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2 Enthalt hybride Kapitalinstrumente des Tochterunternehmens DEPFA Bank plc, die nach IAS 32 Bestandteil des Eigenkapitals sind

3 Vor aufgestellten Jahresabschliissen und vor erfolgter Ergebnisverwendung

4 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

Aufgrund von Rundungen kénnen sich im vorliegenden Bericht bei Summenbildungen
und bei der Berechnung von Prozentangaben geringfiigig Abweichungen ergeben.
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Gesamtwirtschaftliche Lage

Wie schon im Gesamtjahr 2010 wurde im Berichtszeit-
raum die Diskussion auf der makroékonomischen Ebene
durch die finanzpolitischen Probleme in einer ganzen
Reihe von Staaten dominiert. Neben Griechenland und
Irland nimmt inzwischen auch Portugal Hilfen aus diesem
Fonds in Anspruch. Fiir Griechenland wurde im Juli zur
Vermeidung eines Zahlungsausfalls ein weiterer Rettungs-
schirm bereitgestellt. Zusétzlich sollen private Gldaubiger
durch freiwillige Umschuldungen mit niedrigerer Verzin-
sung und ldngeren Laufzeiten an der Sanierung des
Staatshaushalts beteiligt werden. Neu ist im Berichtszeit-
raum die zunehmend kritischere Beurteilung der fiska-
lischen Stabilitdt in den USA, trotz der noch erfolgten
Einigung zur Anhebung der Schuldengrenze. Vor die-
sem Hintergrund diskutieren inzwischen alle wichtigen
Ratingagenturen eine Herabstufung des Ratings auch von
US-Anleihen.

Entgegen einiger Befiirchtungen blieben die (welt-)wirt-
schaftlichen Konsequenzen der Katastrophe im Mairz
2011 in Japan sehr moderat, auch wenn durch dieses Er-
eignis einige internationale Liefer- und Produktionsketten
fiir substanzielle Zeitrdume unterbrochen wurden. Aber
selbst der vor der Katastrophe bei etwa 10.500 Punkten
pendelnde Nikkei-Index hat sich von dem Tiefststand bei
8.605 Punkten wieder weitgehend erholt und peilte am
Ende des Berichtszeitraums die Marke von 10.000 wie-
der an.

Realwirtschaftlich hat sich die Erholung nach dem Ein-
bruch des Jahres 2009 fortgesetzt, wenn auch international
in unterschiedlicher Ausprdgung. Insbesondere in den
Landern mit den eingangs genannten Fiskalproblemen ist
das Wachstum eher gering oder — wie in Irland und Grie-
chenland — sogar negativ. In Deutschland wurde im Lauf
des ersten Halbjahres 2011 das Produktionsniveau vor der
Krise wieder erreicht. Dies ging mit einer weiteren Ver-
besserung 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 %). Demgegen-
tiber verharrte die Arbeitslosenquote in den USA bei
etwa 9 %.

Sowohl die oben genannten Entwicklungen im Bereich
der Finanzpolitik als auch diese realwirtschaftlichen Un-
terschiede trugen im Berichtszeitraum zu einer recht deut-
lichen Aufwertung des Euros gegeniiber dem US-Dollar
bei, auch wenn hier eine volatile Entwicklung zu ver-
zeichnen war.



Branchenspezifische Lage

Situation der Bankbranche

In den Léndern, in denen sich die Wirtschaft positiv ent-
wickelte, stieg das Volumen der ausgereichten Kredite im
ersten Halbjahr 2011 erstmals seit Ausbruch der Finanz-
krise wieder an. Dennoch belastet die schwierige Situation
in Griechenland die gesamte Bankbranche. Anhaltender
Druck der Ratingagenturen auf die restlichen europédischen
Staaten im Fokus (Griechenland, Portugal, Irland, Italien
und Spanien) belastet die Anleiheportfolios vieler Banken
weiterhin. Aufgrund der gleichfalls angespannten Situa-
tion des amerikanischen Staatshaushalts haben bereits
viele institutionelle Anleger ihr Volumen an amerikani-
schen Staatsanleihen reduziert. Die gesamte Branche sucht
nach Maglichkeiten der zusétzlichen Eigenkapitalbeschaf-
fung, um die neuen Basel-III-Anforderungen fiir die Zu-
kunft zu erfiillen. Als Folge der Finanzkrise haben insbe-
sondere amerikanische Kreditinstitute noch mit Straf- oder
Vergleichsverfahren mit Investoren von verbrieften Immo-
bilienkrediten zu tun. In einigen Féllen wurden bereits
erhebliche Schadenersatzzahlungen geleistet.

Finanzierung des offentlichen Sektors

Vor dem Hintergrund der Staatsschuldenkrise und unter
Wiirdigung der aktuell stark differierenden Bonitédtsein-
stufungen einzelner Euroldnder vollzieht sich auf dem
Markt fiir 6ffentliche Finanzierungen ein tief greifender
Strukturwandel.

Insgesamt steht der 6ffentlichen Finanzierungsnachfrage
ein stabiles Angebot gegeniiber, da fithrende Banken, die
sich aus dem Markt zuriickgezogen haben, durch andere
Anbieter — wie regionale Banken — ersetzt wurden.

Die Bedingungen in der Kreditpriifung haben sich deut-
lich verdndert. Zwar gilt die 6ffentliche Finanzierung wei-
terhin als risikoarme und gesuchte Anlageklasse. Vor dem
Hintergrund der Staatsschuldenkrise wird die Risikoein-
schidtzung der einzelnen Kreditnehmer aber wesentlich
sensibler getroffen.
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Viele Faktoren eines iiber die Jahre sehr stabilen Marktes
fiir 6ffentliche Finanzierungen sind aktuell ungewohnt
starken Verdnderungen unterworfen. In den strategischen
Kernmirkten des HRE Konzerns haben lokale und regio-
nale Kreditinstitute die Hauptrolle im Finanzierungsmarkt
des offentlichen Sektors iibernommen. Trotz paralleler
Konsolidierungsanstrengungen der 6ffentlichen Haushalte
besteht fiir diese Kernmaérkte eine anhaltend hohe Nach-
frage nach Finanzierungen von 6ffentlichen Giitern oder
Dienstleistungen wie zum Beispiel im Bereich des Ge-
sundheitswesens, der Bildung sowie in Kultur und Sport.
Dartiber hinaus zeichnen sich zuséitzliche Perspektiven
durch einen zunehmenden Bedarf an Investitionen in die
offentliche Infrastruktur ab (zum Beispiel Ausbau 6ffent-
licher Verkehrsmittel und Umweltprojekte).

In Deutschland haben sich die Margen auf einem weiter-
hin niedrigen Niveau stabilisiert. Allerdings wird zwi-
schen den unterschiedlichen Bonitdten stdrker unterschie-
den. Dieser Trend diirfte mit Blick auf die ungeldsten
Probleme im Zusammenhang mit der Finanzsituation
deutscher Stddte und Kommunen anhalten und zu gréfBe-
rer Differenzierung fithren. Die Finanzierung o6ffentlicher
Projekte war bis 2010 insbesondere durch die Bedingun-
gen des Konjunkturpaketes des Bundes geprégt. Forder-
fahige Investitionen wurden kurzfristig vorgezogen. Dage-
gen wurden Public-Private-Partnership-Projekte (,,PPP“),
die sich in der 6ffentlichen Vergabe als langwierig erwie-
sen, zuriickgestellt. Mittlerweile ist im Bereich der 6ffent-
lichen 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 Marktteil-
nehmern im ersten Halbjahr des Jahres 2011 erholt. In
Spanien ist die Nachfrage durch ein im Jahr 2010 auf-
erlegtes Schuldenneuaufnahmeverbot fiir spanische Kom-
munen beschrdankt. Dennoch bleiben die Margen im
Direktgeschéft mit den bonitétsstdrkeren spanischen Re-
gionen und sonstigen 6ffentlich-rechtlichen Unternehmen,
gemessen an deren Fundamentaldaten, sehr hoch. Da der
Hohepunkt notwendiger Anschlussfinanzierungen fiir
Spanien noch bevorsteht, wird von einem im historischen
Vergleich insgesamt weiterhin hohen Margenniveau aus-
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gegangen. In Italien erlaubt die Anpassung gesetzlicher
Héchstzinsen fiir Kommunen und Regionen ebenfalls die
Durchsetzung hoherer Margen als im Jahr 2010. Insgesamt
zeigt sich im ersten Halbjahr, dass die meisten EU-Staa-
ten ihre Konsolidierungsbemiihungen vorantreiben.

Immobilienfinanzierung

Auf den fiir den HRE Konzern relevanten Immobilien-
maérkten hat sich die positive Entwicklung auch im ers-
ten Halbjahr 2011 weiter fortgesetzt. Darin spiegelt sich
das Tempo der Konjunkturentwicklung in den einzelnen
Liandern wider. Die Anzeichen, dass die meisten euro-
péischen Immobilienmérkte die Finanzkrise zunehmend
hinter sich lassen, mehren sich. Begiinstigt wird diese
positive Entwicklung auch durch den allgemeinen ge-
samtwirtschaftlichen Aufschwung. Insbesondere Unter-
nehmen und der Handel in Nord- und Mitteleuropa zei-
gen einen erhohten Nachholbedarf am Erwerb und an der
Belegung von Fldchen.

Allerdings ist die Risikobereitschaft der Investoren im
Hinblick auf die Objekte und Lagen weiterhin sehr be-
grenzt. Das Marktgeschehen im ersten Halbjahr 2011 wurde
insbesondere von dem Marktsegment der hochwertigen
und langfristig vermieteten Objekte in sehr guten bis
guten Lagen (,,Core-Immobilien“) dominiert.

Der deutsche Markt fiir gewerbliche Immobilien hat sich
im ersten Halbjahr 2011 gegeniiber dem Vergleichszeit-
raum positiv entwickelt. Niedrige Zinsen, die Sorge um
inflationdre Tendenzen und der nachhaltige Wirtschafts-
aufschwung machen deutsche Immobilien interessant fiir
Investoren. Insbesondere der Anteil von ausldndischen
Investoren hat im ersten Halbjahr 2011 wieder deutlich
zugelegt. Das Interesse der Kédufer 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 Einzelhan-
delsobjekte, gefolgt von Biiroimmobilien, zusammen den
GroBteil des gehandelten Volumens aus. Der Beschafti-
gungszuwachs in Deutschland hat sich bereits im ersten
Halbjahr 2011 leicht positiv auf die Flichennachfrage

ausgewirkt. Auf der anderen Seite hat sich ein weiterhin
hoher Sockelleerstand an einzelnen Standorten damp-
fend auf die bestehende Nachfrage nach Immobilien aus-
gewirkt.

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

Die anderen europdischen gewerblichen Immobilien-
maérkte entwickelten sich im ersten Halbjahr 2011 zum
Teil ebenfalls positiv und konnten steigende Transaktions-
volumina aufweisen. Insbesondere die Entwicklung in
Grofbritannien, Frankreich und Osteuropa verlief im ers-
ten Halbjahr 2011 erfreulich. Spanien und Portugal muss-
ten nochmals Riickgdnge hinnehmen und weisen unter
allen wichtigen europédischen Lindern die schwéchste
Nutzernachfrage auf.

Insgesamt war das erste Halbjahr 2011 in Europa von einer
langsamen Verbesserung der Nutzernachfrage geprigt.
Mehrere europédische Grofstddte verzeichneten — vor al-
lem dank einzelner groBer Abschliisse — eine signifikante
Zunahme der Flachenumsitze.

Dank der gestiegenen Nachfrage und des Riickgangs bei
den Baufertigstellungen setzte zum Jahresende 2010 auf
den wichtigsten europdischen Mairkten ein langsamer
Abbau der Leerstandsraten ein, wenngleich der Sockel-
leerstand noch hoch ist. Dieser positive Trend setzte sich
im ersten Halbjahr 2011 fort, wenn auch in etwas lang-
samerem Tempo, da einige Markte entweder wieder stei-
gende Zahlen an Fertigstellungen verbuchten oder eine
schwichere Nutzernachfrage (zum Beispiel in Spanien)
auswiesen. Die Spitzenmieten blieben auf den wichtigsten
europdischen Maérkten im ersten Halbjahr weitestgehend
stabil.

In den letzten Monaten konnte insbesondere der Londo-
ner Biiromarkt einen deutlichen Aufschwung verbuchen.
Hier stiegen die Biiromieten im Londoner West End weit
tiber den europédischen Durchschnitt. Zentral-Paris ver-
zeichnete fiir das erste Halbjahr 2011 einen hohen Fla-
chenumsatz. Der Markt profitierte vor allem von der star-
ken Nachfrage nach Biiros im mittleren Preissegment.
Daneben wurde die Entwicklung begtinstigt durch ein-



zelne sehr groBe Vertragsabschliisse. In Madrid und Bar-
celona erreichten die Leerstdnde im ersten Halbjahr 2011
dagegen ein Rekordhoch und koppeln sich damit von
dem positiven Trend in Europa ab.

Bei kleineren und mittelgrofen Finanzierungen war der
Wettbewerb im ersten Halbjahr 2011 weiterhin sehr groB.
Insbesondere bei Finanzierungen von Core-Immobilien
herrschte auf dem Markt starke Konkurrenz. Bei grofen
Finanzierungen ab ca. 50 bis 100 Mio. € haben Investoren
nach wie vor Schwierigkeiten, einen Finanzierungspart-
ner zu finden. Insbesondere bei den Projektentwicklern
wird ein entsprechendes Maf} an Eigenkapital in Kom-
bination mit ausreichender Vorvermietung an bonitéts-
starke Mieter vorausgesetzt. Auch ist derzeit bei Immo-
bilienfinanzierern eine Spezialisierung auf bestimmte
Regionen und Segmente zu erkennen. Dariiber hinaus ist
zu beobachten, dass einzelne Marktteilnehmer ihr Immo-
bilienfinanzierungsgeschéaft merklich reduzieren, andere
Kreditinstitute und Versicherungsunternehmen dagegen
generieren deutlich mehr Neugeschift.

Konzernzwischenlagebericht
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Refinanzierungsmarkte

Die internationalen Refinanzierungsméarkte waren im ers-
ten Halbjahr 2011 durch ein starkes Aufkommen im Be-
reich der besicherten Emissionen (Covered Bonds) gekenn-
zeichnet. Allein im Januar wurden tiber 40 Mrd. € Covered
Bonds neu platziert, das hochste je erreichte Volumen in
einem Monat. Der GroBSteil der Emissionen konnte sehr
erfolgreich am Markt platziert werden. In der laufenden,
sehr unterschiedlichen Performance spiegelt sich jedoch
die Verunsicherung der Investoren durch die Staats-
schuldenkrise wider.

Der Trend zu besicherten Emissionen wird durch die an-
haltende Diskussion um die mogliche Beteiligung priva-
ter Gldubiger bei der Restrukturierung von Staatspapieren
in Verbindung mit den neuen Regularien (Basel III fiir Ban-
ken und die Solvency II fiir Versicherungen) weiter ver-
starkt. Als Konsequenz dieser Entwicklung waren Emis-
sionen im unbesicherten Bereich deutlich schwieriger im
Kapitalmarkt abzusetzen.

Beeinflusst von der hohen Emissionstdtigkeit am inter-
nationalen Kapitalmarkt startete der Privatplatzierungs-
markt fiir deutsche Banken eher schwach. Die Investoren
bevorzugen die 6ffentlichen Platzierungen aufgrund von
Liquiditdt und Risikoaufschlag und versuchten dartiber
hinaus, ihre Portfolios geografisch zu diversifizieren.

