegt der Fokus der Steuerung auf existenzsi-
chernden MaRRnahmen. Im Vordergrund stehen in den néachsten zwei bis drei Jahren die Sicherstellung der
Liquiditat und der Solvabilitat sowie die Verbesserung des Risikofriherkennungssystems.

Bei der Liquiditatssteuerung steht die jederzeitige Fahigkeit, alle falligen Zahlungsverpflichtungen erfillen zu
kénnen, im Vordergrund. Dieses Ziel kann derzeit nur mit Hilfe von umfangreichen UnterstiitzungsmaRnah-
men eines Konsortiums aus dem deutschen Finanzsektor und der Bundesbank sowie vom Finanzmarktsta-
bilisierungsfonds erreicht werden. Seit dem vierten Quartal 2008 werden taglich konzernibergreifende Be-
richte mit einer Liquiditatsvorschau fir die nachsten Tage und Monate erstellt. Der verbesserte Prozess ver-
knupft verschiedene Datenquellen tiber alle Tochtereinheiten und Standorte hinweg.

Die Solvabilitét, also die ausreichende Ausstattung mit Eigenkapital, wird auf Basis der aufsichtsrechtlichen
Kennziffern Kernkapitalquote und Eigenmittelquote gesteuert. Die Hypo Real Estate Group steuert diese
Quoten auch auf Basis von Szenarioanalysen, die zum Beispiel Ratingmigrationen oder Wahrungsverande-
rungen berlcksichtigen. Bei der Steuerung des Eigenkapitals steht im Vordergrund, dass die bankaufsichts-
rechtlichen Anforderungen sowie die Anforderungen der Ratingagenturen und Geschéftspartner an die Min-
destkapitalisierung erfiillt werden.

Das Risikofriherkennungssystem wurde und wird vor allem nach der Krise der Hypo Real Estate Group
Uberarbeitet. Es ist ausfihrlich im Risikobericht dargestellt.

Neben der Existenzsicherung ist das Steuerungskonzept der Hypo Real Estate Group langfristig darauf aus-
gerichtet, den Wert der Hypo Real Estate Group zu steigern. Dieser Wert wird dann gesteigert, wenn die
Eigenkapitalrentabilitdt einer Steuerungseinheit ihre Eigenkapitalkosten nachhaltig Ubersteigt. Zur Ermittlung
der Eigenkapitalrentabilitat wird der Jahresiiberschuss nach IFRS in Beziehung zum durchschnittlichen Ei-
genkapital (ohne AfS-Ricklage und Cashflow-Hedge-Riicklage) gesetzt. Dabei stellen die Eigenkapitalkos-
ten die rechnerischen Kosten fur das Eigenkapital dar und geben den Grenzkostensatz fur die bestehende
und kunftige Risikonahme vor. Durch Vergleich der Eigenkapitalrentabilitat mit den Eigenkapitalkosten wer-
den das Neugeschéaft und das bestehende Portfolio auf die Rentabilitéat unter Berlicksichtigung des 6kono-
mischen Risikos untersucht.



Die Produktivitat wird anhand der Cost-Income-Ratio gemessen. Die Cost-Income-Ratio ist das Verhaltnis
zwischen dem Verwaltungsaufwand und den operativen Ertragen, bestehend aus dem Zinstiberschuss und
ahnlichen Ertrdgen, dem Provisionsiiberschuss, dem Handelsergebnis, dem Finanzanlageergebnis, dem
Ergebnis aus Sicherungszusammenhdngen und dem Saldo der sonstigen betrieblichen Er-
trdge/Aufwendungen. Eine Verbesserung der Cost-Income-Ratio wird in den ndchsten Jahren primar durch
eine Reduzierung des Verwaltungsaufwandes im Zuge der strategischen Neuausrichtung und Restrukturie-
rung der Hypo Real Estate Group angestrebt.

Wesentliche Ereignisse

Die Hypo Real Estate Group und der Kon-
zern Hypo Real Estate Bank haben umfangreiche UnterstiitzungsmalRnahmen eines Konsortiums aus dem
deutschen Finanzsektor und der Bundesbank unter Beteiligung der Bundesregierung sowie des Finanz-
marktstabilisierungsfonds erhalten. Durch Liquiditatsfazilitdten und Garantierahmen wurde zunéchst ein
existenzbedrohender Liquiditatsengpass bei der DEPFA BANK plc ausgeglichen. Durch konzerninterne
Beziehungen der DEPFA BANK plc waren auch andere Unternehmen der Hypo Real Estate Group in ihrer
Existenz gefahrdet. Als Reaktion auf die Krise hat der Vorstand der Hypo Real Estate Holding im Dezember
2008 eine strategische Neuausrichtung und Restrukturierung der Hypo Real Estate Group beschlossen.

Die Finanzmarktkrise, die sich im Laufe des Jahres 2008 deutlich verschérfte, fuhrte im
September 2008 zum teilweisen oder vollstandigen Zusammenbruch einzelner Kapital- und Finanzierungs-
markte. Nach der Beantragung von Glaubigerschutz der US-amerikanischen Investmentbank Lehman
Brothers kam ab Mitte September 2008 vor allem der Interbankenmarkt, also der Markt, auf dem sich Ban-
ken untereinander Geld leihen, fast vollstandig zum Erliegen. Ursache war der anhaltende Vertrauensverlust
zwischen den Banken, da das Risiko einer Kreditvergabe auf dem Interbankenmarkt durch die mdglichen
Probleme der kredithehmenden Bank nicht mehr einschéatzbar war.

Die Verhaltensweisen der Marktteilnehmer &nderten sich deutlich. Erstens wurden Geschafte am Geld- und
Interbankenmarkt oder Reverse Repos nicht prolongiert. Zweitens wurden Intradaylinien, also sehr kurzfris-
tige Kreditlinien, gestrichen. Drittens mussten Banken wie auch die Hypo Real Estate Group hdhere Cash
Collaterals, also Barsicherheiten, stellen. Als Folge kam die DEPFA BANK plc, die seit 2. Oktober 2007 ein
100%iges Tochterunternehmen der Hypo Real Estate Holding AG ist, in existenzbedrohende Liquiditats-
schwierigkeiten. Die DEPFA BANK plc hatte in der Vergangenheit ihr Geschéaftsvolumen ausgedehnt. Die
Refinanzierung war in signifikantem Maf3e abhangig vom Interbankenmarkt und anderen kurzfristigen, unbe-
sicherten Refinanzierungsmoglichkeiten, wie insbesondere Einlagen von US-amerikanischen Geldmarkt-
fonds. Im groRen Umfang wurden kurzfristig refinanzierte Mittel langfristig herausgegeben. Dieses Ge-
schaftsmodell hat sich als nicht krisenfest erwiesen. Die Generierung von Liquiditat durch Verkaufe von
Vermoégenswerten war im Jahr 2008 aufgrund der illiquiden Markte und der stark ausgedehnten Spreads nur
sehr bedingt méglich. Durch konzerninterne Beziehungen wie Forderungen, Garantien und Patronatserkla-
rungen kam die Hypo Real Estate Bank AG ebenfalls in eine existenzbedrohende Lage.

Die Hypo Real Estate Group hatte Ende
September 2008 in Reaktion auf die existenzbedrohende Liquiditatssituation Gesprache mit einem Konsor-
tium aus dem deutschen Finanzsektor aufgenommen. Bundesregierung, Deutsche Bundesbank, Bundesan-
stalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht und Spitzenvertreter der deutschen Kredit- und Versicherungswirt-
schaft haben sich in zwei Verhandlungsrunden auf zuséatzliche Kreditlinien fir die Unternehmen der Hypo
Real Estate Group verstandigt. In der ersten Runde am 28. September 2008 wurde eine Unterstiitzung in
Hohe von 35 Mrd. € vereinbart. Diese Unterstitzung wurde in der zweiten Runde am 5. Oktober 2008 auf 50
Mrd. € erhoht. Die UnterstiitzungsmalBRnahmen stellen sich wie folgt dar:

Von der Deutschen Bundesbank wurde eine Sonderliquiditatslinie in Héhe von 35 Mrd. € gewahrt. Darlber
hinaus hat die Hypo Real Estate Group am 28. Oktober 2008 beim Finanzmarktstabilisierungsfonds einen
Antrag auf Garantiestellung fir eine Liquiditatsbereitstellung durch die Deutsche Bundesbank in Hohe von
15 Mrd. € gestellt. Der Finanzmarktstabilisierungsfonds hat dem Antrag am 30. Oktober 2008 stattgegeben.
Gegen Einreichung einer durch diese Garantie abgedeckten Schuldverschreibung konnte die Hypo Real
Estate Group eine weitere Sonderliquiditatshilfe der Deutschen Bundesbank in Hohe von 15 Mrd. € als Zwi-
schenfinanzierung in Anspruch nehmen. Die durchschnittlichen Kosten dieser Liquiditatsaufnahme beliefen
sich auf mehr als 250 Basispunkte Uiber dem Spitzenrefinanzierungssatz der Deutschen Bundesbank.

Beide MaRnahmen wurden am 13. November 2008 durch die von der Deutschen Bundesbank und dem
Kredit- und Versicherungswesen zur Verfigung gestellten Kreditlinien in Héhe von 50 Mrd. € abgeldst. Im
Einzelnen handelt es sich um ein staatlich garantiertes Darlehen in Form einer Liquiditatskredithilfe in Hohe
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von 20 Mrd. € bei der Deutschen Bundesbank, die Emission von staatlich garantierten, EZB-tauglichen In-
haberschuldverschreibungen in Héhe von 15 Mrd. € und die Emission von gesicherten Schuldverschrei-
bungen in H6he von 15 Mrd. €. Die Vertrage mit dem deutschen Finanzkonsortium, der Deutschen Bundes-
bank und dem Bundesfinanzministerium tber die Liquiditatslinien wurden im November 2008 unterschrie-
ben. Die vollstadndige Bereitstellung der Liquiditatslinien erfolgte am 13. November 2008. Die Liquiditéatskre-
dithilfe und die staatlich garantierte Inhaberschuldverschreibungen wurden am 31. Marz 2009 fallig Die Bun-
desregierung hat am 17. Marz 2009 ihre Garantie fir eine Schuldverschreibung der Hypo Real Estate Group
in Hohe von 15 Mrd. € bis zum 31. Dezember 2009 verlangert. Durch die Verlangerung dieser Garantie ver-
langert sich automatisch eine weitere Schuldverschreibung in Héhe von 15 Mrd. Euro, die ebenfalls von dem
Konsortium tbernommen wurde. Das Bundesfinanzministerium hat am 26. Marz 2009 die Garantie Uber die
restlichen 20 Mrd. € des Liquiditatsrahmens ebenfalls bis zum 31. Dezember 2009 verlangert.

Daruber hinaus hat der Finanzmarktstabilisierungsfonds der Hypo Real Estate Group in mehreren Schritten
bis zum 3. Marz 2009 einen Garantierahmen von insgesamt 52 Mrd. € gewahrt. Im ersten Schritt hat der
Finanzmarktstabilisierungsfonds am 21. November 2008 einen Garantierahmen im Umfang von 20 Mrd. €.
zur Verfugung gestellt. Dieser Garantierahmen wurde am 9. Dezember 2008 zu gleichen Bedingungen und
mit gleicher Laufzeit um weitere 10 Mrd. € auf 30 Mrd. € aufgestockt. Die Hypo Real Estate Bank AG konnte
die durch den Finanzmarktstabilisierungsfonds auszustellenden Garantien zur Besicherung von auszuge-
benden Schuldverschreibungen nutzen, die spatestens zum 15. Januar 2009 zur Rickzahlung fallig waren.
Am 15. Januar 2009 wurde der Garantierahmen bis zum 15. April 2009 verlangert. Darliber hinaus hat der
Finanzmarktstabilisierungsfonds am 20. Januar 2009 den Garantierahmen um weitere 12 Mrd. € bis zum 12.
Juni 2009 erhoht. In einem weiteren Schritt hat die Hypo Real Estate Group am 11. Februar 2009 vom Fi-
nanzmarktstabilisierungsfonds einen zusétzlichen Garantierahmen tUber 10 Mrd. € bis zum 12. Juni 2009
erhalten. Die Hypo Real Estate Bank AG hat auf dieser Basis Inhaberschuldverschreibungen begeben und
so den kurz- bis mittelfristigen Liquiditatsbedarf der Hypo Real Estate Group gedeckt. Diese Schuldver-
schreibungen sind am 14. Mai 2009 zur Riickzahlung fallig. Die Liquiditat diente zur Riickzahlung von falli-
gen Interbankkrediten und Anleihen sowie von Kundeneinlagen. AulRerdem stellt die Hypo Real Estate
Group mit dieser Liquiditat zusétzliche Besicherungen zugunsten anderer Marktteilnehmer, Zentralbanken
und Investoren. Dies ergibt sich aufgrund der zum Teil extremen Verzerrungen auf den internationalen Fi-
nanzmarkten. Die Hypo Real Estate Bank AG zahlte an den Finanzmarktstabilisierungsfonds eine zeitantei-
lig berechnete Bereitstellungsprovision in Héhe von 0,1% auf den nicht in Anspruch genommenen Teil des
Garantierahmens. Fir ausgestellte Garantien war bis zum 15. Januar 2009 eine Provision in Héhe von 1,5%
p.a. und nach dem 15. Januar eine Provision von 0,5% p.a. zu zahlen.

Die Hypo Real Estate Holding AG sowie ihre wesentlichen Tochtergesellschaften haben im Rahmen der
Transaktion mit dem Konsortium aus dem deutschen Finanzsektor und der Bundesbank unter Beteiligung
der Bundesregierung fast alle frei verfligbaren Vermdgenswerte im Gesamtnominalwert von ca. 60 Mrd. €
als Sicherheit an den Sicherheitentreuhénder der Kreditgeber Ubertragen beziehungsweise verpfandet. Dar-
Uber hinaus hat die Hypo Real Estate Holding AG die Anteile an der Hypo Real Estate Bank AG, DEPFA
Deutsche Pfandbriefbank AG und der DEPFA BANK plc als Sicherheit fur die Bundesgarantie verpfandet.

Vorstand und Auf-
sichtsrat der Hypo Real Estate Group haben am 20. Dezember 2008 die strategische Neuausrichtung und
Restrukturierung der Hypo Real Estate Group und damit auch des Konzerns Hypo Real Estate Bank be-
schlossen. Das Unternehmen passt sein Geschéftsmodell den nachhaltig veranderten Bedingungen an den
Kapitalmarkten und den wachsenden Herausforderungen im Immobiliengeschaft an. Angestrebtes Ergebnis
der strategischen Neuausrichtung ist die Positionierung der Hypo Real Estate Group als ein fihrender spe-
zialisierter Immobilien- und Staatsfinanzierer in Deutschland und Europa mit pfandbrieforientierter Refinan-
zierung. Die strukturelle Kostenbasis wird gesenkt, Bilanzstruktur und Risikoprofil werden verbessert. Die
Konzernstruktur soll weiter vereinfacht werden. Die entsprechenden MalRhahmen werden in den nachsten
drei Jahren umgesetzt.

Im Bereich Gewerbliche Immobilienfinanzierung wird sich der Konzern Hypo Real Estate Bank als Partner
fur Immobilien-Investoren in Deutschland und den wichtigen europaischen Markten positionieren. Kiinftiges
Neugeschaft in diesem Bereich wird aus Miinchen, London und Paris heraus generiert. Im Bereich der Fi-
nanzierung der o6ffentlichen Hand konzentrieren sich die kiinftigen Aktivitaten auf ausgewahltes Primarmarkt-
Geschéft in den pfandbrieffahigen Markten Europas sowie auf die Bewirtschaftung des Bestandsgeschafts.
Im Zuge dieser Fokussierung werden die Standorte des Bereichs zentralisiert. Neugeschéaft im Bereich Infra-
struktur-Finanzierungen ist nicht vorgesehen. Die nicht zum Geschéaftsmodell passenden Kapitalmarkt- und
Handelsgeschéfte werden eingestellt. Ein Verkauf nicht-strategischer Aktivitaten wird erwogen. Das kunden-
bezogene Derivate-Geschéft wird weitergefihrt.
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Mit der Veranderung des Geschéftsmodells geht ein Riickgang der jahrlichen laufenden Kosten bis 2011 um
rund 200 Mio. € und bis 2013 um rund 250 Mio. € einher. Die Zahl der Mitarbeiter von derzeit rund 1.800
wird im Verlauf der kommenden drei Jahre auf etwa 1.000 sinken. Die davon betroffenen Arbeitsplatze be-
finden sich zu zwei Dritteln auRerhalb Deutschlands. Mit Abschluss des geplanten IT-Investitionsprogramms
werden bis 2013 weitere rund 200 Arbeitspléatze entfallen. Ziel dieses Investitionsprogramms ist die Harmo-
nisierung und Standardisierung der IT-Landschaft in der Hypo Real Estate Group und des Konzerns Hypo
Real Estate Bank.

Die Hypo Real Estate Group hat den angekiindigten Zusammenschluss ihrer beiden Immobilienbanken am
27. November 2008 vollzogen. Die Verschmelzung ist am 28. August 2008 angemeldet worden. Mit der Ein-
tragung in das Handelsregister durch das Amtsgericht Mlnchen ist die Verschmelzung der ehemaligen Hypo
Real Estate Bank International AG auf die Hypo Real Estate Bank AG wirtschaftlich rickwirkend zum 1. Ja-
nuar 2008 wirksam geworden. Sitz der Gesellschaft ist Minchen. Das fusionierte Unternehmen firmiert als
Hypo Real Estate Bank AG. In einem weiteren Schritt wird die Verschmelzung der DEPFA Deutsche Pfand-
briefbank AG auf die Hypo Real Estate Bank AG angestrebt.

Dariiber hinaus hat sich die Hypo Real Estate Group verpflichtet, die Vergitungssysteme auf ihre Anreizwir-
kung und Angemessenheit zu Gberprifen und dafir zu sorgen, dass diese nicht zur Eingehung unangemes-
sener Risiken verleiten sowie an langfristigen und nachhaltigen Zielen ausgerichtet und transparent sind.
AuRBerdem gewaéhren die Gesellschaften der Hypo Real Estate Group den Vertragsparteien gegenuber In-
formationsrechte und Einsichts- und Prifungsrechte.

Ferner hat der Vorstand eine neue konzernweite Treasury-Organisation aufgesetzt. Damit wurde die bishe-

rige dezentrale Struktur abgelost, nach der die Refinanzierungsaktivitaten der Hypo Real Estate Group von
den jeweiligen Geschéaftsbereichen betrieben wurden.

Behordliche und gerichtliche Verfahren

Gegen die Niederlassung Mailand der Hypo Real Estate Bank AG haben zwei Kundinnen im Mai 2008 vor
einem rémischen Gericht Klage auf Zahlung eines mittleren zweistelligen Millionenbetrags im Zusammen-
hang mit der Nichtausreichung eines Darlehens erhoben.

Im Zusammenhang mit dem Rickerwerb der Quadra Realty Trust Inc. wurde im Berichtszeitraum eine
Sammelklage unter anderem gegen die Hypo Real Estate Capital Corporation, New York, eingereicht. Ein
Anspruch wurde nicht beziffert.

Das Landgericht Miinchen | hat am 29.April 2008 die Bayerische Hypo- und Vereinsbank zur Zahlung von
105 Mio. € (Hauptsache zuziiglich aufgelaufener Zinsen) an die Hypo Real Estate Bank AG verurteilt. Gegen
das Urteil hat die Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG Berufung zum Oberlandesgericht eingelegt.

Ratings

Die wirtschaftlichen Ereignisse des abgelaufenen Geschéftsjahres fiihrten zu diversen Ratingherabstufun-
gen durch alle Ratingagenturen. Im Zuge der Verschmelzung der ehemaligen Hypo Real Estate Bank Inter-
national AG auf die Hypo Real Estate Bank AG im November entfielen die Ratings der ehemaligen Hypo
Real Estate Bank International AG.

Im Jahr 2008 und bis zum 17. Februar 2009 kam es zu folgenden wesentlichen Ratingaktionen:

Im Januar 2008 senkte die Ratingagentur Standard&Poor’s den Ausblick der Ratings von Stabil auf Negativ.
Die Ratingagentur Fitch Ratings beendete im Marz 2008 die bei einigen Instituten der Hypo Real Estate
Group bestehende Uberpriifung auf Ratingverbesserung. Die Ratings wurden bestétigt und erhielten einen
stabilen Ausblick.

Im Juli 2008 senkte Standard&Poor’s die Langfristratings von A+ bzw. A auf A bzw. A- und die Kurzfristra-
tings einiger Banken der Hypo Real Estate Group von A-1 auf A-2, wahrend die Kurzfristratings der weiteren

Banken mit A-1 bestatigt wurden, erteilte aber gleichzeitig einen stabilen Ausblick.

Wegen des Zusammenschlusses der Hypo Real Estate Bank AG und der ehemaligen Hypo Real Estate
Bank International AG stellte die Ratingagentur Moody’s die unterschiedlichen Langfrist- und Finanzkraft-
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Ratings der Banken im unter ,Review" (Uberpriifung), die Ratings der Hypo Real Estate Bank AG unter ,Re-
view for possible upgrade* (Uberpriifung auf Ratingverbesserung) und die Ratings der ehemaligen Hypo
Real Estate Bank International AG unter ,Review for downgrade* (Uberpriifung auf Herabstufung). Die P-1
Kurzfristratings wurden jeweils bestatigt.

Als Reaktion auf das erste Rettungspaket senkte Standard & Poor’'s am 29. September 2008 die Langfrist-
und Kurzfristratings aller Banken auf BBB+/A-2 und erteilte einen negativen Ausblick. Die Pfandbrief-Ratings
wurden am folgenden Tag auf Credit Watch (Uberpriifung) mit negativen Implikationen gesetzt. Moody’s
senkte am 30. September 2008 die Langfristratings der DEPFA BANK plc, der DEPFA ACS Bank sowie der
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG von Aa3 auf A2. Die Finanzstarke-Ratings wurden von C+ auf D+ he-
runtergenommen. Zudem stellte Moody’s neben den Bankratings alle Pfandbriefratings unter Uberpriifung
fur eine mogliche Herabstufung. Fitch Ratings reduzierte die Langfristratings der Banken in der Hypo Real
Estate Group von A beziehungsweise AA- auf A-, nun einheitlich fir alle gerateten Institute in der Gruppe.
Die Kurzfristratings wurden fir einen Teil der Gruppe mit F1 bestatigt bzw. von F1+ auf F1 herabgestuft.
Wegen des A- Rating Support Floors war der Ausblick fir die Langfristratings aller Institute stabil. Gleichzei-
tig wurden die Ratings der offentlichen Pfandbriefe der DEPFA Deutschen Pfandbriefbank AG sowie die
Asset Covered Securities (ACS) der DEPFA ACS Bank mit jeweils AAA bestatigt. Die Hypothekenpfand-
briefe und die Offentlichen Pfandbriefe der Hypo Real Estate Bank AG wurden auf Rating Watch negative
(Ratinguberprifung auf Herabsetzung) gesetzt.

Im Oktober 2008 setzte Standard & Poor’s die Ratings aller zur Hypo Real Estate Group gehdérenden Ban-
ken zunéachst auf Credit Watch Negative (Uberpriifung auf Herabstufung) und senkte die Ratings fiir lang-
fristige Verbindlichkeiten in einem zweiten Schritt von BBB+ auf BBB, bestétigte jedoch das A-2 Kurzfristra-
ting. Der Ausblick fiir die Ratings ist ambivalent, d.h. die Agentur rechnet mittelfristig mit einer Veranderung,
entweder nach oben oder unten.

Im Vorgriff auf die angekiindigte Verschmelzung der Institute passte Moody’s im Oktober die Ratings der
ehemaligen Hypo Real Estate Bank International AG an die der Hypo Real Estate Bank AG an (A2 / P-1/C-
) und stufte die Hypothekenpfandbriefe der ehemaligen Hypo Real Estate Bank International AG von Aa2 auf
Aa3 herunter. Dartber hinaus senkte Moody’s das Rating der Asset Covered Securities (ACS) der DEPFA
ACS Bank von Aaa auf Aal. Alle Ratings der Hypo Real Estate Group waren bei Moody’s weiterhin zur
Uberpriifung auf Herabstufung vorgemerkt.

Nach erfolgter Verschmelzung mit den Deckungsstécken der ehemaligen Hypo Real Estate Bank Internatio-
nal AG behielt Fitch Ratings im November 2008 die Ratings der Pfandbriefe der Hypo Real Estate Bank AG
(AAA | AA+) bei, beliel3 sie aber auf der Uberprifungsliste fir mogliche Herabstufung.

Mitte Dezember 2008 reduzierte Moody’s das Finanzkraft-Rating der Banken in der Hypo Real Estate Group
auf E+ und stellte den Ausblick fur dieses Rating auf ,Negativ‘. Ende Dezember 2008 bestétigte Standard &
Poor’s die Ratings der Offentlichen Pfandbriefe und der Hypothekenpfandbriefe der Hypo Real Estate Bank
AG jeweils bei AAA. Die Ratings der Pfandbriefe verblieben auf der Uberpriifungsliste mit negativen Implika-
tionen.

Uberblick der Ratings Gesellschaften der Hypo Real Estate Group zum 31. Dezember 2008:

Standard & Poor’s Moody’s Fitch
Langfristrating BBB A2 A-
Ausblick Ambivalent Uberpriifung auf Stabil

Herabstufung

Kurzfristrating A-2 P-1 F1
Offentliche Pfandbriefe” AAA Aaa AAA
Hypotheken — pfandbriefe” AAA Aa3 AA+
Asset Covered Securities” AAA Aal AAA
Lettres de Gage” AAA - -

Y Die Pfandbriefratings befanden sich zum Bilanzstichtag bei allen Ratingagenturen unter Uberpriifung auf Herabstufung. Ausnahme waren die von Fitch
erteilten Ratings firr die Offentlichen Pfandbriefe der DEPFA Deutsche Pfandbriefbank sowie die Asset Covered Securities der DEPFA ACS Bank.

Im Januar 2009 setzte Fitch Ratings im Vorfeld der avisierten Verschmelzung mit dem o&ffentlichen
Deckungsstock der Hypo Real Estate Bank AG das Rating der Offentlichen Pfandbriefe der DEPFA Deut-
sche Pfandbriefbank auf Uberpriifung fiir eine mogliche Herabstufung.

Anfang Februar 2009 beendete Moody’s die Uberpriifung der Ratings und senkte das Langfristrating der
Banken wegen der zu erwartenden staatlichen Unterstiitzung nur um eine Stufe von A2 auf A3. Die weiteren
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Ratingnoten wurden bestatigt, der Ausblick auf alle Ratings ist negativ. In einer weiteren Ratingaktion, be-
statigte Moody’s die Ratings der Pfandbriefe der Hypo Real Estate Bank AG und der DEPFA Deutsche
Pfandbriefbank und beendete damit die Uberpriifung auf Herabstufung. Gleichzeitig wurde das Rating der
Asset Covered Securities der DEPFA ACS Bank von Aal auf Aa2 gesenkt; dieses Rating verbleibt zunachst
noch unter Uberpriifung auf Herabstufung. Fitch Ratings bestétigte die vergebenen Ratingnoten; der Aus-
blick blieb stabil.

Auler von den drei mandatierten Agenturen wird die Kreditwirdigkeit der Hypo Real Estate Group auch
durch die kanadische Ratingagentur DBRS auf Basis 6ffentlich zuganglicher Informationen bewertet. Da die
Bedeutung des kanadischen Marktes fiir die Hypo Real Estate Group abgenommen hat, unterhélt die
Gruppe keine interaktive Beziehung mehr zu DBRS.

Aufgrund der sich abzeichnenden Mehrheitstibernahme durch den Staat hat der im vierten Quartal
2008 vorherrschende Druck auf die Bankratings nachgelassen. Die im Oktober eingeleiteten Uberprifungen
der Bankratings sind abgeschlossen. Die nachsten Ratingaktionen in diesem Bereich dirften eher positiver
Natur sein.

Unter anderem auf Grund von Methodenanderungen ist bei den Covered-Bond-Ratings fur den Gesamt-
markt mit Herabstufungen zu rechnen. Da die Gruppe ihren Pfandbriefratings besondere strategische Be-
deutung zumisst, wird sie sich nach Kraften dafiir einsetzen, diese im Vergleich zu ihren Wettbewerbern
hochzuhalten.

Personalia

Infolge der existenzbedrohenden Krise der Bank kam es zu weitgehenden Verénderungen im Aufsichtsrat
der Hypo Real Estate Bank AG. Der neue Aufsichtsrat hat einen konsequenten Neuanfang auf Manage-
mentebene umgesetzt.

Am 07. Oktober 2008 legte Herr Georg Funke sein Mandat als Vorsitzender des Aufsichtsrats nieder. Frau
Bettina von Oesterreich und die Herren Dr. Markus Fell und Frank Lamby legten ihre Aufsichtsratsmandate
am 06. Dezember 2008 nieder.

Eine auRRerordentliche Hauptversammlung bestellte die Herren Dr. Michael Endres, Bernd Knobloch, Dr. h. c.
Edgar Meister und Hans-Jorg Vetter am 06. Dezember 2008 zu neuen Aufsichtsratsmitgliedern. Der Auf-
sichtsrat wahlte Herrn Dr. Michael Endres zu seinem Vorsitzenden.

Am 06. Dezember 2008 bestellte der Aufsichtsrat Herrn Dr. Axel Wieandt zum Vorsitzenden des Vorstands
und die Herren Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer und Frank H. Krings zu Mitgliedern des Vorstands. Frau Manu-
ela Better wurde zum 01. Februar 2009 zum Vorstandsmitglied bestellt. Auf Wunsch des Aufsichtsrats und
im gegenseitigen Einvernehmen legten die Herren Charles Balch, Reinhold Giintner und Frank Hellwig im
Januar 2009 und Herr Dr. Robert Grassinger zum Ende Marz 2009 ihre Vorstandsmandate nieder.
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Wirtschaftsbericht

Entwicklung der Erfolgslage

Konzern Hypo Real Estate Bank

Der Konzern Hypo Real Estate Bank bindelt das deutsche und internationale gewerbliche Immobilienfinan-
zierungsgeschaft der Hypo Real Estate Group. Konzernobergesellschaft ist die Hypo Real Estate Bank AG,
die wiederum ein 100prozentiges Tochterunternehmen der Hypo Real Estate Holding AG ist.

Die Verschmelzung der ehemaligen Hypo Real Estate Bank International AG (HREI) auf die Hypo Real
Estate Bank AG (HRE Bank) wurde im dritten Quartal 2008 vertraglich geschlossen und am 27. November
2008 in das Handelsregister durch das Amtsgericht Minchen eingetragen. Die Verschmelzung erfolgte im
Wege der Aufnahme durch Ubertragung des Vermégens und der Schulden der Hypo Real Estate Bank In-
ternational AG gemaf 8§ 2, 60 ff UmwG. Da sowohl die Hypo Real Estate Bank AG als auch die ehemalige
Hypo Real Estate Bank International AG Tochterunternehmen der Hypo Real Estate Holding AG waren, ist
die Transaktion ein Unternehmenszusammenschluss, an denen Unternehmen unter gemeinsamer Beherr-
schung beteiligt sind. Die im Rahmen der Verschmelzung Gbernommenen Vermdgenswerte und Verbind-
lichkeiten wurden mit den Konzernbuchwerten des Mutterunternehmens zum 30. September 2008 bewertet
(sog. predecessor accounting).

In den Vorjahresvergleichsinformationen 2007 gemaR IAS 1.36 sind die ehemalige Hypo Real Estate Bank
International AG und ihre Tochterunternehmen nicht enthalten und in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung des
Jahres 2008 erst ab dem 1. Oktober 2008. Um die Verschmelzung jedoch in einem betriebswirtschaftlich
sinnvollen und aussagekréftigen Vergleich darzustellen, wird die Ergebnislage des Konzerns Hypo Real
Estate Bank im Wirtschaftsbericht in der Erfolgsrechnung des Vorjahres und des Jahres 2008 mit kombi-
nierten Werten dargestellt. Fir die Erstellung der kombinierten Gewinn-und-Verlust-Rechnungen wurde die
Annahme getroffen, dass die Verschmelzung zum 1. Januar 2007 erfolgte. Die kombinierten Finanzinforma-
tionen sind hinsichtlich Ausweis, Bilanzierung und Bewertung nach IFRS erstellt. Dabei wurden fir die Ver-
gleichsinformationen dieselben Ausweis-, Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze zugrunde gelegt, wie
sie im gepruften und verdéffentlichten Konzernabschluss zum 31. Dezember 2007 der Hypo Real Estate Bank
International AG beschrieben sind. Diese Grundsétze unterscheiden sich nicht von den Grundsétzen des
vorliegenden Konzernabschlusses der Hypo Real Estate Bank AG zum 31. Dezember 2008.

Die kombinierten Werte lassen sich wie folgt in die in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung und im Anhang
ausgewiesenen Werte Uberleiten:

|Key Financials in Mio. € |

Kombiniert| HRE Bank Ist] HRE] Kombiniert| HRE Bank| HRE]

Erfolgszahlen 2008] 1.1.-31.12.2008]  1.1.-30.09.2008] 2007 2007 2007
Operative Ertrage -801 -1.152 351 748 167 581
Zinsuberschuss und ahnliche Ertrage 1.009 711 298| 934 510 424
Provisionsiiberschuss 7 23 54 150 37 113]
Handelsergebnis -681 -655 -26 -191 -168 -23]
Finanzanlageergebnis -1.236 -1.255 19 -185 -223 38
Ergebnis aus Sicherungszusammenhéangen -23 -22 -1 6 7 -1
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen 53 46 7 34 4 30|
Kreditrisikovorsorge 1.237 1.104 133 -62 -49 -13]
Verwaltungsaufwand 227 107 120 243 81 162
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen -133 -134 1 -8 9 -17|
Ergebnis vor Steuern -2.398 -2.497 99 559 144 415
Cost-Income-Ratio (gemessen an den operativen Ertragen) > 100,0% > 100,0% 34,2% 32,5% 48,5% 27,9%

Die operativen Ertrage waren mit -801 Mio. € stark negativ und somit deutlich unter dem
Niveau des vergleichbaren Vorjahreszeitraumes (2007: 748 Mio. €). Der Riuckgang ist priméar auf das nega-
tive Finanzanlageergebnis und Handelsergebnis sowie den gesunkenen Provisionstiberschuss zuriickzufih-
ren.

Die Nichtbedienung und die Abwertung einiger Instrumente des Nachrangkapitals fihrten zu einem Ertrag in
Hohe von 321 Mio. €. Vor allem dadurch stieg der Zinsiiberschuss auf 1.009 Mio. € gegeniiber 934 Mio. € im
Vorjahr. Dagegen standen deutlich weniger Einmalertrage aus Forderungsverkéufen, Vorfalligkeitsentscha-
digungen sowie Riicknahmen und Ruckkaufen von finanziellen Verbindlichkeiten als im Vorjahr. Im Vorjahr
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wurde unter anderem ein Gewinn in H6he von 90 Mio. € aus dem Verkauf eines nicht-strategischen Portfo-
lios von leistungsgestorten Immobilienfinanzierungen an die ING-DiBa realisiert.

Der Provisionsiiberschuss betrug 77 Mio. € nach 150 Mio. € im Vorjahr. Die Verringerung ist auf das niedri-
gere Neugeschaft in der gewerblichen Immobilienfinanzierung, riicklaufige Ertrage aus dem Neugeschaft mit
Kundenderivaten und Aufwendungen fur die Liquiditatsunterstitzungen des Konsortiums bestehend aus
dem deutschen Finanzsektor, der Bundesbank sowie des Finanzmarktstabilisierungsfonds zurtickzufiihren.

Die aufgetretenen Turbulenzen an den Finanzmarkten haben sich in 2008 weiter zugespitzt. Diese Entwick-
lung fihrte zu einer weiteren deutlichen Belastung des Handelsergebnisses, das auf -681 Mio. € sank, nach
-191 Mio. € im Vorjahr. Das negative Ergebnis resultierte Uberwiegend aus Bewertungsanderungen von
synthetischen CDOs (-395 Mio. € in 2008 gegeniber -198 Mio. € im Vorjahr). Die synthetischen CDOs bein-
halten trennungspflichtige eingebettete Derivate nach IAS 39, deren Wertanderungen erfolgswirksam zu
berlcksichtigen sind. Marktwertanpassungen aufgrund von Kontrahentenrisiken tberwiegend im Zusam-
menhang mit einer Hypo Real Estate Group internen Garantie belasteten das Handelsergebnis um -393 Mio.
€. Dagegen stand ein Ertrag aus Derivaten, die auRerhalb der Hedge-Bandbreite von 80% bis 125% lagen,
in H6he von 117 Mio. €.

Das Finanzanlageergebnis belief sich aufgrund zahlreicher Finanzanlagewertberichtigungen auf
-1.236 Mio. €, nach -185 Mio. € im Vorjahr. Der groBte Abschreibungsbedarf bestand in Hohe von -
762 Mio. € bei Cash CDOs (2007: -268 Mio. €). Der Betrag von -762 Mio. € beinhaltet die im zweiten Quartal
2008 vorgenommene teilweise Auflosung in Hohe von 70 Mio. € der im Jahr 2007 in Hohe von 90 Mio. €
gebildeten Modellreserve fur Unsicherheiten bei den getroffenen Annahmen und Schéatzungen zur Bewer-
tung von CDOs. MBS wurden in Héhe von -464 Mio. € abgeschrieben. Ferner wurde in 2008 eine portfolio-
basierte Wertberichtigung auf gemaf IAS 39 in die Bewertungskategorie Loans and Receivables umgewid-
mete Vermogenswerte in Hohe von -24 Mio. € gebildet. Darliber hinaus gingen die Gewinne aus der Verau-
Berung von Wertpapieren im Vergleich zum Vorjahr deutlich zurlick. Positiv wirkte sich im Finanzanlageer-
gebnis ein Effekt nach Transaktionskosten in Héhe von 22 Mio. € aus der Erstkonsolidierung des Quadra
Realty Trusts, Inc., New York, aus. Da der Anteil des Konzerns Hypo Real Estate Bank an der Summe der
beizulegenden Zeitwerte der angesetzten Vermogenswerte, Verbindlichkeiten und Eventualverbindlichkeiten
die Anschaffungskosten iberstiegen hat, ist der Uberschuss gemaR IFRS 3.56 sofort erfolgswirksam zu
erfassen.

Das Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen belief sich auf -23 Mio. € und lag damit unter dem Vorjah-
reswert von 6 Mio. €. Das negatives Ergebnis ergab sich hauptséchlich aus dFVTPL (designated at Fair
Value through Profit or Loss)-Vermogenswerten und dazugehdérigen Derivaten. Die beizulegenden Zeitwerte
dieser auf Zinsrisiken gesicherten Positionen haben sich aufgrund von Credit-Spread-Veranderungen ver-
schlechtert.

Der Saldo aus sonstigen betrieblichen Ertragen/Aufwendungen betrug 53 Mio. € (2007: 34 Mio. €) und ent-
halt Gberwiegend Wahrungsveranderungen.

Die zZufuhrungen zur Kreditrisikovorsorge stiegen als Folge der deutlichen Eintriibung
der weltweiten Konjunktur und der verschlechterten Situation auf einigen Immobilienmérkten auf
1.237 Mio. €. Die Zufiihrungen zur Kreditrisikovorsorge beinhalten portfoliobasierte Wertberichtigungen in
Hohe von 295 Mio. €. Einzelwertberichtigt wurden vor allem gewerbliche Immobilienfinanzierungen in
Deutschland, Spanien, Grof3britannien und den USA. Darliber hinaus enthélt die Kreditrisikovorsorge eine
Abschreibung auf ein als Schuldscheindarlehen verpacktes CDO in Héhe von -84 Mio. €. Im Vorjahr, in dem
insgesamt Kreditrisikovorsorge in Hohe von 62 Mio. € aufgelost wurde, resultierte aus der Anpassung der
Verlust-Bestimmungs-Periode (Loss Identification Period) ein Ertrag in Hohe von 105 Mio. €.

Der Verwaltungsaufwand verringerte sich aufgrund deutlich reduzierter abgegrenzter
Verbindlichkeiten fir Boni im Vergleich zum Vorjahr auf 227 Mio. € (2007: 243 Mio. €).

Im Zusammenhang mit der strategischen Neuausrichtung und Re-
strukturierung der Hypo Real Estate Group und des Konzerns Hypo Real Estate Bank wurde eine Restruktu-
rierungsriickstellung in Hhe von -120 Mio. € gebildet. Diese resultiert vor allem aus der geplanten Reduzie-
rung der Mitarbeiterzahl und aus der Schliefung von Standorten. AuBerdem enthéalt der Saldo der Ubrigen
Ertrage/Aufwendungen Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte.
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Das Ergebnis vor Steuern war fur das Jahr 2008 mit -2.398 Mio. € deutlich negativ,
wohingegen im Vorjahr noch ein positives Ergebnis vor Steuern in Héhe von 559 Mio. € erzielt werden
konnte.

Geschéftsfeld Deutschland

|Key Financials in Mio. € |

Kombiniert Kombiniert]
Erfolgszahlen 2008 2007
Operative Ertrage 342 296
Zinsiiberschuss und ahnliche Ertrage 272 243
Provisionsiiberschuss 26 41
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis 44 13
Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen -
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen - -1
Expected loss" 222 73
Verwaltungsaufwand 61 52
Saldo tibrige Ertrage/Aufwendungen - -
Ergebnis vor Steuern 59 171
Cost-Income-Ratio (gemessen an den operativen Ertragen) 17,8% 17,6%

Y Grundlage der Berichterstattung an die Geschaftsleitung
Das Geschéftsfeld Deutschland umfasst das deutsche Geschéaft der gewerblichen Immobilienfinanzierung.

Das Ergebnis vor Steuern des Geschéftsfelds Deutschland sank im Jahr 2008 aufgrund eines deutlich ge-
stiegenen Expected Loss auf 59 Mio. €, nach 171 Mio. € im vergleichbaren Vorjahreszeitraum. Die operati-
ven Ertrdge dagegen stiegen auf 342 Mio. € (2007: 296 Mio. €). Der Zinslberschuss belief sich auf
272 Mio. € (2007: 243 Mio. €). Der Provisionsiiberschuss sank aufgrund des schwécheren Neugeschéfts auf
26 Mio. € (2007: 41 Mio. €). Die Gewinne aus der VeraufRerung von Finanzanlagen stiegen auf 44 Mio. €
(2007: 13 Mio. €). Der Expected Loss stieg aufgrund der Eintriibung des Immobilienmarkes auf 222 Mio. €
(2007: 73 Mio. €). Der Verwaltungsaufwand stieg auf 61 Mio. € (2007: 52 Mio. €). Da die operativen Ertrage
im gleichen Verhaltnis wie der Verwaltungsaufwand stiegen, veranderte sich die Cost-Income-Ratio kaum
(17,8% gegenliber 17,6% in 2007).

Das Neugeschaft in der gewerblichen Immobilienfinanzierung war mit 4,3 Mrd. € deutlich niedriger als im
Vorjahr (12,3 Mrd. €). Da jedoch die vorfélligen Rickzahlungen auch ricklaufig waren und die Ziehungs-
guote stieg, verringerte sich das Volumen der ausbezahlten gewerblichen Immobilienfinanzierungen nur

geringflgig.

Geschéftsfeld Europa

|Key Financials in Mio. € |

Kombiniert Kombiniert]
Erfolgszahlen 2008] 2007
Operative Ertrage 402 459

Zinsuberschuss und ahnliche Ertrage 327 365

Provisionsiiberschuss 47 60

Handelsergebnis -

Finanzanlageergebnis 12 29

Ergebnis aus Sicherungszusammenhéangen -

Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen 16 5
Expected loss” 630 77
Verwaltungsaufwand 71 78
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen -1 -2
Ergebnis vor Steuern -300 302
Cost-Income-Ratio (gemessen an den operativen Ertragen) 17,7% 17,0%

R Grundlage der Berichterstattung an die Geschaftsleitung
Das Geschéftsfeld Europa umfasst das européische Geschaft der gewerblichen Immobilienfinanzierung.

Das Ergebnis vor Steuern des Geschaftsfelds Europa war im Jahr 2008 aufgrund eines deutlich gestiegenen
Expected Losses mit -300 Mio. € negativ, nach 302 Mio. € im vergleichbaren Vorjahreszeitraum. Die operati-
ven Ertrdge sanken auf 402 Mio. € (2007: 459 Mio. €). Der Zinsuberschuss reduzierte sich vor allem auf-
grund des gesunkenen Portfolios und des schwéacheren Neugeschéfts auf 327 Mio. € (2007: 365 Mio. €).
Der Provisionsuberschuss sank ebenfalls aufgrund des niedrigeren Neugeschéfts auf 47 Mio. € (2007:
60 Mio. €). Die sonstigen betrieblichen Ertradge enthalten Ertrdge aus Verrechnungen mit anderen Gesell-
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schaften der Hypo Real Estate Group. Der Expected loss stieg auf 630 Mio. € (2007: 77 Mio. €) und spiegelt
damit die deutlich verschlechterte Lage wesentlicher Immobilienmarkte (insbesondere Grof3britannien und
Spanien) wider. Der Verwaltungsaufwand sank wegen niedrigerer abgegrenzter Verbindlichkeiten fur Boni
auf 71 Mio. € (2007: 78 Mio. €). Da die operativen Ertrage fast im gleichen Verhaltnis wie der Verwaltungs-
aufwand sanken, veranderte sich die Cost-Income-Ratio kaum (17,7% gegeniber 17,0% in 2007).

Das Neugeschaft in der gewerblichen Immobilienfinanzierung in Héhe von 2,1 Mrd. € war deutlich niedriger
als im Vorjahr (2007: 12,9 Mrd. €). Da jedoch die vorféalligen Rickzahlungen auch stark riicklaufig waren und
die Ziehungsquote stieg, verringerte sich das Volumen der ausbezahlten gewerblichen Immobilienfinanzie-
rungen nur geringfligig.

Geschaéaftsfeld Amerika

|Key Financials in Mio. € ]

Kombiniert Kombiniert]
Erfolgszahlen 2008] 2007
Operative Ertrage 122 151
Zinsuberschuss und ahnliche Ertrage 108 107
Provisionsiiberschuss 16 43
Handelsergebnis - -
Finanzanlageergebnis 2
Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen -4 1
Expected loss” 197 -
Verwaltungsaufwand 20 36
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen -1 -
Ergebnis vor Steuern -96 115
Cost-Income-Ratio (gemessen an den operativen Ertragen) 16,4% 23,8%

R Grundlage der Berichterstattung an die Geschaftsleitung
Das Geschaftsfeld Amerika umfasst das amerikanische Geschaft der gewerblichen Immobilienfinanzierung.

Das Ergebnis vor Steuern sank aufgrund des deutlich hdheren Expected Losses im Vergleich zum Vorjahr
auf -96 Mio. € (2007: 115 Mio. €). Der Zinslberschuss lag mit 108 Mio. € auf dem Niveau des Vorjahres
(2007: 107 Mio. €). Der Provisionsiberschuss sank unter anderem wegen des schwacheren Neugeschéfts
deutlich auf 16 Mio. € (2007: 43 Mio. €). Dartiber hinaus enthielt der Provisionsiuberschuss im Vorjahr Son-
dereffekte aus dem Bdrsengang des Quadra Realty Trusts. Aufgrund der signifikant verschlechterten Situa-
tion des US amerikanischen Immobilienmarktes erhohte sich der Expected Loss auf 197 Mio. € (2007: 0 Mio.
€). Der Verwaltungsaufwand sank vor allem wegen niedrigerer abgegrenzter Verbindlichkeiten fiir Boni auf
20 Mio. € (2007: 36 Mio. €). Da der Verwaltungsaufwand anteilig starker sank als die operativen Ertrage,
verbesserte sich die Cost-Income-Ratio auf 16,4% (2007: 23,8%).

Trotz des im Vergleich zum Vorjahr niedrigeren Neugeschafts (2008: 0,7 Mrd. €, 2007: 4,7 Mrd. €) stieg das

Volumen der ausbezahlten Immobilienfinanzierungen an. Griinde hierfiir waren die Erstkonsolidierung des
Quadra Realty Trusts, Inc., eine héhere Ziehungsquote sowie Wahrungseffekte.

Geschéftsfeld Asien

|Key Financials in Mio. € |

Kombiniert Kombiniert]

Erfolgszahlen 2008] 2007
Operative Ertrage 49 42

Zinsiiberschuss und ahnliche Ertrage 43 32

Provisionsiiberschuss 6 8

Handelsergebnis

Finanzanlageergebnis

Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen

Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen - 2
Expected loss” 10
Verwaltungsaufwand 9 11
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen -3 -
Ergebnis vor Steuern 27 31
Cost-Income-Ratio (gemessen an den operativen Ertragen) 18,4% 26,2%

Y Grundlage der Berichterstattung an die Geschaftsleitung

Das Geschéftsfeld Asien umfasst das asiatische Geschaft der gewerblichen Immobilienfinanzierung.
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Das Ergebnis vor Steuern war mit 27 Mio. € relativ konstant im Vergleich zum Vorjahreswert von 31 Mio. €.
Der Zinsuberschuss erhéhte sich aufgrund des im Jahresdurchschnitt héheren Portfolios auf 43 Mio. €
(2007: 32 Mio. €). Der Provisionsiiberschuss in Hohe von 6 Mio. € lag aufgrund des niedrigeren Neuge-
schéfts unter dem Vorjahreswert von 8 Mio. €. Der Expected Loss belief sich auf 10 Mio. € (2007: 0 Mio. €).
Der Verwaltungsaufwand reduzierte sich wegen niedrigerer abgegrenzter Verbindlichkeiten fir Boni auf
9 Mio. € (2007: 11 Mio. €). Da die operativen Ertrage stiegen und der Verwaltungsaufwand sank, verbes-
serte sich die Cost-Income-Ratio auf 18,4% (2007: 26,2%).

Die Hohe der ausbezahlten Immobilienfinanzierungen stieg im Vergleich zum 31. Dezember 2007 leicht an.
Das Neugeschéft in der gewerblichen Immobilienfinanzierung in Hohe von 0,7 Mrd. € war zwar deutlich nied-
riger als im Vorjahr (2007: 2,2 Mrd. €) Uberstieg jedoch die Hohe der Riickzahlungen. Im Jahresdurchschnitt
war das Portfolio im Jahr 2008 grofer als im Vorjahr.

Sonstige/Konsolidierung

|Key Financials in Mio. € ]

Kombiniert Kombiniert|

Erfolgszahlen 2008] 2007
Operative Ertrage -1.716 -200
Zinsuberschuss und ahnliche Ertrage 259 187
Provisionsiiberschuss -18 -2
Handelsergebnis -681 -191
Finanzanlageergebnis -1.294 -227
Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen -23 6
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen 41 27
Kreditrisikovorsorge 178 -212
Verwaltungsaufwand 66 66
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen -128 -6
Ergebnis vor Steuern -2.088 -60

In der Spalte Sonstige/Konsolidierung sind neben Konsolidierungsvorgangen primér die Ergebnisbeitrage
aus den nicht-strategischen Portfolios wie dem CDO-Portfolio dargestellt. Dartiber hinaus beinhaltet es vor
allem die Unterschiede aus der tatsachlichen und der weiterberechneten Refinanzierung sowie der gebilde-
ten Risikovorsorge und dem Expected Loss.

Das Ergebnis vor Steuern betrug -2.088 Mio. € nach -60 Mio. € im Vorjahr. Der Zinsiiberschuss stieg auf
259 Mio. € (2007: 187 Mio. €). Aus der Nichtbedienung und der Abwertung einiger Instrumente des Nach-
rangkapitals resultierte ein Ertrag in Hohe von 321 Mio. €. Dagegen gingen die Einmalertrdge aus Forde-
rungsverkaufen, Vorfalligkeitsentschadigungen sowie Ricknahmen und Rickkaufen von finanziellen Ver-
bindlichkeiten deutlich zuriick. Darliber hinaus wirkten sich Zinsaufwendungen fir die Liquiditatsunterstit-
zungen durch das deutsche Finanzkonsortium und die Deutschen Bundesbank unter Beteiligung der Bun-
desregierung sowie den Finanzmarktstabilisierungsfond aus. Der Provisionsiiberschuss war ebenfalls durch
die Aufwendungen fir die Liquiditatsunterstiitzungen belastet. Das Handelsergebnis resultierte zum einen
aus Bewertungsanderungen der synthetischen CDOs und zum anderen aus Marktwertanpassungen auf-
grund von Kontrahentenrisiken Uberwiegend im Zusammenhang mit einer Hypo Real Estate Group internen
Garantie. Dagegen stand ein Ertrag aus Derivaten, die auRerhalb der Hedge-Bandbreite von 80% bis 125%
lagen, in Hohe von 117 Mio. €. Der Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen resultiert insbeson-
dere aus Wahrungsveranderungen. Die Abschreibungen auf Cash CDOs und MBS sind im Finanzanlageer-
gebnis enthalten. Die Kreditrisikovorsorge stieg signifikant aufgrund der deutlich verschlechterten Immobi-
lienmarkte auf 178 Mio. € (2007: Auflésungen in Hohe von 212 Mio. €). Der Verwaltungsaufwand war mit
66 Mio. € auf dem Vorjahresniveau. Aufwendungen im Zusammenhang mit der strategischen Neuausrich-
tung und Restrukturierung des Konzerns Hypo Real Estate Bank sind im Saldo Ubrige Er-
trage/Aufwendungen ausgewiesen.
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Entwicklung der Vermdgenslage

[Aktiva in Mio. € I

31.12.2008 Kombiniert HRE Bank HREI  Konsolidierung
31.12.2007 31.12.2007 31.12.2007 31.12.2007|
Barreserve 546 2.187 1.216 971 -
Handelsaktiva 131 40 - 40 =
Forderungen an Kreditinstitute 72.126 18.728 8.063 13.722 -3.057
Forderungen an Kunden 69.938 73.635 35.466 38.169 E
Wertberichtigungen auf Forderungen -1.841 -898 -99 -799 B
Finanzanlagen 28.934 32.854 12.444 21.167 -757
Sachanlagen 12 42 12 30 -
Immaterielle Vermdgenswerte 23 53 30 23
Sonstige Aktiva 10.204 5.984 3.633 2.351
Ertragsteueranspriiche 4.423] 3.114 902 2.212
Tatséchliche Steueranspriiche 82 94 37 57
Latente Steueranspriiche 4.341] 3.020 865 2.155
Summe der Aktiva 184.496 135.739 61.667 77.886 -3.814]

In den Vorjahresvergleichsinformationen 2007 gemaR IAS 1.36 sind die ehemalige Hypo Real Estate Bank
International AG und ihre Tochterunternehmen nicht enthalten. Durch die Verschmelzung der Hypo Real
Estate Bank International AG mit der Hypo Real Estate Bank AG ist die Bilanzsumme des Konzerns Hypo
Real Estate Bank stark angestiegen. Um die Vermdgenslage in einem betriebswirtschatftlich sinnvollen und
aussagekraftigen Vergleich darzustellen, wird die Bilanz des Konzerns Hypo Real Estate Bank mit der Bilanz
des Vorjahres in einer kombinierten Darstellung verglichen.

Die Bilanzsumme des Konzerns Hypo Real Estate Bank belief sich zum 31. Dezember 2008 auf
184,5 Mrd. €, nach 135,7 Mrd. € zum 31. Dezember 2007.

Der Anstieg der Bilanzsumme resultierte vor allem aus den gestiegenen Forderungen an Kreditinstitute.
Diese nahmen vor allem zu, da die Hypo Real Estate Bank AG Liquiditatsunterstiitzungen von einem deut-
schen Finanzkonsortium und der Bundesbank sowie dem Finanzmarktstabilisierungsfonds an das Schwes-
terunternehmen DEPFA BANK plc weitergereicht hat. Die Forderungen an Kunden sanken aufgrund des
leicht niedrigeren ausbezahlten Immobilienfinanzierungsportfolios. Die Barreserve war am Jahresende 2007
aufgrund des kurzfristigen Parkens von Geldern bei der Zentralbank ungewohnlich hoch. Diese Mittel wur-
den im ersten Quartal 2008 angelegt Die Finanzanlagen sanken, da das Staatsfinanzierungsportfolio weiter
abgebaut wurde und die Marktwerte der Available-for-Sale-Wertpapiere bis zur Umklassifizierung in die Be-
wertungskategorie Loans and Receivables zurlickgingen. GemaR der am 13. Oktober 2008 durch das IASB
veroffentlichten Anderungen an IAS 39 (Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung) und IFRS 7 (Finanzin-
strumente: Angaben) wurden Finanzanlagen mit einem Buchwert von 20,7 Mrd. € zum 1. Juli 2008 von der
Bewertungskategorie AfS in die Bewertungskategorie LaR umkategorisiert. Die nach der Equity-Methode
bewerteten Anteile bestehen nach der vollstandigen Ubernahme des Quadra Realty Trusts, Inc., New York,
und der darauf folgenden Vollkonsolidierung nicht mehr. Durch das gesunkene Zinsniveau stiegen die in den
sonstigen Aktiva gezeigten positiven Marktwerte der Derivate.
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Entwicklung der Finanzlage

|Passiva in Mio. € 1

31.12.2008 Kombiniert HRE Bank HREI  Konsolidierung
31.12.2007 31.12.2007 31.12.2007 31.12.2007]
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 56.464 22.767 10.463 15.332 -3.028
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 13.985 16.312 6.045 10.267 -
Verbriefte Verbindlichkeiten 95.461 81.647 37.542 44.862 =751
Handelspassiva 1.033] 226 - 226 -
Riickstellungen 168 49 27 22 E
Sonstige Passiva 11.118 7.991 3.958 4.062 -29|
Ertragsteuerverpflichtungen 3.576 1.924 612 1.312 -
Tatséchliche Steuerverpflichtungen 31 42 23 19
Latente Steuerverpflichtungen 3.545 1.882 589 1.293
Nachrangkapital 2.237 2.462 1.557 905 -
Verbindlichkeiten 184.042 133.378 60.204 76.988 -3.814
Anteilseignern zuzurechnendes Eigenkapital 454 2.361 1.463 898
Gezeichnetes Kapital 380 273 140 133
Kapitalriicklage 2.988 2.879 1.437 1.442 -
Gewinnriicklagen 688 881 617 252 12
Neubewertungsriicklage -1.239 -1.738 -617 -1.121
AfS-Rucklage -275 -227 -125 -102
Cashflow-Hedge-Riicklage -964 -1.511 -492 -1.019 -
Konzerngewinn/-verlust -2.363 66 -114 192 -12]
Minderheitenanteile am Eigenkapital - - - - -
Eigenkapital 454 2.361 1.463 898
Summe der Passiva 184.496 135.739 61.667 77.886 -3.814

Um die Finanzlage in einem betriebswirtschaftlich sinnvollen und aussagekraftigen Vergleich darzustellen,
wird die Bilanz des Konzerns Hypo Real Estate Bank mit der Bilanz des Vorjahres in einer kombinierten
Darstellung verglichen.

