Hypo |EReal Estate

BANK

Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2008

der Hypo Real Estate Bank AG*

*A member of Hypo Real Estate Group



Financial Highlights

Financial Highlights

Erfolgszahlen (HGB)

01.01.-30.06.2008

01.01.-30.06.2007

Ergebnis vor Steuern

in Mio. €

-195

86

Ergebnis nach Steuern

in Mio. €

-193

70

Bilanzzahlen (HGB)

30.06.2008

31.12.2007

Bilanzsumme

in Mrd. €

74,0

73,4

Bilanzielles Eigenkapital (inkl. Fonds fir
allgemeine Bankrisiken)

in Mrd. €

1,6

1,9

Portfoliozahlen

30.06.2008

30.06.2007

Immobilienfinanzierungsneugeschaft

in Mrd. €

3,3

4,6

30.06.2008

31.12.2007

Volumen Immobilienfinanzierungen

in Mrd. €

28,2

27,5

Volumen Staatsfinanzierungen

in Mrd. €

19,3

24,1

Personal

30.06.2008

31.12.2007

Mitarbeiter (inkl. Auszubildende)

456

467

1) Immobilienfinanzierungen ohne Off-balance-sheet-Geschéft

2) Zielgeschaft

Rating

Ratings
(Stand 28.7.2008)

Langfristig

Kurzfristig

Ausblick

Moody's

A2

P-1

unter Beobachtung *

Standard&Poor’s

A—

A-2

stabil

Fitch

A

F1

stabil

* aktuell unter Beobachtung fir eine mégliche Ratingverbesserung. Kurzfristratings von P-1 bestatigt.
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Lagebericht

Geschéaft und Rahmenbedingungen

Gesamtwirtschaftliche Lage

Das zweite Quartal 2008 stand im Zeichen der steigenden Olpreisinflation. War in den ersten drei
Monaten des Jahres noch ein Preiszuwachs von 11,1% zu verkraften, so stieg der Olpreis wahrend
des zweiten Quartals um 33,7%. Zusammen mit Preissteigerungen vor allem bei anderen Rohstoffen
und Lebensmitteln schlug sich dies auch in einer zunehmenden Inflation der Verbraucherpreise
nieder. Nach noch vorlaufigen Zahlen betrug diese wahrend des Berichtszeitraums im Euroraum
3,7%, allerdings mit steigender Tendenz. Fir den Juni 2008 stand bei der Inflation des harmonisierten
Verbraucherpreisindex der Eurozone erstmals seit dem Mai 1992 — und damit erstmals in der 10-
jahrigen Geschichte der Europaischen Zentralbank (EZB) — eine 4 vor dem Komma. Auch die
Inflationserwartungen im Euroraum liegen mit 2,9% fur 2008 mittlerweile sehr deutlich Uber der EZB-
Referenzmarke von 2%. Daher kam die Zentralbank nicht umhin, die gut ein Jahr konstant gehaltenen
Leitzinsen mit Wirkung zum 9. Juli 2008 um weitere 25 Basispunkte zu erhéhen.

Noch deutlichere Steigerungen der Inflationserwartungen sind aus den USA (3,5%) und Asien (3,9%)
zu vermelden. Aufgrund der nach wie vor nicht ausgestandenen und vor allem den US-Markt
betreffenden Bankenkrise sowie der schlechten konjunkturellen Situation ist eine Abkehr von der
zuletzt sehr lockeren Geldpolitik in den USA nicht zu erwarten.

Auch in der Realwirtschaft sind mittlerweile deutliche konjunkturelle Bremsspuren sichtbar. Dies gilt
sowohl fir Europa als auch fir die USA und den asiatischen Raum und macht sich auch in einer
Fortsetzung des Rickgangs aller wichtigen Aktienmarktindizes bemerkbar. Allerdings halten in
Deutschland der Beschéaftigungsaufbau und der damit verbundene Abbau der Arbeitslosigkeit
erfreulicherweise nach wie vor an.

Branchenspezifische Bedingungen

Commercial Real Estate

Die schwachere Weltwirtschaft, die im zweiten Quartal des Jahres abermals an Schwung verlor,
beeinflusst auch die internationalen Immobilienmarkte. So haben die Auswirkungen der Subprime-
Krise und die gestiegene Inflation Immobilienfinanzierungen deutlich verteuert. Die Anzahl an
Transaktionen ging zurtick.

Durch das hohe Einlagevolumen der deutschen Banken waren die einheimischen Kreditmérkte
deutlich geringer beeinflusst als andere Méarkte. Die nach wie vor stabile deutsche Konjunktur sorgte
dafir, dass in den meisten Zentren die Mieten stiegen.

Wesentliche Ereignisse im ersten Halbjahr 2008

Das Landgericht Miinchen | hat am 29.04.2008 die Bayerische Hypo- und Vereinsbank zur Zahlung
von 105 Mio. Euro (Klagesumme + bisher aufgelaufene Zinsen) an die Hypo Real Estate Bank
International AG und die Hypo Real Estate Bank AG, beides Mitglieder der Hypo Real Estate Group,
verurteilt. Gegen das Urteil hat die Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG Berufung zum
Oberlandesgericht eingelegt.

Wegen des noch in diesem Jahr geplanten Zusammenschlusses der Hypo Real Estate Bank
International AG und der Hypo Real Estate Bank AG, stehen bei der Ratingagentur Moody's die
unterschiedlichen Langfrist- und Finanzkraft-Ratings der Banken seit 18.07.2008 unter ,Review",
wobei die Ratings der Hypo Real Estate Bank AG unter ,Review for possible upgrade” und die Ratings
der Hypo Real Estate Bank International unter ,Review for downgrade“ steht. Die Kurzfrist-Ratings
von P-1 wurden jeweils bestatigt.



Wirtschaftsbericht

Entwicklung der Erfolgslage

Ergebnis vor Steuern Die Hypo Real Estate Bank AG erzielte ein negatives Ergebnis vor Steuern in
Hohe von -195 Mio. €. Bedingt durch die Neubewertung von Investments in Collateralised Debt
Obligations (CDO's) war das Ergebnis gegeniiber dem Vorjahreszeitraum (86 Mio. €) stark belastet.

Operative Ertrage Die operativen Ertrdge (Summe aus Zinstberschuss, Provisionsiiberschuss, Saldo
aus sonstigen betrieblichen Ertrdgen/Aufwendungen und Ergebnis aus Liquiditatsvorsorgebestand)
veringerten sich gegeniber dem Vorjahreszeitraum von 151 Mio. € auf 109 Mio. €.

Der Zinsuiberschuss verminderte sich gegeniiber dem Vorjahreszeitraum um 23,7 % auf 116 Mio. €,
obwohl ein positiver Ergebnisbeitrag aus dem Neugeschéaft zu verzeichnen war. Wesentlich dazu
beigetragen haben die Ertrage aus den Ricknahme- und Vorfalligkeitsentschadigungen, die sich von
29 Mio. € auf 7 Mio. € reduzierten. Daneben mussten Zinswertberichtigungen auf Collateralised Debt
Obligations (CDO's) in Hohe von 10 Mio. € vorgenommen werden.

Der negative Provisionsiberschuss in Hbéhe von -1 Mio. € resultiert aus den gestiegenen
Provisionsaufwendungen fir Ausplatzierungsgeschéafte (33 Mio. €; Vorjahreszeitraum 7 Mio. €), die
den gestiegenen Provisionsertrag (32 Mio. €; Vorjahreszeitraum 27 Mio. €) mehr als kompensierten.

Der Saldo aus sonstigen betrieblichen Ertragen/Aufwendungen in Hohe von 3 Mio. € blieb nahezu
unverandert.

Verwaltungsaufwand Der Verwaltungsaufwand nahm im Vergleich zum Vorjahreszeitraum um 6,5%
auf 49 Mio. € zu.

Wéhrend die anderen Verwaltungsaufwendungen und die Abschreibungen auf immaterielle
Anlagewerte und Sachanlagen unveréndert blieben erhdhte sich der Personalaufwand gegeniber
dem Vorjahr um 3 Mio. € auf 28 Mio.£.

Betriebsergebnis vor Risikovorsorge Das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge hat sich um 46,9%
auf 69 Mio. € vermindert.

Risikovorsorge Die Risikovorsorge verbesserte sich von -50 Mio. € im Vorjahreszeitraum auf einen
Risikoertrag von 23 Mio. €.

Dabei konnte die Kreditrisikovorsorge um 58 Mio. € auf 32 Mio. € Ertrag verbessert werden. Grund
hierfir ist die Aufldsung von Vorsorgereserven nach § 340 f HGB in Hohe von 70 Mio. €.