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

Wesentliche Ereignisse

Liquiditatssituation Aufgrund eines ausreichenden Liqui-
ditdtspuffers und der zum 30. Juni 2011 noch ausstehen-
den finalen Entscheidung der EU begab der HRE Konzern
in der ersten Héilfte des Jahres 2011 keine Benchmark-
Emissionen zur Finanzierung des Neugeschifts, sondern
beschrankte sich auf Privatplatzierungen in kleineren
Volumina. Die Sekundédrmarktpreise fiir die ausstehen-
den Benchmark-Emissionen der Deutschen Pfandbriefbank
AG haben sich in den vergangenen Monaten deutlich
verbessert.

ProjektmaBnahmen In Vorbereitung auf eine Reprivatisie-
rung der Einheiten des HRE Konzerns wird derzeit ein
Projekt durchgefiihrt mit dem Ziel, den DEPFA-Teilkon-
zern und den Teilkonzern Deutsche Pfandbriefbank zu
entflechten. Zusétzlich wird im Rahmen eines Projekts
die Informationstechnologie in der Deutschen Pfandbrief-
bank AG weiter vereinheitlicht. Ein weiteres Projekt opti-
miert die kundenorientierten Primérprozesse der Bank.
Wesentliche Ziele sind stiarkere Kundenfokussierung
durch kiirzere Durchlaufzeiten, hohere Prozesszuverlas-
sigkeit sowie das Erreichen einer auf Kosteneffizienz
ausgerichteten Prozesslandschaft.

Personalia
Mit Wirkung zum 30. Juni 2011 hat Dr. Markus Kerber

sein Aufsichtsratsmandat in der HRE Holding AG nieder-
gelegt.

Ratings

Im ersten Halbjahr 2011 und bis zum 5. August 2011 blie-
ben die Bankratings unverdndert. Bei den Ratings der
Covered Bonds und der Nachranganleihen kam es zu fol-
genden Verdnderungen:
Moody’s hob das Rating der Hypothekenpfandbriefe
der Deutschen Pfandbriefbank AG von Aa3 auf Aal an
und bestétigte das Rating der Asset Covered Securities
der DEPFA ACS Bank bei Aa3. Standard & Poor’s senkte
das Rating der Lettres de Gages der Hypo Pfandbrief
Bank International von AA auf AA—, hob den ,,Credit
Watch Negative“ auf und erteilte einen stabilen Aus-
blick. Fitch Ratings bestétigte das Rating der Hypothe-
kenpfandbriefe der Deutsche Pfandbriefbank AG mit
AA+ und hob den ,Rating Watch Negative“ auf.
Moody’s hat die Uberpriifung auf Herabstufung von
Nachrangemissionen deutscher Kreditinstitute sowie
der DEPFA Bank plc abgeschlossen. Fiir Nachrangemis-
sionen der Deutsche Pfandbriefbank AG liegen die Ra-
tings nun bei B2 mit positivem Ausblick und fir die
DEPFA Bank plc bei B3 mit stabilem Ausblick. Standard
& Poor’s hat die Lower-Tier-2-Ratings der Deutschen
Pfandbriefbank AG, der DEPFA Bank plc und DEPFA
ACS Bank von BBB- auf BB- zuriickgestuft.

Die Genehmigung der Beihilfen durch die EU-Kommis-
sion hatte keine unmittelbare Auswirkung auf die Ratings
der Banken im HRE Konzern.

Auf Basis der angewandten Ratingmethoden profitieren
die derzeitigen Ratings der Banken des DEPFA-Teilkon-
zerns unter anderem von Verbindungen zwischen DEPFA
und FMS Wertmanagement, die aus der Ubertragung von
Vermogensgegenstdnden und der damit verbundenen Er-
bringung von Dienstleistungen fiir die FMS Wertmanage-
ment durch die DEPFA resultieren. Unter den gegebenen
Voraussetzungen erachten wir fiir diese Banken das best-
mogliche Ratingniveau als erreicht.

Die aktuellen Bank- und Covered-Bond-Ratings sind in
der folgenden Tabelle zusammengefasst.
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Emittentenratings und Ratings fiir Covered Bonds

der HRE Gruppe?
Stand 5. August 2011 Fitch Rating Moody’s Standard & Poor’s
Deutsche Pfandbriefbank AG Langfrist-Rating A- A3 BBB
Ausblick Stabil Stabil Stabil
Kurzfrist-Rating F1 P-1 A-2
Offentliche Pfandbriefe AAA Aaa AA+
Hypothekenpfandbriefe AA+ Aal AA+
Banken im DEPFA-Teilkonzern? Langfrist-Rating BBB+ Baa3 BBB
Ausblick Negativ Stabil Stabil
Kurzfrist-Rating F2 P-3 A-2
Asset Covered Securities AAAY Aa3 AA
Lettres de Gage? — — AA-

) Ratings von mandatierten Ratingagenturen
2 Fiir die Hypo Pfandbrief Bank International S.A. und deren Lettres de Gage vergibt ausschlielich Standard & Poor’s Ratings.
3 Uberprifung auf Herabstufung
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Entwicklung der Erfolgslage

HRE

Die HRE konnte im ersten Halbjahr 2011 mit 216 Mio. €
ein positives Ergebnis vor Steuern erzielen und war damit
wie zu Jahresbeginn prognostiziert profitabel.

Im Vorjahr war das Ergebnis vor Steuern mit —719 Mio. €
noch deutlich negativ. Allerdings beinhaltete die Gewinn-

und-Verlust-Rechnung in diesem Zeitraum noch die Effekte
aus den im Oktober 2010 an die FMS Wertmanagement

Key Financials

Erfolgszahlen

Operative Ertrage in Mio. €
Zinsuiberschuss und dhnliche 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 uibrige Ertrage/Aufwendungen in Mio. €

Ergebnis vor Steuern in Mio. €

Ertragsteuern in Mio. €

Ergebnis nach Steuern in Mio. €

Kennziffern

Cost-Income-Ratio in%

Eigenkapitalrentabilitat vor Steuern in%

iibertragenen Positionen. Primér aus diesen iibertragenen
Bestdnden resultierten im ersten Halbjahr 2010 hohe Wert-
berichtigungen auf Forderungen und Marktwertverschlech-
terungen von Handelsbestdnden. Dartiber hinaus fielen
noch Aufwendungen fiir Liquiditdtsunterstiitzungen an,
die im ersten Halbjahr 2011 nicht mehr notwendig waren.

Im Detail stellt sich die Ergebnisentwicklung des ersten
Halbjahres 2011 im Vergleich zum ersten Halbjahr 2010
wie folgt dar:

1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010 Veranderung
437 -15 452
359 478 -119
8 —198 206
5 —278 283
=35 59 —94
-21 —64 43
121 -12 133
-20 454 —474
242 252 -10
1 2 =il
216 =719 935
53 -19 72
163 —700 863
55,3 >100,0
5,6 -18,9



Operative Ertrage Die operativen Ertrdge beliefen sich auf
437 Mio. € und waren damit hoher als im ersten Halbjahr
2010 (—15 Mio. €). Die Erh6hung der operativen Ertrdge
resultiert vor allem aus dem Provisionsiiberschuss und
dem Handelsergebnis, die im Vorjahr noch durch die Auf-
wendungen fiir die SoFFin-Garantien und Marktwertver-
schlechterungen einiger Portfolios belastet waren.

Der Zinsiiberschuss sank von 478 Mio. € auf 359 Mio. €,
da das Portfolio aufgrund des Ubertrags von Positionen
auf die FMS Wertmanagement und aufgrund von Riick-
zahlungen zuriickging. Positiv wirkten sich dagegen Ge-
winne in Hohe von 158 Mio. € aus Verbindlichkeiten aus,
die aufgrund von Kundenwiinschen und zur Marktpflege
vor Filligkeit zurtickgenommen wurden (1.1.—30.6.2010:
2 Mio. €). Der GrofBteil der Riicknahmegewinne (141 Mio. €)
entfiel dabei auf die DEPFA Bank ACS.

Der Provisionsiiberschuss liegt mit 8 Mio. € deutlich tiber
dem Niveau des Vorjahres von —198 Mio. €. Der Uber-
schuss im ersten Halbjahr 2011 beinhaltet einen einma-
ligen Ertrag aus einer materiellen Kreditriickzahlung und
der Verwertung des finanzierten Objektes in Hohe von
7 Mio. €. Im Vorjahr war der Provisionsiiberschuss durch
die Gebtihren fiir die SoFFin-Garantien in Héhe von
—239 Mio. € belastet.

Abgesehen von einigen kleineren Bestinden der DEPFA
hat die HRE keine Handelsbiicher im bankaufsichtsrecht-
lichen Sinn. Das Handelsergebnis in Héhe von 5 Mio. €
resultiert iiberwiegend aus Stand-Alone-Derivaten, die nicht
mehr die Kriterien des IAS 39 zum Hedge Accounting er-
fiillen. Im Vorjahr war das Handelsergebnis (—278 Mio. €)
primédr durch Aufwendungen aus Vorsorgen fiir das ge-
stiegene Ausfallrisiko von Kundenderivaten (—179 Mio. €)
und aus den Portfolios Halcyon & Pegasus (—78 Mio. €)
belastet.

Das Finanzanlageergebnis (—35 Mio. €) wurde durch Ver-
luste aus der VerdauBerung von Schuldverschreibungen in
Hohe von —34 Mio. € belastet. Die Schuldverschreibungen
waren nach der Riicknahme der dazugehorigen Verbind-
lichkeiten nicht mehr fiir Refinanzierungszwecke gebun-
den und konnten somit verduBert werden. Den Verlusten
aus dem Verkauf der Schuldverschreibungen stehen ho-
here, im Zinsiiberschuss ausgewiesene Gewinne aus der
Riicknahme der Verbindlichkeiten gegeniiber. Im Vorjahr
belief sich das Finanzanlageergebnis auf 59 Mio. € und
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resultierte vor allem aus Verkdufen von in Vorperioden
wertberichtigten Schuldverschreibungen der DEPFA.

Das Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen (—21Mio. €;
1.1.—30.6.2010: —64 Mio. €) wurde durch Verschlechterun-
gen der Marktwerte von Vermoégenswerten der Bewertungs-
kategorie designated at Fair Value through Profit or Loss
(dFVTPL) belastet (—21Mio. €; 1.1.—30.6.2010: —52 Mio. €).
Die Marktwerte dieser auf Zinsrisiken gesicherten Ver-
mogenswerte verdnderten sich primér aufgrund der Cre-
dit-Spread-Bewegungen, vor allem aus Wertpapieren der
Republik Portugal. Aus Hedge-Ineffizienzen innerhalb
der nach IAS 39 zuldssigen Bandbreite von 80 % bis
125 % entstand keine Ergebnisauswirkung (1.1.—30.6.2010:
—12 Mio. €).

Ertrdge aus dem Servicing der FMS Wertmanagement in
Héhe von 107 Mio. € sind der groBite Einzelposten im Saldo
sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen (121 Mio. €;
1.1.—30.6.2010: —12 Mio. €). Die Ertrdge kompensieren die
zusétzlichen im Verwaltungsaufwand ausgewiesenen Auf-
wendungen der HRE fiir das Servicing. Zudem resultierte
aus der Wiahrungsumrechnung (insbesondere US-Dollar)
ein Ertrag von 18 Mio. € (1.1.—30.6.2010: —11 Mio. €).

Kreditrisikovorsorge Die teilweise Verbesserung einiger Im-
mobilienmérkte und Erfolge bei Gerichts- und Schieds-
verfahren fiithrten zu einer Auflésung der Kreditrisikovor-
sorge um netto 20 Mio. € (1.1.—30.6.2010: Zufithrungen
von 454 Mio. €). Es bestand nur bei wenigen Finanzierun-
gen ein wesentlicher Zufiihrungsbedarf zur Kreditrisiko-
vorsorge. Durch Erholungen bei anderen Engagements
konnten jedoch Wertberichtigungen aufgelost werden,
sodass sich insgesamt ein Ertrag in Hohe von 3 Mio. €
aus Einzelwertberichtigungen ergab (1.1.—-30.6.2010: Auf-
wand von 387 Mio. €). Auch bei den portfoliobasierten
Wertberichtigungen wirkte sich die grundsétzliche
Markterholung positiv auf die Ratingeinstufungen und
Ausfallwahrscheinlichkeiten aus. Als Folge waren von
den portfoliobasierten Wertberichtigungen 16 Mio. €
aufzuldsen (1.1.—30.6.2010: Zufithrung von 68 Mio. €).
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Verwaltungsaufwand Der Verwaltungsaufwand sank von
252 Mio. € auf 242 Mio. €. Der Riickgang ist vor allem auf
niedrigere Sachaufwendungen zurtickzufiihren (144 Mio. €;
1.1.—30.6.2010: 171 Mio. €). Insbesondere die Aufwendun-
gen fiir IT und Beratung konnten nach Abschluss des
Projektes zur Ubertragung von Positionen auf die FMS
Wertmanagement deutlich reduziert werden. Allerdings
ist der Sachaufwand durch Kosten fiir Projekte zur Opti-
mierung der Prozesse und der IT-Infrastruktur belastet.
Der Personalaufwand stieg dagegen unter anderem, da ein
erhohter Personaleinsatz fiir die FMS Wertmanagement
noétig war (98 Mio. €; 1.1.—30.6.2010: 81 Mio. €). Den Kos-
ten fiir die Erbringung der Dienstleistungen stehen im
Saldo sonstige betriebliche Ertrdge/Aufwendungen aus-
gewiesene Ertrdge gegentiiber. Das Verhdltnis von Verwal-
tungsaufwendungen zu den operativen Ertrdgen (Cost-
Income-Ratio) sank auf 55,3 % (1.1.—30.6.2010: >100,0 %).

Saldo iibrige Ertrage/Aufwendungen In den iibrigen Ertra-
gen und Aufwendungen ergab sich wie im Vorjahr ein
Ertrag aus der Auflésung von Restrukturierungsriickstel-
lungen (1 Mio. €; 1.1.—30.6.2010: 2 Mio. €).

Ergebnis vor Steuern Das Ergebnis vor Steuern belduft sich
auf 216 Mio. €. Im Gegensatz zum Vorjahr (-719 Mio. €)
ist das Vorsteuerergebnis positiv, was die Profitabilitét
der HRE unterstreicht. Allerdings wurde die Hohe des
Gewinns durch einige Einmaleffekte begiinstigt.

Ertragsteuern Der tatsédchliche Steueraufwand in Héhe von
46 Mio. € und der latente Steueraufwand in Hohe von
7 Mio. € ergeben einen Gesamtsteueraufwand in Héhe von
53 Mio. € (1.1.—30.6.2010: Steuerertrag von 19 Mio. €).

Ergebnis nach Steuern Das Ergebnis nach Steuern be-
trug im ersten Halbjahr 2011 163 Mio. € (1.1.—30.6.2010:
—700 Mio. €).



Geschiaftssegment Public Sector Finance

Key Financials
Public Sector Finance

Erfolgszahlen

Operative Ertrage in Mio. €
Zinsuiberschuss und dhnliche 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 uibrige Ertrage/Aufwendungen in Mio. €

Ergebnis vor Steuern in Mio. €

Kennziffer

Cost-Income-Ratio in%

Das Geschiftssegment Public Sector Finance umfasst die
Finanzierungen des 6ffentlichen Sektors, die nach deut-
schem Recht deckungsstockfihig sind.

Das Vorsteuerergebnis im Segment Public Sector Finance
stieg leicht auf 11 Mio. € (1.1.—30.6.2010: 10 Mio. €). Ein
verbessertes Finanzanlageergebnis, ein hoherer Zinsiiber-
schuss und ein sonstiger betrieblicher Ertrag iberkompen-
sierten ein negatives Ergebnis aus Sicherungsbeziehun-
gen, ein riickldufiges Handelsergebnis und einen hcheren
Verwaltungsaufwand.