Die gesamten Konzernverbindlichkeiten beliefen sich zum 31. Dezember 2008 auf 184,0 Mrd. €, nach
133,4 Mrd. € zum 31. Dezember 2007.

Die Summe aus verbrieften Verbindlichkeiten und Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten stieg im Ver-
gleich zum Jahresende 2007 stark an. Der Anstieg resultiert primér aus Liquiditatsunterstiitzungen von ei-
nem deutschen Finanzkonsortium und der Bundesbank sowie dem Finanzmarktstabilisierungsfonds, die
weitgehend an das Schwesterunternehmen DEPFA BANK plc weitergereicht wurden. Abgesehen von die-
sen Liquiditatsunterstiitzungen sanken die verbrieften Verbindlichkeiten, Verbindlichkeiten gegentber Kre-
ditinstituten und Verbindlichkeiten gegenuber Kunden, da es fur den Konzern Hypo Real Estate Bank zu-
nehmender schwerer wurde, Refinanzierungen am Markt zu platzieren.

Die Handelspassiva nahmen aufgrund der negativen Marktwerte der synthetischen CDOs zu. Die sonstigen
Passiva stiegen im Vergleich zum Vorjahr. Dieser Anstieg resultierte aus der Entwicklung der negativen
Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten infolge des gesunkenen Zinsniveaus. Die Ruckstellun-
gen stiegen aufgrund der neu gebildeten Rickstellung fir die Restrukturierung und strategische Neuaus-
richtung.

Das bilanzielle Eigenkapital (ohne Neubewertungsriicklage) betrug zum 31. Dezember 2008 1,7 Mrd. €,
nach 4,1 Mrd. € zum 31. Dezember 2007. Der Riickgang resultierte aus dem Konzernverlust in 2008. Die
Neubewertungsricklage ist gegeniiber dem Vorjahr um 0,5 Mrd. € gestiegen. Dabei verénderte sich die AfS-
Rucklage kaum. Der Konzern Hypo Real Estate Bank hat gemaf der im Oktober 2008 vom IASB verab-
schiedeten und von der EU anerkannten 1AS-39-Anderung ,Umgliederung finanzieller Vermdgenswerte*
Vermogenswerte der Kategorie ,Available-for-Sale* mit einem Buchwert von 20,7 Mrd. € rickwirkend zum 1.
Juli 2008 in die Kategorie ,Loans and Receivables" umkategorisiert. Ohne diese Umwidmung ware die AfS-
Rucklage nach Steuern am 31. Dezember 2008 um 140 Mio. € geringer gewesen. Die Cashflow-Hedge-
Rucklage belief sich auf -1,2 Mrd. €, nach -1,7 Mrd. € zum Jahresende. Die Veranderung resultierte vor al-
lem aus dem gegen Ende des Jahres 2008 deutlich gesunkenen Zinsniveau.

Die anderen Verpflichtungen sanken im Vergleich zum Vorjahresende (10,4 Mrd. €) auf 5,3 Mrd. €. Die nicht
oder nicht vollstandig ausbezahlten Forderungen spiegeln sich in den unwiderruflichen Kreditzusagen wider
und beliefen sich zum 31. Dezember 2008 auf 5,2 Mrd. €, nach 10,3 Mrd. € zum 31. Dezember 2007. Die
Verringerung der unwiderruflichen Kreditzusagen spiegelt die hdhere Ziehungsrate der Immobilienfinanzie-
rungen wider.
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Bankenaufsichtsrechtliche Kennzahlen nach Solvabilitatsverordnung®

Gemal der ,Waiver-Regelung nach § 2a KWG ist die Hypo Real Estate Bank AG nicht verpflichtet auf In-
stitutsebene die Eigenmittel- und Kernkapitalquoten zu ermitteln. Die Kennzahlen der Hypo Real Estate
Group betragen vor festgestellten Jahresabschliissen und vor erfolgter Gewinnverwendung fur die Kernka-
pitalquote 6,2% und fir die Eigenmittelquote 8,6%. Beide Kennzahlen liegen tber den gesetzlichen Rah-
menvorgaben.

Refinanzierung

Im Laufe des Jahres 2008 hat sich die allgemeine Situation auf den Refinanzierungsmarkten deutlich ver-
scharft. Nachdem die US-amerikanische Bank Lehman Brothers im September 2008 Glaubigerschutz bean-
tragen musste, verstarkten sich nochmals folgende Markttendenzen:

1) Kirzere Laufzeiten im Geldmarktbereich: Fallige Einlagen, Repos und Geldmarktpapiere mit Ursprungs-
laufzeiten zwischen drei und sechs Monaten konnten, wenn Uberhaupt, nur durch Geschéfte mit Laufzeiten
von deutlich unter einem Monat oder gar nicht ersetzt werden.

2) Steigende Refinanzierungskosten: Infolge der zunehmend illiquider werdenden Kreditméarkte lag der Li-
bor- Zinssatz im Interbankengeschéft deutlich Gber den Referenzzinssatzen der Zentralbanken.

3) Angespannte und gestorte Interbankenmérkte: Die schwindende Bereitschaft der Banken, sich unter-
einander Geld zu leihen, veranlasste weltweit Zentralbanken dazu, in konzertierten Aktionen die ange-
spannten Markte mit Liquiditat zu versorgen.

Vor September 2008 konnte die Hypo Real Estate Group trotz der sich verscharfenden Finanzmarktkrise
noch mehrere gesicherte und ungesicherte Refinanzierungstransaktionen erfolgreich absetzen. So wurden
in den ersten drei Monaten 2008 Hypothekenpfandbriefe im Volumen von 960 Mio. € emittiert. Im April 2008
wurde ein Jumbo-Hypothekenpfandbrief mit einem Volumen von 1 Mrd. € begeben. Das Volumen dieses
Bonds wurde im Juni 2008 auf 1,3 Mrd. € aufgestockt. Bei den ungesicherten Transaktionen Uberwog der
Absatz von Schuldscheindarlehen.

Vor allem die DEPFA BANK plc, ein Schwesterunternehmen der Hypo Real Estate Bank AG, hatte jedoch
auch sehr stark kurzfristige Refinanzierungsquellen genutzt. Ab September 2008 fielen diese durch die sich
verscharfende Finanzmarktkrise fast vollstdndig weg. Durch konzerninterne Beziehungen entstand auch fir
die Hypo Real Estate Bank AG ein existenzbedrohender Liquiditdtsengpass. Dieser konnte nur durch um-
fangreiche UnterstiitzungsmalRnahmen eines Konsortiums aus dem deutschen Finanzsektor und der Bun-
desbank unter Beteiligung der Bundesregierung sowie vom Finanzmarktstabilisierungsfonds geschlossen
werden. Die einzelnen MaRnahmen sind ausfuhrlich im Abschnitt ,Wesentliche Ereignisse” beschrieben.

Als Reaktion auf die existenzbedrohende Liquiditatssituation hat der Vorstand der Hypo Real Estate Holding
AG eine neue konzernweite Treasury-Organisation aufgesetzt. Damit wurde die bisherige dezentrale Struk-
tur abgel6st, nach der die Refinanzierungsaktivitaten der Hypo Real Estate Group von den jeweiligen Ge-
schéftsbereichen betrieben wurden.

Zusammenfassung

Seit dem dritten Quartal 2008 hat sich die Krise an den Kapital- und Finanzierungsmarkten weiter verscharft.
Die Vertrauenskrise auf dem Interbankengeldmarkt hat zu einem fast vollstdéndigen Zusammenbruch des
Interbankenmarktes gefilhrt. Da das Geschéftsmodell eines Schwesterunternehmens der Hypo Real Estate
Bank AG stark von kurzfristigen Refinanzierungsquellen abhing, entstand bei diesem ein existenzbedrohen-

L zur Ermittlung der aufsichtsrechtlichen Kennzahlen wurde die Eigenmitteldefinition nach SolvV herangezogen. Fiir die risikogewichteten
Aktiva wurden die Werte ebenfalls auf Basis der SolvV berechnet. Hierbei wurden fiir die Adressrisiken die Betrage gemaR des Advanced
Internal Rating Based Approach herangezogen. Die Anrechnungsbetrage fiir operationelle Risiken wurden durchweg mit dem hierfir
gliltigen Standardansatz berechnet. In die Berechnung der Kernkapitalquote flieRen die risikogewichteten Adressrisikopositionen sowie das
12,5-Fache der operationellen Risiken und das 12,5-Fache der Marktrisikopositionen ein.
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der Liquiditatsengpass. Durch konzerninterne Beziehungen wie Garantien und Forderungen war auch die
Hypo Real Estate Bank AG in ihrer Existenz bedroht. Nur durch umfangreiche UnterstiitzungsmaRnahmen
eines deutschen Finanzkonsortiums und der Deutschen Bundesbank unter Beteiligung der Bundesregierung
sowie vom Finanzmarktstabilisierungsfonds konnte die Geschéftstatigkeit fortgesetzt werden.

Die Krise an den Kapital- und Finanzierungsmarkten und die verénderte Situation des Konzerns Hypo Real
Estate Bank hatten dariiber hinaus erhebliche Auswirkungen auf die Gewinn-und-Verlust-Rechnung des
Konzerns Hypo Real Estate Bank.

Das Handelsergebnis war stark durch die erfolgswirksamen Bewertungséanderungen der synthetischen
Collateralised Debt Obligations und eine Garantie auf CMBS-Wertpapiere belastet. Finanzanlagen wie ins-
besondere Cash Collateralised Debt Obligations mussten teilweise abgeschrieben werden. Ferner fielen
Aufwendungen im Zuge der strategischen Neuausrichtung und Restrukturierung des Konzerns an. Insge-
samt war das Ergebnis vor Steuern aufgrund dieser Posten stark negativ.
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Bericht zu wesentlichen Geschaften mit nahestehenden Perso-
nen

Die wesentlichen Geschafte mit nahestehenden Personen sind im Anhang dargestellt.
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Nachtragsbericht

Ereignisse vor und nach dem Bilanzstichtag im Zusammenhang mit den MaRBnahmen zur Stabilisierung der
Hypo Real Estate Group sowie die Veranderungen in den Personalia und im Rating sind im Abschnitt ,We-
sentliche Ereignisse” beschrieben.

Einzelheiten der Absichtserkldarung zur beabsichtigten Rekapitalisierung der Hypo Real Estate Group durch
den Finanzmarktstabilisierungsfonds sind im Prognosebericht beschrieben.

Daruber hinaus fanden keine berichtenswerten Vorgange nach dem 31. Dezember 2008 statt.
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Risikobericht

Die internationale Finanzkrise in Kombination mit dem Refinanzierungsmodell der DEPFA BANK plc., Dublin
haben die Hypo Real Estate Group und damit auch den Konzern Hypo Real Estate Bank in eine Existenz
bedrohende Lage gebracht. Beide Faktoren unterstreichen zudem das Liquiditatsrisiko als eine von vier we-
sentlichen Risikoarten fur die Gruppe. Seit Akquisition der DEPFA im Jahr 2007 hatte die Hypo Real Estate
Group einen relativ hohen Anteil kurzfristiger Refinanzierung, wéhrend Aktiva vor allem langfristiger Natur
sind und waren. Nach dem Zusammenbruch der US-Investmentbank Lehman Brothers Mitte September
2008 wurde die kurzfristige Refinanzierung fast unméglich: der Interbankenmarkt trocknete vollstandig aus,
der Ansturm auf US-Geldmarkteinlagen verschérfte die Situation und die alternative Finanzierung tuber Pen-
sions- bzw. Wertpapierleihegeschéfte wurde aufgrund hoherer Sicherheitsabschlage zunehmend schwieri-
ger. Zuletzt war die erforderliche Liquiditat fir die Hypo Real Estate Group nur noch Uber eine Kreditfazilitat
von einem Konsortium aus dem deutschen Finanzsektor und der Bundesbank unter Beteiligung der Bundes-
regierung sowie Liquiditatsgarantien des Finanzmarktstabilisierungsfonds zu beschaffen.

Die Krise hat auch Schwachen der Risikosteuerungsinstrumente der Hypo Real Estate Group, in die der
Konzern Hypo Real Estate Bank integriert ist, gezeigt, die in der Folge lberarbeitet und verbessert werden.

Der Risikobericht gibt Auskunft zu Organisation und Grundsétzen des Risikomanagements, ex- und interne
Prifungen, wesentlichen Risikoarten und 6konomischem Kapital als Maf3zahl fur die interne Quantifizierung
von Risiken in der Hypo Real Estate Group, die mit den Geschéftsaktivitaten der Gruppe und somit auch fir
den Konzern Hypo Real Estate Bank verbunden sind.

Der folgende Risikobericht bezieht sich auf den Konzern Hypo Real Estate Bank, der aus der Verschmel-
zung der ehemaligen Hypo Real Estate Bank International AG auf die Hypo Real Estate Bank AG, rickwir-
kend zum 01. Januar 2008, entstanden ist.

Organisation und Grundsatze des Risikomanagements

Organisation und Komitees

Auf Basis der Waiver-Regelung hat die Hypo Real Estate Holding AG ein grup-
penweites Risikomanagement- und Risikocontrollingsystem eingerichtet. Alle Aufgaben der deutschen Ban-
ken gemalR 825a KWG im Bereich der einheitlichen Risikoidentifizierung, -messung und -limitierung sowie
des Risikomanagements werden von der Holding zentral vorgegeben. Die operative Umsetzung obliegt den
jeweiligen Tochterinstituten, bzw. Teilkonzernen, die in das Risikomanagement- und Risikocontrollingsystem
der Hypo Real Estate Group einbezogen sind.

Der Vorstand des Konzerns Hypo Real Estate Bank trégt die Verantwortung fur alle strategischen und ope-
rativen Entscheidungen auf Basis der Vorgaben der Gruppe. Im Berichtszeitraum gab es personelle Verén-
derungen im Vorstand. So wurden Dr. Axel Wieandt, Frank Krings, Manuela Better und Dr. Kai Wilhelm
Franzmeyer in den Vorstand der Hypo Real Estate Bank AG bestellt. In Personalunion mit dem Vorstand der
Hypo Real Estate Holding AG verantwortet Manuela Better als Chief Risk Officer das konzernweite Risiko-
management und Risikocontrolling; Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer verantwortet unter anderem den Bereich
Treasury.

Der Aufsichtsrat des Konzerns Hypo Real Estate Bank wird regelmafig tber das Risikoprofil und tiber Ge-
schéfts- und Risikostrategien informiert. Der Aufsichtsrat Uberprift die Risikostrategie sowie deren Einhal-
tung in regelméaRigen Abstanden.

Wegen der grundsétzlichen Bedeutung des Risikomanagements fiir die Gruppe und in Anbetracht der aktu-
ellen schwierigen Situation des Unternehmens, wurde vom Aufsichtsrat der Hypo Real Estate Holding AG
auf Gruppenebene im zweiten Halbjahr 2008 der Risikomanagement und Liquiditatsstrategieausschuss ge-
bildet. Dieser Ausschuss befasst sich hauptséchlich mit der Uberwachung, der Einrichtung und Fortentwick-
lung eines effizienten Risikomanagementsystems, der Bewertungsmethoden/-ergebnisse hinsichtlich Kredit-/
Markt - und sonstigen Risiken und der Liquiditéatssteuerung und -sicherung des Konzerns.

Das Group RMC tagte bis Ende 2008 unter der

Leitung des Group Chief Risk Officer (Group CRO) und war mit dem Group Chief Financial Officer (Group
CFO), den CRO der Group-Tochter, den Leitern der Bereiche Office of the CRO, Group Risk Control, Group
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Finance sowie den Leitern der Credit Risk Management Abteilungen der Geschéaftssegmente besetzt. We-
sentliche Aufgaben waren die regelmaRige Beratung, Entscheidungen im Rahmen der delegierten Kompe-
tenz bzw. Empfehlungen und Berichte an den Konzernvorstand und die Vorstéande der Group-Tochtergesell-
schaften zu geeigneten SteuerungsmafRnahmen hinsichtlich:

Risikotragfahigkeit (ICAAP)

Kreditrisiko, Marktrisiko, operationalem Risiko sowie sonstiger Risikoarten
Uberpriifung von Portfolios anhand geeigneter Risikoparameter und -grenzen
Limitierung von Risiken, insbesondere Kredit- und Marktrisiken

Einfihrung konsistenter Risikomess- und effektiver Risikoiiberwachungsmethoden und -berichte (inkl.
der Einfihrung von Risiko Policies und Risiko Manuals)

Ende 2008 wurden Aufgaben und Verantwortlichkeiten des RMC grundlegend Uberarbeitet. Die neuen Pro-
zesse wurden im ersten Quartal 2009 umgesetzt. Das neue Group Risk Committee (Group RC) fokussiert
verstarkt auf Risikosteuerung aller Risikoarten auf Basis standardisierter Reports und Einzelauswertungen.
Es besteht aus dem Group Chief Risk Officer (Group CRO), dem Group Chief Financial Officer (Group
CFO), dem Group COO, dem Chief Credit Officer der Geschaftssegmente, dem Leiter Group Risk Manage-
ment & Control sowie dem Leiter Intensive Care/Workout. Die Kernaufgaben umfassen:

Uberwachung sowie Bestimmung der ICAAP Strategien, Policies, Methoden und Parametrisierung

Erarbeitung von Vorschlagen fir Risikopuffer/Risikobereitschaft sowie Gesamtbanklimits zur Genehmi-
gung durch den Vorstand

Erarbeitung von Strategien, Leitlinien, Policies und Methoden
Setzen von Limiten sowie deren Uberwachung inkl. Vorschlag von GegenmalRnahmen

Entscheiden von Portfoliomalinahmen und Unterstitzung des ALCOs bei der Umsetzung

Erarbeitung von Strategien, Leitlinien, Policies und Methoden, Parametrisierung und Modellen
Setzen von Limitstrukturen sowie deren Uberwachung inkl. Vorschlag von GegenmaRRnahmen

Vorschlag von PortfoliomaRnahmen an das Asset & Liability Committee (ALCO, siehe unten)

Erarbeitung von Strategien, Leitlinien und Policies
Bestimmung von Cash Flow Annahmen und Stressszenarien sowie Transferpreis-Methode
Setzen und Uberwachen von Limits inkl. Vorschlag von GegenmaRnahmen

Vorschlag von MaRnahmen an das ALCO

Erarbeitung von Strategien, Leitlinien und Policies
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e Uberwachung aktueller und potentieller Risiken sowie Entscheidung liber notwendige GegenmaRnah-
men

e Erstellung und Uberwachung eines sogenannten ,Business Continuity Plans*

¢ Neuproduktprozess (Genehmigung von neuen Produkten und Mérkten)

Die neue Ausrichtung beinhaltet auch eine enge Verzahnung mit Unterkomitees (Kreditkomitees, Risiko-
komitee (ab 2009: Risk Provision Committee) und Watchlistkomitee), die nachfolgend beschrieben werden
(Group CRO). Insgesamt fuhrt die klarere Aufgabenverteilung zu einer verbesserten Abstimmung zwischen
dem Group Risk Committee und dem Group ALCO, das nachfolgend beschrieben wird.

Das Group ALCO tagte bis Ende 2008 monatlich unter
der Leitung des Group CFO. Die Teilnehmer setzten sich aus dem Group CRO, den zustandigen Vor-
standsmitgliedern relevanter Geschéaftssegmente, den Leitern der Bereiche Group Finance, Group Risk
Control und den Leitern der fur Treasury und Refinanzierung zusténdigen Bereiche der Gruppe.

Die wesentlichen Aufgaben des Komitees waren die Optimierung der Aktiv/Passiv Steuerung der Gruppe,
die Steuerung der Markt- und Liquiditatsrisiken sowie u.a. folgende Themen:

e Performanceanalyse des Bank- und Handelsbuches

¢ Refinanzierungsstrategien

e Aufbau und Management der Modellblcher (Eigenkapital, Wertberichtigungen)

e Management der Wahrungspositionen der Group

e Einfihrung von neuen Produkten, neuen Geschéftsfeldern und / oder -Méarkten

o Diskussion gruppenweit giltiger Policies und Prozessablaufe im Hinblick auf die Aktiv/Passiv Steuerung
Die Zustandigkeiten des Group ALCO wurden im Zuge der Ende Dezember 2008 angekiindigten organisato-
rischen Veranderungen und der Ernennung eines verantwortlichen Vorstandsmitglieds fiir Group Treasury
im Kontext der Liquiditatsschwierigkeiten der Gruppe angepasst. Die Neuordnung betrifft Zusammensetzung
und Aufgaben des Group ALCO, Verbindungen zu den ALCOs der wesentlichen Téchter und eine Harmoni-
sierung der Schnittstellen zum Group R(M)C. Die Geschéaftsordnung des Group ALCO umfasst als wesentli-
che Aufgabenschwerpunkte - neben einem alle relevanten Informationen umfassenden Berichtswesens - die
Beratung und Empfehlung an den Vorstand hinsichtlich:

e Liquiditats-Management und Uberwachung sowie Bereitstellung eines sogenannten ,Contingency* Plans
e Kapitalallokation (inkl. Kapitalmanagement)

e MalRnahmen zur Portfoliosteuerung

¢ Entwicklung von Refinanzierungsstrategien

¢ Aufbau und Management der Modellbiicher (Eigenkapital, aul3erordentliche Tilgungen etc.)

e Management der Wahrungspositionen der Group

e Festlegung der internen gruppenweiten Verrechnungspreisgestaltung (,Transfer Pricing")

Das Group ALCO tagt seit Beginn 2009 monatlich unter der Leitung des Group Treasury Vorstands. Weitere
Mitglieder sind der Group CRO, der Group CFO, und die Leiter der Bereiche Group Finance, Group Risk
Control, Group Liquidity Management sowie Group Asset & Liability Management. Die Geschéftsordnung
des Group ALCO legt MaRisk konform fest, dass in keinem Fall der Markt die Marktfolge, also das Risiko-

management, Uberstimmen kann. Zudem muss der Group CRO Handlungsempfehlungen, die dem Vorstand
der Holding zur Entscheidung vorgelegt werden, explizit zustimmen. Einzelne Themen wie die Einflihrung
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von neuen Produkten und die Diskussion bzgl. gruppenweit giiltiger Policies und Prozessablaufe wurden an
das Risk Committee (Group RC) Ubergeben.

Neben den oben genannten Komitees bilden folgende Organisationsein-

heiten des Group CRO einen integralen Bestandteil des konzernweiten Risiko-Management- und Control-
ling-Systems, in das der Konzern Hypo Real Estate Bank einbezogen ist:

Risikokomitee (ab 2009 Risk
Kreditkomitee =~ m-memmmmmmmememmmmmaen Group Provision Committee)
Chief Risk Officer }
""""""""" Watchlistkomitee (ab 2009)

Credit Credit
i Risk Management )
Risk Management : g Intensive Group Office of the
Commercial Public Sector & Care/ Workout Risk Controlling Chief Risk Officer

Infrastructure Finance,
Capital Markets &
Asset Management

Real Estate

Die Organisation der Group CRO Funktion umfasst als Marktfolge Einheiten des Credit Risk Management
(CRM), die Geschaftssegmente Commercial Real Estate, Public Sector & Infrastructure Finance und Capital
Markets & Asset Management sowie Intensive Care/ Workout, Group Risk Control und Office of the CRO
(bisher: Risk Management Operating Office). Die Aufgaben der CRM-Einheiten bestehen Giberwiegend aus
dem Bestandsmanagement und aktuell zu einem geringeren Anteil aus der Analyse von Neugeschaft. Die
Intensive Care/ Workout-Funktion ist die marktunabhangige Einheit, die sich ausschlie3lich mit der Sanie-
rung und Abwicklung kritischer Kreditengagements beschéftigt. Diese Einheit wird aufgrund der aktuellen
Marktentwicklungen im Jahr 2009 personell weiter ausgebaut. Bisher war die Einheit auf Falle aus dem
Commercial Real Estate Geschéft fokussiert, sie tibernimmt jetzt jedoch auch die intensive Uberwachung
kritischer Engagements aus anderen Geschéftssegmenten. Die Einheit tragt dann die Bezeichnung ,Global
Workout". Durch straffere Prozesse und enges Monitoring soll sichergestellt werden, dass die Bank bei po-
tentieller Verschlechterung beispielweise der Bonitat oder der Sicherheiten zeitnah reagieren kann.

Die Marktfolge wird zum einen durch Kreditkomitees als Gremien fir Kreditentscheidungen und zum ande-
ren durch das Risikokomitee (ab 2009: Risk Provision Committee) fur Bildung und Auflésung von Wertbe-
richtigungen unterstiitzt.

In den in der Regel wdchentlich stattfindenden Sitzungen des Kreditkomitees des Konzerns Hypo Real
Estate Bank werden Kreditantrdge entschieden (teilweise via Umlaufverfahren). Der CRO der Gruppe ist
integraler Bestandteil der einzelnen Kreditkomitees, kann jedoch seine Kompetenzen an das Komitee dele-
gieren. Die Teilnehmer setzten sich aus mindestens zwei Vertretern des Kreditrisikomanagements (Markt-
folge) zusammen. Dies kann auf Basis der gultigen Kompetenzordnung den CRO der jeweiligen Bank, den
Senior Credit Executive bzw. den Senior Credit Officer sowie Vertreter des Vertriebs (Markt) und das zu-
standige Vorstandsmitglied bzw. die Leiter der Vertriebseinheiten umfassen. Das Votum der Marktfolgeseite
kann MaRisk konform nicht von der Marktseite Gberstimmt werden. Die Entscheidung basiert unter anderem
auf vorangegangenem intensivem Austausch zwischen Vertrieb und Marktfolge.

In 2008 fokussierte das Risikokomitee (ab 2009: Risk Provision Committee) auf Wertberichtungen und hatte
folgende primare Zielsetzung:

e Entscheidungen Uber Bildung und Auflésung von Wertberichtigungen leistungsgestorter Kredite sowie
praventiver MalRnahmen zum Risikomanagement

e Bericht Uber Veranderungen der Risikovorsorge des Konzerns

Das Gremium tagt generell monatlich und ist mit dem Group CRO, den CROs der einzelnen Banken sowie
den Leitern Intensive Care/ Workout und Group Finance besetzt. Entscheidungen zur Bildung von Wertbe-
richtigungen folgen einer festgelegten Kreditkompetenzordnung fiir Wertberichtigungen.

Dariiber hinaus wird 2009 ein sogenanntes Watchlistkomitee eingefiihrt, das monatlich tagt und tber den
Risikostatus kritischer oder potentiell kritischer Engagements sowie Uber notwendige MaRBnahmen zu Ver-
meidung bzw. Minderung von Kreditausféllen entscheidet. In diesem Gremium wird die Ubergabe an den
Bereich Global Workout entschieden, der die Phasen Restrukturierung und Abwicklung beinhaltet.
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Group Risk Control beschéftigt sich gruppenweit mit der marktunabhangigen Uberwachung und Steuerung
von Kredit-, Markt- und Liquiditatsrisiken. Das Office of the Chief Risk Officer entspricht dem ehemaligen
Group Risk Management Operating Office, welches sich u.a. mit Projekten des Risikomanagements, Kredit-
prozessen und -berichten befasst. Zudem unterstiitzt der Bereich die Entwicklung von Risikostrategien und
umfasst seit Dezember 2008 auch die Funktion Group Operational Risk.

Neben der Group CRO-Funktion erganzen das Risikomanagementsystem des Konzerns Hypo Real Estate
Bank sowohl Group Compliance als auch Group Internal Audit, das durch regelméRige Prufungen von Pro-
zessen und Systemen die MaRisk Konformitat laufend Uberwacht. Zudem wird das Risikomanagement von
Group Legal unterstutzt.

Risikostrategie und Policies

Der Vorstand der Hypo Real Estate Holding AG beschlief3t auf Basis der Vorschlage des
Group R(M)C eine gruppenweite Risikostrategie und Limite. Darauf basierend verabschiedet der Konzern
der Hypo Real Estate Bank seine eigene Strategie.

Die Risikostrategie basiert auf der Risikotragféhigkeitsanalyse sowie der gruppenweiten Geschéftsstrategie
und beinhaltet im Wesentlichen:

e Den Risikoappetit, der die Risikoneigung der Gruppe als Verhéltnis zwischen Gesamtrisiko und Ertrags-
kraft festlegt. Basis hierfir ist das 6konomische Kapital unter Beriicksichtigung eines entsprechenden
Risikopuffers.

¢ Das angestrebte langfristige Rating der Gruppe von mindestens A (urspriinglich AA-)

Dabei ist die Risikostrategie nach einzelnen Risikoarten, das heil3t nach Kredit-, Markt-, Liquiditéats-, opera-
tionellem Risiko sowie nach den Geschéaftssegmenten gegliedert:

e Fir Risikoarten gelten entsprechende Teilstrategien und Limite, wie zum Beispiel Limite fiir Kreditrisiken
(Konzentrationen, Lander, Kontrahenten und GroRRkredite) und Marktrisiken (Value-at-Risk Limite)

¢ Die Strategien der Geschéftssegmente spezifizieren beispielsweise die Details zu Zielregionen, Belei-
hungsauslaufquoten, Cash Flows, Hedgings und Bonitaten der Kredithehmer

Die Risikostrategie der Hypo Real Estate Group wurde Mitte 2008 vom Holding Vorstand und den Vorstéan-
den der Tochtergesellschaften verabschiedet. Sie ist gemal den Vorgaben der Mindestanforderungen an
das Risikomanagement (MaRisk) mit der Geschéftsstrategie konsistent.

Im 4. Quartal 2008 erfolgte marktbedingt und im Anschluss an den Antrag der staatlichen Unterstitzung
beim Finanzmarktstabilisierungsfonds eine strategische Anpassung der Geschéftsstrategie. Die strategische
Neuausrichtung fokussiert sich auf die Positionierung der Hypo Real Estate Group als ein spezialisierter
Immobilien- und Staatsfinanzierer in Deutschland und Europa mit pfandbrieforientierter Refinanzierung. Die
aktuelle Risikostrategie wird entsprechend fortgeschrieben und angepasst.

In der Hypo Real Estate Group und somit im Konzern Hypo Real Estate Bank beschreiben Risiko
Policies fiir alle wesentlichen Risikoarten (Kredit-, Markt-, Liquiditats- und operationelles Risiko) die Risiko-
messung, Uberwachung, das Management, den Limitierungsprozess sowie den Eskalationsprozess im Falle
einer Limituberschreitung.

Im Rahmen der turnusmaRigen Aktualisierung werden die Risiko Policies tUberprift und gegebenenfalls an
das neue Geschaftsmodell angepasst. Die Verabschiedung von Risiko Policies erfolgt durch das Group
R(M)C bzw. seit 2009 durch das Group Risk Committee.

Risikosteuerung und -management

Risikosteuerung und -management basieren in der Hypo Real Estate Group, so auch im Konzern Hypo Real
Estate Bank, auf zwei Saulen. So erfolgt auf Gruppenebene eine Uberwachung der Risikotragfahigkeit durch
den Vergleich der Risikodeckungsmasse mit dem Gesamtrisiko, dem sogenannten konomischen Kapital.
Durch die Gegenuberstellung soll sichergestellt werden, dass mogliche unerwartete Verluste durch zur Ver-
fugung stehende Mittel abgedeckt sind bzw. rechtzeitig Gegenmafinahmen eingeleitet werden kdnnen. Als
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Risikopuffer wird angestrebt, dass die verfligbare Risikodeckungsmasse im Normalfall das 6konomische
Kapital um 20% Ubersteigt. Die Risikotragfahigkeitsanalyse wird durch Stresstests erganzt und gibt wichtige
Steuerungssignale fir das Management von Kapital und Risiken. Sie dient als Basis fir die Limitierung von
Risiken wie zum Beispiel fur die Ableitung von Landerlimiten.

Als zweite Saule erfolgt die operative Risikosteuerung mittels des Basel Il konformen Expected Loss An-
satzes auf Gruppenebene wie auch auf im Konzern Hypo Real Estate Bank.

Neben der Uberwachung von Ratingmigrationen erfolgt zusatzlich eine Steuerung der Exposures via Limite,
die sowohl auf Portfolioebene als auch im Rahmen von Einzelkreditentscheidung vergeben und Uberwacht
werden. Fur Marktrisiko erfolgt eine Limitierung und Uberwachung auf Basis des Value-at-Risk Ansatzes.

Um die Risikosteuerung weiter zu vereinheitlichen, hat die Gruppe ein Projekt fir ein gruppenweites Limit-
systems aufgesetzt. Ab Ende 2009 wird auf Basis einer markterprobten Standardapplikation eine verbes-
serte Limitierung und Steuerung erfolgen.

Risikoberichtswesen

Die regelmafigen Risikoberichte an den Vorstand der Hypo Real Estate Holding AG und ihrer Tochterinsti-
tute umfassen unter anderem:

e taglichen Markt- und Liquiditatsrisikobericht
e regelméaRigen, meist monatlichen Bericht des Risk Management Committees
e vierteljahrlichen Group Risk Report

Diese Berichte geben dem Vorstand der Gruppe, wie auch des Konzerns Hypo Real Estate Bank, einen
umfassenden Uberblick sowie detaillierte Informationen tber die Risikosituation pro Risikoart und Gesell-
schaft. Dartber hinaus werden anlassbezogen bzw. auf Wunsch des Vorstands oder Aufsichtsrats Spezial-
berichte erstellt, die auf spezifische und akute Risikoschwerpunkte eingehen so zum Beispiel bezogen auf
kritische Markte, Produkte oder Kontrahenten.

Zusatzlich zu diesen Berichten an die Geschéftsleitung wird die gesamte Risikomanagement-Organisation
des Konzerns durch eine Reihe von regelméfRigen Berichten sowie Sonderberichten Uber die Risikolage
informiert.

Der Aufsichtsrat des Konzerns Hypo Real Estate Bank wird in regelmafRigen Abstéanden, mindestens jedoch
vierteljahrlich und bei Bedarf kurzfristig Gber die Portfoliostruktur, die Risikosituation, und spezielle, risikore-
levante Themen informiert.

Im Rahmen der Restrukturierung der Gruppe wird das Risikoberichtswesen weiterentwickelt. Zum Beispiel
wurde die Berichterstattung an den Vorstand zur Liquiditatslage insbesondere durch einen neuen Liquiditats-
risikobericht gruppenweit verbessert. Dies wurde durch konsistentere Cash Flow Schatzungen auf Basis
einheitlicher Annahmen erreicht. Zusatzlich erhalt ab 2009 der Aufsichtsrat alle gréRReren Engagements so-
wie alle groReren Einzelwertberichtungen zur Kenntnisnahme. Durch diese und weitere Anpassungen soll
der Informationsfluss zum Ergreifen geeigneter MalRnahmen insgesamt weiter optimiert werden.

Wesentliche Prifungen in 2008

Sonderprufung MaRisk (BaFin)

Der Konzern Hypo Real Estate Bank wurde im Frihjahr des Berichtsjahres auf Einhaltung der gemaR § 44
KWG durch die Bundesbank im Auftrag der BaFin geprift. Im Abschlu3bericht der ersten Priifung vom 24.
Juni 2008 wurden Feststellungen in den Bereichen Risk, Finance, Treasury und IT getroffen; ein geringer
Teil davon waren gewichtig, aber keine der Feststellungen wurde als schwerwiegend eingestuft. Viele dieser
Feststellungen sind auf eine heterogene IT-Infrastruktur zurtickzufihren. Durch eine hierflr eingerichtete
Task Force konnten im Jahr 2008 bereits eine Mehrzahl aller Feststellungen behoben werden.

30



So wird beispielsweise ein gruppenweites IT-Limitsystem im Rahmen von ,New Evolution“ ab 2009 schritt-
weise implementiert. Auch wird hierdurch das Berichtswesen zur tagaktuellen Liquiditatssituation sowie die
Projektion vertraglicher Geldfllisse verbessert werden.

BaFin und Bundesbank werden fortlaufend Gber den Stand der erledigten Feststellungen informiert. Die In-
terne Revision prift die adaquate Behebung der einzelnen Feststellungen.

Nachschauprifung Basel Il
Die BaFin hat im Herbst 2008 eine Nachschauprifung durchgefiihrt, inwieweit die Auflagen der Zulassung
zur Anwendung des Advanced-IRBA (siehe Absatz ,Basel Il und Ratingsysteme*) erfillt sind. Diese Uber-

prifung ergab nur wenige Feststellungen, die sich vor allem auf Themen der Datenqualitéat beziehen. Hieran
wird gearbeitet.

Interne Revisionsprifungen

Group Internal Audit fuhrte im Berichtsjahr gruppenweit eine Vielzahl von Prifungen durch. Die meisten
Prifungsfeststellungen beziehen sich auf Prozesse und IT im Markt- und Marktfolgebereich und decken sich
damit mit den oben erwahnten Prifungsergebnissen der BaFin Sonderprifung.

Im Konzern Hypo Real Estate Bank wurden im Berichtsjahr alle kritischen oder wesentlichen Anmerkungen

mit direktem Geschéftsbezug erledigt; allgemeine noch offene Themen der gesamten Hypo Real Estate
Group, mit Bezug zu IT- Systemen oder dem Risikocontrolling, betreffen jedoch auch diesen Konzern.

Wesentliche Risikoarten

Die Hypo Real Estate Group, so auch der Konzern Hypo Real Estate Bank, unterscheidet fur ihre Ge-
schaftsaktivitaten folgende wesentliche Risikoarten:

e Kreditrisiko

e Marktrisiko

e Liquiditatsrisiko

e Operationales Risiko

Weitere Risikoarten, die bei der Berechnung des dkonomischen Kapitals auf Gruppenebene beriicksichtigt
werden:

e Geschaftsrisiko

¢ Risiken aus bankeigenem Beteiligungs- und Immobilienbestand

Fir alle Risikoarten, auBer dem Liquiditatsrisiko, wird 6konomisches Kapital im Rahmen der Risikotragfahig-
keitsanalyse berechnet. Szenarien des Liquiditétsrisikos werden bei Stress Tests bericksichtigt (siehe auch
Kapitel ,Risikotragféahigkeitsanalyse®).

Das Kreditrisiko stellt gemessen am Anteil des 6konomischen Kapitals wie auch entsprechend dem Ge-
schaftsmodell der Hypo Real Estate Group das Hauptrisiko ebenso fur den Konzern Hypo Real Estate Bank
dar. Im Jahr 2008 hat sich jedoch das Liquiditatsrisiko, bedingt durch das Geschaftmodell der DEPFA und
der Finanzmarktkrise, als bestandsgefahrdendes Risiko herausgestellt.

Alle wesentlichen Risikoarten werden nachfolgend bezuglich Definition, Risikomessung und -management
naher erlautert.
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Kreditrisiko

Definition

Kreditrisiko bezeichnet das Risiko des Wertverlustes beziehungsweise den teilweisen oder vollstandigen
Ausfall einer Forderung, verursacht durch Ausfall oder Bonitatsverschlechterung eines Geschéftspartners
(Adressrisiko). Das Kreditrisiko umfasst auch das Kontrahenten-, Emittenten- und Landerrisiko, die wie folgt
definiert sind:

e Kontrahentenrisiken sind mogliche Wertverluste von zins- und fremdwahrungsbezogenen Derivat- und
Termingeschéften, die durch Ausfall des Kontrahenten entstehen. Dabei werden folgende Unterkatego-
rien unterschieden:

o Abwicklungsrisiko, als das Risiko dass bei Abwicklung eines Geschéftes der fallige Gegenwert
nicht geliefert wird

0 Wiedereindeckungsrisiko als die Gefahr, dass bei Ausfall eines Kontrahenten der Kontrakt zu
ungunstigeren Konditionen ersetzt werden muss

e Emittentenrisiken sind Risiken des teilweisen oder vollstandigen Verlustes von Forderungen aus Wertpa-
pieranlagen, verursacht durch den Ausfall des Emittenten

e Landerrisiken werden unterschieden in Transfer- und Konvertierungsrisiken sowie in Ausfallrisiken.
Transfer- und Konvertierungsrisiken kénnen durch staatliche Interventionen entstehen, die die Devisen-
beschaffung oder den grenziberschreitenden Kapitaltransfer eines zahlungsféahigen Schuldners begren-
zen oder verhindern. Ausfallrisiken kdnnen durch den Ausfall bzw. die Bonitatsverschlechterung eines
Landes als Schuldner entstehen.

Kreditrisikostrategie und -grundsatze

Die Hypo Real Estate Group und damit der Konzern Hypo Real Estate Bank wird sich im Bereich Commer-
cial Real Estate auf pfandbrieffahiges Geschaft mit einem durchschnittlichen Beleihungsauslauf von unter
70% konzentrieren. Daneben ist der Konzern bereit, Finanzierungen mit einem héherem Beleihungsauslauf
zu begleiten, wenn die nicht durch Pfandbriefe zu refinanzierenden Darlehen direkt an spezialisierte Investo-
ren abgegeben werden kdnnen (z.B. durch Syndizierung oder Verkauf von Mezzanine-Tranchen). Daruber
hinaus wird die Portfoliostruktur durch eine Konzentration des Neugeschéftes auf den deutschen und euro-
paischen Markt sowie den gezielten Abbau von Bestandsfinanzierungen (z.B. Reduzierung zu Prolonga-
tionsterminen) an das Zielportfolio angepasst. Selbstverstandlich werden auch Kunden in andere Markte
begleitet, wenn diese den Risiko- und Ertragsanspriichen der Hypo Real Estate Group entsprechen. Das
Portfolio wird durch ergebnisschonende Verkaufe optimiert.

Die angestrebte Kreditportfoliostruktur wird mittels Strukturkomponenten festgelegt, die sich auch an der
verfugbaren Risikodeckungsmasse orientieren, und beinhaltet beispielsweise:

e Limitierung von Landerrisiken

e Festlegung strategischer Risiko- und Ertragsparameter (Interne Eigenkapitalverzinsung, Zielkunden und
Regionen, Finanzierungsdauer etc.)

Zur Umsetzung der Risikostrategie hat die Gruppe folgende Kreditgrundséatze definiert:

¢ Neue Produkte, Geschaftsarten und/oder neue Méarkte werden im Rahmen des ,Neu-Produkt-Prozess"
eingehend gepruft, schriftlich dokumentiert und im Risk (Management) Committee verabschiedet. Die
interne Revision ist im Rahmen ihrer Aufgaben in den Prozess eingebunden.

e Limitvorgaben bestehen fur Lander- und GrofRkredite sowie auf Einzelengagementebene. Die gruppen-

weite Genehmigung und Uberwachung der Kreditnehmereinheiten basiert auf den Anforderungen von §
19 S. 2 KWG und erfolgt durch das Credit Risk Management in den Tochterinstituten.
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Kreditentscheidungen basieren unter anderem auf dem Einsatz Basel Il - konformer Tools und Metho-
den, z. B. Ausfallwahrscheinlichkeiten (PD = Probability of Default), Ermittlung der Verlustquote im Falle
des Ausfalls (LGD = Loss given Default), erwarteter Verlust (EL = Expected Loss)

Kreditkompetenzen kdnnen einzelnen Mitarbeitern entsprechend ihrer jeweiligen Qualifikation und Erfah-
rung erteilt werden

Alle Kreditentscheidungen werden MaRisk konform nach dem Vieraugenprinzip mit je einem Vertreter
aus dem Vertrieb und dem unabhéngigen Kreditrisikomanagement innerhalb der jeweiligen Kompetenz-
ordnung durchgeflhrt

Neugeschaft kann nur nach Priifung einer internen Ausfalldatenbank (Default-Datenbank) erfolgen, um
sicherzustellen, dass der Kontrahent nicht schon bei einer anderen Bank der Gruppe als ausgefallen ge-
kennzeichnet ist

Gruppenweit und damit auch im Konzern Hypo Real Estate Bank kommen konsistente Vertragsstan-
dards entsprechend dem jeweiligen Geschaftssegment zur Anwendung

Fur die Abgabe eines Kredits in die Intensiviiberwachung sind Kriterien festgelegt

In 2009 soll ein gruppenweites Kreditlimitsystem sowie die Einflihrung einer einheitlichen Limitsteuerung, in
das auch der Konzern Hypo Real Estate Bank eingebunden ist, vorgenommen werden. Hierfir wurde bereits
in 2008 ein Projekt gestartet, dessen erste Umsetzung in 2009 beendet sein wird.

Kreditrisikosteuerung und -management

Das zentrale Kreditrisikomanagement auf Portfolioebene erfolgt Gberwiegend auf Gruppenebene. Kernele-
mente der Analysen wie beispielsweise zu Markten und wesentlichen Einzelengagements werden dabei von
den dezentralen Kreditspezialisten unterstitzt.

Die wesentlichen Ziele des Kreditportfoliomanagements sind:

Zeitnahe Uberwachung der Krediteinzelrisiken zur Vermeidung von Kreditausféllen
Verringerung von Hohe und der Schwankung der Kreditrisikokosten
Diversifikation der Risiko- und Ertragsparameter

Uberwachung von Risikokonzentrationen auf Basis des 6konomischen Kapitals

Kernelemente fur die Erreichung dieser Ziele sind Analysen zur Uberwachung, Berichte und MaRnahmen,
die nachfolgend im Uberblick vorgestellt und dann detailliert beschrieben werden.

Ermittlung des Kreditrisiko-Value-at-Risk auf Portfolioebene ber ein Kreditrisikoportfoliomodell

Zentrale, gruppenweite Uberwachung von Risikokonzentrationen durch spezielle, regelméRige und An-
lass bezogene Auswertungen

Kontinuierliche Analyse des Portfolios und der Markte durch die lokalen Credit Risk Management Einhei-
ten

Regelmafige mindestens jahrliche Bewertung der Kreditsicherheiten

Spezialberichte potentiell gefahrdeter Kreditengagements

In 2009 sollen die genannten Punkte vertieft und weiter entwickelt werden.

In der Hypo Real Estate Group haben insbesondere Immobiliensicherheiten im Bereich

Commercial Real Estate und Infrastructure Finance eine wesentliche Bedeutung. Daneben werden auch
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andere Sicherheiten akzeptiert (z.B. Kreditversicherungen, Birgschaften, Garantien, festverzinsliche Wert-
papiere, etc.).

Die Uberpriifung der Werthaltigkeit der Sicherheiten im Commercial Real Estate Geschift erfolgt im Rahmen
der turnusmaRigen, jahrlichen Bonitatsbeurteilung der Kreditnehmer durch die Kreditsachbearbeiter; bei
Immobiliensicherheiten werden externe oder interne Gutachten mit herangezogen.

Die regelmaRige Uberpriifung der Immobiliensicherheiten im Konzern Hypo Real Estate Bank erfolgt hierbei
anhand eines mehrstufigen Uberwachungsprozesses. Fiir Beleihungsobjekte in Deutschland und Asien wird
entsprechend dem vom Verband der Pfandbriefbanken (VdP) verdéffentlichten Marktwertschwankungskon-
zept eine Fortschreibung des urspriinglich ermittelten Marktwerts fiir einen Zeitraum von langstens drei Jah-
ren vorgenommen. Ergibt sich hieraus, dass der aktualisierte Marktwert im Vergleich zum urspriinglichen
Marktwert um mehr als 10% (bei wohnwirtschaftlichen Beleihungsobjekten 20%) verandert hat, so hat eine
indikative Marktwerttberpriifung zu erfolgen. Im europaischen Ausland und den USA werden alle Belei-
hungsobjekte (mit Ausnahme von wohnwirtschaftlichen Krediten die vor dem 31. Dezember 2007 vergeben
wurden) jahrlich einer indikativen Marktwertiiberpriifung unterzogen.

Die Hypo Real Estate Group setzt zur Ermittlung des Kreditrisiko-VaR auch fir
den Konzern Hypo Real Estate Bank ein Kreditportfoliomodell ein. Die Bonitéat eines Kredithehmers veran-
dert sich bzw. der Kreditnehmer gilt als ausgefallen, wenn bestimmte Schwellenwerte Giberschritten werden.
Diese Schwellenwerte werden aus dem Rating des Kreditnehmers, einer Migrationsmatrix bzw. dem Default-
Vektor und der Volatilitat eines Bonitatsindex Uber ein Merton-Modell ermittelt. Die Bonitat wird Gber einen
stochastischen Prozess modelliert, der systematische und spezifische Komponenten beinhaltet und das
interne Rating der Kreditnehmer beriicksichtigt. Die Korrelationen werden uber die systematischen Kompo-
nenten des Bonitatsindex und Uber eine 10-Jahreshistorie relevanter Zeitreihen modelliert. Zuséatzlich be-
ricksichtigt der Wertverlust stochastische Risikokurven, so dass die Credit Spread Volatilitat umfassend
abgebildet wird. Die Verlustverteilung fiir das Portfolio und seine Sub-Portfolien werden dann marginal be-
rechnet.

Die Berechnungsmethodik wurde in 2008 auf reale Volatilitatswerte umgestellt. Fir das Real Estate Portfolio
werden nun reprasentativere Kreditrisikotreiber eingesetzt und die bisher verwendeten internen CDS
Spreads als Basis der Volatilitdtsermittiung wurden durch JP Morgan Asset Management-Spreads ersetzt.
Damit basiert die historische Simulation nun auf tatséchlichen historischen Werten tber einen 10-Jahres-
Zeitraum.

Die Hypo Real Estate Bank AG sowie die ehemalige Hypo Real Estate Bank In-
ternational AG haben Mitte 2008 die regulatorische Genehmigung erhalten, den sogenannten Advanced
Internal Rating Based Approach (Advanced-IRBA) fur die Ermittlung der regulatorischen Eigenkapitalunter-
legung anzuwenden.

Die mit der Genehmigung verbundenen Auflagen wurden in 2008 abgearbeitet und der Aufsicht berichtet.

Eine Zulassung zur Anwendung des Advanced-IRBA erfolgte beispielsweise fir folgende PD-Rating- und
LGD-Verfahren:

e PD-Ratingverfahren, die bei gewerblichen Immobilienfinanzierungen eingesetzt werden: SPV Investoren,
SPV Developer, Bautrager bilanzierend, Investor bilanzierend, Investor nicht-bilanzierend, Wohnungs-
baugesellschaften, Gesellschaften birgerlichen Rechts

e Weitere PD-Ratingverfahren: Internationale Gebietskorperschaften (Staaten und Kommunen), Banken,
Projektfinanzierungen und Privatkunden

e LGD-Verfahren: LGD-Kalkulator fir deutsche und internationale Immobilienfinanzierungen, Banken-
LGD-Modell, Corporate-LGD-Modell, Staaten-LGD-Modell, Kommunen-LGD-Modell.

Der Advanced-IRBA im Kreditportfolio des Konzerns Hypo Real Estate Bank deckt nahezu 100% ab. Ein
Restbestandteil, das nach den Basel II-Regeln im Standardansatz behandelt wird, betreffen z.B. Adressrisi-
kopositionen mit Kreditnehmer des 6ffentlichen Sektors oder das nicht-strategische Restportfolio bestehend
aus kleineren Privatkunden-Immobilienfinanzierungen.
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Kreditportfolio

Der Exposure-at-Default des Kreditportfolios des Konzerns Hypo Real Estate Bank betrug zum 31. Dezem-
ber 2008 rund 174 Mrd. € und ist im Vergleich zu Dezember 2007 (125 Mrd. €) ausschlie3lich bedingt durch
Hypo Real Estate Group interne Forderungen gegeniiber der DEPFA, einem weiteren Tochterunternehmen
der Hypo Real Estate Group, stark angestiegen.

Der Basel Il konforme Begriff ,Exposure at Default (EaD)" berlicksichtigt neben der aktuellen Inanspruch-
nahme noch die anteiligen Kreditzinsen, mit denen ein Kredithehmer bis zur Feststellung eines Kreditausfalls
(maximal 90-Tage-Verzug) in Verzug geraten kann, sowie diejenigen Kreditzusagen, die ein Kreditnehmer
trotz einer wesentlichen Bonitatsverschlechterung zukinftig noch ausnutzen kann. Bei Derivaten ergibt sich
der EaD als Summe aus aktuellem Marktwert und dem aufsichtsrechtlich vorgegebenen Add-on, der einen
Puffer fur zukinftige, potenzielle Erhdhungen des Marktwertes darstellt. Die Summe aller EAD-Werte stellt
insofern das maximale Kreditrisiko ohne Berticksichtigung von Sicherheiten dar.

Die Entwicklung des Kreditbestandes in den nachfolgend beschriebenen Geschéftssegmenten war im Ge-
schéftsjahr 2008 von der zunehmend angespannten Situation am Refinanzierungsmarkt gepréagt. Schon vor
Eskalation der Finanzmarktkrise im September 2008 wurde das Neugeschaft stark zurlickgefahren und auf
ausgewahltes, im Wesentlichen pfandbrieffahiges Geschaft im Commercial Real Estate Segment be-
schrankt. Bedingt durch den vollstdndigen Zusammenbruch der Refinanzierungsmérkte im letzten Quartal
2008 wurde das Neugeschéft fast vollstandig eingestellt.

Das Kreditportfolio ist grof3tenteils in die Geschéaftssegmente
e Public Sector & Infrastructure Finance (PS&IF) und

¢ Commercial Real Estate (CRE)

aufgeteilt.

Neben den Geschéaftssegmenten beinhaltet das Corporate Center nicht strategische Positionen von insge-
samt 3,8 Mrd. € (Vorjahr: nominal 3,8 Mrd. €). Die Positionen beinhalten strukturierte Produkte im Bankbuch
und konsolidierten Zweckgesellschaften, deren intern berechneter fair value 3,4 Mrd. € betragt (siehe auch
Kapitel: Strukturierte Wertpapiere im Corporate Center)

Das Gesamtportfolio teilt sich auf in das Kerngeschaft Commercial Real Estate 62 Mrd. € (36%) sowie 108
Mrd. € bzw. 64% Public Sector & Infrastructure Finance, das als grof3te Positionen 25 Mrd. € Geschéfte mit
Finanzinstituten und 63 Mrd. € Hypo Real Estate Group - interne Geschéfte umfasst.

Gesamtportfolio: Aufteilung nach Segmenten in Mrd. €

€Mrd. Public Sector & Infrastructure
200 -~ Finance

180
160
140
120 108

100 57
80
60

Commercial Real Estate

| Corporate Center

40 1 62 63
20 |

2008:174 Mrd. € 2007:125 Mrd. € *

*Proformadarstellung fir den ehemaligen Konzern Hypo Real Estate Bank International und die Hypo Real
Estate Bank AG
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Der Erwartete Verlust (EL), der sich aus der jahrlichen Ausfallwahrscheinlichkeit (PD),
der Verlusthohe im Falle des Ausfalls (LGD) und dem EaD ergibt, betragt unter Anwendung der nach Basel
Il vorgegebenen Parameter fir den Konzern Hypo Real Estate Bank zum 31. Dezember 2008 394 Mio. €.
Der Erwartete Verlust fir einen Zeitraum von einem Jahr, ist eine wesentliche Steuerungsgréle des Portfo-
lios und wird fir das gesamte Exposure aufRer Geschaften innerhalb der Hypo Real Estate Group (Intra-
Group Exposure) und Problemkrediten, fiir die bereits eine Wertberichtigung gebucht wurde, berechnet. Die
Kennzahl verteilt sich wie folgt auf die Geschaftssegmente:

Verteilung des Exposures* und des Erwarteten Verlustes zum 31. Dezember 2008:

PS&IF* CRE Gesamt
Exposure 45 Mrd. € 62 Mrd. € 107 Mrd. €
Erwarteter Verlust 29 Mio € 365 Mio € 394 Mio €

* nur Positionen im Bankbuch; ohne Hypo Real Estate Group-interne Forderungen

Der Unerwartete Verlust des Exposures, der Kreditrisiko Value-at-Risk, wird tber ein Kreditrisikoportfoliomo-
dell (zur Funktionsweise siehe Kapitel ,Kreditrisikoportfoliomodell“) fiir einen Zeitraum von einem Jahr und
einem Konfidenzniveau von 99,95% fir die Hypo Real Estate Group im Rahmen der Risikotragfahigkeits-
analyse errechnet.