Das Ergebnis aus dem Liquiditatsvorsorgebestand verbesserte sich um 16 Mio. € (Vorjahreszeitraum
-25 Mio. €) auf -9 Mio. € Der Aufwand aus dem Liquidititsvorsorgebestand resultiert aus
Wertpapierabschreibungen in Héhe von 55 Mio. € (Vorjahreszeitraum 46 Mio. €), die im gestiegenen
Zinsniveau des zweiten Quartals 2008 begriindet sind.

Ergebnis aus Finanzanlagen Die durch die Subprime-Krise ausgeléste Schwache der
internationalen Finanzmarkte halt an. In Folge mussten die Buchwerte von Collateralised Debt
Obligations (CDOQO's) und anderer Finanzinstrumente weiter angepasst werden. Insgesamt wurden
Abschreibungen in Hohe von 238 Mio. € vorgenommen bzw. Drohverlustriickstellungen in Héhe von
47 Mio. € gebildet.

Das Finanzanlageergebnis betragt -287 Mio. € (Vorjahreszeitraum 6 Mio. € Ertrag).

Im Geschéftsjahr wurden Abschreibungen im Wertpapierbestand des Anlagevermdgens zuléassiger
Weise in Hohe von 776 Mio. € unterlassen.

Betriebsergebnis / Ergebnis vor Steuern Nach Risikovorsorge und Ergebnis aus Finanzanlagen

ergibt sich ein negatives Betriebsergebnis / Ergebnis vor Steuern in Hohe von -195 Mio. €
(Vorjahreszeitraum 86 Mio. € Ertrag).
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Ertragsteuern Der Ausweis von 2 Mio. € Steuerertrag (Vorjahreszeitraum 16 Mio. € Steueraufwand)
beinhaltet die Aktivierung von latenten Steuerforderungen nach 8 274 Abs.2 HGB in H6he von 8 Mio.
€. Die Aktivierung ist zum Grof3teil auf die Bildung von Drohverlustriickstellungen im Zusammenhang
mit Collateralised Debt Obligations (CDO's) zuriickzufiihren.

Ergebnis nach Steuern Nach Steuern ergibt sich zum 30.6.2008 ein Fehlbetrag in Hohe von -193

Mio. € (30.6.2007: 70 Mio. € Ertrag).

Gewinn- und Verlust-Rechnung 01.01.- 01.01.- Veranderung Veranderung
in Staffelform 30.06.2008 | 30.06.2007 Mio. € %

Mio. € Mio. €
Zinsuberschuss 116 152 -36 -23,7
Provisionsiiberschuss -1 20 -21 >100,0
Personalaufwand -28 -25 -3 -12,0
andere -18 -18 0 0,0
Verwaltungsaufwendungen
Abschreibungen auf immaterielle -3 -3 0 0,0
Anlagewerte und Sachanlagen
Verwaltungsaufwendungen -49 -46 -3 -6,5
insgesamt
Saldo der sonstigen betrieblichen 3 4 -1 -25,0
Ertrage/Aufwendungen
Betriebsergebnis (vor 69 130 -61 -46,9
Risikovorsorge)
Risikovorsorge 23 -50 +73 >100,0
Ergebnis aus Finanzanlagen -287 6 -293 >100,0
Betriebsergebnis -195 86 -281 >100,0
AuBerordentliches Ergebnis 0 0 0 0,0
Ergebnis vor Steuern -195 86 -281 >100,0
Steuern 2 -16 +18 >100,0
Ergebnis nach Steuern -193 70 -263 >100,0




Entwicklung der Vermégenslage

Die Bilanzsumme blieb mit 74,0 Mrd. € gegenuber dem Jahresende 2007 (73,4 Mrd. €) annéhernd
gleich.

Das hilanzielle Eigenkapital ging aufgrund des Halbjahresfehlbetrages auf 1,6 Mrd. zuriick (Vorjahr
1,9 Mrd. €).

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

Kreditportfolioentwicklung

Das Kreditportfolio enthalt gegeniiber dem dokumentdren Kreditvolumen in den nachfolgenden
Darstellungen auch Kreditzusagen und Wertpapiere und ist Basis der Steuerung.

Das strategische Immobilienfinanzierungs-Portfolio stieg von 27,5 Mrd. € zum 31. Dezember 2007 auf
28,2 Mrd. € zum 30. Juni 2008. Zwar erreichte das Neugeschéaftsvolumen mit 3,3 Mrd. € nicht ganz
den hohen Wert des Vorjahres (4,6 Mrd. €). Allerdings gingen auch die vorfalligen Rickzahlungen
stark zuriick. Positiv entwickelten sich die Renditen nach Steuern im Neugeschéft, die auf tber 15 %
stiegen. Das Volumen der ausbezahlten strategischen Immobilienfinanzierungen stieg ebenfalls, und
zwar von 23,7 Mrd. € zum 31. Dezember 2007 auf 25,0 Mrd. € zum 30. Juni 2008.

Strategiekonform wurden die Ubrigen Portfolien weiter abgeschmolzen. Die 06ffentlichen
Finanzierungen sanken um 4,8 Mrd. € auf 19,3 Mrd. € Der Bestand des Nicht-Ziel-
Immobilienfinanzierungs-Portfolios nahm um 0,6 Mrd. € auf 5,9 Mrd. € ab.

Entwicklung der Finanzlage

Kapitalstruktur Die Kapitalstruktur der Hypo Real Estate Bank AG zum 30. Juni 2008 ist weiterhin
solide; alle laufenden Verpflichtungen kdénnen erflllt werden. Auch die Verbindlichkeiten weisen eine
ausgewogene Fristenstruktur auf.

Liguiditat Die bankenaufsichtsrechtliche Liquiditat wird anhand der Liquiditdtskennzahl beurteilt. Die
aufsichtsrechtliche Liquiditat gilt aus ausreichend, wenn der Kennzahlenwert mindestens 1,0 betragt.
Per 30.06.2008 belief sich der Wert bei der Hypo Real Estate Bank AG auf 1,97.

Refinanzierung

Die Refinanzierung der Hypo Real Estate Group fir das Segment Commercial Real Estate Finance
wird Uber zwei Emittenten sichergestellt: die Hypo Real Estate Bank International AG und die Hypo
Real Estate Bank AG in Minchen. Die Hypo Real Estate Bank AG ist dabei sowohl auf den Geld- und
Kapitalmarkten mit verschiedenen Produkten aktiv.

Money-Market-Aktivitaten:

Die kurzfristigen Funding-Transaktionen der Hypo Real Estate Bank AG konzentrieren sich auf
Interbanken Deposits, die Emission von Commercial Paper und Geldmarktzertifikaten, als auch auf
Tri-party- und bilaterale Repo Geschéfte. Die am Ende des zweiten Quartals durchgesetzten Funding-
Kosten fir Money-Market Transaktionen unter Libor basieren hauptséachlich auf der &uRerst
attraktiven Refinanzierung durch Repos, was die hohe Qualitat der Liquiditéats-Portfolien auf den
Biichern der Hypo Real Estate Bank AG widerspiegelt.

Langfristige Funding Akivitaten:

Die langfristigen Funding Aktivitaten profitieren von der Tatsache, dass die Hypo Real Estate Bank AG
Zugang zum deutschen Pfandbriefmarkt hat, der sich in der aktuellen Marktsituation als stabil
erwiesen hat. Im ersten Halbjahr 2008 wurde ein grof3es Volumen an Pfandbriefen begeben, was die
Bestandigkeit dieses Produkts und deren Wichtigkeit fur die Hypo Real Estate Group unterstreicht.
Daruber hinaus hat die Hypo Real Estate Bank AG bedeutsame Volumina an unbesicherten (Senior-
unsecured-) Privatplatzierungen in Form von Krediten als auch Medium Term Notes (MTN) begeben.



Trotz der anhaltenden Marktturbulenzen und der daraus resultierenden herausfordernden Umgebung
fur alle Finanzinstitute, konnte die Hypo Real Estate Bank AG Refinanzierungsmittel verschiedener
Laufzeiten Uber die internationalen Finanzmaérkte, als auch Uber ihrer starke Investorenbasis in
Deutschland, aufnehmen und die Refinanzierung des Geschéfts zu jeder Zeit sicherstellen.

Verbundene Unternehmen

Zur Hypo Real Estate Holding AG in Minchen steht die Hypo Real Estate Bank AG in einem
Abhangigkeitsverhaltnis gemald 8 17 AktG; deshalb erstellt die Bank gemaR § 312 AktG zum
Jahresende einen gesonderten Bericht (iber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen.

Zusammenfassung

Die Hypo Real Estate Bank AG hat das 1. Halbjahr 2008 aufgrund der weiteren Abschreibungen fur
CDO mit einem Verlust abgeschlossen.