Operative Ertrage Die operativen Ertrdge waren mit 44 Mio. €
auf dem Stand des Vorjahreszeitraums. Der Zinsiiber-
schuss lag mit 57 Mio. € tiber dem Niveau des Vorjahres-
zeitraums (1.1.—30.6.2010: 50 Mio. €), was auf hohere
Gewinne aus der Riicknahme von Verbindlichkeiten und
der SchlieBung von Derivaten zuriickzufithren ist. Trotz
eines deutlich anziehenden Neugeschifts sank das Volu-
men der zinstragenden Aktiva durch hohere Riickzahlun-
gen. Die Zinsmarge des Neugeschifts liegt deutlich iiber
der Marge des Bestandsgeschifts. Der Provisionsiiber-
schuss (-2 Mio. €) enthilt keine wesentlichen Einzelsach-
verhalte und lag auf dem Niveau des Vorjahreszeitraums
(1.1.—30.6.2010: —3 Mio. €). Das Handelsergebnis in Héhe

Konzernzwischenlagebericht
>Wirtschaftsbericht
> Entwicklung der Erfolgslage

1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010 Veranderung
44 44 =
57 50 7
-2 =3 1
3 8 =5
3 -11 14
=25 — -25
8 — 8
— 5 =5
33 29 4
11 10 1
75,0 65,9

von 3 Mio. € (1.1.—30.6.2010: 8 Mio. €) ist auf die Bewer-
tung von Zinsderivaten des Bankbuchs zuriickzufiihren.
Das Finanzanlageergebnis von 3 Mio. € (1.1.—30.6.2010:
—11 Mio. €) resultierte fast ausschlieBlich aus dem Ver-
kauf von LaR-Finanzanlagen. Im ersten Halbjahr 2011 er-
gab sich ein Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen
in Hohe von —25 Mio. € (1.1.—30.6.2010: 0 Mio. €), was
iiberwiegend auf erfolgswirksam zum Fair Value bewer-
tete portugiesische Wertpapiere, deren Credit Spreads sich
deutlich ausgeweitet haben, zuriickzufiihren ist. Der Saldo
sonstige betriebliche Ertrige/Aufwendungen (8 Mio. €;
1.1.—30.6.2010: 0 Mio. €) enthélt Ertrdge aus der Wéh-
rungsumrechnung in Héhe von 6 Mio. €.

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

Verwaltungsaufwand Der Verwaltungsaufwand stieg auf
33 Mio. € (1.1.—30.6.2010: 29 Mio. €). Da der Verwaltungs-
aufwand anstieg und die operativen Ertrdge sich nicht
veranderten, verschlechterte sich die Cost-Income-Ratio
auf 75,0 % (1.1.—30.6.2010: 65,9 %).
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Geschiftssegment Real Estate Finance

Key Financials
Real Estate Finance

Erfolgszahlen

Operative Ertrage in Mio. €
Zinsuiberschuss und dhnliche 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 ibrige Ertrage/Aufwendungen in Mio. €

Ergebnis vor Steuern in Mio. €

Kennziffer

Cost-Income-Ratio in%

Das Geschiftssegment Real Estate Finance umfasst samt-
liche gewerblichen Immobilienfinanzierungen des Kon-
Zerns.

Das Vorsteuerergebnis im Segment Real Estate Finance
war mit 61 Mio. € positiv, nach einem negativen Ergeb-
nis im Vorjahreszeitraum (1.1.—30.6.2010: —231 Mio. €).
Hauptgrund fiir die Ergebnisverbesserung gegeniiber dem
Vorjahreszeitraum war ein erheblich niedrigerer Zufiih-
rungsbedarf zur Kreditrisikovorsorge.

Operative Ertrage Die operativen Ertrdge gingen in den ers-
ten beiden Quartalen des Jahres 2011 auf 144 Mio. € zu-
rick (1.1.—30.6.2010: 258 Mio. €). Der Zinsiiberschuss ver-
ringerte sich auf 121 Mio. € (1.1.—30.6.2010: 303 Mio. €),
was zum einen auf den Transfer zinstragender Vermogens-
werte auf die FMS Wertmanagement und zum anderen
auf den Riickgang von Darlehensbestdnden zuriickzufiih-
ren ist. Positiv wirkte sich dagegen das strategiekonforme
Neugeschiftsvolumen (inklusive Prolongationen mit einer
Laufzeit von tiber einem Jahr) in Héhe von 2,9 Mrd. € aus.
Das Neugeschift wurde tiberwiegend in Deutschland ab-
geschlossen. Dabei war die Zinsmarge fiir das Neuge-
schift im Segment in den ersten sechs Monaten des Jah-
res 2011 leicht hoher als die Marge des Bestandsgeschifts.
Der Provisionsiiberschuss lag mit 22 Mio. € unter dem

1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010 Veranderung
144 258 -114
121 303 -182
22 42 -20
1 =79 80
— -4 4
-2 = =7
2 -4 6
11 395 —384
72 94 —22
61 —231 292
50,0 36,4

Vorjahresniveau (1.1.—30.6.2011: 42 Mio. €). Hauptursache
des Riickgangs sind niedrigere Provisionsertrdge aus dem
Kreditgeschéft. Begiinstigt wurde der Provisionsiiber-
schuss hingegen durch einen einmaligen Ertrag in Hohe
von 7 Mio. € aus einer materiellen Kreditriickzahlung und
der Verwertung des finanzierten Objektes. Das Handels-
ergebnis im ersten Halbjahr 2011 in Héhe von 1 Mio. €
resultierte aus Marktwertverdnderungen von Zinsderiva-
ten, die als Instrumente des aktiven Zinsmanagements
eingesetzt werden. Das Handelsergebnis des Vorjahreszeit-
raums in Hohe von —79 Mio. € war nahezu vollstdndig auf
Vorsorgen zuriickzufiihren, die im Rahmen héherer Aus-
fallwahrscheinlichkeiten von Kundenderivaten zu bilden
waren (sogenanntes Counterparty Risk Adjustment). Die
betroffenen Kundenderivate wurden im vierten Quartal
2010 zusammen mit den Forderungen iiberwiegend auf
die FMS Wertmanagement {ibertragen. Im ersten Halbjahr
2011 ergaben sich weder Effekte aus VerduBerungen von
Finanzanlagen noch Ab- und Zuschreibungen auf diese
Bestdnde. Daher belief sich das Finanzanlageergebnis auf
0 Mio. €. Im Vorjahreszeitraum war das Finanzanlage-
ergebnis mit —4 Mio. € negativ und resultierte tiberwie-
gend aus Abschreibungen auf Wertpapiere. Im ersten
Halbjahr 2011 ergab sich ein Aufwand aus nicht vollstédn-
dig effektiven Sicherungszusammenhéngen innerhalb der
nach IAS 39 zulédssigen Bandbreite in Héhe von —2 Mio. €



(1.1.—30.6.2010: 0 Mio. €). Der Saldo sonstige betriebliche
Ertrdge/Aufwendungen betrug 2 Mio. € (1.1.—30.6.2010:
—4 Mio. €).

Kreditrisikovorsorge Die Nettozufiihrungen zur Kreditrisiko-
vorsorge 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 Einzelfdllen.
Insgesamt betrugen die Nettozufiihrungen zu Einzelwert-
berichtigungen 16 Mio. € (1.1.—30.6.2010: Zufiihrungen

Geschiaftssegment Value Portfolio

Key Financials
Value Portfolio

Erfolgszahlen

Operative Ertrage in Mio. €
Zinsiiberschuss und dhnliche 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 librige Ertrage/Aufwendungen in Mio. €

Ergebnis vor Steuern in Mio. €

Kennziffer

Cost-Income-Ratio in %
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von 422 Mio. €). Auch auf Portfoliobasis ergaben sich keine
wesentlichen Effekte (1.1.—30.6.2010: Auflésungen in Hohe
von —26 Mio. €).

Verwaltungsaufwand Der Verwaltungsaufwand lag mit
72 Mio. € aufgrund eines geringeren Sachaufwands unter
dem Niveau des Vorjahreszeitraums (94 Mio. €). Da die
operativen Ertrdge stdrker sanken als der Verwaltungs-
aufwand, verschlechterte sich die Cost-Income-Ratio auf
50,0 % (1.1.—30.6.2010: 36,4 %).

1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010 Verdnderung
254 —257 511
155 133 22
-12 —237 225
10 —207 217
-38 74 -112
7 =28 36
132 9 123
=31 54 -85
128 82 46
1 1 —
158 —392 550
50,4 >100,0
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Das Geschiftssegment Value Portfolio beinhaltet nicht-
strategische Portfolios der HRE, die nicht an die FMS
Wertmanagement iibertragen wurden. Es umfasst im
Wesentlichen sdmtliche Vermogenswerte und Verbind-
lichkeiten des Teilkonzerns DEPFA. Dariiber hinaus ent-
hilt das Segment die Ertrdge und Aufwendungen aus den
Dienstleistungen fiir den laufenden Betrieb der FMS Wert-
management.

Das Ergebnis vor Steuern des Segments Value Portfolio
war mit 158 Mio. € (1.1.—30.6.2010: —392 Mio. €) positiv.
Haupteffekt hierfiir sind deutlich geringere Provisions-
und Handelsaufwendungen sowie eine Netto-Auflsung
von Kreditrisikovorsorge.

Operative Ertrage Die operativen Ertrdge verbesserten sich
im ersten Halbjahr 2011 im Vergleich zum Vorjahreszeit-
raum deutlich (254 Mio. €; 1.1.—30.6.2010: —257 Mio. €).
Der Zinsiiberschuss lag mit 155 Mio. € iiber dem Vorjah-
resniveau (1.1.—30.6.2010: 133 Mio. €). Ursache fiir den
Anstieg sind Einmalertrdge aus der Riicknahme von Ver-
bindlichkeiten in Hohe von 141 Mio. € (1.1.—30.6.2010:
0 Mio. €). Durch die Ubertragung von zinstragenden Ver-
mogenswerten auf die FMS Wertmanagement sank dage-
gen der Zinsiiberschuss. Der Provisionsiiberschuss in
Hohe von —12 Mio. € (1.1.—30.6.2010: —237 Mio. €) wird
vor allem durch Aufwendungen fiir Garantien im Zusam-
menhang mit synthetisch auf die FMS Wertmanagement
iibertragene Positionen belastet. Im Vorjahreswert waren
vor allem Aufwendungen fiir die Garantien im Zusam-
menhang mit den Liquiditdtsunterstiitzungen enthalten.
Das Handelsergebnis war mit 10 Mio. € durch Marktwert-
verdnderungen von Derivaten positiv (1.1.—30.6.2010:
—207 Mio. €). Das Vorjahr war geprégt durch Belastungen
aus Bewertungsverlusten in Héhe von —78 Mio. € auf die
Portfolios Halcyon und Pegasus sowie durch ein hoheres
Ausfallrisiko von Kundenderivaten. Die beiden Portfolios
sowie ein Grofiteil der Kundenderivate sind im vierten
Quartal 2010 abgespalten worden. Das Finanzanlageergeb-
nis ist mit —38 Mio. € im Vergleich zum Vorjahreszeit-
raum (1.1.—30.6.2010: 74 Mio. €) negativ. Der Aufwand
resultiert aus dem Verkauf von Schuldverschreibungen
mit Verlust. Die Schuldverschreibungen waren nach der
Riicknahme von Verbindlichkeiten nicht mehr fiir Refi-
nanzierungszwecke gebunden und konnten somit verkauft
werden. Dem Verlust im Finanzanlageergebnis stehen
hohere Gewinne aus der Riicknahme der korrespondie-
renden Verbindlichkeiten im Zinsiiberschuss gegeniiber.

Das Ergebnis aus Sicherungszusammenhédngen in Hohe
von 7 Mio. € (1.1.—30.6.2010: —29 Mio. €) ist vor allem
aufgrund von Hedge-Ineffizienzen innerhalb der nach
IAS 39 zuldssigen Bandbreite positiv. Im Vorjahr ergaben
sich Bewertungsverluste aufgrund von Credit-Spread-Ver-
schlechterungen von im Marktwert gesunkenen dFVTPL-
Vermogenswerten. Der Saldo sonstige betriebliche Ertrdage/
Aufwendungen von 132 Mio. € (1.1.—30.6.2010: 9 Mio. €)
beinhaltete im aktuellen Jahr hauptsédchlich Ertrdge zur
Kompensation von zusétzlichen, im Verwaltungsaufwand
ausgewiesenen Kosten aus Dienstleistungen fiir den lau-
fenden Betrieb der FMS Wertmanagement in Hohe von
107 Mio. €.

Kreditrisikovorsorge Aus der Kreditrisikovorsorge konnten
im ersten Halbjahr 2011 31 Mio. € aufgelst werden (1.1.—
30.6.2010: Zufithrungen von 54 Mio. €). Die Auflésungen
resultierten aus Einzelfdllen, bei denen kein Aufwand aus
Rechtsstreitigkeiten mehr zu erwarten ist. Dagegen ergab
sich kein Bedarf zur Neubildung von Einzelwertberichti-
gungen. Zudem wurde die Modellreserve fiir Unsicher-
heiten bei der Bewertung von Collateralised Debt Obli-
gations (CDOs) fast vollstdndig aufgelost, da fast keine
CDOs mehr im Bestand sind.

Verwaltungsaufwand Der Verwaltungsaufwand war mit
128 Mio. € iiber dem Niveau des Vorjahreszeitraums
(1.1.-30.6.2010: 82 Mio. €). Hierin enthalten sind Auf-
wendungen im Zusammenhang mit Dienstleistungen fiir
den laufenden Betrieb der FMS Wertmanagement. Die
Cost-Income-Ratio belief sich auf 50,4 % (1.1.—30.6.2010:
>100,0 %).



Consolidation & Adjustments

Key Financials
Consolidation & Adjustments

Erfolgszahlen

Operative Ertrage in Mio. €
Zinsuiberschuss und dhnliche 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 iibrige Ertrage/Aufwendungen in Mio. €

Ergebnis vor Steuern in Mio. €

Mit der Spalte Consolidation & Adjustments erfolgt die
Uberleitung der Summe der Segmentergebnisse auf das
Konzernergebnis. Sie enthélt neben den Konsolidierungen
bestimmte Aufwendungen und Ertrége, die nicht in den
Verantwortungsbereich der operativen Segmente fallen.

Konzernzwischenlagebericht
> Wirtschaftsbericht
> Entwicklung der Erfolgslage

1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010 Veranderung
-5 -60 55

26 -8 34

-9 = =9

-1 -35 34

=21 =17 -4

9 47 -38

— 1 =1l

-14 —106 92

Das Ergebnis vor Steuern der Spalte Consolidation & Ad-
justments war mit —14 Mio. € im Gegensatz zum Vorjahr
(1.1.—30.6.2010: —106 Mio. €) weniger negativ. Grund hier-
fiir waren vor allem niedrigere Beratungsaufwendungen
im Verwaltungsaufwand und ein ausgeglichenes Ergebnis
aus Sicherungszusammenhéngen.
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Entwicklung der Vermégenslage

Aktiva

in Mio. €

Barreserve

Handelsaktiva

Forderungen an Kreditinstitute

Forderungen an Kunden

Wertberichtigungen auf Forderungen

Finanzanlagen

Sachanlagen

Immaterielle Vermogenswerte

Sonstige Aktiva

Ertragsteueranspriiche
Tatsachliche Steueranspriiche
Latente Steueranspriiche

Summe der Aktiva

Die Bilanzsumme der HRE betrug zum 30. Juni 2011
233,8 Mrd. € und war damit um 94,3 Mrd. € niedriger als
am Vorjahresende (31. Dezember 2010: 328,1 Mrd. €).