Das Okonomische Kreditrisikokapital betragt fir den Konzern Hypo Real Estate Bank zum 31. Dezember
2008 2,5 Mrd. € (Dezember 2007: 3,1 Mrd. €) ohne Bericksichtigung von Diversifikationseffekten.

Mehr als 93% des Exposures konzentrieren sich auf Westeuropa. Deutschland bildet mit 59
Mrd. € den Schwerpunkt, ohne Beriicksichtigung des Intra Group Exposures gegeniber Irland, das in der
Kategorie ,,Andere Westeuropa“ abgebildet ist. Lander der Kategorie ,,Andere” sind jetzt, gegenuber der Dar-
stellung im Vorjahresbericht, unterteilt in ,Andere" und ,Emerging Markets" gemaf IMF Definition

Die groRten Vertreter der Kategorie ,Emerging Markets" sind Polen mit 1,6 Mrd. € und Ungarn mit 0,8 Mrd. €
(Vorjahr: ebenfalls Polen mit 1,4 Mrd. € und Ungarn mit 0,7 Mrd. €). Die gro3ten Vertreter der Kategorie
~Andere Westeuropa“ sind neben Irland Osterreich mit 2,5 Mrd. € und die Niederlande mit 2,2 Mrd. € (Vor-
jahr: Irland mit 4,9 Mrd. €, Osterreich mit 2,7 Mrd. € und Niederlande mit 2,6 Mrd. €). Die groRten Vertreter
der Kategorie ,Andere” sind Australien und Kanada beide mit ca. mit 0,4 Mrd. € (Vorjahr: Australien mit 0,6
Mrd. € und Kanada mit 0,4 Mrd. €).
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Gesamtportfolio: Aufteilung des Landerrisikos nach Regionen:

In Mrd. €
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* Emerging Markets gemaR IMF Definition

** Proformadarstellung fir den ehemaligen Konzern Hypo Real Estate Bank International und die Hypo Real
Estate Bank AG

Zum 31. Dezember 2008 entfallen nur 2% (Dezember 2007: 2%) des Exposures auf Lander mit einem Ra-
ting BBB+ oder schlechter, wohingegen der weitaus groRere Anteil (96%; Vorjahr 94%) in Landern mit einem
Rating zwischen AAA und AA- liegt. Der deutliche Anstieg des Anteils AAA ist bedingt durch das Intra-Group
Exposure mit Irland.

In Abhéngigkeit von den Ergebnissen des internen Ratingverfahrens werden jedem einzelnen Land bzw.
Landergruppen maximale Limite in bestimmten Ratingkorridoren zugewiesen, welche die Geschéftsaktivita-
ten der Gruppe begrenzen. Samtliche Landerratings und Landerlimite werden mindestens einmal im Jahr
von Group Risk Control Uberprift. Aufgrund der derzeitigen Neuausrichtung und Umstrukturierung der Bank
wurden die gruppenweiten Landerlimite seit Ende Oktober 2008 bis auf weiteres auf das Niveau der ausste-
henden Forderungen reduziert.
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Gesamtportfolio: Landerrisiko nach internen Ratings

In Mrd. €
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* Proformadarstellung fur den ehemaligen Konzern Hypo Real Estate Bank International und die Hypo Real
Estate Bank AG

Public Sector & Infrastructure Finance: 108 Mrd. €

Wahrend des gesamten Geschéftsjahres 2008 war das Segment PS&IF gepragt von einem zunehmend
schwierigeren Umfeld fiir die Refinanzierung.

Nachdem das Portfolio in den ersten Quartalen stabil blieb, hat die dramatische Verscharfung der Finanz-
krise seit dem dritten Quartal 2008 - insbesondere nach Insolvenz der Lehman Brothers Inc. Mitte Septem-
ber 2008 - die Lage der Hypo Real Estate Group drastisch verscharft. In der Folge musste die Refinanzie-
rung der DEPFA Uber den Konzern Hypo Real Estate Bank gedeckt werden, was den starken Anstieg das
PS & IF Portfolio durch die Intra-Group Forderung insbesondere im vierten Quartal erklart. Der Konzern
Hypo Real Estate Bank konnte sich mit Hilfe des Bankenkonsortiums sowie der Garantien des SoFFins die
notwendigen Finanzierungsmittel beschaffen.

Das Exposure im Geschaftssegment Public Sector & Infrastructure
Finance betrug zum 31. Dezember 2008 108 Mrd. € (gegeniiber 57 Mrd. € Ende 2007) und ist ausschlief3lich
dem Teilsegment Public Sector zuzuordnen.

Das Portfolio ist in Gber 25 Landern regional diversifiziert. Mit 99% liegt
der Schwerpunkt des Exposures in Westeuropa; davon 27% in Deutschland und mit mehr als 57%, bzw. 61
Mrd. € in Irland (Vorjahr: 4,9 Mrd. €). Der hohe Anstieg begriindet sich vorwiegend durch den Anstieg des
Intra-Group Exposure gegeniiber der Depfa BANK. Der Anteil ,Emerging Markets* (gemaR IMF Definition?)
betragt 0,2%, bzw. 0,3 Mrd. € und war bisher in der Kategorie ,Andere* enthalten.

Die grofdten Vertreter der Kategorie ,Emerging Markets sind Polen und Litauen beide mit ca. 0,1 Mrd. €
(Vorjahr: unverandert). Die groRten Vertreter der Kategorie ,Andere Westeuropa“ sind neben Irland, Oster-
reich mit 2,5 Mrd. € und die Niederlande mit 0,6 Mrd. € (Vorjahr: Irland mit 4,5 Mrd. €, Osterreich mit 2,7 Mrd.
€ und Niederlande mit 0,5 Mrd. €). Die grofiten Vertreter der Kategorie ,Andere” sind Kanada mit 0,4 Mrd. €
und die Slowakei mit 0,1 Mrd. € (Vorjahr: unverandert).

2 IMF Emerging Markets beinhaltet 141 Non-EU-Lander und 8 EU-Lander der Gruppe ,Emerging and
developing countries” entsprechend der IMF Definition im ,World Economic Outlook November 2008*
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** Proformadarstellung fir den ehemaligen Konzern Hypo Real Estate Bank International und die Hypo Real
Estate Bank AG

Im Rahmen der angestrebten Einfilhrung des Advanced-IRBA fiir die fritheren Einheiten
der DEPFA wurden im Basel lI-Umsetzungsprojekt bereits neue, zusatzliche interne, noch nicht zertifizierte
PD- und LGD-Ratingverfahren zur Abdeckung des Segmentes Public Sector & Infrastructure Finance ent-
wickelt. Sie erlauben erstmals, einen Erwarteten Verlust (EL) fir dieses Geschéaftssegment zu berechnen.
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Verteilung des Exposures von 45 Mrd. € (ohne Handelsbuchpositionen und ohne gruppeninternes Geschéaft
mit der DEPFA: Absicherungsgeschafte im PS&IF Geschéaft) und des Erwarteten Verlustes von 29 Mio. € auf
Interne EL-Klassen (EL-Klassen mit Basispunkten (BP)) zum Dezember 2008:

Erwarteter

EL KLassen Exposure Verlust
EL in Basispunkten in Mrd. € in Mio €
1(0-<1BP) 44,4 1,2

2 (1-<2BP) 0,2 0,0
3(2-<3BP) 0,0 0,0

4 (3 - <5BP) 0,2 0,1

5 (5 - <10BP) 0,1 0,0

6 (10 - <20BP) 0,0 0,0

7 (20 - <35BP) 0,0 0,1

8 (35 - <55BP) 0,0 0,0

9 (55 - <90BP) 0,0 0,0

10 (90 - <160BP) 0,0 0,3

11 (160 - <250BP) 0,0 0,4

12 (250 - <400BP) 0,2 5,7

13 (400 - <650BP) 0,0 0,0

14 (650 - <1100BP) 0,0 1,7

15 (1100 - < 1800BP) 0,0 4,6
16(1800 - <3500BP) 0,0 0,0

17 (3500 - <6000PB) 0,0 14,2
18 (6000 - <10000BP) | 0,0 0,5
Summe 45,1 28,8

Commercial Real Estate: 62 Mrd. €
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Auch der Markt fiir das Commercial Real Estate Geschéft hat sich 2008 zusehends verschlechtert. Dies
spiegelt sich sowohl im Neugeschéaft wie auch im Anstieg problembehafteter Kredite wider.

Der EaD (Exposure at Default inklusive der Kundenderivate in Hohe
von 1,2 Mrd. €) des Commercial Real Estate Portfolios von 62 Mrd. € ist gegentiber Dezember 2007 um
1 Mrd. € (ca. 1%) zuriickgegangen. Die Zusagen belaufen sich auf 64 Mrd. € und liegen damit um 11% unter
dem Vorjahresniveau. Der Forderungsbestand betragt 58 Mrd. € (Dezember 2007: 61 Mrd. €); die noch nicht
ausgezahlten Kreditlinien betragen damit 6 Mrd. € (Dezember 2007: 11 Mrd. €). Tilgungen und Ruckzahlun-
gen haben das selektive Neugeschaft von insgesamt ca. 7,4 Mrd. € Kreditzusagen, die auch 1,7 Mrd. €
Konditionenanpassungen beinhalten, tberkompensiert.

Das Teilportfolio der CRE Finanzinstitute, das im Dezember 2008 wie oben beschrieben zu PS&IF umgrup-
piert wurde, war auch im Vorjahr aufgrund des unterschiedlichen Geschéftes in den einzelnen nachfolgen-
den Portfolioaufteilungen nicht enthalten.

Das Commercial Real Estate Portfolio verteilt sich regional auf 35 Lan-
der mit deutlichem Schwerpunkt in Westeuropa (75%).

Durch aktives, strategiekonformes Kreditrisikomanagement konnten per Ende 2008 der EaD und insbeson-
dere die Kreditzusagen in Markten, die fur das Immobilienfinanzierungsgeschéaft besonders kritisch sind,
gegenuber Dezember 2007 weiter reduziert werden:

e Spanien: EaD von 2,2 Mrd. € auf 2,0 Mrd. €, Zusagen von 2,4 auf 2,0 Mrd. €

e GrofRbritannien: EaD konstant bei 5,0 Mrd. €, Zusagen von 7,6 auf 5,1 Mrd. €

e Teilbereiche der USA (Bautragerfinanzierungen): EaD konstant bei 1,3 Mrd. € , Zusagen von 2,4 auf 1,8
Mrd. €

Der Anstieg des gesamten US-EaD resultiert zum einen aus der Erstkonsolidierung von Quadra Realty Trust
Inc., zu 2% aus Wechselkursveranderungen und zu einem kleineren Teil aus Ziehungen bestehender Kredit-
linien.

Der grofdte Anteil in der Kategorie ,Emerging Markets* entfallt auf Polen mit 1,5 Mrd. € (Dezember 2007: 1,4

Mrd. €) und Russland mit 0,7 Mrd. € (Dezember 2007: 0,6 Mrd. €). Im Vorjahr war diese Kategorie in ,An-
dere” enthalten, wurde allerdings im Rahmen einer konsistenten gruppenweiten Definition umgestellt.
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Commercial Real Estate: regionale Verteilung
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* Emerging Markets (IMF Definition) ** Proformadarstellung fiir den ehemaligen Konzern Hypo Real Estate
Bank International und die Hypo Real Estate Bank AG

Wohnwirtschaftlich genutzte Immobilien (zumeist Portfolio-
Transaktionen) machen ca. ein Viertel des Commercial Real Estate Portfolios aus. Gewerblich genutzte
Objekte konzentrieren sich auf Birogebaude und den Einzelhandel. Andere Objekttypen enthalten z.B. Ge-
sundheits- und Sozialeinrichtungen und gemischt genutzte Gewerbeimmobilien, letztere machen etwa 35%
dieser Position aus.

Commercial Real Estate: Aufteilung nach Objektart
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* Aufteilung ohne CRE Derivate ca. 1 Mrd. € ** Proformadarstellung fur den ehemaligen Konzern

Hypo Real Estate Bank International und die Hypo Real Estate Bank AG
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Das Portfolio wird nahezu stabil mit 87% von Investmentfi-
nanzierungen dominiert; auf risikoreichere Herstellungsfinanzierungen entfallen 12% des EaD. Unter In-
vestmentfinanzierungen wird die Finanzierung von Immobilien zusammengefasst, deren Cash Flow aus der
Vermietung generiert wird. Der Anstieg der Herstellungsfinanzierung resultiert fast ausschlieBlich aus Zie-
hungen bereits genehmigter Kreditzusagen.

Commercial Real Estate: Aufteilung nach Darlehensart

In Mrd. €
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* Aufteilung ohne CRE Derivate ca. 1 Mrd. € ** Proformadarstellung fur den ehemaligen Konzern Hypo Real
Estate Bank International und die Hypo Real Estate Bank AG

Der Schwerpunkt des Neugeschéafts im Jahr 2008, das insgesamt sehr gering war und primar in der ersten
Jahreshélfte getatigt wurde lag fast ausschlie3lich auf Investmentfinanzierungen von gewerblich- und wohn-
wirtschaftlich genutzten Immobilien in Deutschland.

Der Erwartete Verlust (EL) fur das Commercial Real Estate Portfolio, der sich aus der
jahrlichen Ausfallwahrscheinlichkeit (PD) und der Verlusththe im Falle des Ausfalls (LGD) ergibt, betragt
unter Anwendung der nach Basel Il vorgegebenen Parameter zum 31. Dezember 2008 365 Mio. €. Der Wert
hat sich im Berichtsjahr verschlechtert (Dezember 2007: 355 Mio. €) und reflektiert damit die negative Ent-
wicklung auf den Immobilienméarkten in 2008.

Die Risikokennzahlen des Neugeschaftes unterstreichen das restriktive und konservative Neugeschaft in
2008: Fast 50% sind der Expected Loss Klasse 1 zuzuordnen (entspricht einem einjahrigen erwarteten Ver-
lust in H6he von maximal 1 Basispunkt) und tber 50% weisen einem Loss Given Default (Verlusthbhe im
Falle des Ausfalls) von unter 20%. auf.
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Interne Klassenverteilung des EaD (62 Mrd.

(EL-Klassen mit Basispunkten (BP))

€) und des erwarteten Verlustes (365 Mio. €)

EL KLassen Dezember 2008
EaD (Mrd. €) | EaD kumuliert | EL (Mio €)

1(0-<1BP) 11,87 19,04% 0,30
2 (1-<2BP) 2,36 22,84% 0,32
3(2-<3BP) 3,13 27,85% 0,74
4 (3-<5BP) 3,45 33,38% 1,41
5 (5 - <10BP) 6,80 44,29% 5,01
6 (10 .- <20BP) 9,19 59,04% 13,09
7 (20 - <35BP) 8,11 72,05% 21,42
8 (35 - <55BP) 5,26 80,48% 23,99
9 (55 - <90BP) 3,14 85,51% 22,81
10 (90 - <160BP) 3,05 90,41% 34,73
11 (160 - <250BP) 1,58 92,95% 32,34
12 (250 - <400BP) 0,36 93,53% 10,76
13 (400 - <650BP) 0,25 93,93% 6,39
14 (650 - <1100BP) 0,19 94,24% 12,90
15 (1100 - < 1800BP) 0,19 94,53% 8,55
16(1800 - <3500BP) 0,70 95,66% 97,63
17 (3500 - <6000PB) 1,70 98,39% 63,97
18 (6000 - <10000BP) 1,01 100,00% 9,11
Summe 62,34 365,47

Der “Loss Given Default” (LGD) gibt die Verlustquote an, die die Bank im Falle des Ausfalls eines Kunden

erleidet. Dieser liegt im Durchschnitt des Portfolios bei 22% (Dezember 2007: 18%).
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Weitere fur das Kreditrisikomanagement wesentliche Kennzahlen sind der ,Interest Service Coverage” (ISC),
der den Deckungsgrad der Zinsen aus dem Cash Flow des finanzierten Objektes beschreibt, sowie andere
marktibliche, vertraglich vereinbarte Kennzahlen (Covenants) wie beispielsweise das Verhaltnis von Darle-
hen zum Sicherheitenwert (,Loan to Value® (LTV)). Die Kennzahlen werden eng tiberwacht und regelmaRig
dem Management berichtet.

Besonders betroffen von den negativen Marktentwicklungen im Berichtsjahr
waren die Immobilienmaérkte in Grol3britannien, Spanien sowie in den USA. Da diese Negativ-Trends schon
frlhzeitig antizipiert wurden, konnten die entsprechenden Finanzierungsportfolien bereits seit Ende 2006
wesentlich reduziert werden: Grof3britannien um 46% auf 5,1 Mrd. € Zusagen zum Berichtszeitpunkt (5,0
Mrd. € EaD), Spanien um 29% auf 2,0 Mrd. € Zusagen (2,0 Mrd. € EaD) und Finanzierungen sogenannter
Condominiums (groRere Wohnanlagen mit Flachen im Gemeineigentum) in den USA um 36% auf 1,8 Mrd. €
(1,2 Mrd. € EaD). Trotz dieser Bemihungen weisen die verbliebenen Restportfolien in den erwéhnten Lan-
dern aber teilweise signifikante Risikokonzentrationen auf. Dementsprechend sind wesentliche Teile als mit
erhdhtem Risiko behaftet klassifiziert und befinden sich auf der ,Watch List* bzw. wurden bereits unter
Problemkredite (Grof3britannien 25%, Spanien 42%, USA 19%) eingeordnet. Auf eine Reihe von Finanzie-
rungen wurden bereits entsprechende Wertberichtigungen vorgenommen (siehe Kapitel ,Watchlist- und
Problemkredite®).

Einen weiteren Risikoschwerpunkt stellen gerade in Zeiten sinkender Immobilien-Nachfrage die Herstel-
lungsfinanzierungen (sog. Developments) dar. Das Geschéftsvolumen in diesem Segment belief sich zum
Berichtsstichtag auf 7,3 Mrd. € EaD und wurde schwerpunktm&Rig in den USA (vor allem mit den oben er-
wahnten Condominiums) und in Deutschland (hier tberwiegend mit Gewerbeimmobilien) betrieben. Auch die
Development-Portfolien enthalten in Uberproportionaler Hohe Finanzierungen, die als mit erhéhtem Risiko
behaftet klassifiziert sind und zum Teil schon wertberichtigt sind.

Die weitere Entwicklung der vorgenannten Markte im Jahr 2009 ist angesichts der massiven makrotkonomi-
schen Verwerfungen im internationalen Finanz- und Wirtschaftssystem kaum prognostizierbar; gegenwairtig
ist noch nicht abzuschéatzen, wann der Héhepunkt der Krise erreicht ist.

Corporate Center: 4 Mrd. €

Das Corporate Center beinhaltet nicht strategische Positionen von 3,8 Mrd. € (Nominalwert: 5,1 Mrd. €)
strukturierter Wertpapiere im Bankbuch und konsolidierten Zweckgesellschaften fir die wir - entsprechend
den Empfehlungen des Financial Stability Forums (FSF) - detaillierte Informationen bereistellen. Fur alle
nachfolgend dargestellten Wertpapiere mussten in 2008 noch erhebliche Wertanpassungen vorgenommen
werden.

Der Bestand an strukturierten Wertpapie-
ren lasst sich in immobilienbezogene ,Real Estate Linked Investments* wie Commercial Mortgage Backed
Securities (CMBS), Residential Mortgage Backed Securities (RMBS) und ,,Credit Linked Investments* wie z.
B. Collateralised Debt Obligation (CDO) (im engeren Sinne) und Collateralised Loan Obligation (CLO) un-
terteilen. Die ,Credit Linked Investments” werden im nachfolgenden Text als ,CDO*" bezeichnet.

Der aktuelle Fair Value dieser Wertpapiere, die Kreditrisiken verbriefen, belauft sich per 31. Dezember 2008
auf 2,3 Mrd. € (1,7 Mrd. € MBS und 0,6 Mrd. € CDO).

Folgende Zugange sind in 2008 bei US-CMBS zu verzeichnen:

Im 3. Quartal 2008 wurde eine Senior Tranche Uber Nominal 0,4 Mrd. € einer Zweckgesellschaft erworben,
um die Liquidation der gesamten Struktur zu verhindern. Details zu den erworbenen Wertpapieren finden
sich im Kapitel ,Real Estate Linked Investments”. Durch diese Transaktion erhfhte sich der Bestand an US-
CMBS.

Daneben haben Tilgungen bei CMBS und RMBS und die Aufldsung von Strukturen bei US-CDOs und euro-

paischen CDOs den Bestand im Berichtsjahr 2008 verringert. Aufgrund des oben genannten Zugangs und
der Wahrungsveranderungen erhdhte sich jedoch der jeweilige Gesamtbestand.

45



Strukturierte  Wertpa- | 31. Dezember 2007 31. Dezember 2008

piere
In Mrd. € Nominal- Fair Value Nominal- Fair Value | Wert-minde-
' wert wert rung zum No-
minalwert

Real Estate linked Investments

CMBS 1,66 1,55 1,97 1,19 40%
Europa | 1,59 1,50 1,51 0,88 42%
us 0,07 0,05 0,46 0,31 33%
RMBS Europa | 0,94 0,90 0,78 0,55 29%

Credit linked Investments

CDO 2,44 1,77 2,32 0,56 76%
Europa | 0,98 0,80 0,88 0,38 57%
us 1,46 0,97 1,44 0,18 88%
ABS (sonstige) 0,02 0,01 0,01 0,01 14%

Die Marktpreise der US CMBS beinhalten die Marktpreise von Zinssicherungsgeschéaften aus der ELAN
Transaktion

Die Fair Value-Bewertung der CMBS- und RMBS-Wertpapiere erfolgt auf Basis eines anerkannten Dis-
counted-Cashflow-Modells entsprechend den Vorschriften nach IAS 39. Im Gegensatz zur Bewertung einfa-
cherer CDO Strukturen auf liquide Referenzassets mittels Ublicher Finite-Pool bzw. Copula-Modellen wird fiir
komplexe Strukturen beziehungsweise illiquide zugrundeliegende Sicherheiten ein gesondertes Bewer-
tungsmodell zur Anwendung gebracht. Daher erfolgt die Fair-Value-Bewertung der US- und EU-CDOs mit-
hilfe eines eigenen CDO-Modells mit von unten nach oben verteilten erwarteten Verlusten, welches in Zu-
sammenarbeit mit einer namhaften Unternehmensberatung entwickelt wurde. Im Wesentlichen ist die Be-
wertung dieses Portfolios von der Entwicklung der zugrunde liegenden Sicherheiten gepragt, die vorwiegend
aus ABS-, MBS- oder CDO-Tranchen bestehen.

Nachfolgende Ubersicht zeigt den Einfluss der strukturierten Wertpapiere auf die Gewinn- und Verlust-
Rechnung unter Berucksichtigung der Veranderung der Modellreserve fur oben genanntes Bewertungsmo-
dell.
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Tabelle: Einfluss der strukturierten Wertpapiere auf die Gewinn-und-Verlust-Rechnung

In Mio. €

2007

Q1 2008

Q2 2008

Q32008

Q4 2008

-442

-178

-145

-308

-1.056

Der Uberwiegende Teil der Wertkorrekturen in Hohe von 1.239 Mio. € resultiert aus den Credit Linked In-
vestments. Bei den Real Estate Linked Investments mussten im Jahr 2008 448 Mio. € an Wertkorrekturen
gebucht werden.

Das Portfolio an US- und européischen RMBS- und
CMBS-Bestanden hat per Jahresende 2008 einen Fair Value von insgesamt 1,74 Mrd. €. Der weitaus grof3te
Teil der bisherigen Marktwertreduzierung ist auf den Anstieg von Credit Spreads zuriickzufihren. Die
zugrunde liegenden Sicherheiten der Investments weisen neben einer objektbezogenen Diversifikation fol-
gende Merkmale auf:

e Loan to Value Ratios (50% der US-CMBS und 71% der Européischen (EU)-CMBS weisen einen LTV
von unter 70% auf)

US CMBS

in Mio. €

LTV Fair Value Nominalwert

<40% 1,7 0,5% 2,2 0,5%
40-50% 1,6 0,5% 2,3 0,5%
50-60% 17,3 5,7% 22,4 4,9%
60-70% 131,5 43,1% 1924 42,0%
>70% 153,6 50,2% 238,5 52,1%
Grand Total 305,7 100% 457,7 100%

Die Marktpreise der US CMBS beinhalten die

Transaktion

Marktpreise von Zinssicherungsgeschaften aus der ELAN
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EU CMBS

in Mio. €

LTV Class Fair Value Nominalwert

<40% 18,8 2,1% 29,4 1,9%
40-50% 14,8 1,7% 25,9 1,7%
50-60% 173,1 19,6% 257,3 17,1%
60-70% 414,9 47,1% 769,7 51,1%
>70% 259,1 29,4% 425,2 28,2%
Grand Total 880,7 100% 1.507,5 100%

e Debt Service Coverage Ratio (DSCR) und Interest Service Coverage Ratio (ISCR) (100% US-CMBS

haben ein DSCR und 85% EU-CMBS haben ein ISCR von tber 125%)

US CMBS

in Mio. €

DSCR Fair Value Nominalwert

<1,25 0,0 0,0% 36,8 8,0%
1,25-1,50 192,5 63,0% 276,4 60,4%
1,50-1,75 96,3 31,5% 122,8 26,8%
1,75-2,00 3,5 1,1% 4,5 1,0%
2,00-2,50 13,3 4,4% 17,4 3,8%
Grand Total 305,7 100% 457,9 100%

Die Marktpreise der US CMBS beinhalten die

Transaktion

Marktpreise von Zinssicherungsgeschaften aus der ELAN
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EU CMBS

in Mio. €

ICR Class Fair Value Nominalwert

<1,25 132,3 15,0% 210,2 13,9%
1,25-1,50 147,8 16,8% 272,2 18,1%
1,50-1,75 133,6 15,2% 230,9 15,3%
1,75-2,00 188,0 21,3% 382,6 25,4%
2,00-2,50 1771 20,1% 2554 16,9%
>2,50 102,0 11,6% 156,2 10,4%
Grand Total 880,8 100% 1.507,5 100%

In den nachfolgenden Tabellen ist die Ratingverteilung der Wertpapiere zum 31. Dezember 2008 fiir euro-

paische CMBS und RMBS sowie US CMBS auf Basis von Fair Values dargestellt:

Ratingverteilung auf Basis der Marktwerte (Fair Value ermittelt als Modellwert):

US CMBS

in Mio €

Rating Fair Value Nominalwert

AAA 305,7 100,0% 386,5 84,4%
BBB 0 0,0% 71,2 15,6%
Summe 305,7 100% 457,7 100%

Die Marktpreise der US CMBS beinhalten die Marktpreise von Zinssicherungsgeschéaften aus der ELAN

Transaktion
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Européische CMBS

in Mio €

Rating Fair Value Nominalwert

AAA 540,6 61,4% 755,0 50,1%
AA 157,2 17,8% 266,3 17,7%
A 102,2 11,6% 243,0 16,1%
BBB 59,9 6,8% 177,7 11,8%
BB 20,8 2,4% 59,2 3,9%
B 0,0 0,0% 6,2 0,4%
Summe 880,7 100% 1.507,4 100%
Europaische RMBS

in Mio €

Rating Fair Value Nominalwert

AAA 316,5 57,1% 354,3 45,2%
AA 121,4 21,9% 195,4 24,9%
A 85,9 15,5% 137,0 17,5%
BBB 14,9 2,7% 54,0 6,9%
BB 154 2,8% 231 2,9%
B 0,0 0,0% 6,3 0,8%
CCcC 0,0 0,0% 9,0 1,1%
ab CC 0,0 0,0% 5,5 0,7%
Summe 554,1 100% 784,6 100%

Wertkorrekturen sind bei européischen RMBS in H6he von 77 Mio € und bei EU und US CMBS in Héhe von
371 Mio € gebildet worden.
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Verteilung nach Landern:

Européaische CMBS in Mio €

Landerverteilung | Fair Value Nominalwert
Deutschland 379,6 43,1% 637,0 42,3%
Europa 340,7 38,7% 590,3 39,2%
Frankreich 26,3 3,0% 38,3 2,5%
Italien 14,7 1,7% 17,1 1,1%
Niederlande 38,2 4,3% 53,9 3,6%
Schweden 49 0,6% 7.4 0,5%
Grof3britannien 76,3 8,7% 163,5 10,8%
Summe 880,7 100% 1.507,5 100%

Européaische RMBS in Mio €

Country Fair Value Nominalwert
Deutschland 79,9 14,4% 115,3 14, 7%
Spanien 51,0 9,2% 57,4 7,3%
Europa 7,0 1,3% 32,0 4,1%
Frankreich 55,6 10,0% 62,2 7,9%
Griechenland 6,2 1,1% 9,7 1,2%
Italien 73,4 13,3% 153,8 19,6%
Irland 9,8 1,8% 14,5 1,8%
Niederlande 225,9 40,8% 270,2 34,4%
Portugal 8,4 1,5% 13,1 1,7%
Grof3britannien 36,9 6,7% 56,5 7,2%
Grand Total 554,1 100% 784,7 100%




0,56 Mrd. € und verteilt sich wie folgt:

Fair Value CDOs und CLOs

Der Fair Value der Credit Linked Investments betragt

in Mrd. € 2008 Q2 2008 Q3 2008 Q4
30.06.2008 | 30.09.2008 | 31.12.2008
Europa CDO (i.e.S.) 0,375 0,289 0,196
CLO & CSO 0,303 0,252 0,186
USA CDO 0,617 0,413 0,180

Die Bewertung des Portfolios der Credit Linked Investments ist primar von der Entwicklung der zugrunde
liegenden Sicherheiten gepragt, die vorwiegend aus ABS-, MBS- oder CDO-Tranchen bestehen. Die ermit-
telten ,Fair Values” entsprechen zum Stichtag ca. 24% des Nominalwertes.

Durch die zum Ende des Jahres 2008 weiter angestiegenen Credit Spreads sowie Qualitatsverschlechterun-
gen in den Sicherheitenpools sind Wertanpassungen notwendig geworden. Damit sind 2008 kumuliert bisher
2.140 Mio. € (inklusive einer Modellreserve in Hohe von 20 Mio. € und Bewertungen auf synthetischen In-
vestments in Hohe von 593 Mio €) an Wertberichtigungen bertcksichtigt.

Die Bewertung der US-CDOs betrégt zum Stichtag 31. Dezember 2008 0,180 Mrd. € (12% des
Nominalwerts) und ist im letzten Quartal 2008 aufgrund weiter steigender Credit Spreads sowie einer Ver-
schlechterung des Sicherheitenpools deutlich gesunken. Der Fair Value setzt sich primér aus Positionen
zusammen, die nach unserer Analyse noch werthaltig sind und auch von den Rating-Agenturen mit guten
Ratingnoten bewertet werden. Die Ratingverteilung auf Basis der Marktwerte der Wertpapiere stellt sich wie
folgt dar:

Rating AAA AA A BBB BB B CCC CcC C
Fair 180 Mio. € 7% 5% 57% 4% 4% 8% 3% 7% 5%
Value

Der Marktwert der Europaischen CDOs (EU-CDOSs) betragt zum Stichtag 0,382 Mrd. €
(43% des Nominalwertes). Im Vergleich zum Vorquartal hat sich der Fair Value aufgrund weiter angestiege-
ner Credit Speads und Qualitatsverschlechterungen im Sicherheitenpool weiter reduziert.

In der nachfolgenden Tabelle ist die Ratingverteilung der Wertpapiere auf Basis der Fair Values dargestellt:

Rating AAA AA A BBB BB B CCC CcC C,
nicht
ge-
ratet

Fair 382 Mio. € 39% 41% 3% 11% 5% <1% 1% <1% 0%

Value

Trotz einer Verschlechterung der 6konomischen Rahmenbedingungen ist die Wertentwicklung der EU-CDOs
bisher im Vergleich mit den US-CDOs moderater ausgefallen. Allerdings wurde auch bei den EU-CDOs der
sich verschlechternden gesamtwirtschaftlichen Situation Rechnung getragen und weitere Impairments zum
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Jahresende 2008 gebildet. Bei einer sich weiter verscharfenden Wirtschaftskrise kann jedoch nicht ausge-
schlossen werden, dass weitere Wertberichtigungen gebildet werden muissen.

Zweckgesellschaften im Konzern der Hypo Real Estate Bank

Zweckgesellschaften werden i.d.R. dazu verwendet, Vermogensgegenstande insolvenzsicher von operati-
ven Gesellschaften zu isolieren und im Bedarfsfalle eine leichtere Verwertung dieser Vermdgensgegens-
tande, die oftmals als Sicherheiten dienen, zu ermdéglichen. Im Rahmen ihrer Geschéftstatigkeit nutzt der
Konzern Hypo Real Estate Bank Zweckgesellschaften fir verschiedene Zwecke, wobei die Risikoreduktion
eindeutig im Vordergrund steht.

Zweckgesellschaften, die vom Konzern Hypo Real Estate Bank gegriindet oder gesponsert wurden oder mit
denen eine Vertragsbeziehung besteht, sind unter Umstanden zu konsolidieren. In Ubereinstimmung mit den
IFRS werden Zweckgesellschaften konsolidiert, die durch den Konzern Hypo Real Estate Bank zwar nicht
formal rechtlich, wohl aber wirtschaftlich beherrscht werden (IAS 27 i.V.m. SIC 12). Dies ist insbesondere
dann der Fall, wenn der Konzern Hypo Real Estate Bank die Mehrheit der Chancen und Risiken der Zweck-
gesellschaft zuzurechnen sind. Bei Griindung sowie bei einer Anderung der wirtschaftlichen Verhaltnisse der
Zweckgesellschaft oder wenn sich die Geschéaftsbeziehungen zwischen der Gruppe und der Zweckgesell-
schaft wandeln wird die Konsolidierung nach IFRS untersucht.

Die nachfolgenden Ausfiihrungen gehen detaillierter auf die einzelnen Zielsetzungen, die der Konzern Hypo
Real Estate Bank im Zusammenhang mit Zweckgesellschaften verfolgt, ein.

Zweckgesellschaften in diesem Kontext werden genutzt, um die Refinanzie-
rung des Konzerns zu unterstiitzen und somit das Liquiditatsrisiko zu reduzieren. Die Ausgestaltungsformen
sind vielfaltig. Neben klassischen Refinanzierungsvehikeln, welche Gelder am Kapitalmarkt einsammeln und
an den Konzern Hypo Real Estate Bank in Form von Krediten weiterreichen, kénnen Uber Zweckgesell-
schaften auch bestimmte Vermégensgegenstande in einer Art und Weise verbrieft werden, so dass diese im
Wertpapierleihegeschaft eingesetzt werden kdnnen.

Ein ebenfall sehr wichtiger Zweck fur den Einsatz von Zweckgesell-
schaften besteht in der Ausplatzierung eigener Risiken aus dem Kreditgeschéft. Die Mehrzahl dieser Aus-
platzierungen wurde in oder vor 2007 vorgenommen, so dass diese nur nach Basel | anerkannt sind und
i.d.R. nicht gemaf Solvabilitatsverordnung (SolvV) bzw. Basel Il anerkannt werden. Dabei werden die Risi-
ken vom Konzern Hypo Real Estate Bank i.d.R. mittels Finanzgarantie auf die Zweckgesellschaft Ubertra-
gen, welche diese wiederum an Dritte weiterreicht. Die Weiterleitung dieser Finanzgarantie erfolgt normaler-
weise zweistufig. Fur den sogenannten First Loss (vorrangige Risiken - Junior Tranche mit héchstem Ver-
lustrisiko) und die nachgelagerten Risiken, im weiteren Sinne Second Losses, werden von der Zweckgesell-
schaft Credit Linked Notes (CLN) emittiert, wahrend fur die verbleibenden nachgelagerten Risiken (Senior
Tranches) Finanzgarantien von Dritten erworben werden. Die Erlose aus den CLN werden in erstklassige
Wertpapiere investiert, welche wiederum als Sicherheit fiir den Konzern Hypo Real Estate Bank dienen. Die
Zweckgesellschaften werden konsolidiert, wenn die CLN der Zweckgesellschaften nur zu einem geringen
Anteil im Markt platziert werden konnten.

In der Vergangenheit wurden zur Optimierung der aufsichtsrechtlichen
Kapitalanforderungen Investitionen in kapitalgarantierte Verbriefungen vorgenommen. Dabei emittierten die
Zweckgesellschaften kapitalgarantierte Bonds, welche wiederum vollstandig von dem Konzern Hypo Real
Estate Bank erworben wurden. Bei kapitalgarantierten Bonds ist die Riickzahlung des investierten Nominal-
betrags zum Falligkeitstag garantiert. Diese Gesellschaften werden voll konsolidiert.

Auf Grund friherer Investments
des Konzerns Hypo Real Estate Bank in ABS-Strukturen besteht bei einigen ausgewahlten Investments eine
Konsolidierungspflicht der zugehdrigen Zweckgesellschaft. Dabei handelt es sich Gberwiegend um Invest-
ments in First Loss Tranchen, die vollstandig abgeschrieben sind, so dass der Konzern Hypo Real Estate
Bank hieraus keine Risiken erwachsen. Darlber hinaus besteht ein Investment in eine Zweckgesellschaft,
der ein Pool von AAA-gerateten US Commercial Mortgage Backed Securities (CMBS) zu Grunde liegt.

Die nachfolgende Tabelle fasst die gemaf
IFRS in den Konzernabschluss der Hypo Real Estate Bank per 31. Dezember 2008 einbezogenen Zweck-
gesellschaften zusammen. Die der Konsolidierung zu Grunde liegenden Vermdgensgegenstande sind aus-
schlie3lich als Loans and Receivables (LaR) klassifiziert.
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Kategorie Nominalwert der Zweckgesellschaften in Mio. €
Refinanzierung des Konzerns 136

Ausplatzierung von Kreditrisiken 548

Kapitalgarantierte Investments 1.473

Investments in ABS-Strukturen 3.039

Summe 5.196

Aus der Konsolidierung der Zweckgesellschaften ergibt sich insbesondere eine Bilanzverlangerung in Héhe
von ca. € 3,3 Mrd. aus Verbriefungszweckgesellschaften im Rahmen von Investments in ABS-Strukturen, bei
denen der Konzern Hypo Real Estate Bank bereits voll abgeschriebene First Loss Tranchen halt. Aus Risi-
kosicht reduziert sich dadurch das risikobehaftete Volumen um € 2,5 Mrd. entsprechend.

Watchlist- und Problemkredite: 5,0 Mrd. €

Das Frihwarnsystem des Konzerns der Hypo Real Estate Bank gewahrleistet, dass Kre-
dite beziehungsweise Kreditnehmer, deren Bonitat bzw. Sicherheiten sich eventuell verschlechtern kdnnten,
zeitnah identifiziert und eng Uberwacht bzw. in die Intensivbetreuung (Watchlist) aufgenommen werden.

Bei auftretenden Leistungsstérungen und einem Zahlungsriickstand von mehr als 90 Tagen werden die Féalle
an die Problemkreditbearbeitung Ubertragen. Die Problemkreditbearbeitung beinhaltet Impairment-Tests im
Einklang mit den entsprechenden Bilanzierungsvorschriften des Konzerns.

Problemkredite werden in die Kategorien ,Restructuring Loans* und ,Workout* unterteilt. Die Abgrenzungs-
kriterien sind nachstehend beschrieben.

Restructuring Loans sind i.d.R. Kredite an Adressen, die mindestens ein Defaultkriterium nach Basel Il er-
fullen (z.B. eine wesentliche Verbindlichkeit des Schuldners ist durch Rickstdnde gegeniiber der Banken-
gruppe mehr als 90 Tage uberfallig, Stundung von Zinsen, Kosten und Gebuhren, Verzicht auf Forderungen
oder Zinsen, Antrag auf Insolvenz des Schuldners) und bei denen noch keine Einzelwertberichtigung erfolgt
ist.

Ist 90 Tage nach Bereinigung des Defaults durch den Schuldner bei allen Instituten der Hypo Real Estate
Group kein Ausfallkriterium mehr gegeben, kann der Default aufgehoben werden und eine Klassifizierung als
Problemkredit ist nicht weiter erforderlich.

Workout enthélt alle Kredite mit akuten Ausfallrisiken, fiir die eine Risikovorsorge (Einzelwertberichtigung) zu
bilden war.

Die nachfolgende Berichterstattung beinhaltet Kredite, die im Segment Commercial Real Estate (CRE) er-
fasst werden. AuRerhalb dieses Segments hat der Konzern Hypo Real Estate Bank im Wesentlichen
leistungsgestorte strukturierte Wertpapiere im Segment Corporate Center, ber die in dem Kapitel Struktu-
rierte Wertpapiere im Corporate Center ausfuhrlich berichtet werden.
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Der Bestand der Problem- und Watchlist-Kredite zum
Jahresende ist wie folgt:

In EUR Mio. 31.12.2008 31.12.2007
Workout Loans 3.723 1.148
Restructuring Loans 495 573
Problemkredite 4,218 1.721
Watchlist Loans 785 512
Gesamt 5.003 2.233

Der Anstieg der Problem- und Watchlistkredite um 2,8 Mrd. € auf 5,0 Mrd. € reflektiert vor allem eine deutli-
che Verschlechterung der Immobilienmarkte und des gesamtwirtschaftlichen Umfeldes. Einige Lander, wie
Grof3britannien, USA und Spanien sind hiervon starker betroffen.

Alle Kundenforderungen, werden regelmafiig tberpriift, ob eine Wertminderung
vorliegt. Dabei wird zum einen untersucht, ob ein objektiver Hinweis fir eine Wertminderung besteht und
zum anderen wird die Hohe des nachhaltig zu erzielenden Betrags bzw. der Wertminderung berechnet. Ob-
jektive Hinweise fiir eine Wertminderung sind insbesondere:

e Erhebliche finanzielle Schwierigkeiten des Kredithehmers
e Uberfallige vertragliche Zins- oder Tilgungszahlungen oder andere Vertragsbriiche

e Erhohte Wahrscheinlichkeit, dass der Kreditnehmer in Insolvenz oder in ein sonstiges Sanierungsverfah-
ren gehen wird

¢ Neuverhandlungen aufgrund von wirtschaftlichen Schwierigkeiten

Im Rahmen der individuellen Bearbeitung fir Kundenforderungen wird die Héhe des nachhaltig zu erzielen-
den Betrags wird durch die Abdiskontierung der zu erwarteten Zahlungsstrome ermittelt. Zur Abdiskontie-
rung wird dabei i.d.R. der bei Darlehensausreichung gewahrte Zinssatz verwendet. Nur bei bestimmten
Wertpapieren wird der gegenwartige Marktzins als Diskontierungsfaktor zum Ansatz gebracht. Dabei handelt
es sich ausschlie8lich um Finanzanlagen, die fir Bilanzierungszwecke als ,available for sale* klassifiziert
werden. Durch Abzug dieses Betrags von den fortgefiihrten Anschaffungskosten wird die Wertberichtigung
berechnet. Zur Bemessung der Hohe der Wertberichtigung werden insbesondere die folgenden Faktoren
berlcksichtigt:

¢ Das gesamte Engagement des Kunden gegeniiber dem Konzern Hypo Real Estate Bank
e Der Betrag und der Zeitpunkt der erwarteten Zins- und Tilgungszahlung

e Der verwertbare Betrag der Sicherheit und die Wahrscheinlichkeit einer erfolgreichen Verwertung
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e Die wahrscheinliche Hohe der Kosten zur Eintreibung von Aul3enstanden
e Falls vorhanden, der Marktpreis des Vermégenswertes

Fur nicht signifikante Darlehen kann eine Wertminderung auch in
Form einer portfoliobasierten Wertberichtigung bestimmt werden. Die portfoliobasierten Wertberichtigungen
berlcksichtigen eingetretene Wertminderungen, die noch nicht identifiziert wurden. Die zur Bemessung der
portfoliobasierten Wertberichtigungen verwendeten Parameter werden regelméaRig Uberprift und gegebe-
nenfalls angepasst. Die Wertminderungen werden insbesondere durch Berilcksichtigung folgender Faktoren
bestimmt:
e Historische Verlustraten in Portfolios mit &hnlichen Kreditrisikocharakteristika

e Eine Beurteilung, ob die derzeitigen wirtschaftlichen Bedingungen und Kreditbedingungen sich im Ver-
gleich zur Vergangenheit verbessert oder verschlechtert haben

e Der geschatzte Zeitraum zwischen Eintreten und Identifizieren einer Wertminderung
e Stand des gegenwartigen Konjunkturzyklus

Die Genehmigung der Wertberichtigung samtlicher Kreditrisiken erfolgt durch
die CROs der jeweiligen Tochterinstitute im Risikokomitee (ab 2009; Risk Provision Committee).

Einer solchen Genehmigung geht ein mehrstufiger Prozess voraus, der konzernweit in allen Tochtergesell-
schaften gilt. Zur Identifikation, Analyse und Bewertung des Kreditrisikos sind folgende Instrumente imple-
mentiert:

e Jahrlicher Review mit turnusmaRiger Uberpriifung des Ratings (PD, LGD und Expected Loss) und der
Sicherheiten

e Gegebenenfalls Covenant-Uberwachung mit Priifung, ob die vorgegebenen Covenants eingehalte wer-
den

e Systemseitige Uberwachung anhand (iberfalliger Posten (Zinsen, Tilgung und Kosten)
e Fruhwarnsystem zur Aufnahme kritischer Engagements in die Intensivbetreuung

Samtliche Problemkredite werden mindestens zum Bilanzstichtag hinsichtlich einer eventuellen Anpassung
der Risikovorsorge behandelt und durch den entsprechenden Kompetenztrager genehmigt.
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Risikovorsorge im Geschaftsjahr 2007 und 2008:

Einzelwertbe-

richtigungen auf | Portfoliobasierte
in Mio. € Forderungen Wertberichtigungenl) | Insgesamt
Bestand zum 1.1.2007 667 209 876
Erfolgswirksame Verénderun-
gen 94 -80 14
Erfolgsneutrale Veranderungen | -92 20 -72
Bestand zum 31.12.2007 669 149 818
Bestand zum 1.1.2008 669 149 818
Erfolgswirksame Verénderun-
gen 934 291 1.225
Erfolgsneutrale Veranderungen | -201 -21 -222
Bestand zum 31.12.2008 1.402 419 1.821

1) Ohne Reserve Bewertungsmodell von struktuerieten Produkte
Eingénge auf abgeschriebene Forderungen betrugen 3 EUR Mio. (im Vorjahr: 5 EUR Mio.).

Der Anstieg der Einzelwertberichtigungen reflektiert die allgemeine Entwicklung auf den Immobilienméarkten
wie auch den deutlichen, weltweiten Wirtschaftsabschwung.

Die portfoliobasierten Wertberichtigungen haben sich im Jahr 2008 wegen der oben genannten schwierigen
allgemeinen Situation erhoht.

Die Problemkredite im Bereich CRE (4.218 EUR Mio.) sind per 31. Dezember 2008 mit Wertberichtigungen
in Hohe von 1.821 Mio. € oder zu 43% abgeschirmt.

Die
Ruckstellungen fur Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen enthalten vor allem Rickstellun-
gen fur Avalrisiken, Akkreditive und unwiderrufliche Kreditzusagen im Kreditgeschéft und sind mit 11 Mio. €
(im Vorjahr 8 Mio. €) leicht angestiegen.

Bei der Analyse der Wertberichtigungen ist zu beriicksichtigen, dass in der Risikovorsorge Abschreibungen
auf Finanzanlagen nicht beinhaltet sind. Deshalb werden Ausfélle von Kreditinstituten tiberwiegend im Han-
delsergebnis bzw. im Finanzanlageergebnis erfasst. Im Geschéftsjahr 2008 wurde durch den Ausfall von
Lehman Brothers ein Aufwand von 6 Mio. € aus Derivatepositionen im Handelsergebnis erfasst. Die Auswir-
kungen von dauerhaften Wertminderungen bei Wertpapieren des Finanzanlagevermégens wird nachfolgend
beschrieben.
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in EUR Mio. 31.12.2008 | 31.12.2007

Einzelabschreibungen 1.342 154
Portfoliobasierte Abschreibungen 24 0
1.366 154

Der Uberwiegende Teil dieser Risikovorsorge (1.278 Mio. €; im Vorjahr 154 Mio. €) bezieht sich, wie ein-
gangs erwahnt, auf unser strukturiertes Wertpapierportfolio, Uber das separat im Kapitel Strukturierte Wert-
papiere im Corporate Center berichtet wird. Dariiber hinaus sind Abschreibungen auf von Kreditinstituten
begebenen Wertpapieren i.H.v. 64 Mio. € zu verzeichnen; davon entfallen 38 Mio. € auf islandischen Ban-
ken. Mit der erstmaligen Umklassifizierung von Wertpapieren der Kategorie ,available for sale* in die Katego-
rie ,loans and receivables” im 3. Quartal 2008 wurde eine Pauschalwertberichtigung auf diese Besténde
gebildet.

Marktrisiko

Definition

Marktrisiko beschreibt das Risiko eines Wertverlustes aufgrund der Schwankung der Marktpreise von Fi-
nanzinstrumenten. Hauptséachlich unterliegen die Geschéfte des Konzerns Hypo Real Estate Bank den Risi-
koarten

e Credit-Spread-Risiko
e allgemeines Zinsdnderungsrisiko sowie
e  Wechselkursrisiko

Der Konzern Hypo Real Estate Bank Uberwacht das Marktrisiko anhand eines Drei-Saulen-Ansatzes: Risi-
komanagement im Front Office, Risikomessung und Uberwachung von Limiten durch Risk Control sowie
Eskalationsprozesse iiber alle Entscheidungsgremien bis hin zum Vorstand. Die Uberwachung des Marktri-
sikos erfolgt durch eine Kombination von Value-at-Risk-Limiten sowie einer Uberwachung der Sensitivititen
sowie des 6konomischen Kapitals.

Die Marktrisikolimite wurden dabei vom Vorstand, unterstiitzt durch das Risk Management Committee und
durch das Group ALCO, sowohl auf Gruppenebene festgelegt, als auch aufgeteilt auf Geschaftssegmente
und Tochterbanken. Die weitere Verteilung der Limite auf einzelne Portfolien obliegt dann den jeweiligen
segmentverantwortlichen Vorstandsmitgliedern.

Risikomessverfahren

Risk Control berechnet téaglich den Marktrisiko-Value-at-Risk (VaR) auf Gesamt- und Teilportfolioebene an-
hand eines Varianz-Kovarianz-Ansatzes. Dabei werden alle Bankbuchpositionen berticksichtigt. Die verwen-
deten Korrelationen und Volatilititen basieren auf historischen Zeitreihen der jeweils letzten 250 Han-
delstage, die gleichgewichtet in die Berechnung eingehen. Der VaR bezieht sich auf eine zehntéagige Halte-
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periode und ein einseitiges 99%-Konfidenzintervall. Bei der Aggregation der einzelnen Marktrisikokompo-
nenten wie Zins-, FX- und Credit Spread-VaR zu einem Gesamt-VaR, der die Basis fiir die Limitierung bildet,
wird Unkorreliertheit der Marktrisikokategorien unterstellt. Diese Annahme wird regelmaRig fur signifikante
Portfolien der Hypo Real Estate Group explizit Gberpruft und validiert. Der VaR wird sowohl konsolidiert auf
Gesamtbankebene wie auch fur die einzelnen Portfolien berechnet.

Weitere Instrumente, wie zum Beispiel tagliche Sensitivitdtsanalysen sowie Stress- und Backtesting, ergan-
zen die VaR-Betrachtung.

Im November 2008 erfolgte die Verschmelzung des Konzerns Hypo Real Estate Bank International auf die
Hypo Real Estate Bank AG, die riickwirkend zum 01.01.2008 vorgenommen wurde. Um fir die, im Folgen-
den dargestellten, VaR Entwicklungen der ,neuen Bank" im Jahr 2008 vergleichbare Werte zu erhalten, wur-
den die VaR Werte der beiden Teilbanken bis zum Zeitpunkt der Verschmelzung addiert. Ab dem Zeitpunkt
der Verschmelzung erfolgte eine Aggregation unter Berlicksichtigung der jeweiligen Korrelationen.

Marktrisikoberichte
Risk Control erstellt tagliche Berichte fur diverse Berichtsempfanger:

e Der Markt- und Liquiditatsrisikobericht ist an den Vorstand adressiert. Er zeigt den VaR und die Limitaus-
lastung auf Gesamtbankebene.

e Sensitivitatsberichte beinhalten Analysen fiir die Hauptrisikofaktoren auf unterschiedlichen Detailebenen.
Sie werden dem Risikomanagement sowie den Vorstdnden des Konzerns Hypo Real Estate Bank zur
Verfiigung gestellt.

Limitierung

Im Falle einer Limitliberschreitung ist generell das Risiko vom verantwortlichen Handler zu reduzieren. Im
Ausnahmefall kann aber durch den CFO und den CRO eine befristete Limiterh6hung, eine Reallokation ei-
nes Limits oder eine temporédre Genehmigung der Limitliberziehung beschlossen werden, welche dann in
der nachsten Sitzung des Risk Management Committees und des Group ALCOs zu ratifizieren ist.

Durch die vor allem im vierten Quartal 2008 stark gestiegenen Credit-Spread-Volatilitdten (siehe Abschnitt
zum Credit-Spread-Risiko) kam es ab Mitte Dezember 2008 zu einer Uberziehung des Gesamt VaR-Limits
des Konzerns Hypo Real Estate Bank. Der Marktrisiko VaR liegt per 31.12.2008 mit 84,8 Mio. € immer noch
Uber dem zum Jahresende giiltigen Limit von 80 Mio. €.

Gesamt VaR (99%, 10 Tage Haltedauer)
in Mio. €
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Auf Grund der immer noch andauernden Marktstdérungen in Folge des Zusammenbruchs der Investment-
bank Lehman Brothers und der damit nur eingeschrankten Mdglichkeiten der Risikoreduzierung durch den
Verkauf von Wertpapier-Positionen bzw. das Eingehen von Hedge-Geschéaften zur Absicherung der Credit
Spread Risiken, dauerte die Limitliberschreitung zum Jahresende an.
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Neben der allgemeinen Marktsituation kommt erschwerend hinzu, dass wegen der derzeit unsicheren Zu-
kunftssituation der Gruppe ein uneingeschrankter Marktzugang zu Hedgeprodukten (v.a. Hedge-Derivaten)
nicht jederzeit gegeben ist. Diese, fir den Konzern Hypo Real Estate Bank in der Vergangenheit noch nicht
dagewesene Situation, ist in die zukiinftigen Uberlegungen beziiglich der Steuerung der Marktrisiken mit
einzubeziehen. Insbesondere ist eine Absicherung von strukturierten Wertpapieren nur eingeschrankt er-
folgt.

Mitte Dezember wurde das Umgliederungswahlrecht im Rechnungslegungsstandard IAS 39.50, bei dem sich
die HRE-Group - und damit auch der Konzern Hypo Real Estate Bank - fir eine Umgliederung von Available
for Sale-Bestanden in die Bewertungskategorie Loans and Receivables entschieden hat, im Konzern Hypo
Real Estate Bank technisch umgesetzt. Seitdem werden Positionen, die bis zu diesem Zeitpunkt dem Credit
Spread VaR zuzurechnen waren, im klassischen Kreditrisiko ausgewiesen.

Entwicklung der Marktrisikoarten

Das gesamte allgemeine Zinsanderungsrisiko des Konzerns Hypo Real
Estate Bank betrug zum Jahresende 2008 ca. 11,5 Mio. €. Durchschnittlich lag das Zinsdnderungsrisiko mit
ca. 8,5 Mio. € fur das Jahr 2008 (max. 23,9 Mio. €; min. 2,8 Mio. €) weiterhin auf niedrigem Niveau. Nichtli-
neare Zinsrisiken liegen nur in unbedeutendem Umfang vor. Der Anstieg im vierten Quartal ist dabei nicht
primar auf Positionsausweitungen zuriickzufiihren, sondern tberwiegend marktgetrieben. Hier spielen vor
allem die im Rahmen der Finanzmarktkrise sehr stark angestiegenen Volatilitdten der Zinssatze (in einigen
Laufzeiten um mehr als 100%) eine Rolle.

Zinsanderungs VaR (99%, 10 Tage Haltedauer)
in Mio. €
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Das Credit Spread-Risiko, teilweise auch als spezifisches Zinsanderungsrisiko be-
zeichnet, gibt die potenzielle Anderung des Barwertes von Wertpapieren und Derivaten auf Grund von Ver-
anderungen der Credit Spreads wieder. Risikomesssysteme zur Ermittlung von Credit Spread-Risiken
existieren fur alle relevanten Positionen.

Den weit Uberwiegenden Teil der gegeniiber Credit Spreads sensitiven Positionen stellen - bedingt durch
das Geschaftsmodell des Konzerns Hypo Real Estate Bank - die Wertpapierbestande der Deckungsstdcke
und die Liquiditatsvorsorgebestande dar.

