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Vorwort der Vorstandsvorsitzenden

Der Konzern hat die in den letzten beiden Jahren eingeleitete Entwicklung erfolgreich
fortgefihrt und das erste Halbjahr 2011 mit einem Ergebnis vor Steuern von 120 Mio. €
abgeschlossen. Das Ergebnis ist damit nach der umfassenden Restrukturierung und
Neuausrichtung seit nunmehr einem Jahr positiv. Wir werden diesen Trend fortsetzen.

Neben der positiven Geschéftsentwicklung war die Genehmigung der staatlichen Beihilfe-
maBnahmen fir den HRE Konzern durch die EU-Kommission am 18. Juli 2011 ein wesent-
licher Meilenstein fir die Deutsche Pfandbriefbank AG als strategische Kernbank des
HRE Konzerns. Mit der positiven Entscheidung erkennt die EU-Kommission zugleich die
Tragfahigkeit des Geschaftsmodells der Deutschen Pfandbriefbank AG an: eine Spezial-
bank fir die Immobilienfinanzierung und die 6ffentliche Investitionsfinanzierung in Europa.
Die Bank erhélt damit die fir den Geschéftsbetrieb notwendige Planungssicherheit.

In der Immobilienfinanzierung zielen wir weiter auf professionelle Immobilieninvestoren;
das Geschéaftsmodell bedarf nach der Entscheidung der EU-Kommission nur geringer An-
passungen. In der Staatsfinanzierung werden wir zukiinftig ausschlieBlich zweckgebundene
offentliche Investitionen finanzieren: 6ffentliche Einrichtungen, den kommunalen Wohnungs-
bau, Versorgungs- und Entsorgungsunternehmen, offentliche Infrastruktur sowie Gesund-
heits- und Pflegeeinrichtungen. In diesen beiden strategischen Geschéftsfeldern wollen
wir weiter wachsen. Im ersten Halbjahr 2011 haben wir mit 4,1 Mrd. € bereits das Neuge-
schaftsvolumen des gesamten Vorjahres erreicht. Das Neugeschaft des laufenden Jahres
entsprach dabei weitgehend den Vorgaben der EU-Kommission.

In der 6ffentlichen Budgetfinanzierung, die Teil des Staatsfinanzierungsgeschéfts der Deut-
schen Pfandbriefbank AG ist, tatigen wir dagegen kein Neugeschaft mehr. Die Vermdgens-
werte bleiben jedoch grundsatzlich auf der Bilanz und generieren weiterhin Zinsertrage.

Mit der Entscheidung im EU-Verfahren werden wir nun die Neuausrichtung der Deutschen
Pfandbriefbank AG abschlieBen und uns vollstandig auf den Markt und unsere Kunden
konzentrieren. Die Situation vor allem an den Markten fiir Staatsfinanzierung, die sich in der
aktuellen Schuldenkrise zeigt, und das sich verandernde regulatorische Umfeld werden die
Deutsche Pfandbriefbank AG auch in der Zukunft vor Herausforderungen stellen.

Mit freundlichen GriBen

Vorstandsvorsitzende
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Konzernzwischenlagebericht

Gesamtwirtschaftliche Lage

Wie schon im Gesamtjahr 2010 wurde im Berichtszeitraum die
Diskussion auf der makroékonomischen Ebene durch die finanz-
politischen Probleme in einer ganzen Reihe von Staaten dominiert.
Neben Griechenland und Irland nimmt inzwischen auch Portugal
Hilfen aus diesem Fonds in Anspruch. Fir Griechenland wurde im
Juli zur Vermeidung eines Zahlungsausfalls ein weiterer Rettungs-
schirm bereitgestellt. Zuséatzlich sollen private Glaubiger durch frei-
willige Umschuldungen mit niedrigerer Verzinsung und langeren
Laufzeiten an der Sanierung des Staatshaushalts beteiligt werden.
Neu ist im Berichtszeitraum die zunehmend kritischere Beurteilung
der fiskalischen Stabilitat in den USA, trotz der noch erfolgten Eini-
gung zur Anhebung der Schuldengrenze. Vor diesem Hintergrund
diskutieren inzwischen alle wichtigen Ratingagenturen eine Herab-
stufung des Ratings auch von US-Anleihen.

Entgegen einiger Befiirchtungen blieben die (welt-)wirtschaftli-
chen Konsequenzen der Katastrophe im Marz 2011 in Japan sehr
moderat, auch wenn durch dieses Ereignis einige internationale
Liefer- und Produktionsketten fir substanzielle Zeitrdume unter-
brochen wurden. Aber selbst der vor der Katastrophe bei etwa
10.600 Punkten pendelnde Nikkei-Index hat sich von dem Tiefst-
stand bei 8.605 Punkten wieder weitgehend erholt und peilte am
Ende des Berichtszeitraums die Marke von 10.000 wieder an.

Realwirtschaftlich hat sich die Erholung nach dem Einbruch des
Jahres 2009 fortgesetzt, wenn auch international in unterschied-
licher Auspragung. Insbesondere in den Landern mit den eingangs
genannten Fiskalproblemen ist das Wachstum eher gering oder —
wie in Irland und Griechenland — sogar negativ. In Deutschland
wurde im Lauf des ersten Halbjahres 2011 das Produktionsniveau
vor der Krise wieder erreicht. Dies ging mit einer weiteren Verbes-
serung der Situation auf dem Arbeitsmarkt einher. Die Zahl der
Arbeitslosen sank unter die Marke von drei Millionen, die Quote
betrug 7,0% (EU 9,5%). Demgegeniber verharrte die Arbeits-
losenquote in den USA bei etwa 9%.

Sowohl die oben genannten Entwicklungen im Bereich der Finanz-
politik als auch diese realwirtschaftlichen Unterschiede trugen im
Berichtszeitraum zu einer recht deutlichen Aufwertung des Euros
gegeniber dem US-Dollar bei, auch wenn hier eine volatile Ent-
wicklung zu verzeichnen war.

Branchenspezifische Lage

In den Landern, in denen sich die Wirtschaft positiv entwickelte,
stieg das Volumen der ausgereichten Kredite im ersten Halbjahr
2011 erstmals seit Ausbruch der Finanzkrise wieder an. Dennoch
belastet die schwierige Situation in Griechenland die gesamte
Bankbranche. Anhaltender Druck der Ratingagenturen auf die rest-
lichen europaischen Staaten im Fokus (Griechenland, Portugal,
Irland, Italien und Spanien) belastet die Anleiheportfolios vieler
Banken weiterhin. Aufgrund der gleichfalls angespannten Situation
des amerikanischen Staatshaushalts haben bereits viele institu-
tionelle Anleger ihr Volumen an amerikanischen Staatsanleihen
reduziert. Die gesamte Branche sucht nach Méglichkeiten der zu-
satzlichen Eigenkapitalbeschaffung, um die neuen Basel-lll-Anfor-
derungen fur die Zukunft zu erfillen. Als Folge der Finanzkrise
haben insbesondere amerikanische Kreditinstitute noch mit Straf-
oder Vergleichsverfahren mit Investoren von verbrieften Immobilien-
krediten zu tun. In einigen Fallen wurden bereits erhebliche Schaden-
ersatzzahlungen geleistet.

Vor dem Hintergrund der Staatsschuldenkrise und unter Wirdi-
gung der aktuell stark differierenden Bonitatseinstufungen einzelner
Eurolander vollzieht sich auf dem Markt fur &ffentliche Finanzierun-
gen ein tief greifender Strukturwandel.

Insgesamt steht der ¢ffentlichen Finanzierungsnachfrage ein sta-
biles Angebot gegentber, da fihrende Banken, die sich aus dem
Markt zurlickgezogen haben, durch andere Anbieter — wie regio-
nale Banken — ersetzt wurden.

Die Bedingungen in der Kreditpriifung haben sich deutlich veran-
dert. Zwar gilt die 6ffentliche Finanzierung weiterhin als risikoarme
und gesuchte Anlageklasse. Vor dem Hintergrund der Staatsschul-
denkrise wird die Risikoeinschatzung der einzelnen Kreditnehmer
aber wesentlich sensibler getroffen.

Viele Faktoren eines Uber die Jahre sehr stabilen Marktes fiir &ffent-
liche Finanzierungen sind aktuell ungewohnt starken Verénderun-
gen unterworfen. In den strategischen Kernmérkten der Deutschen
Pfandbriefbank AG haben lokale und regionale Kreditinstitute
die Hauptrolle im Finanzierungsmarkt des &ffentlichen Sektors
Ubernommen. Trotz paralleler Konsolidierungsanstrengungen der
offentlichen Haushalte besteht fur diese Kernmarkte eine an-
haltend hohe Nachfrage nach Finanzierungen von offentlichen
Gutern oder Dienstleistungen wie zum Beispiel im Bereich des
Gesundheitswesens, der Bildung sowie in Kultur und Sport. Da-
riber hinaus zeichnen sich zusatzliche Perspektiven durch einen



zunehmenden Bedarf an Investitionen in die offentliche Infra-
struktur ab (zum Beispiel Ausbau &ffentlicher Verkehrsmittel und
Umweltprojekte).

In Deutschland haben sich die Margen auf einem weiterhin nied-
rigen Niveau stabilisiert. Allerdings wird zwischen den unterschied-
lichen Bonitaten starker unterschieden. Dieser Trend dirfte mit
Blick auf die ungeldsten Probleme im Zusammenhang mit der
Finanzsituation deutscher Stadte und Kommunen anhalten und zu
groBerer Differenzierung fithren. Die Finanzierung &ffentlicher Pro-
jekte war bis 2010 insbesondere durch die Bedingungen des Kon-
junkturpaketes des Bundes gepragt. Forderfahige Investitionen
wurden kurzfristig vorgezogen. Public-Private-Partnership-Projekte
(»PPP«) dagegen, die sich in der &ffentlichen Vergabe als lang-
wierig erwiesen, wurden zurlickgestellt. Mittlerweile ist im Bereich
der offentlichen Investitionsfinanzierung im Wege der PPP wieder
eine leichte Zunahme zu verzeichnen.

In Frankreich haben sich die Margen weiter durch eine groBere
Zuriickhaltung von einzelnen lokalen Marktteilnehmern im ersten
Halbjahr des Jahres 2011 erholt. In Spanien ist die Nachfrage durch
ein im Jahr 2010 auferlegtes Schuldenneuaufnahmeverbot fir
spanische Kommunen beschrankt. Dennoch bleiben die Margen im
Direktgeschaft mit den bonitatsstarkeren spanischen Regionen
und sonstigen &ffentlich-rechtlichen Unternehmen, gemessen an
deren Fundamentaldaten, sehr hoch. Da der Héhepunkt notwendi-
ger Anschlussfinanzierungen flir Spanien noch bevorsteht, wird von
einem im historischen Vergleich insgesamt weiterhin hohen Mar-
genniveau ausgegangen. In Italien erlaubt die Anpassung gesetz-
licher Hochstzinsen fir Kommunen und Regionen ebenfalls die
Durchsetzung héherer Margen als im Jahr 2010. Insgesamt zeigt
sich im ersten Halbjahr, dass die meisten EU-Staaten ihre Konso-
lidierungsbemiihungen vorantreiben.
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Auf den fur die Bank relevanten Immobilienmérkten hat sich die
positive Entwicklung auch im ersten Halbjahr 2011 weiter fortge-
setzt. Darin spiegelt sich das Tempo der Konjunkturentwicklung in
den einzelnen Landern wider. Die Anzeichen, dass die meisten eu-
ropaischen Immobilienmarkte die Finanzkrise zunehmend hinter sich
lassen, mehren sich. Beglinstigt wird diese positive Entwicklung
auch durch den allgemeinen gesamtwirtschaftlichen Aufschwung.
Insbesondere Unternehmen und der Handel in Nord- und Mittel-
europa zeigen einen erhéhten Nachholbedarf am Erwerb und an
der Belegung von Flachen.

Allerdings ist die Risikobereitschaft der Investoren im Hinblick auf
die Objekte und Lagen weiterhin sehr begrenzt. Das Marktgesche-
hen im ersten Halbjahr 2011 wurde insbesondere von dem Markt-
segment der hochwertigen und langfristig vermieteten Objekte in
sehr guten bis guten Lagen (»*Core-Immobilien<) dominiert.

Der deutsche Markt fir gewerbliche Immobilien hat sich im ersten
Halbjahr 2011 gegeniiber dem Vergleichszeitraum positiv entwickelt.
Niedrige Zinsen, die Sorge um inflationdre Tendenzen und der
nachhaltige Wirtschaftsaufschwung machen deutsche Immobilien
interessant fur Investoren. Insbesondere der Anteil von auslandi-
schen Investoren hat im ersten Halbjahr 2011 wieder deutlich zu-
gelegt. Das Interesse der Kaufer konzentriert sich aber nach wie vor
auf qualitativ hochwertige Immobilien in sehr guten bis guten Lagen.
Jedoch gewinnen B-Standorte und aufstrebende Nebenstandorte
durch die Verknappung der Core-Immobilien bei gleichzeitigen
Preissteigerungen weiter an Bedeutung.

Insgesamt machten im ersten Halbjahr 2011 Einzelhandelsobjekte,
gefolgt von Bliroimmobilien, zusammen den GroBteil des gehandel-
ten Volumens aus. Der Beschaftigungszuwachs in Deutschland hat
sich bereits im ersten Halbjahr 2011 leicht positiv auf die Flachen-
nachfrage ausgewirkt. Auf der anderen Seite hat sich ein weiterhin
hoher Sockelleerstand an einzelnen Standorten dampfend auf die
bestehende Nachfrage nach Immobilien ausgewirkt.

Auch der deutsche Wohnungsbau konnte im ersten Halbjahr 2011
merklich zulegen. Das Wachstum konzentriert sich besonders auf
die Ballungszentren. Aber auch die Aussichten in einigen glinstigen
Nebenlagen haben sich verbessert.

Die anderen européaischen gewerblichen Immobilienmérkte ent-
wickelten sich im ersten Halbjahr 2011 zum Teil ebenfalls positiv
und konnten steigende Transaktionsvolumina aufweisen. Insbe-
sondere die Entwicklung in GroBbritannien, Frankreich und Ost-
europa verlief im ersten Halbjahr 2011 erfreulich. Spanien und
Portugal mussten nochmals Riickgange hinnehmen und weisen un-
ter allen wichtigen européischen Landern die schwéchste Nutzer-
nachfrage auf.



Insgesamt war das erste Halbjahr 2011 in Europa von einer lang-
samen Verbesserung der Nutzernachfrage gepragt. Mehrere euro-
paische GroBstadte verzeichneten —vor allem dank einzelner groBer
Abschlisse — eine signifikante Zunahme der Flachenumsétze.

Dank der gestiegenen Nachfrage und des Riickgangs bei den Bau-
fertigstellungen setzte zum Jahresende 2010 auf den wichtigsten
européischen Markten ein langsamer Abbau der Leerstandsraten
ein, wenngleich der Sockelleerstand noch hoch ist. Dieser positive
Trend setzte sich im ersten Halbjahr 2011 fort, wenn auch in etwas
langsamerem Tempo, da einige Méarkte entweder wieder steigende
Zahlen an Fertigstellungen verzeichneten oder eine schwéchere
Nutzernachfrage (zum Beispiel in Spanien) auswiesen. Die Spit-
zenmieten blieben auf den wichtigsten européischen Mérkten im
ersten Halbjahr weitestgehend stabil.

In den letzten Monaten konnte insbesondere der Londoner Biiro-
markt einen deutlichen Aufschwung verbuchen. Hier stiegen die
Buromieten im Londoner West End weit iber den européischen
Durchschnitt. Zentral-Paris verzeichnete fiir das erste Halbjahr
2011 einen hohen Flachenumsatz. Der Markt profitierte vor allem
von der starken Nachfrage nach Biros im mittleren Preissegment.
Daneben wurde die Entwicklung begiinstigt durch einzelne sehr
groBe Vertragsabschlisse. In Madrid und Barcelona erreichten die
Leerstande im ersten Halbjahr 2011 dagegen ein Rekordhoch und
koppeln sich damit von dem positiven Trend in Europa ab.

Bei kleineren und mittelgroBen Finanzierungen war der Wettbewerb
im ersten Halbjahr 2011 weiterhin sehr groB. Insbesondere bei Fi-
nanzierungen von Core-Immobilien herrschte auf dem Markt starke
Konkurrenz. Bei groBen Finanzierungen ab ca. 50 bis 100 Mio. €
haben Investoren nach wie vor Schwierigkeiten, einen Finanzie-
rungspartner zu finden. Insbesondere bei den Projektentwicklern
wird ein entsprechendes MaB an Eigenkapital in Kombination mit
ausreichender Vorvermietung an bonitatsstarke Mieter vorausge-
setzt. Auch ist derzeit bei Immobilienfinanzierern eine Spezialisie-
rung auf bestimmte Regionen und Segmente zu erkennen. Darliber
hinaus ist zu beobachten, dass einzelne Marktteilnehmer ihr Immo-
bilienfinanzierungsgeschaft merklich reduzieren, andere Kreditins-
titute und Versicherungsunternehmen dagegen generieren deutlich
mehr Neugeschéft.

Die internationalen Refinanzierungsmarkte waren im ersten Halb-
jahr 2011 durch ein starkes Aufkommen im Bereich der besicher-
ten Emissionen (Covered Bonds) gekennzeichnet. Allein im Januar
wurden tber 40 Mrd. € Covered Bonds neu platziert, das hochste
je erreichte Volumen in einem Monat. Der GroBteil der Emissionen
konnte sehr erfolgreich am Markt platziert werden. In der laufenden,
sehr unterschiedlichen Performance spiegelt sich jedoch die Verun-
sicherung der Investoren durch die Staatsschuldenkrise wider.

Der Trend zu besicherten Emissionen wird durch die anhaltende
Diskussion um die mégliche Beteiligung privater Glaubiger bei der
Restrukturierung von Staatspapieren in Verbindung mit den neuen
Regularien (Basel Il fur Banken und die Solvency Il fiir Versiche-
rungen) weiter verstarkt. Als Konsequenz dieser Entwicklung wa-
ren Emissionen im unbesicherten Bereich deutlich schwieriger im
Kapitalmarkt abzusetzen.

Beeinflusst von der hohen Emissionstatigkeit am internationalen
Kapitalmarkt startete der Privatplatzierungsmarkt fur deutsche
Banken eher schwach. Die Investoren bevorzugen die 6ffent-
lichen Platzierungen aufgrund von Liquiditat und Risikoaufschlag
und versuchten darlber hinaus, ihre Portfolios geografisch zu diver-
sifizieren.

Auch der Verbriefungsmarkt hat sich im ersten Halbjahr 2011 noch
nicht grundlegend erholt. Das Vertrauen der Investoren ist bisher
nicht zurlickgekehrt.



Unternehmensspezifische Rahmenbedingungen

Aufgrund eines ausreichenden Liquiditats-
puffers und der zum 30. Juni 2011 noch ausstehenden finalen
Entscheidung der EU begab die Deutsche Pfandbriefbank AG in
der ersten Halfte des Jahres 2011 keine Benchmark-Emissionen
zur Finanzierung des Neugeschafts, sondern beschrankte sich auf
Privatplatzierungen in kleineren Volumina. Die Sekundérmarkt-
preise flr die ausstehenden Benchmark-Emissionen der Deut-
schen Pfandbriefbank AG haben sich in den vergangenen Monaten
deutlich verbessert.

In Vorbereitung auf eine Reprivatisierung
der Einheiten des HRE Konzerns wird derzeit ein Projekt durch-
geflhrt mit dem Ziel, den DEPFA-Teilkonzern und den Teilkonzern
Deutsche Pfandbriefbank zu entflechten. Zusétzlich wird im Rah-
men eines Projekts die Informationstechnologie in der Deutschen
Pfandbriefbank AG weiter vereinheitlicht. Ein weiteres Projekt op-
timiert die kundenorientierten Primarprozesse der Bank. Wesent-
liche Ziele sind starkere Kundenfokussierung durch kirzere Durch-
laufzeiten, hohere Prozesszuverlassigkeit sowie das Erreichen einer
auf Kosteneffizienz ausgerichteten Prozesslandschaft.

Auf der Hauptversammlung am 18. Mai 2011 erfolgte die turnus-
maBige Wahl der Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat. Die Haupt-
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versammlung wéhlte Dr. Bernd Thiemann, Dagmar Kollmann, Dr.
Ginther Braunig und Dr. Hedda von Wedel. Dr. Bernd Thiemann
wurde als Aufsichtsratsvorsitzender wiedergewahlt, Dagmar Koll-
mann als stellvertrende Aufsichtsratsvorsitzende. Die Arbeitnehmer
wahlten Georg Kordick als Arbeitnehmervertreter. Da ein zweiter
Arbeitnehmervertreter durch die Arbeitnehmer nicht gewhlt wor-
den war, wurde auf Antrag des Vorstands und des Aufsichtsratsvor-
sitzenden am 7. Juli 2011 Heike TheiBing gerichtlich zum Aufsichts-
ratsmitglied bestellt.

Im ersten Halbjahr 2011 und bis zum 5. August 2011 blieben die

Bankratings unverandert. Bei den Ratings der Pfandbriefe und der

Nachranganleihen kam es zu folgenden Veranderungen:

> Moody's hob das Rating der Hypothekenpfandbriefe von Aa3 auf
Aal an. Fitch Ratings bestatigte das Rating der Hypothekenpfand-
briefe mit AA+ und hob den »Rating Watch Negative« auf.

>Moody’s hat die Uberpriifung auf Herabstufung von Nachrang-
emissionen deutscher Kreditinstitute sowie der DEPFA Bank plc
abgeschlossen. Fir Nachrangemissionen der Deutschen Pfand-
briefbank AG liegen die Ratings nun bei B2 mit positivem Aus-
blick.

> Standard & Poor’s hat die Lower-Tier-2-Ratings der Deutschen
Pfandbriefbank AG von BBB— auf BB— zuriickgestuft.

Die Genehmigung der Beihilfen durch die EU-Kommission hatte
keine unmittelbare Auswirkung auf die Ratings der Deutschen
Pfandbriefbank AG.

Emittentenratings und Ratings fiir Pfandbriefe der Deutschen Pfandbriefbank AG"
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Wirtschaftsbericht

Entwicklung der Erfolgslage
Konzern Deutsche Pfandbriefbank

Im ersten Halbjahr 2011 verzeichnete der Konzern ein positives
Ergebnis vor Steuern von 120 Mio. € und war damit das zweite
Halbjahr in Folge profitabel. Dies unterstreicht den Erfolg der Re-
strukturierung und Neuausrichtung des Konzerns Deutsche Pfand-
briefbank.

Im Zeitraum vom 1. Januar bis 30. Juni 2010 (Vorjahreszeitraum)
war das Ergebnis vor Steuern mit =352 Mio. € deutlich negativ.
Allerdings beinhaltete die Gewinn-und-Verlust-Rechnung in diesem
Zeitraum noch die Effekte aus den erst spater im Oktober 2010 an
die FMS Wertmanagement Ubertragenen Positionen. Priméar aus
diesen Ubertragenen Bestanden resultierten im ersten Halbjahr
2010 hohe Wertberichtigungen auf Forderungen und Marktwert-
verschlechterungen von Handelsbestanden. Dariiber hinaus fie-
len noch Aufwendungen fir Liquiditatsunterstiitzungen an, die im
ersten Halbjahr 2011 nicht mehr notwendig waren.

Im Detail stellt sich die Ergebnisentwicklung des ersten Halbjahres
2011 im Vergleich zum Vorjahreszeitraum wie folgt dar:

Key Financials

Erfolgszahlen

in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €

Operative Ertrage
Zinstiberschuss und éhnliche Ertrage
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo iibrige Ertrage/Aufwendungen
Ergebnis vor Steuern
Ertragsteuern

Ergebnis nach Steuern

Kennziffer

Cost-Income-Ratio in %

Operative Ertrage Die operativen Ertrdge betrugen 293 Mio. €
und lagen damit Gber dem Vorjahresniveau (1.1.-30.6.2010:
220 Mio. €). Dabei wurde ein riicklaufiger Zinstiberschuss von
einem verbesserten Provisionsiberschuss, einem nunmehr aus-
geglichenen Handelsergebnis und von positiven Effekten im
Saldo sonstige betriebliche Ertrage /Aufwendungen Uberkompen-
siert.

Der Zinstiiberschuss lag mit 192 Mio. € unter dem Vorjahreswert
von 330 Mio. €. Der ricklaufige Zinslberschuss ist zum GroBteil
auf den Transfer zinstragender Vermdgenswerte auf die FMS Wert-
management zurlickzuflhren. Positiv beeinflusst wurde der Zins-
Uberschuss durch Einmalertrage aus der Ricknahme finanzieller
Verbindlichkeiten und aus Vorfalligkeitsentschadigungen in Hohe
von insgesamt 20 Mio. € (1.1.-30.6.2010: 11 Mio. €).

Der Provisionsiberschuss betrug 19 Mio. €, nach —8 Mio. € im
Vorjahreszeitraum. Ein wesentlicher Einmalertrag in Hohe von
7 Mio. € ergab sich aus einer materiellen Kreditriickzahlung und
der Verwertung des finanzierten Objekts. Im Vorjahreszeitraum war
der Provisionsiberschuss durch Aufwendungen in Hohe von
—45 Mio. € belastet, die im Zusammenhang mit den Garantien des
SoFFin entstanden.
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Das Handelsergebnis war mit O Mio. € (1.1.—30.6.2010: — 48 Mio. €)
ausgeglichen. Portfolios, mit denen kurzfristige Gewinne erzielt
werden sollen, hatte der Konzern Deutsche Pfandbriefbank nicht
im Bestand. Das Handelsergebnis im Vorjahreszeitraum enthielt
einen Ertrag aus einer HRE-internen Garantie (35 Mio. €) und
einen Aufwand fur Vorsorgen, die im Rahmen hoherer Ausfallwahr-
scheinlichkeiten von Kundenderivaten zu bilden war (- 73 Mio. €).
Sowohl die Garantie als auch die Vorsorgen wurden im vierten
Quartal 2010 auf die FMS Wertmanagement abgespalten.

Im ersten Halbjahr 2011 verbesserte sich das Finanzanlageergebnis
auf —1 Mio. €, nach —17 Mio. € im Vorjahreszeitraum. Das Finanz-
anlageergebnis enthielt im ersten Halbjahr 2011 keine wesentlichen
Einzelposten aus Ab- oder Zuschreibungen und Verkaufen von
Finanzanlagen. Die Verbesserung gegeniiber dem Vorjahreszeit-
raum ergab sich vor allem durch einen deutlich geringeren Zufih-
rungsbedarf zu den portfoliobasierten Wertberichtigungen auf LaR-
klassifizierte Finanzanlagen in Héhe von — 1 Mio. € (1.1.~30.6.2010:
-15 Mio. €).

Das Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen belief sich auf
—27 Mio. € und war damit weniger negativ als im Vorjahreszeitraum
(=39 Mio. €). Ein Bewertungsergebnis in Héhe von —22 Mio. €
(1.1.-30.6.2010: =37 Mio. €) ergab sich aus dFVTPL-Vermégens-
werten in Verbindung mit deren Absicherungsgeschaften. Die bei-
zulegenden Zeitwerte der dFVTPL-Vermdgenswerte veranderten
sich primar durch Credit-Spread-Bewegungen von Wertpapieren
der Republik Portugal. Aus Hedge-Ineffizienzen innerhalb der nach
IAS 39 zulassigen Bandbreite von 80% bis 125% entstand ein
Aufwand in Héhe von =5 Mio. € (1.1.-30.6.2010: =2 Mio. €).

Der Saldo sonstige betriebliche Ertragen/Aufwendungen betrug
110 Mio. € (1.1.-30.6.2010: 2 Mio. €). Die wesentlichste Netto-
Ertragskomponente von 65 Mio. € (1.1.-30.6.2010: 0 Mio. €)
resultierte aus Dienstleistungen des Konzerns fir den laufenden
Betrieb der FMS Wertmanagement. Die Ertrage kompensieren
den zusatzlichen Verwaltungsaufwand flr die Erbringung dieser
Dienstleistungen. Zudem enthielt der Saldo Ertrage der pbb Ser-
vices GmbH in Héhe von 21 Mio. € (1.1.-30.6.2010: 26 Mio. €),
welche auch Dienstleistungen an den DEPFA-Konzern erbringt.
Aus der Fremdwahrungsumrechnung (insbesondere US-Dollar)
ergab sich ein Ertrag in Héhe von 9 Mio. € (1.1.-30.6.2010:
—18 Mio. €). Ein Einmalertrag von 3 Mio. € ergab sich aus der
Erstattung einer Gebuhrenforderung.

Wegen der partiellen Verbesserung einiger
Immobilienmarkte entstand im ersten Halbjahr 2011 ein Ertrag aus
der Kreditrisikovorsorge in Hohe von —1 Mio. € (1.1.-30.6.2010:
Aufwand von 401 Mio. €). Dabei erhdhten sich die Einzelwert-
berichtigungen um netto 11 Mio. € (1.1.-30.6.2010: 422 Mio. €).
Der Zuflihrungsbedarf beschrankte sich auf wenige Finanzierun-
gen. Bei den portfoliobasierten Wertberichtigungen wirkte sich die
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grundsatzliche Markterholung positiv auf die Ratingeinstufungen
und die Ausfallwahrscheinlichkeiten aus, sodass netto —11 Mio. €
(1.1.-30.6.2010: —20 Mio. €) aufgeldst wurden. Aus Eingangen
auf abgeschriebene Forderungen resultierte ein Ertrag von
-1 Mio. € (1.1-30.6.2010: =1 Mio. €).

Der Verwaltungsaufwand lag in den ersten
sechs Monaten des Jahres 2011 mit 174 Mio. € leicht Gber dem
Niveau des Vorjahreszeitraums (1.1.-30.6.2010: 171 Mio. €). Der
Anstieg des Personalaufwands wurde von einem reduzierten Sach-
aufwand weitgehend kompensiert. Der Personalaufwand stieg von
57 Mio. € im Vergleichszeitraum auf 67 Mio. € im aktuellen Jahr,
was auch auf einen hoheren durchschnittlichen Personalbestand
zurlickzufihren war. Der Personalbestand stieg, da Mitarbeiter fur
die Erbringung von Dienstleistungen firr die FMS Wertmanagement
neu eingestellt wurden. Den Aufwendungen fir die Erbringung
von Dienstleistungen stehen die im Saldo sonstige betriebliche
Ertrage/Aufwendungen ausgewiesenen Servicing-Ertrage gegen-
uber. Der Sachaufwand im ersten Halbjahr 2011 lag mit 107 Mio. €
dagegen unter dem Wert der Vergleichsperiode von 114 Mio. €.
Ursachlich hierflir waren hauptséchlich geringere Beratungsauf-
wendungen. Allerdings war der Sachaufwand durch die Kosten fiir
Projekte zur Optimierung der Prozesse und der [T-Infrastruktur be-
lastet. Das Verhaltnis von Verwaltungsaufwand zu den operativen
Ertragen (Cost-Income-Ratio) sank auf 59,4% (1.1.-30.6.2010:
77,7 %).