Der Riickgang resultiert primér aus einem weiteren Abbau
der Gegeneffekte, die bei der Ubertragung von Positionen
auf die FMS Wertmanagement im Oktober 2010 die Bilanz-
summe erhoht hatten. Diese Gegeneffekte, die zum Bei-
spiel aus der Ubernahme von Refinanzierungen fiir die
FMS Wertmanagement oder die Ubertragung von Risiken
durch Back-to-Back-Derivate entstanden, konnten im ers-
ten Halbjahr 2011 weiter reduziert werden:
Die FMS Wertmanagement hat sich im ersten Halbjahr
in deutlich stdarkerem Mafe eigenstdndig am Markt re-
finanziert. Dadurch muss die HRE in geringerem Um-
fang Refinanzierungsmittel an die FMS Wertmanage-
ment durchleiten. Insgesamt nahm das Volumen der
Reverse Repos von 96,7 Mrd. € am Vorjahresende auf
45,4 Mrd. € zum 30. Juni 2011 ab, wodurch die Forde-
rungen an Kunden sanken.
Die Back-to-Back-Derivate wurden teilweise durch di-
rekte Geschiftsbeziehungen zwischen der FMS Wert-
management und den externen Kunden ersetzt (Nova-
tion von Derivaten). Zudem reduzierte sich der Marktwert
der Back-to-Back-Derivate infolge des gestiegenen Markt-
zinsniveaus. Insgesamt beliefen sich die Marktwerte der

30.6.2011 31.12.2010
537 2.507
22.504 39.114
20.435 32.614
121.273 175.724
-573 —661
60.692 66.819
5 6

45 49
7.253 10.244
1.662 1.703
72 76
1.590 1.627
233.833 328.119

Back-to-Back-Derivate zum 30. Juni 2011 auf 14,9 Mrd. €,
nach 27,8 Mrd. € zum 31. Dezember 2010. Der Riickgang
wirkt sich in den Handelsaktiva aus.

Aufgrund des niedrigeren Bestandes an Derivaten und
Reverse Repos mit der FMS Wertmanagement sank auch
der Bedarf an Sicherheiten, was zu einem weiteren
Riickgang der Bilanzsumme fiihrte.

Das Volumen der von der FMS Wertmanagement emit-
tierten Wertpapiere im Bestand reduzierte sich von
8,8 Mrd. € am Vorjahresende auf 5,2 Mrd. € zum 30. Juni
2011, was zu einer Verringerung der Finanzanlagen
fiihrte.

Auch ohne den Riickgang der Gegeneffekte aus der Uber-
tragung von Positionen auf die FMS Wertmanagement
wire die Bilanzsumme gesunken. Grund hierfiir waren
Riickzahlungen, die das abgeschlossene Neugeschéft iiber-
stiegen. Dartiber hinaus wirkten marktinduzierte Effekte
bilanzsummenreduzierend. So fithrte der gegentiber dem
US-Dollar, dem japanischen Yen und dem britischen
Pfund gestiegene Euro zu niedrigeren Buchwerten der in
Euro umgerechneten Fremdwéhrungspositionen. Zudem
verursachte das gestiegene Zinsniveau einen Riickgang
der Marktwerte der Derivate, wodurch die Bilanzsumme
ebenfalls sank.



Entwicklung der Finanzlage

Passiva

in Mio. €

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Verbriefte Verbindlichkeiten

Handelspassiva

Rickstellungen

Sonstige Passiva

Ertragsteuerverpflichtungen
Tatsachliche Steuerverpflichtungen
Latente Steuerverpflichtungen

Nachrangkapital

Verbindlichkeiten

Anteilseignern zuzurechnendes Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

Kapitalriicklage

Gewinnriicklagen

Wahrungsriicklage

Neubewertungsriicklage
AfS-Riicklage
Cashflow-Hedge-Riicklage

Konzernverlust 1.1.-31.12.2010

Konzerngewinn 1.1.-30.6.2011

Minderheitenanteile am Eigenkapital

Hybride Kapitalinstrumente

Stille Einlage

Eigenkapital

Summe der Passiva

Das bilanzielle Eigenkapital betrug zum 30. Juni 2011 wie
im Vorjahr 7,8 Mrd. €. Eine leichte Verdnderung gegen-
tiber dem Vorjahresende resultierte vor allem aus dem
positiven Ergebnis des ersten Halbjahres 2011. Dagegen
sank die Cashflow-Hedge-Riicklage geringfiigig aufgrund
von Filligkeiten.

Die gesamten Konzernverbindlichkeiten beliefen sich zum
30. Juni 2011 auf 226,0 Mrd. €, nach 320,4 Mrd. € zum
31. Dezember 2010. Wie auf der Aktivseite resultierten
auch auf der Passivseite die Verdnderungen vor allem aus
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30.6.2011 31.12.2010
55.404 101.382
31.241 43.216
94.350 107.898
21.789 39.109

313 313
18.010 23.226
1673 1.714
153 129
1.520 1.585
3.239 3.508
226.019 320.366
5.678 5.617
2.668 2.668
8.091 8.091
—5.168 —4.260
-46 —-44
-30 72
—427 —421
397 493

— —910

163 —
2.136 2.136
1137 1137
999 999
7.814 7.753
233.833 328.119

der Abnahme der Gegeneffekte, die zum Zeitpunkt der
Ubertragung von Positionen auf die FMS Wertmanagement
die Bilanzsumme erhoht hatten. So sanken die Handels-
passiva aufgrund der niedrigeren Marktwerte und der
Novation von Back-to-Back-Derivaten. Die Verbindlich-
keiten gegeniiber Kreditinstituten sanken, da weniger Re-
finanzierungsmittel fiir die FMS Wertmanagement aufge-
nommen werden mussten.
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Dariiber hinaus gingen die verbrieften Verbindlichkeiten
zuriick, weil auslaufende Emissionen nicht im selben
Umfang durch Neubegebungen ersetzt wurden. Zum Bei-
spiel wurden Benchmark-Platzierungen aufgrund eines
ausreichenden Liquiditdtspuffers und des im ersten Halb-
jahr 2011 noch nicht abgeschlossenen EU-Beihilfeverfah-
rens nicht emittiert. Ferner wirkten, ahnlich wie auf der
Aktivseite, auch auf der Passivseite marktinduzierte Ef-
fekte bilanzsummenreduzierend. So sanken als Folge des
stirkeren Eurokurses und der verdnderten Zinsstruktur-
kurve vor allem die Verbindlichkeiten gegeniiber Kredit-
instituten und die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
sowie die Marktwerte der Derivate.

Die Eventualverbindlichkeiten beliefen sich zum 30. Juni
2011 auf 0,1 Mrd. € (31. Dezember 2010: 0,2 Mrd. €). Die
anderen Verpflichtungen belaufen sich wie zum Vorjahres-
ende auf 1,1 Mrd. €. Die nicht oder nicht vollstdndig aus-
bezahlten Forderungen spiegeln sich in den unwiderruf-
lichen Kreditzusagen wider und beliefen sich zum 30. Juni
2011 unverandert auf 1,1 Mrd. €.

Bankenaufsichtsrechtliche Kennzahlen
nach Solvabilitdatsverordnung

Zur Ermittlung der aufsichtsrechtlichen Kennzahlen wurde die Eigenmitteldefinition
nach SolvV herangezogen. Fiir die risikogewichteten Aktiva wurden die Werte eben-
falls auf Basis der SolvV berechnet. Hierbei wurden fiir die Adressrisiken die Betrage
gemaR Advanced Internal Rating Based Approach fiir diejenigen Portfolios heran-
gezogen, fiir welche die HRE die entsprechenden Zulassungen von der Bundesanstalt
fiir Finanzdienstleistungsaufsicht erhalten hat. Dies betrifft im Wesentlichen die
Portfolios der ehemaligen Hypo Real Estate Bank AG, der ehemaligen Hypo Public
Finance Bank und der Hypo Pfandbrief Bank International S.A. Fiir die Institute

der ehemaligen DEPFA-Gruppe wurden die risikogewichteten Aktiva nach dem Stan-
dardansatz ermittelt. Die Anrechnungsbetrége flir operationelle Risiken wurden
durchweg mit dem hierfiir giiltigen Standardansatz berechnet.

Die hier dargestellte Ermittlung der Eigenmittel zu den
Stichtagen 30. Juni 2011 und 31. Dezember 2010 erfolgte
jeweils unter Einbeziehung des Jahresergebnisses 2010.

Das bankenaufsichtsrechtliche Kapital geméB Solvabili-
tatsverordnung (SolV) der HRE stellt sich wie folgt dar:

Eigenmittel?

in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010
Kernkapital 7.041 7.074

Ergdnzungskapital 2.513 2.647

Eigenkapital 9.554 9.721

Drittrangmittel — =

Insgesamt 9.554 9.721

3 Konsolidiert gemaR § 10a KWG; pro forma nach aufgestellten Jahresabschliissen
und nach erfolgter Ergebnisverwendung

Die Kapitalquoten wurden auf Basis der Eigenkapital-
definition nach SolV sowie unter Verwendung der risiko-
gewichteten Aktiva nach Basel II ermittelt. Zum 30. Juni
2011 und zum 31. Dezember 2010 ergaben sich somit fol-
gende Kapitalquoten:

Kapitalquoten?

in% 30.6.2011 31.12.2010
Kernkapitalquote? 38,9 34,7
Eigenkapitalquote?® 53,8 49,1
Eigenmittelquote (Gesamtkennziffer)? 52,8 47,7

3 Pro forma nach aufgestellten Jahresabschliissen und nach erfolgter Ergebnis-
verwendung

2 Inklusive gewichteter Adressausfallrisikopositionen sowie der Anrechnungsbetrage
flir Marktrisikopositionen und operationelle Risiken, skaliert mit dem Faktor 12,5

3 Inklusive gewichteter Adressausfallrisikopositionen sowie der Anrechnungsbetrige
fiir operationelle Risiken, skaliert mit dem Faktor 12,5

Im September 2010 hat der Baseler Ausschuss fiir Banken-
aufsicht neue Empfehlungen beschlossen, die auch als
Basel III bezeichnet werden. Darunter fallen unter anderem
eine Verschirfung der Vorschriften zur Eigenkapitalaus-
stattung, eine neue vom Risikogewicht der Vermogens-
werte unabhédngige Eigenkapitalquote und neue Messgro-
Ben fiir die Liquiditdtsausstattung. Die HRE hat auf Basis
des Abschlusses zum 31. Dezember 2010 die Auswirkun-
gen der zukiinftigen Anforderungen simuliert. Als Ergeb-
nis sieht sich die HRE in weiten Teilen gut vorbereitet,
um die Anforderungen durch Basel III in Zukunft erfiillen
zu konnen.



Zusammenfassung

Im ersten Halbjahr 2011 hat die HRE ihre positive Ent-
wicklung fortgesetzt. Mit einem Ergebnis vor Steuern von
216 Mio. € hat sie ihre Profitabilitat unterstrichen, wobei
die Hohe des Gewinns jedoch durch einige Einmaleffekte
begiinstigt wurde. Mit einem Neugeschiéft von 4,1 Mrd. €

Konzernzwischenlagebericht
>Wirtschaftsbericht

> Entwicklung der Finanzlage
> Zusammenfassung

ist die HRE wieder verstiarkt am Markt aktiv. Die Bilanz-
summe ist deutlich riickldufig, da die Back-to-Back-
Derivate und die Ubernahme von Refinanzierungen fiir
die FMS Wertmanagement signifikant reduziert werden
konnten.
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Die Europdische Kommission hat am 18. Juli 2011 die
staatlichen Beihilfen der Bundesrepublik Deutschland fiir
die HRE genehmigt. Mit ihrer positiven Entscheidung er-
kennt die Europdische Kommission zugleich die Trag-
fahigkeit des Geschéiftsmodells der Deutschen Pfandbrief-
bank AG als Spezialbank fiir die Immobilienfinanzierung
und die 6ffentliche Investitionsfinanzierung an.

Die Entscheidung der Europdischen Kommission bezieht
sich auf alle zugunsten der HRE seit dem Herbst 2008 ge-
wihrten Beihilfeelemente, das heiit Kapitalisierungen,
Garantielinien und die Ubertragung von Vermogensposi-
tionen auf die Abwicklungsanstalt FMS Wertmanagement,
und sieht hierzu entsprechende KompensationsmafBnah-
men durch die HRE vor, insbesondere eine bereits weit-
gehend erfolgte Reduzierung der Bilanzsumme des Kon-
zerns Deutsche Pfandbriefbank.

Die Deutsche Pfandbriefbank AG als strategische Kern-
bank der HRE treffen als am Markt weiterhin aktiven
Spezialfinanzierer primér folgende Kompensationsmal@-
nahmen: Die Deutsche Pfandbriefbank AG betreibt Neu-
geschift in der Immobilienfinanzierung und der 6ffent-
lichen Investitionsfinanzierung. Im Staatsfinanzierungs-
geschift als reiner Budgetfinanzierung tatigt die Deutsche
Pfandbriefbank AG kein Neugeschéft mehr. Die Deutsche
Pfandbriefbank AG hat ihr geografisches Téatigkeitsfeld
auf ausgewdhlte Lander Europas beschrankt. Das Wachs-
tum der Deutschen Pfandbriefbank AG wird begrenzt,
und das Neugeschift muss eine vorgegebene Mindestren-
dite erwirtschaften. Die vereinbarten Vorgaben gelten bis
zu einer Reprivatisierung der Deutschen Pfandbriefbank
AG, mindestens aber bis Dezember 2013. Die bestehenden
vertraglichen Verbindungen zur Abwicklungsanstalt FMS
Wertmanagement (insbesondere Servicing, Refinanzierung
und Back-to-Back-Derivate) werden bis spédtestens Ende
September 2013 beendet. Den Gesellschaften des DEPFA-
Teilkonzerns steht es jedoch frei, auch iiber den 30. Sep-
tember 2013 hinaus Serviceleistungen fiir die FMS Wert-
management zu erbringen.

Die Gesellschaften des DEPFA-Teilkonzerns verzichten
allerdings bis zu ihrer Reprivatisierung auf Neugeschifts-
tatigkeit. Ausgenommen davon sind Maflnahmen zur Wer-
terhaltung, zur effizienten Verwaltung der Deckungsstocke
sowie aufsichtsrechtlich oder aus sonstigen rechtlichen

Griinden erforderliche Geschifte, insbesondere im Rah-
men des Risiko- und Refinanzierungsmanagements sowie
im Rahmen der Verwaltung der Deckungssticke.

Sowohl der Konzern Deutsche Pfandbriefbank als auch
der DEPFA-Teilkonzern beziehungsweise dessen Gesell-
schaften und/oder Kreditportfolios miissen mittelfristig
verdubBert werden. MaBnahmen zur Entflechtung der Ein-
heiten des DEPFA-Teilkonzerns von den iibrigen Gesell-
schaften der HRE wurden bereits eingeleitet.