Insgesamt ist der Credit Spread VaR von 113,5 Mio. € am Jahresanfang 2008 auf 81,6 Mio € zum Jahres-
ende gesunken. Der Hauptgrund fur den Rickgang liegt darin, dass zu Jahresbeginn noch Loans and Re-
ceivables in die Credit Spread VaR Ermittlung einflossen, wéhrend am Jahresende nur noch Wertpapierbe-
stande der Bewertungskategorie Available for Sale beriicksichtigt werden. Loans and Receivables Bestande
werden seit der IT technischen Umsetzung der Umgliederung im Kreditrisiko beriicksichtigt.
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i€ Credit Spread VaR (99%, 10 Tage Haltedauer)
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Im vierten Quartal sind die der VaR Messung zu Grunde liegenden historischen
Volatilitaiten der Fremdwahrungskurse extrem angestiegen. So hat sich z.B. die USD-Volatilitat allein im
vierten Quartal fast verdoppelt. Dadurch und durch die Weiterentwicklung der Risikomethodik im Fremdwah-
rungsbereich (Umstellung auf barwertige Fremdwéahrungsposition fiir die Portfolien der ehemaligen Hypo
Real Estate International Bank AG) ist der Fremdwéahrungs-VaR im vierten Quartal deutlich angestiegen. Der
durchschnittliche VaR liegt fur das Jahr 2008 bei 6,9 Mio. € (max. 23,0 Mio. €; min. 2,7 Mio. £€).

in Mio. € Fremdwahrungs VaR (99% 10 Tage Haltedauer)
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Aktienkurs-, Rohwaren- und Inflationsrisiken liegen fir den Konzern Hypo Real Estate Bank nur in geringem
Umfang vor und sind im Wesentlichen abgesichert. Finanzderivate werden tberwiegend zu Sicherungs-
zwecken eingesetzt.

Back- und Stresstesting

Durch die téagliche Gegenlberstellung von VaR-Werten und anschlieRend tatséchlich eingetretenen Bar-
wertveranderungen des Portfolios wird die Qualitat der eingesetzten Risikomessmethoden laufend Uberpriift
und gegebenenfalls optimiert.

Fir das gesamte Marktrisiko des Konzerns Hypo Real Estate Bank gab es im Jahr 2008 keine Backtesting-
uberschreitungen. Bei Betrachtung der einzelnen Risikoarten und Teilportfolien gab es, bedingt durch die ab
Jahresmitte deutlich angestiegenen Volatilitaéten, mehrere Uberschreitungen.

Wahrend die VaR-Messung das Marktrisiko unter ,normalen“ Marktbedingungen abbildet und nicht als Maf3
fur einen potenziellen Maximalverlust zu verstehen ist, zeigen Stress-Szenarien das Marktrisiko unter extre-
men und Stress Bedingungen. Fir den Konzern Hypo Real Estate Bank werden im Rahmen des gruppen-
weit einheitlichen Stresstestings flr alle wesentlichen Risikotreiber (Credit Spreads, Zinsséatze, Fremdwéah-
rungs-Kurse) unter Einbeziehung aller Positionen Stress-Szenarien auf monatlicher Basis gerechnet. Dabei
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orientiert sich die Hypo Real Estate Group an den von der Bundesbank empfohlenen Stress-Szenarien und
erganzt diese durch gruppenspezifische Szenarien, die sie fortlaufend ergéanzt und erweitert.

Eine simulierte Parallelverschiebung der Zinskurve um 200 BP hétte fir alle Positionen des Konzerns Hypo
Real Estate Bank z.B. eine Marktwertveranderung von ca. 279 Mio. € zur Folge.

Nach erfolgter Rekapitalisierung der Hypo Real Estate Group wird - basierend auf dem neuen Geschaftsmo-
dell der Gruppe und der darin verankerten reduzierten Risikobereitschaft - die als notwendig erachtete Risi-
kodeckungsmasse und die daraus abgeleiteten Limite im 6konomischen Kapital neu definiert. Daraus erge-
ben sich neue Limite fur die Teilbanken wie den Konzern Hypo Real Estate Bank. Zusatzlich werden
Schwellenwerte (, Trigger”) fur Credit Spread Sensitivitaten parallel zum VaR Limit Konzept fur alle Positio-
nen der Gruppe implementiert. Analog wird fir den Konzern Hypo Real Estate Bank vorgegangen.

Im ersten Quartal 2009 verblieben die Credit Spreads auf dem sehr hohen Niveau des Jahresendes 2008
oder sind sogar noch weiter angestiegen.

Liquiditatsrisiko
Definition

Der Konzern Hypo Real Estate Bank unterscheidet zwischen Marktliquiditatsrisiken, kurzfristigen Liquiditats-
risiken und Risiken aus der langfristigen Refinanzierungsstruktur.

Das Marktliquiditatsrisiko beinhaltet das Risiko, Positionen nicht zu den mit internen Bewertungsmodellen
ermittelten Preisen verauRern zu kdnnen, oder dass gar kein Markt fur die Positionen existiert.

Liquiditatsrisiko ist das Risiko, bestehenden oder zukinftigen Zahlungsverpflichtungen nach Umfang und
zeitlicher Struktur nicht uneingeschrankt bzw. nicht fristengerecht nachkommen zu kénnen. Dies ist etwa
dann der Fall, wenn -wie im Fall der Hypo Real Estate Group geschehen - nicht mehr geniigend Refinanzie-
rungsmoglichkeiten am Markt zur Verfigung stehen. Die Aufgabe des Liquiditatsrisikomanagement ist es,
dieses Risiko zu messen und zu managen, d.h. die Zahlungsféhigkeit der Holding und aller Tochterunter-
nehmen - wie des Konzerns Hypo Real Estate Bank - in einer Art und Weise zu gewahrleisten, dass alle
Zahlungsverpflichtungen sowie die regulatorischen Vorschriften jederzeit und in allen Marktsituationen erfiillt
werden kénnen. Das Liquiditatsrisiko ist derzeit eines der entscheidenden Risiken fiir das Fortbestehen der
Hypo Real Estate Group und damit auch des Konzerns Hypo Real Estate Bank.

Liquiditatsrisikostrategie und -management

In der Hypo Real Estate Group wurden langfristige Aktiva zu einem grof3en Teil
kurzfristig refinanziert. Dies trifft in erster Linie auf die Geschafte der DEPFA zu. Hier wurden etwa lang lau-
fende Infrastruktur-Darlehen mit kurzfristigen Geldmarktprodukten wie Deposits und Commercial Papers
refinanziert. Ebenso wurden langfristige Staatsanleihen iber Repo-Geschéfte mit einer Laufzeit von einem
bis sechs Monaten refinanziert. Diese Refinanzierungsstrategie wurde bei DEPFA seit vielen Jahren verfolgt.
Aufgrund der Beschaffenheit gro3er Teile der Aktiva standen fur eine kurzfristige Refinanzierung neben der
ungedeckten Refinanzierung mit Deposits oder Commercial Paper als Alternativen der Interbanken-Repo-
Markt oder Repo-Geschéafte mit der Européaischen Zentralbank (,EZB*“) bzw. dem Federal Reserve System
(,FED") zur Verfuigung. Bis zum 2. Halbjahr 2008 waren alle oben genannten Markte liquide und voll
funktionsfahig.

Als nach dem Zusammenbruch von Lehman Brothers am 15. September 2008 der Interbankenmarkt nahezu
vollstéandig austrocknete und fir Repo-Refinanzierung im Interbankenmarkt immer héhere Sicherheitsab-
schlage verlangt wurden, bzw. Repo Geschéfte nur noch geringem Umfang méglich waren, war eine ausrei-
chende Deckung der kurzfristigen Liquiditat nicht mehr méglich. Hierzu trugen insbesondere folgende Fakto-
ren bei:

e Es entstand eine Abhangigkeit von Repo-Geschéften mit den Zentralbanken. Hier wurden jedoch auf-
grund der extremen Spreadausweitungen fiir fast alle Wertpapiere auf der Bilanz die Refinanzierungs-
abschlage aufgrund der Marktwerte der Wertpapiere, die so genannten Haircuts, immer hoéher. Trotz
gleichem Nominalwert der Sicherheiten stand immer weniger Zentralbankenfunding zur Verfiigung.
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e Gleichzeitig haben Fremdwahrungseffekte und Collateral-Forderungen die Situation weiter verscharft.
Die Rahmenvertrage fur Absicherungsgeschéafte gegen Zins- und Wahrungsrisiken verlangen die ent-
sprechenden Positionen zur Absicherung gegen Marktschwankungen mit Sicherheiten (Collaterals) zu
hinterlegen, in erster Linie Barsicherheiten. Wegen der sich verschlechternden Situation der Hypo Real
Estate Group wurden die Besicherungsanforderungen der Kontrahenten immer héher. Rating-Herab-
stufungen der Hypo Real Estate Group ab September 2008 haben die Collateral-Forderungen noch
einmal stark erhoht und die Liquiditatssituation geriet in der Folge weiter unter Druck. Zusatzlich wurden
von der Hypo Real Estate Group in der Vergangenheit zugesagte US-Liquiditatsfazilitaten zur Unterstit-
zung von Wertpapieremissions-programmen in den USA verstarkt in Anspruch genommen.

o SchlieBlich haben die Ratingagenturen die Kriterien flr Covered Bond Ratings (inklusive der Pfand-
briefe) verscharft und die Uberdeckungsanforderungen erhdht. Da die Uberdeckung in Form von Cash
oder hochwertigen Wertpapieren gestellt werden muss, kostete dies unmittelbar weitere Liquiditéat.

Die Kombination der oben aufgezeigten Faktoren fiihrte dazu, dass die Liquiditdt der Hypo Real Estate
Group im September 2008 nicht mehr sichergestellt war.

Die implementierten (Uber die aufsichtsrechtlich vorgeschriebenen Szenarien hinausgehenden) Stresssze-
narien bildeten nicht den Zusammenbruch des gesamten Finanzmarktes ab, sondern fokussierten sich auf
branchentblichen Analysen von singular auftretenden Stérungen. Im Rahmen der Liquiditatskrise des dritten
u. vierten Quartals wurde die Liquiditatsprognose der gesamten Gruppe grundséatzlich Uberpruft und auch
um Ubergreifende Extremszenarien wie beispielsweise das Aufbrechen des Eurobundes erweitert.

Um die llliquiditat der Hypo Real Estate Group zu vermeiden, hat ein Konsortium aus deutschen Banken und
Versicherungen sowie der Bundesbank mit einer Garantie der Bundesregierung der Gruppe einen Liquidi-
tatsrahmen in Hohe von 50 Mrd. € zur Verfiigung gestellt. Die grundsétzliche Einigung tUber das Volumen
wurde am 06. Oktober 2008 erzielt, das vollstandige Volumen stand am 13. November 2008 bereit. Die
Hypo Real Estate Group stellt fir die Liquiditatslinien Sicherheiten, d.h. Darlehen und Wertpapiere, im Um-
fang von nominal ca. 60 Mrd. € zur Verfligung. AuRerdem hat die Hypo Real Estate Holding AG ihre Anteile
an den operativen Tochterbanken der Gruppe als Sicherheit fur die Bundesgarantie verpfandet.

Darlber hinaus hat der Finanzmarktstabilisierungsfonds (,SoFFin“) der Hypo Real Estate Group einen Ga-
rantierahmen im Gesamtumfang von 30 Mrd. € am 21. November bzw. 09. Dezember zugesagt. Dieser
Rahmen wurde am 12. Januar 2009 bestatigt und bis 15 April 2009 verlangert. Am 20. Januar 2009 wurde
der Garantierahmen um 12 Mrd. € aufgestockt. Die Garantien unter der Aufstockung haben eine Laufzeit bis
max. 12. Juni 2009. Zuletzt wurde der Garantierahmen am 11. Februar 2009 um weitere 10 Mrd. € erhoht.

Die Gesprache der Hypo Real Estate Group mit dem SoFFin Gber die Gewéahrung langerfristiger und umfas-
sender MaBnahmen zur Liquiditats- und Kapitalunterstiitzung der Gruppe dauern zum Zeitpunkt der Verfas-
sung des Risikoberichtes weiter an.

Im Gegensatz zur DEPFA war der Konzern Hypo Real Estate Bank weitgehend fristengerecht refinanziert.
Infolge des oben beschriebenen Liquiditdtsengpasses bei der DEPFA wurde eine Verlangerung auslaufen-
der Refinanzierungen des Konzerns Hypo Real Estate Bank jedoch unmdéglich, was dazu fihrte, dass auch
der Konzern Hypo Real Estate Bank Liquiditatshilfen in Anspruch nehmen musste. Zum 31.12.2008 betrug
das Volumen der vom Konzern Hypo Real Estate Bank in Anspruch genommenen Liquiditatshilfen von Ban-
kenkonsortium und SoFFin 6,37 Mrd. €. Davon entfielen 3,87 Mrd. € auf Liquiditatshilfen des Bankenkonsor-
tiums, wahrend Liquiditatsgarantien des SoFFin 2,5 Mrd. € ausmachten.

Die weiteren oben beschriebenen Liquiditatshilfen wurden dem Konzern Hypo Real Estate Bank zwar
ebenfalls zur Verfliigung gestellt, von diesem jedoch an andere Tochtergesellschaften der Hypo Real Estate
Group - hauptsachlich an die DEPFA - weitergeleitet.

Durch die oben beschriebenen UnterstiitzungsmaRnahmen betrug die Liquiditatskennziffer geman Liquidi-
tatsverordnung im Konzern Hypo Real Estate Bank zum Jahresende 1,04. Sie lag damit tber der gesetzli-
chen Mindestgrenze von 1,0.

Die Starkung des Liquiditatsrisikomanagements hat fir den neu bestellten Vorstand der Hypo Real Estate

Holding, der in Personalunion Vorstand des Konzerns Hypo Real Estate Bank ist, hchste Prioritét. Die fol-
genden Malinahmen wurden auf Gruppenebene seit Oktober 2008 umgesetzt:
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Die Hypo Real Estate Group hat im Oktober 2008 gemeinsam mit einer renommierten Beratungsgesellschaft
einen verbesserten konsolidierten Berichts- und Planungsprozess eingefiihrt. Die Berichte zur Liquiditats-
steuerung werden in den Tochterbanken, wie der Konzern Hypo Real Estate Bank, taglich erstellt, konzern-
Ubergreifend aggregiert und an den gesamten Vorstand berichtet. Die Berichte beinhalten die tagesaktuelle
Liquiditatssituation sowie Projektionen auf Basis vertraglicher Geldflisse und getroffener Annahmen zu
kunftigen, die voraussichtliche Liquiditatsentwicklung beeinflussenden, Ereignissen.

Der verbesserte Prozess flhrt die verschiedenen Datenquellen Uber alle Tochtereinheiten und Standorte
zusammen. Die Daten werden aus verschiedenen Systemen mit Unterstitzung der Treasury-, Risiko
Controlling- und Finanzabteilungen gesammelt und aggregiert. Die fir die voraussichtliche Liquiditatsent-
wicklung getroffenen Annahmen unterliegen einer laufenden Analyse und gegebenenfalls einer Anpassung.
Die Liquiditatsprognose wird taglich an den Vorstand berichtet und die notwendigen MaRnahmen im ALCO
beschlossen.

Die Aufbauorganisation im Bereich Treasury, der fir die Liquiditatssteuerung zustandig ist, wurde neu ge-
staltet. Die dezentrale Organisation der Refinanzierungs- und Treasury-Abteilungen wurde aufgelést und
durch eine zentrale, gruppenibergreifende Struktur ersetzt. Zur Betreuung des neuen Liquiditatssteue-
rungsmodells wurde im Risiko Controlling zu Beginn 2009 das Team, welches das Liquiditatscontrolling ver-
antwortet, quantitativ und qualitativ entscheidend verstarkt.

Auf die Neustrukturierung des Group Asset Liability Committee wurde bereits bei der Beschreibung der Ko-
mitee-Struktur im Risikobericht eingegangen.

Refinanzierungsstruktur

Fir die Refinanzierung stehen dem Konzern Hypo Real Estate Bank als Hauptfinanzierungsinstrumente
grundsatzlich gedeckte und ungedeckte Emissionen zur Verfiigung.

Die gedeckten Schuldverschreibungen umfassen:

e Offentliche Pfandbriefe mit einem ausstehenden Nominalvolumen von 25,5 Mrd. € per 31.Dezember
2008 (Vorjahr 29,9 Mrd. €)

¢ Hypothekenpfandbriefe mit einem ausstehenden Nominalvolumen von 19,1 Mrd. € per 31. Dezember
2008 (Vorjahr 22,4 Mrd. €)

Aufgrund ihrer hohen Qualitat und des stabilen Falligkeitsprofils sind die bestehenden gedeckten Schuldver-
schreibungen vergleichsweise weniger von Marktverwerfungen betroffen. Obwohl auch hier das Platzieren
von Neuemissionen derzeit kaum mdglich ist, rechnet der Vorstand damit, dass diese Refinanzierungsquelle
bei einer Erholung der Markte zu den ersten gehdren wird, die wieder verfugbar wird. Die Neuausrichtung
des Geschéaftsmodells auf deckungsstockféahiges Neugeschéft tragt dieser Erwartung Rechnung.

Neben den gedeckten Schuldverschreibungen kann der Konzern Hypo Real Estate Bank grundsatzlich mit-
tel- und langerfristige ungedeckte Schuldverschreibungen bzw. Schuldscheine emittieren. Ergéanzt werden
die ungedeckten Emissionen durch unbesicherte Geldmarktprodukte. Hier zahlen Deposits und Commercial
Papers zu den Hauptrefinanzierungsinstrumenten. Die Emission von ungedeckten Refinanzierungsinstru-
menten ist dem Konzern Hypo Real Estate Bank derzeit nicht méglich.

Die Hohe des Liquiditatsbedarfs fir 2009 ist von einer Vielzahl von Faktoren abhangig. Die meisten kurzfris-
tigen Refinanzierungsinstrumente sind zwar inzwischen ausgelaufen und durch die Liquiditatsunterstiitzung
des SoFFin und des Bankenkonsortiums abgeldst. Fir eine Reihe von Einflussfaktoren lassen sich aber nur
Szenarien definieren:

e die zukinftige Entwicklung der Haircuts bei den Repo Refinanzierungen,

e evtl. zusatzliche Collateralanforderungen auf Grund von sich &ndernden Marktparametern (wie Zinssatze
und Fremdwahrungskurse),

o die weitere Entwicklung der Anforderungen der Ratingagenturen an Pfandbriefe und gedeckte Wertpa-
piere .
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Fir die Sicherstellung des Liquiditatsbedarfs ist jedoch der uneingeschrankte Zugang zur Zentralbank (EZB)
und die Fortfiihrung der 50 Mrd. € Fazilitdt (von deutschen Banken bzw. Versicherungen, der Bundesbank
und der Bundesregierung zur Verfligung gestellt) zentral fir die Refinanzierung der Hypo Real Estate Group
und damit auch des Konzerns Hypo Real Estate Bank in 2009.

Darlber hinaus dauern die Gesprache der Hypo Real Estate Group mit dem SoFFin Uber die Gewéahrung
langerfristiger und umfassender Mal3nahmen zur Liquiditats- und Kapitalunterstiitzung der Gruppe weiter an.
Sowohl die Liquiditats- als auch die Kapitalunterstiitzung sind notwendige Bedingungen um die Hypo Real
Estate Group und den Konzern Hypo Real Estate Bank zu stabilisieren. Unter den derzeitigen Kapital-
marktbedingungen ist es dem Konzern Hypo Real Estate Bank nicht méglich, sich ohne die Hilfe des SoFFin
mit ausreichend Kapital und Refinanzierungsmitteln zu versorgen.

Operationales Risiko

Operationale Risiken sind mit allen Geschéftsaktivitdten unvermeidbar verbunden und missen gerade in
Zeiten intern und/oder extern verursachter Belastungssituationen, wie sie die gesamte Finanzbranche und
insbesondere die Hypo Real Estate Group im Berichtsjahr erfahren hat, besonders intensiv Gberwacht wer-
den.

Definition

Die Gruppe definiert Operationales Risiko als die Gefahr von Verlusten, verursacht durch fehlerhafte Pro-
zesse, menschliche Fehler, Technologieversagen oder externe Ereignisse. Die Definition beinhaltet rechtli-
che Risiken, schlief3t jedoch strategische und Reputationsrisiken aus.

Organisation

Group Operational Risk (GOR) ist konzernweit und damit auch fur den Konzern Hypo Real Estate Bank fir
das Operational Risk Management System verantwortlich und hat als vertriebsunabhéngige Risikomanage-
mentfunktion den grofiten Teil des Berichtsjahres direkt an den Group CRO berichtet; seit Dezember 2008
ist die Abteilung dem Bereich ,Office of the Chief Risk Officer zugeordnet.

Risikostrategie, -identifizierung und -management

Das primére Ziel von Group Operational Risk - die Begrenzung der operativen Risiken der Gruppe auf ein
vertretbares Maf3 - verfolgt GOR Uber folgende wesentliche konzernweit eingefiihrte Bestimmungen und
Methoden:

¢ Die Operational Risk Policy legt den konzernweit einheitlichen Umgang mit dieser Risikoart fest

e Verlustdatenbanken dienen zur Erfassung bereits aufgetretener Schaden aus operationalen Risiken und
ermdglichen die Identifizierung historisch besonders fehleranfalliger Prozesse und Systeme; die Analy-
sen der Ursachen dienen der Vermeidung ahnlicher Falle

e Das konzernweit durchgefiihrte Risk Self Assessment zeigt aktuelle potentielle Risikoquellen in Prozes-
sen und Systemen; in Workshops werden MaBnahmen zum Management identifizierter Risiken mit den
einzelnen Bereichen erarbeitet

¢ Risikofriihindikatoren - bestimmte risikorelevante Kennzahlen - die automatisiert und regelméaRig erho-
ben werden deuten auf ungiinstige Entwicklungen hin

Group Operational Risk wertet erhobene Daten aus, berédt und erarbeitet Vorschlage zur Pravention bzw.
zum Management von operativen Risiken zusammen mit den Bereichen. Das operative Management dieses
Risikos liegt bei dem jeweiligen Bereichsleiter.

Als Unterstlitzung des Managements der operativen Risiken besonders kritischer Prozesse oder Systeme

fuhrt GOR im Auftrag des Vorstandes Einzelanalysen durch, die die Erarbeitung eines spezifischen Maf3-
nahmenplanes erlauben.
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Risikoberichte

Auf vierteljahrlicher Basis erstellt Group Operational Risk fur den Vorstand der Hypo Real Estate Group und
damit auch fur den Vorstand des Konzerns Hypo Real Estate Bank einen Vorfalls- und Verlustbericht aus
operationalen Risiken, der die wesentlichen Risiken aufzeigt, denen die Gruppe ausgesetzt ist. Zusatzlich
wird ein monatlicher Key Risk Indikatoren Bericht fir den Vorstand sowie die nachste Fiihrungsebene erar-
beitet. Die Ergebnisse des Risk Self Assessments werden nach Abschluss des Assessments an den Vor-
stand berichtet. Nach einer gezielten Risikoanalyse erhalt das zusténdige Vorstandsmitglied einen Ab-
schlussbericht. Zukunftig wird das Risk Committee aus diesen Berichten geeignete Ma3nahmen zur Risiko-
pravention ableiten und implentieren.

Risikoquantifizierung

Die Risikoquantifizierung im Rahmen der Risikotragfahigkeitsanalyse wird fur operationale Risiken uber ska-
lierte operative Einnahmen, @hnlich wie im Basel Il Standardansatz, ermittelt. Seit dem vierten Quartal 2008
werden die impliziten Einnahmen angesetzt, die sich aus der angestrebten Eigenkapitalrendite ergeben. Die
methodische Anderung wurde zur Stabilisierung der ermittelten Werte und fur den Fall negativer Einnahmen
beschlossen. Als Skalierungsfaktoren werden die Werte entsprechend dem Basel Il Standardansatz ver-
wendet. Ein weiterer Faktor skaliert den Wert auf das entsprechende Konfidenzniveau des ékonomischen
Kapitals.

Ohne Berlicksichtigung von Diversifikationseffekten betrug das 6konomische Kapital fiir operationale Risiken
des Konzerns Hypo Real Estate Bank zum 31. Dezember 2008: 196 Mio. €. (Dezember 2007: 134 Mio. €).

Neu Produkt Prozess

Der Neu Produkt Prozess (NPP), der alle Risiken und Prozesse umfasst, die mit Aufnahme von Geschéften
in neuen Produkten oder Markten verbunden sein kénnen analysiert, wird von der Abteilung Group Opera-
tional Risk koordiniert. In 2008 wurde zur Vereinheitlichung des Prozesses eine konzernweite NPP Policy
entworfen, die Anfang 2009 dem Group ALCO sowie dem Group R(M)C zur Entscheidung vorgelegt wurde.
In 2008 hatten die entsprechenden NPP Policies der einzelnen Téchter Giltigkeit.

RegelmaRige Berichte zum Neu Produkt Prozess gehen an den CRO sowie das Risk Management Com-
mittee.

Wesentliche operationale Risiken

Die wesentlichen operationalen Risiken der Gruppe sind Risiken aus Personal- (z.B. Abhangigkeit von
Schlusselpersonen) und Technologierisiken (z.B. verursacht durch die Vielzahl der Buchungssysteme,
Uberwachung der externen Provider).

Ein wesentlicher Verlustfall aus operationalen Risiken ist in 2008 nicht aufgetreten.

Rechtsrisiken

Der Steuerung von Rechtsrisiken als Bestandteil des operationalen Risikos kommt in der Hypo Real Estate
Group eine bedeutende Rolle zu. Hierbei liegt ein besonderer Fokus auf den Kategorien Vertragsrisiken,
Rechtssprechungsrisiken und Rechtsrisiken des Finanzierungsobjektes.

Als Vertragsrisiko definiert der Konzern die mdglichen Nachteile aus nicht durchsetzbaren Vertragen bzw.
Vertragsbestandteilen, verursacht durch Mangel in der Vertragsgestaltung oder -dokumentation. Die Hypo
Real Estate Group setzt auch international - wo moglich - Standardvertréage ein. Individualvertrage werden
von juristisch ausgebildeten und mit dem lokalen Vertragsrecht eingehend vertrauten Mitarbeitern bzw. ex-
ternen Anwalten erstellt. Die verwendeten Vertragsmuster und -klauseln werden regelmafig intern und ex-
tern auf ihre wirtschaftlichen und rechtlichen Folgen Uberpruft.

Das Rechtsprechungsrisiko ist das Risiko, dass nach einer Anderung der Rechtsprechung wirksam ge-

schlossene Vertrage ganz oder teilweise nicht mehr durchfiihrbar oder durchsetzbar sind. Zur Begrenzung
dieses Risikos beobachtet der Bereich Group Legal laufend die Entwicklung der Rechtsprechung.
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Zu den Rechtsrisiken des Finanzierungsobjektes zahlen beispielsweise mangelhafte Mietvertrage oder feh-
lende offentlich-rechtliche Genehmigungen, die den Wert des Finanzierungsobjektes beeinflussen kdnnen.
Die Hypo Real Estate Group fuhrt zur Vermeidung dieser Risiken regelmaRig neben der wirtschaftlichen
Priifung auch eine Legal Due Diligence vor Vertragsabschluss durch.

Eine detaillierte Ubersicht der bestehenden behérdlichen und gerichtlichen Verfahren findet sich im Kapitel
~Wesentliche Ereignisse" im Lagebericht der Hypo Real Estate Group.

Risikotragfahigkeitsanalyse

Die formale Ausgestaltung des Prozesses der Risikotragfahigkeitsanalyse (ICAAP: Internal Capital Ade-
quacy Assessment Process) stellt eine wesentliche Anforderung der MaRisk dar. Die Institute missen
nachweisen, dass immer gentigend Kapital vorhanden ist, um alle eingegangenen Risiken zu decken. Zu
diesem Zweck muss in regelmafigen Abstanden eine Risikotragfahigkeitsrechnung durchgefuhrt werden. In
der Risikotragféhigkeitsrechnung wird jeweils dem ermittelten 6konomischen Kapital die so genannte Risiko-
deckungsmasse gegenibergestellt, um zu tGberprifen, ob die Kapitalisierung im Krisenfall ausreichend wére.

Das 6konomische Kapital ist die interne Quantifizierung von Risiken, die mit den Geschéftsaktivitaten der
Hypo Real Estate Group verbunden sind. Das 6konomische Kapital ist das Kapital, das notwendig ist, um
unter Vorgabe eines Zielratings - zum Jahresende 2007 lag dies bei AA (Konfidenzniveau von 99,97%), zum
Jahresende 2008 bei A (99,95%) basierend auf den S&P senior unsecured long term ratings - fir einen
Zeitraum von einem Jahr solvent zu sein. Es dient als Grundlage fur die interne Risikotragfahigkeitsanalyse.
Fir die Ermittlung des 6konomischen Kapitals werden weitere Risikoarten, als fir die Berechnung der regu-
latorischen Eigenkapitalunterlegung nach Basel Il notwendig sind, berticksichtigt.

Kapitalbestandteile, die in die Risikodeckungsmasse eingehen, sind nicht eindeutig vorgegeben und hangen
wesentlich von der Geschéfts- und Bilanzierungspolitik des einzelnen Instituts ab. Die Definition der Risiko-
deckungsmasse umfasst hierbei das geplante Ergebnis, stille Reserven/Lasten, Kapital- und Gewinnriickla-
gen sowie schlie3lich das zur Verfigung gestellte Kapital. Ziel der Hypo Real Estate Group ist es, Uber eine
Kombination aus Eigenkapital, eigenkapitaldhnlichen Instrumenten sowie bestimmten Nachrangkapitalbe-
standteilen, die dazu geeignet sind, mdgliche Verluste abzufedern, einen komfortablen Risikopuffer auf-
rechtzuerhalten. Die Gesamtheit dieser Kapitalbausteine (Risikodeckungsmasse) muss in jedem Fall grof3er
sein als ein moglicherweise auftretender Verlust (6konomisches Kapital).

Das grof3te Risiko auf Basis des ICAAP (in dem das Liquiditatsrisiko nicht enthalten ist), dem die Group aus-
gesetzt ist, ist das Kreditrisiko, gefolgt von Markt-, Geschafts- und operationalem Risiko. Dies zeigt sich auch
in der Verteilung des 6konomischen Kapitals zum 31. Dezember 2008 das zu mehr als 74% auf das Kreditri-
siko entfallt.

Ohne Berucksichtigung der Diversifikationseffekte zwischen den Risikoarten betragt das 6konomische Ka-
pital des Konzerns Hypo Real Estate Bank ca. 2,6 Mrd. € (Dezember 2007: 3,1 Mrd. €). Mit deren Beriick-
sichtigung reduziert sich dieser Wert auf ca. 2,3 Mrd. €. (Dezember 2007: 2,9 Mrd. €).

Im Vergleich zum 31.12.2007 ist das Okonomische Kapital fiir Kreditrisiken zuriickgegangen. Hierfiir urséch-
lich ist die erstmalige Berucksichtigung von groReren Diversifikationseffekten innerhalb des 6konomischen
Kapitals fur Kreditrisiken. Mit der im Berichtsjahr erfolgten Verschmelzung der ehemaligen Hypo Real Estate
Bank International Bank AG auf den Konzern Hypo Real Estate Bank kann erstmals der vollstandige Diver-
sifikationseffekt fir den kompletten Bestand an gewerblichen Immobilienfinanzierungen in Ansatz gebracht
werden. Das Okonomische Kapital fiir Marktrisiken hingegen ist im Vergleich zum Jahresende 2007 deutlich
angestiegen. Hierbei sind als Ursache angestiegene Volatilitaten fir Credit Spreads, Zinsen und Wéahrungs-
kurse zu nennen.
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Okonomisches Kapital nach Risikoarten

ohne Diversifikationseffekte in Mio. € per 31. Dezember 2008  31. Dezember 2007 Veranderung
Kreditrisiko (Ausfall-/ Migrations- und Credit | 1.810 2.621 -811
Spread Risiko im Bankbuch)

Marktrisiko (Credit Spread Volatilitat im | O 0 0
Handelsbuch)

Marktrisiko (Zins- & Wahrungsrisiko) 271 49 222
Risiko des bankeigenen Immobilienbe- | 77 110 -33
standes

Risiko des Beteiligungsbestandes 104 63 41
Geschéftsrisiko 174 124 50
Operationales Risiko 196 134 62

Das 6konomische Kapital jeder Risikoart wird tiber einen quantitativen Ansatz ermittelt und unter Beriick-
sichtigung von spezifischen Korrelationen, deren Eignung fir die Hypo Real Estate Group Uberprift wurde,
zum Gesamtbankrisiko aggregiert. Gemafl gangigem Marktstandard werden die Risikoarten auf einen Zeit-
raum von einem Jahr skaliert.

Die Berechnung und Allokation des 6konomischen Kapitals unterliegt verschiedenen Annahmen und Erwar-
tungen. Die Methodik ist im Berichtszeitraum weiterentwickelt worden, um sicherzustellen, dass die 6kono-
mische Kapitalermittiung konsistent und umfassend ist. Die Methodik wird anhand der unter Banken ublichen
Vorgehensweise durch Teilnahme an Umfragen, Reviews und Austausch mit anderen Banken weiterent-
wickelt und mit dem Marktumfeld verglichen.

Insbesondere die starke Ausweitung der Credit Spreads im 4. Quartal 2008 erforderte eine Aktualisierung
der verwendeten Credit Spread Parameter im Kreditportfoliomodell.

Die Definition und Berechnungsmethodik des ¢konomischen Kapitals der Risikoarten Kredit-, Markt- und
Operationales Risiko wurde in den jeweils vorangegangenen Kapiteln dargestellt.

Geschaéftsrisiko

Das 6konomische Kapital wird auf Basis der Skalierung der operativen Kosten pro Geschéaftssegment indivi-
duell skaliert. Die operativen Kosten dienen dabei als Naherungswert fir die Fixkosten, die im Falle eines
Ertragseinbruchs abgedeckt werden mussten. In ahnlicher Art und aus denselben Griinden wie fir das Ope-
rationale Risiko wurde die Berechnungsgrundlage auf die Verwendung impliziter Kosten aus dem
Cost/Income Verhaltnis von 35% (basierend auf dem Wert des Dritten Quartals 2008) in 2008 geéndert. Fur
die Skalierungsfaktoren kommt der konservativste Wert aus diversen, extern ermittelten vergleichbaren Ge-
schaftssegmenten zum Einsatz.

Geschaéftsrisiko umfasst mehrere zugrundeliegende Risikokategorien, die hauptsachlich aus strategischem
Risiko und dem Risiko von Kosten-/Ertragsschwankungen bestehen, und deshalb in gewissem Mafe auch
Liquiditatsrisiko beinhalten. Die Konditionen des Rettungspaketes fiir den Konzern Hypo Real Estate Bank
werden die Ertragslage belasten.

Zusétzlich wird das Strategische Risiko u.a. durch Aufrechterhaltung von Mitarbeiterqualifikation und Qualitat
von Prozessen und Informationen gemanagt, um sicher zu stellen, dass adaquate Strategien angewandt
werden um stetige Ertrage zu sichern. Zum Management des strategischen Risikos gehéren u.a.:
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e Leistungsbewertungs- und Schulungsprozesse fir Mitarbeiter, um zu gewahrleisten, dass Mitarbeiter
(sowohl Management als auch Nicht-Management) sich der Prozesse, die zuklnftige Ertrage des Kon-
zerns Hypo Real Estate Bank sichern sollen, bewusst sind und diese anwenden. Diese Prozesse wer-
den regelmaRig uberpriift und, wenn nétig, angepasst.

e Entsprechende Reportingstrukturen, um zu gewahrleisten, dass das Management Uber die benétigten
Informationen verfligt, um adaquate strategische Entscheidungen fur den Konzern Hypo Real Estate
Bank zu treffen. Reportingstrukturen und -haufigkeiten werden regelmafig tberprift und, wenn ange-
bracht, angepasst. Darliber hinaus werden Verantwortlichkeiten fir die Fertigstellung und Verteilung von
Managementinformationen in den Arbeitsanweisungen der entsprechenden Abteilungen spezifiziert.

Beteiligungs- sowie bankeigener Immobilienbestand

Obwohl beide Risikoarten vergleichsweise gering sind, ermittelt der Konzern Hypo Real Estate Bank hierfur
Okonomisches Kapital. Der Anteil am 6konomischen Gesamtkapital des Konzerns Hypo Real Estate Bank
betragt zusammen ca. 2%.

Das Beteiligungsrisiko wird tber die Volatilitdt eines Aktienindex modelliert wahrend das Risiko des bankei-
genen Immobilienportfolios Uber die Volatilitdét des MSCI Immobilien Index Uber eine 12-jahrige Historie ab-
geleitet wird. Der Konzern Hypo Real Estate Bank hat den bankeigenen Immobilienbestand in 2008 redu-
ziert, geht aber davon aus, dass sich dieser durch Rettungserwerbe in 2009 wieder vergréRern wird. Das
Beteiligungsportfolio hat sich allein durch die Wertminderung einzelner Positionen reduziert, soll aber, soweit
moglich, auch aktiv abgebaut werden.

Liguiditatsrisiko

Auch in der aktuellen Situation des Konzerns Hypo Real Estate Bank ist der Ansatz von spezifischem Kapital
als Puffer in Zeiten substantieller Liquiditatskrisen nicht unproblematisch. Kapitalquellen, wie Eigen- und
Nachrangkapital kbnnen aufgrund systematischer oder spezifischer Ursachen illiquide werden. Kapital kann
nicht die Funktion von Kreditlinien oder qualitative hochwertigen Vermdgenswerten ersetzen. Die Unter-
scheidung zwischen Kapital und Liquiditéat in Zeiten einer Liquiditatskrise zeigt, dass Liquiditatsrisiken ge-
steuert werden missen, nicht jedoch Uber die Bereitstellung 6konomischen Kapitals. Der Sinn der Berech-
nung des 6konomischen Kapitals ist es sicherzustellen, dass Fremdkapitalgeber im Falle eines Ausfalls ihre
Forderung mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit zurtickerhalten.

Liquiditatsrisiken werden jedoch durch zusatzliche aussagekraftige Stresstests, die aktuell im Konzern Hypo
Real Estate Bank entwickelt werden, bertcksichtigt.

Fir den Zweck der Risikotragfahigkeitsanalyse wurde der potentielle Anstieg der Refinanzierungskosten fir
den geplanten unbesicherten kurz- und mittelfristigen Refinanzierungsbedarf im Falle einer Herabstufung um
eine Stufe in Ansatz gebracht. Diese Schatzung beruht auf der gréBten Veranderung der Swap Satze der
letzten acht Jahre, wie in den JP Morgan Asset Swap Indizes abgebildet. Der Ansatz beruht auf der An-
nahme, dass Asset Swapsatze immer den Kreditpreis als Spread lber dem LIBOR anzeigen. Der Ansatz
wird nicht bei der 6konomischen Kapitalberechnung sondern bei Stress Tests bertcksichtigt.

Stress Tests

Modelle haben generell die Schwache, auf historischen Daten zu basieren. Wenn ein Ereignis, wie die aktu-
elle Finanzmarktkrise, bisher nicht aufgetreten ist, kénnen die Modelle die entsprechenden Auswirkungen
nicht adaquat abbilden. Aus diesem Grund miissen geeignete Stress Tests die Value-at-Risk-Berechnung
erganzen.

Der Konzern Hypo Real Estate Bank sieht Stress Tests als Instrument flr ein angemessenes regulatorisches
und 6konomisches Kapitalmanagement und hat in 2008 ein neues, erheblich umfangreicheres Stress Test
Konzept etabliert.

Stress Tests sind als klare und transparente Unterstiitzung des Risikomanagements konzipiert und werden
regelmaRig fur 9 Kategorien durchgefihrt:

e Herabstufung der gréRten Kontrahenten
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e Stress Tests des Immobilienkreditportfolios

e Stress Tests der Kreditwiirdigkeit der Kontrahenten
e Operationales Risiko

e Geschéftsrisiko

e Beteiligungsrisiken

¢ Risiken des bankeigenen Immobilienbestandes

e Stress Tests der Refinanzierung und Liquiditat

e Marktrisiken

Die Ergebnisse der wichtigsten Stress Tests fiir das Immobilienkreditportfolio werden nachfolgend darge-
stellt

Stress Tests des Immobilienkreditportfolios

Auswirkung
auf das
Okonomi-
sche Ka-

Test Exposure pital

Der LGD aller Immobilienfinanzierungen

im Deckungsstock wird verdoppelt und auf

> 35% gesetzt 321

Die 10 grofiten Kontrahenten (nach erwarte-

tem Verlust) fallen aus -96

Ergebnis der Stresstests:

Insbesondere das CRE Portfolio weist Ausfall- und Konzentrationsrisiken in bestimmten Kredithehmerein-
heiten auf. Die Stresstests zeigen auf, dass der Konzern Hypo Real Estate Bank von Herabstufungen groRRe-
rer Kreditnehmereinheiten betroffen ist.

Ergebnisse der Risikotragfahigkeit

Zum Jahresende 2007 verfigte der Konzern Hypo Real Estate Bank noch Uber einen Kapitalpuffer. Einher-
gehend mit der Finanzkrise ist die Risikodeckungsmasse im Jahresverlauf 2008 aufgrund von Abschrei-
bungen auf bestimmte Vermogenswerte sowie Wertveranderungen in den AfS Portfolien sehr stark zuriick-
gegangen. Das dkonomische Kapital dagegen ist durch die schlechtere Bonitat bestimmter Kreditnehmer-
einheiten sowie héhere Volatilitaten fiir Credit Spreads, Zinsen und Fremdwahrungen angestiegen. Die be-
reits erwahnte Reklassifizierung von Assets hatte auf das 6konomische Kapital keinerlei Effekt, da hier be-
reits von Anfang an ein 6konomischer Ansatz im Vordergrund stand und die Credit Spread Reagibilitat aller
Bankbuch Assets im Kreditportfoliomodell ermittelt wird.

Zur Jahresmitte 2008 war der Konzern Hypo Real Estate Bank entsprechend des intern definierten Zielra-
tings ausreichend kapitalisiert. Ab dem 3. Quartal 2008 ergab die Risikotragfahigkeitsanalyse eine Unterka-
pitalisierung, die sich zum Jahresende 2008 noch weiter materialisiert hat. Uber den oben genannten Zeit-
raum hinaus konnte daher der Nachweis der ausreichenden 6konomischen Tragfahigkeit nicht mehr er-
bracht werden. Wie an anderer Stelle berichtet, wurden Verhandlungen unter anderem mit dem SoFFin zur
Rekapitalisierung bzw. zur Sicherstellung der Liquiditat eingeleitet.
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Integration in den Risikomanagementprozess

Die Ergebnisse des 6konomischen Kapitals und der Stress Tests werden dem Vorstand des Konzerns Hypo
Real Estate Bank regelmaRig zur Verabschiedung bzw. Kenntnisnahme vorgestellit.

Ausblick

Aufgrund der andauernden Finanzkrise und wachsender Unsicherheit tiber die 6konomische Entwicklung
rechnet der Konzern Hypo Real Estate Bank weiterhin mit hoher Volatilitdt auf den weltweiten Finanzmark-
ten. Deshalb nehmen die Anforderungen an das Risikomanagement und die Risikosteuerungsmechanismen
weiter zu. Vor diesem Hintergrund entwickelt die Hypo Real Estate Group ihr Risikomanagementsystem Uber
alle Risikoarten konsequent weiter. Dabei stehen Prozesse, Verfahren und Methoden sowie risikorelevante
IT Systeme im Vordergrund, um den mdglichen Risiken fiir die Hypo Real Estate Group erfolgreich zu be-
gegnen. In Bezug auf das Liquiditatsrisikomanagement steht die vollstandige IT-technische Implementierung
des Liquiditatsprognosemodells im Vordergrund.

Ein Schwerpunkt im Jahr 2009 wird der Ausbau der Global Workout Funktion sein. Die Risikofriiherkennung
soll aufbauend auf der bestehenden Organisation durch die Optimierung der Prozesse sowie den Ausbau
von Kapazitaten und Fahigkeiten weiter verbessert werden. Der Erfolg im Risikomanagement wird zu einem
groRRen Teil vom zeitnahen Erkennen von Problemengagements, zielgerichteter und erfolgreich umgesetzter
Sanierungsstrategie abhéangen.

Derzeit sind weder Ausmall noch Dauer der Krise an den Immobilienméarkten abschéatzbar. Der Konzern
Hypo Real Estate Bank geht davon aus, dass sich die Situation in Spanien, Italien, GroRbritannien und den
USA weiter verschlechtern wird. Wegen des globalen Wirtschaftsabschwungs werden auch Auswirkungen
auf die gewerblichen Immobilienmarkte bisher weniger betroffener Lander wie Deutschland erwartet. Insge-
samt wird fur das Jahr 2009 mit sich weiter verschlechternden Risikokennzahlen und mit einem weiteren
Anstieg des risikobehafteten Immobilienkreditbestandes gerechnet.
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Prognosebericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Auch wenn die Bandbreite der Schatzungen hoch ist, ist davon auszugehen, dass sich im Jahr 2009 die
konjunkturell schwierige Situation fortsetzen wird und die Volkswirtschaften in vielen Regionen erstmals seit
langer Zeit schrumpfen werden. Prognosen gehen sowohl fiir die européischen Volkswirtschaften als auch
fur die USA von einer Schrumpfung um etwa 2,5 bis 5 Prozentpunkte aus — es existieren aber auch deutlich
pessimistischere Prognosen. Folglich wiirde der in den Jahren 2007 und 2008 teilweise sehr stark ausge-
pragte inflationdre Druck zurtckgehen. Fir die USA wird fiir 2009 sogar eine leichte Deflation erwartet.
Durch die derzeit massiv expansiven Einstellungen von Geld- und Fiskalpolitiken wird mittelfristig allerdings
von einigen Beobachtern ein deutliches Inflationspotenzial verortet. Inwieweit sich dieses realisieren wird,
hangt insbesondere davon ab, ob die durch die Politikinterventionen massiv gestiegene Liquiditat durch die
Zentralbanken im nachsten Aufschwung wieder ,eingesammelt” wird.

Die Entwicklung des Finanzsektors stellt die grof3te und bedeutsamste Unbekannte fur die Konjunkturprog-
nose 2009 dar. Der Abschreibungsbedarf, der auf die einzelnen Banken fur das Geschéftsjahr 2009 zu-
kommt, ist derzeit nicht abschéatzbar. Trotz aller MaBnahmen, dem Finanzsektor mit staatlichen Unterstt-
zungsmafinahmen zu helfen, dauerten die strukturellen Anpassungen in diesem Sektor zu Beginn des Jah-
res 2009 an. Daraus resultierende Kreditrestriktionen fiir die Wirtschaft lassen die Finanzkrise auf die Real-
wirtschaft tbergreifen. Die bis Ende 2008 positive Arbeitsmarktentwicklung in Deutschland wird im Jahr 2009
laut OECD deutlich schwéacher ausfallen, das heil3t, die Arbeitslosigkeit wirde erstmals seit 2003 wieder
steigen. Bei anhaltender Konjunkturschwache kénnten Unternehmen, die Kapazitatsiberhange bisher mit
Kurzarbeit tiberbrickt haben, nun Arbeitsplatze abbauen. In diesem Fall kénnte die Arbeitslosigkeit starker
als bisher erwartet steigen.

Finanzmarkte

Die Finanzmarkte sind immer noch von sehr groRer Unsicherheit gepréagt. Die Entwicklung an den Markten
im Jahr 2009 hangt davon ab, wie schnell und in welchem Umfang Banken ihre Bilanzen bereinigen oder
stabilisieren, ihre Kreditportfolios reduzieren und die Eigenkapitalsituation verbessern kénnen. Da alle
Marktteilnehmer noch mit grof3ter Vorsicht auf den Markten agieren werden, wird die Liquiditat nicht in dem
frher gewohnten Umfang zur Verfligung stehen: Hohe Risikopramien werden die Preisbildung bestimmen.
Die Mdglichkeit, Forderungen zu verbriefen, dirfte auf absehbare Zeit kaum verflgbar sein. Die gleichzeitig
sehr unsichere Entwicklung der Aktienmarkte erschwert die Situation zuséatzlich. Das so verknappte Kredit-
angebot durfte den Marktteilnehmern eintragliche Margen bescheren, die sich entweder durch Ruckgriff auf
groRRe Einlagenvolumina refinanzieren konnen oder sich auf eine Nische spezialisiert haben, zum Beispiel
auf das pfandbriefgedeckte Kreditgeschaft.

Branchenspezifische Rahmenbedingungen

Auch flr das Jahr 2009 durften die meisten Immobilienmaérkte aufgrund der wirt-
schaftlichen Situation in schwacher Verfassung bleiben. Die Immobilienpreise durften in fast allen Schlus-
selméarkten wie USA und GroRbritannien fallen, aber auch in Deutschland, Frankreich, Spanien und Skandi-
navien weiter riicklaufig sein. Solange sich die Wirtschaft nicht erholt und sich damit keine Nachfrageimpulse
in den Kernmarkten GrofRbritannien, Frankreich, USA und Deutschland ergeben, wird die Nachfrage
schwach bleiben. Zwangsversteigerungen, Rettungstbernahmen und Leerstdnde werden zunehmen, die
Mieten in den meisten Markten werden weiter sinken. Diese Entwicklung wird die Portfolioqualitat der meis-
ten Investoren, aber auch die Kreditportfolioqualitat der Banken weiter belasten. Da zahlreiche Investoren
auf mittelfristige Wertsteigerungen angelegte Investments getatigt haben, die sich vielfach nicht erfiillen
werden, fehlen diesen Investoren nun Ausstiegsmaoglichkeiten. Viele geplante Projektentwicklungen kénnen
nicht realisiert werden beziehungsweise werden zu einem Zeitpunkt fertiggestellt sein, zu dem kaum Miet-
nachfrage besteht. All diese Faktoren durften die Kreditausfallrisiken signifikant erhéhen. Die Nachfrage
nach gewerblichen Immobilienfinanzierungen in Grof3britannien, den USA, in Deutschland, Frankreich und
Japan wird sich im Jahr 2009 primér auf Anschlussfinanzierungen konzentrieren. Dieses Volumen wird flr
das Jahr 2009 auf ca. 400 Mrd. US $ geschatzt. Neugeschaft durfte sehr restriktiv getatigt werden, da die
meisten Wettbewerber Portfolios reduzieren und zusatzliche Finanzierungskapazitaten fehlen werden, weil
Forderungsverbriefungstransaktionen nur noch sehr eingeschrankt méglich sind. Mittelfristig durfte dies zu
einer Verknappung des Finanzierungsangebotes filhren. Viele Banken werden sich darauf konzentrieren,
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wichtige Kunden bei der Finanzierung zu unterstiitzen, die eigene Liquiditatssituation zu verbessern und
Risiken in den Bestandskreditportfolios zu identifizieren. Einige Wettbewerber werden sich vom Markt zu-
riickziehen. Andererseits wird es trotz gestiegener Refinanzierungskosten eine Kreditnachfrage von soliden
Investoren geben, die das knappe Angebot nicht voll abdecken wird. Deshalb sollten fiir Kreditinstitute, die
entweder Uber ausreichend Einlagen verfigen oder sich mithilfe solider Refinanzierungsinstrumente wie
dem Pfandbrief refinanzieren kdnnen, weiter gute Geschaftsmoglichkeiten bei sehr eintréglichen Margen
bestehen. Vor dem Jahr 2010 werden marktstimulierende neue Geschéfte nur begrenzt moglich sein. Ab
einem gewissen Punkt konnten die Objektwerte und Renditen liquide Investoren motivieren, in den Jahren
2009 und 2010 selektiv in den Markt einzusteigen. Eine beginnende Stabilisierung der Markte wird fir das
Jahr 2010 erwartet.

Unternehmensspezifische Rahmenbedingungen

Die Prognosen, die sich auf die zukiinftige Entwicklung der Hypo Real Estate Group und des Konzerns Hypo
Real Estate Bank beziehen, stellen Einschatzungen dar, die auf Basis aller zum jetzigen Zeitpunkt zur Ver-
fugung 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 konnen die tatsachlichen Ergebnisse von den zurzeit erwarteten Ergebnissen wesentlich abweichen.

Die meisten Unternehmen der Hypo Real Estate Group waren ab September 2008 in ihrer Existenz gefahr-
det. Die genauen Ursachen, die Entwicklung und die eingeleiteten Ma3nahmen zur Stabilisierung der Hypo
Real Estate Group sind ausfiihrlich im Abschnitt ,Wesentliche Ereignisse” beschrieben.

Die Hypo Real Estate Group und der Konzern Hypo Real Estate Bank gehen von einer Fortfiihrung ihrer
Tatigkeit unter den nachfolgend dargestellten Voraussetzungen (exogene Faktoren/endogene Faktoren)
aus, deren Vorliegen bzw. Eintreten die Vorstdnde der Hypo Real Estate Holding AG und der Hypo Real
Estate Bank AG nach sorgfaltiger Prifung auf der Basis der ihm vorliegenden Informationen derzeit fir
Uberwiegend wahrscheinlich halten. Die Prognose der zukiinftigen Entwicklung der Hypo Real Estate Group
und des Konzerns Hypo Real Estate Bank basiert auf der vom Vorstand der Hypo Real Estate Holding AG
im Dezember 2008 beschlossenen strategischen Neuausrichtung und Restrukturierung. Die neue Strategie
und das Uberarbeitete Geschéaftsmodell sind ausfihrlich in den Kapiteln ,Unternehmensstrategie®, ,Produkte
und Geschéftsprozesse* sowie in den ,Wesentlichen Ereignissen* beschrieben.

e Die Hypo Real Estate Group bekommt sowohl in zeitlicher Hinsicht als auch im Gesamtvolumen notwen-
dige weitere Liquiditatsunterstitzungen seitens des Finanzmarktstabilisierungsfonds. Darlber hinaus er-
hélt die Hypo Real Estate Group notwendige Kapitalhilfen zur Starkung ihrer Kapitalbasis durch den Fi-
nanzmarktstabilisierungsfonds. Die Unterstiitzungen werden zu tragféahigen Konditionen gewahrt.

e Das Kapitalmarktumfeld stabilisiert sich innerhalb des Zeitraums der Jahre 2010 bis 2012, insbesondere
kommt es nicht zu einer gravierenden weiteren Verscharfung der Finanzmarktkrise mit unabsehbaren
Folgen, beispielsweise ausgeldst durch externe Schocks wie den Zusammenbruch von grof3en Staaten
oder von bedeutenden Banken, und fiihrt die Krise der Immobilienméarkte nicht zu Ausfallen von Krediten
und Wertpapieren in einer existenzgefahrdenden Hohe.

e Der Interbankenmarkt und andere kurzfristige unbesicherte Refinanzierungsmérkte sowie die langfristi-
gen besicherten und unbesicherten Refinanzierungsmarkte erholen sich, beginnend ab 2010. Es kommt
zu einer Stabilisierung bis leichten Erholung der Ratings der Unternehmen der Hypo Real Estate Group.
Die Unterstiitzungen des Konsortiums aus dem deutschen Finanzsektor und der Bundesbank unter Be-
teiligung der Bundesregierung sowie vom Finanzmarktstabilisierungsfonds kann in den nachsten Jahren
sukzessive durch eigenstandige Refinanzierungen gedeckt werden.

e Der Hypo Real Estate Group und dem Konzern Hypo Real Estate Bank gelingt es, das Vertrauen der
Kunden wiederzuerlangen und erfolgreich Neugeschéaft in auskémmlichem Volumen und zu auskémmli-
chen Margen abzuschlieRen.
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e Die Umsetzung der Restrukturierung der Hypo Real Estate Group und des Konzerns Hypo Real Estate
Bank mit dem Ziel der Steigerung der Effizienz und Rentabilitédt sowie Verschlankung der Geschéftsab-
laufe ist keinen Verzdgerungen oder Behinderungen ausgesetzt.

e Die Abwicklung oder Sanierung von leistungsgestérten Finanzierungen durch die Hypo Real Estate
Group und den Konzern Hypo Real Estate Bank kann im Wesentlichen wie derzeit vorgesehen umge-
setzt werden.

Mit Datum vom 28. Marz 2009 hat der Finanzmarktstabilisierungsfonds der Hypo Real Estate Holding AG
und der Hypo Real Estate Bank AG bestatigt, dass er beabsichtigt, die Hypo Real Estate Group nachhaltig
durch eine hinreichende Rekapitalisierung zu stabilisieren und sich zu diesem Zweck an der Hypo Real
Estate Holding AG zu beteiligen.

Voraussetzung fiir die beabsichtigte Rekapitalisierung der Hypo Real Estate Group durch den Finanzmarkt-
stabilisierungsfonds ist der Erwerb der vollstandigen Kontrolle (100%) durch den Finanzmarktstabilisie-
rungsfonds oder den Bund tiber die Hypo Real Estate Holding AG.

Als ersten Schritt zur Rekapitalisierung der Hypo Real Estate Group hat sich der Finanzmarktstabilisie-
rungsfonds verpflichtet, noch im Marz 2009 20 Millionen Hypo Real Estate Holding AG Aktien zu einem Preis
von 3,00 € je Aktie unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare zu tbernehmen.

Der Vorstand der Hypo Real Estate Holding AG hat sich gegenuber dem Finanzmarktstabilisierungsfonds
grundsatzlich verpflichtet, die zur Umsetzung der Rekapitalisierung jeweils erforderlichen Schritte zu ergrei-
fen.