Die Verschmelzung der Hypo Real Estate Bank International AG auf die Hypo Real Estate Bank AG
soll noch im vierten Quartal dieses Jahres mit bilanzieller Rickwirkung auf den 1. Januar 2008
abgeschlossen werden. Fir das verschmolzene Institut gehen die Vorstéande der beiden Banken aus
heutiger Sicht davon aus, dass die jeweiligen Genussrechte sowie die Uber den Hypo Real Estate
International Trust | begebenen hybriden Tier-1-Wertpapiere der Hypo Real Estate Bank International
AG auch zu den Zinsterminen im Jahr 2009 bedient werden.

Nachtragsbericht

Im Juli hat die Rating-Agentur S&P einige Ratings der Hypo Real Estate Group gesenkt, aber
gleichzeitig einen stabilen Ausblick erteilt. S&P hat die Counterparty Credit Ratings der Hypo Real
Estate Bank AG auf A-/A-2 von A/A-1 (long-term/short-term) zuriick genommen.

Angesichts der internationalen Finanzkrise und des seitens S&P zuvor seit Monaten bestehenden
negativen Ausblicks fiir die Hypo Real Estate Group hatte sich das Unternehmen sorgféaltig auf die
Mdglichkeit einer veranderten Bonitatshewertung vorbereitet. In der Immobilienfinanzierung profitiert
die Hypo Real Estate Group im Neugeschaft davon, dass ein groRer Teil des Geschaftsvolumens
durch Pfandbriefe refinanziert wird, deren Ratings bestatigt wurden.

Dariiber hinaus fanden keine berichtenswerte Vorgange nach dem 30. Juni 2008 statt.



Risikobericht

Die Krise an den Kapital- und Finanzmarkten hat sich auch im 2. Quartal 2008 fortgesetzt und nach
wie vor ist noch nicht absehbar, wann die Marktturbulenzen beendet sein kénnten.

In diesem herausfordernden Marktumfeld, in dem erhdhte Credit Spreads das steigende
Risikobewul3tsein der Marktteilnehmer widerspiegeln und Liquiditat eine hohes Gut darstellt, hat das
Risikomanagement System der Group, in dem die Hypo Real Estate Bank AG integriert ist, einen
wesentlichen Beitrag geleistet.

Die Verantwortungs- und Aufgabenstruktur der unterschiedlichen Gremien; die Organisationsstruktur
wie auch die einzelnen Risikomess- und —managementmethoden auf Groupebene wie auch in der
Hypo Real Estate Bank AG sind im Detail in den jeweiligen Risikoberichten des Geschéftsberichts
2007 beschrieben. Der vorliegende Bericht der Hypo Real Estate Bank AG gibt einen Uberblick und
fokussiert sich auf Veranderungen und Entwicklungen im ersten Halbjahr 2008.

Organisation und Steuerung des Risikomanagements

Auf Basis der Waiver-Regelung hat die Hypo Real Estate Holding AG ein gruppenweites
Risikomanagement- und Risikocontrollingsystem eingerichtet. Alle Aufgaben der deutschen Banken
geman 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, die in das Risikomanagement- und Risikocontrollingsystem
der Hypo Real Estate Group einbezogen sind.

Der Vorstand der Hypo Real Estate Bank AG tragt damit die Verantwortung fir alle strategischen und
operativen Entscheidungen auf Basis der Vorgaben der Group. Im Hinblick auf das
Risikomanagement ist der Vorstand u.a. verantwortlich fir die Bereitstellung der MaRisk konformen
Organisationsstruktur, die Verabschiedung der Geschafts- und Risikostrategie sowie der
Kreditkompetenzrichtlinien.

Der Aufsichtsrat der Hypo Real Estate Bank AG Uberprift regelmafiig die Strategien und das
Risikoprofil der Bank.

Das Risikomanagement auf Groupebene liegt in der Verantwortung der beiden monatlich tagenden
Gremien Group Risk Management Committee und Group Asset Liability Committee. Die Gremien sind
mit den verantwortlichen Vorstandsmitgliedern sowie den Leitern der relevanten Bereiche besetzt. Die
Verantwortungs- und Aufgabenstruktur der unterschiedlichen Gremien sowie die Organisationsstruktur
sind im Detail im Risikobericht des Geschaftsberichts 2007 der Hypo Real Estate Bank AG
beschrieben.

Die Risikomanagement Organisation der Hypo Real Estate Bank AG ist in das Group Risk
Management eingebettet, welche an den Group Chief Risk Officer (CRO) berichtet. So werden zum
einen risikorelevante Vorgaben der Group operativ in der Hypo Real Estate Bank AG umgesetzt und
zum anderen erfolgen relevante Zulieferungen zur Risikosteuerung auf Groupebene.

Risikoarten und Risikoprofil

Die Hypo Real Estate Bank AG unterscheidet zwischen folgenden wesentlichen Risikoarten:
sind:

= Kreditrisiken

= Marktrisiken

= Liquiditatsrisiken

= Operationelle Risiken

Das Risikoprofil der Hypo Real Estate Bank AG ist — entsprechend dem Geschaftsmodell — von
Kreditrisiko gepragt.

Risikostrategien und Policies

Der Group Vorstand und das Risk Management Committee sind fiir die Verabschiedung der groupweit
glltigen Risikostrategie, der Risikopolicies und der Risikolimite verantwortlich. Im ersten Halbjahr
2008 wurden bereits folgende groupweit giltige Strategien und Guidelines Uberarbeitet und
verabschiedet:



=  Group Business and Risk Strategy

=  General Principles for Managing Credit Risk

=  Risk Policies fir einige Risikoarten

Darauf basierend hat die Bank ihre eigene Strategie und Policies verabschiedet.

Risikoberichtswesen

Die regelmaRigen Berichte auf Vorstandsebene umfassen u.a.:

=  tagliche Market & Liquidity Risk Reports

=  monatliche Issuer- und Counterparty Berichte

= vierteljahrliche Group Risk Report

Diese Berichte enthalten jeweils spezifische Informationen zur Risikolage der Hypo Real Estate Bank
AG und geben dem Vorstand damit einen umfassenden Uberblick iiber die Risikosituation pro
Risikoart und beinhalten wichtige, detaillierte Informationen, z.B. aktuelle Risikoschwerpunkte.

Neben diesen Berichten an die Geschaftsleitung, wird die Risikomanagement Organisation durch eine
Reihe von regelmafigen sowie durch ad hoc Berichten unterstiitzt.

Kreditrisiko

Definition und Kreditrisiko Policy

Kreditrisiko bezeichnet das Risiko des Wertverlustes beziehungsweise die teilweise oder vollstandige
Abschreibung einer Forderung, verursacht durch Ausfall oder Bonitatsverschlechterung eines
Geschaftspartners. Das Kreditrisiko umfasst auch das Landerrisiko, Kontrahentenrisiko,
Besicherungsrisiko, Abwicklungsrisiko und das Emittentenrisiko. Die jeweiligen Definitionen finden
sich im Risikobericht des Geschaftsberichtes 2007:

Im ersten Quartal hat der Group Vorstand die Uberarbeitung der einheitlichen, groupweit giiltigen

“General Principles for Managing Credit Risk” verabschiedet. Diese dokumentieren

=  Verantwortlichkeiten des Vorstands und der Gremien im Hinblick auf Strategien, die
Gewahrleistung MaRisk konformer Organisationsstrukturen im Kreditvergabe und -
managementprozess sowie den Einsatz adaquater Tools und Methoden fiir die umfassende
Risikomessung und das zeitnahe Reporting aller Kreditrisiken der Group.

= Guidelines fir die Kreditprozesse, die Limitierung und die Intensivbetreuung notleidender
Engagements.

Die ,General Creditpolicy”, das groupweite Risikohandbuch sowie die Prozesshandbucher der

einzelnen Banken, die die entsprechenden Guidelines auf operativer Ebene im Detail beschreiben,

befinden sich in der Endphase der Entwicklung.

Organisation des Kreditrisikomanagements

= Kreditrisikomanagement der Hypo Real Estate Bank AG ist eng in das Kreditrisikomanagement
der Gruppe eingebunden. Auf Portfolioebene erfolgt das zentrale Kreditrisikomanagement in
Minchen, unterstiitzt durch die dezentralen Kreditspezialisten in den einzelnen Einheiten, die
durch ein besseres Verstandnis der lokalen Markte und Gegebenheiten einen wesentlichen
Beitrag zum erfolgreichen Kreditrisikomanagement leisten.