Wie im Vorjahreszeitraum
war der Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen auch im ersten Halb-
jahr 2011 ausgeglichen, denn es ergaben sich keine wesentlichen
Ertrage oder Aufwendungen. Im Vorjahreszeitraum hatten sich die
Zuflhrungen und Auflésungen von Restrukturierungsriickstellun-
gen nahezu ausgeglichen.

Das Ergebnis vor Steuern verbesserte sich
im ersten Halbjahr 2011 signifikant auf 120 Mio. €, nachdem im
Vorjahreszeitraum noch ein negatives Ergebnis vor Steuern von
—352 Mio. € zu Buche gestanden hatte. Das deutlich positive
Ergebnis vor Steuern reflektiert die erfolgreichen MaBnahmen zur
Restrukturierung und Neuausrichtung des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank. Allerdings wurde die Héhe des Gewinns durch
einige Einmaleffekte begunstigt.

Der Aufwand fir tatsachliche Steuern in Hohe von
26 Mio. € und der Aufwand fir latente Steuern von 17 Mio. € er-
geben einen Gesamtsteueraufwand von 43 Mio. € (1.1.-30.6.2010:
Gesamtsteuerertrag von — 18 Mio. €).

Das Ergebnis nach Steuern im ersten
Halbjahr 2011 betrug 77 Mio. € (1.1.-30.6.2010: —334 Mio. €).



Geschaftssegment Public Sector Finance (PSF)

Key Financials
Public Sector Finance

Erfolgszahlen

in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €

Operative Ertrage
Zinsuberschuss und dhnliche Ertrage
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo tibrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Kennziffer

Cost-Income-Ratio in %

Das Geschaftssegment Public Sector Finance umfasst die Finan-
zierungen des 6ffentlichen Sektors, die nach deutschem Recht
deckungsstockfahig sind.

Das Vorsteuerergebnis im Segment Public Sector Finance stieg auf
18 Mio. € (1.1.~30.6.2010: 13 Mio. €). Hauptgriinde fir den Anstieg
waren ein hoherer Zinslberschuss, ein verbessertes Finanzanlage-
ergebnis und ein gestiegener Saldo sonstige betriebliche Ertrage/
Aufwendungen. Diese Positionen wurden im Wesentlichen von ei-
nem riicklaufigen Handelsergebnis und einem negativen Ergebnis
aus Sicherungszusammenhéngen kompensiert.

Operative Ertrage Die operativen Ertrage lagen mit 44 Mio. €
(1.1.-30.6.2010: 45 Mio. €) nahezu auf dem Niveau des Vorjahres-
zeitraums. Der Zins(berschuss verbesserte sich auf 57 Mio. € (1.1.—
30.6.2010: 51 Mio. €), was auf hohere Gewinne aus der Riicknahme
von Verbindlichkeiten und der SchlieBung von Derivaten zurlick-
zuflihren war. Trotz eines deutlich anziehenden Neugeschafts sank
das Volumen der zinstragenden Aktiva durch héhere Rickzahlun-
gen. Die Zinsmarge des Neugeschéfts lag deutlich Gber der Marge
des Bestandsgeschafts. Der Provisionslberschuss von —2 Mio. €
enthielt keine wesentlichen Einzelsachverhalte und lag auf dem
Niveau des Vorjahreszeitraums (1.1.-30.6.2010: -3 Mio. €). Das
Handelsergebnis in Hohe von 3 Mio. € (1.1.—30.6.2010: 8 Mio. €)
war auf die Bewertung von Zinsderivaten des Bankbuchs zuriick-
zufiihren. Das Finanzanlageergebnis von 3 Mio. € (1.1.~30.6.2010:
—11 Mio. €) resultierte fast ausschlieBlich aus dem Verkauf von
LaR-Finanzanlagen. Im ersten Halbjahr 2011 ergab sich ein Er-
gebnis aus Sicherungszusammenhéngen in Hohe von —25 Mio. €
(1.1.-30.6.2010: 0 Mio. €), was uberwiegend auf erfolgswirksam
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zum Fair Value bewertete portugiesische Wertpapiere zurlickzufih-
ren war, deren Credit Spreads sich deutlich ausweiteten. Der Saldo
sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen in Hohe von 8 Mio. €
enthielt wie im Vorjahreszeitraum (1.1.~30.6.2010: 0 Mio. €) keinen
wesentlichen Einzelposten.

Kreditrisikovorsorge Zufiihrungen zur Kreditrisikovorsorge waren
im Berichtszeitraum nicht notwendig (1.1.-30.6.2010: 5 Mio. €).

Verwaltungsaufwand Der Verwaltungsaufwand lag mit 26 Mio. €
nahezu auf dem Niveau des Vorjahreszeitraums (1.1.—30.6.2010:
27 Mio. €). Da sich die operativen Ertrage und der Verwaltungs-
aufwand im Vergleich zum Vorjahreszeitraum unwesentlich ver-
anderten, lag die Cost-Income-Ratio bei 59,1% (1.1.—30.6.2010:
60,0%).




Geschiftssegment Real Estate Finance (REF)

Key Financials
Real Estate Finance

Erfolgszahlen

in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €

Operative Ertrage
ZinsUberschuss und ahnliche Ertrage
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Kennziffer

Cost-Income-Ratio in %

Das Geschéaftssegment Real Estate Finance umfasst samtliche
gewerblichen Immobilienfinanzierungen des Konzerns.

Das Vorsteuerergebnis im Segment Real Estate Finance war mit
68 Mio. € positiv, nach einem negativen Ergebnis im Vorjahreszeit-
raum (1.1.~30.6.2010: =217 Mio. €). Hauptgrund fir die Ergebnis-
verbesserung gegenlber dem Vorjahreszeitraum war ein erheblich
niedrigerer Zufihrungsbedarf zur Kreditrisikovorsorge.

Operative Ertrage Die operativen Ertrdge gingen in den ersten
beiden Quartalen des Jahres 2011 auf 146 Mio. € zurtick (1.1.—
30.6.2010: 265 Mio. €). Der Zinsiberschuss verringerte sich auf
123 Mio. € (1.1.—30.6.2010: 311 Mio. €), was zum einen auf den
Transfer zinstragender Vermogenswerte auf die FMS Wertmanage-
ment und zum anderen auf den Rickgang von Darlehensbestanden
zurlickzufiihren war. Positiv wirkte sich dagegen das strategiekon-
forme Neugeschaftsvolumen (inklusive Prolongationen mit einer
Laufzeit von iber einem Jahr) in Héhe von 2,9 Mrd. € aus. Das
Neugeschéft wurde Uberwiegend in Deutschland abgeschlossen.
Dabei war die Zinsmarge fiir das Neugeschaft im Segment in den
ersten sechs Monaten des Jahres 2011 leicht héher als die Marge
des Bestandsgeschéfts. Der Provisionstiberschuss lag mit 22 Mio. €
unter dem Vorjahresniveau (1.1.-30.6.2011: 42 Mio. €). Haupt-
ursache des Rickgangs waren niedrigere Provisionsertrage aus
dem Kreditgeschéaft. Beglinstigt wurde der Provisionsiberschuss
hingegen durch einen einmaligen Ertrag in Hohe von 7 Mio. € aus
einer materiellen Kreditriickzahlung und der Verwertung des finan-
zierten Objektes. Das Handelsergebnis im ersten Halbjahr 2011 in
Hohe von 1 Mio. € resultierte aus Marktwertveranderungen von Zins-
derivaten, die als Instrumente des aktiven Zinsmanagements einge-
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setzt wurden. Das Handelsergebnis des Vorjahreszeitraums in Héhe
von =73 Mio. € war nahezu vollstandig auf Vorsorgen zurlickzu-
fihren, die im Rahmen hoherer Ausfallwahrscheinlichkeiten von
Kundenderivaten zu bilden waren. Die betroffenen Kundenderivate
wurden im vierten Quartal 2010 auf die FMS Wertmanagement
Ubertragen. Im ersten Halbjahr 2011 ergaben sich weder Effekte aus
VerauBerungen von Finanzanlagen noch aus Ab- und Zuschreibun-
gen auf diese Bestéande. Daher belief sich das Finanzanlageergebnis
auf O Mio. €. Im Vorjahreszeitraum war das Finanzanlageergebnis
mit —5 Mio. € negativ und resultierte Uberwiegend aus Abschrei-
bungen auf Wertpapiere. Im ersten Halbjahr 2011 ergab sich ein
Aufwand aus nicht vollstandig effektiven Sicherungszusammenhan-
gen innerhalb der nach IAS 39 zulassigen Bandbreite in Hohe von
—2 Mio. € (1.1.-30.6.2010: 0 Mio. €). Der Saldo sonstige betriebliche
Ertrage/Aufwendungen betrug 2 Mio. € (1.1—-30.6.2010: —4 Mio. €).

Kreditrisikovorsorge Die Nettozufiihrungen zur Kreditrisikovor-
sorge blieben in den ersten sechs Monaten des Jahres 2011 mit
11 Mio. € auf moderatem Niveau (1.1.—30.6.2010: 395 Mio. €).
Sie resultierten aus wenigen Einzelféllen. Insgesamt betrugen die
Nettozufihrungen zu Einzelwertberichtigungen 16 Mio. € (1.1.-
30.6.2010: 422 Mio. €), wohingegen portfoliobasierte Wertberich-
tigungen in Hohe von —5 Mio. € aufgeldst wurden (1.1.-30.6.2010:
-26 Mio. €).

Verwaltungsaufwand Der Verwaltungsaufwand lag mit 67 Mio. €
aufgrund eines geringeren Sachaufwands unter dem Niveau des
Vorjahreszeitraums (1.1.~30.6.2010: 87 Mio. €). Da die operativen
Ertrage starker sanken als der Verwaltungsaufwand, verschlechterte
sich die Cost-Income-Ratio auf 45,9% (1.1.—30.6.2010: 32,8 %).




Geschaftssegment Value Portfolio (VP)

Key Financials
Value Portfolio

Erfolgszahlen

in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €
in Mio. €

Operative Ertrage
Zinsuberschuss und dhnliche Ertrage
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Kennziffer

Cost-Income-Ratio in %

Im Geschaftssegment Value Portfolio werden hauptséchlich die
Gegeneffekte dargestellt, die durch die Ubertragung von Positio-
nen an die FMS Wertmanagement entstanden sind. Dariiber hinaus
enthalt das Segment einige ausgewahlte strukturierte Produkte so-
wie die Ertrage und Aufwendungen aus den Dienstleistungen fir
den laufenden Betrieb der FMS Wertmanagement.

Das Vorsteuerergebnis des Segments Value Portfolio war im ersten
Halbjahr 2011 mit 29 Mio. € positiv, nach einem negativen Ergebnis
von —63 Mio. € im Vorjahreszeitraum. Griinde hierfir waren vor
allem eine deutliche Verbesserung von Zins- und Provisionsiber-
schuss sowie eine Steigerung des Saldos sonstige betriebliche
Ertrage/Aufwendungen.

Operative Ertrage Die operativen Ertrage der ersten sechs Monate
des Jahres 2011 verbesserten sich von —20 Mio. € im Vorjahres-
zeitraum auf 96 Mio. €. Die noch im Segment Value Portfolio ver-
bliebenen Bestande hatten eine relativ ausgeglichene Zinsmarge,
sodass das Segment mit 4 Mio. € keinen nennenswerten Zinsiiber-
schuss erzielte. Im Vorjahreszeitraum, also vor dem Ubertrag von
Positionen auf die FMS Wertmanagement, war der Zinsiiberschuss
dagegen mit =21 Mio. € negativ. Auch der Provisionslberschuss
von — 1 Mio. € enthielt keine wesentlichen Effekte mehr, nachdem
er im Vorjahreszeitraum (1.1.~30.6.2010: —47 Mio. €) noch durch
die Garantien im Zusammenhang mit den Liquiditatsunterstitzun-
gen in Hohe von —45 Mio. € belastet war. Im ersten Halbjahr 2011
war das Handelsergebnis mit O Mio. € ausgeglichen. Im Vorjahres-
zeitraum wurde das Handelsergebnis (1.1.—30.6.2010: 23 Mio. €)
durch Bewertungsgewinne in Hohe von 35 Mio. € auf eine HRE-
interne Garantie beginstigt, die im vierten Quartal 2010 abgespal-
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tenwurde. Das Finanzanlageergebnis von -4 Mio. €(1.1~30.6.2010:
-1 Mio. €) resultierte hauptséchlich aus Ertragen und Aufwendun-
gen aus dem Verkauf von LaR-Finanzanlagen. Der im Vergleich zur
Vorjahresperiode stark gestiegene Saldo sonstige betriebliche Er-
trage/Aufwendungen von 97 Mio. € (1.1.-30.6.2010: 26 Mio. €)
beinhaltete vor allem Nettoertrage aus Dienstleistungen des Kon-
zerns Deutsche Pfandbriefbank fir den laufenden Betrieb der FMS
Wertmanagement in Héhe von 65 Mio. € (1.1.-30.6.2010: 0 Mio. €).
Darlber hinaus enthielt der Saldo sonstige betriebliche Ertrage/
Aufwendungen Ertrage aus Dienstleistungen, die das Konzern-
unternehmen pbb Services GmbH unter anderem an den DEPFA-
Konzern erbracht hat.

Kreditrisikovorsorge Aufgrund der Ubernahme von Ausfillen
durch ein anderes Kreditinstitut (=5 Mio. €) konnten im Posten Kre-
ditrisikovorsorge netto — 12 Mio. € aufgeldst werden (1.1.-30.6.2010:
Zufuihrung von 1 Mio. €). Ferner war die Modellreserve fir CDOs
weitgehend aufzulésen (=6 Mio. €), da die strukturierten Produkte
Uberwiegend an die FMS Wertmanagement libertragen wurden.

Verwaltungsaufwand Der Verwaltungsaufwand lag mit 79 Mio. €
Uber dem Niveau des Vorjahreszeitraums (1.1.-30.6.2010: 42 Mio. €).
Der deutliche Anstieg war hauptsachlich auf Aufwendungen zu-
rickzuflhren, die im Rahmen der Dienstleistungen des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank fiir den laufenden Betrieb der FMS Wert-
management angefallen sind. Da die operativen Ertrage stérker stie-
gen als der Verwaltungsaufwand, verbesserte sich die Cost-Income-
Ratio signifikant von >100% im Vorjahreszeitraum auf 82,3% im
ersten Halbjahr 2011.




Consolidation & Adjustments

Key Financials
Consolidation & Adjustments

Erfolgszahlen

Operative Ertrage in Mio. €
ZinsUberschuss und ahnliche Ertrage in Mio. €
Provisionsiiberschuss in Mio. €
Handelsergebnis in Mio. €
Finanzanlageergebnis in Mio. €
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen in Mio. €
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen in Mio. €

Kreditrisikovorsorge in Mio. €

Verwaltungsaufwand in Mio. €

Saldo ubrige Ertrage/Aufwendungen in Mio. €

Ergebnis vor Steuern in Mio. €

In der Spalte Consolidation & Adjustments erfolgt die Uberleitung
der Summe der Segmentergebnisse auf das Konzernergebnis.
Sie enthalt neben den Konsolidierungen bestimmte Aufwendungen
und Ertrége, die nicht in den Verantwortungsbereich der Geschéfts-
segmente fallen.

Die Spalte Consolidation & Adjustments wies mit 5 Mio. € ein hé-
heres Ergebnis vor Steuern auf als im Vergleichszeitraum (1.1.-
30.6.2010: —85 Mio. €). Das war im Wesentlichen zuriickzufiihren
auf einen hoheren Zinsiberschuss, ein nunmehr ausgeglichenes
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen, einen gestiegenen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen und einen
gesunkenen Verwaltungsaufwand.
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Entwicklung der Vermégenslage

Aktiva

in Mio. €

Barreserve

Handelsaktiva

Forderungen an Kreditinstitute

Forderungen an Kunden

Wertberichtigungen auf Forderungen

Finanzanlagen

Sachanlagen

Immaterielle Vermdgenswerte

Sonstige Aktiva

Ertragsteueranspriiche
Tatsachliche Steueranspriiche

Latente Steueranspriiche

Summe der Aktiva

Die Bilanzsumme des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank betrug
zum 30. Juni 2011 126,0 Mrd. € und war damit um 60,8 Mrd. €
beziehungsweise 32,6 % niedriger als am Vorjahresende (31. De-
zember 2010: 186,8 Mrd. €).

Der Rickgang resultiert primar aus einem weiteren Abbau der
Gegeneffekte, die bei der Ubertragung von Positionen auf die FMS
Wertmanagement im Oktober 2010 die Bilanzsumme erhéht hatten.
Diese Gegeneffekte, die zum Beispiel aus der Ubernahme von
Refinanzierungen fiir die FMS Wertmanagement oder die Uber-
tragung von Risiken durch Back-to-Back-Derivate entstanden,
konnten im ersten Halbjahr 2011 weiter reduziert werden:
> Die FMS Wertmanagement hat sich im ersten Halbjahr in deut-
lich starkerem MaBe eigenstandig am Markt refinanziert. Dadurch
muss der Konzern Deutsche Pfandbriefbank nur noch in gerin-
gerem Umfang Refinanzierungsmittel an die FMS Wertmanage-
ment durchleiten. Insgesamt nahm das Volumen der Reverse
Repos von 59,9 Mrd. € am Vorjahresende auf 19,0 Mrd. € zum
30. Juni 2011 ab, wodurch die Forderungen an Kunden sanken.
> Die Back-to-Back-Derivate wurden teilweise durch direkte Ge-
schaftsbeziehungen zwischen der FMS Wertmanagement und
den externen Kunden ersetzt (Novation von Derivaten). Zudem
reduzierte sich der Marktwert der Back-to-Back-Derivate infolge
des gestiegenen Marktzinsniveaus. Insgesamt belief sich der
Marktwert der Back-to-Back-Derivate zum 30. Juni 2011 auf
7,2 Mrd. €, nach 13,5 Mrd. € zum 31. Dezember 2010. Der Riick-
gang wirkt sich in den Handelsaktiva aus.
> Das Volumen der von der FMS Wertmanagement emittierten Wert-
papiere im Bestand reduzierte sich von 8,8 Mrd. € am Vorjahres-
ende auf 5,2 Mrd. € zum 30. Juni 2011, was zu einer Verringerung
der Finanzanlagen flhrte.
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31.12.2010

224
16.168
12.128

118,642
—-561
33.605
5

32
5.035
1.545
64
1.481

186.823

Auch ohne den Riickgang der Gegeneffekte aus der Ubertragung
von Positionen auf die FMS Wertmanagement wére die Bilanz-
summe gesunken. Grund hierfir waren Rickzahlungen, die das
abgeschlossene Neugeschéaft Uberstiegen. Darliber hinaus wirkten
marktinduzierte Effekte bilanzsummenreduzierend. So fihrte der
gegeniber dem US-Dollar, dem japanischen Yen und dem britischen
Pfund gestiegene Euro zu niedrigeren Buchwerten der in Euro
umgerechneten Fremdwahrungspositionen. Zudem verursachte
das gestiegene Zinsniveau einen Rickgang der Marktwerte der
Derivate, wodurch die Bilanzsumme sank.




Entwicklung der Finanzlage

Passiva

in Mio. €

Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Verbriefte Verbindlichkeiten

Handelspassiva

Riickstellungen

Sonstige Passiva

Ertragsteuerverpflichtungen
Tatsachliche Steuerverpflichtungen
Latente Steuerverpflichtungen

Nachrangkapital

Verbindlichkeiten

Anteilseignern zuzurechnendes Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Stille Einlage
Kapitalriicklage
Gewinnriicklagen
Wahrungsriicklage
Neubewertungsriicklage
AfS-Riicklage
Cashflow-Hedge-Riicklage
Konzerngewinn/-verlust 1.1.-31.12.2010
Konzerngewinn/-verlust 1.1.-30.6.2011
Minderheitenanteile am Eigenkapital

Eigenkapital

Summe der Passiva

Das bilanzielle Eigenkapital hat sich im ersten Halbjahr 2011 in
Summe wenig verandert. Es belief sich auf 3,3 Mrd. €, nach
3,4 Mrd. € zum 31. Dezember 2010. KapitalmaBnahmen wurden
nicht durchgefiihrt. Die Zahlungsauflage, die im Rahmen der Uber-
tragung von Positionen auf die FMS Wertmanagement festgesetzt
werden kann, hat den Konzern Deutsche Pfandbriefbank bisher
nicht betroffen und wird sich voraussichtlich iberwiegend bei der
DEPFA auswirken. Die Cashflow-Hedge-Ricklage sank gering-
fugig aufgrund von Falligkeiten von Derivaten und des gesunkenen
Marktzinsniveaus.

Die gesamten Konzernverbindlichkeiten beliefen sich zum 30. Juni
2011 auf 122,7 Mrd. €, nach 183,5 Mrd. € zum 31. Dezember 2010.
Wie auf der Aktivseite resultierten auch auf der Passivseite die Ver-
anderungen vor allem aus der Abnahme der Gegeneffekte, die zum
Zeitpunkt der Ubertragung von Positionen auf die FMS Wertma-
nagement die Bilanzsumme erhoht hatten. So sanken die Handels-
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31.12.2010

62.587
17.384
63.846
16.294
176
18.883
1526
83
1.443
2.766
183.462

3.361
380
999

5.036

-3.089
=35
265
—269
514
-186

3.361

186.823

passiva aufgrund der niedrigeren Marktwerte und der Novation
von Back-to-Back-Derivaten. Die Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten sanken, da weniger Refinanzierungsmittel fur die
FMS Wertmanagement aufgenommen werden mussten.

Dariuiber hinaus gingen die verbrieften Verbindlichkeiten zurlck,
weil auslaufende Emissionen nicht im selben Umfang durch
Neubegebungen ersetzt wurden. Zum Beispiel wurden Benchmark-
platzierungen aufgrund eines ausreichenden Liquiditatspuffers und
des im ersten Halbjahr 2011 noch nicht abgeschlossenen EU-
Beihilfeverfahrens nicht emittiert. Ferner wirkten, ahnlich wie auf
der Aktivseite, auch auf der Passivseite marktinduzierte Effekte
bilanzsummenreduzierend. So sanken als Folge des stérkeren
Eurokurses vor allem die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditins-
tituten und die Verbindlichkeiten gegenlber Kunden. Die Markt-
werte der Derivate nahmen aufgrund des gestiegenen Marktzins-
niveaus ab.




Die Eventualverbindlichkeiten beliefen sich zum 30. Juni 2011 auf
0 Mrd. € (31. Dezember 2010: 0,1 Mrd. €). Die anderen Verpflich-
tungen stiegen im Vergleich zum Vorjahresende leicht von 0,8 Mrd. €
auf 0,9 Mrd. €. Die nicht oder nicht vollstandig ausbezahlten For-
derungen spiegeln sich in den unwiderruflichen Kreditzusagen
wider, die zum 30. Juni 2011 0,9 Mrd. € (31. Dezember 2010:
0,8 Mrd. €) betrugen. Die Hohe der sonstigen Verbindlichkeiten
bleibt bei O Mrd. €.

GemaB der Waiver-Regelung nach § 2a KWG ist die Deutsche
Pfandbriefbank AG nicht verpflichtet, auf Institutsebene die Eigen-
mittel- und Kernkapitalquoten zu ermitteln.

Im September 2010 hat der Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht
neue Empfehlungen beschlossen, die auch als Basel Ill bezeichnet
werden. Darunter fallen unter anderem eine Verscharfung der Vor-
schriften zur Eigenkapitalausstattung, eine neue, vom Risikogewicht
der Vermdgenswerte unabhangige Eigenkapitalquote und neue
MessgroBen fir die Liquiditatsausstattung. Der Konzern Deutsche
Pfandbriefbank hat intern auf Basis des Abschlusses zum 31. De-
zember 2010 die Auswirkungen der zukinftigen Anforderungen
simuliert. Als Ergebnis sieht sich der Konzern Deutsche Pfandbrief-
bank ebenso wie die HRE in weiten Teilen gut vorbereitet, um die
Anforderungen durch Basel Il in Zukunft erfillen zu kénnen.
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Zusammenfassung

Das Ergebnis vor Steuern des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank
war im ersten Halbjahr 2011 mit 120 Mio. € positiv, nach einem
Verlust im Vorjahreszeitraum in Héhe von —352 Mio. €. Allerdings
wurde die Héhe des Gewinns durch einige Einmaleffekte begtins-
tigt. Mit einem Neugeschéaft von 4,1 Mrd. € ist der Konzern Deut-
sche Pfandbriefbank wieder verstarkt am Markt aktiv. Die Bilanz-
summe ist deutlich riicklaufig, da die Back-to-Back-Derivate und
die Ubernahme von Refinanzierungen fir die FMS Wertmanage-
ment signifikant reduziert werden konnten. Insgesamt verdeutlichen
die Zahlen die Erfolge des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank bei
der Restrukturierung und Neuausrichtung des Konzerns und unter-
streichen die Profitabilitat des bestehenden Portfolios.



Die Europaische Kommission hat am 18. Juli 2011 die staatlichen
Beihilfen fiir die HRE genehmigt. Mit ihrer positiven Entscheidung
erkennt die Européische Kommission zugleich die Tragféhigkeit
des Geschaftsmodells der Deutschen Pfandbriefbank AG als
Spezialbank fir die Immobilienfinanzierung und die 6ffentliche
Investitionsfinanzierung an.

Die Entscheidung der Europaischen Kommission bezieht sich auf
alle zugunsten der HRE seit dem Herbst 2008 gewahrten Beihilfe-
elemente, das heiBt Kapitalisierungen, Garantielinien und die Uber-
tragung von Vermdgenspositionen auf die Abwicklungsanstalt
FMS Wertmanagement, und sieht hierzu entsprechende Kompen-
sationsmaBnahmen vor, insbesondere eine bereits weitgehend
erfolgte Reduzierung der Bilanzsumme des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank.

Den Konzern Deutsche Pfandbriefbank AG treffen als am Markt
weiterhin aktiven Spezialfinanzierer primar folgende Kompensa-
tionsmaBnahmen: Die Deutsche Pfandbriefbank AG betreibt Neu-
geschaft in der Immobilienfinanzierung und der 6ffentlichen In-
vestitionsfinanzierung. Im Staatsfinanzierungsgeschaft als reiner
Budgetfinanzierung tatigt die Deutsche Pfandbriefbank AG kein
Neugeschaft. Die Deutsche Pfandbriefbank AG hat ihr geografi-
sches Tatigkeitsfeld auf ausgewahlte Lander Europas beschrankt.
Das Wachstum der Deutschen Pfandbriefbank AG wird begrenzt,
und das Neugesché&ft muss eine vorgegebene Mindestrendite er-
wirtschaften. Die vereinbarten Vorgaben gelten bis zu einer Repri-
vatisierung der Deutschen Pfandbriefbank AG, mindestens aber bis
Ende 2013. Die bestehenden vertraglichen Verbindungen zur Ab-
wicklungsanstalt FMS Wertmanagement (insbesondere Servicing,
Refinanzierung und Back-to-Back-Derivate) werden bis spatestens
Ende September 2013 beendet.

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank muss mittelfristig verauBert
werden. MaBnahmen zur Entflechtung der Einheiten des DEPFA-
Konzerns von den Gesellschaften des Konzerns Deutsche Pfand-
briefbank wurden bereits eingeleitet.

Dariiber hinaus macht die Europaische Kommission die vollstandige
Erfillung der von der FMSA auferlegten Zahlungsauflage in Hohe
von 1,59 Mrd. € zur Vermeidung von Wettbewerbsverzerrungen im
Zusammenhang mit der Nutzung der Abwicklungsanstalt zu einer
Auflage im Rahmen des Beihilfeverfahrens. Die Zahlungsauflage
wird im Ergebnis zu einer nachtraglichen Kaufpreisanpassung bei
den Gesellschaften der HRE fiihren, die Vermdgenswerte auf die
FMS Wertmanagement Ubertragen haben. Auf Basis der zur Ver-
fugung stehenden Daten wird die Zahlungsauflage voraussichtlich
hauptsachlich den DEPFA-Konzern treffen. Allerdings kénnten in
Abhangigkeit von der zukiinftigen Entwicklung auch die Gesell-
schaften des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank zur Zahlung
verpflichtet sein. Die Auslibung des Rechts zur Festsetzung der
Zahlungsauflage durch die FMSA durch Zustellung von einem oder
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mehreren Bescheiden wird zu diesem Zeitpunkt zu einer Erfas-
sung im Eigenkapital flihren und daher keine Auswirkung auf die
Gewinn-und-Verlust-Rechnung haben.

Ferner darf der Konzern Deutsche Pfandbriefbank bis auf Weiteres
fir bestimmte Instrumente nur unter bestimmten Bedingungen
Zinsen und Gewinnbeteiligungen an konzernexterne Dritte zahlen.
Diese Auflage gilt fir eine Reihe von Eigenkapitalinstrumenten mit
gewinnabhéngiger Ausschittung, die zum 30. September 2010
bestanden und nicht vom SoFFin gewahrt wurden. Gewinne des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank werden zur Rickfihrung der
stillen Einlage des SoFFin verwendet.

Am 15. Juli 2011 hat die Européische Bankenaufsicht EBA die
Ergebnisse eines européischen Bankenstresstests veroffentlicht.
Danach Ubertrifft die HRE in allen Szenarien die Anforderungen
der EBA. Selbst unter verscharften Stressbedingungen, dem so-
genannten Adverse-Scenario, Ubertrifft die HRE nach einer zwei-
jahrigen Stressperiode Ende 2012 mit einer harten Kernkapital-
quote (Core Tier 1 Ratio) von 10,0% die Mindestanforderung von
5,0%. Der Stresstest bericksichtigt bereits fur die HRE eine zu-
satzliche Reduzierung des Eigenkapitals um 1,59 Mrd. € aus der
Zahlungsauflage.

Weitere berichtenswerte Vorgange fanden nach dem 30. Juni 2011
nicht statt.



Auch im ersten Halbjahr 2011 war die Lage an den Kapitalmarkten
von der unsicheren Entwicklung der Verschuldungssituation der
derzeit im Fokus stehenden européischen Staaten gepragt. Ins-
besondere die drastischen Herabstufungen einiger européischer
Lander durch die Ratingagenturen sowie die beschlossenen Ret-
tungspakete wurden mit groBter Aufmerksamkeit nicht nur europa-
weit verfolgt.