Bestandsgefahrdende Risiken

Der Fortbestand der Hypo Real Estate Bank AG und deren wesentlichen Tochtergesellschaften hangt davon
ab, dass der Hypo Real Estate Bank AG, in ausreichendem Umfang Eigenkapital zur Einhaltung von auf-
sichtsrechtlichen Eigenmittelanforderungen sowie zur Vermeidung einer nachhaltigen Uberschuldungssitua-
tion zur Verfiigung gestellt wird. Um eine Insolvenz aufgrund Zahlungsunfahigkeit der Hypo Real Estate
Bank AG und deren wesentlichen Tochtergesellschaften abzuwenden, ist externe Unterstiitzung durch Li-
quiditatshilfen notwendig. Diese Liquiditatshilfe muss so lange zur Verfligung stehen, bis die Hypo Real
Estate Bank AG sich wieder eigenstandig am Geld- oder Kapitalmarkt in ausreichendem Umfang Liquiditat
beschaffen kann sowie die beschriebenen Restrukturierungsmafnahmen planmaRig umgesetzt sind.

Um den Fortbestand der Hypo Real Estate Bank AG und wesentlicher Tochterunternehmen sicherzustellen
ist deshalb insbesondere erforderlich, dass

¢ der Finanzmarktstabilisierungsfonds in ausreichendem Umfang Eigenkapitalunterstitzung leistet,

e der Finanzmarktstabilisierungsfonds und die Deutsche Bundesbank ihre Liquiditatsunterstiitzung
aufrechterhalten und gegebenenfalls auch weitere Liquiditatshilfe zur Verfigung stellen,

o die Refinanzierung zu tragféahigen Konditionen verstarkt Gber den Geld- und Kapitalmarkt erfolgt,
o die Restrukturierungsmafnahmen planméafRig umgesetzt werden,

e die zustandigen Behoérden keine aufsichtsrechtlichen MaRnahmen ergreifen werden sowie,

¢ keine rechtlichen Vorbehalte (insbesondere EU-Verfahren) erfolgreich geltend gemacht werden.

Auch bei fortgeflihrter Geschaftstatigkeit und Vorliegen der vorstehend dargestellten Voraussetzungen ist es
allerdings aufgrund von bestehenden Unsicherheiten und Unwéagbarkeiten hinsichtlich des weiteren Verlaufs
der Krise an den Kapital- und Finanzmarkten nicht méglich, die zukinftigen Rahmenbedingungen der Markte
mit einem an Sicherheit grenzenden Grad der Wahrscheinlichkeit umfassend einzuschatzen. Die internatio-
nalen Finanzierungsmarkte sind fragil und in Teilbereichen nicht oder nur eingeschrankt funktionsfahig. So
ist vor allem der Interbankenmarkt trotz staatlicher Rettungspakete weiterhin stark gestort. Weitere Belas-
tungen flr die Kreditwirtschaft - und damit auch fiir den Konzern Hypo Real Estate Bank - sind vor diesem
Hintergrund auch fir die kommenden Quartale derzeit nicht auszuschlie3en. Die grofdten Auswirkungen
beziehungsweise Risiken auf die Vermdgens-, Finanz- und Erfolgslage des Konzerns Hypo Real Estate
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Bank, abgesehen von dem Risiko eines Nichtvorliegens bzw. Nichteintretens der vorstehend dargestellten
Voraussetzungen, stellen sich wie folgt dar und sind vom Vorstand bei seiner Prognose der Fortfiihrung der
Geschéftstatigkeit des Konzerns Hypo Real Estate Bank berlicksichtigt worden:

Mindestens fir die Geschaftsjahre 2009 und 2010 wird mit einer Verlustsituation gerechnet. Die
Hohe der erwarteten Verlustsituation wird insbesondere beeinflusst werden durch den Eintritt oder Nichtein-
tritt bzw. den Grad der Verwirklichung der nachfolgend genannten, moglicherweise sich verwirklichenden
Risiken:

¢ Die Aufwendungen fir die von den anderen Banken und der Bundesbank sowie im Rahmen des Finanz-
marktstabilisierungsfonds zur Verfiigung gestellten Kredite und Liquiditatslinien einschlieBlich der Mehr-
kosten fiir eine interimistische Uberbriickung des Liquiditatsengpasses durch die Bundesbank uberstei-
gen deutlich die bisherigen Refinanzierungssatze (die genauen Kosten sind im Abschnitt ,Wesentliche
Ereignisse” beschrieben). Daher wird der Zinsiiberschuss erheblich belastet werden, und die Profitabili-
tat des Konzerns Hypo Real Estate Bank wird sinken.

¢ Die Ratingherabstufungen durch die Agenturen Standard & Poor’s (langfristig BBB), Moody’s (langfristig
A2) und Fitch (langfristig A-) werden die Refinanzierung verteuern und somit den Zinstberschuss be-
lasten, bis sich die Ratings infolge der erwarteten Unterstiitzungen verbessern.

¢ Weitere Ausweitungen der Credit Spreads und eine Verschlechterung des Sicherheitenpools kénnen zu
zusétzlichen erfolgswirksamen Belastungen aus den Collateralised Debt Obligations im Finanzanlageer-
gebnis und im Handelsergebnis fuhren. Wertberichtigungen kénnen auch auf die geméanR IAS 39 von
Available for Sale in die Bewertungskategorie Loans and Receivables umklassifizierten Bestande not-
wendig werden.

e Sollten Vertragspartner infolge der Krise an den Kapital- und Finanzierungsmarkten in
Zahlungsschwierigkeiten geraten oder sogar Insolvenz anmelden mussen, kdnnen Abschreibungen der
Wertpapiere oder Kredite notwendig werden.

e Als Reaktion auf die erschwerten Refinanzierungsméglichkeiten wird sich der Konzern Hypo Real Estate
Bank auf mit Pfandbriefen refinanzierbares Neugeschaft fokussieren. Insgesamt wird das Neugeschéft in
der gewerblichen Immobilienfinanzierung und der Staatsfinanzierung im Vergleich zu den Vorjahren
stark abnehmen. Dadurch wird zum einen der Provisionsuberschuss sinken. Zum anderen wird voraus-
sichtlich die Héhe der Portfolios durch Abschmelzungen und Verkaufe abnehmen, sodass der Zinstber-
schuss belastet wird. Dartber hinaus kénnen aufgrund der negativen Marktwerte im Falle von VerauRRe-
rungen Verdulerungsverluste entstehen, die den Zinsuberschuss oder das Finanzanlageergebnis be-
lasten wirden.

e Nach dem US-amerikanischen Immobilienmarkt sinken auch die Preise auf einigen européischen
Immobilienmérkten wie Grof3britannien oder Spanien deutlich. Dadurch und durch die sich insgesamt
verschlechternde gesamtwirtschaftliche Lage wird die Kreditrisikovorsorge in den Jahren 2009 und 2010
voraussichtlich auf einem erhdhten Niveau liegen.

e Im Zuge der Anpassung des Geschaftsmodells an die neue Marktsituation und der geplanten
Neupositionierung der Hypo Real Estate Group sind im dritten und vierten Quartal 2008 auch im Kon-
zern Hypo Real Estate Bank hohe Aufwendungen entstanden. Auch in den Jahren 2009 und 2010 wer-
den weitere Aufwendungen anfallen, die jedoch nicht den Umfang der Aufwendungen des Vorjahres ha-
ben werden und die durch langfristige Einspareffekte aus der Restrukturierung voraussichtlich tiberkom-
pensiert werden.

e Rechtsstreitigkeiten konnten das Ergebnis des Konzerns Hypo Real Estate Bank beeintrachtigen.

e Aufgrund der Rating-Herabstufungen wurden mehrere ISDA-Rahmenvertrdge sowie Guaranteed Invest-
ment Contracts gekundigt bzw. kénnen in Zukunft noch gekindigt werden, was zu Kosten aufgrund vor-
zeitiger Vertragsauflosung sowie gegebenenfalls zu Kosten der Wiederbeschaffung von Sicherungsge-
schéften fuhren kann. Dabei konnen der Bank aufgrund der vor dem Hintergrund ihrer aktuellen Lang-
frist-Ratings eingeschrankten Auswahl von Kontrahenten zusétzliche Kosten entstehen.

Die Vermogenslage des Konzerns Hypo Real Estate Bank wird insbesondere beeinflusst
werden durch den Eintritt oder Nichteintritt bzw. den Grad der Verwirklichung der nachfolgend genannten,
moglicherweise sich verwirklichenden Risiken:
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e Sollten sich die Credit Spreads von Staaten und anderen Banken weiter ausweiten, werden die Markt-
werte der von ihnen begebenen Wertpapiere sinken. Der Konzern Hypo Real Estate Bank hat einen
GroRteil der Available-for-Sale-Wertpapiere gemaR der im Oktober 2008 verdffentlichten Anderung von
IAS 39 ,Umgliederung finanzieller Vermogenswerte* in die Bewertungskategorie ,Loans and Recei-
vables* umkategorisiert. Fir den Restbestand der Available-for-Sale-Wertpapiere wirden die Credit-
Spread-Ausweitungen jedoch zu einer weiteren Belastung der Marktwerte und somit der AfS-Riicklage
fuhren.

e Der Portfoliobestand wird durch Abschmelzung oder Verkaufe voraussichtlich sinken, was der Fokussie-
rung auf funktionierende Konzerngeschaftsfelder entspricht.

e Die angespannte Situation und die anschlieend eingeleiteten MalRnahmen zur Stabilisierung der Hypo
Real Estate Group und des Konzerns Hypo Real Estate Bank haben in der Politik, den Medien und der
Offentlichkeit zu Debatten gefiihrt. Insgesamt hat das Image der Hypo Real Estate Group und des Kon-
zerns Hypo Real Estate Bank gelitten. Negative Folgen fiir zukinftige Geschéfts- und Kundenbeziehun-
gen sind nicht auszuschlieBen, auch wenn der Vorstand damit rechnet, das Vertrauen der Kunden zu-
kiinftig wiederzuerlangen.

Die Finanzlage des Konzerns Hypo Real Estate Bank wird insbesondere beeinflusst werden
durch den Eintritt oder Nichteintritt bzw. den Grad der Verwirklichung der nachfolgend genannten, mogli-
cherweise sich verwirklichenden Risiken:

e Derzeitist die Refinanzierung des Konzerns Hypo Real Estate Bank abhéngig von den bereits vereinbar-
ten und zusatzlich notwendigen UnterstiitzungsmaBnahmen durch den Finanzmarktstabilisierungsfonds
sowie das deutsche Finanzkonsortium und die Bundesbank.

e Bei einer Fortsetzung der Funktionsstérungen des Interbankenmarktes wird die unabhangige
Refinanzierung fur den Konzern Hypo Real Estate Bank weiter erschwert bleiben. Auch kann der Zu-
gang zu bestimmten Refinanzierungsmarkten ohne die erwartete Stabilisierung der Ratings beeintrach-
tigt sein. Darliber hinaus ist der genaue Liquiditatsbedarf unter anderem abhéangig vom Kundenverhalten
und der Entwicklung der Méarkte. Einen wesentlichen Einfluss kdnnen dabei auch Wéahrungs- und Zinsni-
veauveranderungen und Spreadverschiebungen auf den Kreditmarkten fiir Wertpapiere haben.

e Der Konzern Hypo Real Estate Bank haben unwiderrufliche Kreditzusagen und Liquiditatsfazilitaten
ausgegeben. Ziehungen kdnnen zu weiteren Liquiditatsabflissen flhren.

e Aufgrund der in 2008 vorgenommenen Abschreibungen, auf Collateralised Debt Obligations und auf
weitere Vermogenswerte sowie aufgrund der Aufwendungen im Zusammenhang mit der strategischen
Neuausrichtung und Restrukturierung der Hypo Real Estate Group hatten sich das IFRS-Eigenkapital
und die Kernkapitalausstattung des Konzerns Hypo Real Estate Bank deutlich verringert. Die Hypo Real
Estate Group und der Konzern Hypo Real Estate Bank gehen davon aus, dass sich die aufsichtsrechtli-
che Kernkapitalquote durch die Unterstitzung des Finanzmarktstabilisierungsfonds erheblich verbessern
wird. In den Jahren 2009 und 2010 kénnen sich das IFRS-Eigenkapital und das aufsichtsrechtliche
Kernkapital aufgrund der oben aufgefiihrten Ergebnisbelastungen wieder verringern, wobei derzeit auf
der Basis der erwarteten Unterstiitzungsmafnahmen durch den Finanzmarktstabilisierungsfonds er-
wartet wird, dass eine derartige Verringerung nicht die Fortfilhrung der Geschéftstatigkeit der Hypo Real
Estate Group und des Konzerns Hypo Real Estate Bank infrage stellen wird.

Das angepasste Geschaftsmodell stellt eine Chance fur die Hypo Real Estate Group und den Konzern Hypo
Real Estate Bank dar. Im Bereich der gewerblichen Immobilienfinanzierung werden vermutlich viele Wettbe-
werber den Markt verlassen oder ernsthaft geschwécht sein. Zudem ist aufgrund der Liquiditatsknappheit am
Markt die Kreditvergabe restriktiver. Als Folge sind am Immobilienfinanzierungsmarkt die Margen gestiegen,
und eine erneute wesentliche Absenkung auf ein Niveau wie vor der Krise wird nicht erwartet, selbst wenn
sich die Situation an den Refinanzierungsmarkten beruhigt. Die Globalisierung der Finanzstrdme und Inves-
toren von grof3volumigen Projekten werden einen spezialisierten gewerblichen Immobilienfinanzierer wie den
Konzern Hypo Real Estate Bank dessen Expertise trotz Liquiditatsproblemen am Markt anerkannt ist, auf-
grund seiner speziellen Markt- und Produktkenntnis schatzen. Auch im Bereich der Staatsfinanzierung sind
zahlreiche Wettbewerber durch die Finanzmarktkrise beeintréchtigt. Die Erfahrung des Konzerns Hypo Real
Estate Bank im Pfandbriefgeschaft kann vor diesem Hintergrund ein Vorteil sein. Der Konzern Hypo Real
Estate Bank wird vor diesem Hintergrund auch in den Jahren 2009 und 2010 Marktchancen suchen und
Neugeschaft zu attraktiven Margen generieren. Dabei wird der Fokus strategiekonform auf pfandbrieffahigen
Anschlussfinanzierungen und auf neu akquirierten Geschéften im Bereich Commercial Real Estate liegen.
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Das Ergebnis der Jahre 2009 und 2010 wird durch die Aufwendungen fur die Liquiditéatsunterstiitzungen,
Aufwendungen im Zusammenhang mit der strategischen Neuausrichtung und Restrukturierung der Hypo
Real Estate Group und damit auch des Konzerns Hypo Real Estate Bank und aufgrund der im Zuge des
wirtschaftlichen Abschwungs zu erwartenden weiteren Abschreibungen auf Forderungen und Wertpapiere
deutlich belastet sein. Insgesamt wird mindestens fur die Jahre 2009 und 2010 ein negatives Vorsteuerer-

gebnis erwartet.
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Konzernabschluss

Gewinn-und-Verlust-Rechnung fir die Zeit vom 1. Januar bis 31. De-
zember 2008

|Ertrége/Aufwendungen in Mio. €

Notes 2008 2007 Veranderung
in Mio. €] in %
Operative Ertréage -1.152 167 -1.319 <-100,0
Zinsiiberschuss und &hnliche Ertrage 31 711 510 201 39,4
Zinsertrage und ahnliche Ertrage 4.418 3.777 641 17,0
Zinsaufwendungen und ahnliche Aufwendungen 3.707 3.267 440 13,5
Provisionsiiberschuss 32 23 37 -14 -37,8
Provisionsertrage 72 55 17 30,9
Provisionsaufwendungen 49 18 31 >100,0
Handelsergebnis 33 -655 -168 -487 <-100,0
Finanzanlageergebnis 34 -1.255 -223 -1.032 <-100,0
Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen 35 -22 7 -29 <-100,0
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen 36 46 4 42 >100,0
Kreditrisikovorsorge 37 1.104 -49 1.153 >100,0
Verwaltungsaufwand 38 107 81 26 32,1
Saldo ubrige Ertrage/Aufwendungen 39 -134 9 -143 <-100,0
darunter:
Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte 10 - 10 >100,0
Zufurungen zu Restrukturierungsrickstellungen 123 - 123 >100,0
Ergebnis vor Steuern -2.497 144 -2.641 <-100,0
Ertragsteuern 22,40 -80 -48 -32 -66,7
Jahresuiberschuss/-fehlbetrag -2.417 192 -2.609 <-100,0
zuzurechnen:
Anteilseignern (Konzerngewinn des Mutterunternehmens) -2.417 192 -2.609 <-100,0
-2.417 192 -2.609 <-100,0
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Bilanz zum 31. Dezember 2008

[Aktiva in Mio. €
Notes 31.12.2008 31.12.2007 Veranderung
in Mio. § in %)
Barreserve 7,42 546 971 -425 -43,8
Handelsaktiva 8,43 131 40 91 >100,0
Forderungen an Kreditinstitute 9,44 72.126 13.722 58.404 >100,0
Forderungen an Kunden 9,45 69.938 38.169 31.769 83,2
Wertberichtigungen auf Forderungen 10, 47 -1.841 -799 -1.042 <-100,0
Finanzanlagen 11, 48 28.934 21.167 7.767 36,7
Sachanlagen 12,49 12 30 -18 -60,0
Immaterielle Vermogenswerte 13,50 23 23 - -
Sonstige Aktiva 14,51 10.204 2.351 7.853 >100,0
Ertragsteueranspriiche 52 4.423 2.212 2.211 100,0
Tatséchliche Steueranspriiche 82 57 25 43,9
Latente Steueranspriiche 4.341 2.155 2.186 >100,0
Summe der Aktiva 184.496 77.886 106.610 >100,0
|Passiva in Mio. €
Notes 31.12.2008 31.12.2007 Veranderung
in Mio. § in %)
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 15, 56 56.464 15.332 41.132 >100,0
Verbindlichkeiten gegentber Kunden 15, 57 13.985 10.267 3.718 36,2
Verbriefte Verbindlichkeiten 58 95.461 44.862 50.599 >100,0
Handelspassiva 16, 59 1.033 226 807 >100,0
Rickstellungen 17, 60 168 22 146 >100,0
Sonstige Passiva 18, 61 11.118 4.062 7.056 >100,0
Ertragsteuerverpflichtungen 62 3.576 1.312 2.264 >100,0
Tatsachliche Steuerverpflichtungen 31 19 12 63,2
Latente Steuerverpflichtungen 3.545 1.293 2.252 >100,0
Nachrangkapital 19, 63 2.237 905 1.332 >100,0
Verbindlichkeiten 184.042 76.988 107.054 >100,0
Anteilseignern zuzurechnendes Eigenkapital 454 898 -444 -49,4
Gezeichnetes Kapital 380 133 247 >100,0
Kapitalricklage 2.988 1.442 1.546 >100,0
Gewinnriicklagen 688 252 436 >100,0
Neubewertungsriicklage -1.239 -1.121 -118 -10,5
AfS-Ricklage -275 -102 -173 <-100,0
Cashflow-Hedge-Rucklage -964 -1.019 55 54
Konzerngewinn/-verlust -2.363 192 -2.555 <-100,0
Minderheitenanteile am Eigenkapital - - - -
Eigenkapital 454 898 -444 -49,4
Summe der Passiva 184.496 77.886 106.610 >100,0
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Entwicklung des Eigenkapitals

Anteilseignern zuzurechnendes Eigenkapital Eigen-|
kapital
Neubewertungs-
ricklage %
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Bestand zum 1.1.2007 133 1.442 169 -35 -1.072 211 - 848
Erfolgsneutrale Bewertungsanderungen
von Finanzinstrumenten - - - -96 16 - - - -80
Erfolgswirksame Bewertungsénderungen
von Finanzinstrumenten - - - 29 37 - - - 66
Veranderungen aus Wahrungseinfluss
und sonstige Veranderungen - - 1 - - - - 1
Jahrestuiberschuss/-fehlbetrag - - - - - 192 - - 192
Summe der erfolgsneutralen und erfolgs-
wirksamen Eigenkapitalveranderungen - 179
Einstellung/Zugang Konzerngewinn - - 82 - - -82 - - -
Gewinnvortrag - - - - - - - - -
Ausschittung - - - - - -129 - - -129
Veranderungen im Konsolidierungskreis - - - - - - - - -
Bestand zum 31.12.2007 133 1.442 252 -102 -1.019 192 - - 898
Bestand zum 1.1.2008 133 1.442 252 -102 -1.019 192 - - 898
Erfolgsneutrale Bewertungsénderungen von
Finanzinstrumenten - - - 544 835 - - - 291
Erfolgswirksame Bewertungsénderungen von
Finanzinstrumenten - - - 496 -288 - - - 208
Veréanderungen aus Wahrungseinfluss und sonstige
Verénderungen - - -43 - - - - - .43
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag - - - - - -2.363 - - -2.363
Summe der erfolgsneutralen und erfolgs-
wirksamen Eigenkapitalveranderungen - -1.907
Kapitalerhdhung 107 109 -216 - - - - - -
Transaktionskosten zur Kapitalerhéhung - - - - - - - - -
Eigene Aktien - - - - - - - - -
Einstellung/Zugang Konzerngewinn - - 78 - - -78 - - -
Gewinnvortrag - - - - - - - - -
Ausschuttung - - - - - - - - -
Veranderungen im Konsolidierungskreis 140 1.437 617 -125 -492 -114] - - 1.463
Bestand zum 31.12.2008 380 2.988 688 -275 -964 -2.363 - - 454

Bl Erlauterungen hierzu in Note 64
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Kapitalflussrechnung

Jin mio. €

2008 2007
Jahresuberschuss/-fehlbetrag -2.417 192
Abschreibungen, Wertberichtigungen und Zuschreibungen auf Forderungen und
Zufuhrungen zu Ruckstellungen im Kreditgeschaft 1.108 -45
Abschreibungen abziglich Zuschreibungen auf Anlagevermogen 1.312 249
Veranderung anderer zahlungsunwirksamer Posten 737 -25
Ergebnis aus der VeraufRerung von Anlagevermogen -54 -21
Sonstige Anpassungen -791 -558
Zwischensumme -105 -208
Veranderung von Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten der
operativen Geschéftstatigkeit nach Korrektur um zahlungsunwirksame Vorgange
Zugange Vermdgenswerte/Abgange Verbindlichkeiten (-)
Abgange Vermdogenswerte/Zugange Verbindlichkeiten (+)
Handelsbestand 80 1
Forderungen an Kreditinstitute -55.283 -265
Forderungen an Kunden 4.009 5.138
Andere Aktiva aus operativer Geschaftstatigkeit -46 -90
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 28.360 1.855
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden -1.233 3.711
Verbriefte Verbindlichkeiten 20.706 -8.737
Andere Passiva aus operativer Geschéftstatigkeit -215 -67
Erhaltene Zinsen 3.855 3.268
Erhaltene Dividenden 3 -
Gezahlte Zinsen -2.412 -2.040
Ertragsteuerzahlungen -18 -26
Cashflow aus operativer Geschéftstatigkeit -2.299 2.540
Einzahlungen aus der VerauRerung von Anlagevermdégen 6.030 6.750
Auszahlungen fur den Erwerb von Anlagevermégen -4.020 -8.148
Einzahlungen aus der VerauBerung von Tochterunternehmen 3 -23
Auszahlungen fur den Erwerb von Tochterunternehmen - -129
Cashflow aus Investitionstatigkeit 2.013 -1.550
Einzahlungen aus Kapitalerhéhungen - -46
Dividendenzahlungen - -
Mittelveranderungen aus Nachrangkapital -144 -31
Cashflow aus Finanzierungstétigkeit -144 =77
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode 971 58
+/- Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit -2.299 2.540
+/- Cashflow aus Investitionstéatigkeit 2.013 -1.550
+/- Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -144 =77
+/- Effekte aus Wechselkursanderungen und zahlungsunwirksamen
Bewertungsanderungen 5 -
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode 546 971

Y Erlauterungen hierzu in Note 67
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Anhang (Notes)

1 Allgemeine Informationen

Der Konzern Hypo Real Estate Bank ist ein Immobilienfinanzierungskonzern. Die Hypo Real Estate Bank AG
ist im Handelsregister des Amtsgerichts Minchen (HRB 41054) eingetragen und ist ein 100%iges Tochter-
unternehmen der Hypo Real Estate Holding AG. Mit der Eintragung in das Handelsregister durch das Amts-
gericht Miinchen am 27. November 2008 ist die Verschmelzung der ehemaligen Hypo Real Estate Bank In-
ternational AG auf die Hypo Real Estate Bank AG wirtschaftlich riickwirkend zum 1. Januar 2008 wirksam
geworden.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

2 Grundsatze

Die Hypo Real Estate Bank AG hat ihren Konzernabschluss zum 31. Dezember 2008 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 europédisches Recht Gibernommen
wurden; ferner liegen ihm die handelsrechtlichen Vorschriften zugrunde, die nach § 315a Abs. 1 HGB anzu-
wenden sind. Mit Ausnahme von IAS 39 wurden alle IFRS-Regeln, die nach den Vorschriften der IFRS ver-
pflichtend anzuwenden sind, von der EU vollstéandig anerkannt. Aus dem IAS 39 nicht anerkannt wurden be-
stimmte Vorschriften im Bereich des Fair Value Hedge Accounting fur einen Portfolio-Hedge von Zinsrisiken.
Diese Art des Hedge Accounting wendet der Konzern Hypo Real Estate Bank nicht an. Der Abschluss ist
daher 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 Interna-
tional Accounting Standards (IAS) und die Interpretationen des International Financial Reporting Interpreta-
tions 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.

Der Vorstand der Hypo Real Estate Bank AG hat den Konzernabschluss am 21. April 2009 unter der An-
nahme der Unternehmensfortfiihrung aufgestellt. Bei der Einschatzung der Unternehmensfortfiihrung sind
bei Aufstellung des Konzernabschlusses wesentliche Unsicherheiten in Verbindung mit Ereignissen und Be-
dingungen bekannt, die erhebliche Zweifel an der Fortfuhrungsfahigkeit der Hypo Real Estate Holding AG
und wesentlicher Tochtergesellschaften, worunter auch der Konzern Hypo Real Estate Bank fallt, aufwerfen.
Der Fortbestand der Hypo Real Estate Bank AG und deren wesentlichen Tochtergesellschaften hangt davon
ab, dass der Hypo Real Estate Bank AG, in ausreichendem Umfang Eigenkapital zur Einhaltung von auf-
sichtsrechtlichen Eigenmittelanforderungen sowie zur Vermeidung einer nachhaltigen Uberschuldungssitua-
tion zur Verfiigung gestellt wird. Um eine Insolvenz aufgrund Zahlungsunfahigkeit der Hypo Real Estate
Bank AG und deren wesentlichen Tochtergesellschaften abzuwenden, ist externe Unterstiitzung durch Li-
quiditatshilfen notwendig. Diese Liquiditatshilfe muss so lange zur Verfigung stehen, bis die Hypo Real
Estate Bank AG sich wieder eigenstandig am Geld- oder Kapitalmarkt in ausreichendem Umfang Liquiditat
beschaffen kann sowie die beschriebenen Restrukturierungsmafnahmen planméafRig umgesetzt sind.

Um den Fortbestand der Hypo Real Estate Bank AG und wesentlicher Tochterunternehmen sicherzustellen
ist deshalb insbesondere erforderlich, dass

e der Finanzmarktstabilisierungsfonds in ausreichendem Umfang Eigenkapitalunterstiitzung leistet,

e der Finanzmarktstabilisierungsfonds und die Deutsche Bundesbank ihre Liquiditdtsunterstitzung auf-
rechterhalten und gegebenenfalls auch weitere Liquiditatshilfe zur Verfiigung stellen,

¢ die Refinanzierung zu tragféahigen Konditionen verstarkt Gber den Geld- und Kapitalmarkt erfolgt,
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e die Restrukturierungsmafnahmen planméaRig umgesetzt werden,
e die zustandigen Behoérden keine aufsichtsrechtlichen Manahmen ergreifen werden sowie,
¢ keine rechtlichen Vorbehalte (insbesondere EU-Verfahren) erfolgreich geltend gemacht werden.

Mit Datum vom 28. Marz 2009 hat der Finanzmarktstabilisierungsfonds der Hypo Real Estate Holding AG
und der Hypo Real Estate Bank AG bestéatigt, dass er beabsichtigt, die Hypo Real Estate Group nachhaltig
durch eine hinreichende Rekapitalisierung zu stabilisieren und sich zu diesem Zweck an der Hypo Real
Estate Holding AG zu beteiligen.

Voraussetzung fur die beabsichtigte Rekapitalisierung der Hypo Real Estate Group durch den Finanzmarkt-
stabilisierungsfonds ist der Erwerb der vollstandigen Kontrolle (100%) durch den Finanzmarktstabilisie-
rungsfonds oder den Bund tber die Hypo Real Estate Holding AG.

Als ersten Schritt zur Rekapitalisierung der Hypo Real Estate Group hat sich der Finanzmarktstabilisie-
rungsfonds verpflichtet, noch im Méarz 2009, 20 Millionen Hypo Real Estate Holding AG Aktien zu einem
Preis von 3 € je Aktie unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare zu tibernehmen.

Der Vorstand der Hypo Real Estate Holding AG hat sich gegeniiber dem Finanzmarktstabilisierungsfonds
grundsatzlich verpflichtet, die zur Umsetzung der Rekapitalisierung jeweils erforderlichen Schritte zu ergrei-
fen.

Die Hypo Real Estate Bank AG erstellt erstmalig einen Abschluss nach IFRS. Als Tochterunternehmen der
Hypo Real Estate Holding AG macht es vom Wahlrecht nach IFRS 1.24a Gebrauch und setzt die
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten mit den Buchwerten des IFRS-Konzernabschlusses der Hypo Real
Estate Holding AG, bereinigt um zur Einbeziehung in den Konzernabschluss der Hypo Real Estate Holding
AG durchgefuhrte notwendige Konsolidierungsbuchungen, an.

Erstmalig angewendete IFRS und Interpretationen sowie Anderungen von Standards und Interpreta-
tionen

Im Geschéftsjahr 2008 gab es keine wesentlichen Neuerungen oder Anderungen gegeniiber den im Vorjahr
angewendeten Standards und Interpretationen, mit Ausnahme der im Oktober 2008 veréffentlichten Ande-
rungen an IAS 39 und IFRS 7 ,Umgliederung finanzieller Vermdgenswerte*.

Die am 13. Oktober 2008 durch das IASB veroffentlichten Anderungen an IAS 39 (Finanzinstrumente: An-
satz und Bewertung) und IFRS 7 (Finanzinstrumente: Angaben) wurden am 16. Oktober 2008 von der EU
anerkannt. Unternehmen wird damit in au3ergewoéhnlichen Situationen ermdglicht, eine Umgliederung finan-
zieller Vermogenswerte aus der Bewertungskategorie Held for Trading in andere Bewertungskategorien vor-
zunehmen, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Darlber hinaus kdnnen
unter bestimmten Voraussetzungen Vermdgenswerte der Bewertungskategorien Held for Trading und Avai-
lable for Sale in die Kategorie Loans and Receivables umgegliedert werden. Umgliederungen, die vor dem 1.
November 2008 erfolgten, konnten riickwirkend zum 1. Juli 2008 vorgenommen werden.

Als fur eine Umgliederung infrage kommend hat der Konzern Hypo Real Estate Bank jene Vermdgenswerte
identifiziert, bei denen zum Zeitpunkt der Umkategorisierung eindeutig keine kurzfristige Verkaufs- oder
Handelsabsicht mehr bestand, sondern die stattdessen auf absehbare Zeit im Bestand gehalten werden
sollen und die die Voraussetzungen der Kategorie Loans and Receivables nach IAS 39 (u. a. kein Handel
auf einem aktiven Markt) erfullten. Die umkategorisierten Bestdnde werden unter den Finanzanlagen aus-
gewiesen. Insgesamt wurden die folgenden Vermodgenswerte in die Bewertungskategorie Loans and Recei-
vables umkategorisiert:

Bis zum 31. Oktober 2008 wurden ruckwirkend zum 1. Juli 2008 Finanzanlagen der Kategorie Available for
Sale in Héhe von 20,7 Mrd. € umgewidmet.

Im November 2008 und im Mérz 2009 veroffentlichte das IASB jeweils Klarstellungen zu den Anderungen an
IAS 39 und IFRS 7 ,Umgliederung finanzieller Vermdgenswerte* beziiglich des Zeitpunkts des Inkrafttretens
und der Behandlung eingebetteter Derivate. Beide Klarstellungen sind bislang noch nicht in europaisches
Recht tlbernommen worden. Fiir den Konzern Hypo Real Estate Bank ergeben sich aus den Klarstellungen
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keinerlei Auswirkungen, da der Konzern bereits vor deren Verdffentlichung die Anderungen an IAS 39 und
IFRS 7 Ubereinstimmend mit den Klarstellungen interpretiert und angewendet hat.

Die Interpretation IFRIC 11 (IFRS 2 - Group and Treasury Share Transactions) wurde erstmals im
Geschéftsjahr angewendet. Die Interpretation befasst sich mit der Frage, wie IFRS 2 auf aktienbasierte Ver-
gutungsvereinbarungen anzuwenden ist, die eigene Eigenkapitalinstrumente eines Unternehmens oder
Eigenkapitalinstrumente eines anderen Unternehmens im selben Konzern (z. B. Eigenkapitalinstrumente des
Mutterunternehmens) beinhalten. Die Interpretation regelt zudem, ob Vereinbarungen Uber anteilsbasierte
Vergutungen, bei denen Lieferanten von Gitern oder Dienstleistungen eines Unternehmens Eigenkapital-
instrumente des Mutterunternehmens erhalten, im Abschluss des Unternehmens mit Barausgleich oder mit
Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente bilanziert werden sollten. Es ergaben sich keine Auswirkungen auf
die derzeitigen aktienbasierten Vergitungsvereinbarungen des Konzerns Hypo Real Estate Bank.

Die Interpretation IFRIC 12 (Service Concession Arrangements) regelt, wie Konzessionsnehmer im Rahmen
von Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen bestehende IFRS anzuwenden haben. Dienstleistungskon-
zessionsvereinbarungen sind Vereinbarungen, bei denen eine Regierung oder eine andere 6ffentlich-rechtli-
che Institution als Konzessionsgeber Auftrage fiir die Bereitstellung 6ffentlicher Dienstleistungen wie Stra-
Ben, Flughafen, Gefangnisse sowie Energie- und Wasserversorgungseinrichtungen an private Unternehmen
als Konzessionsnehmer vergibt. IFRIC 12 hat keinen Einfluss auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns, da der Konzern Hypo Real Estate Bank diese Art von Geschaften nicht betreibt. Der ur-
sprungliche Erstanwendungszeitpunkt (Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2008 beginnen)
wurde bei der Ubernahme durch die EU auf das erste Geschéftsjahr eines Unternehmens, das nach dem 29.
Marz 2009 beginnt, gedndert.

Die erstmals im Geschéftsjahr anzuwendende Interpretation IFRIC 14 befasst sich mit den Wechselwirkun-
gen zwischen Mindestfinanzierungsvorschriften und der Bewertungsobergrenze fur leistungsorientierte Ver-
mogenswerte und Schulden nach IAS 19. IFRIC 14 gibt allgemeine Leitlinien, wie die Obergrenze des Uber-
schussbetrags, der als Vermogenswert angesetzt werden kann, bestimmt wird. Die Interpretation erlautert
auch, wie sich gesetzliche oder vertragliche Mindestfinanzierungsvorschriften auf Vermégenswerte oder
Verbindlichkeiten eines Plans auswirken. Die Anwendung der Interpretation hatte keinen Effekt auf das be-
stehende Planvermégen des Konzerns Hypo Real Estate Bank.

Veroffentlichte, noch nicht verpflichtend anzuwendende IFRS und Interpretation, die nicht vorzeitig
angewendet wurden

Die folgenden wesentlichen neuen oder geanderten und in européisches Recht ilbernommenen Standards
und Interpretation hat der Konzern Hypo Real Estate Bank nicht vorzeitig angewendet:

e IFRS 1 und IAS 27 (Cost of an Investment in a Subsidiary, Jointly-controlled Entity or Associate)

¢ IFRS 2 (Share-based Payment: Vesting Conditions and Cancellations)

¢ IFRS 8 (Operating Segments)

e |AS 1 (Presentation of Financial Statements: A revised Presentation, revised 2007)

e 1AS 23 (Borrowing Costs, revised 2007)

e |AS 32 und IAS 1 (Puttable Financial Instruments and Obligations Arising on Liquidation)

e |IFRIC 13 (Customer Loyalty Programmes)

Dariiber hinaus wurden im Rahmen des Annual Improvement Projects 2008 des IASB diverse Standards
geandert. Ein GroRteil der Anderungen ist erstmals in Geschéftsjahren anwendbar, die am oder nach dem 1.
Januar 2009 beginnen. Aus diesen Anderungen werden keine wesentlichen Auswirkungen auf die Darstel-
lung des Abschlusses sowie die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns Hypo Real Estate Bank
erwartet.

Im Mai 2008 hat das IASB Anderungen zu IFRS 1 und IAS 27 verdffentlicht, die Fragestellungen eines IFRS-

Erstanwenders im Zusammenhang mit der Bewertung von Tochterunternehmen, gemeinschaftlich gefuhrten
Unternehmen und assoziierten Unternehmen adressieren. Die Anderungen sind erstmals fir Geschéftsjahre
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anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen und haben keinerlei Auswirkungen fir den
Konzern Hypo Real Estate Bank.

Mit den Anderungen zu IFRS 2 wurde der Begriff Ausiibungsbedingungen (Vesting Conditions) klarer defi-
niert und die bilanzielle Behandlung der Annullierung eines Plans, die durch eine andere Partei als das Un-
ternehmen veranlasst wurde, eindeutiger geregelt. Der Standard ist erstmals fir Geschéftsjahre anzuwen-
den, die am oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen. Aus den Anderungen werden keine wesentlichen
Auswirkungen fir den Konzern Hypo Real Estate Bank erwartet.

Der Standard IFRS 8 beschreibt, wie ein Unternehmen Uber operative Segmente zu berichten hat. Der
Standard enthalt auch Anforderungen zur Berichterstattung Gber Produkte und Dienstleistungen, geografi-
sche Regionen und bedeutende Kunden. Gegenwartig steuert der Vorstand nach drei Segmenten, die auch
die Anforderungen des IFRS 8 an operative Segmente erfiillen. Daher wird die Erstanwendung von IFRS 8,
abgesehen von einigen zusétzlichen Ausweisangaben, keine wesentliche Auswirkung auf die Segmentbe-
richterstattung haben. Entsprechend dem verpflichtenden Erstanwendungszeitpunkt erfolgt die Anwendung
des Standards erstmals in dem am 1. Januar 2009 beginnenden Geschaftsjahr.

Durch IAS 1 (revised) wird vor allem der Ausweis von durch die Anteilseigner bedingten Eigenkapitalande-
rungen und des umfassenden Unternehmensergebnisses geandert und in bestimmten Fallen der Ausweis
von zwei Vergleichsperioden in der Bilanz vorgeschrieben. Der Standard ist erstmals fir Geschéftsjahre an-
zuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen. Der Uberarbeitete Standard wird die Struktur
des Ausweises des Konzerns Hypo Real Estate Bank @andern, jedoch nicht den Ansatz, die Bewertung und
den Ausweis von bestimmten Transaktionen und Ereignissen beeinflussen, die in anderen Standards gere-
gelt sind.

Der Uberarbeitete IAS 23 regelt, dass Fremdkapitalkosten, die direkt dem Erwerb, der Herstellung oder der
Produktion eines qualifizierten Vermdgenswertes zugeordnet werden konnen, Teil der Anschaffungs- oder
Herstellungskosten dieses Vermdgenswertes sind. Andere Fremdkapitalkosten werden aufwandswirksam
behandelt. Ein qualifizierter Vermogenswert ist ein Vermdgenswert, dessen Inbetriebnahme oder Versetzung
in einen verkaufsbereiten Zustand eine wesentliche Zeitperiode erfordert. Qualifizierte Vermdgenswerte ha-
ben eine untergeordnete Bedeutung fir den Konzern Hypo Real Estate Bank. Daher wird der Standard keine
wesentlichen Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns Hypo Real Estate
Bank haben. Der Standard ist erstmals fir Geschéftsjahre anzuwenden, die am 1. Januar 2009 beginnen.

Die Anderungen zu IAS 32 und IAS 1 erlauben es, kiindbare Instrumente unter bestimmten Bedingungen als
Eigenkapital zu klassifizieren. Die gednderten Standards sind erstmals fir Geschéftsjahre anzuwenden, die
am oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen. Auf Basis der derzeitigen Bilanzpositionen werden keine we-
sentlichen Auswirkungen fur den Konzern Hypo Real Estate Bank erwartet.

Die Interpretation IFRIC 13 befasst sich mit der Bilanzierung von Kundentreueprogrammen aus Sicht des
gewahrenden Unternehmens. Die Interpretation ist erstmals in Geschaftsjahren anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Juli 2008 beginnen. Da der Konzern Hypo Real Estate Bank solche Kundenbonusprogramme
nicht gewahrt hat, hat die Anwendung von IFRIC 13 keine Auswirkung auf die Vermégens-, Finanz- und Er-
tragslage des Konzerns.

Veroffentlichte und noch nicht in européisches Recht ibernommene IFRS und Interpretationen

Die Anderungen der folgenden Standards und Interpretationen hat der Konzern Hypo Real Estate Bank im
Geschéftsjahr 2008 nicht angewendet. Diese Standards und Interpretationen wurden von der EU-Kommis-
sion noch nicht in europaisches Recht lbernommen.

¢ IFRS 3 (Business Combinations, revised 2008)

e IFRS 7 (Improving Disclosures about Financial Instruments)

e |AS 27 (Consolidated and Separate Financial Statements)

e |AS 39 (Financial Instruments: Recognition and Measurement: Eligible Hedged Items)

¢ IFRIC 15 (Agreements for the Construction of Real Estate)

¢ IFRIC 16 (Hedges of a Net Investment in a Foreign Operation)
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e IFRIC 17 (Distributions of Non-cash Assets to Owners)
¢ IFRIC 18 (Transfer of Assets from Customers)

In IFRS 3 (revised) wird die Anwendung der Erwerbsmethode bei Unternehmenszusammenschliissen neu
geregelt. Wesentliche Neuerungen betreffen die Bewertung von Minderheitenanteilen, die Erfassung von
sukzessiven Unternehmenserwerben und die Behandlung von bedingten Kaufpreisbestandteilen und An-
schaffungsnebenkosten. Der Standard ist prospektiv fir Geschéaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem
1. Juli 2009 beginnen. Auswirkungen fir den Konzern Hypo Real Estate Bank ergeben sich abhéngig von
zukinftigen Unternehmenszusammenschliissen.

Die Anderung von IFRS 7 sieht erweiterte Angaben tiber Bewertungen zum beizulegenden Zeitwert und das
Liquiditatsrisiko vor. Die in den IFRS 7 eingefiihrte dreistufige Fair-Value-Hierarchie entspricht nun auch im
Wortlaut den Regelungen in FASB Statement of Financial Accounting Standards No. 157 ,Fair Value Mea-
surements®. Die Anderung ist verpflichtend fiir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Ja-
nuar 2009 beginnen. Die Anwendung des geanderten Standards wird fir den Konzern Hypo Real Estate
Bank entsprechend erweiterte und umfangreichere Anhangangaben fur Finanzinstrumente zur Folge haben.

Wesentliche Anderungen des IAS 27 betreffen die Bilanzierung von Transaktionen, bei denen ein Unter-
nehmen weiterhin die Beherrschung behdlt, sowie Transaktionen, bei denen die Beherrschung untergeht.
Der Standard ist prospektiv fur Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen.
Auswirkungen fir den Konzern Hypo Real Estate Bank ergeben sich abhangig von zukinftigen Transaktio-
nen.

Die Anderung von IAS 39 konkretisiert, wie die bestehenden Prinzipien zur Abbildung von Sicherungsbezie-
hungen anzuwenden sind. Adressiert werden die Designation einseitiger Risiken in einem Grundgeschaft
und die Designation von Inflation als ein gesondert identifizierbares Risiko. Die Anderung ist erstmals in Ge-
schéftsjahren anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen. Wesentliche Auswirkungen auf die
Sicherungsbeziehungen des Konzerns Hypo Real Estate Bank werden nicht erwartet.

Die Interpretation IFRIC 15 beschéftigt sich mit den Anwendungsvoraussetzungen von IAS 11 bzw. IAS 18
im Zusammenhang mit dem Bau und Verkauf von Geb&uden oder Gebaudeteilen. Der Fokus von IFRIC 15
liegt hierbei auf Einheiten, die bereits vor ihrer Fertigstellung verkauft werden. Aus der Anwendung der Inter-
pretation ergeben sich keine Auswirkungen fur den Konzern Hypo Real Estate Bank, da dieser grundsatzlich
solche Geschéafte nicht tatigt. Die Interpretation ist erstmals in Geschéftsjahren anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Januar 2009 beginnen.

Die Interpretation IFRIC 16 stellt klar, was als Risiko bei der Absicherung einer Nettoinvestition in einen
auslandischen Geschéftsbetrieb anzusehen ist und wo innerhalb eines Konzerns das Sicherungsinstrument
zur Minderung dieses Risikos gehalten werden darf. Da der Konzern Hypo Real Estate Bank keine Nettoin-
vestitionen in auslandische Geschéftsbetriebe abgesichert hat, werden keinerlei Effekte aus der Anwendung
der Interpretation erwartet. IFRIC 16 ist erstmals in Geschéftsjahren anzuwenden, die am oder nach dem 1.
Oktober 2008 beginnen.

Die Interpretation IFRIC 17 regelt die Bilanzierung einer Verbindlichkeit zur Sachdividendenausschittung.
Eine Verbindlichkeit ist anzusetzen, wenn die Dividende genehmigt wurde und nicht mehr im Ermessen des
Unternehmens steht. Da der Konzern Hypo Real Estate Bank nicht plant, Sachdividenden auszuschutten,
hat IFRIC 17 keine Auswirkungen auf den Konzern. Die Interpretation ist erstmals in Geschéftsjahren anzu-
wenden, die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen.

Die Interpretation IFRIC 18 enthalt Regelungen fir Vereinbarungen, in denen ein Unternehmen von einem
Kunden Barmittel oder Sachanlagevermégen erhélt, die das Unternehmen dann entweder nutzen muss, um
den Kunden an ein Netz anzuschlieen oder um dem Kunden dauerhaften Zugang zur Versorgung mit Gu-
tern oder Dienstleistungen zu gewahren (z. B. die Versorgung mit Elektrizitat, Gas oder Wasser). Die Inter-
pretation ist erstmals in Geschéftsjahren anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen. IFRIC
18 hat keine Auswirkungen auf den Konzern Hypo Real Estate Bank, da dieser solche Versorgungsleistun-
gen nicht anbietet.

Der Konzernlagebericht erfillt die Anforderungen des § 315 Abs. 1 und 2 HGB und
des DRS 15. Er umfasst einen Bericht Uber das Geschéft und die Rahmenbedingungen, einen Bericht Uber
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage, einen Bericht zu wesentlichen Geschéaften mit nahestehenden
Personen, einen Nachtrags- und Prognosebericht sowie einen Risikobericht. Der Risikobericht (insbeson-
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dere in den Kapiteln Adressrisiken, Marktrisiko und Liquiditatsrisiko) enthalt Angaben, die nach IFRS 7 ver-
pflichtend offenzulegen sind. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag sind im Nachtragsbericht und in den We-
sentlichen Ereignissen aufgefiihrt.

3 Stetigkeit
Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wendet der Konzern Hypo Real Estate Bank dem Rahmen-
konzept der IFRS sowie den IAS 1 und IAS 8 folgend stetig an. Die im Oktober 2008 vom IASB veroffent-

lichten Anderungen des IAS 39 und deren Anwendung im Konzern Hypo Real Estate Bank sind in der Note
2 ,Grundséatze“ beschrieben.

4 Konzerneinheitliche Bilanzierung
Die Einzelabschlisse der konsolidierten in- und auslandischen Unternehmen gehen unter Anwendung ein-

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

5 Konsolidierung

Konsolidierungskreis

|Hypo Real Estate Bank AG und Tochterunternehmen (inklusive Zweckgesellschaften)

nicht voll konsolidiert
voll konsolidiert (wegen Unwesentlichkeit/
davon davon
insgesamt] Zweckgesellschaften insgesamtf Zweckgesellschaften Summe|
1.1.2008 20 17 11 - 31
Zugange 26 15 11 1 37
Abgénge 1 1 2 - 3
Verschmelzung 1 - 3 - 4
31.12.2008 44 31 17 1 61

|Assoziierte Unternehmen und sonstige Beteiligungen |

Assoziierte Unternehmen

nach der| nicht nach der|

Equity-Methode| Equity-Methode bewertet]
bewertet| (wegen Unwesentlichkeit) Gesamt sonstige Beteiligungen Summe|
1.1.2008 - 3 3 6 9
Zugéange - 9 9 2 11
Abgange - - - - -
31.12.2008 - 12 12 8 20

Dieser Abschluss enthalt im Abschnitt ,Anteilsbesitz* eine Anteilsbesitzliste. Dort werden die Tochterunter-
nehmen danach gegliedert, ob sie konsolidiert worden sind oder nicht. Zudem ist der sonstige Anteilsbesitz
aufgefuihrt. Alle voll konsolidierten Unternehmen haben grundsatzlich ihren Jahresabschluss zum 31. De-
zember 2008 aufgestellt.

Die bilanziellen Auswirkungen der vertraglichen Beziehungen der Konzernunternehmen zu den nicht konso-
lidierten Tochterunternehmen sind im Konzernabschluss enthalten. Die zusammengefassten Jahresergeb-
nisse der wegen ihrer untergeordneten Bedeutung nicht konsolidierten Tochterunternehmen betragen insge-
samt deutlich unter 1 Mio. €. Jahresfehlbetrdge sind dabei nahezu vollstandig durch Abschreibungen auf
Beteiligungen, Ruckstellungen und Ergebnistibernahmen im Konzernabschluss berlicksichtigt. Die zusam-
mengefassten Bilanzsummen der nicht konsolidierten Tochterunternehmen belaufen sich auf 0,04 % der
Konzernbilanzsumme. Die Anteile an den nicht konsolidierten Unternehmen sind als AfS-Finanzanlagen bi-
lanziert.

Zum 31. Dezember 2007 bestand der Konzern Hypo Real Estate Bank neben der Hypo Real Estate Bank
AG aus den beiden Tochterunternehmen Ragnartk Vermoégensverwaltung AG & Co. KG, Minchen, und
IMMO Immobilien Management GmbH & Co. KG, Miinchen sowie 17 Zweckgesellschaften. Die Verschmel-
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zung der ehemaligen Hypo Real Estate Bank International AG auf die Hypo Real Estate Bank AG (HRE
Bank) wurde im dritten Quartal 2008 vertraglich geschlossen und am 27. November 2008 in das Handelsre-
gister durch das Amtsgericht Minchen eingetragen. In der ehemaligen Hypo Real Estate Bank International
AG und ihren Tochterunternehmen war das internationale gewerbliche Immobilienfinanzierungsgeschaft der
Hypo Real Estate Group gebiindelt. Mit der Verschmelzung sind die folgenden Unternehmen in den Kon-
zernabschluss neu einbezogen worden:

Flint Nominees Ltd, London

Hypo Property Investment (1992) Ltd., London

Hypo Property Investment Ltd., London

Hypo Property Participation Ltd., London

Hypo Property Services Ltd., London

Hypo Real Estate Capital Corp., New York

Hypo Real Estate Capital Hong Kong Corporation Ltd., Hong Kong

Hypo Real Estate Capital Japan Corp., Tokio

Hypo Real Estate Capital India Corporation Private Ltd., Mumbai

Hypo Real Estate Capital Singapore Corporation Private Ltd., Singapur

Hypo Real Estate International LLC |, Wilmington

Hypo Real Estate International Trust |, Wilmington

Hypo Real Estate Investment Banking Ltd., London

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

Liffey Belmont | LLC, Wilmington

Liffey Belmont Il LLC, Wilmington

Liffey Belmont 11l LLC, Wilmington

Quadra Realty Trust Inc., New York

The Greater Manchester Property Enterprise Fund Ltd., London

WH-Erste Grundstiicks GmbH & Co. KG, Schonefeld

WH-Zweite Grundstiicks GmbH & Co. KG, Schonefeld

Zamara Investments Ltd., Gibraltar

Dartiber hinaus wurden im Geschéftsjahr 2008 die folgenden Unternehmen erstkonsolidiert:
E.L.A.N. Ltd., St. Helier, Jersey (Erstkonsolidierungszeitpunkt: 4.8.2008)
Xenon Structured Funding Ltd., Dublin (Erstkonsolidierungszeitpunkt: 21 August 2008)

Liffey NSYC LLC, Wilmington (Erstkonsolidierungszeitpunkt: 14.10.2008)
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Die Verschmelzung der ehemaligen Hypo Real Estate Bank International AG mit der Hypo Real Estate Bank
AG erfolgte im Wege der Aufnahme durch Ubertragung des Vermégens und der Schulden der Hypo Real
Estate Bank International AG gemalR 88 2, 60 ff UmwG. Da sowohl die Hypo Real Estate Bank AG als auch
die ehemalige Hypo Real Estate Bank International AG Tochterunternehmen der Hypo Real Estate Holding
AG waren, ist die Transaktion ein Unternehmenszusammenschluss, an denen Unternehmen unter gemein-
samer Beherrschung beteiligt sind. Die im Rahmen der Verschmelzung bernommenen Vermdgenswerte
und Verbindlichkeiten wurden mit den Konzernbuchwerten des Mutterunternehmens im Zeitpunkt der Trans-
aktion bewertet (sog. predecessor accounting).

Die erstkonsolidierte Zweckgesellschaft Liffey NSYC LLC, Wilmington, verfugt Gber Immobilien in den USA,
die durch Rettungserwerbe Gbernommen wurden. Die Immobilien werden unter den Sonstigen Aktiva an-
stelle der Forderungen ausgewiesen, da sie je nach Marktméglichkeit verduRBert werden sollen. Aus der
Erstkonsolidierung haben sich ansonsten keine wesentlichen Effekte in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung
oder in der Bilanz ergeben.

E.L.A.N. Ltd. ist ein Verbriefungsvehikel und hat US-CMBS in Héhe von knapp 600 Mio. US$ im Bestand.
Um einen verlustreichen Notverkauf dieser nicht leistungsgestérten Vermogenswerte zu verhindern, hat die
Hypo Real Estate Bank AG eine weitere, von der Zweckgesellschaft emittierte Tranche ibernommen und
somit die Mehrheit aus Chancen und Risiken gemaf SIC 12 erhalten. Aus der Erstkonsolidierung resultierte
kein wesentlicher Effekt in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung. Xenon Structured Funding Ltd. wurde zur
Kreditvergabe genutzt. Aus der Erstkonsolidierung resultierte lediglich ein Aktivtausch in der Bilanz in Hohe
von 112 Mio. € und kein wesentlicher Effekt in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung.

Die aus Wesentlichkeitsgriinden nicht konsolidierten Tochterunternehmen Immo Invest Gewerbe GmbH,
Munchen, Immo Invest Wohnwirtschaft GmbH, Minchen, und GGV Gesellschaft fir Grundbesitzverwaltung
und Immobilienmanagement mbH, Minchen, wurden im dritten Quartal 2008 auf ihr Mutterunternehmen
Hypo Real Estate Bank AG, Miinchen, verschmolzen. Es ergaben sich keine wesentlichen Auswirkungen auf
die Gewinn-und-Verlust-Rechnung oder Bilanz des Konzerns.

Die Zweckgesellschaft R-ESTATE Germany-6 GmbH, Frankfurt, wurde urspriinglich aufgelegt, um eigene
Risiken aus dem Kreditgeschéaft (synthetisch) auszuplatzieren. Mit der Einfihrung von Basel Il entfiel die Ri-
sikoentlastung und die HRE Group hat die emittierten Credit Linked Notes und Credit Default Swaps gekiin-
digt. Aus der Kiindigung und Entkonsolidierung resultierten keine Aufwendungen und Ertrage.

Konsolidierungsgrundsatze Zum Erwerbszeitpunkt werden die Anschaffungskosten des Unternehmenszu-
sammenschlusses verteilt, indem die identifizierbaren Vermdgenswerte, Verbindlichkeiten und Eventualver-
bindlichkeiten des erworbenen Unternehmens, die die Ansatzkriterien gemaf IFRS 3.37 erflllen, zu ihren zu
dem Zeitpunkt glltigen beizulegenden Zeitwerten angesetzt werden. Jegliche Differenzen zwischen den
Anschaffungskosten fiir den Unternehmenszusammenschluss und dem Anteil des Erwerbers an dem bei-
zulegenden Nettozeitwert der auf diese Weise angesetzten identifizierbaren Vermodgenswerte, Verbindlich-
keiten und Eventualverbindlichkeiten werden gemaR IFRS 3.51 - 57 als Geschéfts- oder Firmenwert oder als
Uberschuss des Anteils des Erwerbers an dem beizulegenden Nettozeitwert der identifizierbaren
Vermogenswerte, Verbindlichkeiten und Eventualverbindlichkeiten des erworbenen Unternehmens Uber die
Anschaffungskosten bilanziert. Ubersteigt der Anteil an der Summe der beizulegenden Zeitwerte die An-
schaffungskosten des Unternehmenszusammenschlusses werden die identifizierbaren Vermdgenswerte,
Verbindlichkeiten und Eventualverbindlichkeiten sowie die Bemessung der Anschaffungskosten des Zu-
sammenschlusses erneut beurteilt und der nach der erneuten Beurteilung noch verbleibende Uberschuss
sofort erfolgswirksam erfasst.