Credit Committees

Die Credit Committees sind die fur die Kreditzusage verantwortlichen Gremien in den Banken. Die
Hypo Real Estate Bank AG verfiigt Gber ein eigenes Credit Committee welches sich aus Teilnehmern
der Marktseite und des Kreditrisikomanagement (Marktfolge) zusammensetzt. Das Votum der
Marktfolgeseite kann nicht von der Marktseite Uberstimmt werden. Ein gruppenweit einheitliches
Vorgehen wird durch Teilnehmer aus der Group Risk Management Organisation sichergestellt.

Rating Systeme und Kontrahenten

Die deutsche Bankenaufsicht hat der Hypo Real Estate Gruppe die Genehmigung fiir alle beantragten
internen Methoden zur Bewertung von Ausfallwahrscheinlichkeiten und Verlustquoten gemafl dem
fortgeschrittenen |IRB-Ansatz erteilt. Ziel der IRBA-Standards ist es, auf der Grundlage
aufsichtsrechtlich genehmigter bankinterner Verfahren mit mdoglichst groRer Prazision individuell
Ausfallwahrscheinlichkeiten (Propabilitity of Default) fiir bestimmte Kundengruppen und Verlustquoten
(Loss Given Default) fir bestimmte Kreditprodukte zu bewerten. Die hieraus abgeleiteten
Risikoparameter dirfen bei der Ermittlung des regulatorischen Eigenkapitals verwendet werden. Die
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Genehmigung der Bankenaufsicht gilt fur fast alle Bereiche des Kreditgeschéfts der Hypo Real Estate
Group mit Ausnahme der Aktivitaten des Staatsfinanzierers DEPFA. Die Messverfahren der DEPFA
sollen voraussichtlich ab dem 2. Quartal 2009 von der Bankenaufsicht gepruft werden.

Kreditengagement

Das gesamte Kreditengagement der Hypo Real Estate Bank AG betrug auf Exposure-at-default Basis
zum 30.06.2008 ca. 74 Mrd. £€.

Der Begriff ,Exposure at Default (EAD)" beriicksichtigt anteilige Kreditzinsen, mit denen ein
Kreditnehmer bis zur Erkennung eines Kreditausfalls (maximal 90-Tage Verzug) in Verzug geraten
kann sowie diejenigen unwiderruflichen Kreditzusagen, die ein Kreditnehmer trotz einer wesentlichen
Bonitatsverschlechterung zukiinftig noch ausnutzen kann. Bei Derivaten ergibt sich das EAD als
Summe aus aktuellem Marktwert und dem aufsichtsrechtlich vorgegebenen Add-on, der einen Puffer
fur zukUnftige, potentielle Marktwerterhéhungen darstellt. Die Summe aller EAD-Werte stellt insofern
das maximale Kreditrisiko ohne Berucksichtigung von Sicherheiten dar.

Neben Gebaudesicherheiten im Bereich Commercial Real Estate werden auch andere Sicherheiten
(z.B. in Form von Garantien, Bonds, etc.) als risikomindernd akzeptiert. Der ermittelte Marktwert aller
Sachsicherheiten im Geschaftssegment Commercial Real Estate der Hypo Real Estate Bank AG
betragt per Juni 2008 ca. 52 Mrd. € und liegt bedingt durch Neubewertungen und
Datenqualitatsverbesserung deutlich iber dem Wert per 12/2007mit 40 Mrd. €.

Die Berlicksichtigung von Sicherheiten manifestiert sich maf3geblich in der Risikokennziffer LGD, die
eine Verlustquote bei Ausfall des Kredithehmers darstellt.

Mit Hilfe der intern ermittelten Risikokennziffern PD (Ausfallwahrscheinlichkeit) und LGD (Verlustquote
bei Ausfall) ergibt sich eine Schéatzung fur die Erwarteten Verluste, mit denen das Kreditportfolio auf
einem Zeithorizont von 12 Monaten in Expected Loss (EL) Klassen eingeteilt werden kann. Per
30.06.2008 ergeben sich fur den EaD des Commercial Real Estate Portfolios der Hypo Real Estate
Bank AG von ca. 33 Mrd. € folgende Schatzwerte fiir die Verteilung auf EL-Klassen. Der Anteil des
oberen Drittels am Gesamtportfolio ist gegeniiber Dezember von 51% auf 54% angestiegen.

EL Klassenverteilung HG 12/2007 und 6/2008
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Uberblick tiber das Gesamtportfolio der Hypo Real Estate Bank AG

Die Aufteilung des Exposure at Default von ca 74 Mrd. € auf die Geschaftssegmente beinhaltet die
zwei Segmente: Public Sector & Infrastructure Finance und Commercial Real Estate. Das Segment
Commercial Real Estate Segment (inklusive Strukturierter Produkte/ eigene Verbriefungen im
Bestand) macht ca. 48% des gesamten Portfolios aus.

Stichtag 31.12.2007 30.06.2008
Public Finance & Infrastructure 50 % 52%
Finance

Commercial Real Estate Finance 50 % 48%

Die folgende Abbildung zeigt den EaD nach Regionen mit dem sehr deutlichem Schwerpunkt in

Deutschland (ca. 77%)

Gesamtportfolio: Geographische Aufteilung des Landerrisikos nach Regionen

Stichtag 31.12.2007 30.06.2008
Deutschland 81% 77%
Frankreich 2% 2%
Groltbritannien 2% 2%

Italien 2% 2%
Andere Westeuropa* 11% 15%

USA 2% 2%
Andere* 0% 0%

* Unterschied zum Risikobericht 2007 resultiert aus veranderter Zuordnung einiger L&nder

Die Verteilung des Landerrisikos des Portfolios der Hypo Real Estate Bank AG (nach den internen
Ratingklassen) per 30.06.2008 liegt mit 91% fast vollstandig in LAndern mit AAA Bonitat. Samtliche
Landerratings und Landerlimite werden mindestens einmal im Jahr vom Group Risk Management

Committee Uberpruft.

Gesamtportfolio: Landerrisiko nach Ratings

Stichtag 31.12.2007 30.06.2008
AAA 87% 91%

AA+ bis AA- 10% 8%

A+ bis A- 3% 1%

Public Sector & Infrastructure Finance: Subportfolio Aufteilung

Das Public & Infrastructure Finance Portfolio liegt fast ausschlie3lich in Westeuropa (96%

der EaD).

Public Sector & Infrastructure Finance nach Regionen

Stichtag 31.12.2007 30.06.2008
Deutschland 68% 63%
Frankreich 4% 3%
Grol3britannien 3% 3%

Italien 4% 4%
Andere Westeuropa* 17% 23%

USA 3% 2%
Andere* 1% 2%

* Unterschied zum Risikobericht 2007 resultiert aus veranderter Zuordnung einiger Lander.
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Finanzinstitute bilden einen Anteil von 59% und der o6ffentliche Sektor (6ffentliche Kredithehmer,

Staaten, Kommunen) macht 41% des Portfolios aus.

Public Sector & Infrastructure Finance: Verteilung nach Kontrahenten

per 31.12.2007 30.06.2008
Finanzdienstleister 58% 59%
Offentlicher Sektor 42% 41%

Commercial Real Estate: Subportfolio Aufteilung

Die Aufteilung nach Regionen des EaD fur Commercial Real Estate zeigt deutlich den regionalen
Schwerpunkt auf Deutschland und Westeuropa.

Commercial Real Estate: Aufteilung nach Regionen

per 31.12.2007 30.06.2008
Deutschland 96% 96%
Andere Westeuropa 2% 2%

USA 1% 2%
Andere 1% 0%

Gewerblich- (Birogebaude) und wohnwirtschaflich genutzte (zumeist Portfolio Transaktionen)
Immobilen machen ca 70% des Portfolios aus. Einzelhandel stellt ca.19% des Portfolios dar.

Commercial Real Estate: Aufteilung nach Objektart

per 31.12.2007 30.06.2008
Biirogebaude 27% 31%
Wohnbau 43% 38%
Einzelhandel 18 % 20%
Andere 7% 6%
Hotel/Freizeit 3% 4%
Lager/Logistik 2% 1%

Problemkredite

Die friihe Identifizierung von potentiellen Problemkrediten ist ein grundlegendes Prinzip der
Kreditrisikokultur der Hypo Real Estate Bank AG. Problemkredite werden intensiv betreut und
regelméaRig analysiert. Frihwarnsysteme garantieren, dass Kredite, die sich eventuell verschlechtern
rechtzeitig identifiziert werden. In Einklang mit regulatorischen Vorschriften hat die Bank einen
einheitlichen Bearbeitungsprozess von Problemkrediten installiert, welcher im Risikobericht zum
Jahresende 2007 detailliert beschrieben ist.