Auf dem Immobilienmarkt wurden im ersten Halbjahr 2011 vor allem
in Deutschland wieder stéarker Einzelhandelsimmobilien und Biro-
mietflachen nachgefragt. Auf dem gesamteuropaischen Immo-
bilienmarkt ist ebenfalls eine positive Entwicklung zu erkennen.
Allerdings gibt es deutliche Unterschiede zwischen einem stark
wachsenden osteuropéischen Markt und den schwécheren Méarkten
Sudeuropas.

Die Aufwertung des Euros gegeniiber dem US-Dollar im ersten
Halbjahr 2011 fihrte per se zu einer leichten Absenkung des Ex-
posure at Default (EaD) des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank.
Auf die Liquiditatslage ergaben sich aus der Wahrungsschwankung
keine gravierenden Beeinflussungen.

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank ist in das Ubergeordnete
Risikomanagementsystem des HRE Konzerns integriert.
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Organisation und Grundsatze des Risiko- und
Kapitalmanagements

Die HRE hat ein konzernweites Risikomanagement- und Risiko-
controllingsystem eingerichtet. Dies stellt gleichzeitig eine wichtige
Voraussetzung zur Anwendung der Waiver-Regelung dar. Alle
Aufgaben gemaB § 25a KWG im Bereich der einheitlichen Risiko-
identifizierung, -messung und -limitierung sowie des Risikomanage-
ments werden von der HRE Holding zentral vorgegeben. Die ope-
rative Umsetzung obliegt den jeweiligen Tochterinstituten und somit
auch der fir den Konzern Deutsche Pfandbriefbank maBgeblichen
Deutschen Pfandbriefbank AG.

Die Grundsétze, Methoden und Prozesse des Risikomanagement-
systems des HRE Konzerns werden zentral vom Risikomanage-
ment und -controlling der HRE Holding vorgegeben und finden im
Konzern Deutsche Pfandbriefbank Anwendung. AuBer dem Credit
Committee, das im Konzern Deutsche Pfandbriefbank fir Kredit-
entscheidungen zustandig ist, sind die nachfolgend dargestellten
Komitees unter Beteiligung der jeweiligen Kompetenztrager des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank auf HRE Konzernebene ein-
gerichtet.



Organisation des Risikomanagements der HRE Holding

Stand 30. Juni 2011
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Risk Committee (RC)

Watchlist Committee
(auf Tochterebene)

Credit Committee

(auf Tochterebene) Committee

Risk Provisioning

Koordination und
Zusammenarbeit

Asset and Liability Committee
(ALCO)

New Product Process
Committee

Der Vorstand der HRE Holding tragt die Verantwortung fir das
konzernweite Risikomanagementsystem und entscheidet ber alle
Strategien sowie die wesentlichen Fragen des Risikomanagements
und der Risikoorganisation des Konzerns. Alle wesentlichen Kriteri-
en werden nachvollziehbar und systematisch identifiziert, analysiert,
bewertet, gesteuert, dokumentiert und kommuniziert. Sie werden
auf Basis einer definierten, jahrlich Uberarbeiteten Risikostrategie
Uberwacht.

Die Mitglieder des Vorstands der Deutschen Pfandbriefbank AG,
die jeweils dieselbe Funktion auch im Vorstand der HRE Holding
auslben, tragen gesamtheitlich die Verantwortung fir alle strate-
gischen und operativen Entscheidungen des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank auf Basis der Vorgaben der HRE.

Nachfolgend sind die wesentlichen, vom Vorstand zu verantwor-

tenden Aktivitaten im Risikomanagementsystem im Uberblick dar-

gestellt:

> Festlegung, Aktualisierung und Kommunikation von Geschéafts-
und Risikostrategien als Grundlage der Geschaftsaktivitaten und
Risikonahme fiir den Konzern Deutsche Pfandbriefbank

> Festlegung und Weiterentwicklung von Organisationsstrukturen
insbesondere flr das Risikomanagement zur Gewahrleistung der
Steuerung und Uberwachung aller wesentlichen Risiken des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank

> Verabschiedung von Kreditkompetenzrichtlinien als Entschei-
dungsrahmen entlang der Kreditprozesse des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank

> Entscheidung tber (Portfolio-) SteuerungsmaBnahmen auBerhalb
der Ubertragenen Kompetenzen

Der Vorstand der Deutschen Pfandbriefbank AG informiert den
Aufsichtsrat der Deutschen Pfandbriefbank AG iiber Anderungen
der Geschafts- und Risikostrategien sowie liber das Risikoprofil des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank. Der fir die Deutsche Pfand-
briefbank AG zustandige Risikomanagement- und Liquiditatsstrate-
gieausschuss (RLA) des Aufsichtsrats befasst sich hauptsachlich
mit der Steuerung der Gesamtrisikosituation, der Uberwachung,
Einrichtung und Fortentwicklung eines effizienten Risikomanage-
mentsystems sowie mit der Liquiditatssteuerung und -sicherung
des HRE Konzerns, in die der Konzern Deutsche Pfandbriefbank
eingebunden ist. Der Vorstand informiert das Gremium Uber alle
Erhéhungen und Neubildungen von Einzelwertberichtigungen tber
5 Mio. € und in regelmaBigen Abstanden tber groBere und risiko-
reichere Engagements.

Zusammensetzung und Aufgaben des Risk Committees (RC), des
Credit Commitees, des Watchlist Committees und des Risk Provi-
sioning Commitees haben sich im Vergleich zum letzten Berichts-
stichtag nicht wesentlich gedndert und kénnen dem Risikobericht
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank im Geschéftsbericht 2010
entnommen werden.

Das New Product Process Committee stellt sicher, dass vor Auf-
nahme der Geschaftstatigkeit mit neuen Produkten und in neuen
Markten die daraus resultierenden Risiken sowie die Auswirkungen
auf Prozesse, Kontrollen und die Infrastruktur systematisch analy-
siert und adressiert werden. Erst mit Genehmigung durch das New
Product Process Committee erfolgt eine Aufnahme der Geschafts-
tatigkeit mit neuen Produkten oder in neuen Markten.




Das der HRE ist unter
Vorsitz des zustandigen Vorstandsmitglieds fur Treasury und Asset
Management mit dem CRO, dem Chief Financial Officer (CFO), den
Leitern der Bereiche Treasury, Finance, Risk Management & Control
sowie dem fir Treasury zustandigen Vorstandsmitglied der DEPFA
besetzt und tagt monatlich. Die Aufgaben umfassen das Liquiditats-
management, das Management der Bilanzstruktur, Funds Transfer
Pricing sowie die Marktrisikosteuerung und die Steuerung der regu-
latorischen Kapitalquoten. In diesem Gremium erfolgt auch fir den
Konzern Deutsche Pfandbriefbank die Vorbereitung von Entschei-
dungsvorlagen fir Liquiditats- und Refinanzierungsstrategien, die
nach Diskussion im Risk Committee ebenso wie Akquisitionen und
Desinvestments im Vorstand entschieden werden.

Neben den oben genannten
Komitees bilden folgende Organisationseinheiten des CRO, der
in Personalunion auch CRO der Deutschen Pfandbriefbank AG ist,
einen integralen Bestandteil des Risikomanagementsystems des
HRE Konzerns, in das der Konzern Deutsche Pfandbriefbank ein-
bezogen ist:

Organisation des Chief Risk Officers
Stand 30. Juni 2011
Group Chief Risk Officer (CRO)

Credit Officer
Real Estate |

Credit Officer
Public Sector,
Financial Institutions
& Value Portfolio |

Risk Management
& Control

Die Organisation der CRO-Funktion umfasst als Uberwachungs-

und Marktfolgeeinheit auf HRE Konzernebene

> die Einheit die unter anderem Markt-,
Adress-, operationelle Risiken und Liquiditatsrisiken des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank tUberwacht und auch fiir konzernweit
einheitliche Risikomessmethoden, Risikoberichte und Kreditpro-
zesse verantwortlich ist

> die Einheiten des
sche Pfandbriefbank und des

des Konzerns Deut-

die jeweils das Bestands-
management sowie die Analyse des selektiven Neugeschafts zur
Aufgabe haben
> die Einheit Global Workout Real Estate |, welche die Sanierung
und Abwicklung aller kritischen Engagements im Segment Real
Estate Finance zum Ziel hat, und das Credit Secretary, welches ins-
besondere fur die Organisation des Credit Committee verantwort-
lich zeichnet. Beide wurden im ersten Halbjahr 2011 der Einheit
Credit Officer | zugeordnet. Fir die Segmente Public Sector Finance
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und Value Portfolio erfolgt die Global-Workout-Bearbeitung in den
jeweiligen Credit-Risk-Management(CRM)-Bereichen. Die Immo-
Trading, welche — unter anderem — die Gebaudeverwaltung von
Immobilien, die in den Bestand genommen wurden, betreut, wurde
im Berichtszeitraum der Einheit Global Workout Real Estate | an-
gegliedert. Der Bereich Property Analysis & Validation, der fir die
Analyse und einheitliche Bewertung der Besicherungsobjekte
nach Markt- und Beleihungswertverfahren zustandig ist, war im
Berichtszeitraum dem Verantwortungsbereich des CEO unterstellt.

Neben der CRO-Funktion ergénzen die Einheit Compliance/Cor-
porate Governance und die Einheit Audit das Risikomanagement-
system des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank. In den Aufgaben-
bereich von Audit fallt die turnusmaBige sowie anlassbezogene
Prifung von Prozessen und Systemen sowie signifikanter Trans-
aktionen. Zudem wird das Risikomanagement durch die Einheit
Legal unterstutzt. Neben der Beurteilung und Betreuung eigener
Portfolios nimmt der Konzern Deutsche Pfandbriefbank auch Ser-
vicer-Funktionen fur die FMS Wertmanagement wahr, deren Um-
fang in Leistungsscheinen sowie in einem Kooperationsvertrag ge-
regelt ist. In dem dabei vorgegebenen Rahmen bestehen lediglich
geringe Entscheidungskompetenzen.

Die Risikostrategie des HRE Konzerns basiert auf der Geschafts-
strategie und den Ergebnissen des konzernweiten Finanzplanungs-
prozesses. Sie gilt fir die Geschaftssegmente und rechtlichen Ein-
heiten des HRE Konzerns und somit auch fir den Konzern Deutsche
Pfandbriefbank und bildet ferner den Rahmen fiir die Risiko- und
Geschaftsstrategien der HRE Geschaftssegmente sowie flr das
konzernweite Risikohandbuch. Die Risikostrategie wurde im Dezem-
ber 2010 durch den Vorstand der Deutschen Pfandbriefbank AG ver-
abschiedet, im Juni 2011 aktualisiert und wird dem Risikomanage-
ment- und Liquiditatsstrategieausschuss des Aufsichtsrats der Deut-
schen Pfandbriefbank AG zur Kenntnisnahme vorgelegt werden.

Die Risikostrategie spiegelt die strategische Neuausrichtung des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank als Spezialbank fir Immobilien-
finanzierung und o6ffentliche Investitionsfinanzierung in Deutschland
und ausgewahlten Landern in Europa mit pfandbrieforientierter
Refinanzierung wider. Sie ist in den Geschaftsplanungsprozess
integriert und wird mindestens jahrlich aktualisiert.

Die operative Konkretisierung der Risikostrategie erfolgt tUber
Risiko-Policies fur die einzelnen Geschéaftssegmente sowie fir alle
wesentlichen Risikoarten (Adress-, Markt-, Liquiditats- und opera-
tionales Risiko), die die Risikomessung, Risikolberwachung und
das -management, den Limitierungsprozess sowie den Eskalations-
prozess im Falle einer Limitiberschreitung beschreiben. Die Policies
werden regelmaBig Uberprift und gegebenenfalls aktualisiert.



Die regelmaBigen Berichte an den Vorstand der Deutschen Pfan-

briefbank AG umfassen unter anderem:

> Taglicher Liquiditatsrisikobericht iber die Liquiditatslage und -vor-
schau

> Wochentliche Zusammenfassung der Markte, der Marktrisikoent-
wicklung sowie relevante Steuerungsinformationen

> Vierteljahrlicher Group Risk- und Credit Risk Report

> Monatlicher verkirzter Group Risk Report Uber wesentliche, steu-
erungsrelevante Kennzahlen.

Daneben erhalten der CRO der Deutschen Pfandbriefbank AG und
der Vorstand fir Treasury und Asset Management taglich Marktrisiko-
berichte.

Diese Berichte geben dem Vorstand der Deutschen Pfandbriefbank
AG einen umfassenden Uberblick, detaillierte Informationen tber
die Risikosituation pro Risikoart sowie weitere steuerungsrelevante
Informationen. Dartber hinaus werden anlassbezogen beziehungs-
weise auf Wunsch des Vorstands oder Aufsichtsrats Spezialberichte
erstellt, die auf spezifische und akute Risikoschwerpunkte, so zum
Beispiel bezogen auf kritische Mérkte, Produkte oder Kontrahenten,
eingehen.

In den einzelnen, oben beschriebenen Komitees erhalten die jewei-
ligen Vorstandsmitglieder weitere detaillierte Berichte zur Risiko-
lage mit spezifischen Steuerungsinformationen und -empfehlungen.

Der Aufsichtsrat der Deutschen Pfandbriefbank AG beziehungs-
weise der Risikomanagement- und Liquiditatsstrategieausschuss
des Aufsichtsrats werden in regelmaBigen Abstanden, mindestens
jedoch vierteljghrlich und bei Bedarf kurzfristig, Gber die Portfolio-
struktur, die Risikosituation und spezielle risikorelevante Themen
informiert.

Sie erhalten regelméBig vierteljahrlich den Group Risk Report und
den Credit Risk Report.

Der Risikomanagement- und Liquiditatsstrategieausschuss des
Aufsichtsrats der Deutschen Pfandbriefbank AG erhalt alle groBe-
ren Engagements des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank sowie
Einzelwertberichtigungen tber 5 Mio. € zur Kenntnisnahme.

Die Risikoquantifizierung erfolgt insbesondere auch fir die Ermitt-
lung des 6konomischen Kapitals fiir die wesentlichsten Risikoarten
auBer dem Liquiditatsrisiko nach dem Value-at-Risk (VaR)-Ansatz.
Die einzelnen Berechnungsmethoden sind ausfihrlich im Kapitel
»Ergebnis der Risikotragfahigkeitsanalyse« beschrieben.
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Weitere im Rahmen der regelmaBigen internen Risikoinventur als
wesentlich erachtete Risikoarten wie strategische, regulatorische
und Modellrisiken sowie die als immateriell erachteten Pensions-,
Beteiligungs- und Immobilienrisiken werden nicht quantitativ ge-
messen, aber Uber regelmaBige detaillierte Berichte, klare Vor-
gaben wie zum Beispiel die Vorschriften zu Compliance und zur
Corporate Governance gesteuert und begrenzt.

Risikosteuerung und -management erfolgt im Konzern Deutsche
Pfandbriefbank auf Portfolio- und Einzelgeschéftsebene durch:
1. Uberwachung der Risikotragfahigkeit auf Basis des Vergleichs
des 6konomischen Kapitals und der Risikodeckungsmasse auch
unter Berlcksichtigung von Stresstestergebnissen.
2. Uberwachung der Risikoaktiva (RWA) des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank auf Portfolioebene liber Stresstests, die ge-
wahrleisten sollen, dass die Kernkapitalquote nach Basel Il nicht
unter 10% sinkt.
3. Operative Risikosteuerung tber
> den Einsatz Basel-ll-konformer Risikoparameter im Kreditge-
schaft des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank. Der Basel-II-
konforme Steuerungsansatz zeigt den durchschnittlich zu er-
wartenden Verlust auf Kreditnehmerebene und ist daher ein
wichtiger Baustein in der Risikofriiherkennung und der laufen-
den Profitabilitatsiberwachung. Die Parameter werden jéhrlich
uberpriift und rekalibriert.

> ein Limitsystem fir Kontrahenten- und Emittentenrisiken auf
Basis einer markterprobten Standardapplikation mit einer kon-
zernweit einheitlichen Risikomessmethodik

> intensive Uberwachung und Management von Einzeladressen

> Uberpriifung der Verlustgefahr durch entsprechende Impair-
ment Trigger nach IAS 39.

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank hat eine auf dem internen
Kapitaladdquanzverfahren (Internal Capital Adequacy Assessment
Process, ICAAP) basierende Risikotragfahigkeitsanalyse etabliert.
Die Prifung der internen Kapitaladaquanz stutzt sich auf das Kon-
zept des 6konomischen Kapitals. Die Methodik zur Berechnung des
6konomischen Kapitals berticksichtigt zum einen aufsichtsrecht-
liche Anforderungen (Basel-II-Saule 2, MaRisk) und zum anderen
die Geschéftstatigkeit der Bank.

Das ¢konomische Kapital wird definiert als die Menge an Kapital,
die eine Bank benétigt, um den groBten potenziellen unerwarteten
Gesamtverlust mit einer definierten Wahrscheinlichkeit tiber einen
Zeithorizont von einem Jahr aufzufangen. Die Verwendung eines
Konfidenzniveaus von 99,95 % wird im Risikobericht des Geschafts-
berichts 2010 detailliert begriindet.



Die Berechnungsmethoden des VaR fiir die einzelnen Risikoarten
sowie die aktuellen Kennziffern sind im Kapitel »Ergebnis der Risiko-
tragfahigkeitsanalyse« néher erlautert. Fir das Liquiditatsrisiko wird
— wie brancheniblich — kein 6konomisches Kapital berechnet; das
Risiko wird jedoch in Stress-Szenarien berlicksichtigt.

Zur Bewertung der Angemessenheit der Kapitalausstattung des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank wird die Héhe des konomi-
schen Kapitals den der Bank zur Verfligung stehenden finanziellen
Ressourcen, der sogenannten Risikodeckungsmasse, innerhalb
eines Jahres gegenibergestellt. Die Definition der verfligbaren
Risikodeckungsmasse fur ein Jahr beinhaltet branchenlbliche
Komponenten wie im Wesentlichen das bilanzielle Eigenkapital
nach IFRS und eigenkapitalahnliche Komponenten (Nachrang- und
Hybridkapital mit einer Haltedauer von mindestens einem Jahr).
Diese Komponenten dienen dazu, mégliche Verluste abzufedern
und einen entsprechenden Risikopuffer aufrechtzuerhalten. Die
Risikodeckungsmasse muss in jedem Fall groBer sein als das 6ko-
nomische Kapital.

Dem Gesamtvorstand und dem Risk Committee werden die Ergeb-
nisse des Kapitaladdquanzverfahrens und der Stresstests regel-
maBig vorgestellt. Im Gesamtvorstand beziehungsweise im Risk
Committee werden die Ergebnisse diskutiert und gegebenenfalls
SteuerungsmaBnahmen festgelegt.

Aufgrund der vollstandigen Integration des Risikomanagements
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank in das Risikomanagement
des HRE Konzerns profitiert der Konzern Deutsche Pfandbriefbank
auch von folgenden IT-bezogenen Weiterentwicklungen auf Kon-
zernebene:

Das konzernubergreifende Limitsystem der HRE fir
Adressrisiken, welches alle Kreditnehmer und Produkte samtlicher
konsolidierter juristischer Einheiten des Konzerns beriicksichtigt,
wurde im ersten Quartal 2010 umgesetzt. Im ersten Halbjahr 2011
wurden weitere Verbesserungen umgesetzt.

Im Rahmen der in Phasen aufge-
setzten konzernweiten Vereinheitlichung der Marktrisikosteuerung
wurde im ersten Halbjahr 2011 schwerpunktmaBig an der Weiter-
entwicklung methodischer Aspekte im Rahmen der zentralen Markt-
datenbank gearbeitet. Weitere Projektphasen (vor allem die Sys-
tem-Konsolidierung der Front-Office-Systeme) sind im Zuge des
Programms New Evolution —TOPP 2011in den folgenden Releases
geplant.
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Im vierten Quartal 2010 wurde eine
Applikation entwickelt, die den Reporting-Anforderungen hinsicht-
lich eines konzernweiten und einheitlichen Liquiditatsrisikomanage-
ments gerecht wird. Diese wurde im Januar 2011 implementiert
und wahrend des ersten Halbjahrs 2011 stetig weiterentwickelt.
Hier wird es im Verlauf des Jahres 2011 eine weitere Ausbaustufe
geben, die den stetig wachsenden regulatorischen Aspekten aus-
reichend Rechnung tragt.

Eine wesentliche Verzogerung beziehungsweise ein Scheitern der
erwéhnten Projekte kann zu Fehlsteuerungsimpulsen fihren.

Risikoarten

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank unterscheidet fir die Ge-
schaftsaktivitaten folgende wesentliche Risikoarten:

> Adressrisiko

> Marktrisiko

> Liquiditatsrisiko

> Operationelles Risiko

> Geschaftsrisiko

Fir alle Risikoarten auBer dem Liquiditatsrisiko wird 6konomisches
Kapital berechnet. Szenarien des Liquiditéatsrisikos werden jedoch
unter anderem im Rahmen von Stresstests im Zusammenhang
mit der Uberpriifung der Risikotragfahigkeit auf HRE Konzern-
ebene sowie auf Ebene des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank
bericksichtigt.

Wesentliche Risikoarten des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank,
die nicht quantifiziert, jedoch Uber geeignete Berichte, Vorgaben
und Policies begrenzt werden, sind

> Strategische Risiken

> Reputationsrisiken

> Regulatorische Risiken

> Modellrisiken.



Adressrisiko

Adressrisiko bezeichnet das Risiko des Wertverlustes beziehungs-
weise den teilweisen oder vollstdndigen Ausfall einer Forderung,
verursacht durch Ausfall oder Bonitatsverschlechterung eines Ge-
schaftspartners. Daneben umfasst das Adressrisiko auch das Kon-
trahenten-, Emittenten- und Landerrisiko, die im Risikobericht des
Geschaftsberichts 2010 néher beschrieben sind.

Der HRE Konzern und somit auch der Konzern Deutsche Pfand-
briefbank haben im Rahmen der Restrukturierung die Aufteilung
des gesamten Kreditportfolios des Konzerns in ein strategisches
Portfolio (Real Estate Finance und Public Sector Finance) und ein
Value Portfolio vorgenommen. Die im Dezember 2010 verabschie-
dete und im Juni 2011 aktualisierte Risikostrategie des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank reflektiert bereits diese neue Portfolio-
struktur.

Das strategische Portfolio untergliedert sich in das

> Public-Sector-Finance (PSF)-Segment, welches das Public-Sec-
tor-Finance-Geschéaft des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank
beinhaltet, sowie in das

> Real-Estate-Finance (REF)-Segment, welches das ehemalige
Commercial-Real-Estate-Portfolio enthalt.

Im Segment Public Sector Finance wird sich das Neugeschaft des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank auf &ffentliche Investitions-
finanzierungen in ausgewéhlten Landern Europas konzentrieren.

Das Neugeschaft im Segment Real Estate Finance fokussiert sich
auf pfandbrieffahige Finanzierungen gewerblicher Immobilien mit
nachhaltigem Cashflow innerhalb ausgewahlter Lander Europas.
Zielkunden sind hauptséchlich professionelle Investoren, institu-
tionelle Kunden, Real Estate Funds oder selektiv Bautrager. Die
angestrebte Produktpalette umfasst weniger komplexe Darlehens-
strukturen, selektiv erganzt um derivative Absicherungsprodukte.

Die Refinanzierung des Neugeschafts soll weitgehend laufzeitkon-
gruent Uber Pfandbriefemissionen dargestellt werden.

Das Value Portfolio beinhaltet nicht-strategische Portfolios des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank sowie einen Teil der mit dem
Kontrahenten FMS Wertmanagement bestehenden Geschéfte. Hin-
sichtlich der nicht-strategischen Portfolios im Value Portfolio sind
insbesondere derivative Geschafte mit Finanzinstituten zu nennen.
Im Value Portfolio steht der werterhaltende, kapitalschonende Ab-
bau bestehender Vermégenswerte im Vordergrund.
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Die wesentlichen Saulen im Berichtswesen zu Adressrisiken bil-

den unter Berlcksichtigung der zusatzlichen Anforderungen nach

MaRisk folgende Reports

> Der beinhaltet neben der Volumenentwick-
lung relevante Kreditrisikosteuerungskennzahlen wie die Entwick-
lung des Erwarteten Verlustes sowie des unerwarteten Verlustes
Uber den Value at Risk. Der Bericht zeigt sowohl auf Konzern- wie
auch auf Einzelinstitutsebene das Kreditrisiko im Kontext des Ge-
samtbankrisikos und der Risikotragfahigkeit auf, berichtet Limit-
auslastungen und -Uberschreitungen und weist auf Risikokonzen-
trationen hin. Wesentliche steuerungsrelevante Kennzahlen wie
die Entwicklung des EaD, des EL und des Credit-VaR sind in die-
sem Bericht integriert und werden im Vorstand der Deutschen
Pfandbriefbank AG diskutiert.

> Der beinhaltet Details zum Portfolio und zu den
Risikokennzahlen sowohl auf Konzernebene als auch auf Ebene
der Tochterinstitute und wird im Vorstand der Deutschen Pfand-
briefbank AG diskutiert sowie dem Risikomanagement- und Liqui-
ditatsstrategieausschuss des Aufsichtsrats der Deutschen Pfand-
briefbank AG zur Kenntnis gebracht.

> Fir Entscheidungen zum Neugeschaft beziehungsweise zu Kon-
ditionenanpassungen werden wesentliche Kennzahlen, Inhalte und
Analysen im Credit Committee vorgestellt und erértert.

> Im laufenden Geschéaft unterstitzen weitere regelméBige Berichte
das operative Management bei der Steuerung beziehungsweise
rechtzeitigen Erkennung von Risiken auf Subportfolioebene.

> Aufféllige Entwicklungen, die eine wesentliche Verschlechterung
der Risikolage eines Einzelengagements bewirken konnen, wer-
den Uber sogenannte »Credit Issue Notes« an einen weiter gefass-
ten Kreis berichtet.

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank
setzt fir die Berechnung des 6konomischen Adressrisikokapitals
(Adressrisiko-Value-at-Risk) ein Kreditportfoliomodell ein, das im
Kapitel »Ergebnis der Risikotragfahigkeitsanalyse« naher beschrie-
ben ist.

Die Stresstests zum 6konomischen Kapital im Adress-
risiko sind gegentber dem Jahresende 2010 methodisch unveran-
dert und im Risikobericht des Geschéaftsberichts 2010 beschrieben.

In Ergénzung zu den Stresstests des dkonomischen Kapitals exis-
tieren RWA-Reverse-Stresstests, die untersuchen, um wie viel sich
ein bestimmter Risikoparameter (wie zum Beispiel Rating, LGD,
Wahrung) verandern kann, bevor die Mindestkernkapitalquote von
10% nicht mehr eingehalten wird. Fir alle getesteten Risikopara-



meter wurden Toleranzveranderungsniveaus definiert, die fir ein
Bestehen der Tests des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank nicht
verletzt werden durfen.

Der Konzern Deut-
sche Pfandbriefbank hat — bis auf die ehemalige DEPFA Deutsche
Pfandbriefbank AG — bereits die regulatorische Genehmigung er-
halten, den sogenannten Advanced Internal Rating based Approach
(Advanced-IRBA) fiir die Ermittlung der regulatorischen Eigenkapi-
talunterlegung anzuwenden. Das finale Ergebnis der aufsichtlichen
Prufung zur Einfihrung des Advanced-IRBA in der ehemaligen
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG wird fir das zweite Halbjahr
2011 erwartet.

Auf Portfolioebene wird die angestrebte
Portfoliostruktur mittels Strukturkomponenten in der Risikostrategie
festgelegt. Die Limite orientieren sich auch an der verfigbaren
Risikodeckungsmasse und beinhalten fir den Konzern Deutsche
Pfandbriefbank beispielsweise:
> Limitierung von Landerrisiken
> Festlegung strategischer Risikoparameter (zum Beispiel Zielkun-

den, Regionen, Finanzierungsdauer)

Kernelemente fiir die Uberwachung der Einhaltung der festgelegten

Limite und der angestrebten Risiko- und Ertragsparameter auf

Portfolio- und Einzelgeschéaftsebene sind folgende Berichte und

MaBnahmen:

> Ermittlung des Adressrisiko-VaR auf Portfolioebene Uber ein
Kreditportfoliomodell; Analyse von Konzentrationsrisiken und ver-
schiedenen Stresstests

> Zentrale, konzernweite Uberwachung von Risikokonzentrationen
durch spezielle, regelmaBige und anlassbezogene Auswertungen,
wie beispielsweise regionale, produktspezifische Auswertungen

> Kontinuierliche Analyse des Portfolios und der relevanten Mérkte
durch die lokalen Credit-Risk-Management-Einheiten

> RegelmaBige Bewertung der Kreditsicherheiten

> Spezialberichte potenziell gefahrdeter Kreditengagements (zum
Beispiel »Credit Issue Notes«)

Die Kreditkompetenzen legen zudem, abhéngig von Kontrahen-
tengruppe und Expected-Loss-Klasse, die Entscheidungskompe-
tenzen der einzelnen Credit Risk Manager fir Prolongationen im
Bestandsgeschaft fest. Seit Anfang Februar 2011 gilt eine neue
Kompetenzordnung im Neugeschéft, welche die Delegation von
Kompetenzen beinhaltet.
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Auf Einzelge-
schaftsebene bestimmen die Richtlinien zu Kreditprozessen die
notwendigen Schritte der Risikoprifung bei Neugeschéaft und Pro-
longationen sowie bei der Ubergabe in die Intensivbetreuung be-
ziehungsweise Abwicklung.

Nachfolgend werden Kernprozesse des Adressrisikomanagements
und der -Uberwachung sowie der hierbei involvierten Bereiche der
CRO-Funktion beschrieben:

Die Credit-Risk-Management-Einheiten (Credit Officer Real Estatel
und Credit Officer Public Sector, Financial Institutions & Value Port-
folio I) flhren die erstmalige beziehungsweise jahrlich wiederkeh-
rende Risikoanalyse beim Neu- und Bestandsgeschaft durch. Fir
die Bewertung und die Vorbereitung der Kreditentscheidung im
Neu- und Prolongationsgeschaft kommen PD- und LGD-Rating-
Tools zum Einsatz, die von Credit Risk im Bereich Risk Management
& Control (RMC) entwickelt sowie jahrlich validiert und kalibriert
werden. Bei der Analyse und Bewertung der Sicherheiten unter-
stutzt der Bereich Property Analysis & Valuation Germany/Property
Analysis Europe. Die jeweils verantwortliche Credit-Risk-Manage-
ment-Einheit Uberprift den Antrag.

Das Legal Department ist — gegebenenfalls zusammen mit exter-
nen Rechtsanwalten/Kanzleien — verantwortlich fur die Vertrags-
und Sicherheitengestaltung.