Geschéftsbeziehungen innerhalb des Konsolidierungskreises werden aufgerechnet. Zwischenergebnisse
aus konzerninternen Geschéften werden eliminiert.
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6 Finanzinstrumente

Ein Finanzinstrument ist gemaf 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.

Ansatz und Ausbuchung Der Konzern Hypo Real Estate Bank setzt einen finanziellen Vermdgenswert
oder eine finanzielle Verbindlichkeit dann und nur dann in ihrer Bilanz an, wenn der Konzern Vertragspartei
der Regelungen des Finanzinstrumentes wird.

Kaufe oder Verkaufe von finanziellen Vermdgenswerten werden grundsétzlich zum Handelstag bilanziert.
Agien und Disagien werden periodengerecht in die Position Zinstiberschuss und &hnliche Ertréage eingestellt.
Das primare Abgangskonzept des IAS 39 sieht vor, einen finanziellen Vermégenswert auszubuchen, wenn
im Wesentlichen alle Chancen und Risiken Ubertragen werden. Werden im Wesentlichen weder alle mit dem
Eigentum an dem Ubertragenen finanziellen Vermdgenswert verbundenen Chancen und Risiken tbertragen
noch zuriickbehalten, und wird weiterhin die Verfligungsmacht Uber den Ubertragenen Vermégenswert aus-
gelbt, so hat das Unternehmen den Vermogenswert in Hohe des sogenannten anhaltenden Engagements
zu aktivieren. Geschaftsvorfalle, die zu einer partiellen Ausbuchung aufgrund eines anhaltenden Engage-
ments fuhren, liegen im Konzern Hypo Real Estate Bank nicht vor.

Im Fall von echten Pensionsgeschéaften und synthetischen Verbriefungen dirfen die Gbertragenen Vermo-
genswerte nicht ausgebucht werden, da die Abgangskriterien nach IAS 39 nicht erfllt sind.

Kategorien gemaf IAS 39 Ein finanzieller Vermdgenswert oder eine finanzielle Verbindlichkeit wird bei
erstmaligem Ansatz zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Fir die Folgebewertung fordert IAS 39, alle Finanzinstrumente in die dort definierten Kategorien einzustufen,
in der Bilanz anzusetzen und in Abh&ngigkeit von der Kategorisierung zu bewerten:

Ein finanzieller Vermdgenswert oder eine finanzielle Verbindlichkeit wird als ,zu Handels-
zwecken gehalten” eingestuft, wenn dieser/diese:

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

e Teil eines Portfolios eindeutig identifizierter und gemeinsam gemanagter Finanzinstrumente ist, fir das
in der jingeren 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 beizu-
legenden Zeitwertes werden erfolgswirksam erfasst. Held-for-Trading-Finanzinstrumente werden in den Po-
sitionen Handelsaktiva und Handelspassiva ausgewiesen. Die Zins- und Dividendenertrage sowie die Refi-
nanzierungskosten fir die Held-for-Trading-Finanzinstrumente werden im Handelsergebnis gezeigt.

Sollte am Handelstag ein Unterschied zwischen Transaktionspreis und Marktwert bestehen und dieser Un-
terschied auf nicht beobachtbare Parameter zurlickzufihren sein, die einen wesentlichen Einfluss auf die
Bewertung eines Finanzinstruments haben, wird dieser Differenzbetrag (sogenannter Day one Profit) nicht
direkt in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung erfasst, sondern Uber die Laufzeit der Transaktion verteilt. Der
verbleibende Unterschiedsbetrag wird erst dann vereinnahmt, wenn die Bewertungsparameter beobachtbar
werden, die Transaktion auslauft oder beendet wird.

Finanzielle Vermogenswerte oder finanzielle
Verbindlichkeiten kénnen beim erstmaligen Ansatz als ,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu be-
wertende/-r finanzieller Vermdgenswert bzw. finanzielle Verbindlichkeit* eingestuft werden, wenn bestimmte
Voraussetzungen erfillt sind. Eine Designation ist zulassig, wenn durch die Nutzung der Bewertungskatego-
rie entweder eine Ansatz- und Bewertungsinkonsistenz vermieden oder erheblich reduziert wird, das Mana-
gement und die Performance-Messung eines Portfolios aus Finanzinstrumenten auf Basis der Fair Values
erfolgt oder es sich um ein Instrument handelt, das ein trennungspflichtiges eingebettetes Derivat enthalt.
Der Konzern Hypo Real Estate Bank designiert finanzielle Vermogenswerte in die Bewertungskategorie
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dFVTPL lediglich fiir die ersten beiden Falle. Zum 31. Dezember 2008 sind in der Kategorie dFVTPL nur
festverzinsliche Wertpapiere im Bestand. Nicht zugeordnet werden dieser Kategorie finanzielle Verbindlich-
keiten und Forderungen. Das Portfolio der festverzinslichen Wertpapiere wird auf Fair-Value-Basis gesteuert.
Dariber hinaus ist zu berlcksichtigen, dass offene Zinsrisikopositionen des Portfolios weitgehend durch Si-
cherungsderivate geschlossen werden. Da Wertdnderungen von Derivaten nach IAS 39 prinzipiell erfolgs-
wirksam zu behandeln sind, wird durch die Designation der festverzinslichen Wertpapiere in die Kategorie
dFVTPL eine Bewertungsinkonsistenz vermieden. Als Ergebnis der Designation der festverzinslichen Wert-
papiere gleichen sich die gegenlaufigen Wertentwicklungen, bezogen auf das abgesicherte Risiko in der Ge-
winn-und-Verlust-Rechnung, weitestgehend aus. Die Bilanzierung stimmt somit mit dem Risikomanagement
und der Investmentstrategie Uberein.

dFVTPL-Finanzinstrumente werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen des beizulegenden
Zeitwertes werden erfolgswirksam erfasst. Da finanzielle Verbindlichkeiten nicht in die Kategorie dFVTPL
designiert werden, hat der Konzern Hypo Real Estate Bank keinen Effekt aus der Bewertung der Instru-
mente mit dem eigenen aktuellen Kreditrisiko. Die festverzinslichen Wertpapiere der Kategorie dFVTPL wer-
den in der Position Finanzanlagen ausgewiesen. Die Zinsertrage aus den Wertpapieren werden in der Posi-
tion Zinstiberschuss und &hnliche Ertrage gezeigt. Die erfolgswirksam zu erfassenden Bewertungsanderun-
gen (Nettogewinne/Nettoverluste der Fair-Value-Option) werden, wie die Wertdnderungen der dazugehori-
gen Derivate, in der Zeile Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen ausgewiesen.

,Bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinvestitionen” sind nicht-derivative finanzielle
Vermogenswerte mit festen oder bestimmbaren Zahlungen sowie einer festen Laufzeit, die auf einem akti-
ven Markt notiert sind und die das Unternehmen bis zur Endfalligkeit halten will und kann. HtM-Finanzin-
vestitionen werden zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet.

In der Vergangenheit hat der Konzern Hypo Real Estate Bank die Bewertungskategorie HtM verwendet. Da
die Absicht geandert wurde, die HtM-Vermdgenswerte nicht unbedingt bis zum Ende der Laufzeit zu halten,
wurde das gesamte Portfolio der HtM-Bestande geman 1AS 39.51 zum 1. Juli 2007 in die Kategorie AfS um-
klassifiziert. Im Geschéftsjahr 2008 waren keine Vermogenswerte der Kategorie HtM zugeordnet.

.Kredite und Forderungen” sind nicht-derivative finanzielle Vermégenswerte
mit festen oder bestimmbaren Zahlungen, die nicht in einem aktiven Markt notiert sind. Die Kredite und For-
derungen enthalten Schuldscheindarlehen.

Kredite und Forderungen werden in den Positionen ,Forderungen an Kreditinstitute*, ,Forderungen an Kun-
den“ und ,Finanzanlagen“ bilanziert und zu fortgeflhrten Anschaffungskosten bewertet. Zinsertrdge aus
Krediten und Forderungen werden in Zinsuberschuss und &hnliche Ertrdge ausgewiesen. Bei ,Forderungen
an Kunden“ und ,Forderungen an Kreditinstitute* werden marktpreisinduzierte Nettogewinne und Nettover-
luste aus Vorfalligkeitsentschadigungen und VerauRerungen in der Position Zinstberschuss und &hnliche
Ertrage gezeigt. Derartige Nettogewinne und Nettoverluste bei Finanzanlagen werden im Finanzanlageer-
gebnis erfasst. Erfolgswirksam zu erfassende bonitatsinduzierte Wertminderungen werden in der Kreditrisi-
kovorsorge bzw. bei den Finanzanlagen im Finanzanlageergebnis ausgewiesen.

»ZUr VerauRerung verfugbare finanzielle Vermdgenswerte* sind jene nicht-derivati-
ven finanziellen Vermégenswerte, die als zur Verauerung verfligbar kategorisiert sind und nicht als Kredite
und Forderungen, bis zur Endfélligkeit gehaltene Investitionen oder finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, eingestuft sind. Der Konzern Hypo Real Estate Bank
kategorisiert keine Forderungen in die Kategorie AfS, sondern nur Wertpapiere.

AfS-Vermogenswerte werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen des beizulegenden Zeit-
wertes werden erfolgsneutral in einer gesonderten Position des Eigenkapitals erfasst (AfS-Rucklage), bis der
Vermogenswert verkauft, eingezogen oder anderweitig abgegangen ist oder eine Wertminderung fir den
finanziellen Vermogenswert geman IAS 39.58 ff. festgestellt wurde, sodass zu diesem Zeitpunkt der zuvor
im Eigenkapital erfasste kumulative Verlust erfolgswirksam wird. Ist der objektive Grund fir die Wertminde-
rung eines AfS-Schuldinstruments weggefallen, ist die Wertberichtigung erfolgswirksam riickgangig zu ma-
chen. Ergebniswirksam erfasste Wertberichtigungen fiir ein AfS-Eigenkapitalinstrument dirfen hingegen
nicht ergebniswirksam riickgangig gemacht werden.

AfS-Vermogenswerte werden in der Position Finanzanlagen ausgewiesen. Die Zinsertrage aus den AfS-
Vermoégenswerten werden in der Position Zinsiiberschuss und dhnliche Ertrdge ausgewiesen. Nettogewinne
und Nettoverluste aus der VerauRerung sowie aus erfolgswirksam zu erfassenden Bewertungsanderungen
von AfS-Finanzinstrumenten wegen Impairment oder Zuschreibungen werden im Finanzanlageergebnis ge-
zeigt.
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Finanzielle Verbindlichkeiten zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten sind solche nicht-derivativen finanziellen Verbindlichkeiten, die nicht als
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert kategorisiert sind.

Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefuihrten Anschaffungskosten werden zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertet. Unverbriefte finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefihrten Anschaffungskosten werden in
den Positionen Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten und Verbindlichkeiten gegentber Kunden aus-
gewiesen; verbriefte, nicht nachrangige Verbindlichkeiten unter den verbrieften Verbindlichkeiten und nach-
rangige Verbindlichkeiten im Nachrangkapital. Zinsaufwendungen aus finanziellen Verbindlichkeiten zu fort-
gefihrten Anschaffungskosten werden in der Position Zinsiiberschuss und &hnliche Ertréage gezeigt. Darliber
hinaus enthalt die Position Zinsliberschuss und &hnliche Ertrage Nettogewinne und Nettoverluste aus Rick-
kaufen und Ricknahmen von finanziellen Verbindlichkeiten zu fortgefiihrten Anschaffungskosten vor Féllig-
keit.

werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen des beizulegenden Zeitwertes werden
erfolgswirksam erfasst, sofern die Derivate nicht im Cashflow Hedge Accounting abgebildet werden. Die Be-
wertungsergebnisse aus Stand-alone-Derivaten werden im Handelsergebnis gezeigt und jene aus Siche-
rungsderivaten im Ergebnis aus Sicherungszusammenhéangen. Alle Zinsen aus Nicht-Handelsderivaten ein-
schlieBlich der Sicherungsderivate sind in der Position Zinstiberschuss und ahnliche Ertrage ausgewiesen.
Der Zahlungseingang und -ausgang aus diesen Derivaten wird saldiert. Die Zinsen aus Handelsderivaten
werden im Handelsergebnis gezeigt. In der Bilanz werden die Stand-alone-Derivate in den Handelsaktiva
und Handelspassiva ausgewiesen und die Sicherungsderivate in den sonstigen Aktiva und sonstigen Pas-
siva.

Trennungspflichtige eingebettete derivative Finanzinstrumente innerhalb eines strukturierten Produkts wer-
den — auf3erhalb der Kategorien Held for Trading und dFVTPL — vom Basisvertrag getrennt und als eigen-
standiges derivatives Finanzinstrument erfasst. Der Basiskontrakt wird anschlieRend in Abhangigkeit von der
getroffenen Kategorisierung bilanziert. Die Wertdénderung aus den abgetrennten und zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Derivaten wird erfolgswirksam erfasst.

IFRS 7 schreibt Angaben aufgegliedert nach Klassen von Finanzinstrumenten vor. Der Konzern
Hypo Real Estate Bank hat als Klassen berwiegend die IAS-39-Bewertungskategorien, unwiderrufliche
Kreditzusagen, Finanzgarantien, Sicherungsderivate und die Barreserve definiert.

Bewertungsmethoden Fir Finanzinstrumente, die zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten sind, basiert
die Bewertung, falls vorhanden, auf Bérsenkursen oder sonstigen Marktpreisen. Liegt kein Preis von einem
aktiven Markt vor, werden beobachtbare Marktpreise vergleichbarer Finanzinstrumente verwendet. Sind
keine Preise vergleichbarer Instrumente verfigbar, werden Bewertungsmodelle auf Basis von am Markt be-
obachtbaren Parametern verwendet. Falls auch dies nicht moglich ist, werden die Finanzinstrumente auf
Basis von Modellen mit nicht am Markt beobachtbaren Parametern bewertet. Bei den verwendeten Bewer-
tungsmodellen handelt es sich um Marktstandardmodelle, auf die in der Note ,Beizulegende Zeitwerte (Fair
Value) der Finanzinstrumente" im Zusammenhang mit den Produkten nochmals eingegangen wird.

Wertminderung Gemal IAS 39.58 sind alle finanziellen Vermdgenswerte auf Wertminderung zu prufen. Zu
jedem Bilanzstichtag untersucht der Konzern Hypo Real Estate Bank einzelfallbezogen, ob objektive Hin-
weise flir eine Wertminderung vorliegen. Die Kriterien zur Feststellung eines solchen objektiven Hinweises
sind insbesondere:

Erhebliche finanzielle Schwierigkeiten des Kredithehmers
e Uberfallige vertragliche Zins- oder Tilgungszahlungen oder andere Vertragsbriiche

e Erhdhte Wahrscheinlichkeit, dass der Kreditnehmer in Insolvenz oder in ein sonstiges Sanierungsverfah-
ren gehen wird

¢ Neuverhandlungen aufgrund von wirtschaftlichen Schwierigkeiten
e Falls vorhanden, der Marktpreis des Vermdgenswertes
Zwei Arten von Wertberichtigungen werden unterschieden: Einzelwertberichtigungen und portfoliobasierte

Wertberichtigungen. Wertberichtigungen auf Forderungen werden in einem eigenen Sonderkonto (Wertbe-
richtigungen auf Forderungen) ausgewiesen, anstatt den Buchwert dieses Vermdgenswertes zu mindern.
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Der Aufwand wird in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung unter der Kreditrisikovorsorge gezeigt. Einzelwertbe-
richtigungen auf AfS-Finanzanlagen sowie Einzelwertberichtigungen und portfoliobasierte Wertberichtigun-
gen auf LaR-Finanzanlagen mindern direkt den Buchwert des Vermogenswertes. In der Gewinn-und-Verlust-
Rechnung wird der Aufwand im Finanzanlageergebnis ausgewiesen. Fur finanzielle Vermégenswerte, deren
Folgebewertung erfolgswirksam mit dem beizulegenden Zeitwert erfolgt, ist ein Impairment im beizulegenden
Zeitwert impliziert.

Der Konzern Hypo Real Estate Bank wertberichtigt Forderungen und Finanzanlagen, deren Konditionen neu
verhandelt wurden, falls objektive Hinweise fir eine Wertminderung vorliegen.

Zur Bemessung der Hohe der Wertberichtigung werden insbesondere die folgenden Faktoren beriicksichtigt:
e Das gesamte Engagement des Kunden gegentiber dem Konzern Hypo Real Estate Bank

e Der Betrag und der Zeitpunkt der erwarteten Zins- und Tilgungszahlung

e Der verwertbare Betrag der Sicherheit und die Wahrscheinlichkeit einer erfolgreichen Verwertung

e Die wahrscheinliche Hohe der Kosten zur Eintreibung von Aul3enstanden

e Falls vorhanden, der Marktpreis des Vermégenswertes

Zu fortgefuihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermégenswerte, fur die kein Hinweis auf Ein-
zelwertberichtigung identifiziert wurde, werden zur Berechnung von portfoliobasierten Wertberichtigungen zu
kreditrisikoinharenten Portfolios zusammengefasst. Die portfoliobasierten Wertberichtigungen beriicksichti-
gen eingetretene Wertminderungen, die noch nicht identifiziert wurden. Die zur Bemessung der portfolioba-
sierten Wertberichtigungen verwendeten Parameter werden regelmaRig Gberprift und gegebenenfalls ange-
passt. Die Wertminderungen werden insbesondere durch Beriicksichtigung folgender Faktoren bestimmt:

e Historische Verlustraten in Portfolios mit &hnlichen Kreditrisiko-Charakteristika

e Eine Beurteilung, ob die derzeitigen wirtschaftlichen Bedingungen und Kreditbedingungen sich im Ver-
gleich zur Vergangenheit verbessert oder verschlechtert haben

e Der geschatzte Zeitraum zwischen Eintreten und Identifizieren einer Wertminderung
e Stand des gegenwartigen Konjunkturzyklus

Hedge Accounting Sicherungsbeziehungen zwischen Finanzinstrumenten werden gemaf IAS 39 als Fair
Value Hedge, Cashflow Hedge oder als Absicherung einer Nettoinvestition in einen auslandischen Ge-
schéftsbetrieb abgebildet. Sicherungsinstrumente sind Uberwiegend Zinsderivate wie zum Beispiel Zins-
Swaps und Optionen. Uberwiegend werden Zinsrisiken abgesichert, aber auch andere Risiken wie Wah-
rungsrisiken.

Gemal 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 Vermogenswertes, einer solchen Verbindlichkeit oder festen Verpflichtung gegen eine Anderung
des beizulegenden Zeitwertes abgesichert, die auf ein bestimmtes Risiko zuriickzufiihren ist und Auswirkun-
gen auf das Periodenergebnis haben kdnnte.

Erfillt die Absicherung des beizulegenden Zeitwertes im Verlauf der Berichtsperiode die Voraussetzungen
des IAS 39.88, so erfolgt die Bilanzierung folgendermal3en:

e Der Gewinn oder Verlust aus der erneuten Bewertung des Sicherungsinstruments zum beizulegenden
Zeitwert (fr ein derivatives Sicherungsinstrument) oder die Wahrungskomponente seines gemal 1AS 21
bewerteten Buchwertes (fur nicht-derivative Sicherungsinstrumente) 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 fiir den Fall,
dass das Grundgeschaft ansonsten mit den Anschaffungskosten bewertet wird. Der dem abgesicherten
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Risiko zuzurechnende Gewinn oder Verlust wird im Periodenergebnis erfasst, wenn es sich bei dem
Grundgeschaft um einen zur VerauRerung verfligbaren (AfS) finanziellen Vermégenswert handelt. Die
Amortisierung des Anpassungsbetrages wird bei Auflésung der Sicherungsbeziehung begonnen.

Das Fair Value Hedge Accounting wird vom Konzern Hypo Real Estate Bank zur Abbildung von Mikro-
Hedge-Beziehungen verwendet. Das Fair Value Hedge Accounting fur ein Portfolio von Zinsrisiken wird nicht
angewendet. Ineffektivitaten innerhalb der nach IAS 39 zulassigen Bandbreite werden in der Zeile Ergebnis
aus Sicherungszusammenhangen gezeigt. Zur Effektivitdtsmessung wird Uberwiegend die Regressionsana-
lyse verwendet. Die Dollar-Offset-Methode wird zur Quantifizierung der Ineffektivitdt herangezogen. Wird
eine Absicherungsbeziehung aus anderen Griinden als der Ausbuchung der abgesicherten Position been-
det, wird die Differenz zwischen dem Buchwert der abgesicherten Position zu diesem Zeitpunkt und dem
Wert, den diese Position ohne Absicherung aufgewiesen hatte (die nicht-amortisierte Fair-Value-Anpas-
sung), Uber die verbleibende Restlaufzeit der urspringlichen Absicherung erfolgswirksam amortisiert. Wird
das abgesicherte Instrument beispielsweise infolge von Verkauf oder Riickzahlung ausgebucht, wird die
nicht-amortisierte Fair-Value-Anpassung sofort erfolgswirksam erfasst.

Bei einem Cashflow Hedge wird gemaf IAS 39 das Risiko schwankender Zahlungsstréme
abgesichert, das auf ein bestimmtes mit dem bilanzierten Vermdgenswert oder der bilanzierten Verbindlich-
keit (wie beispielsweise ein Teil oder alle kiinftigen Zinszahlungen einer variabel verzinslichen Schuld) oder
dem mit einer erwarteten und mit hoher Wahrscheinlichkeit eintretenden kinftigen Transaktion verbundenes
Risiko zurtckzufuhren ist und Auswirkungen auf das Periodenergebnis haben konnte.

Beim Cashflow Hedge Accounting werden Derivate bilanziert, die im Rahmen des Aktiv-Passiv-Manage-
ments der Absicherung des Zinsanderungsrisikos dienen. So werden die zukunftigen variablen Zinszahlun-
gen fur zinsvariable Forderungen und Verbindlichkeiten vorwiegend mittels Zinsswap in feste Zahlungen
getauscht.

Das Cashflow-Hedge-Modell wird beim Konzern Hypo Real Estate Bank im Wesentlichen zur Absicherung
von Zinsrisiken auf Portfoliobasis eingesetzt und nur vereinzelt fiir Mikro-Cashflow-Hedge-Beziehungen. Da-
bei wurden zum Geschéftsjahresende erstmals keine geplanten Transaktionen mehr angesetzt, da deren
Eintritt als nicht mehr wahrscheinlich angesehen wurde. Die darauf entfallende Ausbuchung aus dem Eigen-
kapital betrug 5 Mio. € und wurde im Zinsergebnis erfasst.

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

Der effektive Teil des Sicherungsinstruments wird erfolgsneutral in einer gesonderten Position des Eigenka-
pitals (Cashflow-Hedge-Riicklage) erfasst. Der ineffektive Teil des Sicherungsderivats wird erfolgswirksam
im Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen erfasst.

Eine Sicherungsbeziehung gilt als effektiv, wenn zu Beginn und Uber die gesamte Laufzeit der Geschafte
Anderungen der Zahlungsstrome der Grundgeschéfte nahezu vollstandig (Bandbreite von 80 % bis 125 %)
durch Anderungen der Zahlungsstrome der Sicherungsinstrumente kompensiert werden. Um die Effektivitét
nachzuweisen, werden vierteljahrlich die zukiinftigen variablen Zinszahlungen aus den zu sichernden Forde-
rungen und Verbindlichkeiten den variablen Zinszahlungen aus den Zinsderivaten in detaillierten Laufzeit-
bandern gegenibergestellt. Zur Effektivititsmessung werden die Dollar-Offset-Methode oder statistische
Methoden (z. B. Regressionsanalyse) verwendet.

In den Perioden, in denen die Zahlungsstrome der gesicherten Grundgeschéafte das Periodenergebnis be-
einflussen, wird die Cashflow-Hedge-Rlcklage erfolgswirksam aufgelost. Falls eine Cashflow-Absicherung
fur eine vorgesehene Transaktion als nicht mehr wirksam erachtet oder die Absicherungsbeziehung beendet
wird, wird der kumulierte Gewinn oder Verlust, der urspriinglich direkt im Eigenkapital gebucht worden war,
auf dem Absicherungsinstrument noch so lange dort behalten, bis die vereinbarte oder vorgesehene Trans-
aktion erfolgt. Zu diesem Zeitpunkt wird der Gewinn oder Verlust erfolgswirksam gebucht.

Die Absicherung einer
Nettoinvestition gegen Fremdwahrungsrisiken aus der Umrechnung wird auch als Net Investment Hedge
bezeichnet. Die Bilanzierung von Net Investment Hedges erfolgt in gleicher Weise wie die von Cashflow
Hedges. Der Konzern Hypo Real Estate Bank hat zum 31. Dezember 2008 keine Nettoinvestitionen in aus-
landische Geschaftsbetriebe abgesichert.
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7 Barreserve

Die Barreserve enthalt Guthaben bei Zentralnotenbanken und wird zu Anschaffungskosten bewertet.

8 Handelsaktiva

Die Handelsaktiva enthalten positive Marktwerte von Stand-alone-Derivaten des Bankbuchs. Handelsaktiva
werden mit den beizulegenden Zeitwerten bewertet. Bei nicht bérsengehandelten origindren und derivativen
Finanzgeschaften wird der Bilanzwert mithilfe interner Preismodelle auf Basis von Barwertkalkilen bzw. Op-
tionspreismodellen ermittelt. Bewertungs- und Realisierungsgewinne und -verluste aus Handelsaktiva wer-
den in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung im Handelsergebnis ausgewiesen.

9 Forderungen

Forderungen werden in den Positionen ,Forderungen an Kreditinstitute* und ,Forderungen an Kunden* aus-
gewiesen und gemal IAS 39 zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet, sofern es sich nicht um
dFVTPL-Forderungen, AfS-Forderungen oder Grundgeschéfte eines Fair Value Hedge handelt. dFVTPL-
Finanzinstrumente werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen des beizulegenden Zeitwer-
tes werden erfolgswirksam erfasst. Zum 31. Dezember 2008 und zum 31. Dezember 2007 hat der Konzern
Hypo Real Estate Bank keine Forderungen der Kategorie AfS im Bestand.

Wertberichtigungen auf Forderungen werden in einer eigenen Position Risikovorsorge in der Gewinn-und-
Verlust-Rechnung gezeigt. Alle Gbrigen Ertrage und Aufwendungen aus Forderungen inklusive der Nettoge-
winne und Nettoverluste werden in der Position Zinsiiberschuss und ahnliche Ertrdge ausgewiesen.

10 Wertberichtigungen auf Forderungen und Rickstellungen fir Eventualverbind-
lichkeiten und andere Verpflichtungen (Risikovorsorge)

Eine Risikovorsorge fiir Kreditrisiken wird gebildet, wenn objektive Hinweise darauf schlieRen lassen, dass
nicht der gesamte gemaR der urspringlichen vertraglichen Bedingungen geschuldete Betrag eingebracht
werden kann. Der Bemessung der Risikovorsorge liegen im Wesentlichen Erwartungen hinsichtlich Kredit-
ausfallen, der Struktur und Qualitat der Kreditportfolios sowie gesamtwirtschaftliche Einflussfaktoren auf Ein-
zel- und Portfoliobasis zugrunde.

Fir alle erkennbaren Ausfallrisiken entspricht die Risikovorsorge der Differenz
zwischen dem Buchwert des Vermégenswertes und dem Barwert der erwarteten kiinftigen Cashflows. Letz-
terer wird bei festverzinslichen Instrumenten anhand des urspringlichen finanziellen Effektivzinssatzes und
bei variabel verzinslichen Instrumenten anhand des zum Wertminderungszeitpunkt giltigen Zinssatzes er-
rechnet. Marktzinsédnderungen wirken sich dabei nicht aus. Die durch Zeitablauf bedingte Erhéhung des
Barwerts einer wertberichtigten Forderung (sogenanntes Unwinding) wird als Zinsertrag ausgewiesen.

Forderungen, fur die kein objektiver Hinweis auf Wertminderung
vorliegt, werden gemaf IAS 39.64 zu risikoinhdrenten Portfolios zusammengefasst. Fir diese werden port-
foliobasierte Wertberichtigungen gebildet, deren Hohe sich nach aktuellen Ereignissen, Informationen tber
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 Riickstellungen fur Eventual-
verbindlichkeiten und in andere Verpflichtungen wie noch nicht in Anspruch genommene Kreditzusagen.
Eine Wertberichtigung auf Forderungen wird als Abzugsposten auf der Aktivseite der Bilanz ausgewiesen,
wohingegen eine Riickstellung fir Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen auf der Passivseite
der Bilanz gezeigt wird. In der Gewinn-und-Verlust-Rechnung werden grundsétzlich alle Effekte in der Posi-
tion Kreditrisikovorsorge ausgewiesen. Lediglich der Ertrag aus der durch Zeitablauf bedingten Erhéhung
des Barwerts der wertberichtigten Forderungen wird in der Position Zinsiiberschuss und &hnliche Ertréage ge-
zeigt.
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11 Finanzanlagen

In den Finanzanlagen werden dFVTPL-, HtM-, LaR- und AfS-Finanzinstrumente, als Finanzinvestition ge-
haltene Grundstiicke und Geb&aude sowie nach der Equity-Methode bewertete Anteile an Unternehmen bi-
lanziert.

dFVTPL- und AfS-Finanzanlagen werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen des beizule-
genden Zeitwertes von dFVTPL-Finanzanlagen werden erfolgswirksam erfasst. Anderungen des beizule-
genden Zeitwertes von AfS-Finanzanlagen werden erfolgsneutral in einer gesonderten Position des Eigen-
kapitals erfasst (AfS-Ricklage), bis der Vermodgenswert verkauft, eingezogen oder anderweitig abgegangen
ist oder eine Wertminderung fur den finanziellen Vermodgenswert geman IAS 39.58 ff. festgestellt wurde, so-
dass zu diesem Zeitpunkt der zuvor im Eigenkapital erfasste kumulative Gewinn oder Verlust erfolgswirksam
wird. Einzelwertberichtigungen auf AfS-Finanzanlagen mindern direkt den Buchwert des Vermdgenswertes.
Portfoliobasierte Wertberichtigungen sind nicht auf AfS-Finanzanlagen zu bilden. AfS-Finanzanlagen, die
effektiv gegen Marktpreisrisiken abgesichert sind, werden im Rahmen des Fair Value Hedge Accounting ab-
gebildet. LaR-Finanzanlagen werden zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet. Einzelwertberichtigun-
gen und portfoliobasierte Wertberichtigungen auf LaR-Finanzanlagen mindern direkt den Buchwert des
Vermoégenswertes. Zum 31. Dezember 2008 hat der Konzern Hypo Real Estate Bank keine HtM-Finanzan-
lagen.

Grundstiicke und Gebaude - oder Teile von Gebauden - oder beides, die als Finanzinvestition gehalten wer-
den, um Mieteinnahmen und/oder Wertsteigerungen zu erzielen, werden gemal IAS 40 zum beizulegenden
Zeitwert bewertet. Die zur Wertermittlung im Jahr 2007 erstellten Gutachten basieren auf Barwertmethoden.
Die Mieteinnahmen aus diesen Finanzinvestitionen werden wie die Refinanzierungsaufwendungen in der
Position Zinslberschuss und &hnliche Ertrage ausgewiesen. Veranderungen des beizulegenden Zeitwerts
werden im Finanzanlageergebnis gezeigt. Im Konzern Hypo Real Estate Bank wurden keine im Rahmen von
Operating-Leasing-Verhaltnissen gehaltenen Immobilien als Finanzinvestition klassifiziert und bilanziert.

12 Sachanlagen

Sachanlagen werden grundsatzlich zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet. Die Buchwerte
werden - soweit es sich um abnutzbare Vermdgenswerte handelt - um planmaRige lineare Abschreibungen
entsprechend der erwarteten Nutzungsdauer gemindert. Dartber hinaus werden Sachanlagen mindestens
einmal jahrlich auf Anhaltspunkte fur eine auf3erplanmafige Wertminderung geprift. Bei Einbauten in ge-
mieteten Geb&uden wird die Vertragsdauer unter Berlcksichtigung von Verlangerungsoptionen zugrunde
gelegt, wenn sie kirzer ist als die wirtschaftliche Nutzungsdauer.

|Wirtschaftliche Nutzungsdauer in Jahren |

Einbauten in fremde Anwesen 5-15
EDV-Anlagen (im weiteren Sinne) 3-5
Sonstige Betriebs- und Geschaftsausstattung 3-25

Sofern bei Vermodgenswerten des Sachanlagevermdgens dariiber hinaus eine Wertminderung eingetreten
ist, erfolgt eine auerplanmafige Abschreibung. Entfallen die Griinde fur die auRerplanméaRige Abschrei-
bung, werden Zuschreibungen maximal bis zur Héhe der fortgefiihrten Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten vorgenommen.

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

13 Immaterielle Vermégenswerte

Unter den immateriellen Vermdgenswerten sind im Wesentlichen Geschafts- oder Firmenwerte, erworbene
und selbst erstellte Software, Kundenbeziehungen und Markennamen ausgewiesen.

Nach IAS 36,10 (a) darf der Geschéfts- oder Firmenwert nicht planmaRig abgeschrieben werden. Stattdes-
sen sind die Geschafts- oder Firmenwerte den zahlungsmittelgenerierenden Einheiten zuzuordnen. Geman
der Konzernsteuerung stellen im Konzern Hypo Real Estate Bank die Geschéaftssegmente die zahlungsmit-
telgenerierenden Einheiten dar. Auf Ebene der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten wird der Geschafts-
oder Firmenwert mindestens einmal jahrlich auf Werthaltigkeit gepruft. Eine Abschreibung erfolgt, wenn der
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Buchwert der zahlungsmittelgenerierenden Einheit héher ist als der erzielbare Betrag, d. h. der hthere Be-
trag aus dem Nutzungswert und dem beizulegenden Zeitwert abzlglich Verauf3erungskosten. Um die Wert-
haltigkeit des Geschafts- oder Firmenwertes der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten zu ermitteln, wurde
der Nutzungswert herangezogen.

Software stellt einen immateriellen Vermégenswert mit begrenzter Nutzungsdauer dar. Erworbene Software
wird zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Selbst erstellte Software aktiviert der Konzern Hypo
Real Estate Bank, wenn der Konzern mit gro3er Wahrscheinlichkeit wirtschaftliche Vorteile ziehen kann und
sich die Aufwendungen zuverlassig bestimmen lassen. Die aktivierungsfahigen Aufwendungen fir selbst
erstellte Software umfassen externe, direkt zurechenbare Kosten fir Material und Dienstleistungen sowie
Personalaufwendungen fur Mitarbeiter, die unmittelbar mit der Erstellung von selbst genutzter Software be-
fasst sind. Software wird iber eine erwartete Nutzungsdauer von drei bis finf Jahren linear abgeschrieben.
Daruiber hinaus sind immaterielle Vermodgenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer mindestens jahrlich, und
wenn es einen Anhaltspunkt dafir gibt, dass der immaterielle Vermégenswert wertgemindert sein konnte,
auf Werthaltigkeit zu prifen.

Im September 2008 erlaubte es der zusammengebrochene Interbankenmarkt nicht mehr, das Geschaft der
DEPFA zu den zum Zeitpunkt der Ubernahme in 2007 unterstellten Pramissen weiterzufiihren. Durch kon-
zerninterne Beziehungen waren auch die Unternehmen des Konzerns Hypo Real Estate Bank in ihrer Exis-
tenz gefahrdet. Die Hypo Real Estate Group und der Konzern Hypo Real Estate Bank Uberarbeiten daher ihr
Geschéaftsmodell, werden das Neugeschéft in allen Geschéftsarten deutlich reduzieren und den Portfoliobe-
stand zurlckfahren. Der zukiinftige Nutzen, der urspriinglich bei der Bewertung der Geschéafts- oder Fir-
menwerte zugrunde gelegt wurde, ist nicht mehr vorhanden. Daher hat der Konzern Hypo Real Estate Bank
den Geschéfts- oder Firmenwert in Hohe von 10 Mio. € vollstandig abgeschrieben. Die Abschreibungen sind
in der Segmentberichterstattung Sonstige/Konsolidierung zugeordnet worden. Weitere Geschéfts- oder Fir-
menwerte und immaterielle Vermodgenswerte mit unbegrenzter Nutzungsdauer bestanden zum Geschéfts-
jahresende nicht.

14 Sonstige Aktiva

Unter den sonstigen Aktiva werden vor allem die positiven beizulegenden Zeitwerte aus derivativen Finanz-
instrumenten, (Hedging-Derivate und Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern) Rettungserwerbe
und die aktivierte Uberdeckung der Riickdeckungsversicherung fiir Pensionsverpflichtungen ausgewiesen.
Rettungserwerbe werden wie Vorrate gemal IAS 2 mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten und
Nettoveraufl3erungswert bewertet.

15 Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten, die nicht Grundgeschéfte eines effektiven Fair Value Hedges sind und die nicht der Kate-
gorie dFVTPL angehoren, werden zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert. Agien und Disagien wer-
den dabei anteilig beriicksichtigt. Unverzinsliche Verbindlichkeiten werden mit ihnrem Barwert angesetzt. Der
Konzern Hypo Real Estate Bank hat Verbindlichkeiten nicht in die Bewertungskategorie dFVTPL designiert.
Alle Ertrage und Aufwendungen aus Verbindlichkeiten inklusive der als Nettogewinne und Nettoverluste ge-
zeigten Einlésungsgewinne und -verluste werden in der Position Zinstiberschuss und ahnliche Ertrage ge-
zeigt.

16 Handelspassiva

Unter den Handelspassiva sind die zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Refinanzierungspositionen des
Handelsbestandes ausgewiesen. Dartber hinaus sind in den Handelspassiva negative Marktwerte von Han-
delsderivaten und Stand-alone-Derivaten des Bankbuchs enthalten. Handelspassiva werden mit den beizu-
legenden Zeitwerten bewertet. Bewertungs- und Realisierungsgewinne und -verluste aus Handelspassiva
werden in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung im Handelsergebnis ausgewiesen.

17 Ruckstellungen

Bei der Ermittlung der Rickstellungen fir ungewisse Verbindlichkeiten und drohende Verluste aus schwe-
benden Geschaften wird die bestmdgliche Schatzung nach IAS 37.36 ff. verwendet. Langfristige Rickstel-
lungen werden grundsétzlich abgezinst.
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Ruckstellungen fir leistungsorientierte Pensionen und &hnliche Verpflichtungen werden auf der Basis versi-
cherungsmathematischer Gutachten gemaR IAS 19 gebildet. Die Berechnung erfolgt nach der ,Projected
Unit Credit“-Methode (Anwartschaftsbarwertverfahren) und beriicksichtigt neben dem Barwert der erdienten
Pensionsanspriiche auch die noch ungetilgten versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste. Diese
ergeben sich aus Abweichungen zwischen den erwarteten und den tatsachlich eingetretenen Werten (zum
Beispiel mehr oder weniger Invaliditats- oder Todesfélle als nach den verwendeten Rechnungsgrundlagen
erwartet) oder aus Anderungen der Berechnungsparameter.

Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste werden nach dem sogenannten Korridorverfahren
behandelt: Eine erfolgswirksame Beriicksichtigung ist demnach in den Folgejahren erst dann vorzunehmen,
wenn die insgesamt zum Abschlussstichtag aufgelaufenen Gewinne oder Verluste den Korridor von 10 %
des hoheren Betrags aus dem Barwert der erdienten Pensionsanspriiche und den Vermdgenswerten einer
eventuell vorhandenen externen Versorgungseinrichtung Uberschreiten. Die Verteilung des erfolgswirksam
zu behandelnden Betrages erfolgt tiber die erwartete durchschnittliche Restlebensarbeitszeit der vom Plan
erfassten Arbeithehmer.

Der Zinssatz zur Diskontierung der leistungsorientierten Pensionsverpflichtungen orientiert sich an dem
langfristigen Zinssatz fir erstklassige festverzinsliche Unternehmensanleihen am Abschlussstichtag.

Die Hypo Real Estate Bank AG hat mit Wirkung zum 1. Januar 2005 eine nach IAS 19 als ,Qualifying Insu-
rance Policy” zu behandelnde Riickdeckungsversicherung abgeschlossen, um sich gegen die wesentlichen
Risiken aus den leistungsorientierten Pensionszusagen abzusichern. Die Riickdeckungsversicherungen sind
an die Versorgungsberechtigten verpfandet und stellen ein Planvermégen gemafl IAS 19 dar. Die Pensions-
verpflichtungen sind mit dem Planvermdgen unter Beriicksichtigung der Begrenzung gemaR IAS 19.58 zu
saldieren. Bei einer Uberdeckung entspricht der unter den sonstigen Aktiva bilanzierte Betrag grundsétzlich
dem negativen Saldo folgender Betrage:

e dem Barwert der erdienten Pensionsanspriche aus leistungsorientierten Verpflichtungen zum
Bilanzstichtag

e zuzlglich etwaiger versicherungsmathematischer Gewinne (abzuglich etwaiger
versicherungsmathematischer Verluste), die noch nicht ergebniswirksam erfasst wurden

e abziglich eines etwaigen bisher noch nicht erfassten nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwands
e abziglich des am Bilanzstichtag beizulegenden Zeitwerts des Planvermégens

Der im Verwaltungsaufwand in der Position ,Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung“ ent-
haltene Aufwand fir leistungsorientierte Pensionszusagen wurde gemaR IAS 19 um die erwarteten Ertrage
aus dem Planvermégen gemindert.

18 Sonstige Passiva

Unter den sonstigen Passiva werden neben den negativen beizulegenden Zeitwerten aus derivativen Fi-
nanzinstrumenten (Hedging-Derivate und Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern) vor allem abge-
grenzte Verbindlichkeiten ausgewiesen. Hierunter fallen kiinftige Ausgaben, die zwar hinsichtlich der Héhe
oder des Zeitpunkts unsicher sind, deren Unsicherheit jedoch geringer ist als bei Ruckstellungen. Dabei
handelt es sich um Verbindlichkeiten fiir erhaltene oder gelieferte Giter oder Dienstleistungen, die weder
bezahlt noch vom Lieferanten in Rechnung gestellt oder formal vereinbart wurden. Hierzu gehéren auch
kurzfristige Verbindlichkeiten gegenulber Mitarbeitern, zum Beispiel Gleitzeitguthaben und Urlaubsanspru-
che. Die abgegrenzten Schulden sind in Hohe der voraussichtlichen Inanspruchnahme angesetzt worden.

Sofern die hier aufgezéhlten Verpflichtungen am Abschlussstichtag noch nicht genau quantifizierbar und die
Voraussetzungen des IAS 37 zur Bildung von Riickstellungen erfllt sind, sind die Verpflichtungen unter den
Ruckstellungen auszuweisen.

19 Nachrangkapital

Nachrangkapital darf im Falle des Konkurses oder der Liquidation erst nach Befriedigung aller nicht nach-
rangigen Glaubiger zurlickgezahlt werden. Das Nachrangkapital der Hypo Real Estate Group umfasst nach-
rangige Verbindlichkeiten, Genussrechtskapital und Hybride Kapitalinstrumente. Bei einigen Instrumenten
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des Nachrangkapitals nehmen die Inhaber an einem etwaigen Jahresfehlbetrag bzw. Bilanzverlust teil. Dar-
Uber hinaus kann unter bestimmten Voraussetzungen der Zinsanspruch entfallen oder sich reduzieren. Bei
anderen Instrumenten entfallt bei einem Jahresfehlbetrag lediglich die Verzinsung, wobei diese je nach Ge-
staltungsform, wieder aufgeholt werden kann.

Die von der Hypo Real Estate Group emittierten Nachrangkapitalinstrumente stellen finanzielle Verbindlich-
keiten gemaR IAS 32 dar. Nachrangkapital wird zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Die fortge-
fuhrten Anschaffungskosten sind der Betrag, mit der das Nachrangkapital beim erstmaligen Ansatz bewertet
wurde, abzlglich Tilgungen, zuziglich oder abziglich der kumulierten Amortisation einer etwaigen Differenz
zwischen dem urspriuinglichen Betrag und dem bei Endféalligkeit riickzahlbaren Betrag unter Anwendung der
Effektivzinsmethode sowie abziglich etwaiger erwarteter Minderungen an Zins- und/oder Kapitaldienst.

Im Rahmen der Anwendung der Effektivzinsmethode fiihren eine erwartete Minderung des Zinsanspruchs
und/oder eine erwartete Verlustteilnahme des Nachrangkapitals zu einer Abwertung des Nachrangkapitals.
Diese Abwertung wird als Zinsertrag in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung dargestellt. In den Folgejahren
wird aus der durch Zeitablauf bedingten Erhéhung des Barwertes ein Aufwand resultieren.

20 Aktienbasierte Vergutung

Im Konzern Hypo Real Estate Bank wurden zum 31. Dezember 2008 Vorstands- und Aufsichtsratsmitglie-
dern sowie Mitarbeitern keine aktienbasierten Vergitungen zugesagt.

21 Wahrungsumrechnung

Die Wéahrungsumrechnung erfolgt nach den Vorschriften des IAS 21. Zum Abschlussstichtag werden mone-
tare Posten in Fremdwahrung zum Stichtagskurs in die funktionale Wahrung umgerechnet. Die Berichtswéh-
rung ist Euro. Nicht-monetédre Posten, die zu historischen Anschaffungskosten in einer Fremdwahrung be-
wertet wurden, werden mit ihrem Anschaffungskurs angesetzt.

Ertrage und Aufwendungen, die sich aus der Wahrungsumrechnung bei den einzelnen Konzerngesellschaf-
ten ergeben, werden grundsatzlich erfolgswirksam in der Position ,Saldo sonstige betriebliche Er-
trage/Aufwendungen” erfasst.

Im vorliegenden Konzernabschluss sind die Bilanzpositionen der Tochterunternehmen, soweit sie nicht in
Euro bilanzieren, mit marktgerechten Kursen am Abschlussstichtag umgerechnet. Fir die Umrechnung der
Aufwendungen und Ertrége dieser Tochterunternehmen werden Durchschnittskurse verwendet. Differenzen
aus der Umrechnung der Abschliisse der Tochterunternehmen werden erfolgsneutral behandelt und sind in
der Entwicklung des Eigenkapitals ausgewiesen. Der Konsolidierungskreis schliel3t keine Unternehmen aus
Hochinflationslandern ein.

22 Ertragsteuern

Die Bilanzierung und Bewertung von Ertragsteuern erfolgt gemaf IAS 12. Latente Steuern werden bis auf
die im Standard festgelegten Ausnahmen fiir alle temporéaren Differenzen zwischen den Wertansatzen nach
IFRS und den Steuerwerten sowie auf die Unterschiedsbetrage, die sich aus der konzerneinheitlichen Be-
wertung und Konsolidierung ergeben, gebildet (bilanzorientiertes Vorgehen). Latente Steueranspriiche auf-
grund von ungenutzten steuerlichen Verlustvortragen werden angesetzt, soweit dies nach IAS 12.34 ff. not-
wendig ist.

Die Berechnung der latenten Steuern erfolgt mit den jeweiligen nationalen Steuerséatzen, die zum Zeitpunkt
des Ausgleichs der Differenzen erwartet werden, denn die Konzeption der latenten Steuern beruht auf der
Darstellung zukiinftiger Steueranspriiche bzw. Steuerverpflichtungen (Liability-Methode). Die Auszahlung
des per 31.12.2006 aktivierte Korperschaftsteuerminderungsguthabens erfolgt ab dem 1. Januar 2008 un-
abhéangig von einer Dividendenzahlung Uber einen Zeitraum von zehn Jahren. Der unverzinsliche Anspruch
war mit dem Barwert zu bewerten. Fur die Diskontierung wurde ein Zinssatz von 3,7 % verwendet. Anderun-
gen des aktivierten Korperschaftsteuerminderungsguthabens aufgrund in 2008 fiir friihere Veranlagungszeit-
raume erlassener Steuerbescheide sind entsprechend erfolgswirksam beriicksichtigt worden.
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23 Zur VeraulRerung gehaltene Vermdgenswerte

Zur VerauBBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte oder Verauferungsgruppen sind nach IFRS 5 am
Bilanzstichtag mit dem niedrigeren Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert abzuglich Veraufie-
rungskosten zu bewerten. Die Vermégenswerte sind separat in der Bilanz auszuweisen. Der Konzern Hypo
Real Estate Bank hat zum 31. Dezember 2008 und zum 31. Dezember 2007 keine zur Veraul3erung gehal-
tenen Vermogenswerte im Bestand.

24 Zukunftsbezogene Annahmen und Schéatzungsunsicherheiten

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

Unternehmensfortfiihrung Der Konzernabschluss der Hypo Real Estate Bank AG basiert auf der An-
nahme, den Geschéaftsbetrieb fortzuflhren. Die Voraussetzungen fur eine Unternehmensfortfihrung sind im
Prognosebericht beschrieben.

Nicht vorzeitig angewendete Standards Standards, die neu herausgegeben oder tberarbeitet wurden und
die nicht vorzeitig angewendet werden, kénnten im Rahmen der erstmaligen Anwendung zu Anderungen in
der Bilanzierung und Bewertung sowie im Ausweis der Vermdgenswerte und Schulden fihren. Die nicht vor-
zeitig angewendeten Standards sind ausfiihrlich in Note 2 beschrieben.

Wertberichtigungen auf Forderungen Das Kreditportfolio des Konzerns Hypo Real Estate Bank wird min-
destens jahrlich auf Wertminderungen uberprift. Es ist zu beurteilen, ob die zukiinftigen erwarteten Zah-
lungsstrome niedriger als die vereinbarten Zahlungsstrome sind. Dabei ist abzuschéatzen, ob beobachtbare
Daten auf eine messbare Verringerung der erwarteten zukinftigen Zahlungsstrome hinweisen. Hinweise
umfassen beispielsweise beobachtbare Daten, die auf eine nachteilige Veranderung beim Zahlungsstand
von Kreditnehmern schlie3en lassen sowie volkswirtschaftliche oder wirtschaftliche Faktoren, die mit Ausfal-
len des Portfolios korrelieren. Die Methoden und die Annahmen zur Schatzung der H6he und des zeitlichen
Verlaufs der Zahlungsstrome werden regelmaRig Uberprift, damit die Differenzen zwischen geschéatzten und
tatsachlichen Ausfallen moglichst gering gehalten werden kdnnen. Der Ermittlung der portfoliobasierten
Wertberichtigungen liegen ferner die Annahme der Verlust-Bestimmungs-Periode (Loss Identification Period)
wie auch das erwartete Volumen, basierend auf statistischen Daten, zugrunde.

Wertberichtigungen auf Finanzanlagen Fur die Bewertung der Mehrheit der strukturierten Produkte und
fur andere Wertpapiere waren in 2008 keine verlasslichen Marktpreise vorhanden. Diese wurden mithilfe von
Bewertungsmodellen auf Basis von am Markt beobachtbaren Parametern bewertet. Dazu werden die er-
warteten Zahlungsstréme mit den pro Produktart, Ratingkategorie und Wéahrung zugeordneten Swap-Kurven
diskontiert. Die Methoden und die Annahmen zur Schéatzung der Héhe und des zeitlichen Verlaufs der Zah-
lungsstrome werden regelmafig Uberprift, damit die Differenzen zwischen geschéatzten und tatséchlichen
Ausfallen moglichst gering gehalten werden kdnnen.

Beizulegende Zeitwerte von originaren und derivativen Finanzinstrumenten Die beizulegenden Zeit-
werte von Finanzinstrumenten, die nicht auf aktiven Méarkten notiert sind, werden mithilfe von Bewertungs-
modellen ermittelt. In solchen Fallen erfolgt regelmaRig eine Uberpriifung, ob die Bewertungsmodelle einen
vergleichbaren Mal3stab fiir die aktuellen Marktpreise liefern. Aus praktischen Griinden kdénnen in den Be-
wertungsmodellen nur quantifizierbare Faktoren (z. B. Zahlungsstrome, Diskontierungssatze) bertcksichtigt
werden, die gleichwohl Schatzungen erfordern. Anderungen von Annahmen iiber diese Faktoren kénnten
die beizulegenden Zeitwerte der Finanzinstrumente beeinflussen.

Eingebettete Derivate Ein eingebettetes Derivat ist gemaR IAS 39.11 vom Basisvertrag zu trennen und se-
parat zu bewerten, wenn neben anderen Kriterien die wirtschaftlichen Merkmale und Risiken des eingebet-
teten Derivats nicht eng mit den wirtschaftlichen Merkmalen und Risiken des Basisvertrages verbunden sind.
Die wirtschaftlichen Risiken von Grundgeschéaft und eingebettetem Derivat werden mit aktuellen Messmetho-
den gemessen, um das Vorliegen einer Trennungspflicht zu beurteilen.

Hedge Accounting Beziehungen zwischen Grundgeschéaften und Sicherungsinstrumenten kdnnen im

Hedge Accounting abgebildet werden. Eine Beziehung qualifiziert nur dann fur das Hedge Accounting, wenn
bestimmte Bedingungen geman IAS 39.88 erfillt sind. Unter anderem muss die Absicherung hinsichtlich der
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Erreichung einer Kompensation der Risiken aus Anderungen des beizulegenden Zeitwertes oder der Cash-
flows in Bezug auf das abgesicherte Risiko als in hohem MalRe wirksam gelten, in Ubereinstimmung mit der
urspriinglich dokumentierten Risikomanagement-Strategie fur diese spezielle Sicherungsbeziehung.

Die Ermittlung der Wirksamkeit der Risikoabsicherung und die Einschatzung der Eintrittswahrscheinlichkeit
zukunftiger Zahlungsstrome sind abhéngig von Risikomessmethoden, den verwendeten Parametern und
Annahmen zur Eintrittswahrscheinlichkeit. Diese Methoden und Parameter werden im Einklang mit den Risi-
komanagement-Zielsetzungen und -Strategien weiterentwickelt, sodass eine Uberpriifung in den Folgejah-
ren zu einer anderen als der urspriinglichen Einschéatzung fiihren kann.

Ertragsteuern Der Konzern Hypo Real Estate Bank unterliegt bei der Kalkulation der Ertragsteuern den
unterschiedlichsten nationalen Steuerregelungen. Zur Beurteilung des Steueraufwands sind jeweils Schét-
zungen erforderlich, die mit den zum Abschlussstichtag vorhandenen Erkenntnissen eng an der im folgen-
den Geschéftsjahr zu erstellenden Jahressteuererklarung orientiert sind. In einigen Landern sind die tat-
séchlichen Steuerlasten, die auf das laufende Geschéaftsjahr entfallen, erst nach entsprechender Steuer-
prufung endgultig festzustellen. Diese Abweichungen vom geschatzten Steueraufwand kénnen den Steuer-
aufwand in zukinftigen Geschéftsjahren positiv oder negativ beeinflussen.

Bei der Aktivierung von Verlustvortragen und sonstigen Steuergutschriften unterliegt sowohl die Hohe als
auch die tatsachliche Verfligbarkeit Schatzungen. Wesentliche Verlustvortrage sind dem deutschen Steuer-
recht zuzuordnen und hangen in ihrer Verfugbarkeit unter anderem von den Einschréankungen der 88 8 Abs.
4 und 8c KStG, bzw. 10a GewStG ab. Latente Steueranspriche auf Verlustvortrdge sind in dem Umfang
bilanziert, in dem es wahrscheinlich ist, dass ein zukinftiges zu versteuerndes Ergebnis zur Verflgung ste-
hen wird, gegen das die noch nicht genutzten steuerlichen Verlustvortradge verwendet werden kdnnen.

Die Hohe der zukinftigen Auszahlungen des Korperschaftsteuerminderungsguthabens wurde unter Bar-
wertbetrachtung mit Berticksichtigung einer Verzinsung von 3,7 % ermittelt.

Unternehmenserwerbe Alle Unternehmenserwerbe werden nach der Erwerbsmethode bilanziert. Zum Er-
werbszeitpunkt hat der Erwerber die Anschaffungskosten des Unternehmenszusammenschlusses zu vertei-
len, indem er die identifizierbaren Vermogenswerte, Verbindlichkeiten und Eventualverbindlichkeiten des
erworbenen Unternehmens, welche die Ansatzkriterien des IFRS 3.37 erfiillen, zu ihrem beizulegenden
Zeitwert ansetzt. Der bei einem Unternehmenszusammenschluss erworbene Geschafts- oder Firmenwert
stellt eine Zahlung dar, die ein Erwerber in der Erwartung kiinftigen wirtschaftlichen Nutzens von Vermoé-
genswerten, die nicht einzeln identifiziert oder getrennt erfasst werden kénnen, geleistet hat. Der Geschéafts-
oder Firmenwert ist mindestens jahrlich einem Impairment-Test zu unterziehen. Unvorhergesehene Ent-
wicklungen des Geschéfts und der nachhaltigen Strategie kdbnnen Abschreibungen des Geschafts- oder Fir-
menwertes verursachen.
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Segmentberichterstattung

25 Erlauterungen zur Segmentberichterstattung nach Geschaftssegmenten (pri-
mare Segmentierung)

Der Konzern Hypo Real Estate Bank ist in den vier Geschéftsfeldern Deutschland, Europa, Amerika und
Asien tatig. Die Zuordnung zu den Geschéftsfeldern basiert auf den internen Controlling-Instrumenten und
dem Management-Informationssystem, das gemaR IFRS erstellt wird. Transaktionen zwischen den Ge-
schéftsfeldern werden zu marktgerechten Konditionen durchgefiihrt. Ertrage und Aufwendungen werden
verursachungsgerecht zugeordnet. Ertrdge werden gemaf Portfoliostrukturen zugeordnet. Verwaltungsauf-
wendungen werden verursachungsgerecht den Segmenten verrechnet.