Zum 30.06.2008 machten Problemkredite 1,7% des Portfolios aus.
Die Aufteilung der Problemkredite von 1,3 Mrd. € (ohne Watchlistfalle von 0,4 Mrd. €) im Commercial
Real Estate Geschéft stellt sich wie folgt dar:

In Mrd. € 31.12.2007 30.06.2008
Restructuring 0,4 0,3
Workout 1,0 1,0
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Strukturierte Produkte

Die Hypo Real Estate Bank AG fuhrt im Bestand lhres Kreditersatzgeschafts grof3tenteils Gber ein
Legacy Portfolio strukturierte Wertpapiere. Der Anstieg im Nominalbestand resultiert aus einer
Ubernahme von 934 Mio € eines Portfolioteils des auf Groupebene bereits schon voll konsolidierten
Gesamtportfolios ,Octagon“ der Hypo Real Estate Bank AG. Die Sicherheiten dieses MBS sind
ausschlief3lich europaische Immobilienfinanzierungen.

Der Gesamtbestand per Jahresende ist wie folgt gegliedert:

Wertpapierart Nominalvolumen | Nominalvolumen Buchwert (nach

12/2007 6/2008 Drohverlustrickstellung)
Mio. € Mio. € Mio. €

CDO (USA) 882 822 551

CDO (Europa) 475 459 402

RMBS/CMBS 630 1.565 1.512

(Europa)

Kapitalgarantierte

strukturierte 1.836 1.816 1.657

Wertpapiere

Gesamt 3.823 4.662 4.122

Bei den kapitalgarantierten strukturierten Wertpapieren entfallen 379 Mio. € auf Wertpapiere deren
samtliche Zahlungsstrome durch die offentliche Hand garantiert sind. Bei den verbleibenden
kapitalgarantierten Wertpapieren ist i.d.R. der Nominalbetrag in Form eines verpfandeten Pfandbriefs
bzw. Schuldscheins der offentlichen Hand (Zerobond) zum vertraglichen Laufzeitende
kapitalgarantiert.

Trennungspflichtige eingebettete Derivate wurden bei strukturierten, nicht garantierten Wertpapieren
separiert. Im Falle eines negativen Zeitwertes wurde dieser als Drohverlustriickstellung angesetzt.
Diese Derivate hatten im ersten Halbjahr 2008 einen negativen Bewertungserfolg in Hohe von 47
Mio. € Nicht trennungspflichtige Strukturen werden im Liquiditatsvermogen nach dem strengen und im
Anlagevermdgen nach dem gemilderten Niederstwertprinzip bewertet.

Marktrisiko

Definition und Marktrisikomanagement
Marktrisiko beschreibt das Risiko eines Wertverlustes aufgrund einer Schwankung der Marktpreise
von Finanzinstrumenten. Hauptsachlich unterliegen die Geschéfte der Hypo Real Estate Bank AG
dem

= allgemeinen Zinsrisiko,

= Credit-Spread-Risiko

=  Wechselkursrisiko.
Die Hypo Real Estate Bank AG ist -wie alle anderen Banken der Hypo Real Estate Group- Teil der
ganzheitlichen Markt- und Liquiditatsrisikoiberwachung anhand eines Drei-Saulen-Ansatzes:
Risikobewusstsein im Front Office, Risikomessung und Uberwachung von Limiten durch Group Risk
Control sowie Eskalationsprozesse Uber alle Entscheidungsgremien bis hin zum Vorstand. Die
Uberwachung des Marktrisikos erfolgt durch eine Kombination von Value-at-Risk-Limiten sowie einer
Uberwachung der Sensitivitaten. So wird sichergestellt, dass das eingegangene Marktrisiko stets im
Einklang mit der Risikostrategie ist.

Risikomessverfahren

Risk Control berechnet téglich den Marktrisiko Value-at-Risk (VaR) auf Gesamt- und
Teilportfolioebene anhand eines Varianz-Kovarianz-Ansatzes. Die verwendeten Korrelationen und
Volatilitaten basieren auf historischen Zeitreihen der letzten 250 Handelstage. Der VaR bezieht sich
auf eine zehntégige Halteperiode und ein einseitiges 99 %-Konfidenzintervall. Weitere Instrumente,
wie z. B. Sensitivitdtsanalysen, ergdnzen die VaR-Betrachtung.

Mit einem durchschnittlichen Wert von ca. 4,1 Mio. € fur die erste Jahreshélfte 2008 (max. 6,9 Mio. €;
min. 2,1 Mio. €) ist das Zinsrisiko auf einem niedrigen Niveau.

14




Interest Rate VaR Hypo Germany
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Das Credit-Spread-Risiko gibt die potenzielle Anderung des Barwertes von Wertpapieren, verursacht
durch Veranderungen der Credit Spreads, wider.

Die Fremdwahrungspositionen der Hypo Real Estate Bank AG sind weitestgehend

abgesichert. Der durchschnittliche VaR liegt im ersten Halbjahr 2008 bei 1,8 Mio. € (max. 2,6 Mio. €;
min. 0,9 Mio. €).

in Mio. € Foreign Exchange VaR Hypo Germany
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Back- und Stresstesting

Durch die tagliche Gegenuberstellung von VaR-Werten und anschlieRend tatsachlich eingetretenen
Barwertveranderungen des Portfolios wird die Qualitéat der eingesetzten Risikomessmethoden laufend
Uberprift und gegebenenfalls optimiert. Auf Gesamtbankebene trat beim Backtesting fir das
Gesamtportfolio im ersten Halbjahr 2008 nur eine Uberschreitungen auf. Dies bestatigt die
statistischen Annahmen und die eingesetzten Risikomessverfahren.

Wéhrend die VaR-Messung das Marktrisiko unter ,normalen“ Marktbedingungen abbildet, zeigen
Stress-Szenarien das Marktrisiko unter extremen und anormalen Bedingungen. Eine simulierte
Parallelverschiebung der Zinskurve um 200 Basispunkte hatte z. B. einen Marktwertverlust

der Zinsrisikoposition um 5,9 Mio. € zur Folge.

Marktrisikoberichte

Risk Control erstellt in der Hypo Real Estate Bank AG tagliche Berichte fiir diverse
Berichtsempfanger, darunter insbesondere den Marktrisiko- und Performancebericht. Dieser Bericht
ist unter anderem an den Vorstand adressiert. Er zeigt neben der téglichen P&L auch die
Inanspruchnahme der Limite auf Gesamtbankebene sowie auf verschiedenen Detailebenen.

Liquiditatsrisiko
Definition
Die Hypo Real Estate Group unterscheidet zwischen Marktliquiditatsrisiken und Liquiditatsrisiken.
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Das Marktliquiditatsrisiko beinhaltet das Risiko, dass Positionen nicht zu den mit internen
Bewertungsmodellen ermittelten Preisen veraufRert werden kdnnen, oder dass kein Markt fir die
Positionen existiert.

Das Liquiditatsrisiko besteht darin, dass die gesamte Gruppe beziehungsweise eine Bank der Gruppe
Gefahr laufen kann, zu einem beliebigen Zeitpunkt ihren finanziellen Verpflichtungen nicht
nachkommen zu kénnen. Zu Steuerungszwecken werden die Betrachtungshorizonte in ,kurzfristig"
(entspricht dem Liquiditatsrisiko im engeren Sinne), ,mittelfristig® und ,langfristig” (Refinanzierungs-
oder Fundingrisiko) unterteilt.

Uberwachung der Liquiditatsrisiken

Das Ziel des Liquiditatsmanagements ist es, sicherzustellen, dass die Gruppe sowie alle
Tochterbanken solvent und jederzeit in der Lage sind, ihren Zahlungsverpflichtungen in jedweder
Marktsituation nachzukommen. Das Liquiditatsrisiko wird auf taglicher Basis Uberwacht und Uber
einen dreistufigen Prozess gesteuert:
= Kurzfristig: Das Limit fir eine 5-tagige Liquiditatsliicke betragt 0 € und wird taglich von Risk
Control Uberwacht.
= Mittelfristig: Die kurzfristige Liquiditdtsvorhersage wird auf 90 Tage ausgeweitet und
Uberwacht, um sicherzustellen, dass erhdhter Liquiditatsbedarf vorausschauend geplant wird.
Die Hypo Real Estate Bank AG unterhdlt eine ausreichende Position an liquiden Mitteln, die
sicherstellt, dass auch im Falle einer Marktstérung ausreichend Liquiditat vorhanden ist.
= Langfristig: Langfristig wird das Liquiditatsrisiko durch einen robusten Refinanzierungsplan,
der auf eine fristenkongruente Refinanzierung der Aktiva abzielt, minimiert.
Fur kurzfristige Finanzierungen besteht ausreichender Zugang zum Geldmarkt. Zusatzlich verfligt die
Hypo Real Estate Bank AG Uber Liquiditatsreserven, welche fiir Repogeschafte oder zur
Refinanzierung mit der EZB herangezogen werden kénnen. Am 30.06.2008 verfiigte die Hypo Real
Estate Bank AG Uber eine Liquiditatsreserve in Héhe von 1,7 Mrd. €. Fir mittel- und langfristige
Refinanzierungen bedient die Hypo Real Estate Bank AG sich primar der Hypothekenpfandbriefe. Die
dritte Finanzierungsquelle sind ungesicherte Kapitalmarktemissionen. Die Ausgabe von Commercial
Papers, Schuldverschreibungen, Privatplatzierungen und die Hereinnahme von Interbanken-Einlagen
ermoglichen es, schnell und flexibel auf geanderte Marktsituationen zu reagieren.