Definierte Frihwarnindikatoren werden vom Credit Risk Manage-
ment (CRM) fortlaufend analysiert. Bei Auffalligkeiten wird eine
auBerordentliche Uberprufung des Adressausfallrisikos (einschlieB-
lich Sicherheitenwertlberprifung) durchgefiihrt, und es werden ent-
sprechende Handlungsalternativen aufgezeigt. Ferner werden die
Falle in einen monatlichen Uberwachungsturnus aufgenommen und
im Watchlist-Komitee préasentiert.

Bei Vorliegen eines objektiven Hinweises fir eine Wertminderung
wird die Hohe der Wertminderung ermittelt. Im Risk Provisioning
Committee (siehe auch Ubersicht zu Organisation und Komitees)
werden die Ergebnisse diskutiert, und es wird gegebenenfalls tber
die Bildung beziehungsweise Aufldsung von Wertberichtigungen
entschieden.

Fur kritische beziehungsweise wertberichtigte Engagements wird
ein Restrukturierungsplan respektive ein Abwicklungsplan erarbei-
tet. In die Entscheidung zur Restrukturierung oder Abwicklung
gehen Szenarioanalysen zur potenziellen Entwicklung des Kredit-
nehmers, der Sicherheit beziehungsweise des relevanten Marktes
ein. Diese werden im Risk Provisioning Committee prasentiert und
genehmigt.



Sowohl kritische Engagements (Watchlist) wie auch Félle der Re-
strukturierung und der Abwicklung (Problemkredite) werden monat-
lich im Group Risk Report und im Risk Committee sowie auf Anfrage
in Spezialanalysen an Vorstand und Aufsichtsrat berichtet.

Im Konzern Deutsche Pfandbriefbank haben im Bereich Real Estate
Finance insbesondere Grundpfandrechte an den finanzierten
Objekten eine wesentliche Bedeutung. Im Bereich Public Sector
Finance dienen insbesondere andere finanzielle Sicherheiten und
Garantien als Absicherung (zum Beispiel Kreditversicherungen,
Burgschaften, festverzinsliche Wertpapiere usw.).

Die Uberpriifung der Werthaltigkeit der Sicherheiten erfolgt im
Rahmen der turnusmaBigen jahrlichen Bonitatsbeurteilung der
Kreditnehmer des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank durch die
Kreditsachbearbeiter. Bei Immobiliensicherheiten erfolgt die Uber-
prifung der Werthaltigkeit gegebenenfalls durch externe oder
interne Gutachter.

Seit dem 31. Dezember 2009 wird der gesamte Forderungsbestand
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank einheitlich nach dem Basel-
lI-konformen Exposure at Default (EaD) ermittelt.

Der EaD berlcksichtigt neben der aktuellen Inanspruchnahme noch
die anteiligen Kreditzinsen, mit denen ein Kreditnehmer bis zur
Feststellung eines Kreditausfalls (maximal 90-Tage-Verzug) in Ver-
zug geraten kann, sowie diejenigen Kreditzusagen, die ein Kredit-
nehmer trotz einer wesentlichen Bonitatsverschlechterung zukinf-
tig noch ausnutzen kann. Bei Derivaten ergibt sich der EaD als
Summe aus aktuellem Marktwert und dem aufsichtsrechtlich vor-
gegebenen Add-on, der einen Puffer fur zukinftige potenzielle
Erhéhungen des Marktwertes darstellt.

Der konzernweite EaD des Kreditportfolios betrug zum 30. Juni
2011 96,3 Mrd. €, was einen deutlichen Riickgang gegentiber dem
Jahresende 2010 (EaD: 117,2 Mrd. €) darstellt. Der Riickgang ist
zu einem groBen Teil mit der Abnahme des EaD gegenlber dem
Kontrahenten FMS Wertmanagement von 28,3 Mrd. € per 31. De-
zember 2010 auf 14,1 Mrd. € per 30. Juni 2011 zu erklaren.
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Der EaD gegenlber der FMS Wertmanagement teilt sich wie folgt
auf: Fur einen GroBteil der fiir die Ubertragung auf die FMS Wert-
management vorgesehenen Derivate konnte zunéchst kein Uber-
gang des wirtschaftlichen Eigentums bewirkt werden, sodass die
Marktpreisrisiken der Derivate durch Abschluss von Derivaten mit
identischen Konditionen zwischen dem Konzern Deutsche Pfand-
briefbank und der FMS Wertmanagement auf die FMS Wertmanage-
ment transferiert wurden. Auf diese sogenannten Back-to-back-
Geschafte entfallt per 30. Juni 2011 ein EaD in Hohe von 5,1 Mrd. €
(31. Dezember 2010: 9,6 Mrd. €). Weiterhin Gbernimmt der Konzern
Deutsche Pfandbriefbank aufgrund des fehlenden Bankstatus der
FMS Wertmanagement bestimmte Refinanzierungsfunktionen fur
die Abwicklungsanstalt, zum Beispiel mit der EZB oder in bilateralen
Repo-Geschaften, auf die per 30. Juni 2011 ein EaD von 3,8 Mrd. €
entfallt (31. Dezember 2010: 10,7 Mrd. €). SchlieBlich befinden sich
noch von der FMS Wertmanagement emittierte Bonds mit einem
EaD von 5,2 Mrd. € (31. Dezember 2010: 7,9 Mrd. €) im Bestand
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank, die im Zusammenhang
mit der anteiligen Ausgleichsforderung des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank fur die Ubertragenen Vermégenswerte und Ver-
bindlichkeiten von der FMS Wertmanagement gestellt wurden.

Dariiber hinaus enthélt der Kreditportfolio-EaD in Hohe von
96,3 Mrd. € Vermogensgegenstande mit einem EaD von 0,8 Mrd. €
(31. Dezember 2010: 1,0 Mrd. €), die fir eine Ubertragung an die
FMS Wertmanagement selektiert wurden, jedoch wegen verschie-
dener — unter anderem steuerrechtlicher — Griinde nicht auf dem
urspriinglich vorgesehenen Weg Ubertragen werden konnten. Mit
Wirkung vom 1. Dezember 2010 wurde das Adressrisiko dieser Ver-
mogensgegenstédnde mittels von der FMS Wertmanagement ge-
stellter Garantien Ubertragen, sodass fir den Konzern Deutsche
Pfandbriefbank im Zusammenhang mit diesen Positionen letztlich ein
Kontrahentenrisiko gegenliber der FMS Wertmanagement verbleibt.

Um laufend EaD-Schwankungen und Verzerrungen in den strate-
gischen Geschaftssegmenten des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank zu vermeiden, die aus der Ubernommenen Refinanzierungs-
funktion resultieren, und um das tatsachliche wirtschaftliche Risiko
im Konzern Deutsche Pfandbriefbank adéquat abzubilden, werden
die oben aufgefihrten EaDs aus Geschéaften mit der FMS Wert-
management in den nachfolgenden Ubersichten zur Portfolioent-
wicklung und -struktur lediglich nachrichtlich dargestellt. Der unter
Ausschluss vorgenannter Positionen ermittelte EaD fir das Ge-
samtexposure des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank belauft sich
auf 81,4 Mrd. €.

Das Neugeschéaft des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank von ins-
gesamt 4,1 Mrd. € Zusagen verteilt sich mit 2,9 Mrd. € auf das
Segment Real Estate Finance sowie mit 1,2 Mrd. € auf das Seg-
ment Public Sector Finance. Von den 2,9 Mrd. € im Segment Real
Estate Finance entfallen 1,3 Mrd. € auf ausgewahlte Prolongatio-
nen des Bestandsgeschéfts.



Das Kreditportfolio ist in die
strategischen Geschéftssegmente
> Public Sector Finance (PSF)
> Real Estate Finance (REF)
und in das nicht-strategische, zum Abbau bestimmte Value Portfolio
(VP) aufgeteilt.

Daneben enthalt die Kategorie Consolidation & Adjustments bank-
interne Abstimmungs- und Konsolidierungspositionen und wenige,

nicht zugeordnete Einzelpositionen.

Gesamtportfolio: EaD nach Geschaftssegmenten

in Mrd. €
879
04 - 814
55 “""-----___'I005 Consolidation & Adjustments
265 "------____ 49 Value Portfolio
Real Estate Finance
555 T
Public Sector Finance
31.12.2010" 30.6.2011%

! Daneben 29,3 Mrd. € EaD gegentiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement einschlieB-
lich garantierter Positionen in Héhe von 1,0 Mrd. € (PSF: 27,7 Mrd. €; VP: 1,6 Mrd. €)

2 Daneben 14,9 Mrd. € EaD gegenuber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement einschlieB-
lich garantierter Positionen in Hohe von 0,8 Mrd. € (PSF: 10,9 Mrd. €; VP: 4,0 Mrd. €)

Das Gesamtexposure (EaD) des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank hat sich im ersten Halbjahr 2011 auf 81,4 Mrd. € (31. Dezem-
ber 2010: 87,9 Mrd. €) verringert. Insgesamt blieben die relativen
Anteile der einzelnen Segmente weitestgehend stabil. Der Riick-
gang des EaD ist im Wesentlichen auf regular auslaufende Finan-
zierungen im Portfolio des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank zu-
rickzufihren. In geringem Umfang EaD-mindernd wirkte sich auch
die Aufwertung des Euros gegenilber dem US-Dollar um ca. 6%
zwischen Jahresende 2010 und Juni 2011 aus.

Risikokennzahlen Erwarteter Verlust Der Erwartete Verlust (EL),
der sich aus der jahrlichen Ausfallwahrscheinlichkeit (PD), der Ver-
lusthéhe im Falle des Ausfalls (LGD) und dem EaD ergibt, betragt
unter Anwendung der nach Basel Il vorgegebenen Parameter fir
den Konzern Deutsche Pfandbriefbank 116,1 Mio. € zum 30. Juni
2011. Der Erwartete Verlust fur einen Zeitraum von einem Jahr ist
eine wesentliche SteuerungsgroBe des Portfolios und wird fir das
gesamte Exposure auBer fir Geschafte mit anderen Instituten
innerhalb des HRE Konzerns und Problemkredite, fir die bereits
eine Wertberichtigung gebucht wurde, berechnet.
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Gesamtportfolio: Erwarteter Verlust nach Geschéaftssegmenten®

in Mio. €
136,9
447
14 Soag
oo - .18
4.3 Consolidation & Adjustments
45 Value Portfolio
105,4
Public Sector Finance
Real Estate Finance
31.12.2010 30.6.2011

" Der Erwartete Verlust wird fiir alle Positionen des Bankbuches ohne Kredite, fiir die bereits
eine Wertberichtigung gebildet wurde, berechnet.

Der Erwartete Verlust fir das Portfolio des Geschéftssegmentes
Public Sector Finance weist iber den Halbzeitraum sehr stabile
Zahlen auf. Die geringfugige Verringerung im Erwarteten Verlust
kommt im Wesentlichen durch Reduzierungen beim Exposure zu-
stande.

Der Erwartete Verlust (EL) fir das Real-Estate-Finance-Portfolio
betragt unter Anwendung der nach Basel Il vorgegebenen Para-
meter zum 30. Juni 2011 82,6 Mio. €. Er hat sich damit gegenlber
31. Dezember 2010 (105,4 Mio. €) deutlich verringert, was in erster
Linie auf eine Verbesserung der PD- und LGD-Parameter bei eini-
gen gréBeren Kunden zurtickzufihren ist.

Der Erwartete Verlust fir das Value Portfolio betragt unter Anwen-
dung der nach Basel Il vorgegebenen Parameter zum 30. Juni
2011 4,6 Mio. €. Er hat sich damit gegenliber dem 31. Dezember
2010 (1,4 Mio. €) erhdht, was auf eine konservativere Einschat-
zung der PD- und LGD-Parameter fir einige Kontrahenten zurlick-
zuflihren ist.

Okonomisches Adressrisikokapital Der unerwartete Verlust des
Kreditportfolios, der Adressrisiko-Value-at-Risk, wird (iber ein Kre-
ditportfoliomodell fir einen Zeitraum von einem Jahr und ein Kon-
fidenzniveau von 99,95 % im Rahmen der Risikotragfahigkeitsana-
lyse des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank errechnet und betragt
zum 30. Juni 2011 1,4 Mrd. € (31. Dezember 2010: 1,3 Mrd. €) ohne
Beriicksichtigung von Diversifikationseffekten zu anderen Risiko-
arten. Details zur Berechnung finden sich im Kapitel »Ergebnis der
Risikotragféhigkeitsanalyse«.



Regionale Verteilung des Portfolios Wie im Vorjahr ist das Exposure
des Konzerns Deutsche Pfandbrietbank schwerpunktmaBig auf
Westeuropa konzentriert. Allein auf Deutschland entfallt fast die
Halfte (46,4 %) beziehungsweise 37,8 Mrd. € des Gesamtexposu-
res. Das Exposure in den USA nahm im Vergleich zum Jahresende
2010 um 0,5 Mrd. € auf 1,2 Mrd. € ab und besteht Uberwiegend
gegenuber dort ansassigen Finanzinstituten. Die Volumenreduzie-
rung in Irland (Bestand 30. Juni 2011: 0,6 Mrd. €; Vorjahresende:
1,3 Mrd. €) ist fast vollstandig auf einen Riickgang der Forderungen
gegeniiber dem Schwesterinstitut DEPFA Bank plc zuriickzufiihren.

Der prozentuale Anteil der Kategorie »Andere Europa« hat sich
gegeniiber dem Jahresende 2010 von 15,0 % auf 15,7 % erhéht
und beinhaltet als groBte Positionen Osterreich mit 7,1 Mrd. €
(31. Dezember 2010: 6,9 Mrd. €), Schweden mit 1,3 Mrd. € (31. De-
zember 2010: 1,5 Mrd. €), die Schweiz mit 1,0 Mrd. € (31. Dezember
2010: 1,2 Mrd. €) und Belgien mit 0,8 Mrd. € (31. Dezember 2010:
0,8 Mrd. €). Der prozentuale Anteil des Exposures gegeniiber Emer-
ging Markets gemé&B IWF-Definition hat sich im Vergleich zum Jah-
resende 2010 geringfligig erhéht und umfasst insbesondere Polen
mit 2,0 Mrd. € (31. Dezember 2010: 1,8 Mrd. €) und Ungarn mit
0,7 Mrd. € (31. Dezember 2010: 0,8 Mrd. €). Aus den Emerging-
Markets-Landern Indien und Russland fand ein vollstandiger Rick-
zug statt.

Gesamtportfolio: EaD nach Regionen

in Mrd. €

USA Irland
Andere Japan
Emerging Markets" Portugal

GroBbritannien
Spanien

Italien
Frankreich

Andere Europa

Deutschland

31.12.2010? 30.6.2011%

" Emerging Markets gemaR IWF-Definition

2 Daneben 29,3 Mrd. € EaD gegeniiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement einschlieB-
lich garantierter Positionen in Hohe von 1,0 Mrd. €. Der Anteil ohne garantierte Positionen
entfallt zu 100 % auf Deutschland (28,3 Mrd. €). Die garantierten Positionen entfallen zu 100%
auf [talien.

3 Daneben 14,9 Mrd. € EaD gegeniber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement einschlieB-
lich garantierter Positionen in Hohe von 0,8 Mrd. €. Der Anteil ohne garantierte Positionen
entfallt zu 100% auf Deutschland (14,1 Mrd. €). Von den garantierten Positionen entfallen
0,5 Mrd. € auf Deutschland sowie 0,3 Mrd. € auf Italien.
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Public Sector Finance: 52,0 Mrd. € EaD Portfolioentwicklung und
-struktur Das Portfolio des strategischen Geschaftssegments Public
Sector Finance (PSF) wies zum 30. Juni 2011 einen EaD von
52,0 Mrd. € (31. Dezember 2010: 55,5 Mrd. €) auf.

Der weit tiberwiegende Teil des Exposures liegt in Westeuropa.
Die prozentualen Lénderanteile am Segmentportfolio sind mit
kleineren Ausnahmen wie GroBbritannien oder Deutschland wei-
testgehend stabil. Wesentliche Lander unter »Andere Europa« sind
Osterreich mit 6,8 Mrd. € (31. Dezember 2010: 6,3 Mrd. €) und die
Schweiz mit 0,7 Mrd. € (31. Dezember 2010: 0,9 Mrd. €). Das
Exposure in den USA besteht fast vollstandig gegentiber dort
ansassigen Finanzinstituten.

Public Sector Finance: EaD nach Regionen

in Mrd. €

520
Japan R Irland
USA

Emerging Markets"

GroBbritannien
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5’0*&—»-._,_,;:‘ Spanien
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Deutschland

31.12.20102 30.6.2011

" Emerging Markets gemaB IWF-Definition

2 Daneben 27,7 Mrd. € EaD gegentiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement, der zu
100% auf Deutschland entfallt. Im Segment Public Sector Finance sind keine von der FMS
Wertmanagement garantierten Positionen enthalten.

3 Daneben 10,9 Mrd. € EaD gegeniiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement einschlieB-
lich garantierter Positionen in Héhe von 0,56 Mrd. €. Der Anteil inklusive garantierter Positionen
entfallt zu 100 % auf Deutschland.




Unter Offentliche Kreditnehmer werden Forderungen gegeniiber
Staaten (26 %), Unternehmen des 6éffentlichen Sektors (34 %) so-
wie Kommunen (40 %) zusammengefasst.

Public Sector Finance: EaD nach Kontrahenten

in Mrd. €
55,57
B Tl 52,0
- ) Staatlich regulierte
108 Unternehmen?
Finanzinstitute®/
,,,,,,,,,,,,, Versicherungen
39,1
Offentliche
Kreditnehmer
31.12.2010 30.6.2011

" Zusétzlich sind in den Zahlen vom 31. Dezember 2010 0,4 Mrd. € (0,6 %) enthalten,
die der Kontrahentenkategorie »Andere« zugeordnet sind.

2 Zum Beispiel Wasserwerke, Energieunternehmen usw.

3 Finanzinstitute mit staatlichem Hintergrund oder Staatsgarantie

Der in diesem Segment weiterhin unverandert hohe Anteil von Kre-
ditnehmern aus dem &ffentlichen Sektor, die nach wie vor gréBten-
teils als »Investment Grade« eingestuft sind, spiegelt sich im Rating
wider. Der Anteil an BBB und schlechter gerateten Positionen hat
sich von 1,5 Mrd. € im Dezember 2010 auf 2,9 Mrd. € erhoht. Das
Engagement im Non-Investment-Grade-Bereich betragt 0,1 Mrd. €
oder 0,1% (31. Dezember 2010: 0,1 Mrd. €).

Public Sector Finance: EaD nach internen Ratings

in Mrd. €

555

15 . 520

15 "=~ [1728 BBB-+ und schlechter
A+ bis A-

425 B
AAA bis AA-

31.12.2010" 30.6.20112

" Daneben 27,7 Mrd. € EaD gegentiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement,
der zu 100% auf die Ratingklasse AAA entfallt. Im Segment Public Sector Finance sind
keine von der FMS Wertmanagement garantierten Positionen enthalten.

2 Daneben 10,9 Mrd. € EaD einschlieBlich garantierter Positionen gegentber dem
Kontrahenten FMS Wertmanagement, der zu 100 % auf die Ratingklassen AAA bis AA—
entfallt
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Portfolioentwicklung und
-struktur Der EaD des Real-Estate-Finance-Portfolios des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank ist gegentiber dem 31. Dezember 2010
um insgesamt 1,6 Mrd. € zuriickgegangen. Die im Portfolio ent-
haltenen Kundenderivate belaufen sich zum 30. Juni 2011 auf
0,6 Mrd. € EaD gegeniiber 0,6 Mrd. € EaD zum Jahresende 2010.
Wahrend sich der relative Anteil Deutschlands am Portfolio leicht
erhohte, reduzierte sich der Anteil Japans aufgrund regular auslau-
fender Finanzierungen auf etwa die Hélfte des Exposures.

Real Estate Finance: EaD nach Regionen®
in Mrd. €

24,92

Italien __Z0d Portugal
0,3

Japan Spanien

Emerging Markets®
GroBbritannien

34 Frankreich
Andere Europa
140 o
Deutschland
31.12.2010 30.6.2011

" Im Segment Real Estate Finance bestehen keine Exposures gegentiber dem Kontrahenten
FMS Wertmanagement.

2 Aufteilung inklusive Kundenderivaten tber ca. 0,6 Mrd. €

3 Aufteilung inklusive Kundenderivaten uber ca. 0,5 Mrd. €

4 Emerging Markets gemaB IWF-Definition

Die Verteilung des Portfolios nach Objektarten per Juni 2011 hat
sich gegentiber dem Jahresende 2010 leicht veréandert. Nennenswert
ist die Reduzierung in der Objektart »Bilirogeb&ude« um 1,8 Mrd. €
auf 8,8 Mrd. € EaD (35%; 31. Dezember 2010: 40%). Der prozen-
tuale Anteil der Finanzierung wohnwirtschaftlich genutzter Immo-
bilien (zumeist Portfolio-Transaktionen) ist mit 229% (31. Dezember
2010: 22 %) stabil geblieben. Rund 10% (31. Dezember 2010: 8 %)
des Portfolios entfallen auf die Objektart »Logistik/Lager«. Da-
neben haben Finanzierungen von Einzelhandelsimmobilien mit 27 %
(31. Dezember 2010: 25%) einen groBen Anteil am Real-Estate-
Finance-Segment.



Real Estate Finance: EaD nach Objektarten®

in Mrd. €
26,5
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105 ~ _
Biirogebaude
31.12.2010 30.6.2011

" Im Segment Real Estate Finance besteht kein Exposure gegentiber dem Kontrahenten
FMS Wertmanagement.

Das Portfolio wird zum Halbjahr 2011 mit 95,4 % (31. Dezember
2010: 94,2%) erneut stéarker von Investmentfinanzierungen domi-
niert; auf risikoreichere Bauprojekte in der Erstellungsphase (Her-
stellungsfinanzierungen) entfallen nur noch 2,5% des EaD (31. De-
zember 2010: 3,4 %). Unter Investment-Finanzierungen wird die
Finanzierung von Immobilien zusammengefasst, deren Kapital-
dienstfahigkeitim Wesentlichen aus dem laufenden Objekt-Cashflow
erfolgt.

Real Estate Finance: EaD nach Darlehensarten®

in Mrd. €
26,5
ol

06 Andere
08 -~ Kundenderivate

250 . Herstellungsfinanzierungen

Investment-Finanzierungen
31.12.2010 30.6.2011

" Im Segment Real Estate Finance besteht kein Exposure gegeniiber dem Kontrahenten
FMS Wertmanagement.

Risikoschwerpunkte Die Entwicklungen an den Immobilienméarkten
im ersten Halbjahr 2011 sind ausfuhrlich im Teil »Branchenspezifi-
sche Lage« des Kapitels »Geschaftstatigkeit und Rahmenbedingun-
gen« erdrtert. Ausflhrungen zu méglichen zukunftigen Entwicklun-
gen finden sich im Prognosebericht dieses Geschaftsberichts.
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Value Portfolio: 4,5 Mrd. € EaD Portfolioentwicklung und -struktur
Das Value Portfolio beinhaltet nicht-strategische Portfolios des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank sowie einen Teil der mit dem
Kontrahenten FMS Wertmanagement bestehenden Geschéfte. Hin-
sichtlich der nicht-strategischen Portfolios im Value Portfolio sind
insbesondere derivative Geschafte mit Finanzinstituten zu nennen.
Im Value Portfolio steht der werterhaltende, kapitalschonende Ab-
bau bestehender Vermdgenswerte im Vordergrund.

Die deutliche Abnahme des Exposures per 30. Juni 2011 gegen-
uber 31. Dezember 2010 um 1,0 Mrd. € ist hauptséchlich auf die
Reduzierung der Engagements in den Landern Japan, GroBbritan-
nien und gegeniber dem Schwesterinstitut DEPFA Bank plc zu-
rickzuflhren. In dem verbliebenen Portfolio stellen per 30. Juni
2011 insbesondere Deutschland, die USA und GroBbritannien einen
regionalen Schwerpunkt dar.

Value Portfolio: EaD nach Regionen

in Mrd. €
Japan
Andere 45
Italien
Irland \ Frankreich
02 S
08 . Andere Europa
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Deutschland
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" Daneben 1,6 Mrd. € EaD gegentiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement einschlieB-
lich garantierter Positionen von 1,0 Mrd. €. Der Anteil ohne Garantien entfallt zu 100 % auf
Deutschland. Die garantierten Positionen entfallen zu 100% auf Italien.

2 Daneben 4,0 Mrd. € EaD gegeniber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement einschlieB-
lich garantierter Positionen von 0,3 Mrd. €. Der Anteil ohne Garantien entfallt zu 100 % auf
Deutschland. Die garantierten Positionen entfallen zu 100% auf [talien.




Value Portfolio: EaD nach Kontrahenten

in Mrd. €
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" Inklusive Forderungen gegentiber dem Schwesterinstitut DEPFA Bank plc Uber 0,1 Mrd. €
per 30. Juni 2011 (31. Dezember 2010: 0,6 Mrd. €)

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank hat zum 30. Juni 2011 einen
gegeniiber dem 31. Dezember 2010 nahezu unveranderten Bestand
an voll staatsgarantierten Collateralised Debt Obligations. Das No-
minalvolumen belauft sich auf 0,84 Mrd. € (31. Dezember 2010:
0,85 Mrd. €), der interne Fair Value auf 0,73 Mrd. € (31. Dezember
2010: 0,74 Mrd. €).

Der Nominalbestand an nicht staatsgarantierten, strukturierten Wert-
papieren, den der Konzern Deutsche Pfandbriefbank in immobilien-
bezogene Real Estate Linked Investments wie Commercial Mortgage
Backed Securities (CMBS), Residential Mortgage Backed Securities
(RMBS) und in Credit Linked Investments wie zum Beispiel Collate-
ralised Debt Obligations (CDOs, im engeren Sinne) und Collateralised
Loan Obligations (CLOs) unterteilt, ist mit 0,42 Mrd. € gegenuiber
dem Jahresende 2010 (0,46 Mrd. €) weitgehend stabil geblieben.

Die Bewertung der CMBS- und RMBS-Wertpapiere erfolgt auf
Basis eines anerkannten Discounted-Cashflow-Modells. Im Gegen-
satz zur Bewertung einfacherer CDO-Strukturen wird fir komplexe
Strukturen beziehungsweise illiquide zugrunde liegende Sicherhei-
ten Uberwiegend ein gesondertes Bewertungsmodell zur Anwen-
dung gebracht. Bei diesem internen Bewertungsmodell werden die
US- und EU-CDOs mithilfe von von unten nach oben verteilten Er-
warteten Verlusten bewertet. Im Wesentlichen ist die Bewertung
dieses Portfolios von der Entwicklung der zugrunde liegenden Si-
cherheiten gepragt, die vorwiegend aus ABS-, MBS- oder CDO-
Tranchen bestehen.

Der intern berechnete Fair Value dieser Wertpapiere, die Kreditrisi-
ken verbriefen, ist mit 11 Mio. € gegeniiber dem 31. Dezember 2010
unveréndert.
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Zweckgesellschaften wurden in der Vergangenheit in der Regel
dazu verwendet, Vermoégensgegenstande (weitgehend) insolvenz-
sicher von operativen Gesellschaften zu isolieren und im Bedarfs-
falle eine leichtere Verwertung dieser Vermogensgegenstande, die
oftmals als Sicherheiten dienen, zu erméglichen.

Im Geschaftsjahr 2010 wurden nahezu alle Zweckgesellschaften
abgewickelt oder im Rahmen der Auslagerung von Vermégenswer-
ten und Verbindlichkeiten auf die FMS Wertmanagement Ubertragen.

Bei der verbleibenden Zweckgesellschaft handelt es sich um eine
ABS-Struktur, welche vollstandig abgeschrieben ist, sodass dem
Konzern Deutsche Pfandbriefbank hieraus keine bilanziellen Risi-
ken mehr erwachsen kénnen (30. Juni 2011: nominal 0,59 Mrd. €,
31. Dezember 2010: nominal 0,64 Mrd. €). Aus der Konsolidierung
der Zweckgesellschaft ergibt sich eine Bilanzverlangerung in Hohe
von 0,4 Mrd. € (31. Dezember 2010: 0,5 Mrd. €). Aus Risikosicht
verandert sich das risikobehaftete Volumen jedoch nicht. Entspre-
chend ist das risikobehaftete Volumen um 0,4 Mrd. € (31. Dezem-
ber 2010: 0,5 Mrd. €) geringer.

Im Frihwarnsystem des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank sind Trigger (= Kriterien) fur die Aufnahme in die
Intensivbetreuung (Watchlist) und in die Problemkreditbetreuung
definiert (zum Beispiel Zahlungsverzug, Nichteinhaltung von Cove-
nants — beispielsweise LTV, ISC). Ob ein Trigger ausgeldst wurde,
wird fortlaufend Uberwacht. Bei Auffélligkeiten wird die Adresse
analysiert und gegebenenfalls zeitnah in die Intensiv- oder Problem-
kreditbetreuung tberfihrt.

Watchlist- und Problemkredite (Restructuring und Workout Loans)
sind wie folgt abgegrenzt:

> Es besteht ein Zahlungsverzug gréBer 60 Tage
beziehungsweise ein anderes Frihwarnsignal trifft zu.
> Es besteht ein Zahlungsverzug groBer

90 Tage beziehungsweise ein anderes definiertes Frihwarnsignal
trifft zu.

> Es gibt keinerlei Anzeichen dafir, dass das Dar-
lehen saniert werden kann. Zwangsvollstreckungsmafnahmen
sind/werden eingeflhrt, Einzelwertberichtigungen sind vorge-
sehen.

Die Problemkreditbearbeitung ist auch fir die Uberpriifung von
Wertminderungen im Einklang mit den diesbezlglichen Bilanzie-

rungsvorschriften verantwortlich.

" Das Reporting wurde auf EaD umgestellt.



Entwicklung der Watchlist- und Problemkredite des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank Der Bestand der Watchlist- und Prob-
lemkredite zum 31. Dezember 2010 und zum 30. Juni 2011:

Watchlist- und Problemkredite
des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank

EaD in Mio. €

Workout Loans
Restructuring Loans
Problemkredite

Watchlist Loans

Insgesamt

Die Problem- und Watchlistkredite haben sich stabilisiert. Sie sind
aufgrund von Rickzahlungen um 0,2 Mrd. € auf 1,4 Mrd. € zurlick-
gegangen.