Um den Vergleich der Geschéftsjahre 2008 und 2007 zu erleichtern, wurden in der Segmentberichterstat-
tung zusatzlich zu den nach IAS 1.36 vorgeschriebenen Vergleichszahlen kombinierte Finanzinformationen
fur die Gewinn-und-Verlust-Rechnung dargestellt. In den kombinierten Finanzinformationen wird unterstellt,
dass die Hypo Real Estate Bank International AG bereits seit 1. Januar 2007 Teil des Konzerns Hypo Real
Estate Bank gewesen waére.

Die Cost-Income-Ratio ist das Verhéltnis zwischen dem Verwaltungsaufwand und den operativen Ertragen,
bestehend aus dem Zinsuberschuss und ahnlichen Ertrdgen, dem Provisionstberschuss, dem Handelser-
gebnis, dem Finanzanlageergebnis, dem Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen und dem Saldo der
sonstigen betrieblichen Ertrage/Aufwendungen.

26 Erfolgsrechnung nach Geschaftssegmenten

IErlrége/Aufwendungen in Mio. €

Geschaéftsfeld Geschéftsfeld Geschéftsfeld Geschaftsfeld Sonstige/ HRE Bank
Deutschland Sonstiges Amerika Asien Konsolidierung
Europa
Operative Ertrage
2008 342 121 28 14 -1.657 -1.152
HRE Bank alt 2007 296 - - - -129 167
HRE Bank (Kombinierte Zahlen) 2007 296 459 151 42 -200 748
Zinsuberschuss und ahnliche Ertrage
2008 272 80 27 13 319 711
HRE Bank alt 2007 243 - - - 267 510
HRE Bank (Kombinierte Zahlen) 2007 243 365 107 32 187 934
Provisionsiiberschuss
2008 26 15 4 1 -23 23
HRE Bank alt 2007 41 - - - -4 37
HRE Bank (Kombinierte Zahlen) 2007 41 60 43 8 -2 150
Handelsergebnis
2008 - - - - -655 -655
HRE Bank alt 2007 - - - - -168 -168
HRE Bank (Kombinierte Zahlen) 2007 - - - - -191 -191
Finanzanlageergebnis
2008 44 12 1 - -1.312 -1.255
HRE Bank alt 2007 13 - - - -236 -223
HRE Bank (Kombinierte Zahlen) 2007 13 29 - - -227 -185
Ergebnis aus Sicherungszusammenhéangen
2008 - - - - -22 -22
HRE Bank alt 2007 - - - - 7 7
HRE Bank (Kombinierte Zahlen) 2007 - - - - 6 6
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
2008 - 14 -4 - 36 46
HRE Bank alt 2007 -1 - - - 5 4
HRE Bank (Kombinierte Zahlen) 2007 -1 5 1 2 27 34
Kreditrisikovorsorge”
2008 222 549 191 4 138 1.104
HRE Bank alt 2007 73 - - - -122 -49
HRE Bank (Kombinierte Zahlen) 2007 73 77 - - -212 -62
Verwaltungsaufwand
2008 61 6 -3 1 42 107
HRE Bank alt 2007 52 - - - 29 81
HRE Bank (Kombinierte Zahlen) 2007 52 78 36 11 66 243
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen
2008 - -1 -1 -3 -129 -134
HRE Bank alt 2007 - - - - 9 9
HRE Bank (Kombinierte Zahlen) 2007 - -2 - - -6 -8
Ergebnis vor Steuern
2008 59 -435 -161 6 -1.966 -2.497
HRE Bank alt 2007 171 - - - -27 144
HRE Bank (Kombinierte Zahlen) 2007 171 302 115 31 -60 559
D auf Segmentebene Expected loss (Grundlage der Berict g an die Gescha itung)
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27 Kennziffern nach Geschéaftssegmenten

|Cost-lnc0me-Rati0 (auf Basis der operativen Ertrége) in %

Geschaftsfeld Geschaftsfeld Geschaftsfeld Geschaftsfeld HRE Bank
Deutschland Sonstiges Amerika Asien
Europa

2008 17,8 5,0 >100,0 71 >100,0
HRE Bank alt 2007 17,6 - - - 48,5
HRE Bank (Kombinierte Zahlen) 2007 17,6 17,0 23,8 26,2 32,5
28 Bestandszahlen nach Geschéaftssegmenten
|Vermégenswerte und Verbindlichkeiten in Mio. €

Geschaftsfeld Geschéftsfeld Geschéftsfeld Geschaftsfeld Sonstige/ HRE Bank

Deutschland Sonstiges Amerika Asien Konsolidierung
Europa

Summe der Vermdgenswerte

2008 49.448 53.323 10.886 7.011 63.828 184.496

2007 77.886 - - - - 77.886
Summe der Verbindlichkeiten

2008 49.320 53.171 10.856 6.993 63.702 184.042

2007 76.988 - - - - 76.988

29 Bankenaufsichtsrechtliche Kennzahlen (auf HGB-Basis) nach Geschéaftssegmen-

ten

Gemal der ,Waiver-Regelung“ nach § 2a KWG ist die Hypo Real Estate Bank AG nicht verpflichtet auf In-
stitutsebene die Eigenmittel- und Kernkapitalquoten zu ermitteln.

Die Waiver-Regelung nach § 2a KWG besagt, dass ein Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz im
Inland, das Teil einer Gberwachten Institutsgruppe oder Finanzholdinggruppe ist, die Vorschriften

e zur Solvabilitat (Eigenkapital im Verhaltnis zu Risikoaktiva)

e zu GroRkredit (Eigenkapital im Verhéaltnis zu Krediten an einzelne Kreditnehmereinheiten)

e zur Errichtung interner Kontrollverfahren nach § 25a KWG

nicht einhalten muss, wenn bestimmte Voraussetzungen erfillt sind.
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30 Segmentberichterstattung nach Regionen (sekundare Segmentierung)

Als sekundare Segmente werden im vorliegenden Konzernabschluss unterschiedliche Regionen definiert.
Der Konzern Hypo Real Estate Bank unterscheidet zum 31. Dezember 2008 die Regionen Deutschland,
sonstiges Europa und Amerika/ Asien. In der Spalte ,Sonstige/Konsolidierung” sind neben Konsolidierungs-
vorgangen die Ergebnisbeitrage aus den nicht-strategischen Portfolios dargestellt. Darliber hinaus beinhaltet
es Ergebnisbeitrage aus den Corporate Centern und dem Vorstand. Die Zurechnung der Werte zu den Re-
gionen richtet sich nach dem Sitz der Konzernunternehmen bzw. deren Niederlassungen. Die gewerblichen
Immobilienfinanzierungen werden in allen Regionen betrieben.

IErfolgszahlen in Mio. €

Region Region Region Sonstige/ HRE Bank
Deutschland Sonstiges Amerika/Asien Konsolidierung
Europa
Operative Ertrage
2008 -1.259 26 81 -1.152
2007 167 167
Kreditrisikovorsorge
2008 1.104 1.104
2007 -49 -49
Verwaltungsaufwand
2008 120 -10 -3 107
2007 81 81
Operatives Ergebnis
2008 -2.483 36 84 -2.363
2007 135 135
Ergebnis vor Steuern
2008 -2.611 35 79 -2.497
2007 144 144
Cost-Income-Ratio (auf Basis der operativen Ertrage) in %
Region Region Region HRE Bank
Deutschland Sonstiges Amerika/Asien
Europa
2008 >100,0 >100,0 >100,0 >100,0
2007 48,5 - - 48,5
Mitarbeiter
Region Region Region HRE Bank
Deutschland Sonstiges Amerika/Asien
Europa
2008 511 155 118 784
2007 460 - . 460
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Angaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung

31 Zinsuberschuss und &hnliche Ertrage

|Zinsuberschuss und ahnliche Ertrage nach Ertrags-/Aufwandsart in Mio. € |

2008 2007
Zinsertrage und ahnliche Ertrage 4.418 3.777
Kredit- und Geldmarktgeschafte 3.174 3.033
Festverzinsliche Wertpapiere und Schuldbuchforderungen 1.004 742
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere - -
Beteiligungen 3 -
Nach der Equity-Methode bewertete Unternehmen - -
Nachrangkapital 236
Sonstige 1 2
Zinsaufwendungen und ahnliche Aufwendungen 3.707 3.267
Verbindlichkeiten 1.254 912
Verbriefte Verbindlichkeiten 2.202 2.039
Nachrangkapital - 56
Laufendes Ergebnis aus Swapgeschéften
(Saldo aus Zinsertragen und Zinsaufwendungen) 251 260
Insgesamt 711 510

Die Gesamtzinsertrage fur finanzielle Vermdgenswerte, die nicht als erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert zu bewerten eingestuft sind, betragen 4,4 Mrd. € (2007: 3,7 Mrd. €). Die Gesamtzinsaufwendungen
fur finanzielle Verbindlichkeiten, die nicht als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten ein-
gestuft sind, belaufen sich auf 3,5 Mrd. € (2007: 3,0 Mrd. €).

Die Position Zinsiberschuss und &hnliche Ertrdge enthélt einen Ertrag in H6he von 37 Mio. € (2007:
22 Mio. €) aus der durch Zeitablauf bedingten Erhéhung des Barwerts der wertberichtigten Forderungen.

32 Provisionsitberschuss

|Provisionsiiberschuss in Mio. € |

2008 2007
Wertpapier- und Depotgeschéft -7 3
Kreditgeschaft und sonstiges Dienstleistungsgeschaft 30 40
Insgesamt 23 37

Der Provisionsiiberschuss resultiert ausschlief3lich aus finanziellen Vermdgenswerten und finanziellen Ver-
bindlichkeiten, die nicht erfolgswirksam zum Fair Value bewertet werden. Provisionsertrage aus Treuhén-
dertatigkeiten belaufen sich wie im Vorjahr auf weniger als 1 Mio. € und Provisionsaufwendungen auf

0 Mio. € (2007: 0 Mio. €).

33 Handelsergebnis

|Handelsergebnis in Mio. €

2008 2007
aus Eigenkapitalinstrumenten und zugehérigen Derivaten - -
aus Zinsinstrumenten und zugehdrigen Derivaten 89 2
aus Kreditrisikoinstrumenten und zugehdrigen Derivaten -744 -170

darunter:

Bewertungsergebnis aus synthetischen CDOs -375 -170
aus Devisenhandel - -
Insgesamt -655 -168
34 Finanzanlageergebnis
|Finanzanlageergebnis in Mio. € |

2008 2007
Ertréage aus Finanzanlagen 143 34
Aufwendungen aus Finanzanlagen 1.398 257
Insgesamt -1.255 -223

105



Im Finanzanlageergebnis werden die Erfolge aus der VerauRRerung sowie erfolgswirksam zu erfassende Be-
wertungsanderungen von HtM-Finanzanlagen, AfS-Finanzanlagen, LaR-Finanzanlagen und als Finanzin-
vestition gehaltenen Grundstiicken und Geb&auden ausgewiesen. HtM-Finanzanlagen bestanden im Jahr
2008 nicht mehr. Nach Bewertungskategorien ergibt sich folgende Aufteilung des Finanzanlageergebnisses:

|Finanzan|ageergebnis nach Komponenten in Mio. €

2008 2007
HtM-Finanzanlagen - 18
AfS-Finanzanlagen -254 -240
LaR-Finanzanlagen -1.032 -
Negativer Unterschiedsbetrag aus Unternehmenserwerb 1 -
Ergebnis aus als Finanzinvestition gehaltenen Grundstticken und Gebauden 30 -1
Insgesamt -1.255 -223
35 Ergebnis aus Sicherungszusammenh&ngen
|Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen in Mio. € |
2008 2007
Ergebnis aus Fair Value Hedge Accounting 4 3
Bewertungsergebnis des Grundgeschéfts -16 497
Bewertungsergebnis des Sicherungsgeschafts 20 -494
Ergebnis aus dFVTPL-Vermdgenswerten und zugehdrigen Derivaten -25 4
Bewertungsergebnis aus dFVTPL-Vermdgenswerten 12 -37
Bewertungsergebnis aus zugehorigen Derivaten -37 41
Erfolgswirksame Ineffizienzen aus Cash Flow Hedge Accounting -1 -
Insgesamt -22 7

In den Geschéftsjahren 2008 und 2007 ergaben sich keine Unwirksamkeiten aus der Absicherung von

Cashflows in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung.

36 Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen

|Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen in Mio. €

2008 2007
Sonstige betriebliche Ertrage 76 14
Sonstige betriebliche Aufwendungen 30 10
Saldo sonstige betriebliche Ertrége/Aufwendungen 46 4

Die sonstigen betrieblichen Ertrage resultieren tberwiegend aus Effekten aus der Wahrungsumrechnung in
Hohe von 64 Mio. € (2007: 2 Mio. €). Mietertrdge aus Gebauden im Umlaufvermdgen (Rettungserwerbe)
belaufen sich auf 3 Mio. €, nach 5 Mio. € im Vorjahr. Aufwendungen aus Zufiihrungen zu Rickstellungen
und abgegrenzten Verbindlichkeiten, die nicht dem Kreditgeschaft zuzuordnen sind, betragen O Mio. €
(2007: O Mio. €). Abschreibungen und sonstige Aufwendungen aus Gebauden im Umlaufvermdgen (Ret-
tungserwerbe) belaufen sich auf 0 Mio. € (2007: 0 Mio. €). Darliber hinaus ist in den sonstigen betrieblichen
Ertragen/Aufwendungen kein wesentlicher Einzelposten enthalten.

37 Kreditrisikovorsorge

|Kreditrisikovorsorge in Mio. € |

2008 2007

Wertberichtigungen auf Forderungen 1.102 -44
Zuftihrungen 1.156 151
Auflésungen -54 -195
Ruickstellungen fur Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen 5 -
Zufuhrungen 5 -
Auflosungen - -
Eingénge auf abgeschriebene Forderungen -3 -5
Insgesamt 1.104 -49

Die Bestandsentwicklung der Einzelwertberichtigungen auf Forderungen und der portfolio-basierten Wertbe-
richtigungen ist in der Note Wertberichtigungen auf Forderungen dargestellit.
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38 Verwaltungsaufwand

|verwaltungsaufwand in Mio. € |

2008 2007
Personalaufwand 21 43
L6éhne und Gehalter 13 36
Soziale Abgaben 8 6
Aufwendungen fur Altersversorgung und Unterstiitzung - 1
Andere Verwaltungsaufwendungen 78 33
Abschreibungen und Wertberichtigungen 8 5
auf Software und sonstige immaterielle Vermégenswerte
ohne Geschafts- oder Firmenwerte 6 4
auf Sachanlagen 2 1
Insgesamt 107 81

Der zum 31. Dezember 2008 in den Aufwendungen flr Altersversorgung und Unterstiitzung enthaltene Auf-
wand fir leistungsorientierte Pensionszusagen von 7 Mio. € (2007: 6 Mio. €) wurde gemalR IAS 19 um die
erwarteten Ertrdge aus der im Jahr 2005 abgeschlossenen und als ,Qualifying Insurance Policy” qualifizier-
ten Versicherung in Hohe von 9 Mio. € (2007: 7 Mio. €) gemindert.

Iin% |

2008 2007
Cost-Income-Ratio (auf Basis der operativen Ertrége) > 100,0 48,5
39 Saldo ubrige Ertrage/Aufwendungen
|saldo ubrige Ertrage/Aufwendungen in Mio. € |
2008 2007
Ubrige Ertrage 4 9
Ubrige Aufwendungen 138
darunter:
Sonstige Steuern 2
Abschreibungen auf Geschéafts- oder Firmenwerte 10
Zuftihrungen zu Restrukturierungsriickstellungen 123 -
Saldo ubrige Ertrage/Aufwendungen -134 9

Der Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen enthalt im Jahr 2008 Aufwendungen im Zusammenhang mit der
strategischen Neuausrichtung und Restrukturierung der Hypo Real Estate Group und des Konzerns Hypo
Real Estate Bank, die am 19. Dezember 2008 beschlossen wurde. Die Hypo Real Estate Group und der
Konzern Hypo Real Estate Bank passen ihr Geschaftsmodell an die nachhaltig veranderten Bedingungen an
den Kapitalmarkten und den wachsenden Herausforderungen im Immobiliengeschéft an. Angestrebtes Er-
gebnis der strategischen Neuausrichtung ist die Positionierung der Hypo Real Estate Group und des Kon-
zerns Hypo Real Estate Bank als ein fihrender spezialisierter Immobilien- und Staatsfinanzierer in Deutsch-
land und Europa mit pfandbrieforientierter Refinanzierung. Die strukturelle Kostenbasis wird gesenkt, Bilanz-
struktur und Risikoprofil werden verbessert. Die Konzernstruktur soll weiter vereinfacht werden. Der Re-
strukturierungsaufwand resultiert aus einer Zufihrung zu Restrukturierungsriickstellungen in Hohe von
120 Mio. €.

Immaterielle Vermégenswerte mit unbegrenzter Nutzungsdauer wie Geschafts- oder Firmenwerte sind min-
destens jahrlich oder bei Vorliegen bestimmter Anhaltspunkte auf Wertminderung zu tberprifen. Ein solcher
Anhaltspunkt ist das Eintreten signifikanter Veranderungen mit nachteiligen Folgen fiir das Unternehmen in
dem Umfang oder der Weise, in dem beziehungsweise der der immaterielle Vermdgenswert genutzt wird
oder aller Erwartung nach genutzt werden wird. Der ab Mitte September 2008 infolge der Insolvenz der US-
amerikanischen Bank Lehman Brothers Inc. zusammengebrochene Interbankenmarkt erlaubt es nicht mehr,
das Geschaft der DEPFA, einem Schwesterunternehmen der Hypo Real Estate Bank AG zu den zum Zeit-
punkt der Ubernahme am 2. Oktober 2007 unterstellten Pramissen weiterzufiihren. Durch konzerninterne
Beziehungen waren auch die Hypo Real Estate Bank AG und ihre Tochterunternehmen in ihrer Existenz
geféahrdet. Die Hypo Real Estate Group und der Konzern Hypo Real Estate Bank tiberarbeiten daher ihr Ge-
schéaftsmodell. So wird das Neugeschéft in allen Geschéftsarten stark reduziert werden und der Portfoliobe-
stand sinken. Der zukunftige Nutzen, der urspriinglich bei der Bewertung der Geschafts- oder Firmenwerte
und der anderen immateriellen Vermdgenswerte zugrunde gelegt wurde, ist nicht mehr vorhanden. Daher
wurde im Jahr 2008 der Geschéfts- oder Firmenwert um 10 Mio. € vollstandig abgeschrieben.
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40 Ertragsteuern

|zusammensetzung in Mio. € |

2008 2007

Tatsé&chliche Steuern -29 44
darunter:

aktiviertes Korperschaftssteuerguthaben - -

Latente Steuern -51 -92
darunter:

Latente Steuern auf aktivierte Verlustvortrage 37 -87

Insgesamt -80 -48

Der tatsachliche Steuerertrag betragt 29 Mio. € (2007: tatsachlicher Steueraufwand 44 Mio. €). Bei den la-
tenten Steuern ergab sich ein Sondereffekt von 79 Mio. € aus der Umbewertung latenter Steuern aufgrund
der Verlegung Unternehmenssitzes nach Unterschleil3heim.

Die Unterschiede zwischen den rechnerischen und den ausgewiesenen Ertragsteuern sind in der nachfol-
genden Uberleitungsrechnung dargestellt:

|Uberleitungsrechnung in Mio. € |

2008 2007
Ergebnis vor Steuern -2.497 144
Anzuwendender (gesetzlicher) Steuersatz in % 15,83 26,38
Erwarteter (rechnerischer) Steueraufwand -395 38
Steuereffekte
aus Auslandseinkiinften 6 -
aus Steuersatzunterschieden -19 -19
aus Verlusten - -
aus steuerfreien Ertragen -16 -
aus steuerlichen Hinzu- und Abrechnungen 8 -
aus Wertanpassungen und dem Nichtansatz latenter Steuern 343 -
aus Zuschreibung latenter Steuern - -72
aus Vorjahren und anderen aperiodischen Effekten -8 4
aus sonstigen Unterschieden 1
Ausgewiesene Ertragsteuern -80 -48
Konzernsteuerquote in % 3,2 -33,3

Der fur das Berichtsjahr anzuwendende Steuersatz inklusive Solidaritatszuschlag betragt 15,83 % und setzt
sich zusammen aus dem aktuell geltenden deutschen Korperschaftsteuersatz von 15,0 % sowie dem hierauf
entfallenden Solidaritatszuschlag von 5,5 %.

Die Effekte aus Auslandseinkiinften betreffen Steuersatzdifferenzen auslandischer Steuerhoheiten. Sie er-
gaben sich aufgrund der Besteuerung der Auslandseinkiinfte mit abweichenden Steuerséatzen.

Die Effekte aus Steuersatzunterschieden beinhalten die in Deutschland zusétzlich zur Koérperschaftssteuer
und dem Solidaritatszuschlag anfallende Gewerbesteuer (tatséchlich und latent gemaR IFRS). AulRerdem ist
hierin auch der Effekt aus der Umbewertung latenter Steuern aufgrund der Verlegung des Standortes ent-
halten. Der in dieser Gemeinde aktuell giltige Gewerbesteuersatz ist geringer und die Umbewertung spie-
gelt bereits die am Stichtag erwartete zuklnftig niedrigere Steuerbelastung wider.

Unter den Effekten aus steuerfreien Ertragen sind Effekte aus steuerfreien Beteiligungsertragen, Ausschiit-
tungen sowie VeraufRerungsgewinnen oder -verlusten im deutschen und internationalen Bereich erfasst.
Hierbei wurde jeweils auf die vor Ort geltenden steuerlichen Gewinnermittlungsvorschriften abgestellt.

Die Effekte aus steuerlichen Hinzu- und Abrechnungen betreffen vor allem steuerlich nicht abzugsfahige
Betriebsausgaben, die aufgrund der permanenten Differenz nicht mit latenten Steuern zu berlcksichtigen
waren, aber die Besteuerungsbasis gemindert oder erhéht haben.

In der Position Effekte aus Wertanpassungen und dem Nichtansatz latenter Steuern sind zu einem grof3en
Teil Effekte auf nicht aktivierte latente Steuern auf Verlustvortrage enthalten.

Die Zuschreibung latenter Steuern resultierte im Wesentlichen aus Zuschreibungen latenter Steueranspri-
che 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 Betriebsprifungen oder Neubeurteilung der Steuerpflicht entstanden
sind, als auch aperiodische Effekte und latente Steuern der Vorjahre.

Die Konzernsteuerquote ist der Quotient aus der ausgewiesenen Ertragsteuer (tatséchliche und latente
Steuern) und dem Ergebnis vor Steuern.

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

|Latente Steuerverpflichtungen/-anspriiche in Mio. € |

2008 2007
Forderungen an Kreditinstitute/Kunden (inkl. Risikovorsorge) 1 -
Finanzanlagen 254 174
Immaterielle Vermdgenswerte/Sachanlagen - -
Sonstige Aktiva/Passiva 2.739 783
Verbindlichkeiten gegentiiber Kreditinstituten/Kunden 514 335
Sonstiges 37 1
Latente Steuerverpflichtungen 3.545 1.293
Forderungen an Kreditinstitute/Kunden (inkl. Risikovorsorge) 627 300
Finanzanlagen 100 53
Riuckstellungen 43 9
Sonstige Aktiva/Passiva 3.204 1.586
Verlustvortrage 168 206
Sonstiges 199 1
Latente Steueranspriiche 4.341 2.155

Die Bemessung der latenten Steuern erfolgte bei den inlandischen Gesellschaften mit dem zukiinftigen ein-
heitlichen Korperschaftsteuersatz von 15,0 % zuziglich dem hierauf entfallenden Solidaritatszuschlag in
Hohe von 5,5 % und dem vom jeweiligen Hebesatz abhangigen Gewerbesteuersatz (die Messzahl betragt
nun 3,5 %). Aufgrund des Umzugs ergibt sich damit bei der Hypo Real Estate Bank AG ein Gesamtbewer-
tungssatz fur latente Steuern von 27,03 %.

Zum Abschlussstichtag bestehen nicht genutzte steuerliche Verlustvortrage in Hohe von insgesamt
2.830 Mio. € (2007: 679 Mio. €). Auf einen Anteil von 632 Mio. € (2007: 625 Mio. €) wurden latente Steuer-
anspriche angesetzt, da die Kriterien fiir einen Ansatz gemaR IAS 12.34 ff. erfillt waren. Die Verlustvortrage
sind zeitlich unbegrenzt nutzbar. Daneben wurden auf temporére Differenzen in Héhe von 7 Mio. € keine la-
tenten Steuern aktiviert.

Latente Steuern in Hohe von 102 Mio. € wurden mit der AfS-Rucklage verrechnet, dariiber hinaus erfolgte

eine Verrechnung von 357 Mio. € mit der Cashflow-Hedge-Riicklage. 2 Mio. € wurden mit dem sonstigen
Eigenkapital verrechnet.

41 Nettogewinne/Nettoverluste

Die Gewinn-und-Verlust-Rechnung enthélt folgende erfolgswirksame Nettogewinne/Nettoverluste geman
IFRS 7.20 a:

Iin Mio. € |

2008 2007
Loans and Receivables -1.052 216
Held to Maturity - 18
Available for Sale -254 -240
Held for Trading -655 -168
designated at Fair Value through P&L -25 4
Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefiihrten Anschaffungskosten 330 51
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Angaben zur Bilanz (Aktiva)

42 Barreserve

|in Mio. € |
31.12.2008 31.12.2007
Kassenbestand - -
Guthaben bei Zentralnotenbanken 546 971
Insgesamt 546 971
Der Kassenbestand betragt wie im Vorjahr weniger als 1 Mio. €.
43 Handelsaktiva
|Handelsaktiva in Mio. € |
31.12.2008 31.12.2007
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere - -
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere - -
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten - -
Sonstige Handelsbesténde - -
Stand-Alone Derivate des Bankbuchs 131 40
Insgesamt 131 40
44 Forderungen an Kreditinstitute
|Forderungen an Kreditinstitute nach Geschaftsarten in Mio. € |
31.12.2008 31.12.2007
Kredite und Darlehen 68.073 7.076
Kommunaldarlehen 5.725 5.756
Immobilienfinanzierungen 94 1.263
Sonstige Forderungen 62.254 57
Geldanlagen 4.053 6.646
Insgesamt 72.126 13.722
|Forderungen an Kreditinstitute nach Fristen in Mio. € |
31.12.2008 31.12.2007
Taglich fallig 18.087 1.223
Befristet mit Restlaufzeit 54.039 12.499
bis 3 Monate 48.073 4.536
tiber 3 Monate bis 1 Jahr 1.075 3.869
tiber 1 Jahr bis 5 Jahre 3.474 3.080
uber 5 Jahre 1.417 1.014
Insgesamt 72.126 13.722
45 Forderungen an Kunden
|Forderungen an Kunden nach Geschéftsarten in Mio. € |
31.12.2008 31.12.2007
Kredite und Darlehen 66.700 38.169
Kommunaldarlehen 8.091 9.091
Immobilienfinanzierungen 57.974 28.799
Sonstige Forderungen 635 279
Geldanlagen 3.238 -
Insgesamt 69.938 38.169
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|Forderungen an Kunden nach Fristen in Mio. €

31.12.2008 31.12.2007
Unbestimmte Laufzeiten 1 6
Befristet mit Restlaufzeit 69.937 38.163
bis 3 Monate 7.517 2.269
Uber 3 Monate bis 1 Jahr 7.488 4.066
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 29.694 10.079
tber 5 Jahre 25.238 21.749
Insgesamt 69.938 38.169
46 Kreditvolumen
[Kreditvolumen in mio. € ]
31.12.2008 31.12.2007
Kredite und Darlehen an Kreditinstitute 68.073 7.076
Kredite und Darlehen an Kunden 66.700 38.169
Eventualverbindlichkeiten 1.855 220
Insgesamt 136.628 45.465
47 Wertberichtigungen auf Forderungen
|Bestandsentwicklung in Mio. €
Einzelwert-| Portfoliobasierte| Insgesamt
berichtigungen| Wertberichtigungen|
auf Forderungen
Bestand zum 1.1.2007 728 96 824
Erfolgswirksame Veranderungen -25 -42 -67
Bruttozufiihrungen 135 16 151
Auflésungen -138 -58 -196
Durch Zeitablauf bedingte Erhéhung des Barwerts (Unwinding) -22 - -22
Erfolgsneutrale Verénderungen -68 110 42
Zu- und Abgange im Konsolidierungskreis 93 90 183
Inanspruchnahme von bestehenden Wertberichtigungen -184 20 -164
Auswirkungen aus Wahrungsumrechnung und andere
nicht erfolgswirksame Veranderungen 23 - 23
Bestand zum 31.12.2007 635 164 799
Bestand zum 1.1.2008 635 164 799
Erfolgswirksame Veranderungen 816 184 1.000
Bruttozufiihrungen 902 254 1.156
Auflosungen -54 -70 -124
Durch Zeitablauf bedingte Erhhung des Barwerts (Unwinding) -32 - -32
Erfolgsneutrale Veranderungen -49 91 42
Zu- und Abgéange im Konsolidierungskreis 94 95 189
Inanspruchnahme von bestehenden Wertberichtigungen -176 -4 -180
Auswirkungen aus Wahrungsumrechnung und andere
nicht erfolgswirksame Veranderungen 33 - 33
Bestand zum 31.12.2008 1.402 439 1.841

Die Wertberichtigungen sind ausschlieRlich auf Forderungen fir finanzielle Vermdgenswerte der Bewer-

tungskategorie Loans and Receivables gebildet.

Der Ermittlung der portfoliobasierten Wertberichtigungen liegt eine Verlust-Bestimmungs-Periode (Loss Iden-
tification Period) zugrunde. Aus der Anpassung des Parameters resultierte im Geschaftsjahr 2007 ein Effekt

in H6he von 105 Mio. €.

|zusammensetzung in Mio. €

31.12.2008 31.12.2007
Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kreditinstitute 85 -
Einzelwertberichtigungen auf Forderungen an Kunden 1.317 635
Portfoliobasierte Wertberichtigungen 439 164
Insgesamt 1.841 799
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|Kreditausfallquote in Mio. € ]

31.12.2008 31.12.2007
Kreditausfélle 180 163
Inanspruchnahme von bestehenden Wertberichtigungen 180 164
Inanspruchnahme von Riickstellungen im Kreditgeschaft 3 4
Eingange auf abgeschriebene Forderungen -3 -5
Kreditvolumen 136.628 45.465
Kreditausfallquote” in % 0,13 0,36
Y Kreditausfalle/Kreditvolumen
|Risikovorsorgebestandsquote in Mio. € |
31.12.2008 31.12.2007
Risikovorsorgebestand 1.852 807
Wertberichtigungen auf Forderungen 1.841 799
Riickstellungen fiir Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen 11 8
Kreditvolumen 136.628 45.465
Risikovorsorgebestandsquote” in % 1,36 1,77
) Risikovorsorgebestand/Kreditvolumen
48 Finanzanlagen
|zusammensetzung in Mio. € |
31.12.2008 31.12.2007
AfS-Finanzanlagen 2.822 20.371
Anteile an nicht konsolidierten Tochterunternehmen 44 38
Beteiligungen 8 -
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 2.769 20.333
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 1 -
dFVTPL-Finanzanlagen 1.037 770
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 1.037 770
LaR-Finanzanlagen 25.075 -
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 25.075 -
Nach der Equity-Methode bewertete Unternehmen - -
Als Finanzinvestition gehaltene Grundstiicke und Gebaude - 26
Insgesamt 28.934 21.167
|Finanzanlagen nach Fristen in Mio. € |
31.12.2008 31.12.2007
Unbestimmte Laufzeiten 53 64
Befristet mit Restlaufzeit 28.881 21.103
bis 3 Monate 780 444
Uber 3 Monate bis 1 Jahr 2.288 799
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 9.405 4.800
tber 5 Jahre 16.408 15.060
Insgesamt 28.934 21.167

Der Konzern Hypo Real Estate Bank hat die IASB-Anderungen zu IAS 39 und IFRS 7 angewendet und fi-
nanzielle Vermdgenswerte umkategorisiert. Als fiir eine Umgliederung infrage kommend hat der Konzern
Hypo Real Estate Bank jene Vermdgenswerte identifiziert, bei denen zum Zeitpunkt der Umkategorisierung
eindeutig keine kurzfristige Verkaufs- oder Handelsabsicht mehr bestand, sondern die stattdessen auf ab-
sehbare Zeit im Bestand gehalten werden sollen und die die Voraussetzungen der Kategorie ,Loans and
Receivables nach IAS 39 (u. a. kein Handel auf einem aktiven Markt) erflliten. Die umkategorisierten Be-
stande werden unter den Finanzanlagen ausgewiesen.

Bis zum 31. Oktober 2008 hat der Konzern Hypo Real Estate Bank rtiickwirkend zum 1. Juli 2008 Finanzan-
lagen der Kategorie Available for Sale in Héhe von 20,7 Mrd. € umgewidmet.

Die folgende Tabelle enthalt neben den Buchwerten zum Zeitpunkt der Umkategorisierung, den Buchwerten

und beizulegenden Zeitwerten per 31. Dezember 2008 auch die Gewinne und Verluste aus der Veranderung
der beizulegenden Zeitwerte, die ohne Umgliederung angefallen waren.
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|umwidmungen |

in Effekt, falls keine Vermdgenswerte
Finanzanlagen Loans and Receivables (LaR) umklassifiziert worden waren
Umwidmungen 31.12.2008 (1.07.2008 bis 31.12.2008)
Buchwert Buchwert Beizulegender | Gewinn-und-Verlust- AfS-Riicklage
aus Datum in Mrd. € inMrd. € Zeitwert in Mrd. € Rechnung in Mio. € (nach Steuern) in Mio. €
Finanzanlagen Available for Sale (AfS) 01.07.2008 20,7 19,2 19,4 24 140

Die Umgliederung von urspringlich als AfS klassifizierten Finanzinstrumenten in die LaR-Finanzanlagen
hatte keine direkten Auswirkungen auf das Finanzanlageergebnis. Allerdings wurden Einzelwertberichtigun-
gen in Hohe von 1,5 Mrd. € und eine portfoliobasierte Wertberichtigung in Hohe von 24 Mio. € gebildet. Aus
umklassifizierten AfS-Finanzanlagen resultierte im zweiten Quartal 2008 eine Veranderung der AfS-Rick-
lage (nach Steuern) um -105 Mio. €. Zum Zeitpunkt der Umgliederung lag der Effektivzins bei AfS-Wertpa-
pieren zwischen 0,25% und 34,4%.

Sofern der Konzern Hypo Real Estate Bank nicht seine Halteabsicht gedndert und Finanzinstrumente nicht
umgegliedert hatte, ware die AfS-Ricklage (nach Steuern) zum 31. Dezember 2008 140 Mio. € héher. Ur-
séachlich fir diese Erholung der AfS-Riicklage sind insbesondere die sich im vierten Quartal 2008 wieder ver-
ringernden Credit Spreads umgegliederter Staatsanleihen.

|Bdrsenféhigkeit von Wertpapieren in Mio. € |

Schuldverschreibungen| Aktien|
und anderel und andere nicht festverzinsliche
festverzinsliche Wertpapiere] Wertpapiere Insgesamt|
bérsennotiert
31.12.2008 26.652 - 26.652
31.12.2007 15.740 - 15.740
nicht borsennotiert
31.12.2008 2.229 1 2.230
31.12.2007 5.363 - 5.363
[Entwicklung der Finanzanlagen in Mio. € |
2008 2007
Nicht Beteiligungen |AfS- und LaR- |Aktien dFVTPL- Nach der Equity- |Als Finanz- Insgesamt Insgesamt
konsolidierte Schuldver- und andere Finanz- Methode investition
Tochter- schreibungen  |nicht fest- anlagen bewertete gehaltene
unternehmen und andere fest{verzinsliche Unternehmen Grundstiicke
verzinsliche Wertpapiere und Gebéaude
Wertpapiere
Anschaffungskosten
Stand 1.1. 50 - 20.157 = 774 = 28 21.009 11.713
Verénderungen im Konsolidierungskreis 8| 16 10.989 1 - 3| - 11.017| -40]
Verénderungen aus Wahrungsumrechnung - - 53 - - -3 - 50 -87
Zugange - - 3.624 - 391 - - 4.015 8.225
Umbuchungen - - - - - - - - 7.350
Abgénge -2 - -5.726 - -135 - -28, -5.891 -6.152
Stand 31.12. 56 16 29.097 1 1.030 - - 30.200 21.009
Erfolgsneutrale Bewertungsanpassungen
Stand 1.1. - - -143 - - - - -143] -59
Veranderungen im Konsolidierungskreis - - -324 - - - - -324 -
Veranderungen aus Wahrungsumrechnung - - -
Wertanderungen - - -22 - - - - -22] -137
Umbuchungen - - -3 - - - - -3 -
Abgénge - - 11 - - - - 11 53
Stand 31.12. o - -481 - - - - -481] -143
Kumulierte Veranderung
aus der Equity-Bewertung
Ab- und Zuschreibungen
Stand 1.1. -12] - 319 - -4 - -2| 301 -66
Veréanderungen im Konsolidierungskreis - -5 88 - - - - 83| 64|
Veranderungen aus Wahrungsumrechnung - - - - - - -
Wertminderungen - -3 -1.183 - - - - -1.186 155
Aufldsungen von Agio/Disagio - - -90 - - - - -90 1
Zuschreibungen - - 70 - - - - 70 187
Umbuchungen - - - - E E E - -12
Abgange - - 24 - - - 2 26 9
Marktwertanderungen - - - - 11 - - 11 -37
Stand 31.12. -12 -8 =772 - 7 - - -785 301
Buchwerte
Stand 31.12. 44 8| 27.844] 1 1.037| -| -| 28.934 21.167

Zum 31. Dezember 2008 wurden die Finanzanlagen Giberwiegend auf Basis von Modellen, die teilweise nicht
am Markt beobachtbare Parameter wie erwartete Laufzeit und Zahlungsstromannahmen verwenden, be-
wertet.
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Der Buchwert der LaR-Finanzanlagen wurde um portfoliobasierte Wertberichtigungen in Hohe von 24 Mio. €
gemindert.

Der Konzern Hypo Real Estate Bank kann fiir einige Anteile an Unternehmen, die aus Wesentlichkeitsgrin-
den nicht voll konsolidiert oder nach der Equity-Methode bewertet werden, keinen beizulegenden Zeitwert
verlasslich ermitteln. Diese Unternehmen in der Rechtsform der Personengesellschaft oder GmbH sind nicht
auf einem aktiven Markt gehandelt. Die Anteile werden daher mit fortgefiihrten Anschaffungskosten bewer-
tet. Der Buchwert dieser Finanzanlagen betrug zum 31. Dezember 2008 646 Mio. € (2007: 41 Mio. €). Im
Geschéftsjahr 2008 wurden Finanzanlagen, deren Fair Value nicht verlasslich ermittelt werden kann, in
Héhe von 28 Mio. € (2007: 1 Mio. €) verauf3ert. Dabei entstand wie im Vorjahr kein Gewinn oder Verlust.

Es bestehen keine nach der Equity-Methode bewerteten Anteile an Gemeinschafts- oder assoziierten Unter-
nehmen.

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

31.12.2008 31.12.2007
Geldmarktpapiere - 505
Anleihen und Schuldverschreibungen 28.881 20.598
von offentlichen Emittenten 9.437 6.071
von anderen Emittenten 19.444 14.527
Insgesamt 28.881 21.103
49 Sachanlagen
|zusammensetzung in Mio. € |
31.12.2008 31.12.2007
Betrieblich genutzte Grundstiicke und Geb&ude - 27
sowie Geb&ude im Bau
Betriebs- und Geschaftsausstattung 12 3
Insgesamt 12 30
|Entwick|ung der Sachanlagen in Mio. €
2008 2007
Betrieblich|
genutzte
Grundstticke und| Betriebs- und
Gebéude sowie Geschafts-]
Gebéude im Bayl ausstattung| Insgesamt Insgesamt]
Anschaffungs-/Herstellungskosten
Stand 1.1. 28 13 41 13
Veranderungen im Konsolidierungskreis 6 18 24 28
Veranderungen aus Wahrungsumrechnung - - -
Zugange - 8 8 1
Abgénge -34 -3 -37 -1
Stand 31.12. - 36 36 41
Ab- und Zuschreibungen
Stand 1.1. 1 10 11 10
Veranderungen im Konsolidierungskreis 2 12 14 1
Veranderungen aus Wahrungsumrechnung - - -
Planmafige Abschreibungen - 2 2 1
AuRerplanmaRige Abschreibungen - - -
Zuschreibungen - - - -
Umbuchungen -2 3 1 -
Abgénge -1 -3 -4 -1
Stand 31.12. - 24 24 11
Buchwerte
Stand 31.12. - 12 12 30
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50 Immaterielle Vermdgenswerte

|zusammensetzung in Mio. €

31.12.2007

Geschéfts- oder Firmenwert
Erworbene Software
Kundenbeziehungen

Markennamen

Sonstige immaterielle Vermdgenswerte
Geleistete Anzahlungen

Insgesamt

31.12.2008

23

23

10
13

|Entwick|ung der immateriellen Vermégenswerte in Mio. €

2008

2007

Geschéfts-
oder Erworbene; Kunden-|
Firmenwert] Software| beziehungen

Marken-|
namen|

Sonstige]
immaterielle|
Vermégens-|

werte|

Geleistete)
Anzahlungen|

Insgesamt|

Insgesamt

Anschaffungs-/Herstellungskosten
Stand 1.1. 10 35
Veréanderungen im Konsolidierungs-
kreis - 29
Veréanderungen aus
Wahrungsumrechnung
Zugange
Umbuchungen - 6
Abgénge - -
Stand 31.12. 10 70
Ab- und Zuschreibungen
Stand 1.1. - 22
Verénderungen im Konsolidierungs-
kreis - 19
Verénderungen aus
Wahrungsumrechnung
PlanmaRige Abschreibungen - 5
AuRerplanmaBige Abschreibungen 10 -
Zuschreibungen
Umbuchungen - 1
Abgéange - -
Stand 31.12. 10 47
Buchwerte
Stand 31.12. - 23

45

37

80
22

19

57

23

42

45

19

23

51 Sonstige Aktiva

|Sonstige Aktiva in Mio. €

31.12.2008

31.12.2007

Positive beizulegende Zeitwerte aus derivativen Finanzinstrumenten
Hedging-Derivate
Micro fair value hedge
Cash flow hedge
Derivate, die dFVTPL Finanzinstrumente sichern
Rettungserwerbe
Sonstige Vermogenswerte
Rechnungsabgrenzungsposten
Aktivierte Uberdeckung der Riickdeckungsversicherung fiir Pensionsverpflichtungen
Insgesamt

9.789
9.789

175
9.614

183
157

23

52
10.204

2.209
2197
2.197
12

43

57

2

40

2.351

Der Buchwert der im Jahr 2008 erworbenen Rettungserwerbe belief sich zum Zugangszeitpunkt auf 83 Mio.
US $ und zum 31. Dezember 2008 auf insgesamt 76 Mio. US $.

Die Erhéhung der Rettungserwerbe im Geschéftsjahr 2007 resultiert aus der Erstkonsolidierung der IMMO
Immobilien Management GmbH & Co. KG, Minchen, und der Ragnarék Vermdgensverwaltung AG & Co.
KG, Minchen. Im Jahr 2008 gab es neue Rettungserwerbe, die in der Note Konsolidierung beschrieben

sind. Die Wertberichtigungen auf Rettungserwerbe betrugen im Jahr 2008 5 Mio. € (2007: 0 Mio. €).
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52 Ertragsteueranspriche

|Ertragsteueranspriiche in Mio. € |

31.12.2008 31.12.2007
Tatsachliche Steueranspriiche 82 57
Latente Steueranspriiche 4.341 2.155
Insgesamt 4.423 2.212

In der Position ,Ertragsteueranspriiche* sind sowohl Erstattungsanspriiche aus tatsachlichen Steuern als
auch in einem wesentlichen Ausmal latente Steueranspriiche enthalten. Diese entfallen auf aktivierte tem-
porare Steueranspriiche im Zusammenhang mit steuerlichen Verlustvortragen sowie auf sonstige temporére
Steueranspriiche. Ein erheblicher Betrag der latenten Steueranspriiche wurde gemaR IAS 12.61 der AfS-
Rucklage und der Cashflow-Hedge-Riicklage gutgeschrieben, da die Grundsachverhalte ebenfalls in diesen
Positionen gebucht wurden. In den tatséchlichen Steueranspriichen ist auch der aktivierte Auszahlungsan-
spruch aufgrund des Kdrperschaftsteuerminderungsguthabens enthalten. Aus den im Jahr 2006 aktivierten
Betragen konnte erstmals zum 30. September 2008 eine Erstattung vereinnahmt werden.

53 Nachrangige Vermdgenswerte

In folgenden Bilanzpositionen sind nachrangige Vermdgenswerte enthalten:

|in Mio. € |

31.12.2008 31.12.2007
Forderungen an Kreditinstitute 511 -
Forderungen an Kunden - -
Finanzanlagen 20 20
Insgesamt 531 20

54 Pensionsgeschafte

Als Pensionsgeber echter Pensionsgeschéfte hat der Konzern Hypo Real Estate Bank Vermdgenswerte mit
einem Buchwert von 4 Mrd. € (2007: 7 Mrd. €) verpensioniert. Die Wertpapiere sind weiterhin Bestandteil der
Aktiva. Die erhaltenen Gegenwerte betragen 0 Mrd. € (2007: 0 Mrd. €). Sie werden in den Verbindlichkeiten
ausgewiesen und davon Uberwiegend in den Verbindlichkeiten gegentuber Kreditinstituten. Bei den Pen-
sionsgeschéaften handelt es sich um die einzigen Ubertragenen Vermogenswerte, die der Erwerber gemanl
IAS 39.37 a ohne Zahlungsverzug weiterverauf3ern oder -verpfanden kann.

55 Verbriefungsgeschafte (Securitisation)

|Synthetische Verbriefungsgeschafte (Securitisation)

Laufzeit der

Name der Transaktion Transaktion Kreditvolumen

Sicherungsnehmer in Jahren| Forderungsart in Mio. €
Gewerbliche

Hypo Real Estate Bank AG DUKE 2002 25 Immobiliendarlehen| 119
Gewerbliche

Hypo Real Estate Bank AG GECO 2002 52 Immobiliendarlehen 306
kleingewerbliche

Hypo Real Estate Bank AG Estate Germany 2007-1] 56 Immobiliendarlehen 1.360
Gewerbliche|

Hypo Real Estate Bank AG Estate UK-3 15 Immobiliendarlehen 493
Gewerbliche

Hypo Real Estate Bank AG ESTATE Pan Europe 5| 11 Immobiliendarlehen| 1.334

Insgesamt 3.612

Bei den aufgefiihrten Verbriefungsgeschaften handelt es sich um die vollstandige oder teilweise Weitergabe
von eigenen Kreditrisiken ausgewabhlter, vorab exakt definierter Kreditportfolios an den Kapitalmarkt. Vorran-
gige Motivation der bankeigenen Securitisation-Programme ist die Risikoentlastung des Kreditportfolios. Bei
traditioneller Securitisation wird der Risikotransfer durch den Verkauf (,True Sale*) von Bilanzaktiva erreicht.
Nach IFRS kommt es bei synthetischen Verbriefungen nicht zu einer Ausbuchung des verbrieften Portfolios.
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Synthetische Transfers werden in zwei Formen durchgefiihrt, wobei Ublicherweise eine Kombination aus
beiden Formen vorkommt:

e bar unterlegte Transaktionen (Cash Funded Transactions), bei denen der Konzern Hypo Real Estate
Bank einen Credit Default Swap (CDS) abschlief3t, der besichert (collateralised) ist, und

e nicht unterlegte Transaktionen, bei denen der Konzern Hypo Real Estate Bank einen CDS abschliel3t,
der nicht besichert ist

Securitisation-Programme sehen in der Regel vor, einen geringen Teil der Risiken in Form einer nachrangi-
gen Tranche (First Loss Piece) bzw. einer Zinsunterbeteiligung (Interest Sub Participation) des Sicherungs-
gebers zuriickzubehalten. Vorstehend aufgelistete Programme enthalten nachrangige Tranchen in Héhe von
92 Mio. €, hiervon werden Risiken in Form von Zinsunterbeteiligungen in Hohe von 44 Mio. € zuriickbehal-
ten.

Aufgrund der geédnderten bankenaufsichtsrechtlichen Bestimmungen (Basel Il) ist bei den meisten der oben

genannten Transaktionen eine Risikoaktiva-Entlastung nicht mehr gegeben. Insgesamt wurde mit den Ver-
briefungstransaktionen eine Entlastung der gewichteten Risikoaktiva nach Basel 1l von 101 Mio. € erzielt.
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Angaben zur Bilanz (Passiva)

56 Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten

|Verbind|ichkeiten gegeniiber Kreditinstituten nach Fristen in Mio. €

31.12.2008 31.12.2007
Taglich fallig 1.795 9
Befristet mit Restlaufzeit 54.669 15.323
bis 3 Monate 41.533 6.387
Uber 3 Monate bis 1 Jahr 8.723 5.955
tber 1 Jahr bis 5 Jahre 3.496 2.351
tber 5 Jahre 917 630
Insgesamt 56.464 15.332
57 Verbindlichkeiten gegeniber Kunden
|Verbind|ichkeiten gegeniiber Kunden nach Fristen in Mio. € |
31.12.2008 31.12.2007
Taglich fallig 575 228
Befristet mit Restlaufzeit 13.410 10.039
bis 3 Monate 1.911 1.713
Uber 3 Monate bis 1 Jahr 1.356 2.163
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 2.986 1.619
Uber 5 Jahre 7.157 4.544
Insgesamt 13.985 10.267
58 Verbriefte Verbindlichkeiten
|Verbriefte Verbindlichkeiten nach Geschéftsarten in Mio. € |
31.12.2008 31.12.2007
Begebene Inhaberschuldverschreibungen 78.336 30.964
Hypothekenpfandbriefe 12.488 8.028
Offentliche Pfandbriefe 15.971 13.127
Sonstige Schuldverschreibungen 49.039 9.510
Geldmarktpapiere 838 299
Begebene Namenspapiere 17.125 13.898
Hypothekenpfandbriefe 9.330 8.140
Offentliche Pfandbriefe 6.786 5.278
Sonstige Schuldverschreibungen 1.009 480
Insgesamt 95.461 44.862
|Verbriefte Verbindlichkeiten nach Fristen in Mio. € |
31.12.2008 31.12.2007
Befristet mit Restlaufzeit
bis 3 Monate 37.165 3.972
Uiber 3 Monate bis 1 Jahr 12.046 8.401
tber 1 Jahr bis 5 Jahre 27.549 16.541
tber 5 Jahre 18.701 15.948
Insgesamt 95.461 44.862
59 Handelspassiva
|Handelspassiva in Mio. € |
31.12.2008 31.12.2007
Negative Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 369 -
Kursbezogene Geschéfte - -
Zins- und wahrungsbezogene Geschéfte - -
Kreditbezogene Geschéfte 369 -
Ubrige Geschéfte - -
Sonstige Handelspassiva - -
Stand-Alone Derivate des Bankbuchs 664 226
Insgesamt 1.033 226
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60 Ruckstellungen

|zusammensetzung in Mio. € |

31.12.2008 31.12.2007
Riuckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen -
Restrukturierungsriickstellungen 128 2
Rickstellungen fir Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen 11 8
Sonstige Ruckstellungen 29 12
darunter:
Langfristige Verpflichtungen gegentiber Arbeitnehmern 5 4
Insgesamt 168 22

Die Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen beinhalten die betriebsinternen Direktzusa-
gen fir eine betriebliche Altersversorgung an Organe und Mitarbeiter des Konzerns Hypo Real Estate Bank.

Im Hinblick auf die groBe Mehrheit der deutschen Mitarbeiter der Hypo Real Estate Bank AG bestehen so-
wohl beitrags- als auch leistungsorientierte Pensionspléne. Bei den beitragsorientierten Planen leisten Kon-
zernunternehmen Zuwendungen flir Zusagen von Uberbetrieblichen Einrichtungen, wie zum Beispiel in
Deutschland die BVV- und HVB-Unterstltzungskassen.

Bei leistungsorientierten Planen erhalten die Mitarbeiter eine Direktzusage der Gesellschaft. Im Bereich der
aktiven Mitarbeiter handelt es sich dabei tUberwiegend um zeitgemaflle Rentenbausteinplane. Fir die Ver-
pflichtungen aus Direktzusagen werden Pensionsriickstellungen gebildet. Da die Pensionsverpflichtungen
durch ein Planvermdégen in Form von verpfandeten Rickdeckungsversicherungen abgesichert sind (funded),
werden die Pensionsriuckstellungen im IFRS-Konzernabschluss mit dem beizulegenden Zeitwert des Plan-
vermogens saldiert. Die Pensionsplane wurden grundsatzlich geschlossen.

In den nicht deutschen Einheiten bestehen ausschlieBlich beitragsorientierte Plane. Hier wird fir fast alle
auslandischen Einheiten fiir die Mitarbeiter im Zuge eines ,Defined Contribution Pension Scheme* ein defi-
nierter Prozentsatz des Festgehalts in einen extern gemanagten Pensionsfonds einbezahlt. Der Aufwand fur
die beitragsorientierten Plane betrug 4 Mio. €, nach 1 Mio. € im Vorjahr. Darliber hinaus wurden fir die ge-
setzliche Rentenversicherung in Deutschland im Jahr 2008 Beitrage in Hohe von 3 Mio. € geleistet (2007:
3 Mio. €).

|Zinssatze und Bewertungsparameter in % |

31.12.2007/ 1.1.2008] 31.12.2006/ 1.1.2007
Zinssatz 5,80 5,30
Erwartete Rendite des Planvermégens 5,00 5,30
Rentendynamik 2,25 2,00
Gehalts- bzw. Anwartschaftsdynamik 2,50 2,50
Karrieredynamik 0-1,5 0-1,5

Der Konzern Hypo Real Estate Bank hat sich mit Wirkung zum 1. Januar 2005 durch Abschluss einer nach
IAS 19 als ,Qualifying Insurance Policy“-qualifizierten Rickdeckungsversicherung gegen die wesentlichen
Risiken aus den leistungsorientierten Pensionszusagen abgesichert. Die erwartete Rendite des Planvermo-
gens wurde gemaR der Anlagestrategie des Planvermégens aus dem langfristigen risikolosen Zinssatz ab-
geleitet. Die Ruckdeckungsversicherung stellt ein Planvermégen gemaR IAS 19 dar. Gemal 1AS 19.54 sind
die Pensionsverpflichtungen um die Héhe des Planvermdgens zu kirzen. Der Finanzierungsstatus stellt sich
daher wie folgt dar:

|Finanzierungsstatus in Mio. € |

31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
Barwert der erdienten Pensionsanspriiche, die nicht fondsfinanziert sind - - -
Barwert der erdienten Pensionsanspriiche, die fondsfinanziert sind 143 116 130
Beizulegender Zeitwert des Planvermogens -195 -156 -153
Ungetilgter versicherungstechnischer Gewinn - - -17
Ungetilgter nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand - -
Saldierter Bilanzwert -52 -40 -40
davon:
Aktivierte Uberdeckung des Planvermogens 52 40 40
Ausgewiesene Pensionsriickstellung - - -
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Der Korridor von 10 % des hoheren Betrages aus dem Barwert der erdienten Pensionsanspriiche und dem
beizulegenden Zeitwert des Planvermdgens wurde zum 31. Dezember 2008 und zum 31. Dezember 2007
nicht Gberschritten. Die Pensionsanspriiche entwickelten sich wie folgt:

|Emwick|ung der Pensionsanspriiche in Mio. €

31.12.2008 31.12.2007

Stand 1.1. 116 130
Veranderungen im Konsolidierungskreis 31 -
Barwert der im Geschaftsjahr erdienten Pensionsanspriiche 1 1
Zinsaufwand 8 5
Neu entstandener versicherungstechnischer Gewinn (-)/Verlust (+) -5 -14
Auszahlungen an Beglinstigte -8 -6
Stand 31.12. 143 116

Die erfahrungsbedingte Anpassung der Pensionsverpflichtungen betragt zum 31. Dezember 2008 0% (2007:
1%) des korrespondierenden Barwerts der erdienten Pensionsanspriiche.