Dariiber hinaus macht die Europdische Kommission die
vollstdndige Erfiillung der von der FMSA auferlegten Zah-
lungsauflage in Héhe 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 nachtréglichen Kaufpreisanpassung
bei den Gesellschaften der HRE fiithren, die Vermogens-
werte auf die FMS Wertmanagement iibertragen haben.
Auf Basis der zur Verfiigung stehenden Daten wird die Zah-
lungsauflage voraussichtlich hauptsdchlich den DEPFA-
Konzern treffen. Allerdings kénnten in Abhédngigkeit von
der zukiinftigen Entwicklung auch die Gesellschaften
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank zur Zahlung ver-
pflichtet sein. Die Ausiibung des Rechts zur Zahlungs-
auflage durch die FMSA durch Zustellung von einem
oder mehreren Bescheiden wird zu diesem Zeitpunkt zu
einer Erfassung im Eigenkapital fithren und wird daher
keine Auswirkung auf die Gewinn-und-Verlust-Rechnung
haben.

Ferner darf die HRE bis auf Weiteres fiir bestimmte Instru-
mente nur unter bestimmten Bedingungen Zinsen und
Gewinnbeteiligungen an konzernexterne Dritte zahlen.
Diese Auflage gilt fiir eine Reihe von Eigenkapitalinstru-
menten mit gewinnabhédngiger Ausschiittung, die zum
30. September 2010 bestanden und nicht vom SoFFin ge-
wihrt wurden. Aufgrund einer weiteren Auflage im Zu-
sammenhang mit dem durch die Européische Kommission
spezifizierten Grundsatz des Lastenausgleichs (,,Burden
Sharing“) wird der DEPFA-Konzern ab dem Zeitpunkt,
ab dem die Zahlungsauflage in Héhe von 1,59 Mrd. € be-
zahlt ist, und bis zur Reprivatisierung weitere jahrliche
Gebiihren an die Bundesrepublik Deutschland zahlen
miissen. Die genaue Form dieser Zahlung wird noch in



vertraglicher Form zwischen den betroffenen Gesellschaf-
ten des DEPFA-Konzerns und der Bundesrepublik Deutsch-
land zu vereinbaren sein. Gewinne des Konzerns Deut-
sche Pfandbriefbank werden zur Riickfiihrung der stillen
Einlage des SoFFin verwendet.

Am 15. Juli 2011 hat die Europdische Bankenaufsicht EBA
die Ergebnisse eines europdischen Bankenstresstests ver-
offentlicht. Danach tibertrifft die HRE in allen Szenarien
die Anforderungen der EBA. Selbst unter verscharften

Konzernzwischenlagebericht
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Stressbedingungen, dem sogenannten Adverse-Szenario,
iibertrifft die HRE nach einer zweijdhrigen Stressperiode
Ende 2012 mit einer harten Kernkapitalquote (Core-Tier-
1-Ratio) von 10,0 % die Mindestanforderung von 5,0 %.
Der Stresstest berticksichtigt bereits fiir die HRE eine zu-
sdtzliche Reduzierung des Eigenkapitals um 1,59 Mrd. €
aus der Zahlungsauflage.

Weitere berichtenswerte Vorgdnge nach dem 30. Juni 2011
fanden nicht statt.
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Auch im ersten Halbjahr 2011 war die Lage an den Ka-
pitalmérkten von der unsicheren Entwicklung der Ver-
schuldungssituation der derzeit im Fokus stehenden euro-
péischen Staaten geprégt. Insbesondere die drastischen
Herabstufungen einiger europédischer Ldander durch die
Ratingagenturen sowie die beschlossenen Rettungspakete
wurden mit grofter Aufmerksamkeit nicht nur europa-
weit verfolgt.

Auf dem Immobilienmarkt wurden im ersten Halbjahr 2011
vor allem in Deutschland wieder stdrker Einzelhandels-
immobilien und Biiromietflichen nachgefragt. Auf dem
gesamteuropdischen Immobilienmarkt ist ebenfalls eine
positive Entwicklung zu erkennen. Allerdings gibt es
deutliche Unterschiede zwischen einem stark wachsen-
den osteuropdischen Markt und den schwécheren Markten
Stideuropas.

Die Aufwertung des Euros gegeniiber dem US-Dollar im
ersten Halbjahr 2011 fiihrte per se zu einer leichten Ab-
senkung des Exposure at Default (EaD) des HRE Konzerns.
Auf die Liquiditédtslage des HRE Konzerns ergaben sich
aus der Wahrungsschwankung keine gravierenden Beein-
flussungen.
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Organisation und Grundsitze des Risiko- und Kapitalmanagements

Die HRE hat ein konzernweites Risikomanagement- und
Risikocontrollingsystem eingerichtet. Dies stellt gleich-
zeitig eine wichtige Voraussetzung zur Anwendung der
Waiver-Regelung dar. Alle Aufgaben gemédB § 25a KWG
im Bereich der einheitlichen Risikoidentifizierung, -mes-
sung und -limitierung sowie des Risikomanagements wer-
den von der HRE zentral vorgegeben. Die operative Um-
setzung obliegt dem jeweiligen Tochterinstitut.

Organisation und Komitees

Der Vorstand der HRE Holding trdgt die Verantwortung
fiir das konzernweite Risikomanagementsystem und ent-
scheidet iiber alle Strategien sowie die wesentlichen Fra-
gen des Risikomanagements und der Risikoorganisation
des Konzerns. Alle wesentlichen Kriterien werden nach-
vollziehbar und systematisch identifiziert, analysiert, be-
wertet, gesteuert, dokumentiert und kommuniziert. Sie
werden auf Basis einer definierten, jahrlich iiberarbeiteten
Risikostrategie iiberwacht.

Wesentliche vom Vorstand zu verantwortende Komponen-

ten des Risikomanagementsystems sind insbesondere die
Festlegung, Aktualisierung und Kommunikation von
Geschaifts- und Risikostrategien als Grundlage der Ge-
schéftsaktivitdten und Risikonahme fiir alle Einheiten
in der HRE
Festlegung und Weiterentwicklung von Organisations-
strukturen innerhalb der HRE und insbesondere fiir das
Risikomanagement zur Gewdhrleistung der Steuerung
und Uberwachung aller wesentlichen Risiken
Verabschiedung von Kreditkompetenzen als Entschei-
dungsrahmen entlang der Kreditprozesse
Entscheidung iiber (Portfolio-) Steuerungsmainahmen
auBerhalb der iibertragenen Kompetenzen.

Der Vorstand informiert den Aufsichtsrat der HRE Holding
iiber Anderungen der Geschifts- und Risikostrategien so-
wie iiber das Risikoprofil der HRE.

Der Risikomanagement- und Liquiditatsstrategieausschuss
(RLA) des Aufsichtsrats befasst sich hauptsdchlich mit der
Steuerung der Gesamtrisikosituation, der Uberwachung,
Einrichtung und Fortentwicklung eines effizienten Risiko-
managementsystems sowie mit der Liquiditdtssteuerung
und -sicherung des Konzerns. Der Vorstand informiert das
Gremium iiber alle Eth6hungen und Neubildungen von
Einzelwertberichtigungen iiber 5 Mio. € und in regel-
méligen Abstdnden tiber gréBere und risikoreichere Enga-
gements.

Das Risikomanagement der HRE ist zentral organisiert
und umfasst — wie in nachfolgender Grafik dargestellt —
neben Vorstand und Aufsichtsrat mehrere Komitees, die
vom Vorstand der HRE Holding und dem Vorstand der
Tochter etabliert wurden:
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Organisation des Risikomanagements der HRE Holding

Stand 30. Juni 2011

Risikomanagement- und Liquiditatsstrategieausschuss (RLA) des Aufsichtsrats der HRE Holding AG

Vorstand der HRE Holding AG

Entscheidungsvorschlag
zur Genehmigung

Risk Committee (RC)

Watchlist Committee
(auf Tochterebene)

Credit Committee
(auf Tochterebene)

Unterzeichnung
und besondere Auflagen

Risk Provisioning
Committee

Koordination und
Zusammenarbeit

Asset and Liability
Committee (ALCO)

New Product Process
Committee

Vorstand der Tochterunternehmen

Zusammensetzung und Aufgaben des Risk Committee
(RC), des Watchlist Committee und des Risk Provisioning
Commitee haben sich seit dem letzten Berichtsstichtag
nicht wesentlich geédndert und kénnen dem Risikobericht
des HRE Konzerns im Geschéftsbericht 2010 entnommen
werden.

Das Credit Committee setzt sich auf Ebene der einzelnen
Tochterbanken aus dem Chief Risk Officer (CRO); Vorsit-
zender) der HRE Holding und dem CRO der jeweiligen
Tochterbank (in der pbb Personalunion mit CRO HRE
Holding), den CCOs der Geschéftssegmente, den Senior
Credit Executives und dem Leiter Risk Management &
Control sowie Vertretern der Marktseite zusammen. Die
Vertreter der Marktseite haben dabei ein Votierungsrecht
im Rahmen der Marktverantwortung. Das Gremium tagt
in der Regel mindestens wochentlich und ist fiir kompe-
tenzgerechte Kreditentscheidungen fiir Neugeschift, Pro-
longationen und materielle Verdnderungen im Kreditver-
hiltnis verantwortlich. Es gibt zudem ein Votum ab fiir
alle Kreditentscheidungen, die in die Kompetenz des
Vorstands der Tochterinstitute fallen beziehungsweise
durch den Aufsichtsrat zu genehmigen sind. Das Credit
Committee stellt sicher, dass die Kreditentscheidungen
der jeweils aktuellen Geschifts- und Risikostrategie ent-
sprechen.

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

Das Asset and Liability Committee (ALCO) der HRE ist
unter Vorsitz des zustdndigen Vorstandsmitglieds fiir Trea-
sury und Asset Management mit dem CRO, dem Chief
Financial Officer (CFO), den Leitern der Bereiche Trea-
sury, Finance, Risk Management & Control sowie dem fiir
Treasury zustdndigen Vorstandsmitglied der DEPFA be-
setzt und tagt monatlich. Die Aufgaben umfassen das Li-
quiditdtsmanagement, das Management der Bilanzstruk-
tur, Funds Transfer Pricing sowie die Marktrisikosteuerung
und die Steuerung der regulatorischen Kapitalquoten. In
diesem Gremium erfolgt auch die Vorbereitung von Ent-
scheidungsvorlagen fiir Liquiditdts- und Refinanzierungs-
strategien, die nach Diskussion im Risk Committee, eben-
so wie Akquisitionen und Desinvestments, im Vorstand
entschieden werden.



Chief Risk Officer (CRO) Neben den oben genannten Ko-
mitees bilden folgende Organisationseinheiten des CRO
einen integralen Bestandteil des Risikomanagementsys-
tems:

Organisation des Chief Risk Officers der HRE Holding

Stand 30. Juni 2011
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Chief Risk Officer (CRO)

Credit Officer
Real Estate |

Risk Management & Control

Die Organisation der CRO-Funktion umfasst als Uberwa-

chungs- und Marktfolgeeinheit
die Einheit Risk Management & Control, die unter ande-
rem konzernweit Markt-, Adress-, Operationelle Risiken
und Liquiditdtsrisiken tiberwacht und auch fir kon-
zernweit einheitliche Risikomessmethoden, Risikobe-
richte und Kreditprozesse verantwortlich ist
die Einheiten des Credit Officer Real Estate | und des
Credit Officer Public Sector, Financial Institutions & Value
Portfolio I, die jeweils das Bestandsmanagement sowie
die Analyse des selektiven Neugeschifts zur Aufgabe
haben
die Einheit Global Workout Real Estate I, welche die
Sanierung und Abwicklung aller kritischen Engage-
ments im Segment Real Estate Finance zum Ziel hat,
und das Credit Secretary, welches insbesondere fiir
die Organisation des Credit Committee verantwortlich
zeichnet. Beide wurden im ersten Halbjahr 2011 der
Einheit Credit Officer Real Estate I zugeordnet. Fiir die
Segmente Public Sector Finance und Value Portfolio
erfolgt die Global-Workout-Bearbeitung in den jewei-
ligen Credit-Risk-Management (CRM)-Bereichen. Die
ImmoTrading, welche — unter anderem — die Gebdude-
verwaltung von Immobilien, die in den Bestand genom-
men wurden, betreut, wurde im Berichtszeitraum der
Einheit Global Workout Real Estate I angegliedert.

Credit Officer
Public Sector, Financial Institutions
& Value Portfolio |

Der Bereich Property Analysis & Validation, der fiir die
Analyse und einheitliche Bewertung der Besicherungs-
objekte nach Markt- und Beleihungswertverfahren zustin-
dig ist, war im Berichtszeitraum dem Verantwortungs-
bereich des CEO unterstellt.

Neben der CRO-Funktion ergédnzen die Einheit Compli-
ance/Corporate Governance und die Einheit Audit das
Risikomanagementsystem der HRE. In den Aufgabenbe-
reich von Audit fillt die turnusméaBige sowie anlassbezo-
gene Priifung von Prozessen und Systemen sowie signifi-
kanter Transaktionen. Zudem wird das Risikomanagement
durch die Einheit Legal unterstiitzt. Neben der Beurtei-
lung und Betreuung eigener Portfolios nimmt die HRE
auch Servicer-Funktionen fiir die FMS Wertmanagement
wahr, deren Umfang in Leistungsscheinen sowie in einem
Kooperationsvertrag geregelt ist. In dem dabei vorgegebe-
nen Rahmen bestehen lediglich geringe Entscheidungs-
kompetenzen.
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Risikostrategie und -Policies

Die Risikostrategie des HRE Konzerns basiert auf der Ge-
schaéftsstrategie und den Ergebnissen des konzernweiten
Finanzplanungsprozesses. Sie gilt fiir die Geschéftsseg-
mente und rechtlichen Einheiten der HRE. Die Risiko-
strategie wurde im Dezember 2010 durch den Vorstand
der HRE Holding verabschiedet, im Juni 2011 aktualisiert
und wird dem Risikomanagement- und Liquiditétsstrate-
gieausschuss des Aufsichtsrats des HRE Konzerns zur
Kenntnisnahme und Erorterung vorgelegt werden.

Die Risikostrategie spiegelt die strategische Neuausrich-
tung des HRE Konzerns mit der Kernbank Deutsche
Pfandbriefbank als Spezialistin fiir Immobilienfinanzie-
rung und o6ffentliche Investitionsfinanzierung in Deutsch-
land und ausgewdhlten Landern in Europa mit pfand-
brieforientierter Refinanzierung wider. Sie ist in den Ge-
schaftsplanungsprozess integriert und wird mindestens
jahrlich aktualisiert.

Die operative Konkretisierung der Risikostrategie erfolgt
iiber Risiko-Policies fiir die einzelnen Geschéftssegmente
sowie fiir alle wesentlichen Risikoarten (Adress-, Markt-,
Liquiditdts- und Operationelles Risiko), die die Risiko-
messung, Risikoiiberwachung und das -management, den
Limitierungsprozess sowie den Eskalationsprozess im Falle
einer Limitiiberschreitung beschreiben. Die Policies werden
regelméaBig iiberprift und gegebenenfalls aktualisiert.

Risikoberichtswesen

Die regelméBigen Berichte an den Vorstand der HRE Hol-
ding sowie an die Vorstinde der Tochterinstitute umfas-
sen unter anderem:
Téglicher Liquiditédtsrisikobericht iiber die Liquiditats-
lage und -vorschau
Wochentliche Zusammenfassung der Markte, der Markt-
risikoentwicklung sowie relevante Steuerungsinforma-
tionen
Vierteljahrlicher Group Risk Report und Credit Risk
Report
Monatlicher, verkiirzter Group Risk Report iiber wesent-
liche, steuerungsrelevante Kennzahlen

Daneben erhalten der CRO und der Vorstand fiir Treasury
taglich Marktrisikoberichte.