Wertberichtigungen und Riickstellungen Einzelwertberichtigun-
gen und portfoliobasierte Wertberichtigungen Alle finanziellen Ver-
mogenswerte, die nicht erfolgswirksam zum Fair Value bewertet
werden, werden regelmaBig Uberprift, ob eine Wertminderung vor-
liegt. Dabei wird zunachst untersucht, ob ein objektiver Hinweis fir
eine Wertminderung besteht. AnschlieBend wird die Héhe der
Wertminderung als Differenz des Buchwertes, bei AfS-Vermdgens-
werten zuziiglich der AfS-Ricklage, zum Barwert der kiinftig erwar-
teten Cashflows ermittelt. Objektive Hinweise fir eine Wertminde-
rung sowie die Bemessung der Héhe der Wertberichtigungen sind
im Detail im Anhang des Konzernabschlusses 2010 beziehungs-
weise im Risikoberichtsteil beschrieben.

Portfoliobasierte Wertberichtigungen werden unter Verwendung
Basel-II-konformer Risikoparameter wie Ausfallwahrscheinlichkeit
(PD) und Verlustquote (LGD) bestimmt. Der sich hieraus ergebende
Erwartete Verlust, bezogen auf einen Zeithorizont von einem Jahr,
wird mit einem IFRS-konformen Umrechnungsfaktor auf denjeni-
gen Zeitraum skaliert, der im Mittel zur Identifizierung des Wertmin-
derungsereignisses benotigt wird.

Sollten aufgrund des Marktumfelds in einzelnen Portfolios der
Geschaftssegmente Abweichungen zwischen langjéhrigen Durch-
schnittswerten fur die Parameter PD und LGD einerseits und aktu-
ellen Ausfall- und Verlustquoten andererseits erkannt werden, so
werden diese entsprechend beriicksichtigt.

Die Genehmigung der Wertberichtigungen erfolgt im Risk Provisio-
ning Committee, in dem die CRO aller Tochterinstitute, also auch
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank, vertreten sind.
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31.12.2010
PSF REF VP Insgesamt A in Mio. €
= 16 42 58 -12
38 1141 = 1179 19
38 1157 42 1.237 7
- 319 - 319 -178
38 1.476 42 1.556 -171

Risikovorsorgebestand des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank
Eine Ubersicht tiber die Entwicklung der Risikovorsorge und Riick-
stellungen findet sich im Anhang (Notes). Der dort berichtete Riick-
gang der Einzelwertberichtigungen um 44 Mio. € auf 416 Mio. €
zum 30. Juni 2011 ist vor allem auf Verbrauche zuriickzufihren.

Die portfoliobasierten Wertberichtigungen betrugen zum 30. Juni
2011 76 Mio. € (31. Dezember 2010: 101 Mio. €). Die wesentlichen
Treiber fur die Verringerung der portfoliobasierten Wertberichtigun-
gen sind Verbesserungen der PD- und LGD-Parameter bei einigen
groBeren Kunden.

Abschirmquote der Problemkredite Die Problemkredite des Kon-
zerns Deutsche Pfandbriefbank im Bereich Real Estate Finance
waren per 30. Juni 2011 zu 33,5% (31. Dezember 2010: 33,7 %)
abgeschirmt.

Die Riickstellungen fiir Eventualverbindlichkeiten und andere Ver-
pflichtungen enthielten vor allem Ruickstellungen fir Avalrisiken,
Akkreditive und unwiderrufliche Kreditzusagen im Kreditgeschéft.
Sie betrugen zum 30. Juni 2011 34 Mio. € (34 Mio. € per 31. De-
zember 2010).




Marktrisiko

Bezlglich der oben genannten Punkte verweisen wir auf die Dar-
stellungen im Marktrisikoteil des Risikoberichts im Geschaftsbe-
richt 2010.

Bezlglich der oben genannten Punkte verweisen wir auf die Dar-
stellungen im Marktrisikoteil des Risikoberichts im Geschéftsbe-
richt 2010.

Am 30. Juni 2011 betrug der Marktrisiko-VaR 60,1 Mio. €. Der
Vergleichswert zum 31. Dezember 2010 betrug 70,2 Mio. €. Das
Marktrisiko-Limit lag wahrend des gesamten ersten Halbjahres
2011 konstant bei 95 Mio. €. Es gab im Berichtszeitraum keine Limit-
Uberschreitungen.

Die nachfolgende Grafik verdeutlicht die Entwicklung des Markt-
risiko-VaR sowie des VaR fir die einzelnen Risikoarten im Vergleich
zum Marktrisiko-Limit im Jahresverlauf:

Marktrisiko-VaR (10 Tage, 99 %) einzelner Risikoarten

und Marktrisiko-Limit 2011
Gesamtrisiko

m Marktrisiko-Limit

Credit-Spread-Risiko
Fremdwahrungsrisiko

in Mio. € m Zinsrisiko

100

75

50

25 = \V.

Januar Februar Mérz April Mai Juni

Das Credit-Spread-Risiko stellt die dominante Risikoart innerhalb
der Marktrisiken dar. Es spiegelt die potenzielle Anderung des Bar-
wertes von Positionen aufgrund von Veranderungen der jeweiligen
Credit Spreads wider. Der tberwiegende Teil des Credit-Spread-
Risikos ist auf deckungsfahige Vermogenswerte flir Pfandbriefe
zurlickzufuhren. Der VaR-Limitierung unterliegen nur die Credit-
Spread-Risiken der AfS- und FVtPL-Besténde, nicht jedoch der
LaR-Positionen.
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Es werden hypothetische und historische Stress-
Szenarien auf monatlicher Basis fir alle wesentlichen Risikotreiber
unter Einbeziehung aller Positionen gerechnet. Eine Parallelver-
schiebung der Zinskurve um 200 Basispunkte zum Beispiel hatte
eine Marktwertdnderung von 96,9 Mio. € zur Folge. Der Vergleichs-
wert zum Jahresende 2010 lag bei 52,8 Mio. €.

Fir die Berechnung des tkonomischen Marktrisikokapitals, das bei
der Risikotragfahigkeitsanalyse berlicksichtigt wird, wird der Markt-
risiko-VaR sowohl auf einen Einjahreszeitraum als auch auf ein
hoheres Konfidenzniveau (von 99 % auf 99,95 %) skaliert. Das 6ko-
nomische Kapital fir Marktrisiken betragt zum 30. Juni 2011 ohne
Berlicksichtigung von Diversifikationseffekten zu anderen Risiko-
arten 417 Mio. € (31. Dezember 2010: 488 Mio. €). Details zur
Berechnung finden sich im Kapitel »Ergebnis der Risikotragfahig-
keitsanalyse«.

Hierzu verweisen wir auf die Ausfiihrungen im Marktrisikoteil des
Risikoberichts im Geschaftsbericht 2010.



Liquiditatsrisiko

Allgemeine Informationen im Zusammenhang mit der Messung und
Steuerung des Liquiditatsrisikos des Konzerns Deutsche Pfand-
briefbank (unter anderem Risikostrategie, Risikolimitierung) kén-
nen dem Geschaftsbericht 2010 des Konzerns Deutsche Pfand-
briefbank entnommen werden.

Die im Zuge der Liquiditatsrisikomessung per 30. Juni 2011 ermit-
telte kumulierte Liquiditatsposition im Base-Szenario betrug auf
Sicht von zwolf Monaten 7,4 Mrd. €.

Der Liquiditatsbedarf des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank ist
weiterhin von Marktschwankungen abhangig. Hier sind insbeson-
dere Zins-, Wahrungs- und Credit-Spread-Schwankungen zu nen-
nen. Diese Abhangigkeit konnte jedoch durch die Ubertragung von
Vermdgenswerten auf die FMS Wertmanagement deutlich reduziert
werden. Die Liquiditatskennziffer gemaB Liquiditatsverordnung
betrug zum 30. Juni 2011 in der Deutschen Pfandbriefbank 1,18
und lag damit Giber der gesetzlichen Mindestgrenze von 1,0.

Fur die Refinanzierung stehen dem Konzern Deutsche Pfandbrief-
bank als Hauptfinanzierungsinstrumente gedeckte und ungedeckte
Emissionen zur Verfigung. Pfandbriefe sind dabei das Hauptrefi-
nanzierungsinstrument. Aufgrund ihrer hohen Qualitat und Akzep-
tanz an den internationalen Kapitalméarkten sind Pfandbriefe ver-
gleichsweise weniger von Marktschwankungen betroffen als viele
andere Refinanzierungsquellen.

Die Refinanzierungsmarkte standen im ersten Halbjahr 2011 weiter
im Zeichen der Krise um die europaischen Staatsfinanzen. Dabei
erwies sich der deutsche Rentenmarkt als »sicherer Hafen«, und die
langfristigen Zinsséatze blieben trotz steigender Inflationsraten und
darauf folgender Zinserhdhungen der EZB auf historisch niedrigem
Niveau.

Im Vorfeld der EU-Entscheidung zum HRE Konzern war der Kon-
zern Deutsche Pfandbriefbank nur vereinzelt am Refinanzierungs-
markt tatig und konnte im ersten Halbjahr 2011 ca. 0,5 Mrd. € lang-
fristig am Markt platzieren.
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Die aktuelle Liquiditatssituation ist aus Sicht des Konzerns Deut-
sche Pfandbriefbank als komfortabel einzustufen.

Neben dem prognostizierten Liquiditatsbedarf fiir Neugeschafts-

aktivitaten ist die Hohe des zukinftigen Liquiditatsbedarfs jedoch

noch von einer Vielzahl von externen Faktoren abhangig:

> Zukinftige Entwicklung der Abschlage bei Wertpapieren bei den
Repo-Finanzierungen am Markt und bei den Zentralbanken

> Eventuell zusatzliche Sicherheitenanforderungen aufgrund von sich
andernden Marktparametern (wie Zinssétze und Fremdwahrungs-
kurse)

> Entwicklung der Anforderungen fiir Absicherungsgeschéfte

> Verénderte Anforderungen der Ratingagenturen hinsichtlich der
erforderlichen Uberdeckung in den Deckungsstécken

Nach der Ubertragung von Vermégenswerten auf die FMS Wert-
management hat sich das Risiko fir die Liquiditat des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank, das aufgrund von Verwerfungen an den
Finanzmarkten entstehen kénnte, deutlich verringert.




Operationelle Risiken

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank definiert das operationelle
Risiko als »die Gefahr von Verlusten, verursacht durch unzureichende
oder fehlende Prozesse, menschliche Fehler, Technologieversagen
oder externe Ereignisse«. Die Definition beinhaltet rechtliche Risi-
ken, schlieBt jedoch strategische und Reputationsrisiken aus.

Die obersten Ziele des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank sind die
Friiherkennung, die Erfassung, die Beurteilung sowie die Uber-
wachung und Verhinderung beziehungsweise Begrenzung von
operationellen Risiken sowie ein friihzeitiger und aussagekraftiger
Bericht an das Management. Der Konzern Deutsche Pfandbrief-
bank versucht nicht, Risiken komplett auszuschlieBen, sondern
durch gerzielte FriherkennungsmaBnahmen mogliche Verluste zu
minimieren. Die Bereitstellung von ausreichenden Informationen ist
dabei die Basis fur gezielte Entscheidungen zur Risikobegrenzung.

Im Bereich Risk Management & Control ist die Abteilung Group
Operational Risk fir konzernweit einheitliche Prozesse, Instrumente
und Methoden zur Erfassung, Beurteilung, Uberwachung und Be-
richterstattung operationeller Risiken im HRE Konzern zustandig.
Dies schlieBt den Konzern Deutsche Pfandbriefbank mit ein.

Operationelle Risiken werden durch ein Netzwerk, bestehend aus
Kontrollen, Verfahren, Berichten und Verantwortlichkeiten, Gberwacht.
Innerhalb des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank Ubernimmt jeder
einzelne Fachbereich die Verantwortung fir die eigenen operatio-
nellen Risiken und stellt entsprechende Ressourcen und Prozesse
zu deren Begrenzung zur Verfligung. Der Fokus liegt dabei primar
auf der Friiherkennung, Minderung und Steuerung der Risiken sowie
weiterhin auf der Messung und Uberwachung von Risiken.

Die gesammelten Informationen werden verwendet, um das opera-
tionelle Risikoprofil des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank und die
notwendigen MaBnahmen zur Risikoreduzierung zu bestimmen.

RegelmaBige Berichte werden fir den CRO und fur das Risk Com-
mittee erstellt. Der monatliche Group Risk Report enthalt operatio-
nelle Schadensfalle und Verluste sowie wesentliche risikorelevante
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Sachverhalte mit Auswirkung auf den Konzern Deutsche Pfand-
briefbank. Zudem weist ein vierteljahrlicher Bericht zu wesentlichen
Risikoindikatoren den Vorstand auf potenzielle Risikoquellen hin.
Die Ergebnisse des jahrlichen Risk Self Assessments in den Fach-
bereichen werden nach Abschluss des Assessment-Prozesses dem
Risk Committee berichtet. Nach Beendigung einer detaillierten Risi-
koanalyse erhalt der zustandige Vorstand einen Abschlussbericht.

Das 6konomische Kapital fiir operationelle Risiken betragt 135 Mio. €
zum 30. Juni 2011 (unveréndert gegentber 31. Dezember 2010).
Details zur Berechnung finden sich im Kapitel »Ergebnis der Risiko-
tragfahigkeitsanalyse«.

Wesentliche operationelle Risiken resultieren aus der fortlaufenden
Weiterentwicklung des HRE Konzerns und damit auch des Kon-
zerns Deutsche Pfandbriefbank. Dies beinhaltet auch die Erbringung
von Dienstleistungen fiir die FMS Wertmanagement sowie laufende
Anderungen in der IT-Umgebung. Operationelle Risiken erwachsen
insbesondere aus der hohen Anzahl von manuellen Geschéftser-
fassungen sowie der hohen Anzahl von unterschiedlichen Abwick-
lungs- und Uberwachungssystemen. Die Systeme werden derzeit
konsolidiert. Bis zum Abschluss der Konsolidierung besteht eine
erhdhte Fehleranfélligkeit in Bezug auf die manuellen Prozesse und
Kontrollen, die zur Sicherung der Datenkonsistenz erfolgen.

Des Weiteren besteht eine hohe Abhangigkeit von Know-how von
Schlusselpersonen, um einerseits Weiterentwicklungen zu beglei-
ten und andererseits das Tagesgeschaft zu betreiben. Dies ist vor
dem Hintergrund der bestehenden Systemlandschaft sowie manu-
eller Prozesse und Kontrollen von besonderer Bedeutung.

Im ersten Halbjahr 2011 ergaben sich fiir den Konzern Deutsche
Pfandbriefbank Verluste aus operationellen Risiken in Hohe von
1561.836 €. Die Verluste resultierten hauptséchlich aus fehlerhafter
Erfassung von Zinsdaten von Krediten. Prozess- und Kontrollver-
besserungen wurden implementiert, um die zugrunde liegenden
Ursachen der aufgetretenen Verlustfalle zu beheben.



Ergebnis der Risikotragfahigkeitsanalyse

Bkonomisches Kapital nach Risikoarten
ohne Diversifikationseffekte

in Mio. €

Adressrisiko
Marktrisiko
Operationelles Risiko

Geschaftsrisiko
Summe vor Diversifikationseffekten
Summe nach Diversifikationseffekten

Risikodeckungsmasse

Uberdeckung

Ohne die Diversifikationseffekte zwischen den einzelnen Risiko-
arten belauft sich das konomische Kapital des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank aufrund 2,0 Mrd. € (31. Dezember2010:2,0 Mrd. €).
Mit deren Berlicksichtigung sinkt es auf rund 1,8 Mrd. € (31. De-
zember 2010: 1,8 Mrd. €).

Aufgrund neuer aufsichtsrechtlicher Vorgaben kann in der Risiko-
deckungsmasse das bisher enthaltene geplante Ergebnis der nachs-
ten zwolf Monate nicht mehr angesetzt werden. Der resultierende
Rickgang lberkompensiert den Anstieg durch das positive Halbjah-
resergebnis, was zusammen zu einem leichten Rickgang der Risiko-
deckungsmasse auf 5,0 Mrd. € fihrt (31. Dezember 2010: 5,2 Mrd. €).

Laut dem aufsichtsrechtlich geforderten ICAAP-Modell, nach dem
sich die 6konomische Risikotragfahigkeit der Gesellschaft be-
stimmt, ergibt sich zum 30. Juni 2011 fur einen einjahrigen Betrach-
tungszeitraum ein ékonomischer Kapitalpuffer von rund 3,2 Mrd. €
(31. Dezember 2010: 3,3 Mrd. €).

Die auf Basis des ICAAP groBte Risikoart (gemessen am ékonomi-
schen Kapital und ohne explizite Berticksichtigung des Liquiditats-
risikos) ist das Adressrisiko, auf das 70% des undiversifizierten
6konomischen Kapitals entfallen.

Bezogen auf das 6konomische Kapital war der Konzern Deutsche
Pfandbriefbank im gesamten ersten Halbjahr 2011 ausreichend
kapitalisiert. Somit war die Risikotragféhigkeit jederzeit vollumfang-
lich gegeben.

Die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) hat
am 5. Juli 2011 einen Entwurf zur aufsichtsrechtlichen Beurteilung
interner Risikotragfahigkeitskonzepte der Kreditinstitute veréffent-
licht. Hieraus konnten sich Anderungen an kiinftigen Berechnungen
der Bank ergeben.

Konzernzwischenlagebericht
> Risikobericht
> Operationelle Risiken
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31.12.2010

1.329
488
135
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2.014

1.811

5.166
+3.345

A in Mio. €

+71
-7

-28

-28

=1

-204
-193




Das 6konomische Kapital jeder Risikoart wird (iber einen quantita-
tiven Ansatz ermittelt und unter Berlicksichtigung von spezifischen
Korrelationen zum Gesamtbankrisiko aggregiert. Gemaf gangigem
Marktstandard werden die Risikoarten fiir einen Zeitraum von einem
Jahr und ein aus dem Zielrating abgeleitetes Konfidenzniveau (hier
99,95 %) berechnet.

Nachfolgend wird die Berechnungsmethodik des 6konomischen
Kapitals fir die einzelnen Risikoarten erlautert.

Zur Berechnung des Adressrisikos auf Portfolioebene
setzt der Konzern Deutsche Pfandbriefbank konzernweit ein Kredit-
portfoliomodell ein, welches dem Ansatz eines sogenannten Asset-
Value-Modells folgt. Der wesentliche Grundgedanke dieses An-
satzes besteht darin, dass Uber die wiederholte Simulation von
korrelierten Ratingmigrationen und Ausféllen von Kreditnehmern
sowie eine Berechnung hieraus resultierender Wertveranderungen
des Portfolios Wahrscheinlichkeitsaussagen Uber potenzielle Ver-
luste aus dem Kreditgeschaft getroffen werden konnen. Aus der
Uber diesen Weg berechneten Verlustverteilung lasst sich dann das
O6konomische Adressrisikokapital als Value-at-Risk-Wert ableiten.
Dieses beziffert den auf einem Konfidenzniveau von 99,95 %
berechneten maximalen unerwarteten Verlust, der sich aufgrund
von Ratingmigrationen und Ausféllen im Kreditgeschaft innerhalb
eines Jahres ergeben wird. Neben der Verlustverteilung des
Kreditportfolios ist ein wesentliches Ergebnis die risikoadéquate
Allokation des so gemessenen Adressrisikokapitals auf die einzel-
nen Kreditnehmereinheiten nach dem sogenannten Expected-
Shortfall-Prinzip. Hierbei wird eine verursachungsgerechte Zuord-
nung auf die Kreditnehmer gewahrleistet und damit ein wesentlicher
Baustein zur risikoorientierten Steuerung des Kreditportfolios gelegt.

Das ¢konomische Kapital fir Adressrisiken — berechnet aus dem
Kreditportfoliomodell — betragt fir ein Konfidenzniveau von 99,95%
und einen Zeithorizont von einem Jahr ohne Beriicksichtigung von
Diversifikationseffekten zu anderen Risikoarten 1,4 Mrd. € (31. De-
zember 2010: 1,3 Mrd. €).

In die Berechnung des 6konomischen Kapitals fir
Marktrisiken geht der fir die Marktrisikosteuerung verwendete
VaR, erganzt um die VaR-Werte fir die Eigenmittelblcher, ein. Um
dem hoheren Konfidenzniveau sowie dem Einjahreszeitraum des
Kapitaladédquanzverfahrens Rechnung zu tragen, wird der Markt-
risiko-VaR entsprechend skaliert.

Das 6konomische Kapital flir Marktrisiken betragt zum 30. Juni 2011
bei einem einjahrigen Betrachtungszeitraum ohne Beriicksichti-
gung von Diversifikationseffekten zu anderen Risikoarten 417 Mio. €
(31. Dezember 2010: 488 Mio. €).
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In die Berechnung des konomischen Kapi-
tals flr operationelle Risiken geht das Ergebnis der Berechnung
nach dem Standardansatz gemaB Basel Il ein. Fir die Zwecke des
Kapitaladaquanzverfahrens wird der regulatorisch bestimmte Kapi-
talbedarf entsprechend dem hoheren Konfidenzniveau (von 99,9 %
auf 99,95 %) skaliert.

Das 6konomische Kapital fiir operationelle Risiken betragt 135 Mio. €
zum 30. Juni 2011 (unverandert gegentber 31. Dezember 2010).

Die Berechnung des ékonomischen Kapitals fir
das Geschéftsrisiko beinhaltet einen unterstellten Anstieg der Finan-
zierungskosten infolge eines gestiegenen Finanzierungsbedarfs
simultan mit einer Erhdhung des unbesicherten Refinanzierungs-
satzes. Im Rahmen der Liquiditatsrisikomessung wird monatlich im
Stress-Szenario »Further Decline« der gestiegene Finanzierungs-
bedarf bei Eintritt bestimmter Marktereignisse simuliert. Fir den
unbesicherten Refinanzierungssatz wird ein Anstieg auf das am
Markt beobachtete historische Maximum von Credit Spreads des
bankeigenen Ratings simuliert. Aus Vorsichtsgriinden wird unter-
stellt, dass beide Ereignisse simultan eintreten.

Das dkonomische Kapital fir Geschaftsrisiken betragt 34 Mio. €
zum 30. Juni 2011.

Der Vorjahreswert in Héhe von 62 Mio. € beinhaltete ausschlieB-
lich das Szenario ausfallenden Neugeschéfts, resultierend in einem
Wegfall der Planzahlen fir Zins- und Provisionsliberschuss hieraus
fur die kommenden vier Quartale. Da die Risikodeckungsmasse
aufsichtsrechtlich keinerlei Plangewinne mehr enthalt, ist die Ein-
beziehung dieser Komponente in das Geschéaftsrisiko redundant
geworden.

Eine Kapitalisierung von Liquiditatsrisiken im
engeren Sinne ist nicht branchentiblich. Liquiditatsrisiken im weite-
ren Sinne einer Verteuerung der Refinanzierungskosten sind im
6konomischen Kapital fiir das Geschaftsrisiko abgebildet.

Stresstests in Bezug auf das 6konomische Kapital werden einge-
setzt, um ein besseres Verstandnis der Sensitivitat der Ergebnisse
gegentlber den Risikoparametern, welche den Modellen zugrunde
liegen, zu entwickeln. Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank fihrt
Stresstests als Instrument fiir ein angemessenes ékonomisches
Kapitalmanagement fir die relevanten einzelnen Risikoarten durch.
Nahere Informationen und Spezifizierungen zu den Stresstests kon-
nen dem Risikobericht des Geschaftsberichts 2010 entnommen
werden.



Gesamtwirtschaftliche Prognose

Die Wachstumsprognosen fir das Gesamtjahr 2011 sind im inter-
nationalen Vergleich von Land zu Land heterogener als Ublich. So
wird fir Deutschland mit einem Wachstum von 3,4% gerechnet,
was in etwa der Dynamik des Jahres 2010 entspricht. Damit wiirde
das Vorkrisenniveau der Wertschopfung wieder Ubertroffen werden.
Mit der beschlossenen Anhebung der Schuldengrenze der USA bei
gleichzeitig massiven Einsparungen sind die Wachstumsaussichten
fur die USA nicht allzugroB, ein Rickfall in die Rezession wird fir
moglich erachtet. Das Wachstum der Wirtschaftsleistung in der
Europaischen Union wird — wie in der Eurozone — auf 1,8% ge-
schéatzt. Die Krise in Griechenland diirfte sich mit einem Rickgang
des griechischen Bruttoinlandsprodukts um voraussichtlich 4,5 %
gegenlber 2010 noch einmal etwas verscharfen.

Wie in der Vergangenheit ist mit Blick auf die Risiken auf den
Finanzmarkten Vorsicht angebracht. Insbesondere gilt dies fur die
in der gesamtwirtschaftlichen Lage beschriebenen Situationen der
Staatsfinanzen in einigen europaischen Landern sowie in den USA.

Die im Jahr 2010 noch recht deutlichen Inflationséangste sollten
sich zumindest in nachster Zukunft nicht verstarken. So wird fir
die Eurozone derzeit mit einem Preisauftrieb fir das Gesamtjahr
2011 von 2,6% (Deutschland: 2,4 %) gerechnet — mit eher wieder
sinkender Tendenz im kommenden Jahr. Allerdings ist zu beachten,
dass in einigen Sektoren und Landern die Kapazitaten durchaus
wieder sehr gut ausgelastet sind und somit die Spielrdume fir
Preissteigerungen eher genutzt werden kénnten. Mit 2,5% wird
fur das Jahr 2011 die Konsumentenpreisinflation in den USA in
einem ahnlichen Bereich gesehen — trotz der massiv expansiv aus-
gerichteten Geld- und Finanzpolitik.
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Trotz der bestehenden Unsicherheit ist der wirtschaftliche Auf-
schwung in vielen europaischen Léndern weiterhin intakt. Ins-
besondere sind hier Deutschland und Frankreich positiv hervorzu-
heben. Eine etwaige Ausweitung der aktuellen Schuldenkrise hin
zu einer Wahrungskrise hatte allerdings eine erhohte Marktun-
sicherheit zur Folge. Daher wird auch das zweite Halbjahr fiir die
Bankbranche von Unsicherheit gepragt sein. Dementsprechend
wird die Branche Wert auf héhere Liquiditat und risikoarme In-
vestments legen.

Seit dem Beginn der Staatsschuldenkrise im Jahr 2010 wurde die
Sensibilitat der Finanzmérkte fur finanzpolitische Risiken gescharft.
Die Finanzmarkte bewerteten die konkreten Haushalts- und Bud-
getzahlen der einzelnen Volkswirtschaften, wodurch die finanz-
politischen Risiken der Staaten in den Mittelpunkt riickten. Diese
erhéhte Aufmerksamkeit vor allem in Europa hat alle Volkswirt-
schaften — nicht nur die durch ein hohes Staatsdefizit in den Fokus
geratenen Staaten — dazu veranlasst, MaBnahmen zur Haushalts-
konsolidierung zu definieren und zu kommunizieren.

Aufgrund der GroBe seiner Volkswirtschaft liegt ein besonderes
Augenmerk auf Spanien. Die spanische Regierung hat zusatzliche
KonsolidierungsmaBnahmen angekiindigt und eine Arbeitsmarkt-
reform eingeleitet. Frankreich und GroBbritannien haben ebenfalls
MaBnahmen zur Haushaltskonsolidierung beschlossen. Der briti-
sche Nothaushalt wurde generell positiv aufgenommen. Frankreich
hat sich ebenfalls entsprechende MaBnahmen auferlegt, um ein
Ansteigen der Verschuldungsquote zu stoppen und sein AAA-
Rating nicht zu gefahrden. Da Italien &hnlich wie Spanien von den
Ratingagenturen und Finanzmarkten sehr kritisch gesehen wird,
wurde ein sehr massives Sparpaket zur Verbesserung der Haus-
haltssituation beschlossen.

Inzwischen kénnen drei der am starksten betroffenen Volkswirt-
schaften sich nur zu deutlich héheren Zinsséatzen refinanzieren und
sind auf multilaterale Finanzierung (Internationaler Wahrungsfonds,
Finanzzusagen der EU) angewiesen, um Liquiditat und Bonitat zu
sichern. Die Auswirkungen der zusatzlichen RettungsmaBnahmen
unter Einbeziehung privater Glaubiger fiir andere Staaten im Fokus
sind derzeit noch nicht absehbar.



Solche weiterhin unruhigen Markte haben auch im ersten Halbjahr
2011 dazu gefuhrt, dass Kunden der Deutschen Pfandbriefbank AG
aus Landern strategischer Kernmérkte versuchen, ihren Finanzie-
rungsbedarf fir das gesamte Jahr bereits abzudecken und deshalb
schneller und mit gréBeren Betragen an den Markt gegangen sind.
Somit wird die Nachfrage nach &ffentlichen Investitionsfinanzierun-
gen mehr denn je von der Mischung finanzpolitischer MaBnahmen
und der jeweiligen wirtschaftlichen regionalen Entwicklung be-
stimmt sein. Eine Stabilisierung der Haushaltslagen durch Kirzung
der Ausgaben und Justierung der Steuern zum Erhalt und Ausbau
der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit wird im Vordergrund stehen.

Das gegentliber den Krisenjahren verbesserte ékonomische und
konjunkturelle Umfeld in den strategischen Kernmarkten der
Deutschen Pfandbriefbank dirfte weiter anhalten. Fir dieses Jahr
wird von den Marktakteuren in Europa ein weiterer Anstieg bei Im-
mobilieninvestments erwartet. Hierbei wird von einem Transaktions-
volumen in Europa von bis zu 130 Mrd. € ausgegangen. Dies wird
einen entsprechenden Finanzierungsbedarf mit sich bringen. Die
Nachfrage der Investoren nach langfristig vermieteten Immobilien
wird auch im zweiten Halbjahr sehr hoch sein. Durch das begrenzte
Angebot in Top-Lagen diirfte sich das Investitionsvolumen in Neben-
lagen sukzessive erhdhen.

Die wichtigsten Immobilienmarkte aus Investorensicht werden auch
im zweiten Halbjahr 2011 Deutschland, GroBbritannien und Frank-
reich sein. Signifikante Zuwachse der Volumina wird man wahr-
scheinlich in Skandinavien und in mittel- und osteuropaischen Lan-
dern wie Polen und Tschechien sehen.

Die Leerstandsraten bei den Gewerbeimmobilien in Europa sind
immer noch auf einem hohen Niveau. Das Uberangebot, das durch
den Neubauboom vor der Krise aufgebaut wurde, kann noch nicht
vollstandig abgebaut werden. Da das Angebot von Core-Immobi-
lien limitiert ist, werden Investoren im Verlauf des Jahres Investi-
tionsméglichkeiten in B-Lagen beziehungsweise Nebenlagen su-
chen. Die Leerstande auf dem Biromarkt werden im Laufe des
Jahres 2011 wahrscheinlich weiter leicht abnehmen. Die Beschaf-
tigungszuwachse haben durch die gute konjunkturelle Lage einen
direkten Einfluss auf die Flachennachfrage. Allerdings werden
besonders altere Blroimmobilien abseits von Top-Lagen ein hohes
Leerstandsrisiko aufweisen. Die Entwicklung des gewerblichen
Immobilienmarktes schatzen wir in Deutschland insgesamt leicht
positiv ein. Fir GroBbritannien und Frankreich sehen wir insbe-
sondere fiir die Metropolregionen London und Paris weitere Ent-
wicklungsmadglichkeiten. In Spanien zeigt sich noch keine Trend-
wende der Mérkte, sondern es sind sogar negative Entwicklungen
des Investitionsvolumens zu beobachten. Eine Trendwende diirfte
sich auch im zweiten Halbjahr 2011 noch nicht vollziehen. Fir den
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Wohnungsbau sehen wir insbesondere in Deutschland, dass die
Immobilienpreise, vor allem in den GroBstadten, im zweiten Halb-
jahr 2011 weiter steigen werden.