Operationales Risiko

Definition

Operationales Risiko beschreibt das Verlustrisiko resultierend aus unzureichenden oder fehlerhaften
internen Prozessen, Mitarbeitern und Systemen sowie externe Ereignissen.

Die Ursache firr Operationales Risiko sind menschliche Fehler, Systemfehler, unzureichenden
Kontrollen und Prozessen. Die Definition beinhaltet rechtliche Risiken, schlie3t jedoch strategische
und Reputationsrisiken aus.

Uberwachung und Management von Operationalen Risiken

Das priméare Ziel der Bank ist eine friihe Identifikation, Aufnahme, Auswertung, Uberwachung und
Verhinderung/Verminderung von operationalen Risiken, sowie eine zeitnahe Berichtserstattung. Die
Bank versucht nicht operationale Risiken komplett zu eliminieren, sondern den unerwarteten Verlust
zu minimalisieren. Der Ansatz der Bank besteht darin, sicherzustellen, dass ausreichende
Informationen vorliegen, um Entscheidungen Uber eine Risikominderung treffen zu kdnnen. Der CRO
der Gruppe, sowie der Leiter Operational Risk sind fiir die Unabhangigkeit, Objektivitat und Effektivitat
des gruppenweiten operationalen Risikogerists verantwortlich.

Kern des effektiven Managements von operationalen Risiken ist das ,Ownership durch das
Management“, welches fiir den jeweiligen Geschéaftsprozess verantwortlich ist.

Die Hypo Real Estate Bank AG nutzt eine Anzahl von firmenweiten Risikoprozessen und —verfahren
zur Handhabung, Messung, Uberwachung und Berichtserstattung von operationalen Risiken. Diese
sind im Risikobericht des Jahresabschlusses 2007 ausfuhrlich beschrieben.

Zusammenfassung und Ausblick

Eingebettet in einer zentralen HRE Group Steuerung wird ein umfassendes und integriertes
Risikomanagement der Hypo Real Estate Bank AG sichergestellt.
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Auch im zweiten Halbjahr 2008 sind weitere Verbesserungen und Standardisierungen im
Risikomanagement wichtige Ziele, um die enge und zeithahe Steuerung aller wesentlichen Risiken
insbesondere in einem turbulenten Marktumfeld jederzeit zu gewahrleisten.

Prognosebericht

Gesamtwirtschaftlicher Ausblick

Angesichts der aktuellen makrodkonomischen Situation — relativ hohe Inflationsraten bei gleichzeitig
deutlichen konjunkturellen Eintriibungstendenzen — ist in letzter Zeit wieder vermehrt von
Stagflationstendenzen die Rede. Dies ist deswegen problematisch, weil sich in einer solchen Lage
Geld- und Fiskalpolitik letztlich dafir entscheiden muissen, ob die Inflationsbekdmpfung oder die
Stabilisierung der Realwirtschaft im Vordergrund stehen soll. Gerade fiir die Eurozone wird dies eine
Bewahrungsprobe fir den konjunktur- bzw. stabilitétspolitischen Konsens darstellen.

Zwar konnte aufgrund der gegeniiber den 1970er Jahren geringeren Energieintensitat der Produktion
erwartet werden, dass der jungste Olpreisschock von der Realwirtschaft besser verkraftet wird.
Allerdings wird zunehmend unsicherer, bis zu welcher Héhe der Energiepreise diese Robustheit
erhalten bleibt und insbh. welche Preisregionen noch erreicht werden. In vielen Bereichen ist ein kurz-
und mittelfristiges Ausweichen auf andere Energietrager nicht moglich, wahrend Einsparpotentiale
begrenzt sind.

Trotz des expansiven Kurses der amerikanischen Geld- und Fiskalpolitik erwartet der Internationale
Wahrungsfonds fir die USA aktuell nur noch ein reales Wachstum von 0,5% flr das laufende Jahr —
und damit eine sehr ausgepragte konjunkturelle Abkihlung. Fir die Eurozone und Japan sind die
Wachstumserwartungen mit jeweils 1,4% noch etwas rosiger, aber gegeniiber den beiden Vorjahren
ebenfalls deutlich gedampfter.

Branchenspezifische Bedingungen

Commercial Real Estate

Fur das dritte Quartal ist zu erwarten, dass in Europa und den USA mit abschwéchender Konjunktur,
die Immobilienpreise insgesamt sinken und als unmittelbare Folge, da die Mieten noch nicht in
gleichem Mal3e sinken, sich die Renditen verbessern. Diese Entwicklung wird wohl fir 2009 anhalten,
erst fir 2010 ist wieder mit steigenden Mieten zu rechnen. Der deutsche Markt wird vergleichsweise
stabil bleiben mit nicht ganz so starken Korrekturen. Investoren werden allgemein Zurlckhaltung
zeigen, eine gesteigerte Investorennachfrage wird zuerst in den Markten zu spiren sein, die sich dem
Tiefpunkt des Marktzyklusses annahern.

Unternehmensspezifische Rahmenbedingungen

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

Aus der Entscheidung der Agentur Standard & Poor’s, einige Ratings der Hypo Real Estate Group um
eine Stufe zu senken, werden keine wesentlichen Belastungen erwartet. In der Immobilienfinanzierung
profitiert die Hypo Real Estate Group im Neugeschaft davon, dass ein groer Teil des
Geschaftsvolumens durch Pfandbriefe gesichert ist, deren AAA-Spitzenrating unverandert bleibt
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Nachdem sich im ersten Halbjahr 2008 die Krise an den Kapital- und Finanzierungsmarkten
fortgesetzt und teilweise noch verschéarft hat, ist es weiterhin unmdglich, die Kkurzfristigen
Rahmenbedingungen der Markte verldsslich einzuschétzen. Noch immer sind die internationalen
Finanzierungsmaérkte fragil und in Teilbereichen nicht oder nur eingeschréankt funktionsfahig. Weitere
Belastungen fiur die Kreditwirtschaft — und damit auch fir die Hypo Real Estate Group — sind vor
diesem Hintergrund auch fur die kommenden Quartale nicht auszuschlie3en.

Nach dem US-amerikanischen Immobilienmarkt sinken auch die Preise auf einigen europaischen
Immobilienmarkten deutlich. Dadurch und durch die sich insgesamt verschlechternde
gesamtwirtschaftliche Lage kann die Kreditrisikovorsorge im Vergleich zum niedrigen Wert des ersten
Halbjahres 2008 in der Zukunft steigen.

Fur Unsicherheiten bei den getroffenen Annahmen und Schatzungen zur Bewertung der Collateralized
Debt Obligations (CDOs) wurde im Geschéaftsjahr 2007 eine Modellreserve in Héhe von 92 Mio. €
aufwandswirksam gebildet. Im ersten Halbjahr 2008 konnte die Unsicherheit bei den getroffenen
Annahmen und Schéatzungen reduziert werden. Als Folge wurde die Modellreserve teilweise in Hohe
von 70 Mio. € erfolgswirksam aufgelost. Das Bewertungsmodell wird voraussichtlich bis zum Ende des
dritten Quartals 2008 finalisiert sein. Es kann dabei zur Auflésung weiterer Teile der Modellreserve
kommen. Allerdings koénnen mogliche weitere Ausweitungen der Credit Spreads und eine
Verschlechterung des Sicherheitenpools zu zusétzlichen erfolgswirksamen Belastungen aus den
CDOs fiuhren, die eine eventuelle Auflésung der Modellreserve deutlich iberkompensieren kénnen.

Bezilglich der weiteren Chancen und Risiken wird auf die Beschreibungen im Prognosebericht des
Geschaftsberichts 2007 verwiesen.