Diese Berichte geben dem Vorstand einen umfassenden
Uberblick sowie detaillierte Informationen iiber die Risiko-
situation pro Risikoart und Gesellschaft sowie weitere
steuerungsrelevante Informationen. Dariiber hinaus wer-
den anlassbezogen beziehungsweise auf Wunsch des Vor-
stands oder Aufsichtsrats Spezialberichte erstellt, die auf
spezifische und akute Risikoschwerpunkte, so zum Bei-
spiel bezogen auf kritische Mérkte, Produkte oder Kon-
trahenten, eingehen.

In den einzelnen, oben beschriebenen Komitees erhalten
die jeweiligen Vorstandsmitglieder weitere detaillierte Be-
richte zur Risikolage mit spezifischen Steuerungsinfor-
mationen und -empfehlungen.

Der Aufsichtsrat beziehungsweise der Risikomanagement-
und Liquiditétsstrategieausschuss des Aufsichtsrats der
HRE Holding sowie der Aufsichtsrat der Tochterinstitute
werden in regelmédBigen Abstdnden, mindestens jedoch
vierteljahrlich und bei Bedarf kurzfristig, tiber die Port-
foliostruktur, die Risikosituation und spezielle risiko-
relevante Themen informiert.

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

Der Risikomanagement- und Liquiditdtsstrategieausschuss
des Aufsichtsrats der HRE Holding erhilt alle gréferen
Engagements sowie alle groBeren Einzelwertberichtigun-
gen iiber 5 Mio. € zur Kenntnisnahme.

Risikoquantifizierung, Risikosteuerung und -management

Die Risikoquantifizierung erfolgt insbesondere auch fiir
die Ermittlung des 6konomischen Kapitals fiir die wesent-
lichsten Risikoarten auller dem Liquiditédtsrisiko nach
dem Value-at-Risk (VaR)-Ansatz. Die einzelnen Berech-
nungsmethoden sind ausfiihrlich im Kapitel , Ergebnis
der Risikotragfdhigkeitsanalyse“ beschrieben.

Weitere im Rahmen der regelméafigen internen Risiko-
inventur als wesentlich erachtete Risikoarten wie strate-
gische, regulatorische und Modellrisiken sowie die als
immateriell erachteten Pensions-, Beteiligungs- und Im-



mobilienrisiken werden nicht quantitativ gemessen, aber
tiber regelméBige detaillierte Berichte, klare Vorgaben wie
zum Beispiel die Vorschriften zu Compliance und zur
Corporate Governance gesteuert und begrenzt.

Risikosteuerung und -management erfolgt im HRE Konzern

auf Portfolio- und Einzelgeschéftsebene durch:

1. Uberwachung der Risikotragfihigkeit auf Basis des Ver-
gleichs des okonomischen Kapitals und der Risiko-
deckungsmasse des HRE Konzerns, auch unter Beriick-
sichtigung von Stresstestergebnissen

2. Uberwachung der Risikoaktiva (RWA) auf Portfolio-
ebene iiber Stresstests, die gewéhrleisten sollen, dass
die Kernkapitalquote nach Basel II nicht unter 10 %
sinkt

3. Operative Risikosteuerung iiber

den Einsatz Basel-II-konformer Risikoparameter im
Kreditgeschift. Der Basel-II-konforme Steuerungsan-
satz zeigt den durchschnittlich zu erwartenden Ver-
lust auf Kreditnehmerebene und ist daher ein wich-
tiger Baustein in der Risikofritherkennung und der
laufenden Profitabilitédtsiiberwachung. Die Parameter
werden jahrlich tiberpriift und rekalibriert. Der Steu-
erungsansatz wurde im ersten Halbjahr 2009 im Rah-
men der Einfiihrung des Advanced-IRB-Ansatzes
auch in den DEPFA-Einheiten implementiert. Ein
finales Ergebnis der Basel-II-Priifung durch die Ban-
kenaufsichtsbehérden wird im zweiten Halbjahr
2011 erwartet.

ein Limit-System fiir Kontrahenten- und Emittenten-
risiken auf Basis einer markterprobten Standard-
applikation mit konzernweit einheitlicher Risiko-
messmethodik

intensive Uberwachung und Management von Einzel-
adressen

Uberpriifung der Verlustgefahr durch entsprechende
Impairment-Trigger nach IAS 39.

Konzernzwischenlagebericht
> Risikobericht
> Organisation und Grundsatze

Okonomisches Kapital und Uberwachung
der Risikotragfahigkeit

Der HRE Konzern hat eine auf dem internen Kapitalad-
dquanzverfahren (Internal Capital Adequacy Assessment
Process, ICAAP) basierende Risikotragfihigkeitsanalyse
etabliert. Die Priifung der internen Kapitaladdquanz stiitzt
sich auf das Konzept des 6konomischen Kapitals. Die
Methodik zur Berechnung des 6konomischen Kapitals
des HRE Konzerns beriicksichtigt zum einen aufsichts-
rechtliche Anforderungen (Basel-II-Sdule 2, MaRisk) und
zum anderen die Geschéftstitigkeit des HRE Konzerns.

Das 6konomische Kapital wird definiert als die Menge an
Kapital, die eine Bank ben6tigt, um den groften poten-
ziellen unerwarteten Gesamtverlust mit einer definierten
Wahrscheinlichkeit iiber einen Zeithorizont von einem
Jahr aufzufangen. Die Verwendung eines Konfidenzniveaus
von 99,95 % wird im Risikobericht des Geschéftsberichts
2010 detailliert begriindet.

Die Berechnungsmethoden des VaR fiir die einzelnen
Risikoarten sowie die aktuellen Kennziffern sind im Ka-
pitel ,Ergebnis der Risikotragfdhigkeitsanalyse“ ndher er-
lautert. Fiir das Liquiditétsrisiko wird — wie branchen-
tiblich — kein 6konomisches Kapital berechnet; das Risiko
wird jedoch in Stress-Szenarien berticksichtigt.

Zur Bewertung der Angemessenheit der Kapitalausstat-
tung des HRE Konzerns wird die Hohe des 6konomischen
Kapitals den der Bank zur Verfiigung stehenden finanziel-
len Ressourcen, der sogenannten Risikodeckungsmasse,
innerhalb eines Jahres gegentibergestellt. Die Definition
der verfiigbaren Risikodeckungsmasse fiir ein Jahr bein-
haltet brancheniibliche Komponenten wie im Wesentlichen
das bilanzielle Eigenkapital nach IFRS und eigenkapital-
dhnliche Komponenten (Nachrang- und Hybridkapital
mit einer Haltedauer von mindestens einem Jahr). Diese
Komponenten dienen dazu, mogliche Verluste abzufe-
dern und einen entsprechenden Risikopuffer aufrechtzu-
erhalten. Die Risikodeckungsmasse muss in jedem Fall
groBer sein als das 6konomische Kapital.

Dem Gesamtvorstand und dem Risk Committee werden die
Ergebnisse des Kapitaladdquanzverfahrens und der Stress-
tests regelméBig vorgestellt. Im Gesamtvorstand beziehungs-
weise im Risk Committee werden die Ergebnisse disku-
tiert und gegebenenfalls SteuerungsmafBinahmen festgelegt.
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Wesentliche Projekte im Risikomanagement

Limit-System Das konzerniibergreifende Limit-System des
HRE Konzerns fiir Adressrisiken, welches alle Kredit-
nehmer und Produkte sdmtlicher konsolidierter juristi-
scher Einheiten des Konzerns beriicksichtigt, wurde im
ersten Quartal 2010 umgesetzt. Im ersten Halbjahr 2011
wurden weitere Verbesserungen umgesetzt.

Vereinheitlichung Marktrisiko Im Rahmen der in Phasen auf-
gesetzten konzernweiten Vereinheitlichung der Markt-
risikosteuerung wurde im ersten Halbjahr 2011 schwer-
punktméBig an der Weiterentwicklung methodischer
Aspekte im Rahmen der zentralen Marktdatenbank gear-
beitet. Weitere Projektphasen — vor allem die System-
Konsolidierung der Front-Office-Systeme — sind im Zuge

Risikoarten

Der HRE Konzern unterscheidet fiir seine Geschéftsakti-
vitdten folgende wesentliche Risikoarten:

Adressrisiko

Marktrisiko

Liquiditétsrisiko

Operationelles Risiko

Geschiftsrisiko

Fir alle Risikoarten auBler dem Liquiditétsrisiko wird 6ko-
nomisches Kapital berechnet. Szenarien des Liquiditéts-
risikos werden jedoch unter anderem im Rahmen von
Stresstests im Zusammenhang mit der Uberpriifung der
Risikotragfihigkeit auf HRE Konzernebene beriicksichtigt.

des Programms New Evolution — TOPP 2011 in den folgen-
den Releases geplant.

Liquiditatsrisikomanagement Im vierten Quartal 2010 wurde
eine Applikation entwickelt, die den Reporting-Anforde-
rungen hinsichtlich eines konzernweiten und einheit-
lichen Liquiditédtsrisikomanagements gerecht wird. Diese
wurde im Januar 2011 implementiert und wéahrend des
ersten Halbjahrs 2011 stetig weiterentwickelt. Hier wird
es im restlichen Verlauf des Jahres 2011 eine weitere Aus-
baustufe geben, die den stetig wachsenden regulatorischen
Aspekten ausreichend Rechnung trégt.

Eine wesentliche Verzégerung beziehungsweise ein Schei-
tern der erwédhnten Projekte kann zu Fehlsteuerungsim-
pulsen fithren.

Wesentliche Risikoarten, die nicht quantifiziert, jedoch
iber geeignete Berichte, Vorgaben und Policies begrenzt
werden, sind

Strategische Risiken

Reputationsrisiken

Regulatorische Risiken sowie

Modellrisiken.



Adressrisiko

Definition

Adressrisiko bezeichnet das Risiko des Wertverlustes be-
ziehungsweise den teilweisen oder vollstdndigen Ausfall
einer Forderung, verursacht durch Ausfall oder Bonitits-
verschlechterung eines Geschaftspartners. Daneben um-
fasst das Adressrisiko auch das Kontrahenten-, Emittenten-
und Léanderrisiko, die im Risikobericht des Geschifts-
berichts 2010 definiert sind.

Adressrisikostrategie und -grundsatze

Der HRE Konzern hat im Rahmen der Restrukturierung
die Aufteilung des gesamten Kreditportfolios in ein stra-
tegisches Portfolio (Real Estate Finance und Public Sector
Finance) und ein Value Portfolio vorgenommen. Die ver-
abschiedete Risikostrategie reflektiert bereits die neue,
umgesetzte Portfoliostruktur.

Das strategische Portfolio untergliedert sich in das
Segment Public Sector Finance (PSF), das das Public-
Sector-Finance-Geschiéft der Deutschen Pfandbriefbank
AG beinhaltet, sowie in das
Segment Real Estate Finance (REF), das das ehemalige
Commercial-Real-Estate-Portfolio enthélt.

Im Segment Public Sector Finance wird sich das Neuge-
schéft der HRE auf 6ffentliche Investitionsfinanzierungen
in ausgewdhlten Lidndern Europas konzentrieren. Das
Neugeschift im Segment Real Estate Finance fokussiert
sich auf pfandbrieffdhige Finanzierungen gewerblicher
Immobilien mit nachhaltigem Cashflow innerhalb ausge-
wéhlter Lander Europas. Zielkunden sind hauptsédchlich
professionelle Investoren, institutionelle Kunden, Real
Estate Funds oder selektiv Bautrdger. Die angestrebte Pro-
duktpalette umfasst weniger komplexe Darlehensstruktu-
ren, selektiv ergdnzt um derivative Absicherungsprodukte.

Die Refinanzierung des Neugeschifts soll weitgehend
laufzeitkongruent tiber Pfandbriefemissionen dargestellt
werden.

Konzernzwischenlagebericht

> Risikobericht

> Organisation und Grundsatze
> Risikoarten

> Adressrisiko

Das Value Portfolio beinhaltet nicht-strategische Portfolios
des HRE Konzerns sowie derzeit einen Grofiteil der mit
dem Kontrahenten FMS Wertmanagement bestehenden
Geschifte. Hinsichtlich der nicht-strategischen Portfolios
umfasst das Value Portfolio neben dem Public-Finance-
Geschift des DEPFA-Teilkonzerns das Kapitalmarktge-
schidft und einen geringen Anteil Infrastrukturfinanzie-
rungen. Im Value Portfolio steht der werterhaltende,
kapitalschonende Abbau bestehender Vermogenswerte im
Vordergrund.

Adressrisikoberichte

Die wesentlichen Sédulen im Berichtswesen zu Adress-
risiken bilden unter Beriicksichtigung der zusitzlichen
Anforderungen nach MaRisk folgende Reports:

Der Group Risk Report beinhaltet neben der Volumensent-
wicklung relevante Kreditrisikosteuerungskennzahlen wie
die Entwicklung des Erwarteten Verlustes sowie des un-
erwarteten Verlustes iiber den Value at Risk. Der Bericht
zeigt sowohl auf Konzern- wie auch auf Einzelinstituts-
ebene das Kreditrisiko im Kontext des Gesamtbankrisikos
und der Risikotragfdhigkeit auf, berichtet Limitauslastun-
gen und -iiberschreitungen und weist auf Risikokonzen-
trationen hin. Wesentliche steuerungsrelevante Kennzah-
len wie die Entwicklung des EaD, des EL und des Credit
VaR sind in diesem Bericht integriert und werden im
Vorstand diskutiert.

Der Credit Risk Report beinhaltet Details zum Portfolio
und zu den Risikokennzahlen sowohl auf Konzernebene
als auch auf Ebene der Tochterinstitute und wird im
Vorstand diskutiert sowie dem Risikomanagement- und
Liquiditétsstrategieausschuss des Aufsichtsrats zur Kennt-
nis gebracht.

Fiir Entscheidungen zum Neugeschift beziehungsweise
zu Konditionenanpassungen werden wesentliche Kenn-
zahlen, Inhalte und Analysen im Credit Committee vor-
gestellt und erdrtert.
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Im laufenden Geschift unterstiitzen weitere regelméafBige
Berichte das operative Management bei der Steuerung be-
ziehungsweise rechtzeitigen Erkennung von Risiken auf
Subportfolioebene.

Auffillige Entwicklungen, die eine wesentliche Verschlech-
terung der Risikolage eines Einzelengagements bewirken
kénnen, werden tiber sogenannte ,,Credit Issue Notes“ an
einen weiter gefassten Kreis berichtet.

Adressrisikoquantifizierung iiber das 6konomische Kapital so-
wie der Risikoaktiva nach Basel Il Kreditportfoliomodell Der
HRE Konzern setzt fiir die Berechnung des 6konomischen
Adpressrisikokapitals (Adressrisiko-Value-at-Risk) ein Kredit-
portfoliomodell ein, das im Kapitel ,,Ergebnis der Risiko-
tragfdhigkeitsanalyse“ ndher beschrieben ist.

Stresstests Die Stresstests zum 6konomischen Kapital im
Adressrisiko sind gegeniiber dem Jahresende 2010 metho-
disch unverdndert und im Risikobericht des Geschafts-
berichts 2010 beschrieben.

In Ergédnzung zu den Stresstests des ckonomischen Kapi-
tals existieren RWA-Reverse-Stresstests. Sie untersuchen,
um wie viel sich ein bestimmter Risikoparameter (wie z.B.
Rating, LGD, Wéahrung) verdndern kann, bevor die Min-
destkernkapitalquote von 10% nicht mehr eingehalten
wird. Fur alle getesteten Risikoparameter wurden Tole-
ranzverdnderungsniveaus definiert, die fiir ein Bestehen
der Tests nicht verletzt werden diirfen.