Das zweite Halbjahr 2011 wird weiterhin von relativ konservativen
Finanzierungsstrukturen gepragt sein. Kreditnehmer werden bei
Objekten mit unzureichender Mieterstruktur deutlich Eigenkapital
einbringen missen. Spekulative Objekte werden auf absehbare
Zeit nur schwierig zu finanzieren sein.

Die Refinanzierungsmarkte werden auch im zweiten Halbjahr im
Zeichen der Staatsschuldenkrise stehen, was zu einer anhaltenden
Verunsicherung der Marktteilnehmer fiihren wird. Daher wird der
Trend zu gedeckten Emissionen weiterhin anhalten. Vermutlich
werden ungedeckte Emissionen in Zukunft durch die Diskussion
um die Mithaftung privater Glaubiger und die neuen Regularien
kritischer gesehen.

Vermehrt werden Banken, die bisher keine Covered Bonds emit-
tiert haben, als neue Emittenten auftreten. Auch bei Banken, die in
Staaten ohne Spezialgesetzgebung fur gedeckte Anleihen ansés-
sig sind, sehen wir eine deutliche Entwicklung in diese Richtung
(zum Beispiel Australien, USA).

Der Pfandbrief bleibt daher auch zukinftig das wesentliche Re-
finanzierungsinstrument der Spezialbanken. Die Bedeutung der
gedeckten Finanzierung wird weiterhin sehr hoch bleiben.



Unternehmensspezifische Rahmenbedingungen

Die Prognosen zur zukinftigen Entwicklung des Konzerns Deut-
sche Pfandbriefbank stellen Einschatzungen dar, die auf Basis der
zum jetzigen Zeitpunkt zur Verfligung 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 tatséchlichen Ergebnisse von den zurzeit erwarteten Ergebnis-
sen wesentlich abweichen.

Die Europaische Kommission hat am 18. Juli 2011 die der HRE
von Deutschland gewahrten BeihilfemaBnahmen genehmigt. Mit
ihrer positiven Entscheidung erkennt die Europaische Kommission
zugleich die Tragfahigkeit des Geschaftsmodells der Deutschen
Pfandbriefbank AG als Spezialbank fir die Immobilienfinanzierung
und die 6ffentliche Investitionsfinanzierung an. Die Entscheidung ist
noch nicht bestandskréftig.

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank hat das erste Halbjahr 2011
mit einem Gewinn abgeschlossen. Fir das Jahr 2011 erwartet der
Vorstand aus heutiger Sicht, profitabel zu sein und grundsétzlich ein
positives Ergebnis. Gewinne werden als eine Auflage im Sinne des
von der EU geforderten »Burden Sharing« bis zur Reprivatisierung
beim Konzern Deutsche Pfandbriefbank thesauriert und zur Riickfih-
rung der stillen Einlage der Bundesrepublik Deutschland verwendet.

Das Neugeschaftsvolumen lag im ersten Halbjahr 2011 im Rahmen
der Erwartungen. Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank geht da-
von aus, im Jahr 2011 Neugeschaft in Hohe von bis zu 8 Mrd. €
in der Immobilienfinanzierung und in der 6ffentlichen Investitions-
finanzierung abzuschlieBen.

Die Bilanzsumme ist im ersten Halbjahr 2011 aufgrund der abneh-
menden Gegeneffekte aus der Ubertragung von Positionen auf die
FMS Wertmanagement deutlich gesunken. Der Umfang der Gegen-
effekte wird zukinftig voraussichtlich weiter abnehmen. So werden
beispielsweise bei Instrumenten Schuldnerwechsel (Novationen)
durchgefihrt. Zudem wird sich die FMS Wertmanagement noch
verstarkter selbststdndig refinanzieren und somit den Konzern
Deutsche Pfandbriefbank nicht mehr zur Durchleitung von Mitteln
bendtigen. Eine weitere Bilanzsummenreduzierung ist mit Unsicher-
heiten behaftet und liegt nicht ausschlieBlich im Einflussbereich
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank. Ferner kénnen marktindu-
zierte Effekte wie die Veranderung der Wechselkurse und der Markt-
zinssatze die Bilanzsumme beeinflussen.
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> Prognosebericht

> Branchenspezifische Rahmenbedingungen

> Unternehmensspezifische
Rahmenbedingungen

Die seit Ubertragung der Vermégenswerte auf die FMS Wert-

management eingetretenen und die erwarteten Entwicklungen der

Vermdgens-, Finanz- und Erfolgslage verdeutlichen das Potenzial

des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank. Der Abschluss des Ge-

nehmigungsverfahrens ist ein weiterer Meilenstein fur die Restruk-

turierung und Neuausrichtung des Konzerns Deutsche Pfandbrief-

bank. Daraus ergeben sich die folgenden Chancen fir den Konzern

Deutsche Pfandbriefbank:

> Der Abschluss des EU-Beihilfeverfahrens wird die Sicherheit
fur Kunden und Fremdkapitalgeber erhéhen. Dadurch wird der
Konzern Deutsche Pfandbriefbank tendenziell leichter Geschafte
abschlieBen kénnen.

> Ferner kann sich der Konzern Deutsche Pfandbriefbank nach dem
weitgehenden Abschluss der Neuausrichtung und dem erfolg-
reichen Abschluss von Projekten wie dem EU-Beihilfeverfahren
auf seine Kunden und seine Kerngeschaftsfelder konzentrieren.
Dabei wird der Fokus auf 6ffentliche Investitionsfinanzierungen
und auf gewerbliche Immobilienfinanzierungen in ausgewahlten
Zielmarkten liegen.

> Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank hat eine groBe Erfahrung
im Pfandbriefmarkt, die nach dem Abschluss des EU-Beihilfever-
fahrens wieder verstarkt genutzt werden kann. Der Konzern Deut-
sche Pfandbriefbank kann hier auf bestehenden Kundenbezie-
hungen aufbauen. Aufgrund ihrer hohen Qualitat und des stabilen
Falligkeitsprofils sind Pfandbriefe weniger von Marktverwerfungen
betroffen. Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank greift damit auf
ein weiterhin gesuchtes Instrument am Kapitalmarkt zuriick. Da
ferner die Fristeninkongruenzen in der Refinanzierung weitgehend
eliminiert wurden, sind Liquiditatslicken sehr viel unwahrschein-
licher geworden.

> Das Marktumfeld des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank hat sich
im ersten Halbjahr 2011 verbessert. Obwohl die Marktunsicherheit,
beispielsweise ausgeldst durch die hohe Verschuldung einzelner
Staaten, weiterhin hoch ist, wird die Entwicklung der Markte
grundsatzlich positiv gesehen. Zum Beispiel wird in der Immo-
bilienfinanzierung von einem weiter steigenden Transaktionsvolu-
men ausgegangen. Gleichzeitig werden einige Wettbewerber
gezwungen sein, sich aus dem Markt zurlickzuziehen oder sich
auf einzelne Regionen zu konzentrieren. Vor diesem Hintergrund
und aufgrund seiner hohen Markt- und Produktkenntnis sowie
der bestehenden Kundenbeziehungen werden sich fir den Kon-
zern Deutsche Pfandbriefbank Moglichkeiten bieten, risikoarmes
Neugeschaft zu attraktiven Margen abzuschlieBen.

> Derzeit wird ein Projekt durchgefihrt, um den Konzern Deutsche
Pfandbriefbank und den Konzern DEPFA zu entflechten. Durch
die Entflechtung werden die beiden Teilkonzerne leichter sepa-
rierbar und eigenstandiger am Markt wahrnehmbar sein, wodurch
die Chancen zur erfolgreichen Reprivatisierung steigen.



Allerdings sind auch zukiinftig Belastungen fir die Vermégens-,

Finanz- und Erfolgslage nicht auszuschlieBen. Die Hohe dieser

moglichen Belastungen wird insbesondere beeinflusst werden

durch den Eintritt oder Nichteintritt beziehungsweise den Grad der

Verwirklichung der nachfolgend genannten, moglicherweise sich

verwirklichenden Risiken:

> Die FMSA wird aus Griinden der Wettbewerbsneutralitat fir die
StabilisierungsmaBnahme eine Zahlungsauflage festsetzen, deren
Betrag 1,59 Mrd. € nicht Ubersteigen darf. Die Europaische Kom-
mission hat es im Beihilfeverfahren zur Auflage gemacht, dass die
Zahlungsauflage durch die FMSA in voller Hohe festgesetzt wird.
Die Zahlungsverpflichtung kann die Finanzlage des Teilkonzerns
Deutsche Pfandbriefbank signifikant beeintrachtigen, aber nicht
den Bestand der Deutschen Pfandbriefbank AG gefahrden. Im
Rahmen des EU-Beihilfeverfahrens wurde diese Kompensations-
maBnahme fir die HRE festgeschrieben.

> Obwohl teilweise etwas verbessert, ist die Situation auf einigen
Markten weiterhin angespannt und die gesamtwirtschaftliche
Lage noch unsicher. Als Folge sind signifikante Wertberichtigun-
gen auf Forderungen nicht auszuschlieBen. Diese kdnnten in
Abhéngigkeit von den sperzifischen Objekten Immobilienfinanzie-
rungen betreffen. Dariber hinaus ist durch hohe fiskalische Defi-
zite flr einige Staaten die Refinanzierung deutlich erschwert oder
nur noch mit externer Hilfe moglich. Es ist nicht auszuschlieBen,
dass einzelne Staaten ihre Zins- und Tilgungsverpflichtungen
nicht vollstandig bedienen kdénnen. In einem solchen Fall kénnen
auch aufgrund von daraus folgenden volkswirtschaftlichen Ver-
werfungen in erheblichem Umfang Abschreibungen auf Wert-
papiere oder Kredite notwendig werden.

> Durch die Zugehérigkeit zum HRE Konzern hat das Image des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank in den letzten Jahren gelitten.
Auch wenn bereits Erfolge beim Wiedereintritt in Markte erzielt
werden konnten, sind negative Folgen flr zukinftige Geschéfts-
und Kundenbeziehungen nicht auszuschlieBen. Dadurch kdnnte
der Konzern Deutsche Pfandbriefbank seine Neugeschéftsziele fir
die Kreditausreichung und die Refinanzierung verfehlen, was sich
negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage auswirken
wirde.

> Derzeit anhéngige wie auch kiinftig noch anhangig werdende
Rechtsstreitigkeiten kénnen das Ergebnis des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank erheblich beeintrachtigen.

> Die Fortentwicklung von nationalen und internationalen aufsichts-
rechtlichen Mindestanforderungen kann den Konzern Deutsche
Pfandbriefbank zwingen, 6konomisch nachteilige Geschéafte ein-
zugehen.
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> Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank hat Projekte zur Opti-
mierung von Prozessen und der [T-Infrastruktur initiiert. Die Auf-
wendungen hierfir werden den Verwaltungsaufwand belasten.
Trotz der Projekte ist der Konzern Deutsche Pfandbriefbank ope-
rationellen Risiken aus seiner Restrukturierung wie zum Beispiel
der Abhéngigkeit von Schliisselpositionen, Technologierisiken
aufgrund der Vielzahl der Buchungssysteme und einer erhéhten
Fluktuation von Mitarbeitern ausgesetzt. Die Risiken kdnnen auch
fir die von dem Konzern Deutsche Pfandbriefbank ibernomme-
nen Dienstleistungsverpflichtungen fir den laufenden Betrieb der
FMS Wertmanagement schlagend werden. Aus diesen Risiken
kénnen wesentliche Verlustfalle resultieren.

> Zur Vermeidung zukinftiger Finanzmarktkrisen hat der Gesetz-
geber zusatzliche Abgaben und Steuern beschlossen. Aus den
bereits beschlossenen MaBnahmen und eventuellen weiterge-
henden Verscharfungen kénnen Belastungen fir die Erfolgslage
resultieren.

> Die Fortentwicklung von nationalen und internationalen aufsichts-
rechtlichen Anforderungen kann sich auf die Struktur der Vermo-
genswerte und Verbindlichkeiten auswirken und somit auch die
Erfolgslage beeinflussen. So kdnnen beispielsweise durch die
vom Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht vorgestellten geénder-
ten Verpflichtungen (Basel I1l) an héhere Liquiditatsanforderungen
die Profitabilitat schmalern oder durch strengere Eigenkapital-
anforderungen die Rentabilitat reduziert werden. Weiterhin kén-
nen sich Auswirkungen auf bereits heute glltige regulatorische
und 6konomische Kennzahlen ergeben, die beispielsweise eine
geanderte Kapitalausstattung erfordern.

> GemaB EU-Ratingverordnung vom September 2009 kdnnen ex-
terne Ratings in Banken fur die Zwecke der Berechnung der
Eigenkapitalanforderungen zukinftig nur dann genutzt werden,
wenn die entsprechenden Ratingagenturen im Einklang mit der
EU-Ratingverordnung registriert sind und durch die zustéandi-
gen Aufsichtsbehdrden beaufsichtigt werden. Soweit Agenturen
Ratings auBerhalb der Europaischen Union erstellen, muss die
Regulierung im Drittstaat den europaischen Standards genugen.
Die Registrierungsverfahren der Ratingagenturen Fitch Ratings,
Moody's und Standard & Poor's sowie die Priifung der regula-
torischen Standards diverser Drittstaaten dauern an. Aus einer
Ablehnung der Registrierung oder der ausbleibenden Anerken-
nung von Drittstaatenregulierungen kénnen negative Auswirkun-
gen auf die Finanzsituation der HRE resultieren, da eine héhere
Unterlegung mit aufsichtsrechtlichem Kapital die Folge ware.
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Gewinn-und-Verlust-Rechnung

Ertrage/Aufwendungen

in Mio. €

Operative Ertrage
Zinsuberschuss und dhnliche Ertrage
Zinsertrage und ahnliche Ertrage
Zinsaufwendungen und &hnliche Aufwendungen
Provisionsiiberschuss
Provisionsertrage
Provisionsaufwendungen
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand

Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen
Ergebnis vor Steuern
Ertragsteuern

Ergebnis nach Steuern

zuzurechnen
Anteilseignern (Konzerngewinn/-verlust des Mutterunternehmens)

Note | Seite

8153

9|53

10153
1154
12|54
13|54
14|54
15|55
16|55

17|55

1.1.-30.6.2010

220
330
2.621
2.191
=
46
54
—48
=i

-334

-334

Ain Mio. €

73
-138
-528
-390
27
=25
-52
48

12

108
-402

472

61

411

411

40

Ain %

332
-418
-209
-178

>100,0
-543
-96,3
100,0
94,1
30,8
>100,0
<-100,0
18

>100,0

>100,0

>100,0

>100,0
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> Gesamtergebnisrechnung

G eS a m te rg e b n I S re C h n u n g > Gewinn-und-Verlust-Rechnung

Ergebnis
Kapitalriicklagen
Gewinnriicklage

Wahrungsricklagen 20 = 20
AfS-Riicklage =B -41 -114
Cashflow-Hedge-Riicklage 408 109 299
Gesamtes sonstiges Ergebnis 273 68 205
Gesamtergebnis der Periode -79 50 -129
zuzurechnen:
Anteilseignern (Konzerngewinn/-verlust des Mutterunternehmens) =7 50 -129
Minderheitenanteilen = = =
Ergebnis nach Steuern -334
Kapitalriicklage _
Unrealisierte Gewinne/Verluste -
Ergebniswirksame Umbuchung realisierter Gewinne/Verluste -
Gewinnricklagen =
Unrealisierte Gewinne/Verluste =
Ergebniswirksame Umbuchung realisierter Gewinne/Verluste -
Wahrungsriicklage 20
Unrealisierte Gewinne/Verluste 20
Ergebniswirksame Umbuchung realisierter Gewinne/Verluste =
AfS-Riicklage -114
Unrealisierte Gewinne/Verluste -114
Ergebniswirksame Umbuchung realisierter Gewinne/Verluste -
Cashflow-Hedge-Rucklage 299
Unrealisierte Gewinne/Verluste 299
Ergebniswirksame Umbuchung realisierter Gewinne/Verluste -
Gesamtes sonstiges Ergebnis 205
Insgesamt -129




Bilanz

Aktiva

in Mio. €

Barreserve

Handelsaktiva

Forderungen an Kreditinstitute

Forderungen an Kunden

Wertberichtigungen auf Forderungen

Finanzanlagen

Sachanlagen

Immaterielle Vermdgenswerte

Sonstige Aktiva

Ertragsteueranspriiche
Tatséchliche Steueranspriiche

Latente Steueranspriiche

Summe der Aktiva

Passiva

in Mio. €

Verbindlichkeiten gegentiiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten gegentber Kunden

Verbriefte Verbindlichkeiten

Handelspassiva

Rickstellungen

Sonstige Passiva

Ertragsteuerverpflichtungen
Tatsachliche Steuerverpflichtungen
Latente Steuerverpflichtungen

Nachrangkapital

Verbindlichkeiten

Anteilseignern zuzurechnendes Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Stille Einlage
Kapitalriicklage
Gewinnriicklagen
Wahrungsriicklage
Neubewertungsriicklage
AfS-Riicklage
Cashflow-Hedge-Riicklage
Konzerngewinn/-verlust 1.1.-31.12.2010
Konzerngewinn/-verlust 1.1.-30.6.2011

Eigenkapital

Summe der Passiva

Note | Seite 31.12.2010
224
16.168
12.128
118.642
-561
33.605
(5)

32
5.035
1645
64
1.481

19156
20| 66
21|56
2357
24|58

25| 59
26| 59

186.823

Note | Seite 31.12.2010
62.5687
17384
63.846
16.294
176
18.883
15626
83
1.443
2.766
183.462

27159
28 | 59
29160
30160
31160
32|61
33| 61

34|61

3.361
380
999

5.036

-3.089
-35
265

-2569
514

—-185

3.361

186.823

A in Mio. €

-93
-6.929
-3.683

—45.188
69
-3.766
={

-1.211
=7

=17

-60.818

Ain Mio. €

—38.681
-2.830
—7.044
—7.015
13
-4.926
-22

19

-41
=277
—60.782

—-36

-186

-114
-12
-102
185
7

-36

-60.818

Ain %

-415
-429
-30,4
—-38,1
12,3
-1.2
-20,0
3,1
-24,1
=1

-1,1

-32,6

Ain %

-61,8
-16,3
-11,0
—43,1
74
-26,1
-14
22,9
-28
-10,0
-33,1

—447
-4,6
-19,8
100,0
>100,0
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31.12.2009

618
1.435
74.318
82.639
—-3.326
43.329
10

28
11.801
4.365
131
4.234

215.217

31.12.2009

67.625
12.378
109.193
1.872
163
13.635
3.733
85
3.648
3.895
212.484

2.733
380
999

5.037

-1276
-34

-8568

-328

-530

—1515

2.733

215.217
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Eigenkapitalveranderungs- @0 ..
rechnUNQ A
Kapitaltlussrechnung e

Eigenkapitalverdnderungs- Anteilseignern zuzurechnendes Eigenkapital ~ Betrage im  Eigenkapital

rechnung (verkiirzt) Zusammen-

eyl Neubewertungsriicklage hang mit Ver-

riicklagen Cashflow- Konzem-  &uBerungs-

Gezeichnetes Stille Kapital-  (inkl. Ergeb-  Wahrungs- AfS- Hedge- gewinn/ guppen

in Mio. € Kapital Einlage ricklage nisvortrag) riicklage Riicklage Riicklage -verlust

Bestand zum 1.1.2010 380 999 5.037 -1.282 -28 -328 -530 -1.515 = 2.733
Kapitalerhdhung = = = = = = - - - -

Transaktionskosten zu
KapitalmaBnahmen = = - — — = = — — _

Kapitalumbuchung = = - - - - = = - -
Eigene Aktien = - - - - - = = - -

Ausschittung = — - - - - = = — —

Summe der im Eigenkapital
erfassten Ertrage
und Aufwendungen = = = = 20 -114 299 -334 = -129

Einstellung in die
Gewinnricklagen = = = =1B13 = =

1515 = =

Ubertrag aufgrund der
Klassifizierung von
VerauBerungsgruppen = = = = = 140 206 = —346 =

Bestand zum 30.6.2010 380 999 5.037 -2.797 -8 -302 -25 -334 -346 2.604

Bestand zum 1.1.2011 380 999 5.036 -3.089 -35 -259 514 -185 = 3.361

Kapitalerhdhung = - - - = = = - — _

Transaktionskosten zu
KapitalmaBnahmn = = — - - - = = — -

Kapitalumbuchung = = — - - = = - — —
Eigene Aktien = - - - - — = = - —
Ausschiittung = = - - - - = = = -

Summe der im Eigenkapital
erfassten Ertrage
und Aufwendungen - - - =1 2 -12 -102 7 - -36

Einstellung in die
Gewinnriicklagen = = = —-185 = = = 185 = =

Ubertrag aufgrund der
Klassifizierung von
VerauBerungsgruppen = - - = = - - — _ _

Bestand zum 30.6.2011 380 999 5.036 -3.275 -33 -271 412 77 = 3.325

Kapitalflussrechnung (verkiirzt)

in Mio. € 2010
Zahlungsmittelbestand zum 1.1. 618
+/— Cashflow aus operativer Geschéftstatigkeit -2.683
+/— Cashflow aus Investitionstatigkeit 2.568
+/— Cashflow aus Finanzierungstatigkeit —-195
+/— Effekte aus Wechselkurséanderungen und zahlungsunwirksamen Bewertungsanderungen 1
Zahlungsmittelbestand zum 30.6. 309
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Grundsatze

Konsolidierung

Ubertragung von Positionen auf die

FMS Wertmanagement

Erlauterungen zur Segmentberichterstattung

nach Geschaftssegmenten
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Handelsaktiva
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Kreditvolumen
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Finanzanlagen

Sonstige Aktiva
Ertragsteueranspriiche
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden
Verbriefte Verbindlichkeiten
Handelspassiva

Ruckstellungen

Sonstige Passiva
Ertragsteuerverpflichtungen
Nachrangkapital
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Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank hat seinen verkirzten
Konzernzwischenabschluss zum 30. Juni 2011 im Einklang mit
der EG-Verordnung Nr.1606/2002 des Européischen Parlaments
und des Rates vom 19. Juli 2002 nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS) aufgestellt. Der verkiirzte Konzern-
zwischenabschluss basiert auf den IFRS-Regeln, die von der Euro-
paischen Kommission im Rahmen des Endorsement-Prozesses
in europaisches Recht ibernommen wurden; ferner liegen ihm die
handelsrechtlichen Vorschriften zugrunde, die nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwenden sind. Insbesondere werden die Anforderun-
gen des IAS 34 beriicksichtigt. Mit Ausnahme von bestimmten
Vorschriften im Bereich des Fair Value Hedge Accounting fir
einen Portfolio-Hedge von Zinsrisiken im IAS 39 wurden alle
IFRS-Regeln, die nach den Vorschriften der IFRS verpflichtend
anzuwenden sind, von der EU vollstandig anerkannt. Diese Art des
Hedge Accounting wendet der Konzern Deutsche Pfandbriefbank
nicht an.

Die IFRS sind die vom International Accounting Standards Board
(IASB) verabschiedeten Standards und Interpretationen. Im Ein-
zelnen sind dies die International Financial Reporting Standards
(IFRS), die International Accounting Standards (IAS) und die Inter-
pretationen des IFRS Interpretations Committee (vormals IFRIC)
beziehungsweise des ehemaligen Standing Interpretations Com-
mittee (SIC).

Die Europaische Kommission hat am 18. Juli 2011 die staatlichen
Beihilfen fir die HRE genehmigt. Diese Genehmigung ist ausfihr-
lich im Nachtragsbericht beschrieben. Mit ihrer positiven Entschei-
dung erkennt die Européische Kommission zugleich die Tragfahig-
keit des Geschaftsmodells der Deutschen Pfandbriefbank AG als
Spezialbank fir die Immobilienfinanzierung und die &ffentliche
Investitionsfinanzierung an. Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank
hat daher seinen Konzernzwischenabschluss weiterhin unter der
Annahme der Unternehmensfortfihrung auf.

GemaB IAS 8.14 (b) wurde der Ausweis der Schuldverschreibungen
geandert, die der IAS-39-Bewertungskategorie Loans and Recei-
vables zugeordnet wurden. In der Vergangenheit wurden Teile die-
ses Bestandes der als Loans and Receivables bewerteten Schuld-
verschreibungen unter den Forderungen an Kreditinstitute und
Forderungen an Kunden ausgewiesen. Diese Bestande werden
zukiinftig vollstandig unter den Finanzanlagen gezeigt. GemaB
IAS 8.19(b) wurde die Anderung rickwirkend durchgefihrt, das
heift, die Vorjahreszahlen wurden entsprechend angepasst. Es kam
zum 31. Dezember 2010 zu einer Erhéhung der Finanzanlagen um
17,3 Mrd. € (31. Dezember 2009: 12,4 Mrd. €) und zu einer Redu-
zierung der Forderungen an Kreditinstitute um 3,1 Mrd. € (31. De-
zember 2009: 3,8 Mrd. €) und der Forderungen an Kunden um
14,2 Mrd. € (31. Dezember 2009: 8,6 Mrd. €). Davon abgesehen
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wurden in den ersten sechs Monaten 2011 die gleichen Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden wie im Konzernabschluss zum
31. Dezember 2010 angewendet.

Die
folgenden Standards und Interpretationen beziehungsweise deren
Anderungen sind in diesem Zwischenbericht erstmals anzuwenden:
>|FRIC 19 Extinguishing Financial Liabilities with Equity Instru-
ments

>Amendment to IAS 32 Financial Instruments Presentation on
Classification of Rights Issues

>Amendment to IFRS 1 Limited Exemption from Comparative
IFRS 7 Disclosures for First-time Adopters

> Amendment to IFRIC 14 Prepayments of a Minimum Funding Re-
quirements

> Annual Improvements to IFRSs 2010

IFRIC 19 Extinguishing Financial Liabilities with Equity Instruments
regelt die Bilanzierung, wenn ein Unternehmen teilweise oder voll-
standig eine finanzielle Verbindlichkeit durch Ausgabe von Aktien
oder anderen Eigenkapitalinstrumenten tilgt. Auswirkungen fir den
Konzern Deutsche Pfandbriefbank ergaben sich bisher nicht.

Amendment to IAS 32 Financial Instruments Presentation on Clas-
sification of Rights Issues regelt die Bilanzierung beim Emittenten
von Bezugsrechten, Optionen und Optionsscheinen auf den Erwerb
einer festen Anzahl von eigenen Eigenkapitalinstrumenten, die in
einer anderen Wéhrung als der funktionalen Wéhrung des Emitten-
ten denominiert sind. Auswirkungen flir den Konzernabschluss des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank ergaben sich bisher nicht, da
der Konzern Deutsche Pfandbriefbank derzeit keine derartigen Pro-
dukte begeben hat.

Amendment to IFRS 1 Limited Exemptions from Comparative
IFRS 7 Disclosures for First-time Adopters beinhaltet fir Unter-
nehmen, die erstmals IFRS anwenden, Regelungen zum Ausweis
von Vergleichsangaben flr Finanzinstrumente. Da der Konzern
Deutsche Pfandbriefbank kein Erstanwender der IFRS-Vorschriften
ist, ergaben sich keine Auswirkungen.

Amendment to IFRIC 14 Prepayments of a Minimum Funding Re-
quirements betrifft die Vorschriften zur Bilanzierung von Pensions-
planen. Die Anderung ist von Relevanz, wenn ein Unternehmen, das
im Zusammenhang mit seinen Pensionsplanen Mindestdotierungs-
verpflichtungen zu erfiillen hat, Vorauszahlungen auf diese leistet.
Da dieses fir die Pensionsplane des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank nicht der Fall ist, ergaben sich keine Auswirkungen auf den
Konzern.



Im Rahmen der Business Combinations Phase Il kam es zu Folge-
anderungen an folgenden Standards und Interpretationen, die in
Annual Improvements to IFRSs 2010 zusammengefasst sind:

> IFRS 3 (revised) Business Combinations

>1AS 27 (revised) Consolidated and Separate Financial Statements
>|AS 21 The Effects of Changes in Foreign Exchange Rates

> |AS 28 Investment in Associates

> |AS 31 Interests in Joint Ventures

Zusétzlich enthalt Annual Improvements to IFRSs 2010 die Ande-

rungen folgender Standards und Interpretationen:

>|FRS 1 First-time Adoption of International Financial Reporting
Standards

>FRS 7 Financial Instruments: Disclosures

> |AS 1 Presentation of Financial Statements

> |AS 34 Interim Financial Reporting

> [FRIC 13 Customer Loyalty Programmes

Der GroBteil der Anderungen ist auf Geschaftsjahre anzuwen-
den, die am 1. Januar 2011 beginnen. Die Annual Improvements
to IFRSs 2010 haben keine wesentlichen Auswirkungen auf den
Konzern Deutsche Pfandbriefbank. Eine Ausnahme stellt die An-
derung des IAS 34 Interim Financial Reporting dar, wodurch sich
fur den Konzern Deutsche Pfandbriefbank in den Zwischenberich-
ten die Angabepflichten insbesondere zu Finanzinstrumenten er-
hohen.