Insgesamt rechnet der Vorstand grundsatzlich mit einer weiterhin stabilen Entwicklung im operativen
Geschaft. Aufgrund der anhaltend volatilen Marktentwicklung und der méglichen Auswirkungen auf die
Ergebnisentwicklung der Bank ist es derzeit jedoch nicht mdglich, konkrete Aussagen Uber den
weiteren Geschéaftsverlauf 2008 zu treffen.
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Gewinn- und Verlust-Rechnung fir die Zeit

vom 1. Januar 2008 bhis 30. Juni 2008

Aufwendungen |
in Tsd. € 01.01.- 01.01.- Veranderung
30.06.2008 30.06.2007
in Tsd. € in %
1. Zinsaufwendungen 6.300.850 4.905.495 | 1.395.355 28,4
2. Provisionsaufwendungen 33.690 6.903 26.787 | >100,0
3. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen 46.558 43.190 3.368 7,8
4. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf 2.678 2.450 228 9,3
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen
5. Sonstige betriebliche Aufwendungen 4,912 4,765 147 3,1
6. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf - 50.403 -50.403 | >100,0
Forderungen und bestimmte Wertpapiere sowie
Zufiihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschaft
7. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf 285.462 913 284.549 | >100,0
Beteiligungen,
Anteile an verbundenen Unternehmen
und wie Anlagevermégen behandelte Wertpapiere
8. Aufwendungen aus Verlustilbernahme 1.633 3.601 -1.968 -54,7
9. AuRerordentliche Aufwendungen - -
10. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -2.348 15.542 -17.890 | >100,0
11. Sonstige Steuern, soweit nicht unter Posten 5 3 0 3| >100,0
ausgewiesen
12. Ergebnis nach Steuern -192.385 70.214 | -262.599 | >100,0
Summe der Aufwendungen 6.481.053 5.103.476 | 1.377.577 27,0
Ertrage |
in Tsd. € 01.01.- 01.01.- Veranderung
30.06.2008 30.06.2007
in Tsd. € in %
1. Zinsertrage 6.415.797 5.056.370 | 1.359.427 26,9
2. Laufende Ertrage 1.460 1.064 396 37,2
3. Provisionsertrage 32.357 27.213 5.144 18,9
4. Ertréage aus Zuschreibungen zu Forderungen und 23.358 - 23.358 | >100,0
bestimmten Wertpapieren sowie aus der
Auflésung von Riickstellungen im Kreditgeschaft
5. Ertrage aus Zuschreibungen zu Beteiligungen, 344 10.474 -10.130 | -96,7
Anteilen an verbundenen Unternehmen und wie
Anlagevermogen behandelten Wertpapieren
6. Sonstige betriebliche Ertrage 7.737 8.355 -618 -7,4
7. AuBBerordentliche Ertrage - -
8. Ertrage aus Verlustiilbernahme - -
Summe der Ertrage 6.481.053 5.103.476 | 1.377.577 27,0
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Bilanz zum 30. Juni 2008

Aktivseite |
in Tsd. € 30.06.2008 | 31.12.2007 Veranderung
in Tsd. € in %

1. Barreserve 21.277 895.918 -874.641 -97,6
2. Forderungen an Kreditinstitute 15.399.104 | 14.540.495 858.609 59
3. Forderungen an Kunden 36.150.884 | 37.561.083 -1.410.199 -3,8
4. Schuldverschreibungen und andere 21.402.518 | 19.348.205 2.054.313 10,6

festverzinsliche Wertpapiere
5. Aktien und andere nicht festverzinsliche 3.732 4.198 -466 -11,1

Wertpapiere
6. Beteiligungen 82 82 0 0,0
7. Anteile an verbundenen Unternehmen 40.414 40.439 -25 -0,1
8. Treuhandvermdgen 25.883 31.175 -5.292 -17,0
9. Immaterielle Anlagewerte 12.466 13.136 -670 -5,1
10. Sachanlagen 4.383 4.450 -67 -1,5
11. Sonstige Vermégensgegenstande 706.442 722.485 -16.043 -2,2
12. Rechnungsabgrenzungsposten 168.720 188.969 -20.249 -10,7
13. Steuerabgrenzungsposten nach 44,705 36.357 8.348 23,0

§274 Abs.2 HGB
Summe der Aktiva 73.980.610 | 73.386.992 593.618 0,8
Passivseite |
in Tsd. € 30.06.2008 | 31.12.2007 Veranderung

in Tsd. € in %

1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 20.105.888 | 18.537.216 1.568.672 8,5
2. Verbindlichkeiten gegenuber Kunden 24.200.650 | 21.986.943 2.213.707 10,1
3. Verbriefte Verbindlichkeiten 26.457.990 | 29.574.015 | -3.116.025 -10,5
4. Treuhandverbindlichkeiten 25.883 31.175 -5.292 -17,0
5. Sonstige Verbindlichkeiten 77.055 72.707 4.348 6,0
6. Rechnungsabgrenzungsposten 140.981 167.444 -26.463 -15,8
7. Rickstellungen 270.284 249.219 21.065 8,5
8. Nachrangige Verbindlichkeiten 805.975 639.590 166.385 26,0
9. Genussrechtskapital 252.574 252.574 0 0,0
10. Fonds fir allgemeine Bankrisiken 0 0 0 0,0
11. Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital 132.860 132.860 0 0,0
b) Kapitalriicklage 1.441.742 1.441.742 0 0,0
¢) Gewinnriicklagen 260.989 260.989 0 0,0
d) Bilanzgewinn * -192.261 40.518 -232.779 | <-100,0
Summe der Passiva 73.980.610 | 73.386.992 593.618 0,8

* Im Bilanzgewinn per 30.06.2008 ist lediglich das Halbjahresergebnis nach Steuern in Héhe von
-192.385 Tsd. € enthalten (der Vorjahreswert stellt das Gesamtjahresergebnis 2007 dar).
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Anhang

Allgemeine Grundséatze der Bilanzierung und Bewertung
Vorschriften zur Rechnungslegung / Priferische Durchsicht

GemalR § 37w Wertpapierhandelsgesetz (WPHG) erstellt die Hypo Real Estate Bank AG einen
Halbjahresfinanzbericht. Dieser verkirzte Zwischenabschluss zum 30. Juni 2008 wurde nach den
Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB), den rechtsform- bzw.
branchenspezifischen Vorschriften des Aktiengesetzes (AktG) und nach dem Deutschen
Rechnungslegungs Standard Nr. 16 (DRS 16) aufgestellt.

Auf eine Prufung / priferische Durchsicht des Halbjahresfinanzberichts  durch  eine
Wirtschaftsprifungsgesellschaft wurde verzichtet.

Bilanzierungs-, Bewertungs- und Ausweismethoden

Zum 30. Juni 2008 wurden grundsatzlich die gleichen Bilanzierungs-, Bewertungs- und
Ausweismethoden wie zum 31. Dezember 2007 angewandt.

Angaben zur Gewinn- und Verlust-Rechnung

Sonstige betriebliche Aufwendungen (Aufwandspos. 5)

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten im Wesentlichen unmittelbare Aufwendungen
aus dem Darlehensgeschéft in Hoéhe von 2.552 Tsd. € (30.06.2007: 3.670 Tsd. €).

Sonstige betriebliche Ertrage (Ertragspos. 6)

In den sonstigen betrieblichen Ertragen sind im Wesentlichen 2.541 Tsd. € weiterverrechnete Kosten
im Darlehensgeschaft (30.06.2007: 3.563 Tsd. €) und aus den Anspriichen aus abgeschlossenen
Ruckdeckungsversicherungen fir Pensionen und Alterteilzeit in Hoéhe von 3.416 Tsd. € (30.06.2007:
2.754 Tsd.€) enthalten.

Weitere wesentliche Veranderungen zum Vorjahr sind im Lagebericht (Teil Wirtschaftsbericht) unter
~Entwicklung der Erfolgslage” erlautert.
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Angaben zur Bilanz

Hypothekendarlehen (Aktivpos. 2 und 3)/Pfandbriefumlauf (Passivpos. 1, 2 und 3)

Deckungsrechnung
in Tsd. € 30.06.2008 | 31.12.2007
A.Hypothekenpfandbriefe
Deckungswerte Forderungen an Kreditinstitute
— Hypothekendarlehen 1.058.312 | 1.107.755
Forderungen an Kunden
— Hypothekendarlehen 15.831.726 | 14.268.524
— Sachanlagen (Grundschulden auf - -
bankeigene Grundstiicke)
— sonstige Vermdgensgegenstande - -
16.890.038 | 15.376.279
Weitere Deckungswerte andere Forderungen an Kreditinstitute 1.025.000 900.000
Schuldverschreibungen und andere - 486.224
festverzinsliche Wertpapiere
Forderungen aus Derivaten gem. 819 (1) - -
Nr. 4 PfandBG
Deckungswerte 17.915.038 | 16.762.503
insgesamt
Summe der deckungspflichtigen 16.556.379 | 15.843.819
Hypothekenpfandbriefe
davon Verbindlichkeiten aus Derivaten gem. - -
819 (1) Nr. 4 PfandBG
Uberdeckung 1.358.659 918.684
B.offentliche Pfandbriefe
Deckungswerte Forderungen an Kreditinstitute
a) Hypothekendarlehen ” - -
b) Kommunalkredite 4.430.566 | 5.617.188
Forderungen an Kunden
a) Hypothekendarlehen ” 972.407 467.504
b) Kommunalkredite 6.976.366 | 8.838.937
Schuldverschreibungen und andere 3.231.119 | 2.888.655
festverzinsliche Wertpapiere
15.610.458 | 17.812.284
Weitere Deckungswerte andere Forderungen an Kreditinstitute 500.000 | 1.050.000
Forderungen aus Derivaten gem. 8§19 (1) 6.638 92
Nr. 4 PfandBG
Deckungswerte 16.117.096 | 18.862.376
insgesamt
Summe der deckungspflichtigen 15.473.701 | 18.145.670
Offentlichen Pfandbriefe
davon Verbindlichkeiten aus Derivaten gem. - -
8§19 (1) Nr. 4 PfandBG
Uberdeckung 643.395 716.706

1) Von den Hypothekendarlehen wurden kommunal verbirgte Hypothekendarlehen zur Deckung von &ffentlichen

Pfandbriefen verwandt.