Adressrisikoquantifizierung nach Basel Il Alle Tochterinsti-
tute des Konzerns, auBler der DEPFA Bank plc, der DEPFA
ACS Bank und der ehemaligen DEPFA Deutsche Pfand-
briefbank AG (die nun Teil der fusionierten Deutschen
Pfandbriefbank AG ist), haben bereits die regulatorische
Genehmigung erhalten, den sogenannten Advanced Inter-
nal Rating Based Approach (Advanced-IRBA) fiir die Er-
mittlung der regulatorischen Eigenkapitalunterlegung an-
zuwenden. Das finale Ergebnis der aufsichtlichen Priifung
zur Einfiihrung des Advanced-IRBA in der DEPFA Bank
plc, der DEPFA ACS Bank sowie der ehemaligen DEPFA
Deutsche Pfandbriefbank AG wird im zweiten Halbjahr
2011 erwartet.

Adressrisikosteuerung, -management und -iiberwachung

Adressrisikosteuerung Auf Portfolioebene wird die ange-
strebte Portfoliostruktur mittels Strukturkomponenten in
der Risikostrategie festgelegt. Die Limite orientieren sich
auch an der verfiigbaren Risikodeckungsmasse und bein-
halten beispielsweise:

Limitierung von Landerrisiken

Festlegung strategischer Risikoparameter (z.B. Zielkun-

den, Regionen, Finanzierungsdauer)

Kernelemente fiir die Uberwachung der Einhaltung der
festgelegten Limite und der angestrebten Risiko- und Er-
tragsparameter auf Portfolio- und Einzelgeschéftsebene
sind folgende Berichte und MaBinahmen:
Ermittlung des Adressrisiko-VaR auf Portfolioebene
iiber ein Kreditportfoliomodell; Analyse von Konzentra-
tionsrisiken und verschiedenen Stresstests
Zentrale, konzernweite Uberwachung von Risikokonzen-
trationen durch spezielle, regelméBige und anlassbezo-
gene Auswertungen wie beispielsweise regionale, pro-
duktspezifische Auswertungen
Kontinuierliche Analyse des Portfolios und der relevan-
ten Mérkte durch die lokalen Credit-Risk-Management-
Einheiten
RegelméBige Bewertung der Kreditsicherheiten
Spezialberichte potenziell gefihrdeter Kreditengage-
ments (z.B. sogenannte Credit Issue Notes)

Die Kreditkompetenzen legen zudem, abhédngig von Kon-
trahentengruppe und Expected-Loss-Klasse, die Entschei-
dungskompetenzen der einzelnen Credit Risk Manager fiir
Prolongationen im Bestandsgeschéft fest. Seit Anfang Feb-
ruar 2011 gilt eine neue Kompetenzordnung im Neuge-
schift, welche die Delegation von Kompetenzen beinhaltet.



Adressrisikomanagement und -iiberwachung Auf Einzelge-
schéftsebene bestimmen die Richtlinien zu Kreditpro-
zessen die notwendigen Schritte der Risikopriifung bei
Neugeschift und Prolongationen sowie bei der Ubergabe
in die Intensivbetreuung beziehungsweise Abwicklung.

Nachfolgend werden Kernprozesse des Adressrisikoma-
nagements und der Uberwachung sowie der hierbei invol-
vierten Bereiche der CRO-Funktion beschrieben:

Die Credit-Risk-Management-Einheiten (Credit Officer
Real Estate I und Credit Officer Public Sector, Financial
Institutions & Value Portfolio I) fithren die erstmalige be-
ziehungsweise jdhrlich wiederkehrende Risikoanalyse
beim Neu- und Bestandsgeschéft durch. Fiir die Bewer-
tung und die Vorbereitung der Kreditentscheidung im
Neu- und Prolongationsgeschéft kommen PD- und LGD-
Rating-Tools zum Einsatz, die von Credit Risk im Bereich
Risk Management & Control (RMC) entwickelt sowie jahr-
lich validiert und kalibriert werden. Bei der Analyse und
Bewertung der Sicherheiten unterstiitzt der Bereich Pro-
perty Analysis & Valuation Germany/Property Analysis
Europe. Die jeweils verantwortliche Credit-Risk-Manage-
ment-Einheit iiberpriift den Antrag.

Das Legal Department ist — gegebenenfalls zusammen mit
externen Rechtsanwiélten/Kanzleien — verantwortlich fiir
die Vertrags- und Sicherheitengestaltung.

Definierte Frithwarnindikatoren werden vom Credit Risk
Management (CRM) fortlaufend analysiert. Bei Auffdlligkei-
ten wird eine auBerordentliche Uberpriifung des Adress-
ausfallrisikos (einschlieBlich Sicherheitenwertiiberpriifung)
durchgefiihrt, und es werden entsprechende Handlungs-
alternativen aufgezeigt. Ferner werden die Fille in einen
monatlichen Uberwachungsturnus aufgenommen und im
Watchlist Committee prasentiert.

Bei Vorliegen eines Hinweises auf eine Wertminderung
wird die H6he der Wertminderung ermittelt. Im Risk Pro-
visioning Committee (siehe auch Ubersicht zu Organisa-
tion und Komitees) werden die Ergebnisse diskutiert, und
es wird gegebenenfalls {iber die Bildung beziehungsweise
Auflésung von Wertberichtigungen entschieden.

Konzernzwischenlagebericht
> Risikobericht
> Adressrisiko

Fiir kritische beziehungsweise wertberichtigte Engage-
ments wird ein Restrukturierungsplan respektive ein Ab-
wicklungsplan erarbeitet. In die Entscheidung zur Re-
strukturierung oder Abwicklung gehen Szenarioanalysen
zur potenziellen Entwicklung des Kreditnehmers, der
Sicherheit beziehungsweise des relevanten Marktes ein.
Diese werden im Risk Provisioning Committee prasentiert
und genehmigt.

Sowohl kritische Engagements (Watchlist) wie auch Falle
der Restrukturierung und der Abwicklung (Problemkre-
dite) werden monatlich im Group Risk Report und im
Risk Committee sowie auf Anfrage in Spezialanalysen an
Vorstand und Aufsichtsrat berichtet.

Risikoabsicherung und -minderung durch Kreditsicherheiten

Im HRE Konzern haben im Bereich Real Estate Finance
insbesondere Grundpfandrechte an den finanzierten Ob-
jekten eine wesentliche Bedeutung. Im Bereich Public
Sector Finance dienen meist andere finanzielle Sicherhei-
ten und Garantien als Absicherung (z.B. Kreditversiche-
rungen, Biirgschaften, festverzinsliche Wertpapiere usw.).

Die Uberpriifung der Werthaltigkeit der Sicherheiten erfolgt
im Rahmen der turnusméBigen jahrlichen Bonitdtsbeur-
teilung der Kreditnehmer durch die Kreditsachbearbeiter.
Bei Immobiliensicherheiten erfolgt die Uberpriifung der
Werthaltigkeit gegebenenfalls durch externe oder interne
Gutachter.
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Kreditportfolio

Seit dem 31. Dezember 2009 wird der gesamte Forde-
rungsbestand des HRE Konzerns einheitlich nach dem
Basel-II-konformen Exposure at Default (EaD) ermittelt.

Der EaD berticksichtigt neben der aktuellen Inanspruch-
nahme noch die anteiligen Kreditzinsen, mit denen ein
Kreditnehmer bis zur Feststellung eines Kreditausfalls
(maximal 90-Tage-Verzug) in Verzug geraten kann, sowie
diejenigen Kreditzusagen, die ein Kreditnehmer trotz
einer wesentlichen Bonitdtsverschlechterung zukiinftig
noch ausnutzen kann. Bei Derivaten ergibt sich der EaD
wie beim Exposure als Summe aus aktuellem Marktwert
und dem aufsichtsrechtlich vorgegebenen Add-on, der
einen Puffer fiir zukiinftige potenzielle Erh6hungen des
Marktwerts darstellt.

Der konzernweite EaD des Kreditportfolios betrug zum
30. Juni 2011 172,2 Mrd. €, was einen deutlichen Riick-
gang gegeniiber dem Jahresende 2010 (EaD: 216,8 Mrd. €)
darstellt. Der Riickgang ist zu einem grofen Teil mit der
Abnahme des EaD gegeniiber dem Kontrahenten FMS
Wertmanagement von 61,2 Mrd. € per 31. Dezember 2011
auf 31,3 Mrd. € per 30. Juni 2011 zu erkldren.

Der EaD gegentiber der FMS Wertmanagement teilt sich wie
folgt auf: Fiir einen GroBteil der fiir die Ubertragung auf
die FMS Wertmanagement vorgesehenen Derivate konnte
zunichst kein Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums
bewirkt werden, sodass die Marktpreisrisiken der Derivate
durch Abschluss von Derivaten mit identischen Kondi-
tionen zwischen HRE und FMS Wertmanagement auf die
FMS Wertmanagement transferiert wurden. Auf diese
sogenannten Back-to-back-Geschifte entfdllt ein EaD in
Hohe von 12,3 Mrd. € (31. Dezember 2010: 30,5 Mrd. €).
Weiterhin iibernimmt die HRE aufgrund des fehlenden
Bankstatus der FMS Wertmanagement bestimmte Refinan-
zierungsfunktionen fiir die Abwicklungsanstalt, zum Bei-
spiel mit der EZB oder in bilateralen Repo-Geschiften,
auf die per 30. Juni 2011 ein EaD von 13,8 Mrd. € (31. De-
zember 2010: EaD 22,8 Mrd. €) entfillt. SchlieBlich befin-
den sich noch von der FMS Wertmanagement emittierte
Bonds mit einem EaD von 5,2 Mrd. € (31. Dezember 2010:
7,9 Mrd. €) im Bestand des HRE Konzerns, die im Zusam-
menhang mit der Ausgleichsforderung des HRE Konzerns
fiir die tibertragenen Vermdgenswerte und Verbindlichkei-
ten von der FMS Wertmanagement gestellt wurden.

Dariiber hinaus enthélt der Kreditportfolio-EaD in Hcéhe
von 172,2 Mrd. € Vermogensgegenstdnde mit einem EaD
von 5,7 Mrd. € (31. Dezember 2010: 6,1 Mrd. €), die fir
eine Ubertragung auf die FMS Wertmanagement selektiert
wurden, jedoch wegen verschiedener — unter anderem
steuerrechtlicher — Griinde nicht auf dem urspriinglich
vorgesehenen Weg tibertragen werden konnten. Mit Wir-
kung vom 1. Dezember 2010 wurde das Adressrisiko dieser
Vermogensgegenstdnde mittels von der FMS Wertmanage-
ment gestellter Garantien iibertragen, sodass fiir den HRE
Konzern im Zusammenhang mit diesen Positionen letzt-
lich ein Kontrahentenrisiko gegeniiber der FMS Wert-
management verbleibt.

Um laufend EaD-Schwankungen und Verzerrungen in den
strategischen Geschiftssegmenten des HRE Konzerns zu
vermeiden, die aus der ibernommenen Refinanzierungs-
funktion resultieren, und um das tatsdchliche wirtschaft-
liche Risiko im HRE Konzern adédquat abzubilden, werden
die oben aufgefiihrten EaDs aus Geschéften mit der FMS
Wertmanagement in den nachfolgenden Ubersichten zur
Portfolioentwicklung und -struktur lediglich nachricht-
lich dargestellt. Der unter Ausschluss vorgenannter Posi-
tionen ermittelte EaD fiir das Gesamtexposure des HRE
Konzerns belduft sich per 30. Juni 2011 auf 135,2 Mrd. €
(31. Dezember 2010: 149,5 Mrd. €).

Das Neugeschift des HRE Konzerns, das sich mit dem
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank deckt, belauft sich
auf insgesamt 4,1 Mrd. € Zusagen. Es verteilt sich mit
2,9 Mrd. € auf das Segment Real Estate Finance sowie mit
1,2Mrd. € auf das Segment Public Sector Finance. Von
den 2,9 Mrd. € im Segment Real Estate Finance entfallen
1,3 Mrd. € auf ausgewdhlte Prolongationen des Bestands-
geschiftes.



Uberblick iiber das Gesamtexposure des HRE Konzerns:
135,2 Mrd. € EaD Das Kreditportfolio des HRE Konzerns ist
in die strategischen Geschéftssegmente
Public Sector Finance (PSF)
Real Estate Finance (REF) sowie in das
nicht-strategische, zum Abbau bestimmte Value Port-
folio (VP) aufgeteilt.

Daneben enthilt die Kategorie ,,Consolidation & Adjust-
ments“ bankinterne Abstimmungs- und Konsolidierungs-
positionen und wenige, nicht zugeordnete Einzelpositio-
nen.

Gesamtportfolio: EaD nach Segmenten

in Mrd. €

135,2 Consolidation
— 005 & Adjustments

2% Real Estate Finance

51,8

Public Sector Finance

Value Portfolio

31.12.2010% 30.6.2011%

Y Daneben 67,3 Mrd. € EaD gegeniiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement
einschlieRlich garantierter Positionen in Hohe von 6,1 Mrd. € (PSF: 27,7 Mrd. €,
VP: 39,6 Mrd. €)

2 Daneben 37,0 Mrd. € EaD gegeniiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement
einschlieBlich garantierter Positionen in Hohe von 5,7 Mrd. € (PSF: 10,9 Mrd. €,
VP: 26,1 Mrd. €)

Das Gesamtexposure (EaD) des HRE Konzerns hat sich im
ersten Halbjahr 2011 auf 135,2 Mrd. € (31. Dezember 2010:
149,5 Mrd. €) verringert. Der Riickgang des EaD ist im We-
sentlichen auf reguldr auslaufende Finanzierungen im
Portfolio des HRE Konzerns zuriickzufiihren. In geringem
Umfang EaD-mindernd wirkte sich auch die Aufwertung
des Euros gegeniiber dem US-Dollar um ca. 6 % zwischen
Jahresende 2010 und Ende Juni 2011 aus. Innerhalb der
Segmente ist eine leichte Verschiebung der relativen An-
teile hin zum Segment Public Sector Finance festzustel-
len. Das Value Portfolio schrumpft, wiahrend der relative
Anteil des Segments Real Estate Finance weitgehend stabil
bleibt.

Konzernzwischenlagebericht
> Risikobericht
> Adressrisiko

Risikokennzahlen Der Erwartete Verlust
(EL), der sich aus der jdhrlichen Ausfallwahrscheinlich-
keit (PD), der Verlusthohe im Falle des Ausfalls (LGD)
und dem Exposure at Default (EaD) ergibt, betrdgt unter
Anwendung der nach Basel II vorgegebenen Parameter
zum 30. Juni 2011 133,2 Mio. € (31. Dezember 2010:
205,5 Mio. €).

Der Erwartete Verlust fiir einen Zeitraum von einem Jahr
ist eine wesentliche Steuerungsgrofe des Portfolios. Er
wird fiir das gesamte Exposure aufler fiir Handelsbuch-
positionen und Problemkredite, fiir die bereits eine Ein-
zelwertberichtigung gebucht wurde, berechnet. Die Kenn-
zahl verteilt sich wie folgt auf die Segmente:

Gesamtportfolio: Erwarteter Verlust?

in Mio. €

133,2 Consolidation
43 & Adjustments

L8 value Portfolio
Public Sector Finance

24,8

Real Estate Finance

31.12.2010 30.6.2011

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

35



36

Der unerwartete Verlust
des Kreditportfolios, der Adressrisiko-Value-at-Risk, wird
tber ein Kreditportfoliomodell fiir einen Zeitraum von
einem Jahr und ein Konfidenzniveau von 99,95 % im
Rahmen der Risikotragfdhigkeitsanalyse des HRE Kon-
zerns errechnet und betrégt zum 30. Juni 2011 1,8 Mrd. €
(31. Dezember 2010: 1,9 Mrd. €) ohne Beriicksichtigung
von Diversifikationseffekten zu anderen Risikoarten. De-
tails zur Berechnung finden sich im Kapitel ,Ergebnis
der Risikotragfiahigkeitsanalyse®.