Das IASB hat im Mai 2011 folgende
neue Standards veroffentlicht, die noch nicht verpflichtend anzu-
wenden sind:
>|FRS 10 Consolidated Financial Statements
>FRS 11 Joint Arrangements
> |FRS 12 Disclosure of Interests in Other Entities
und die folgenden Standards geandert:
> |AS 27 Separate Financial Statements
>1AS 28 Investments in Associates

IFRS 10 Consolidated Financial Statements ersetzt die in IAS 27
Consolidated and Separate Financial Statements und SIC-12
Consolidation — Special Purpose Entities enthaltenen Leitlinien
Uber Beherrschung und Konsolidierung. IAS 27 wird in Separate
Financial Statements umbenannt und nur noch Regelungen zu
Einzelabschliissen behandeln. In IFRS 10 wird die Ermittlung eines
Beherrschungsverhéltnisses durch umfassende Anwendungsricht-
linien unterstitzt, die verschiedene Arten aufzeigen, wie ein be-
richtendes Unternehmen ein anderes Unternehmen beherrschen
kann. Der neue Standard ist auf Geschéftsjahre anzuwenden, die
am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen. Es wird nicht erwartet,
dass sich IFRS 10 wesentlich auf die Bilanzierung des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank in seiner heutigen Konzernstruktur aus-
wirkt.
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Der Standard IFRS 11 Joint Arrangements definiert gemeinschaft-
liche Tatigkeiten und Gemeinschaftsunternehmen als gemein-
schaftliche Vereinbarungen. Das bisherige Wahlrecht der Quoten-
konsolidierung bei gemeinschaftlich gefihrten Unternehmen wurde
abgeschafft. Partnerunternehmen eines Gemeinschaftsunterneh-
mens haben verpflichtend die Equity-Bilanzierung in Ubereinstim-
mung mit dem gednderten IAS 28 anzuwenden. Der neue Standard
ist auf Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Janu-
ar 2013 beginnen. Derzeit hat der Konzern Deutsche Pfandbrief-
bank keine wesentlichen gemeinschaftlichen Vereinbarungen. Aus-
wirkungen auf den Konzern Deutsche Pfandbriefbank hangen von
zukinftigen Abschllissen gemeinschaftlicher Vereinbarungen ab.

IFRS 12 Disclosure of Interests in Other Entities erweitert die
Angaben zu Art, Risiken und finanziellen Auswirkungen durch das
Engagement des Unternehmens bei Tochterunternehmen, assozi-
ierten Unternehmen, gemeinschaftlichen Vereinbarungen und nicht
konsolidierten Zweckgesellschaften. Der neue Standard ist fiur
Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2013
beginnen. Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank wird durch die
Regelungen des IFRS 12 voraussichtlich die Angaben zu Anteilen
an anderen Unternehmen ausweiten.

AuBerdem hat das IASB im Mai 2011 den IFRS 13 Fair Value
Measurement veroffentlicht. Wesentliche Vorschriften des IFRS 13
betreffen beispielsweise die Definition des Fair Value als den Preis,
den unabhangige Marktteilnehmer unter markttblichen Bedingun-
gen zum Bewertungsstichtag bei Verkauf eines Vermdgenswerts
vereinnahmen beziehungsweise bei Ubertragung einer Verbindlich-
keit zahlen wirden (Exit-Preis). Der beizulegende Zeitwert einer
Verbindlichkeit bildet demzufolge das Ausfallrisiko ab, das heift
das eigene Kreditrisiko. Bei Finanzinstrumenten ist die Verwendung
von Geld- beziehungsweise Briefkursen flir Vermdgenswerte bezie-
hungsweise Schulden zuldssig, sofern diese Kurse den Fair Value
am besten abbilden. Zudem erweitert IFRS 13 die Angabepflichten,
welche die die Fair-Value-Hierarchie betreffen. Diese zusétzlichen
Angaben ahneln denen des IFRS 7 Financial Instruments: Disclo-
sure, gelten jedoch nicht nur fir Finanzinstrumente, sondern fir alle
Vermégenswerte und Verbindlichkeiten. IFRS 13 ist anzuwenden
fir Berichtsperioden, die am oder nach dem 1. Januar 2013 begin-
nen. Der Standard ist prospektiv anzuwenden. Insbesondere die
Anderungen an den heute geltenden Bewertungsverfahren zum
Fair Value, wie beispielsweise die Berlcksichtigung von Geld- be-
ziehungsweise Briefkursen und der Einbezug des eigenen Kredit-
risikos, konnen fir den Konzern Deutsche Pfandbriefbank wesent-
liche Auswirkungen haben.

Im Juni 2011 veréffentlichte das IASB Amendment to IAS 1: Presen-
tation of Financial Statements und Amendment to IAS 19: Emplo-
yee Benefits.



Gemé&B dem Amendment to IAS 1 sind Posten des sonstigen Ge-
samtergebnisses danach zu gruppieren, ob sie méglicherweise durch
die Gewinn-und-Verlust-Rechnung recycelt werden kdnnen — mit
Zwischensummen flir beide Gruppen. Das Amendment to IAS 1 ist
fir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2012
beginnen. Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank wird seinen Aus-
weis dementsprechend umgestalten.

Eine bedeutende Anderung der IAS-19-Richtlinien besteht darin,
dass die Korridormethode zur Erfassung der versicherungsmathe-
matischen Gewinne und Verluste nicht mehr zuldssig ist. Stattdes-
sen sind derartige Effekte im Eigenkapital zu erfassen. Nachzuver-
rechnender Dienstzeitaufwand ist zukinftig in der Periode, in der
die zugrunde liegende Plananderung erfolgt, zu erfassen, statt ihn
wie bisher Uber den Zeitraum bis zum Eintritt der Unverfallbarkeit
der Anwartschaften zu verteilen. Der fur die Abzinsung der Pen-
sionsverpflichtungen festgelegte Zinssatz wird auch fir die Ren-
diteerwartung des Planvermdgens unterstellt. Dariiber hinaus sind
zum Beispiel Sensitivitatsanalysen flr Pensionsplane und die durch-
schnittliche Restlaufzeit fiir Pensionsverpflichtungen im Anhang zu
ver6ffentlichen. AuBerdem wurde in IAS 19 die Behandlung von
»Settlements« (Abfindungsleistungen und Ubertragungen) geandert.
Insgesamt werden sich die Anderungen auf die Bilanzierung und
die Berichterstattung der Leistungen an Arbeitnehmer des Kon-
zerns Deutsche Pfandbriefbank auswirken. So wird zum Beispiel
durch die Abschaffung der Korridormethode die Volatilitdt des
Eigenkapitals steigen und die aufwandwirksame Verzinsung des
Planvermbgens anders zu ermitteln sein. Ferner sind die Anhangs-
angaben zu erweitern. Die Anderungen des IAS sind fir Geschafts-
jahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen.

Eine Auflistung samtlicher konsolidierter und nicht konsolidierter
Beteiligungen ist im Geschaftsbericht 2010 des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank auf den Seiten 137 bis 138 enthalten.

Im Vergleich zum im Geschaftsbericht 2010 beschriebenen Konso-
lidierungskreis ergaben sich keine Anderungen.
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Mit wirtschaftlicher Wirkung zum 1. Oktober 2010 hat der Konzern
Deutsche Pfandbriefbank Positionen auf die am 8. Juli 2010 errich-
tete FMS Wertmanagement tbertragen. Der Transfer der Positionen
erfolgte zum jeweiligen Buchwert der Ubertragenen Gesellschaft
entsprechend den Bilanzierungsvorschriften fiir den Einzelabschluss
der jeweiligen Gesellschaft. Die Hohe der Ausgleichsanspriche,
die der Konzern Deutsche Pfandbriefbank von der FMS Wertma-
nagement erhalten hat, bemaB sich als Differenz aus dem Buchwert
der von den jeweiligen Gesellschaften ibertragenen Aktiva abzlig-
lich der Ubertragenen Passiva.

Durch die Ubertragung kam es zu einer Ausbuchung nicht-derivati-
ver Vermdgenswerte mit einem IFRS-Bilanzwert von 41,3 Mrd. €,
einer Kreditrisikovorsorge von 2,56 Mrd. €, Derivaten von 9,8 Mrd. €
und einer bis dahin HRE-internen Refinanzierung von 76,1 Mrd. €.
Die bilanzsummenreduzierenden Effekte wurden durch Gegen-
effekte teilweise kompensiert. Diese beliefen sich zum 30. Septem-
ber 2010 auf 113,4 Mrd. €, zum 31. Dezember 2010 auf 94,0 Mrd. €
und zum 30. Juni 2011 auf 41,4 Mrd. €. Die Gegeneffekte resultier-
ten aus synthetisch Ubertragenen Positionen, zum Beispiel in Form
von Back-to-Back-Derivaten, oder aus der Ubernahme von Refi-
nanzierungsfunktionen flr die FMS Wertmanagement, zum Beispiel
in Form von Reverse Repos.

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank ist in den drei Geschéfts-
segmenten Public Sector Finance, Real Estate Finance und Value
Portfolio tatig, nach denen der Konzern gesteuert wird.

Die Darstellung der Segmente des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank basiert auf dem internen Berichtswesen, das gemaB IFRS
erstellt wird. Ertrage und Aufwendungen werden den Segmenten
verursachungsgerecht zugeordnet. Der externe Zinsiiberschuss
des Konzerns wird den Segmenten kalkulatorisch zugeordnet.

Das Geschaftssegment Public
Sector Finance umfasst die Finanzierungen des 6ffentlichen Sek-
tors, die nach deutschem Recht deckungsstockfahig sind. Neu-
geschaft soll mit Fokus auf die Primérmarkte erfolgen, also durch
die direkte Finanzierung offentlicher Korperschaften und mit einer
konservativen Refinanzierungsstrategie. Ziel ist eine Konzentration
auf pfandbrieffahige Markte. Die Zielgruppe fir dieses Geschaft
sind profitable Kundensegmente mit einem adédquaten Risiko-
niveau: Regionen, Stadte und Gemeinden sowie staatlich garan-
tierte offentliche Korperschaften und garantierte Public Private
Partnerships.



Das Geschaftssegment Real Estate
Finance umfasst samtliche gewerblichen Immobilienfinanzierungen
des Konzerns. Der Schwerpunkt des Neugeschéftes liegt auf der
Finanzierung bereits bestehender Objekte mit konservativer Refi-
nanzierungsstrategie. Kunden sind dabei professionelle Investoren.
Dabei sind firr eigenstandiges Geschéft auskdmmliche LosgroBen
und risikoadaquate Beleihungsauslaufe Voraussetzung. Strategi-
sche Partnerschaften werden mit anderen Instituten mit dem Ziel
geschlossen, durch Syndizierungen und Konsortialfinanzierungen
fir Kunden auch héhere Beleihungsauslaufe und gréBere Volumina
zu ermoglichen.

Im Geschéaftssegment Value Portfolio werden
hauptsachlich die Gegeneffekte dargestellt, die durch die Uber-
tragung von Positionen an die FMS Wertmanagement entstanden
sind. Dariiber hinaus enthalt das Segment einige ausgewéhlte
strukturierte Produkte sowie die Ertrage und Aufwendungen aus
den Dienstleistungen fir den laufenden Betrieb der FMS Wert-
management.

Mit der Spalte erfolgt die Uberlei-
tung der Summe der Segmentergebnisse auf das Konzernergebnis.
Sie enthalt neben den Konsolidierungen bestimmte Aufwendungen
und Ertrage, die nicht in den Verantwortungsbereich der operativen
Segmente fallen.

Seit dem ersten Halbjahr 2011 erfasst der Konzern Deutsche
Pfandbriefbank die Ertrage und Aufwendungen der pbb Services
GmbH im Geschéaftssegment Value Portfolio statt wie bisher in der
Spalte Consolidation & Adjustments. Der Ausweis spiegelt damit
die zunehmende Entflechtung des Konzems Deutsche Pfandbrief-
bank von seinem Schwesterunternehmen DEPFA wider. GeméaB
IFRS 8.29 wurden die Vorjahreszahlen angepasst. Im Geschafts-
segment Value Portfolio erhéhten sich im ersten Halbjahr 2011 der
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen und der Ver-
waltungsaufwand um jeweils 26 Mio. €. In der Spalte Consolidation
& Adjustments reduzierten sich diese Positionen entsprechend.

Die Cost-Income-Ratio ist das Verhaltnis zwischen dem Verwal-
tungsaufwand und den operativen Ertrdgen, bestehend aus dem
Zinsuberschuss und &hnlichen Ertragen, dem Provisionsiiberschuss,
dem Handelsergebnis, dem Finanzanlageergebnis, dem Ergebnis
aus Sicherungszusammenhéngen und dem Saldo der sonstigen
betrieblichen Ertrage/Aufwendungen.
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Im ersten Halbjahr 2011 wurde die Zusammensetzung der Seg-
mente angepasst. Die Anpassung ist im Wesentlichen auf die nun-
mehr umgesetzte Steuerung von im Zuge der Abspaltung von Posi-
tionen auf die FMS Wertmanagement neu entstandenen
beziehungsweise entfallenen Sachverhalten zuriickzufihren. Im
Einklang mit IFRS 8.30 erfolgen die Angaben fir die Berichtsperi-
ode sowohl auf Grundlage der alten als auch der neuen Segment-
zusammensetzung.



Ertrage/Aufwendungen nach Geschaftssegmenten

in Mio. €

Operative Ertrage

ZinsUberschuss und ahnliche Ertrage

Provisionslberschuss

Handelsergebnis

Finanzanlageergebnis

Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen

Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen

Kreditrisikovorsorge

Verwaltungsaufwand

Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

" Alte Segmentstruktur

Kennziffer nach Geschéaftssegmenten

in %

Cost-Income-Ratio

1.1.-30.6.2011
1.1.-30.6.2011"
1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2011
1.1.-30.6.2011"
1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2011
1.1.-30.6.2011"
1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2011
1.1.-30.6.2011"
1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2011
1.1.-30.6.2011"
1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2011
1.1.-30.6.2011"
1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2011
1.1.-30.6.2011"
1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2011
1.1.-30.6.2011"
1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2011
1.1.-30.6.2011"
1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2011
1.1.-30.6.2011"
1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2011
1.1.-30.6.2011"
1.1.-30.6.2010

PSF

26
26
27

18

13

1.1.-30.6.2011
1.1.-30.6.2010
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REF

146
148
265
123
129
311
22
22
42

={
=79

=[5
=2

-2
-4
11
1
395
67
67
87

68
70
-217

PSF

59,1
60,0

VP

96
95
-20
4

15
-91
-1
-1
- 47
9
23
-4
-4
-1

97
76
26
-12
=iz
1

e
58
42

29
49
-63

REF

459
328

Consolidation &
Adjustments

=27
-39

34
-20

23
15

-85

VP

82,3
>100,0
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Deutsche
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293
293
220
192
192

110
110

=1l
=1l
401
174
174
171

120
120
-352

Deutsche
Pfandbriefbank

59,4
777



Der Vorstand steuert bilanzbezogene GréBen nach Geschaftsseg-
menten auf Basis der risikogewichteten Aktiva und des Finanzie-
rungsvolumens. Die Finanzierungsvolumina sind die Nominalia der
gezogenen Teile der ausgereichten Kredite und Teile des Wert-
papierportfolios.

Bilanzbezogene SteuerungsgréBen nach Geschaftssegmenten

in Mrd. €

Eigenkapital” 30.6.2011
31.12.2010

Risikogewichtete Aktiva? 30.6.2011
31.12.2010

Finanzierungsvolumen 30.6.2011
31.12.2010

" Ohne Neubewertungsriicklage

PSF

0,3
03
35
2,7
48,2
52,3

REF

1,3
1,4
10,5
12,3
26,6
26,7

VP

0,2
0,1
0,7
1,1
2,4
2,6

Consolidation &
Adjustments

1,4
1,3

2 Inklusive gewichteter Adressausfallrisikopositionen sowie der Anrechnungsbetrage fiir Marktrisikopositionen und operationelle Risiken, skaliert mit dem Faktor 12,5;
nach Basel-ll-Advanced-IRB-Ansatz fiir genehmigte Portfolios, sonst Basel-lI-Standardansatz; pro forma nach aufgestellten Jahresabschliissen und nach erfolgter Ergebnisverwendung

6 Bankaufsichtsrechtliche Kennzahlen (auf HGB-Basis)
nach Geschaftssegmenten

GemaB der Waiver-Regelung nach § 2a KWG ist die Deutsche
Pfandbriefbank AG nicht verpflichtet, auf Institutsebene die Eigen-
mittel- und Kernkapitalquoten zu ermitteln.

Die Waiver-Regelung nach § 2a KWG besagt, dass ein Kredit- oder

Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz im Inland, das Teil einer tber-

wachten Institutsgruppe oder Finanzholdinggruppe ist, die Vor-

schriften

> zur Solvabilitat (Eigenkapital im Verhaltnis zu Risikoaktiva)

> zum GroBkredit (Eigenkapital im Verhéltnis zu Krediten an einzelne
Kreditnehmereinheiten)

> zur Errichtung interner Kontrollverfahren nach § 25a KWG

nicht einhalten muss, wenn diese auf Ebene des Ubergeordneten

Unternehmens eingehalten werden.

7 Aufgliederung der operativen Ertrage

Operative Ertrage nach Produkten

Operative Ertrage nach Produkten

in Mio. € 1.1.-30.6.2010
Public-Sector-Finanzierungen 45
Real-Estate-Finanzierungen 265
Sonstige Produkte -90

Insgesamt 220
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32
3,1
14,7
16,1
76,2
81,6




Angaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung

8 Zinsiiberschuss und ahnliche Ertrage

Zinsliberschuss und &hnliche Ertrage
nach Ertrags-/Aufwandsart

in Mio. € 1.1.-30.6.2010
Zinsertrage und dhnliche Ertrage 2.521
Kredit- und Geldmarktgeschéfte 1723
Festverzinsliche Wertpapiere und Schuldbuch-
forderungen 491
Laufendes Ergebnis aus Swap-Geschaften
(Saldo aus Zinsertragen und Zinsaufwendungen) 307
Zinsaufwendungen und
ahnliche Aufwendungen 2.191
Verbindlichkeiten 532
Verbriefte Verbindlichkeiten 1589
Nachrangkapital 70
Insgesamt 330

Die Gesamtzinsertrage fir finanzielle Vermodgenswerte, die nicht
als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten ein-
gestuft waren, betrugen 2,0 Mrd. € (1.1.-30.6.2010: 2,5 Mrd. €).
Die Gesamtzinsaufwendungen fir finanzielle Verbindlichkeiten, die
nicht als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten
eingestuft waren, beliefen sich auf 1,8 Mrd. € (1.1.-30.6.2010:
2,2 Mrd. €).

Die Position Zinsiiberschuss und &hnliche Ertrage enthielt einen
Ertrag in Hohe von 6 Mio. € (1.1.-30.6.2010: 44 Mio. €) aus der
durch Zeitablauf bedingten Erhéhung des Barwerts der wertberich-
tigten Forderungen und einen Aufwand in Hohe von —8 Mio. € aus
der durch Zeitablauf bedingten Erhohung des Barwerts abgewer-
teter Verbindlichkeiten (1.1.-30.6.2010: — 8 Mio. €).

Zudem enthielt die Position Zinstberschuss und ahnliche Ertrage
Gewinne in Héhe von 20 Mio. € (1.1.—30.6.2010: 11 Mio. €) aus
Verbindlichkeiten, die aufgrund von Kundenwiinschen oder zur
Marktpflege zurlickgenommen wurden.
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9 Provisionsiiberschuss

Provisionsiiberschuss

in Mio. € 1.1.-30.6.2010
Wertpapier- und Depotgeschéft =5
Kreditgeschaft und sonstiges Dienstleistungs-
Dgeschaft -3
darunter:
Aufwendungen fiir Liquiditatsunterstiitzung —45
Insgesamt -8

Der Provisionsiiberschuss resultierte ausschlielich aus finanziellen
Vermégenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten, die nicht er-
folgswirksam zum Fair Value bewertet wurden.

10 Handelsergebnis

Handelsergebnis

in Mio. € 1.1.-30.6.2010

aus Zinsinstrumenten und zugehérigen Derivaten -83
aus Kreditrisikoinstrumenten und zugehdrigen

Derivaten 35

Insgesamt




11 Finanzanlageergebnis

Finanzanlageergebnis

in Mio. € 1.1.-30.6.2010
Ertrage aus Finanzanlagen 42
Aufwendungen aus Finanzanlagen 59
Insgesamt -17

Nach Bewertungskategorien ergibt sich folgende Aufteilung des
Finanzanlageergebnisses:

Finanzanlageergebnis nach
IAS-39-Bewertungskategorien

in Mio. € 1.1.-30.6.2010
AfS-Finanzanlagen -2
LaR-Finanzanlagen -15
Insgesamt -17
12 Ergebnis aus Sicherungszusammenhéangen
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen
in Mio. € 1.1.-30.6.2010
Ergebnis aus Fair Value Hedge Accounting =
Bewertungsergebnis des Grundgeschafts 127
Bewertungsergebnis des Sicherungsgeschafts -127
Ergebnis aus dFVTPL-Vermégenswerten und
zugehorigen Derivaten -37
Bewertungsergebnis aus dFVTPL-Vermdgens-
werten -24
Bewertungsergebnis aus zugehdrigen Derivaten -13
Erfolgswirksame Ineffizienzen aus Cashflow
Hedge Accounting =9
Insgesamt -39
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13 Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen

Saldo sonstige betriebliche Ertrage/

Aufwendungen

in Mio. € 1.1.-30.6.2010
Sonstige betriebliche Ertrage 31
Sonstige betriebliche Aufwendungen 29
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/

Aufwendungen 2

Der Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen enthielt
hauptsachlich Dienstleistungsertrage fir den laufenden Betrieb
der FMS Wertmanagement in Héhe von 107 Mio. € (1.1.-30.6.2010:
0 Mio. €) sowie Bruttoertrage der pbb Services GmbH fur erbrachte
Dienstleistungen an die DEPFA und an die HRE Holding in Hohe
von 21 Mio. € (1.1.—30.6.2010: 26 Mio. €). Von den Dienstleis-
tungsertragen fir den Betrieb der FMS Wertmanagement wurden
49 Mio. € (1.1.-30.6.2010: 0 Mio. €) an Schwesterunternehmen
weitergeleitet. Die Ertrage kompensierten den korrespondierenden
Verwaltungsaufwand. Weiterhin ergab sich aus Wahrungseffekten
(hauptséchlich US-Dollar) ein Ertrag von 9 Mio. € (1.1.~30.6.2010:
Aufwand von 18 Mio. €).

14 Kreditrisikovorsorge

Kreditrisikovorsorge

in Mio. € 1.1.-30.6.2010

Wertberichtigungen auf Forderungen 402
Zufiihrungen 475
Auflésungen -73

Riickstellungen fiir Eventualverbindlichkeiten

und andere Verpflichtungen =
Zufiihrungen -
Auflésungen =

Eingénge auf abgeschriebene Forderungen =i

Insgesamt 401

Die Bestandsentwicklung der Einzelwertberichtigungen auf For-
derungen und der portfoliobasierten Wertberichtigungen ist in der
Note »Wertberichtigungen auf Forderungen« dargestellt.
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15 Verwaltungsaufwand 17 Ertragsteuern

Personalaufwand Tatsachliche Steuern

Léhne und Gehélter 43 Latente Steuern -24
Soziale Abgaben 8 e
Aufwendungen fiir Altersversorgung und Latente Steuern auf Verlustvortrage -
Unterstiitzung 6

Andere Verwaltungsaufwendungen 106 Insgesamt -18
Beratungsaufwand 23
[T-Aufwand 57
Rallaketichsanied S 18 Nettogewinne/Nettoverluste
Sonstiger Sachaufwand 17

Albseie U ngen Lie Werizeidigugen 8 Die Gewinn-und-Verlust-Rechnung enthielt folgende Nettogewinne/
auf Software und sonstige immaterielle Nettoverluste geméB IFRS 7.20(a):
Vermogenswerte ohne Geschéfts- oder
Firmenwerte 6
auf Sachanlagen 2

Insgesamt 171

Loans and Receivables

Available for Sale -2
Held for Trading —48
Designated at Fair Value through P&L =37
Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefihrten

Cost-Income-Ratio Anschaffungskosten 2

16 Saldo librige Ertrage/Aufwendungen

Ubrige Ertrage

darunter:
Auflésungen von Restrukturierungs-

rickstellungen 9
Ubrige Aufwendungen 9

darunter:

Zufiihrungen zu Restrukturierungsriickstellungen 9

Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen




Angaben zur Bilanz

19 Handelsaktiva

Handelsaktiva

in Mio. €
Positive Marktwerte aus derivativen Finanz-
instrumenten

Stand-alone-Derivate des Bankbuchs

Insgesamt

20 Forderungen an Kreditinstitute

Forderungen an Kreditinstitute
nach Geschéftsarten

in Mio. €

Kredite und Darlehen
Kommunaldarlehen
Immobilienfinanzierungen
Sonstige Forderungen

Geldanlagen

Insgesamt

Forderungen an Kreditinstitute nach Fristen

in Mio. €

Taglich fallig

Befristet mit Restlaufzeit
bis 3 Monate
Uber 3 Monate bis 1 Jahr
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre
Uber b Jahre

Insgesamt

31.12.2010

764
156,504

16.168

31.12.2010

9.056
3.329

28
5.699
3.072

12128

31.12.2010

4.365
7.763
4.545
686
1126
1406

12128

21 Forderungen an Kunden

Forderungen an Kunden nach Geschéaftsarten

in Mio. €

Kredite und Darlehen
Kommunaldarlehen
Immobilienfinanzierungen
Sonstige Forderungen

Geldanlagen

Insgesamt

Forderungen an Kunden nach Fristen

in Mio. €

Unbestimmte Laufzeiten
Befristet mit Restlaufzeit
bis 3 Monate
Uber 3 Monate bis 1 Jahr
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre
Uber 5 Jahre

Insgesamt

22 Kreditvolumen
Kreditvolumen

in Mio. €

Kredite und Darlehen an Kreditinstitute
Kredite und Darlehen an Kunden

Eventualverbindlichkeiten

Insgesamt

56

31.12.2010

58.702
22,658
35.941

103
59.940

118.642

31.12.2010

118,642
62.605
5.654
24132
26.251

118.642

31.12.2010
9.056

58.702
102

67.860
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23 Wertberichtigungen auf Forderungen

Bestandsentwicklung

Einzelwertberichtigungen Portfoliobasierte
in Mio. € auf Forderungen Wertberichtigungen Insgesamt
Bestand zum 1.1.2010 2.776 550 3.326
Erfolgswirksame Veranderungen 464 -110 364
Bruttozufiihrungen 741 1 742
Auflésungen -207 -110 -317
Durch Zeitablauf bedingte Erhéhung des Barwerts (Unwinding) =70 = =70
Auflésung Modellreserve = ={ ={
Erfolgsneutrale Veranderungen -2.780 -339 -3.119
Zu- und Abgénge im Konsolidierungskreis 5 = 5
Inanspruchnahme von bestehenden Wertberichtigungen -704 =1 -705
Umbuchungen 13 = 13
Auswirkungen aus Wahrungsumrechnung und andere
nicht erfolgswirksame Veréanderungen 13 ={ 12
Veranderung durch Ubertragung auf die FMS Wertmanagement -2.207 -337 -2544
Bestand zum 31.12.2010 460 101 561
Bestand zum 1.1.2011 460 101 561
Erfolgswirksame Veranderungen 5 =1 =
Bruttozufiihrungen 25 14 39
Auflésungen -14 -25 -39
Durch Zeitablauf bedingte Erhéhung des Barwerts (Unwinding) -6 = -6
Auflésung Modellreserve = = =
Erfolgsneutrale Veranderungen -49 -14 -63
Zu- und Abgénge im Konsolidierungskreis - - -
Inanspruchnahme von bestehenden Wertberichtigungen —-59 -14 -73
Umbuchungen 12 = 12
Auswirkungen aus Wahrungsumrechnung und andere
nicht erfolgswirksame Veranderungen =% - -2
Veranderung durch Ubertragung auf die FMS Wertmanagement - - -
Bestand zum 30.6.2011 416 76 492

Die Wertberichtigungen wurden ausschlieBlich auf Forderungen
fur finanzielle Vermdgenswerte der Bewertungskategorie Loans
and Receivables gebildet.




24 Finanzanlagen

Zusammensetzung
in Mio. € 31.12.2010
AfS-Finanzanlagen 2.293
Anteile an nicht konsolidierten Tochter-
unternehmen 2
Beteiligungen -
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 2.289
Aktien und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere 2
dFVTPL-Finanzanlagen 317
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 317
LaR-Finanzanlagen 30.995
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 30.995
Insgesamt 33.605

Der Buchwert der LaR-Finanzanlagen wurde um portfoliobasierte
Wertberichtigungen in Héhe von 6 Mio. € gemindert (31.12.2010:
5 Mio. €).

Die dFVTPL-Finanzanlagen enthielten von der Republik Portugal
emittierte Wertpapiere mit einem Buchwert von 69 Mio. € und

einem Nominalwert von 105 Mio. €.

Finanzanlagen nach Fristen

in Mio. € 31.12.2010
Unbestimmte Laufzeiten 4
Befristet mit Restlaufzeit 33.601
bis 3 Monate 3.764
Uiber 3 Monate bis 1 Jahr 3.275
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 11.509
Uber 5 Jahre 15.063
Insgesamt 33.605

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank hat die IASB-Anderungen
vom 13. Oktober 2008 zu IAS 39 und IFRS 7 angewendet und
finanzielle Vermdgenswerte umkategorisiert. Als fir eine Umglie-
derung infrage kommend hat der Konzern Deutsche Pfandbrief-
bank jene Vermdgenswerte identifiziert, bei denen zum Zeitpunkt
der Umkategorisierung eindeutig keine kurzfristige Verkaufs- oder
Handelsabsicht mehr bestand, sondern die stattdessen auf abseh-
bare Zeit im Bestand gehalten werden sollen und die die Voraus-
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setzungen der Kategorie Loans and Receivables nach IAS 39
(unter anderem kein Handel auf einem aktiven Markt) erfillten.
Die umkategorisierten Bestande werden unter den Finanzanlagen
ausgewiesen.

Die ehemalige Hypo Real Estate Bank AG und die ehemalige
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG haben rickwirkend zum
1. Juli 2008 Finanzanlagen der Kategorie Available for Sale in Héhe
von 20,7 Mrd. € beziehungsweise 9,5 Mrd. € (insgesamt 30,2 Mrd. €)
umgewidmet.

Zum Zeitpunkt der Umgliederung lag der Effektivzins der AfS-Wert-
papiere zwischen 0,25 % und 34,4 %.

Seit dem Zeitpunkt der Umkategorisierung sind Wertpapiere mit
einem (umklassifizierten) Buchwert von rund 7,4 Mrd. € fallig ge-
worden.

Im ersten Halbjahr 2011 wurden keine umklassifizierten Wertpapiere
verkauft (31.12.2010: 0,5 Mrd. €). Die Umklassifizierung der AfS-
Wertpapiere filhrte zu keiner Ausweisanderung der laufenden Zins-
ertrége; diese werden wie zuvor im Zinsuberschuss gezeigt.

Die folgenden Tabellen enthalten neben den Buchwerten und bei-
zulegenden Zeitwerten per 30. Juni 2011 auch die Gewinne und
Verluste aus der Veranderung der beizulegenden Zeitwerte, die
ohne Umgliederung im ersten Halbjahr 2011 angefallen waren.