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere (Aktivpos. 4)

Der Anstieg des Bilanzpostens begriindet sich im Wesentlichen auf dem Ruckkauf von eigenen
Schuldverschreibungen im 2. Quartal 2008.
Die Bilanzunterposition eigene Schuldverschreibungen stieg von 1.584.938 Tsd. € (31.12.2007) auf

4.141.715 Tsd. € an.

Von den Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren hat die Bank

Anleihen mit einem Bilanzwert in H6he von 9.682.170 Tsd. € (31.12.2007: 9.456.933 Tsd. €) im
Bestand, die wie Anlagevermégen bewertet sind.
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Davon sind Wertpapiere mit einem Buchwert von 5.101.070 Tsd. € (31.12.2007: 4.163.778 Tsd. €)
nicht mit dem niedrigeren am Bilanzstichtag beizulegenden Zeitwert von 4.325.407 Tsd. €
(31.12.2007: 3.640.665 Tsd. €) bewertet.

In den vorstehenden Gesamtbetrdgen sind folgende Teilpositionen enthalten:

| US Collateralised Debt Obligations (CDO’s) mit einem Buchwert in Hohe von 335.401 Tsd. € und
einem beizulegenden Zeitwert in H6he von 171.672 Tsd. €,

| EU Collateralised Debt Obligations (CDO’s) mit einem Buchwert in Hohe von 297.819 Tsd. € und
einem beizulegenden Zeitwert in Héhe von 197.768 Tsd. €,

| EU Mortgage Backed Securities (MBS) mit einem Buchwert in Hohe von 1.196.887 Tsd. € und
einem beizulegenden Zeitwert in Hohe von 1.039.456 Tsd. € sowie

|  Kapitalgarantierte Collateralised Debt Obligations (CDO’s) mit einem Buchwert in Hohe von
1.340.878 Tsd. € und einem beizulegenden Zeitwert in Hohe von 1.071.174 Tsd. €.

Der Buchwert dieser Wertpapiere (CDO’s und MBS) entspricht den Anschaffungskosten, sofern
aufgrund von einer dauerhaften Wertminderung keine Abschreibung in Hohe des erwarteten Ausfalls
vorgenommen wurde. Die Bewertung der Wertpapiere erfolgte entsprechend dem Positionspapier des
Instituts der Wirtschaftsprifer (IDW) vom 10. Dezember 2007. Weitergehende Abschreibungen auf
den beizulegenden Zeitwert, der auch Abschléage auf Grund von Marktpreisveranderungen beinhaltet,
werden vor dem Hintergrund der Nachhaltigkeit dieser Werte nicht gesehen.

Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte erfolgte entsprechend dem o.g. Positionspapier, welches
sich an der Hierarchie des IAS 39 orientiert. Grundsatzlich werden stichtagsbezogene Transaktions-
bzw. Bdrsenkurse herangezogen. Sollten diese nicht vorhanden sein, werden anerkannte
Bewertungsmodelle verwendet, bei denen die Modellparameter aus vergleichbaren
Markttransaktionen abgeleitet werden. Nachdem fur eine Vielzahl von Transaktionen keine
Transaktions- bzw. Borsenpreise vorlagen wurde Uberwiegend auf interne Bewertungsmodelle
zuriickgegriffen. Bei der Bewertung finden grundsatzlich Marktparameter oder Marktpreise, die aus
zwangsweisen Liquidationen oder Notverkaufen stammen, keine Anwendung.

Treuhandgeschafte (Aktivpos. 8 und Passivpos. 4):

Das Treuhandvermdgen und die Treuhandverbindlichkeiten gliedern sich in folgende Aktiv- und
Passivpositionen auf:

In Tsd. € 30.06.2008 31.12.2007
Forderungen an Kunden 25.883 31.175
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 19.038 23.616
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 6.845 7.559

Sonstige Vermodgensgegenstande (Aktivpos. 11)

Die Position enthalt im Wesentlichen Steuerforderungen mit 97.577 Tsd. € (31.12.2007: 80.282 Tsd.
€), den Ausgleichsposten aus der Bewertung der gesicherten Fremdwahrungsgeschéfte in Hohe von
448.106 Tsd. € (31.12.2007:434.421 Tsd. €) sowie Anspriiche aus den abgeschlossenen
Ruckdeckungsversicherungen fur Pensionen und Altersteilzeit in Hohe von 151.267 Tsd. €
(31.12.2007: 153.992 Tsd. €).

Verbindlichkeiten gegentuiber Kreditinstituten, Kunden und verbriefte Verbindlichkeiten
(Passivpos. 1-3):

Der Riuckgang bei den verbrieften Verbindlichkeiten in Hohe von 3.116.025 Tsd. € war im
Wesentlichen durch den reduzierten Umlauf bei den 6ffentlichen Pfandbriefen und sonstigen
Schuldverschreibungen bedingt. Er wurde durch den Anstieg bei den Verbindlichkeiten gegeniber
Kreditinstituten in Hohe von 1.568.672 Tsd. € infolge von Aufnahmen am Geldmarkt und durch die
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Erhdhung der Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden in H6he von 2.213.707 Tsd. €, hauptsachlich
wegen aufgenommener Darlehen, Gberkompensiert.

Sonstige Verbindlichkeiten (Passivpos. 5)

In der Bilanzposition sind im Wesentlichen Verbindlichkeiten gegentber verbundenen
Unternehmen in Hohe von 35.900 Tsd. € (31.12.2007: 36.512 Tsd. €) enthalten.

Gezeichnetes Kapital (Passivpos. 11a)

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt unverandert 132.860.432,67 € und ist eingeteilt in
46.970.484 auf den Inhaber lautende Stammaktien in Form von Stlickaktien mit einem rechnerischen
Anteil am Grundkapital von 2,83 € je Stlickaktie.

Am Aktienkapital der Bank halt die Hypo Real Estate Holding AG, Munchen 100,00%.

Eventualverbindlichkeiten

Aus Birgschaften und Gewahrleistungsvertragen bestehen 187.327 Tsd. € Eventualverbindlichkeiten
(31.12.2007: 220.318 Tsd. €).

Andere Verpflichtungen

Die ausgewiesenen unwiderruflichen Kreditzusagen betreffen mit 2.655.774 Tsd. € (31.12.2007:
3.466.401 Tsd. €) ausschlieB3lich Hypothekendarlehen.

Miinchen, den 25.08.2008

Hypo Real Estate Bank Aktiengesellschaft
Der Vorstand

//,/“\.ll k/b
l .r T " enhald Gl Frank Hellwig
Charles Balch

r. Robert GL ssinger
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemall den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsatzen fir die Zwischenberichterstattung der Zwischenabschluss ein den tatséchlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Hypo Real Estate
Bank Aktiengesellschaft, Minchen, vermittelt und im Zwischenlagebericht der Geschéftsverlauf
einschlie8lich des Geschéftsergebnisses und die Lage der Bank so darstellt sind, dass ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Bank im verbleibenden Geschéftsjahr beschrieben sind.

Munchen, den 25.08.2008

Hypo Real Estate Bank Aktiengesellschaft
Der Vorstand

a— 2 MK/
Vi) " emnhold G Frank Hellwig
Charles Balch

r. Robert GL ssinger
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Adresse

Hypo Real Estate Bank AG
Von-der-Tann-Stral3e 2
80539 Miinchen

Telefon +49(0)89 2880-0
Telefax +49(0)89 2880-10319
www.hyporealestatebank.de
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