Der Pensionsaufwand setzt sich wie folgt zusammen:

|zusammensetzung des Pensionsaufwands in Mio. €

Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand
Erfolgswirksam erfasste versicherungstechnische Verluste
Insgesamt

31.12.2008 31.12.2007
Barwert der im Geschaftsjahr erdienten Pensionsanspriiche 1 1
Zinsaufwand 8 5
Erwarteter Ertrag aus Planvermogen -10 -6

Das Planvermdgen besteht ausschlielich aus an die Versorgungsberechtigten verpfandeten Rick-
deckungsversicherungen. Das Planvermdgen enthalt somit keine eigenen Finanzinstrumente und keine ei-
gengenutzten Sachanlagen. Das Planvermdgen hat sich wie folgt entwickelt:

|Entwick|ung des Planvermdgens in Mio. €

31.12.2008 31.12.2007
Stand 1.1. 156 154
Beitrdge zum Planvermdégen - -
Erwarteter Ertrag des Planvermégens 10 6
Ungetilgter versicherungstechnischer Gewinn (+)/Verlust (-) -6 2
Auszahlungen an Begunstigte -8 -6
Verénderungen im Konsolidierungskreis 43 -
Stand 31.12. 195 156
Der tatséchliche Ertrag aus Planvermdgen betrug 4 Mio. € (2007: 8 Mio. €).
|Entwick|ung der Riickstellungen in Mio. €
Restrukturierungs- Riickstellungen fiir Sonstige]
riickstellungen| Eventualverbindlichkeiten Ruickstellungen| Insgesamt]
und anderej
Verpflichtungen|
Stand 1.1.2008 2 8 12 22
Veranderungen im Konsolidierungskreis 9 10 19
Zuftihrungen 123 6 9 138
Auflosungen -3 - -2 -5
Insanspruchnahmen -3 -3 - -6
Umbuchungen - - - -
Stand 31.12.2008 128 11 29 168

Am 19. Dezember 2008 haben der Vorstand und der Aufsichtsrat der Hypo Real Estate Group die strategi-
sche Neuausrichtung und Restrukturierung der Gruppe beschlossen. Die Hypo Real Estate Group und der
Konzern Hypo Real Estate Bank passen ihr Geschaftsmodell an die nachhaltig veranderten Bedingungen an
den Kapitalméarkten und die wachsenden Herausforderungen im Immobiliengeschéaft an. Angestrebtes
Ergebnis der strategischen Neuausrichtung ist die Positionierung der Hypo Real Estate Group und des Kon-
zerns Hypo Real Estate Bank als ein fiihrender spezialisierter Immobilien- und Staatsfinanzierer in Deutsch-
land und Europa mit pfandbrieforientierter Refinanzierung. Die strukturelle Kostenbasis wird gesenkt, Bilanz-
struktur und Risikoprofil werden verbessert. Die Konzernstruktur soll weiter vereinfacht werden. Fir Ver-
pflichtungen in Zusammenhang mit der strategischen Neuausrichtung und Restrukturierung wurde im vierten
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Quartal 2008 eine Restrukturierungsriickstellung in Héhe von 123 Mio. € gebildet. Die Ruckstellung wird
voraussichtlich bis zum Jahr 2013 verbraucht werden.

Im Geschéftsjahr 2007 wurde nach der Ubernahme der DEPFA BANK plc und der Sitzverlagerung der ehe-
maligen Hypo Real Estate Bank International AG von Stuttgart nach Miinchen eine Umstrukturierung der
Hypo Real Estate Group eingeleitet. Davon war auch der Konzern Hypo Real Estate Bank betroffen. Fir
Verpflichtungen im Zusammenhang mit der Umstrukturierung wurde im vierten Quartal 2007 eine Restruktu-
rierungsrickstellung im Konzern Hypo Real Estate Bank in Héhe von 27 Mio. € gebildet, die Uberwiegend im
Jahr 2008 verbraucht wurde.

In den Rickstellungen fir Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen sind vor allem Ruckstellun-
gen fur Avalrisiken, Akkreditive, unwiderrufliche Kreditzusagen und Prozessrisiken im Kreditgeschaft ent-
halten.

Die sonstigen Riickstellungen beinhalten vor allem Rickstellungen fiir langfristige Verpflichtungen gegen-
Uber Arbeitnehmern in H6he von 5 Mio. € (2007: 4 Mio. €).

61 Sonstige Passiva

|Sonstige Passiva in Mio. €

31.12.2008 31.12.2007

Negative beizulegende Zeitwerte aus derivativen Finanzinstrumenten 10.736 3.983
Hedging-Derivate 10.687 3.964
Micro fair value hedge 694 501
Cash flow hedge 9.993 3.463
Derivate, die dFVTPL Finanzinstrumente sichern 49 19
Sonstige Verbindlichkeiten 267 78
Rechnungsabgrenzungsposten 115 1
Insgesamt 11.118 4.062

Die sonstigen Verbindlichkeiten umfassen insbesondere Verbindlichkeiten aus Ergebnisverrechnungen so-
wie abgegrenzte Verbindlichkeiten nach IAS 37. Die abgegrenzten Verbindlichkeiten enthalten vor allem
Verpflichtungen aus Lieferungen und Leistungen aus noch ausstehenden Rechnungen, kurzfristige Verbind-
lichkeiten gegeniber Mitarbeitern sowie sonstige abgegrenzte Verbindlichkeiten wegen Provisionen, Zinsen,

Sachaufwand und Ahnlichem.

62 Ertragsteuerverpflichtungen

|Ertragsteuerverpflichtungen in Mio. €

31.12.2008 31.12.2007
Tatsachliche Steuerverpflichtungen 31 19
Latente Steuerverpflichtungen 3.545 1.293
Insgesamt 3.576 1.312

In der Position Ertragsteuerverpflichtungen sind sowohl Rickstellungen oder Verbindlichkeiten fir tatsachli-
che Steuern erfasst als auch latente Steuerverbindlichkeiten. Ein wesentlicher Betrag der latenten Steuer-
verpflichtungen wurde mit der AfS- oder Cashflow-Hedge-Riicklage verrechnet.

63 Nachrangkapital

|zusammensetzung in Mio. € |

31.12.2008 31.12.2007
Nachrangige Verbindlichkeiten 1.826 640
Genussrechtskapital 125 265
Hybride Kapitalinstrumente 286 -
Insgesamt 2.237 905

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.
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|Nachrangkapital nach Fristen in Mio. €

31.12.2008 31.12.2007

Befristet mit Restlaufzeit
bis 3 Monate 163 -
Uber 3 Monate bis 1 Jahr 81 56
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 1.084 642
Uber 5 Jahre 909 207
Insgesamt 2.237 905

Die Nichtbedienung und die Abwertung einiger Instrumente des Nachrangkapitals fihrten im Jahr 2008 zu
einem Ertrag in Hohe von 321 Mio. €. Dieser Ertrag gliedert sich wie folgt auf:

|Effekte aus Nichtbedienung und Abwertung einiger Instrumente des Nachrangkapitals in Mio. €

fir 2008 nicht
gezahlte Zinsen

Barwert der kiinftig
nicht zu zahlenden

Verlust-partizipation

Genussrechtskapital
Hybride Kapitalinstrumente
Insgesamt

Nachrangige Verbindlichkeiten

20
10

30

25
64

89

202

202

Genussrechtskapital Das begebene Genussrechtskapital setzt sich aus den folgenden wesentlichen Emis-

sionen zusammen:

|Genussrechtskapital

Nominalbetrag| Zinssatz|

Emittent Emissionsjahr| Art in Mio. €} in %) Falligkeit

Hypo Real Estate Bank AG 1989 Namens- 10] 8,000 2014
Genussschein

Hypo Real Estate Bank AG 1993 Inhaber-| 38| 7,000 2008
Genussschein

Hypo Real Estate Bank AG 1998} Namens- 15 6,125 2008]
Genussschein

Hypo Real Estate Bank AG 1998} Namens- 10] 6,125 2008]
Genussschein

Hypo Real Estate Bank AG 1998} Namens- 5 6,125 2008]
Genussschein

Hypo Real Estate Bank AG 1998 Namens-| 10 6,125 2008
Genussschein

Hypo Real Estate Bank AG 1998 Namens-| 5 6,125 2008
Genussschein

Hypo Real Estate Bank AG 1998 Namens- 5 6,050 2008]
Genussschein

Hypo Real Estate Bank AG 1998} Inhaber-| 38 variabel 2009
Genussschein verzinst

Hypo Real Estate Bank AG 1999 Inhaber-| 70| 7,000 2009
Genussschein

Hypo Real Estate Bank AG 1999 Namens- 5 6,000 2009
Genussschein

Hypo Real Estate Bank AG 1999 Namens- 1] 6,000 2009
Genussschein

Hypo Real Estate Bank AG 2001 Namens- 21 7,100 2011
Genussschein

Hypo Real Estate Bank AG 2001 Namens-| 5 7,130 2011
Genussschein

Hypo Real Estate Bank AG 2001 Inhaber-| 13] 6,750 2010
Genussschein

Hypo Real Estate Bank AG 2001 Inhaber-| 50 7,000 2011
Genussschein

Hypo Real Estate Bank AG 2002 Inhaber-| 50 7,000 2012
Genussschein

122



Der Zinsanspruch mindert sich insoweit, als sich durch eine Ausschittung ein Jahresfehlbetrag bzw. ein Bi-
lanzverlust bei den jeweiligen Emittenten ergeben wiirde. Die Genussscheininhaber nehmen an einem et-
waigen Jahresfehlbetrag bzw. Bilanzverlust eines Emittenten durch Minderung ihrer Rickzahlungsanspri-
che teil, und zwar im Verhéltnis der Riickzahlungsanspriiche zu dem in der Bilanz ausgewiesenen gezeich-
neten Kapital zuziglich Gewinn- und Kapitalriicklagen sowie Genussscheinkapital.

Aus Jahresiiberschissen der Folgejahre sind die Riickzahlungsanspriche wieder bis zum Nennbetrag zu
erhéhen. Die Genussscheine verbriefen nachrangige Glaubigerrechte; sie gewéhren keinen Anteil am Liqui-
dationserls.

Hybride Kapitalinstrumente Unter den Begriff der hybriden Kapitalinstrumente fallen insbesondere auch
Emissionen in Form von sogenannten Preferred Securities, die durch eigens hierfiir gegrindete Zweckge-
sellschaften begeben werden. Diese Instrumente unterscheiden sich vom klassischen Erganzungskapital
insbesondere dadurch, dass sie hinsichtlich ihrer Laufzeit strengeren Anforderungen unterliegen. Dariiber
hinaus dirfen hybride Kernkapitalinstrumente im Konkursfall erst nach Rickzahlung des Ergénzungskapitals
(Nachrangverbindlichkeiten, Genussrechtskapital) befriedigt werden. Im Unterschied zu den traditionellen
Kernkapitalinstrumenten ist bei hybriden Instrumenten der Gewinnanspruch in Form einer vom Bestehen
eines Gewinns abhingigen festen oder variablen Verzinsung vorgesehen. Im Ubrigen kénnen hybride Kapi-
talemissionen sowohl als zeitlich unbegrenzte Instrumente wie auch als langfristig riickzahlbare Emissionen
begeben werden.

64 Eigenkapital

Das Grundkapital der Gesellschaft wurde im Rahmen der Verschmelzung durch Umwandlung von Gewinn-
ricklagen in gezeichnetes Kapital um 107.516 Tsd. € erhoht.

Es betragt 380.376.059,67 € und ist eingeteilt in 134.475.308 (2007: 46.970.484) auf den Inhaber lautende
Stammaktien in Form von Stiickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von verkirzt 2,83 €
je Stuckaktie. Der Anstieg der Anzahl der Stammaktien um 87.504.824 im Geschaftsjahr 2008 resultierte aus
der Verschmelzung mit der Hypo Real Estate Bank International AG.

Am Aktienkapital halt die Hypo Real Estate Holding AG, Munchen, 100%.

65 Vermogenswerte und Verbindlichkeiten in Fremdwahrung

lin mio. € |
31.12.2008 31.12.2007
Fremdwéhrungsaktiva 44.694 4.939
darunter:
usD 30.098 2.746
JPY 4.184 230
CHF 1.269 1.288
SEK 2.061 16
HKD 47 -
GBP 5.443 506
Sonstige 1.592 153
Fremdwéhrungspassiva (ohne Eigenmittel) 44.327 4.980
darunter:
usD 30.155 2.787
JPY 3.871 230
CHF 1.262 1.287
SEK 2.008 16
HKD 52 -
GBP 5.452 507
Sonstige 1.527 153

123



66 Treuhandgeschafte

Die nachfolgenden Tabellen zeigen das Volumen der in der Konzernbilanz nicht ausgewiesenen Treuhand-
geschafte.

|Treuhandvermagen in Mio. € |

31.12.2008 31.12.2007
Forderungen an Kreditinstitute - -

Forderungen an Kunden 24 31
Sonstige Vermdgensgegenstande -
Restliche Treuhandforderungen -
Insgesamt 24 31

[Treuhandverbindlichkeiten in Mio. € |

31.12.2008 31.12.2007
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 19 23
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 5 8
Insgesamt 24 31
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Angaben zur Kapitalflussrechnung

67 Erlauterungen zu den Positionen der Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt die Zahlungsstrome des Geschéftsjahres, aufgeteilt in die Bereiche operative
Geschéftstatigkeit, Investitionstéatigkeit und Finanzierungstéatigkeit. Der ausgewiesene Zahlungsmittelbestand
entspricht dem Bilanzposten Barreserve und enthalt den Kassenbestand und die Guthaben bei Zentralno-
tenbanken.

Die operative Geschéftstatigkeit 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 Geschéft resultierenden Zins- und Dividendenzahlungen sind im Cashflow aus
operativer Geschaftstatigkeit ausgewiesen.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit beinhaltet Zahlungsvorgange fur den Beteiligungs- und Wertpapier-
bestand sowie fiir Sachanlagen.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit umfasst Ein- und Auszahlungen fir Nachrangkapital sowie ausge-
schittete Dividenden.

68 Undiskontierte Zahlungsstrome der Verbindlichkeiten

Die vertraglich vereinbarten undiskontierten Zahlungsstrome der finanziellen Verbindlichkeiten gemaf IFRS
7.39 gliedern sich zum 31. Dezember 2008 wie folgt nach Restlaufzeiten: bis 3 Monate: 84 Mrd. € (2007:
16 Mrd. €), Gber 3 Monate bis 1 Jahr: 25 Mrd. € (2007: 16 Mrd. €), tGber 1 Jahr bis 5 Jahre: 48 Mrd. € (2007:
36 Mrd. €) und Uber 5 Jahre: 36 Mrd. € (2007: 18 Mrd. €). Darunter resultieren aus derivativen Finanzinstru-
menten mit einer Restlaufzeit bis 3 Monate 1 Mrd. €, Uber 3 Monate bis 1 Jahr 1 Mrd. €, Gber 1 Jahr bis 5
Jahre 5 Mrd. € und Uber 5 Jahre 8 Mrd. €. Die Ubrigen vertraglich vereinbarten undiskontierten Zahlungs-
strdme resultieren aus nicht derivativen Finanzinstrumenten und teilen sich wie folgt nach Restlaufzeiten auf:
bis 3 Monate: 83 Mrd. €, Uber 3 Monate bis 1 Jahr: 24 Mrd. €, Uber 1 Jahr bis 5 Jahre: 43 Mrd. € und Uber 5
Jahre: 28 Mrd. €.

Angaben zu Finanzinstrumenten

69 Derivative Geschéfte

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

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

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

Analog geht der Konzern Hypo Real Estate Bank mit seinen Geschéftspartnern auch Sicherheitenvereinba-
rungen ein, um die sich nach Netting ergebende Nettoforderung/-verbindlichkeit abzusichern (Erhalt oder
Stellung von Sicherheiten). Dieses Sicherheitenmanagement fiihrt in der Regel zur Kreditrisikominderung
durch zeitnahe Bewertung und Anpassung des Kundenengagements.
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Derivatevolumen in Mio. €

31.12.2008

Nominalbetrag

beizulegender Zeitwert

Restlaufzeiten

bis 1 Jahr]

tber 1 Jahr|
bis 5 Jahre|

tiber 5 Jahre|

Insgesamt

positiv]

negativ|

Zinsbezogene Geschéfte
OTC-Produkte
Forward Rate Agreements
Zins-Swaps
Zinsoptionen
Kéaufe
Verkéufe
Sonstige Zinskontrakte
Borsengehandelte Produkte
Zins-Futures
Zinsoptionen
Insgesamt

Wahrungsbezogene Geschéfte
OTC-Produkte
Devisenkassa- und -termingeschafte
Zins-/Wahrungs-Swaps
Devisenoptionen
Kaufe
Verkéufe
Sonstige Devisenkontrakte
Borsengehandelte Produkte
Devisen-Futures
Devisenoptionen
Insgesamt

Aktien-/Indexbezogene Geschéfte
OTC-Produkte
Aktien-/Index-Swaps
Aktien-/Indexoptionen
Kaufe
Verkéufe
Sonstige Aktien-/Indexkontrakte
Boérsengehandelte Produkte
Aktien-/Index-Futures
Aktien-/Indexoptionen
Insgesamt

Sonstige Geschafte
OTC-Produkte
Kreditderivate
Sonstige Terminkontrakte
Bdrsengehandelte Produkte
Sonstige Futures
Sonstige Optionen
Insgesamt

Insgesamt

131.275

122.080
9.195
3.593
5.602

131.275

151.826

129.829
121.494
8.335
2.963
5.372

129.829

132.031

116.670
114.358
2.312
728
1.584

116.670

1.225

119.409

377.774

357.932
19.842
7.284
12.558

377.774

1.483

403.266

8.473

8.293
180
180

1.447
538

9.920

10.151

9.017
1.134

1.134

10.151

644
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|Verwendung der derivativen Geschafte am 31.12.2008 in Mio. €

beizulegender Zeitwert
Nominalbetrag positiv negativ
Fair Value Hedge Accounting
Zinsbezogene Geschafte 11.526 175 694
Wahrungsbezogene Geschéfte - - -
Sonstige Geschéfte - - -
Insgesamt 11.526 175 694
Cashflow Hedge Accounting
Zinsbezogene Geschéfte 359.958 8.168 9.349
Wahrungsbezogene Geschéfte 24.009 1.447 644
Sonstige Geschéfte - - -
Insgesamt 383.967 9.615 9.993
Derivate, die dFVTPL-FI's sichern
Zinsbezogene Geschafte 1.000 - 49
Wahrungsbezogene Geschéfte - - -
Sonstige Geschéfte - - -
Insgesamt 1.000 - 49
Stand-alone-Derivate
Zinsbezogene Geschafte 5.290 130 59
Wahrungsbezogene Geschafte - - -
Sonstige Geschéfte 1.483 - 974
Insgesamt 6.773 130 1.033
Insgesamt 403.266 9.920 11.769
Derivatevolumen in Mio. €
31.12.2007
Nominalbetrag beizulegender Zeitwert
Restlaufzeiten
tber 1 Jah
bis 1 Jahr] bis 5 Jahre|  tber 5 Jahre| Insgesamt] positi negativi
Zinsbezogene Geschéfte
OTC-Produkte 136.885 55.664 66.471 259.020 1.712 3.899
Forward Rate Agreements - - - - - -
Zins-Swaps 127.077 53.095 64.533 244,705 1.650 3.408
Zinsoptionen 9.808 2.569 1.938 14.315 62 491
Kaufe 3.674 132 122 3.928 62 -
Verkaufe 6.134 2.437 1.816 10.387 - 491
Sonstige Zinskontrakte - - - - - -
Bdrsengehandelte Produkte - - - - - -
Zins-Futures - - - - - -
Zinsoptionen - - - - - -
Insgesamt 136.885 55.664 66.471 259.020 1.712 3.899
Wahrungsbezogene Geschéfte
OTC-Produkte 1.902 1.274 1.500 4.676 537 112
Devisenkassa- und -termingeschéfte 1.446 34 - 1.480 9 5
Zins-/Wahrungs-Swaps 456 1.240 1.500 3.196 528 107
Devisenoptionen - - - - - -
Sonstige Devisenkontrakte - - - - - -
Bdrsengehandelte Produkte - - - - - -
Insgesamt 1.902 1.274 1.500 4.676 537 112
Aktien-/Indexbezogene Geschéfte
OTC-Produkte - - - - - -
Aktien-/Index-Swaps - - - - - -
Aktien-/Indexoptionen - - - - - -
Sonstige Aktien-/Indexkontrakte - - - - - -
Borsengehandelte Produkte - - - - - -
Insgesamt - - - - - -
Sonstige Geschéfte
OTC-Produkte 17 82 826 925 - 198
Kreditderivate 17 82 826 925 - 198
Sonstige Terminkontrakte - - - - - -
Boérsengehandelte Produkte - - - - - -
Sonstige Futures - - - - - -
Sonstige Optionen - - - - - -
Insgesamt 17 82 826 925 - 198
Insgesamt 138.804 57.020 68.797 264.621 2.249 4.209
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|Kontrahenten in Mio. €

31.12.2008 31.12.2007
beizulegender Zeitwert beizulegender Zeitwert

positiv| negativ positiv negativ
OECD-Zentralregierungen (und Notenbanken) - - - -
OECD-Banken 8.904 10.712 2.201 3.750
OECD-Finanzinstitute - - - -
Nicht-OECD-Banken - - - -
Nicht-OECD-Finanzinstitute - - - -
Sonstige Unternehmen und Privatpersonen 1.016 1.057 48 459
Insgesamt 9.920 11.769 2.249 4.209

Als beizulegende Zeitwerte sind die Summen der positiven und negativen Werte pro Kontrakt ohne Kiirzung
von Sicherheiten und ohne Beriicksichtigung etwaiger Netting-Vereinbarungen angegeben. Bei verkauften
Optionen ergeben sich definitionsgemaf keine positiven beizulegenden Zeitwerte.

70 Cashflow Hedge Accounting

Die Zahlungsstrome der im Cashflow Hedge Accounting abgebildeten Sicherungsinstrumente werden in den
folgenden Berichtszeitraumen erwartet:

|Cash Flow Hedge in Mio. €

31.12.2008 31.12.2007
bis 1 Monat 67 4
Uber 1 Monat bis 3 Monate 154 108
Uiber 3 Monate bis 1 Jahr 431 408
Uber 1 Jahr bis 2 Jahre 317 325
Uber 2 Jahre bis 5 Jahre 833 1.061
Uber 5 Jahre 1.643 2.104
Insgesamt 3.445 4.010

Es wird erwartet, dass sich die Zahlungsstrome im Laufzeitband ihres Eintretens auf die Gewinn-und-Ver-
lust-Rechnung auswirken werden.

Die Entwicklung der Cashflow-Hedge-Rucklage ist im Eigenkapitalspiegel enthalten.

71 Als Sicherheit Ubertragene Vermdgenswerte

Fir folgende Verbindlichkeiten wurden Vermdgenswerte als Sicherheit tibertragen:

|Eigene Verbindlichkeiten in Mio. € |

31.12.2008 31.12.2007
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 50.939 9.211
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden - -
Verbriefte Verbindlichkeiten 30.098 -
Sonstige Passiva - -
Insgesamt 81.037 9.211

Fir die vorgenannten Verbindlichkeiten waren folgende Vermdgenswerte als Sicherheit tbertragen:

|Gestellte Vermogenswerte in Mio. € |

31.12.2008 31.12.2007
Handelsaktiva - -
Forderungen an Kreditinstitute - -
Forderungen an Kunden 31.542 436
Finanzanlagen 11.708 8.493
Insgesamt 43.250 8.929

Die Hypo Real Estate Bank AG hat im Rahmen der Liquiditatsunterstiitzungen von einem Konsortium aus
dem deutschen Finanzsektor und der Bundesbank unter Beteiligung der Bundesregierung sowie vom Fi-
nanzmarktstabilisierungsfonds fast alle frei verfligbaren Vermdgenswerte im Gesamtnominalwert als Sicher-
heit an den Sicherheitentreuhander der Kreditgeber tbertragen beziehungsweise verpfandet.

Die ubrigen Sicherheitenlibertragungen resultieren vor allem aus Pensionsgeschéften.
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72 Sicherheiten, die weiterverkauft oder -verpfandet werden kénnen

Der Fair Value der Sicherheiten, die ohne Zahlungsverzug weiterverkauft oder -verpfandet werden kénnen,
belief sich zum 31. Dezember 2008 auf 0 Mrd. € (2007: 0,7 Mrd. €). Zum 31. Dezember 2008 betrug der Fair
Value der weiterverkauften oder weiterverpfandeten Sicherheiten 0 Mio. € (2007: 0 Mio. €). Der Konzern
Hypo Real Estate Bank erhielt die Sicherheiten im Rahmen von Pensionsgeschéften und ist verpflichtet, die
Sicherheiten an den Sicherungsgeber grundséatzlich zurtickzutbertragen. Nur wenn die Sicherheit in der Zwi-
schenzeit fallig geworden ist, kann ein Barausgleich erfolgen.

73 Beizulegende Zeitwerte (Fair Value) der Finanzinstrumente

Die angegebenen beizulegenden Zeitwerte der Finanzinstrumente gemaf IFRS 7 entsprechen nach Auffas-
sung des Konzerns Hypo Real Estate Bank den Betragen, zu denen am Abschlussstichtag zwischen sach-
verstandigen, vertragswilligen und voneinander unabhangigen Geschéftspartnern ein Vermdgenswert ge-
tauscht oder eine Verbindlichkeit beglichen werden konnte.

Die beizulegenden Zeitwerte wurden stichtagbezogen auf Basis der zur Verfligung stehenden Marktinforma-
tionen sowie in der Note ,Finanzinstrumente“ dargestellten Bewertungsmethoden ermittelt.

Aufgrund der im Berichtsjahr weitlaufigen Inaktivitat der Markte in vielen Produktklassen — besonders in
Schuldinstrumenten — stellte die Bewertung eine grof3e Herausforderung dar. Die Verfligbarkeit von Preis-
quotierungen ist im Verlauf des Jahres 2008 so stark zuriickgegangen, dass fast nur noch fir liquide
Benchmark-Staatsanleihen Preise verfligbar waren und in anderen Instrumenten kaum oder tberhaupt keine
Umsétze festgestellt werden konnten. Konnten doch Umsatze festgestellt werden, so waren die Volumina
verschwindend gering und die Geld-Brief-Spannen teilweise exorbitant. Fir viele Produkte des Konzerns
Hypo Real Estate Bank waren damit keine verwertbaren Informationen beziglich des Preises oder der we-
sentlich preisbestimmenden Credit Spreads — die eine Einschatzung des Marktes zur Giite und Liquiditat
des Produktes geben — verfugbar. Daher wurden in diesen Fallen die Quotierungen liquider Benchmark-
Titel als Vergleichsbasis herangezogen, Unterschiede zwischen den Spreads der Benchmark-Titel und der
zu bewertenden Produkte untersucht sowie indikative Preisquellen herangezogen, um zu einer bestmdagli-
chen Schéatzung zu gelangen. Somit ist ein groRer Anteil der nicht-derivativen Finanz-Aktiva des Konzerns
Hypo Real Estate Bank derzeit nur mit sogenannten Level-3-Marktparametern bewertbar. Dies trifft nicht fur
AfS-, dFVTPL- und Handelsbestéande zu, die groRtenteils mit Borsenkursen oder sonstigen Marktpreisen
bzw. mit Bewertungsmodellen auf Basis von am Markt beobachtbaren Parametern bewertet werden. Dabei
liegen bei AfS-Bestanden in der Regel Marktpreise vor, wahrend die anderen Bestande mittels Modellen
bewertet werden.

Nachfolgend sind die verwendeten Bewertungsmethoden auf der Ebene von Produktklassen naher be-
leuchtet:

Die beizulegenden Zeitwerte bestimmter zu Nominalwerten bilanzierter Finanzinstrumente entsprechen na-
hezu ihren Buchwerten. Hierunter fallen etwa die Barreserve sowie Forderungen und Verbindlichkeiten ohne
Zinsbindung oder Falligkeit bzw. mit kurzer Restlaufzeit. Bei diesen Finanzinstrumenten wird aufgrund der
nur unwesentlichen Abweichung als beizulegender Zeitwert der Buchwert verwendet.

Im Einzelnen stellt sich die Bewertung wie folgt dar:

Fir die bérsengehandelten Wertpapiere und Derivate sowie bei bérsennotierten Schuldtiteln wird auf quo-
tierte Marktpreise zuriickgegriffen. Der beizulegende Zeitwert der origindren Schuldinstrumente, fir die kein
Preis von einem aktiven Markt vorliegt, wird als Barwert der zukiinftig erwarteten Cashflows auf Basis zuge-
hdriger Benchmark-Zinskurven und Credit Spreads ermittelt.

Die beizulegenden Zeitwerte der Zins- und Zins-Wahrungs-Swap-Vereinbarungen sowie Zinsterminge-
schafte werden auf Basis abgezinster, zukinftig erwarteter Cashflows ermittelt. Dabei werden die fir die
Restlaufzeit der Finanzinstrumente geltenden Marktzinssatze verwendet. Der beizulegende Zeitwert von De-
visentermingeschaften wird auf der Basis aktueller Terminkurse bestimmt. Optionen werden mittels Kursno-
tierungen oder anerkannter Modelle zur Ermittlung von Optionspreisen bewertet. Als Bewertungsmodelle
dienen fur einfache europdische Optionen die gangigen Black-Scholes-Modelle (Wéhrungs- und Indexin-
strumente) oder lognormalen Modelle (Zinsinstrumente). Bei exotischeren Instrumenten werden die Zinsen
Uber ein- und mehrdimensionale Term-Structure-Modelle unter Nutzung der aktuellen Zinsstruktur sowie von
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Cap- oder Swaption-Volatilitaten als bewertungsrelevanten Parametern abgebildet. Bei Zins-Wé&hrungspro-
dukten kommen geeignete Ein- und Mehrfaktor-Modelle zum Einsatz.

Fir Kreditderivate wie z. B. Credit Default Swaps werden einschlagige Standardmodelle verwendet. Ebenso
wie bei den Zins- und Wahrungsderivaten wird die Bonitat des Vertragspartners in der Bewertung bertck-
sichtigt.

Fur strukturierte Kreditprodukte werden die beizulegenden Zeitwerte unter Verwendung von marktiblichen
Gauss-Copula-Modellen und geeigneten Anpassungen hiervon herangezogen. Parallel dazu wird auf Basis
der Referenzprodukte und Nachrangigkeit der jeweiligen Papiere der erwartete Verlust berechnet. Im Fall
von signifikanten erwarteten Verlusten wird fiir die im Bestand befindlichen Tranchen zusatzlich eine detail-
lierte Kredit-Einzelanalyse durchgefihrt.

Finanzinvestitionen in Eigenkapitalinstrumente, fiir die kein auf einem aktiven Markt notierter Preis vorliegt
und deren beizulegender Zeitwert nicht verlasslich ermittelt werden kann, werden gemaR IAS 39.46 mit den
Anschaffungskosten bewertet.

|Beizu|egende Zeitwerte (Fair Value) der Finanzinstrumente in Mio. € |

31.12.2008 31.12.2007
Buchwert] beizulegender Buchwert] beizulegender
Zeitwert Zeitwert
Aktiva 180.038 178.706 75.595 75.503
Barreserve 546 546 971 971
Handelsaktiva (HfT) 131 131 40 40
Forderungen an Kreditinstitute” 72.041 72.138 13.722 13.262
Kategorie LaR 72.041 72.138 13.722 13.262
Kategorie dFVTPL - - - -
Forderungen an Kunden® 68.182 67.780 37.370 37.841
Kategorie LaR 68.182 67.780 37.370 37.841
Kategorie dFVTPL - - - -
Finanzanlagen® 28.934 27.907 21.141 21.038
Kategorie HtM - - - -
Kategorie AfS 2.822 2.822 20.371 20.371
Kategorie dFVTPL 1.037 1.037 770 770
Kategorie LaR 25.075 24.048 - -103
Sonstige - - - -
Sonstige Aktiva 10.204 10.204 2.351 2.351
darunter:
Hedging-Derivate 9.789 9.789 2.197 2.197
Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern - - 12 12
Passiva 180.298 177.067 75.654 74.503
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 56.464 56.091 15.332 15.325
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 13.985 12.064 10.267 10.200
Verbriefte Verbindlichkeiten 95.461 95.345 44.862 44.009
Handelspassiva (HfT) 1.033 1.033 226 226
Sonstige Passiva 11.118 11.118 4.062 4.062
darunter:
Hedging-Derivate 10.687 10.687 3.964 3.964
Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern 49 49 19 19
Nachrangkapital 2.237 1.416 905 681
Sonstige Positionen 7.087 6.720 3.686 3.654
Eventualverbindlichkeiten 1.855 1.855 220 220
Unwiderrufliche Kreditzusagen 5.232 4.865 3.466 3.434
Liquiditatsfazilitaten - - - -

Rl abziiglich Wertberichtigungen auf Forderungen

2 ohne als Finanzinvestition gehaltene Grundstiicke und Gebaude und nach der Equity-Methode bewertete Unternehmen

Die Buchwerte spiegeln das maximale bilanzielle Kreditausfallrisiko der Aktiva beziehungsweise die maxi-
male Inanspruchnahme der sonstigen Posten im Sinne des IFRS 7 wider.
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IVermOgenswerte und Verbindlichkeiten nach Bewertungskategorien in Mio. €

31.12.2008 31.12.2007
Vermogenswerte
Loans-and-receivables (LaR) 165.298 51.092
Held-to-Maturity (HtM) - -
Available-for-Sale (AfS) 2.822 20.371
Held-for-Trading (HfT) 131 40
dFVTPL-Vermdgenswerte (dFVTPL) 1.037 770
Barreserve 546 971
positive Marktwerte von Sicherungsderivaten 9.789 2.209
Verbindlichkeiten
Held-for-Trading (HfT) 1.033 226
finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefuihrten Anschaffungskosten 168.360 71.419
negative Maktwerte von Sicherungsderivaten 10.736 3.983

74 Uberfallige, aber nicht wertberichtigte Bestande

Die nachstehend aufgefihrten Betrdge waren zum 31. Dezember 2008 Uberfallig. Es wurde jedoch keine
Wertberichtigung gebildet, da die Bank keine Probleme bei der Werthaltigkeit dieser Bestande sieht. Zeitli-
che Verschiebungen bei der Riuckzahlung von féalligen Zahlungsstromen treten im normalen Geschéftsver-
lauf immer auf und sind deshalb nicht automatisch ein Anzeichen einer eingeschrankten Werthaltigkeit. Wir
haben deshalb die Hohe der Uberfalligen Betréage der Hohe des Gesamtbestandes gegeniibergestellt.

LaR-Bestande

|LaR—Bestande: Uberfallig, aber nicht wertberichtigt (iberféllige Betrége) in Mio. €

31.12.2008 31.12.2007
bis 3 Monate 13 32
Uiber 3 Monate bis 6 Monate 117 12
Uiber 6 Monate bis 1 Jahr 27 5
Gber 1 Jahr 13 14
Insgesamt 170 63
|LaR—Bestande: Uberfallig, aber nicht wertberichtigt (Gesamtbestand) in Mio. € |

31.12.2008 31.12.2007
bis 3 Monate 443 1.500
Uiber 3 Monate bis 6 Monate 252 73
ber 6 Monate bis 1 Jahr 53 53
Uber 1 Jahr 80 76
Insgesamt 828 1.702

Die Bestande, soweit Forderungen, sind Uberwiegend durch Grundschulden besichert. Der beizulegende
Zeitwert der Sicherheiten betragt 0,9 Mrd. € (2007: 1,9 Mrd. €).

|Buchwerte LaR-Besténde in Mrd. €

31.12.2008 31.12.2007
Buchwert der weder einzelwertberichtigten noch tberféalligen LaR-Bestande 140,0 49,4
Buchwert der tberfélligen, aber nicht wertberichtigten LaR-Besténde (Gesamtbestand) 0,8 1,7
darunter: Uberféllige Betrage 0,2 0,1
Buchwert der einzelwertberichtigten LaR-Bestande (netto) 0,8 0,7
Bestand portfoliobasierte Wertberichtigungen 0,4 0,1
GESAMT 142,1 51,9
davon:
Forderungen an Kreditinstitute (inkl. Geldanlagen) 72,1 13,7
Forderungen an Kunden (inkl. Geldanlagen) 69,9 38,2
Finanzanlagen (brutto) 25,1 -

Der Buchwert der Vermogenswerte, die wegen Konditionenanpassung nicht tberféallig oder wertberichtigt
sind, belief sich im Jahr 2008 auf 0 Mio. € (2007: 0 Mio. €).

Der beizulegende Zeitwert der Sicherheiten der einzelwertberichtigten finanziellen Vermogenswerte belief
sich auf rund 1,2 Mrd. € (2007: 0 Mrd. €). Die Sicherheiten bestehen weit tiberwiegend aus Grundschulden.
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AfS-Bestande

Der Konzern Hypo Real Estate Bank hatte zum 31. Dezember 2008 wie auch im Vorjahr weder tberfallige
und nicht wertberichtigte noch einzelwertberichtigte AfS-Finanzanlgen im Bestand.
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Sonstige Angaben

75 Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen

|Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen in Mio. € |

31.12.2008 31.12.2007

Eventualverbindlichkeiten® 1.855 220
Aus Biirgschaften und Gewahrleistungsvertragen 1.855 220
Kreditburgschaften 47 -
Erfullungsgarantien und Gewahrleistungen 1.808 220
Andere Verpflichtungen 5.289 3.480
Unwiderrufliche Kreditzusagen 5.232 3.466
Buchkredite 846 -
Avalkredite 64 -
Hypotheken- und Kommunaldarlehen 4.322 3.466
Sonstige Verpflichtungen 57 14
Insgesamt 7.144 3.700

) Den Eventualverbindlichkeiten stehen grundsatzlich Eventualforderungen in der gleichen Hohe gegeniiber

Die ehemalige Hypo Real Estate Bank International AG hat mit Erklarung vom 2. Januar 2006 die unwider-
rufliche und bedingungslose Garantie fiur die Erfiillung samtlicher Verbindlichkeiten der Hypo Public Finance
Bank, Dublin Gbernommen. Durch den Verkauf sdmtlicher Anteile an der Hypo Public Finance Bank, Dublin
wurde gemal Garantievertrag die Haftung auf alle Verbindlichkeiten beschréankt, die bis zum Zeitpunkt des
Verkaufes bestanden.

Die ehemalige Hypo Real Estate Bank International AG hat am 3. Juli 2008 der DEPFA Bank plc eine Ga-
rantie in Hohe von bis zu 1,86 Mrd. US Dollar fiir den Ausfall von AAA gerateten CMBS gegeben. Diese Ga-
rantie wurde von der DEPFA Bank plc an ihr Tochterunternehmen Hypo Public Finance Bank Ubertragen.
Die Garantie ist in Haftungsverhaltnissen begriindet, die infolge des Verkaufes der Hypo Public Finance
Bank puc an die DEPFA Bank plc zum Jahresende entstanden. Marktwertanpassungen aufgrund von Kon-
trahentenrisiken belasteten das Handelsergebnis um -393 Mio. €.

Die beiden oben genannten Garantien wurden durch den Aufsichtsrat der ehemaligen Hypo Real Estate
Bank International AG genehmigt.

Die Hypo Real Estate Bank AG hat sich gegeniiber der Hypo Real Estate Bank International LLC I, und der
Hypo Real Estate Capital Hongkong Corporation Limited, Hongkong dazu verpflichtet, diese Gesellschaften
SO zu unterstitzen, dass die Gesellschaften bei Falligkeit in der Lage sind, ihren finanziellen Verpflichtungen
nachzukommen.

Der Konzern Hypo Real Estate Bank ist Leasingnehmer im Rahmen von Operating-Leasing-Verhaltnissen.
Zum 31. Dezember 2008 bestehen unkiindbare Operating-Leasing-Vertrage fur Grundstiicke und Gebaude
sowie flr Betriebs- und Geschéftsausstattung. Die Mindestverpflichtungen aus unkiindbaren Leasingverhalt-
nissen fiihren im Geschéftsjahr 2009 zu Aufwendungen in H6he von 3 Mio. €, in den Geschéaftsjahren 2010
bis 2013 zu Aufwendungen in Hohe von 8 Mio. €, und fur den Zeitraum 2014 und spater betragen die Auf-
wendungen 2 Mio. €. Im Vorjahr betrugen die Mindestverpflichtungen aus unkindbaren Leasingverhaltnis-
sen wie folgt: fir das Geschaftsjahr 2008 0 Mio. €, in den Geschéaftsjahren 2009 bis 2012 1 Mio. € und fir
den Zeitraum 2013 und spater 0 Mio. €.

Im Konzern Hypo Real Estate Bank sind unwiderrufliche Kreditzusagen die grof3ten Posten in der Position
LAndere Verpflichtungen®. Zu den unwiderruflichen Kreditzusagen zéhlen alle Verpflichtungen eines Kredit-

gebers, die zu einem spateren Zeitpunkt einen Kredit gewahren und somit zu einem Kreditrisiko fihren kén-
nen. Dieses sind Uberwiegend nicht vollstandig ausbezahlte Kredite.

76 Bankenaufsichtsrechtliche Kennzahlen (auf HGB-Basis)

Gemal der ,Waiver-Regelung“ nach § 2a KWG ist die Hypo Real Estate Bank AG nicht verpflichtet auf In-
stitutsebene die Eigenmittel- und Kernkapitalquoten zu ermitteln.
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77 Honorare fir den Konzernabschlusspriufer

linTsd. € |

31.12.2008 31.12.2007
Abschlusspriifungen 2.417 2.567
Sonstige Bestatigungs- und Bewertungsleistungen 587 40
Steuerberatungsleistungen 89 310
Sonstige Leistungen - 35
Insgesamt 3.093 2.952

78 Geschéaftsbeziehungen mit nahestehenden Unternehmen und Personen

Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen und Personen werden durchgefiihrt wie mit fremden Drit-
ten.

Zum 31. Dezember 2008 hatte die Hypo Real Estate Bank AG um Verbindlichkeiten saldierte Forderungen
gegenilber ihrem Mutterunternehmen Hypo Real Estate Holding AG in Hohe von 3,2 Mrd. €. Gegentiber ih-
rem Schwesterunternehmen DEPFA Pfandbriefbank AG hatte die Hypo Real Estate Bank AG zum 31. De-
zember 2008 eine Forderung in Hohe von 1,7 Mrd. € und gegenuber ihrem Schwesterunternehmen DEPFA
Bank plc eine Forderung saldiert um Verbindlichkeiten in H6he von 58,8 Mrd. €, davon waren 0,5 Mrd. €
nachrangig. Darlber hinaus bestehen Eventualverbindlichkeiten der Hypo Real Estate Bank AG gegentber
Schwesterunternehmen, die in der Note Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen im Konzern-
abschluss beschrieben sind.

Die Forderungen gegeniber nichtkonsolidierten Tochterunternehmen beliefen sich zum 31. Dezember 2008
auf 3,3 Mrd. €.

Im Geschéftsjahr 2008 hatte der Konzern Hypo Real Estate Bank einen Zinsiberschuss in Héhe von
482 Mio. € und einen Provisionsuberschuss in Hohe von 83 Mio. € gegeniiber der DEPFA Bank plc und ih-
ren Tochterunternehmen. Diese Uberschiisse resultierten weit iiberwiegend aus den an die Schwesterunter-
nehmen weitergereichten Liquiditatsunterstiitzungen. Gegenulber der Hypo Real Estate Holding AG wurde
ein Zinsuberschuss in Hohe von 114 Mio. € erzielt.

Weitere wesentliche Beziehungen gegeniber nahestehenden Unternehmen bestanden nicht. Im Jahr 2007
waren die Beziehungen mit nachstehenden Unternehmen nicht wesentlich.

Beziige des Geschéaftsfihrungsorgans und des Aufsichtsrates

Die Gesamtbeziige des Vorstandes betragen fiir das Berichtsjahr 1.562 Tsd. € (2007: 10.154 Tsd. €) und
teilen sich in Fixbeziige in Hohe von 1.562 Tsd. € (2007: 3.110 Tsd. €) und erfolgsabhéngige Beziige in
Hohe von 0 Tsd. € (2007: 7.044 Tsd. €) auf.

Fir das Jahr 2008 belaufen sich die Gesamtbeziige friiherer Mitglieder des Vorstandes und ihrer Hinterblie-
benen auf 3.616 Tsd. € (2007: 3.473 Tsd. €).

Die Bezlige des Aufsichtsrates betragen fur das Berichtsjahr 24 Tsd. € (2007: 34 Tsd. €). Dabei handelt es
sich ausschlief3lich um Fixbezuge.

79 Mitarbeiter

|Durchschnittlicher Personalstand |

31.12.2008 31.12.2007
Mitarbeiter (ochne Auszubildende) 843,25 465,50
Auszubildende 7,50 6,75
Insgesamt 850,75 472,25
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80 Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands
Aufsichtsrat

Dr. Michael Endres (Vorsitzender des Aufsichtsrats seit 06.12.2008)
Ursula Bestler

Dr. Markus Fell (stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats bis 06.12.2008)
Georg Funke (Vorsitzender des Aufsichtsrats bis 07.10.2008)

Bernd Knobloch (seit 06.12.2008)

Georg Kordick

Frank Lamby (bis 06.12.2008)

Dr. h.c. Edgar Meister (seit 06.12.2008)

Hans-Jorg Vetter (seit 06.12.2008)

Bettina von Oesterreich (bis 06.12.2008).

Vorstand

Dr. Axel Wieandt (Vorsitzender des Vorstands seit 06.12.2008)

Charles Balch (bis 15.01.2009)

Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer (seit 06.12.2008)

Dr. Robert Grassinger (Sprecher des Vorstands bis 06.12.2008, Mitglied des Vorstands bis 31.03.2009)
Reinhold Gintner (bis 31.01.2009)

Frank Hellwig (bis 15.01.2009)

Frank Helmut Krings (seit 06.12.2008)
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81 Anteilsbesitz der Hypo Real Estate Bank AG

Jahres-
Kapitalanteil in % uberschuss/ Abweichendes
insgesamt davon Bilanzsumme Eigenkapital -fehlbetrag Geschaftsjahr
Name und Sitz § 16 Abs. 4 AKtG __ mittelbar Wahrung in Tsd. in Tsd. in Tsd.
Tochterunternehmen
Konsolidiert
Kreditinstitute
Auslandische Kreditinstitute
Hypo Real Estate Capital Hong Kong Corporation Ltd., Hong Kong 100,00 HKD 799.330 -54.303 -23.011
Hypo Real Estate Capital India Corporation Private Ltd., Mumbai 100,00 INR 385.590 297.033 -31.944
Hypo Real Estate Capital Singapore Corporation Private Ltd., Singapur 100,00 SGD 721.590 823 -1.141
Sonstige konsolidierte Unternehmen
Flint Nominees Ltd., London 100,00 GBP 187.681 60.564 5.525
Hypo Property Investment (1992) Ltd., London 100,00 100,00 GBP 1 1 0
Hypo Property Investment Ltd., London 100,00 100,00 GBP 362 362 10
Hypo Property Participation Ltd., London 100,00 100,00 GBP 241 237 10
Hypo Property Services Ltd., London 100,00 100,00 GBP 112 111 3
Hypo Real Estate Capital Corp., New York 100,00 UsD 5.634.570 423.830 -2.856
Hypo Real Estate Capital Japan Corp., Tokio 100,00 JPY 325.292.909 30.460.416 -252.223
Hypo Real Estate International LLC |, Wilmington 100,00 EUR 361.362 66 41
Hypo Real Estate International Trust I, Wilmington 100,00 EUR 361.270 55 5
Hypo Real Estate Investment Banking Ltd., London 100,00 100,00 GBP 496 196 8
Hypo Real Estate Transactions S.A.S., Paris 100,00 EUR 59.892 32 24
IMMO Immobilien Management GmbH & Co. KG, Miinchen 94,00 EUR 27.008 -1.927 -3.991
Liffey Belmont | LLC, Wilmington 100,00 100,00 USD 16.281 1.021 0
Liffey Belmont Il LLC, Wilmington 100,00 100,00 UsD 21.520 1.350 0
Liffey Belmont IIl LLC, Wilmington 100,00 100,00 UsD 17.993 1.128 0
Liffey NSYC LLC, Wilmington 100,00 100,00 UsD 41.460 2.600 0
Quadra Realty Trust, Inc., New York 100,00 100,00 USD 624.631 46.955 -13.600
Ragnarék Vermégensverwaltung AG & Co. KG, Miinchen 94,00 EUR 19.271 7.909 25.580
The Greater Manchester Property Enterprise Fund Ltd., London 100,00 100,00 GBP 135 133 5
WH-Erste Grundstiicks GmbH & Co. KG, Schénefeld 100,00 EUR 110.022 104.286 -5.249
WH-Zweite Grundstiicks GmbH & Co. KG, Schonefeld 100,00 EUR 70.010 67.374 -2.532
Zamara Ir Ltd., Gibraltar 100,00 100,00 GBP 11.586 11.586 586
Nicht konsolidierte Unternehmen
Sonstige nicht konsolidierte Unternehmen
Frappant Altona GmbH, Miinchen 88,40 88,40 EUR 11.883 25 -274
FUNDUS Gesellschaft fiir Grundbesitz und Beteiligungen mbH, Miinchen 94,00 EUR 3.360 904 -685
Gfl-Gi aft fir ili icklung und — verwaltung mbH i.L., Stuttgart 100,00 EUR 166 7 -54 01.01. - 31.12.2007
Hogni Portfolio GmbH, Miinchen 100,00 EUR 24 24 -1 01.01.-31.12.2007
Hypo Real Estate International LLC II, Wilmington 100,00 USD 0 0 0
Hypo Real Estate International Trust Il, Wilmington 100,00 USD 0 0 0
Immo Immobilien Mar Beteiligur mbH, Munchen 100,00 EUR 35 35 -1
IMMO Invest Real Estate GmbH, Miinchen 100,00 EUR 3.514 28 -323
IMMO Trading GmbH, Miinchen 100,00 EUR 1.817 525 1.203
Meridies Grundbesitz- und Bebauungsgesellschaft mbH, Miinchen 94,00 EUR 724 78 -341
PBI—Betei\imJﬂ_s—GmbH i.L., Minchen 83,34 EUR 51.521 51.514 -34 01.01. - 31.12.2007
Quadra QRS, LLC, Baltimore 100,00 100,00  USD 0 0 0
WestHyp Immobilien Holding Aktiv Bau GmbH, Miinchen 100,00 100,00 EUR 33 -27 37 01.01. - 31.12.2007
WestHyp Immobilien Holding GmbH, Miinchen 100,00 EUR 882 734 105 01.01. - 31.12.2007
WH-Erste Grundstiicks Verwaltungs GmbH, Schénefeld 100,00 100,00 EUR 307 295 244
WH-Zweite Grundstiicks Verwaltungs GmbH, Schonefeld 100,00 100,00 EUR 19 19 -6
Assoziierte Unternehmen
Assoziierte Unternehmen von untergeordneter Bedeutung
Sonstige Unternehmen
Aerodrom Bureau Verwaltungs GmbH, Berlin 32,00 EUR 705 0 -44 01.01. - 31.12.2006
Airport Bureau Verwaltungs GmbH, Berlin 32,00 EUR 665 0 -362 01.01. - 31.12.2006
Archplan Projekt DianastraBe GmbH, Minchen 33,20 33,20 EUR 192 -135 -24 01.01. - 31.12.2007
Burleigh Court (Barnsley) Management Limited, London 20,00 0,20 GBP 0 0 0
Kondor Wessels - WestHyp Immobilien Holding GmbH, Berlin 33,30 33,30 EUR 740 -562 -55 01.01. - 31.12.2007
Projektentwicklung Schonefeld Verwaltungsgesellschaft mbH, Stuttgart 50,00 EUR 30 28 -1 01.01. - 31.12.2007
Rledemannweg 59 - 60 GbR, Schonefeld 32,00 0,32 EUR 11.446 -4.806 -49 01.01. - 31.12.2007
SANO Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Dresden KG, Diisseldorf 33,33 EUR 13.614 -4.122 -219 01.01. - 31.12.2007
SOMA Grundstiick mietu sellschaft mbH & Co. Objekt D: KG, Dusseldorf 33,33 EUR 35.736 -7.797 -712 01.01. - 31.12.2007
SP Proj icklung Schonefeld GmbH & Co. KG, Stuttgart 50,00 50,00 EUR 21.341 20.493 -9.070 01.01. - 31.12.2007
Vierte Airport Bureau Center KG Airport BureauVerwaltungs GmbH & Co., Berlin 32,00 0,32 EUR 11.452 -2.516 379 01.01. - 31.12.2007
Wisus iligungs GmbH & Co. Zweite Vermietungs-KG, Miinchen 33,00 EUR 10.970 -3.182 164
Sonstige Beteiligungen
Kreditinstitute
Stuttgarter Volkshank AG, Stuttgart 0,18 EUR 2.238.854 145.044 4.102 01.01. - 31.12.2007
Sonstige Unternehmen
ﬂr Vermogensverwaltung GmbH & Co. KG, Miinchen 0,01 0,01 EUR 44.118 3 3.425 01.01. - 31.12.2007
Deutsches Theater Grund- und Hausbesitz GmbH, Miinchen 3,30 EUR 12.609 2.556 76 01.01. - 31.12.2007
ILLIT Grundstiicks- und Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Griinwald 5,00 EUR 67.625 -17.227 -2.531 01.01. - 31.12.2007
Inula Grundstticks-Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG, Grunwald 10,00 EUR 95.646 -45.703 1.284 01.01. - 31.12.2007
KOROS Grundstiicks-Verwaltungs GmbH & Co. KG, Griinwald 2,50 EUR 19.010 -8.697 432 01.01. - 31.12.2007
LEG Landesentwicklungsgesellschaft Nordrhein- Westfalen GmbH, Diisseldorf >0 EUR 1.199.162 119.448 -32.812 01.01. - 31.12.2007
WILMA Bouwfonds Bauprojekte GmbH & Co. "An den Teichen" KG, Ratingen 5,00 EUR 117 86 32 01.01. - 31.12.2006
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Devisenkurse

|Devisenkurse Stand 31.12.2008

Australien
Grof3britannien
Hong Kong
Indien

Japan
Ruménien
Singapur

USA

1€=AUS$
1€=GBE
1€=HK$
1€=INR

1€=JP¥

1€=RON
1€=SG$
1€=US$

2,0274
0,95250
10,7858

67,91844

126,14

4,0225

2,0040

1,3917

Minchen, den 21. April 2009

Hypo Real Estate Bank AG

Der Vorstand

Dr. Axel Wieandt (CEO) Manuela Better

Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer Frank Krings
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaR den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundséatzen der
Konzernabschluss ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf einschlielich des Ge-
schaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Munchen, den 21. April 2009

Hypo Real Estate Bank AG

Der Vorstand

Dr. Axel Wieandt (CEO) Manuela Better

Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer Frank Krings
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den von der Hypo Real Estate Bank AG, Minchen, aufgestellten Konzernabschluss — bestehend
aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und
Anhang — sowie den Konzernlagebericht fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2008
geprift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315a Abs.1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung Gber den Konzernabschluss und
den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaliger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufuhren, dass Unrichtigkeiten und Verstole,
die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermoégens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der
Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschéftstatigkeit und tber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen Uber mogliche Fehler
berlcksichtigt. Im Rahmen der Prufung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht
Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der
Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des
Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine
hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, 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 zukinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschranken, weisen wir auf die Ausfihrungen der Gesellschaft im
Konzernlagebericht im Abschnitt ,Bestandsgeféahrdende Risiken“ sowie im Konzernanhang unter Ziffer 2 hin.
Dort ist dargelegt, dass der Fortbestand der Hypo Real Estate Bank AG davon abhangt, dass der Hypo Real
Estate Bank AG in ausreichendem Umfang Eigenkapital zur Einhaltung von aufsichtsrechtlichen
Eigenmittelanforderungen sowie zur Vermeidung einer nachhaltigen Uberschuldungssituation zur Verfiigung
gestellt wird. Um eine Insolvenz auf Grund Zahlungsunfahigkeit Hypo Real Estate Bank AG und deren
wesentlichen Tochtergesellschaften abzuwenden, ist externe Unterstitzung durch Liquiditatshilfen
notwendig. Diese Liquiditatshilfen missen solange zur Verfiigung stehen, bis die Hypo Real Estate Bank AG
sich wieder eigenstandig am Geld- oder Kapitalmarkt in ausreichendem Umfang Liquiditat beschaffen kann,
und bis die beschriebenen Restrukturierungsmafinahmen planméaRig umgesetzt sind.
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Um den Fortbestand der Hypo Real Estate Bank AG und wesentlicher Tochtergesellschaften
sicherzustellen, ist deshalb insbesondere erforderlich, dass

e der Finanzmarktstabilisierungsfonds in ausreichendem Umfang Eigenkapitalunterstitzung leistet,

e der Finanzmarktstabilisierungsfonds und die Deutsche Bundesbank ihre Liquiditatsunterstiitzung
aufrecht erhalten und gegebenenfalls auch weitere Liquiditatshilfe zur Verfugung stellen,

o die Refinanzierung zu tragféahigen Konditionen verstarkt tber den Geld- und Kapitalmarkt erfolgt,
¢ die Restrukturierungsmafnahmen planmaRig umgesetzt werden,
e die zustandigen Behorden keine aufsichtsrechtlichen Manahmen ergreifen werden sowie

e keine rechtlichen Vorbehalte (insbesondere EU-Verfahren) erfolgreich geltend gemacht werden.

Munchen, den 29. April 2009

KPMG AG Wirtschaftsprufungsgesellschaft

(vormals KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft)

Dielehner Wiechens
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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