Konzernzwischenabschluss 59
> Anhang (Notes)
>> Angaben zur Bilanz

aus:

Finanzanlagen
Available for Sale (AfS)

1.7.2008 18

11,4 = 597

aus:

Finanzanlagen

Available for Sale (AfS) 1.7.2008 12,7

12,4 -16 -20

25 Sonstige Aktiva

Positive beizulegende Zeitwerte aus derivativen

27 Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Finanzinstrumenten 4.607 Taglich fallig

Hedging-Derivate 4.607 Befristet mit Restlaufzeit 62.572
Micro Fair Value Hedge 3.630 bis 3 Monate 59.499
Cashflow Hedge 977 Uber 3 Monate bis 1 Jahr 1.199
Rettungserwerbe 86 Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 1.465
Sonstige Vermogenswerte 313 ber 6 Jahre 409

Rechnungsabgrenzungsposten 29
Insgesamt 62.587

Insgesamt 5.035

26 Ertragsteueranspriiche

Taglich fallig

28 Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Tatsachliche Steueranspriiche 64 Befristet mit Restlaufzeit 13.920
Latente Steueranspriiche 1.481 bis 3 Monate 1.240
iber 3 Monate bis 1 Jahr 1.529

Insgesamt 1.545 Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 4,885
Uber 5 Jahre 6.266

Insgesamt 17.384




29 Verbriefte Verbindlichkeiten

Verbriefte Verbindlichkeiten
nach Geschéftsarten

in Mio. €

Begebene Inhaberschuldverschreibungen
Hypothekenpfandbriefe
Offentliche Pfandbriefe
Sonstige Schuldverschreibungen
Geldmarktpapiere

Begebene Namenspapiere
Hypothekenpfandbriefe
Offentliche Pfandbriefe

Sonstige Schuldverschreibungen

Insgesamt

Verbriefte Verbindlichkeiten nach Fristen

in Mio. €

Befristet mit Restlaufzeit
bis 3 Monate
Uiber 3 Monate bis 1 Jahr
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre
Uber 5 Jahre

Insgesamt

30 Handelspassiva

Handelspassiva

in Mio. €

Negative Marktwerte aus derivativen Finanz-
instrumenten

Sonstige Handelspassiva
Stand-alone-Derivate des Bankbuchs

Insgesamt

31.12.2010

40.344
8.494
26.346
5.218
286
23502
7144
15.318
1.040

63.846

31.12.2010

2.621
8.959
26.071
26.195

63.846

31.12.2010

871

2
16.421

16.294
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31 Riickstellungen

Zusammensetzung

in Mio. € 31.12.2010
Ruckstellungen fiir Pensionen und &hnliche

Verpflichtungen 5
Restrukturierungsriickstellungen 83

Ruckstellungen fiir Eventualverbindlichkeiten

und andere Verpflichtungen 34
Sonstige Riickstellungen b4

darunter:

Langfristige Verpflichtungen gegentber

Arbeitnehmern 3
Insgesamt 176

Die Deutsche Pfandbriefbank AG hat mit Wirkung zum 1. Januar
2005 durch Abschluss einer nach IAS 19 als Qualifying-Insurance-
Policy-qualifizierten Riickdeckungsversicherung Teile der Risiken
aus den leistungsorientierten Pensionszusagen abgesichert. Die
erwartete Rendite des Planvermdgens wurde gemaB der Anlage-
strategie des Planvermdgens aus dem langfristigen risikolosen
Zinssatz abgeleitet.

Rechtsrisiken (Prozessrisiken) Im Marz 2009 hat ein ehemals
fir den Konzern Deutsche Pfandbriefbank in Frankreich tatig ge-
wesener Kreditvermittler eine Klage gegen die Deutsche Pfand-
briefbank beim Landgericht Stuttgart eingereicht, in der er Schaden-
ersatz in Hohe von mindestens 20 Mio. € wegen der Aussetzung
des Kooperationsvertrags fordert.

Die Entscheidung des Vorstands, fir das Jahr 2008 keine diskre-
tionare variable Verglitung zu zahlen, hat seitdem bereits mehrere
anhangige beziehungsweise angedrohte arbeitsgerichtliche Ver-
fahren mit Mitarbeitern in Deutschland zur Folge. Die Rechtspre-
chung sowohl der Arbeitsgerichte als auch der Landesarbeits-
gerichte Miinchen und Baden-Wirttemberg ist uneinheitlich, sodass
Klagen auf Bonus 2008 teilweise vollstandig abgewiesen werden,
teilweise wird ihnen aber auch zum Teil stattgegeben.

Aufgrund der Natur und der weltweiten Erstreckung ihrer Geschéfts-
tatigkeit ist der Konzern Deutsche Pfandbriefbank in einer Vielzahl
von Landern an Gerichts-, Schieds- und aufsichtsbehordlichen Ver-
fahren beteiligt. Fir die ungewissen Verbindlichkeiten aus diesen
Verfahren bildet der Konzern Deutsche Pfandbriefbank Riickstel-
lungen, wenn der mégliche Ressourcenabfluss hinreichend wahr-
scheinlich und die Héhe der Verpflichtung schatzbar ist. Die Wahr-
scheinlichkeit fiir den Ressourcenabfluss, der aber regelméBig nicht
mit Gewissheit eingeschétzt werden kann, hangt im hohen MaBe
von dem Ausgang der Verfahren ab. Die Beurteilung der Wahr-
scheinlichkeit und die Bezifferung der ungewissen Verbindlichkeit




héngt Uberwiegend von Einschatzungen ab. Die tatséchliche Ver-
bindlichkeit kann erheblich von dieser Einschatzung abweichen.
Bei der Bilanzierung der einzelnen Falle verlasst sich der Konzern,
abhangig von der Bedeutung und der Schwierigkeit des konkreten
Falles, auf die eigene Expertise, die Gutachten externer Berater,
vor allem Rechtsberater, auf Entwicklungen der einzelnen Verfahren
wie auch Entwicklungen vergleichbarer Verfahren, Erfahrungen
innerhalb des Konzerns sowie Erfahrungen Dritter in vergleich-
baren Fallen.

32 Sonstige Passiva

Sonstige Passiva

in Mio. € 31.12.2010
Negative beizulegende Zeitwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 4.316
Hedging-Derivate 4.293
Micro Fair Value Hedge 3.578
Cashflow Hedge 715
Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern 23
Sonstige Verbindlichkeiten 14.518
Rechnungsabgrenzungsposten 49
Insgesamt 18.883
33 Ertragsteuerverpflichtungen
Ertragsteuerverpflichtungen
in Mio. € 31.12.2010
Tatséchliche Steuerverpflichtungen 83
Latente Steuerverpflichtungen 1.443
Insgesamt 1.526
34 Nachrangkapital
Zusammensetzung
in Mio. € 31.12.2010
Nachrangige Verbindlichkeiten 2.480
Genussrechtskapital 15
Hybride Kapitalinstrumente 271
Insgesamt 2.766
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Nachrangkapital nach Fristen

in Mio. € 31.12.2010
Befristet mit Restlaufzeit
bis 3 Monate 215
Giber 3 Monate bis 1 Jahr 113
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 1193
Uber 5 Jahre 1.245
Insgesamt 2.766

Angaben zu Finanzinstrumenten

35 Beizulegende Zeitwerte (Fair Values)
der Finanzinstrumente

Die angegebenen beizulegenden Zeitwerte der Finanzinstrumente
gemaB IFRS 7 entsprechen nach Auffassung des Konzerns Deut-
sche Pfandbriefbank den Betragen, zu denen am Abschlussstich-
tag zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und voneinander
unabhangigen Geschéftspartnern ein Vermégenswert getauscht
oder eine Verbindlichkeit beglichen werden kénnte.

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank teilt alle zum Fair Value be-

werteten Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten in die drei Levels

der Fair-Value-Hierarchie ein. Diese dreistufige Hierarchie beruht

auf der Beobachtbarkeit der Bewertungsparameter:

>Level 1 — in aktiven Méarkten notierte Marktpreise (unbereinigt)
fiir identische Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten

> Level 2 — Bewertungsverfahren mittels direkt oder indirekt beob-
achtbarer, marktbasierter Parameter, die aber nicht als notierte
Kurse des Levels 1 gelten

> Level 3 — Bewertungsverfahren, die nicht auf beobachtbaren
Marktdaten beruhen (nicht beobachtbare Parameter)

Im ersten Halbjahr 2011 sind keinerlei Finanzinstrumente zwischen
den Levels der Fair-Value-Hierarchie umklassifiziert worden. Im Vor-
jahr wurden Verbindlichkeiten in Hohe von 180 Mio. € in Level 3
umklassifiziert.

Im ersten Halbjahr 2011 ist das Marktzinsniveau im mittel- bis lang-
fristigen Bereich zunachst angestiegen, ist aber im zweiten Quartal
2011 wieder etwas zurlickgegangen. Die Credit Spreads haben sich
uneinheitlich entwickelt. Wahrend sich die Credit Spreads fir die
Lander im Fokus weiter ausgeweitet haben, konnten sich die Credit
Spreads einiger européischer Kernléander sogar leicht erholen. Die-
se Faktoren haben sich auf die beizulegenden Zeitwerte des Kon-
zerns Deutsche Pfandbriefbank wie folgt ausgewirkt:




Beizulegende Zeitwerte (Fair Values) der Finanzinstrumente

in Mio. €

Aktiva
Barreserve
Handelsaktiva (HfT)
Forderungen an Kreditinstitute®
Kategorie LaR
Forderungen an Kunden®
Kategorie LaR
Finanzanlagen
Kategorie AfS
Kategorie dFVTPL
Kategorie LaR
Sonstige Aktiva

darunter:
Hedging-Derivate

Passiva
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden
Verbriefte Verbindlichkeiten
Handelspassiva (HfT)
Sonstige Passiva
darunter:
Hedging-Derivate
Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern

Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit synthetisch auf die FMS Wert-

management Ubertragenen Deckungsstock-Vermdgenswerten

Nachrangkapital

Sonstige Positionen
Eventualverbindlichkeiten

Unwiderrufliche Kreditzusagen

" Abziiglich Wertberichtigungen auf Forderungen

Bei bestimmten Positionen, die bis zum 30. Juni 2011 nicht phy-
sisch, sondern synthetisch mittels Finanzgarantie an die FMS Wert-
management Ubertragen wurden, stellten sich die stillen Reserven

beziehungsweise die stillen Lasten wie folgt dar:

In oben stehender Tabelle wurde bei der Ermittlung der Fair Values
die Finanzgarantien berlcksichtigt (6konomische Sichtweise). Wa-
ren diese nicht bericksichtigt worden, ergébe sich bei der Position
Forderungen an Kunden ein um 19 Mio. € niedrigerer Fair Value,
wohingegen eine Eventualforderung aus der Finanzgarantie in

Hohe von 19 Mio. € anzusetzen wére.

Buchwert

124.031
131
9.239
8.414
8.414
72.993
72.993
29.839
2.792
205
26.842
3.415

3.415

120.601
23.906
14.654
56.802
9.279
13.671

3.490
9

9.185
2.489

917
44
873

30.6.2011

Beizulegender
Zeitwert

123.119
131
9.239
8.349
8.349
73278
73.278
28.707
2.792
205
26.710
3.415

3415

120.500
23.921
14.671
57548
9.279
13.690

3.490
9

9.204
2.491

885
44
841
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31.12.2010

Beizulegender

Buchwert Zeitwert
184.813 183.907
224 224
16.168 16.168
12.092 12.062
12.092 12.062
118117 1185692
118.117 118.592
33.605 322564
2.293 2.293
317 317
30.995 290.644
4.607 4.607
4.607 4.607
181.388 181.315
62.587 62.628
17384 17490
63.846 63.603
16.294 16.294
18.511 18.514
4.293 4,293
23 23
10.925 10.928
2.766 2.786
892 863

102 102
790 761
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36 Vermogenswerte und Verbindlichkeiten
nach Bewertungskategorien und Klassen

Vermoégenswerte und Verbindlichkeiten
nach Bewertungskategorien und Klassen

in Mio. € 31.12.2010
Vermoégenswerte 184.813
Loans and Receivables (LaR) 161.204
Available for Sale (AfS) 2293
Held for Trading (HfT) 16.168
dFVTPL-Vermégenswerte (dFVTPL) 317
Barreserve 224
Positive Marktwerte von Sicherungsderivaten 4.607
Verbindlichkeiten 181.388
Held for Trading (HfT) 16.294
Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefihrten

Anschaffungskosten 160.778
Negative Marktwerte von Sicherungsderivaten 4.316

37 Exposure gegeniiber ausgewahlten
européaischen Staaten

Die nachfolgende Tabelle zeigt einen Uberblick tiber das direkte
Engagement gegentber staatlichen Kontrahenten ausgewahlter
europaischer Lander:

Exposure gegentiiber ausgewahlten europaischen Staaten
zum 30.6.2011

Bewertungs- Buchwert Nominalwert Fair Value
Kontrahent kategorie liber 3 Monate tber 1 Jahr
in Mio. € (Direktes Exposure) gemaB IAS 39 taglich fallig  bis 3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre Uber 5 Jahre Insgesamt
Portugal Zentralstaat LaR - - - 43 = 43 34 37
AfS = = = = 102 102 165 102
dFVTPL = = = 18 50 68 105 68
Lander und
Kommunen LaR = = = 100 94 194 194 136
Staatlich garantiert LaR - - 50 4563 726 1.229 1.223 902
Irland Staatlich garantiert LaR = = = = 83 83 83 83
Italien Zentralstaat LaR = = 721 839 150 1.710 1.625 1.664
AfS = = = = 1194 1.194 1.060 1.194
Lander und
Kommunen LaR = = 3 58 1.971 2.032 1.958 1.842
Staatlich garantiert LaR = = = = 23 23 23 22
Spanien Lander und
Kommunen LaR = 75 = 924 1.391 2.390 2.320 2130
Staatlich garantiert LaR - - - 262 269 521 523 471




Zum 30. Juni 2011 bestand kein direktes Engagement gegentber
griechischen staatlichen Kontrahenten.

Fir das Gesamtportfolio zum 30. Juni 2011 und 31. Dezember 2010
ist der Exposure at Default nach Regionen im Risikobericht dar-
gestellt.

Bei finanziellen Vermdgenswerten, die erfolgswirksam zum Fair
Value bewertet wurden, waren Wertanderungen unmittelbar im
Buchwert enthalten. Die finanziellen Vermdgenswerte, die nicht er-
folgswirksam zum Fair Value bewertet wurden, priift der Konzern
Deutsche Pfandbriefbank auf Wertminderung. Eine Risikovorsorge
auf Kredite oder eine Abschreibung auf Wertpapiere wird gebildet,
wenn objektive Hinweise darauf schlieBen lassen, dass nicht der
gesamte gemaB der urspriinglichen vertraglichen Bedingungen
geschuldete Betrag eingebracht werden kann. Zum 30. Juni 2011
liegen keine derartigen objektiven Hinweise vor.

38 Uberfillige, aber nicht wertberichtigte Bestande

LaR-Bestéande: liberfallig, aber nicht
wertberichtigt (Gesamtbestand)

in Mio. € 31.12.2010
bis 3 Monate 134
Uber 3 Monate bis 6 Monate 18
Uber 6 Monate bis 1 Jahr 4
tber 1Jahr 8
Insgesamt 164
Buchwerte LaR-Besténde
in Mrd. € 31.12.2010
Buchwert der weder einzelwertberichtigten noch
Uberfalligen LaR-Bestande 1578
Buchwert der tiberfalligen, aber nicht wertberich-
tigten LaR-Bestande (Gesamtbestand) 02
Buchwert der einzelwertberichtigten LaR-Bestande
(netto) 3,6
Bestand portfoliobasierte Wertberichtigungen 0,1
Insgesamt 161,7
davon:
Forderungen an Kreditinstitute
(inklusive Geldanlagen) 12,1
Forderungen an Kunden (inklusive Geldanlagen) 118,6
Finanzanlagen (brutto) 31,0
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Sonstige Angaben

39 Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen

Eventualverbindlichkeiten und
andere Verpflichtungen

in Mio. € 31.12.2010
Eventualverbindlichkeiten 102
aus Birgschaften und Gewahrleistungsvertragen 102
Kreditblrgschaften 14
Erfullungsgarantien und Gewahrleistungen 88
Andere Verpflichtungen 821
Unwiderrufliche Kreditzusagen 790
Buchkredite 25
Avalkredite 52
Hypotheken- und Kommunaldarlehen 713
Sonstige Verpflichtungen 31
Insgesamt 923

Die Ubertragung der Positionen auf die FMS Wertmanagement
erfolgte im Wesentlichen durch die Gewéhrung von Unterbeteili-
gungen, Treuhandabreden oder Risikotibernahmen (Garantien). Im
Rahmenvertrags wurde geregelt, dass die FMS Wertmanagement
die dingliche Ubertragung verlangen kann, wenn kein wirtschaft-
licher Nachteil beim Ubertragenden entsteht oder wenn sie einen
solchen Nachteil ausgleicht. Die direkten Kosten der Ubertragung
gelten nicht als Nachteil im Sinne dieser Vorschrift. Wiirde ein wirt-
schaftlicher Nachteil entstehen, entscheidet die Finanzmarktstabi-
lisierungsanstalt bindend, ob trotzdem eine Ubertragung erfolgen
soll. Die Kosten des Transfers gehen zu Lasten des ibertragenden
Rechtstragers.

Die oben genannten Passagen umfassen daher folgende eventuelle
Kostenkomponenten:

1. Kosten der Prifung

2. Kosten der Ubertragung

3. Ausgleich wirtschaftlicher Nachteile

Darliber hinaus macht die Europaische Kommission die vollstandige
Erfillung der von der FMSA auferlegten Zahlungsauflage in Hohe
von 1,69 Mrd. € zur Vermeidung von Wettbewerbsverzerrungen im
Zusammenhang mit der Nutzung der Abwicklungsanstalt zu einer
Auflage im Rahmen des Beihilfeverfahrens. Die Zahlungsauflage
wird im Ergebnis zu einer nachtraglichen Kaufpreisanpassung bei
den Gesellschaften der HRE fiihren, die Vermdgenswerte auf die
FMS Wertmanagement tibertragen haben. Auf Basis der zur Verfi-
gung stehenden Daten wird die Zahlungsauflage voraussichtlich
hauptsachlich den DEPFA-Konzern treffen. Allerdings konnten in
Abhangigkeit von der zukinftigen Entwicklung auch die Gesell-




schaften des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank zur Zahlung
verpflichtet sein. Die Ausiibung des Rechts zur Festsetzung der
Zahlungsauflage durch die FMSA durch Zustellung von einem oder
mehreren Bescheiden wird zu diesem Zeitpunkt zu einer Erfas-
sung im Eigenkapital fihren und wird daher keine Auswirkung auf
die Gewinn-und-Verlust-Rechnung haben. Gewinne des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank missen aufgrund der Auflagen der Euro-
paischen Kommission im Rahmen des Beihilfeverfahrens zur Rick-
fuhrung der stillen Einlage des SoFFin verwendet werden.

GemaB dem Rahmenvertrag zur Ubertragung von Risikopositionen
und nicht-strategischen Geschéftsbereichen auf eine bundesrecht-
liche Abwicklungsanstalt nach § 8a Finanzmarktstabilisierungs-
fondsgesetz Ubernimmt die Deutsche Pfandbriefbank AG die ge-
samtschuldnerische Haftung fir alle aus den Transaktionsvertragen
folgenden Zahlungsverpflichtungen ihrer Tochterunternehmen, die
im Rahmen der Transaktion der Vermégenswerte auf die FMS Wert-
management Ubertragen wurden.

In Deutschland wurde im Dezember 2010 das Restrukturierungs-
fondsgesetz in Kraft gesetzt, das die Entrichtung einer Banken-
abgabe in Deutschland vorsieht. In der HRE trifft diese Verpflich-
tung die Deutsche Pfandbriefbank AG. Einzelheiten zur Banken-
abgabe sind in einer Verordnung uber die Erhebung der Beitrage
zum Restrukturierungsfonds fir Kreditinstitute (Restrukturierungs-
fonds-Verordnung) geregelt. Das Bundeskabinett hat am 20. Juli
2011 die Restrukturierungsfonds-Verordnung mit den vom Bundes-
rat beschlossenen Modifikationen verabschiedet. Die Verordnung
trat am 26. Juli in Kraft. Die im Einzelabschluss des Jahres 2010
ausgewiesenen beitragserheblichen Passiva und Derivate stellen
die Berechnungsgrundlage fur die im Jahr 2011 zu entrichtende
Bankenabgabe dar. Auf dieser Grundlage ergibt sich ein Beitrag
von 41 Mio. € fir das Jahr 2011. Da die Deutsche Pfandbriefbank
AG im Einzelabschluss 2010 jedoch einen Verlust ausgewiesen hat,
wird im Jahr 2011 nur ein Mindestbeitrag von 2 Mio. € erhoben, von
dem 1 Mio. € im ersten Halbjahr 2011 zuriickgestellt wurden. Die
Restrukturierungsfonds-Verordnung sieht einen Nacherhebungs-
beitrag fur jene Jahre vor, in denen der zuletzt festgestellte Jahres-
abschluss einen negativen Jahresiiberschuss ausweist oder die
Zumutbarkeitsgrenze iberschritten wird. Aufgrund der Ankniipfung
an zuklnftige Jahresbeitrage besteht eine Entziehungsmaoglichkeit
im Sinne des IAS 37.19, sodass flr den Nacherhebungsbeitrag
keine Rickstellung zu bilden ist. Der ausgefallene Beitrag, der in
den Beitragsjahren 2012 und 2013 nacherhoben werden kann,
betragt 39 Mio. €.

Gemé&B der Waiver-Regelung nach § 2a KWG ist die Deutsche
Pfandbriefbank AG nicht verpflichtet, auf Institutsebene die Eigen-
mittel- und Kernkapitalquoten zu ermitteln.

Konzernzwischenabschluss 6b
> Anhang (Notes)

>> Angaben zu Finanzinstrumenten

>> Sonstige Angaben

Aufgrund der Beherrschung der HRE Holding und somit der Deut-
schen Pfandbriefbank AG durch den SoFFin, ein Sondervermégen
des Bundes nach § 2 Abs. 2 FMStFG, ist die Deutsche Pfandbrief-
bank AG ein staatlich kontrolliertes Unternehmen und naheste-
hendes Unternehmen zu anderen Unternehmen, die unter der
Beherrschung, der gemeinschaftlichen Fiihrung oder dem mafgeb-
lichen Einfluss der Bundesrepublik Deutschland stehen (sogenannte
Government-related Entities). Die FMS Wertmanagement steht
ebenfalls unter der Beherrschung der Bundesrepublik Deutschland
und ist deshalb ein dem Konzern Deutsche Pfandbriefbank nahe-
stehendes Unternehmen. Geschaftsbeziehungen mit Unternehmen
der offentlichen Hand werden wie unter fremden Dritten abge-
wickelt. Wesentliche Ertrage und Aufwendungen im Sinne des
IAS 24 resultieren aus Dienstleistungen des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank gegeniiber der FMS Wertmanagement fir deren
laufenden Betrieb. Die Nettoertrage aus dem Servicing der FMS
Wertmanagement in Hohe von 65 Mio. € (1.1.-30.6.2010: 0 Mio. €)
kompensieren die im Zusammenhang mit dem Servicing entstande-
nen Aufwendungen des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank.

Durchschnittlicher Personalstand

1.1.-30.6.2011 2010
Mitarbeiter (ohne Auszubildende) 970 9923
Auszubildende = 2
Insgesamt 970 925



43 Quartalsiibersicht

Erfolgszahlen

Operative Ertrage 99 241 191 131 162
Zinsuberschuss und &hnliche Ertrage 164 161 109 97 95
Provisionsiiberschuss =1 -12 10 14 B
Handelsergebnis -36 110 15 =8 8
Finanzanlageergebnis -4 = 1 adl =
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen -22 =9 -4 -15 -12
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen -2 =16 60 44 66

Kreditrisikovorsorge 175 17 25 =2 1

Verwaltungsaufwand 98 105 76 81 93

Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen ={ = 8 = =

Ergebnis vor Steuern =173 19 98 52 68

Erfolgszahlen

Operative Ertrage 27 3 25 17 27
Zinsiberschuss und &hnliche Ertrage 30 15 22 27 30
Provisionsiiberschuss =1 ={ = =1 ={
Handelsergebnis B -3 -4 =9 B
Finanzanlageergebnis =7 =B 7 3 =
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen = = = -1 -14
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen = -3 1 1 7

Kreditrisikovorsorge B -3 -2 = =

Verwaltungsaufwand 14 1 8 12 14

Saldo brige Ertrage/Aufwendungen = = = = =

Ergebnis vor Steuern 8 = 19 5 13
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>> Sonstige Angaben

Erfolgszahlen

Operative Ertrage 132 198 108 74 72
Zinslberschuss und éhnliche Ertrage 165 156 84 65 58
Provisionstiberschuss 23 17 12 15 7
Handelsergebnis -43 47 29 ={
Finanzanlageergebnis = 1 2 = =
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen = = = -4 2
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen -3 -23 -19 ={ 3

Kreditrisikovorsorge 173 -6 33 9 2

Verwaltungsaufwand 43 38 26 30 37

Saldo tibrige Ertrage/Aufwendungen — - — — -

Ergebnis vor Steuern -84 166 49 35 33

Erfolgszahlen

Operative Ertrage -12 34 59 37 59
Zinstberschuss und ghnliche Ertrage -14 -20 14 2 2
Provisionsiiberschuss =08} =2%) = = =1
Handelsergebnis 2 65 =g =1 1
Finanzanlageergebnis 5 3 -8 -4 =
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen = = = = =
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen 18 15 62 40 b7

Kreditrisikovorsorge = 26 -6 -1 =

Verwaltungsaufwand 26 21 57 38 41

Saldo tibrige Ertrage/Aufwendungen — = = —
Ergebnis vor Steuern -38 -13 8 10 19




Consolidation & Adjustments
in Mio. €

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinstberschuss und &hnliche Ertrage
Provisionsuiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo iibrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Miinchen, den 5. August 2011

Deutsche Pfandbriefbank Aktiengesellschaft
Der Vorstand

Manuela Better

087

Dr. Bernhard Scholz

2. Quartal
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Wolfgang Groth
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Versicherung der o)
gesetzlichen Vertreter

> Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass geméB den anzuwenden-
den Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzernabschluss ein den
tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernla-
gebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschéaftsergeb-
nisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird so-
wie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Minchen, den 5. August 2011

Deutsche Pfandbriefbank Aktiengesellschaft
Der Vorstand

4

4

Manuela Better Wolfgang Groth

A7/

Dr. Bernhard Scholz Alexander von Uslar




Wir haben den verkirzten Konzernzwischenabschluss — bestehend
aus Bilanz, Gewinn-und-Verlust-Rechnung, Gesamtergebnisrech-
nung, verkurzter Eigenkapitalveranderungsrechnung, verkirzter
Kapitalflussrechnung sowie ausgewahlten erlauternden Anhang-
angaben — und den Konzernzwischenlagebericht der Deutsche
Pfandbriefbank AG, Mlnchen, fir den Zeitraum vom 1. Januar bis
30. Juni 2011, die Bestandteile des Halbjahresfinanzberichts nach
§ 37w WpHG sind, einer priferischen Durchsicht unterzogen. Die
Aufstellung des verkirzten Konzernzwischenabschlusses nach den
IFRS flir Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und des Konzernzwischenlageberichts nach den fir Konzern-
zwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG liegt
in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, eine Bescheinigung zu dem verkirzten
Konzernzwischenabschluss und dem Konzernzwischenlagebericht
auf der Grundlage unserer priferischen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priferische Durchsicht des verkirzten Konzernzwi-
schenabschlusses und des Konzernzwischenlageberichts unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestell-
ten deutschen Grundsétze fir die priferische Durchsicht von Ab-
schlissen vorgenommen. Danach ist die priferische Durchsicht so
zu planen und durchzufiihren, dass wir bei kritischer Wiirdigung mit
einer gewissen Sicherheit ausschlieBen kénnen, dass der verkirzte
Konzernzwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht in
Ubereinstimmung mit den IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie
sie in der EU anzuwenden sind, und der Konzernzwischenlage-
bericht in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit
den fur Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften
des WpHG aufgestellt worden sind. Eine priferische Durchsicht
beschrankt sich in erster Linie auf Befragungen von Mitarbeitern
der Gesellschaft und auf analytische Beurteilungen und bietet
deshalb nicht die durch eine Abschlusspriifung erreichbare Sicher-
heit. Da wir auftragsgemaB keine Abschlusspriifung vorgenommen
haben, kénnen wir einen Bestatigungsvermerk nicht erteilen.
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Auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht sind uns keine
Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der Annahme veran-
lassen, dass der verkirzte Konzernzwischenabschluss in wesent-
lichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den IFRS fiir Zwi-
schenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, oder
dass der Konzernzwischenlagebericht in wesentlichen Belangen
nicht in Ubereinstimmung mit den fiir Konzernzwischenlageberichte
anwendbaren Vorschriften des WpHG aufgestellt worden ist.

Minchen, den 10. August 2011

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Muschick
Wirtschaftsprifer

Wiechens
Wirtschaftsprifer
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Servicetell

Finanzkalender

11. August 2011 Veréffentlichung der Ergebnisse des zweiten Quartals 2011

15. November 2011 Veroffentlichung der Ergebnisse des dritten Quartals 2011

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Bericht enthalt vorausschauende Aussagen in Form von
Absichten, Annahmen, Erwartungen oder Vorhersagen. Diese
Aussagen beruhen auf Planungen, Schatzungen und Prognosen,
die der Geschéftsleitung der Deutschen Pfandbriefbank AG der-
zeit zur Verfigung stehen. Vorausschauende Aussagen beziehen
sich deshalb nur auf den Tag, an dem sie gemacht werden. Wir
Ubernehmen keine Verpflichtung, solche Aussagen angesichts
neuer Informationen oder kinftiger Ereignisse weiterzuentwickeln.
Vorausschauende Aussagen beinhalten naturgeméaB Risiken und
Unsicherheitsfaktoren. Eine Vielzahl wichtiger Faktoren kann dazu
beitragen, dass die tatsachlichen Ergebnisse erheblich von voraus-
schauenden Aussagen abweichen. Solche Faktoren sind etwa die
Verfassung der Finanzmarkte in Deutschland, Europa und den
USA, der mogliche Ausfall von Kreditnehmern oder Kontrahenten
von Handelsgeschéften, die Verlasslichkeit unserer Grundsatze,
Verfahren und Methoden zum Risikomanagement sowie sonstige
mit unserer Geschéaftstatigkeit verbundene Risiken.

Internet-Service

Besuchen Sie uns im Web unter
www.pfandbriefbank.com

Im Menipunkt »Investor Relations« finden Sie Informationen tber
externe Ratings unserer Konzernunternehmen, Zahlen und Fakten.
Unsere Geschafts- und Zwischenberichte kénnen auf lhren Com-
puter heruntergeladen oder online bestellt werden.
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