Regionale Aufteilung des Portfolios Das Exposure des HRE
Konzerns ist schwerpunktméfBig auf Westeuropa konzent-
riert. Allein auf Deutschland entfillt mit 47,0 Mrd. € ca.
ein Drittel (31. Dezember 2010: 49,9 Mrd. €) des Gesamt-
exposures des HRE Konzerns. Nennenswert reduziert ha-
ben sich das Exposure gegeniiber den USA (9,0 Mrd. €;
31. Dezember 2010: 11,5 Mrd. €) sowie gegeniiber Gro8-
britannien (6,5 Mrd. €; 31. Dezember 2010: 8,8 Mrd. €).
Das Exposure gegeniiber Irland in Hohe von 9,3 Mrd. €
(31. Dezember 2010: 12,2 Mrd. €) enthilt 8,6 Mrd. € EaD
aus Refinanzierungsgeschédften mit der irischen Zentral-
bank (31. Dezember 2010: 11,5 Mrd. €).

Der prozentuale Anteil der Kategorie ,,Andere Europa“
am Gesamtportfolio ist im Vergleich zum Vorjahresende
in etwa stabil geblieben. Auch die relative Verteilung der
Exposures innerhalb dieser Kategorie ist weitestgehend
stabil. GréBte Positionen sind Osterreich mit 8,6 Mrd. €
(31. Dezember 2010: 8,5 Mrd. €), Belgien und die Nie-
derlande mit unverdndert 2,8 Mrd. € beziehungsweise
2,1 Mrd. €, Schweden mit 1,9 Mrd. € (31. Dezember 2010:
2,1 Mrd. €) sowie die Schweiz mit 1,6 Mrd. € (31. Dezem-
ber 2010: 1,9 Mrd. €). Der prozentuale Anteil des Expo-
sures gegeniiber Emerging Markets gemdll IWF-Definition
am Gesamtportfolio ist nahezu unverdndert (4,0 Mrd. €
beziehungsweise 2,9 %; 31. Dezember 2010: 4,3 Mrd. €
beziehungsweise 2,9 %) und umfasst insbesondere Polen
mit 2,9 Mrd. € (31. Dezember 2010: 3,0 Mrd. €) und Un-
garn mit 0,7 Mrd. € (31. Dezember 2010: 0,8 Mrd. €). Aus
den Emerging-Markets-Landern Indien und Russland fand
ein vollstindiger Riickzug statt.

Gesamtportfolio: EaD nach Regionen

in Mrd. €
J 135,2
apan ‘:12; Portugal
Andere {% Emerging Markets?
Italien 65 GroRbritannien
7,8
Spanien 9.0 USA
9,2
93 Irland

Frankreich

10,7
20,7 Andere Europa

47,0
Deutschland

31.12.2010? 30.6.2011%

1 Emerging Markets gemaR IWF-Definition

? Daneben 67,3 Mrd. € EaD gegeniiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement
einschlieRlich garantierter Positionen in Hohe von 6,1 Mrd. €. Der Anteil ohne
garantierte Positionen entfallt zu 100 % auf Deutschland. Die garantierten Posi-
tionen verteilen sich im Wesentlichen auf Italien (65,1 %), GroRbritannien (21,3 %),
Kanada (6,7 %) und Frankreich (3,6 %).

Daneben 37,0 Mrd. € EaD gegeniiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement
einschlieBlich garantierter Positionen in Hohe von 5,7 Mrd. €. Der Anteil ohne
garantierte Positionen in Hohe von 31,3 Mrd. € entfdllt zu 100 % auf Deutschland.
Die garantierten Positionen werden zwischenzeitlich, mit Ausnahme von garan-
tierten Immobilienfinanzierungen, risikotechnisch dem Land des Garantiegebers
zugeordnet. Somit verteilen sie sich mit 94 % im Wesentlichen auf Deutschland
und nurmehr mit 6 % auf Italien.

In Abhéngigkeit von den Ergebnissen des internen Rating-
verfahrens werden jedem einzelnen Land beziehungs-
weise Ldndergruppen maximale Limite in bestimmten
Ratingkorridoren zugewiesen, welche die Geschéftsakti-
vitdten des HRE Konzerns begrenzen. Samtliche Lander-
ratings und Lénderlimite werden mindestens einmal im
Jahr von Risk Management & Control iiberpriift.



Bei der Aufteilung des Exposures nach internem Lénder-
rating ist im Vergleich zum Vorjahresende eine absolute
und relative Abnahme des Exposures in den Ratingklassen
AAA sowie AA+ bis AA— zu verzeichnen. Gleichzeitig
kommt es zu einem Anstieg des Exposures in Ladndern
mit einem Rating in den Ratingklassen A+ bis A— sowie
geringfiigiger in den Ratingklassen BBB+ und schlechter.

Gesamtportfolio: EaD nach internen Landerratings

in Mrd. €

- 135,2
X 4,29 BBB+ und schlechter
209 A4 bis A—

\ 32,1
AA+ bis AA—

864
69,5

31.12.2010? 30.6.2011%

3 Ohne einen EaD in Hohe von 8,63 Mrd. €, der aus Forderungen gegentiber der
irischen Zentralbank resultiert und aufgrund der Zugehorigkeit der irischen
Notenbank zum Europaischen System der Zentralbanken (ESZB) nicht dem irischen
Landerrating zugeordnet wird.

Daneben 67,3 Mrd. € EaD gegeniiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement
einschlieRlich garantierter Positionen in Hohe von 6,1 Mrd. €. Der Anteil ohne
garantierte Positionen entfallt zu 100 % auf die Ratingklasse AAA. Die garantierten
Positionen verteilen sich zu 10,6 % auf Lander mit AAA-Rating, zu 21,3 % auf

die Ratingklassen AA+ bis AA—, zu 65,2 % auf die Ratingklassen A+ bis A— sowie zu
2,9% auf die Ratingklassen BBB+ und schlechter.

Daneben 37,0 Mrd. € EaD gegeniiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement
einschlieRlich garantierter Positionen in Hohe von 5,7 Mrd. €. Der Anteil ohne
garantierte Positionen entfallt zu 100 % auf die Ratingklasse AAA. Die garantierten
Positionen verteilen sich zu 94 % auf die Ratingklasse AAA sowie zu 6 % auf die
Ratingklassen A+ bis A—.

)

Konzernzwischenlagebericht
> Risikobericht
> Adressrisiko

Public Sector Finance: 51,8 Mrd. € EaD Portfolioentwicklung
und -struktur Das Portfolio des strategischen Geschifts-
segments Public Sector Finance (PSF) betrug zum 30. Juni
2011 51,8 Mrd. € und liegt damit unter dem Vergleichs-
wert zum Jahresende 2010 in Hohe von 55,0 Mrd. €. Es
besteht ausschlieBlich aus Finanzierungen des offent-
lichen Sektors, die in der Deutschen Pfandbriefbank AG
verbucht sind.

Der weit {iberwiegende Teil des Exposures liegt in West-
europa. Die relativen Landeranteile am Segmentportfolio
sind mit kleineren Ausnahmen wie Grofibritannien oder
Deutschland weitestgehend stabil. Wesentliche Lander
unter ,,Andere Europa“ sind Osterreich mit 6,8 Mrd. €
(31. Dezember 2010: 6,8 Mrd. €) und die Schweiz mit
0,7 Mrd. € (31. Dezember 2010: 0,9 Mrd. €). Das Exposure
in den USA besteht fast vollstindig gegentiber dort an-
sdssigen Finanzinstituten.

Public Sector Finance: EaD nach Regionen

in Mrd. €
51,8
J 3y
. ap_an —_—ollrland
GroRBbritannien 3% UsA

Andere ___ 13 ig Emerging Markets?

. 21 Portugal
39 Frankreich
46 Spanien
N 48 |talien
91 Andere Europa

221
Deutschland

9,7

281

31.12.2010% 30.6.2011

Y Emerging Markets gemaR IWF-Definition

2 Daneben 27,7 Mrd. € EaD gegeniiber 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 10,4 Mrd. € EaD gegeniiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement,
der zu 100 % auf Deutschland entfallt, sowie 0,5 Mrd. € von der FMS Wert-
management garantierte Positionen, die aus Risikosicht ebenfalls Deutschland
zugeordnet sind
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Unter ,,Offentliche Kreditnehmer* werden Forderungen
gegeniiber Staaten (26 %), Unternehmen des 6ffentlichen
Sektors (34 %) sowie Kommunen (40 %) zusammengefasst.

Public Sector Finance: EaD nach Kontrahenten

in Mrd. €
55,09
T 51,89
4,0
83 Finanzinstitute®/
Versicherungen
39,5

Staatlich regulierte
Unternehmen?

Offentliche
Kreditnehmer

31.12.2010 30.6.2011

U In den Zahlen fir Juni 2011 sind zusatzlich 45 Mio. € (0,1 %) und in den Zahlen
flir Dezember 2010 zusatzlich 0,4 Mrd. € (0,6 %) enthalten, die der Kontrahenten-
kategorie , Andere“ zugeordnet sind.

2 Zum Beispiel Wasserwerke, Energieunternehmen usw.

3 Finanzinstitute mit staatlichem Hintergrund oder Staatsgarantie

Der in diesem Segment weiterhin unverdndert hohe Anteil
von Kreditnehmern aus dem offentlichen Sektor, die nach
wie vor groftenteils als ,Investment Grade® eingestuft
sind, spiegelt sich im Rating wider. Der Anteil an BBB
und schlechter gerateten Positionen hat sich von 1,5 Mrd. €
per 31. Dezember 2010 auf 2,9 Mrd. € erhoht. Das Engage-
ment im Non-Investment-Grade-Bereich betrdgt 0,1 Mrd. €
oder 0,1% (31. Dezember 2010: 0,1 Mrd. €).

Public Sector Finance: EaD nach internen Ratings

in Mrd. €

55,0
— 5. 518

18,0 e 29 BBB+ und schlechter

10,1

- A+ bis A—

42,5 -

T 388
AAA bis AA—

31.12.2010° 30.6.20117

1 Daneben 27,7 Mrd. € EaD gegeniiber 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 gegeniiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement,
einschlieRlich garantierter Positionen in Hohe von 0,5 Mrd. €, der zu 100 % auf
die Ratingklassen AAA bis AA—entfallt

Risikokennzahlen Der Erwartete Verlust fiir das Portfolio
des Geschiftssegments Public Sector Finance weist tiber
den Halbjahreszeitraum sehr stabile Zahlen auf. Die ge-
ringfiligige Verringerung im Erwarteten Verlust kommt im
Wesentlichen durch Reduzierungen beim Exposure zu-
stande.



Real Estate Finance: 24,9 Mrd. € EaD Portfolioentwicklung und
-struktur Der EaD des Real-Estate-Finance-Portfolios ist ge-
geniiber dem 31. Dezember 2010 um insgesamt 1,5 Mrd. €
zuriickgegangen. Die im Portfolio enthaltenen Kunden-
derivate belaufen sich zum 30. Juni 2011 auf 0,5 Mrd. €
EaD gegeniiber 0,6 Mrd. € EaD zum Jahresende 2010. Wih-
rend sich der relative Anteil Deutschlands am Portfolio
leicht erhohte, reduzierte sich der Anteil Japans aufgrund
regulédr auslaufender Finanzierungen auf etwa die Halfte
des Exposures.

Real Estate Finance: EaD nach Regionen?

in Mrd. €
24,9?
Italien o1 Portugal
02 Spanien
Japan o p

17 Emerging Markets?®
22 GrofRbritannien
28 Frankreich
31 Andere Europa
37

Deutschland

31.12.2010 30.6.2011

Y Im Segment Real Estate Finance besteht kein Exposure gegentiber dem Kontra-
henten FMS Wertmanagement.

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

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

4 Emerging Markets gemaR IWF-Definition

Die Verteilung des Portfolios nach Objektarten per 30. Juni
2011 hat sich gegeniiber dem Jahresende 2010 leicht ver-
dndert. Nennenswert ist die Reduzierung in der Objektart
,Biirogebdude“ um 1,8 Mrd. € auf 8,8 Mrd. € EaD (35 %;
31. Dezember 2010: 40 %). Der prozentuale Anteil der Fi-
nanzierung wohnwirtschaftlich genutzter Immobilien (zu-
meist Portfolio-Transaktionen) ist mit 22 % (31. Dezem-
ber 2010: 22 %) stabil geblieben. Rund 10 % (31. Dezember
2010: 8 %) des Portfolios entfallen auf die Objektart ,,Logis-
tik/Lager®. Daneben haben Finanzierungen von Einzel-
handelsimmobilien mit 27 % (31. Dezember 2010: 25 %)
einen groBen Anteil am Real-Estate-Finance-Segment.

Konzernzwischenlagebericht
> Risikobericht
> Adressrisiko

Real Estate Finance: EaD nach Objektarten?

in Mrd. €

0z . 24,9Y

Andere 1.2 (1>% Hotel/Freizeit
5:9‘ 2> Logistik/Lager
55
Wohnungsbau
66 ...
68
Einzelhandel
88
Biirogebdude
31.12.2010 30.6.2011

Y Im Segment Real Estate Finance besteht kein Exposure gegeniiber dem Kontra-
henten FMS Wertmanagement.

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

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

Das Portfolio wird zum Halbjahr 2011 mit 95,4 % (31. De-
zember 2010: 94,2 %) erneut starker von Investmentfinan-
zierungen dominiert; auf risikoreichere Bauprojekte in
der Erstellungsphase (Herstellungsfinanzierungen) entfal-
len nur noch 2,5% des EaD (31. Dezember 2010: 3,4%).
Unter Investment-Finanzierungen wird die Finanzierung
von Immobilien zusammengefasst, deren Kapitaldienst-
fadhigkeit im Wesentlichen aus dem laufenden Objekt-
Cashflow erfolgt.

Real Estate Finance: EaD nach Darlehensarten?

in Mrd. €

24,9
—01 Andere
05

08 Herstellungsfinan-
235 zierungen

Kundenderivate

Investment-
Finanzierungen

31.12.2010 30.6.2011

Y Im Segment Real Estate Finance besteht kein Exposure gegentiber dem Kontra-
henten FMS Wertmanagement.
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Risikokennzahlen Der Erwartete Verlust (EL) fiir das Real-
Estate-Finance-Portfolio betrdgt unter Anwendung der
nach Basel II vorgegebenen Parameter zum 30. Juni 2011
82,5 Mio. €. Er hat sich damit gegeniiber 31. Dezember
2010 (105,4 Mio. €) deutlich verringert, was in erster Linie
auf eine Verbesserung der PD- und LGD-Parameter bei
einigen groBeren Kunden zuriickzufiihren ist.

Risikoschwerpunkte Die Entwicklungen an den Immobili-
enmarkten im ersten Halbjahr 2011 sind ausfiihrlich im
Teil ,Branchenspezifische Lage* im Kapitel ,,Geschifts-
tatigkeit und Rahmenbedingungen® erortert. Ausfithrun-
gen zu moglichen zukiinftigen Entwicklungen finden sich
im ,,Prognosebericht“ dieses Geschiftsberichts.

Value Portfolio: 58,5 Mrd. € EaD Portfolioentwicklung und
-struktur Das Value Portfolio beinhaltet nicht-strategische
Portfolios des HRE Konzerns sowie derzeit einen GroB-
teil der mit dem Kontrahenten FMS Wertmanagement be-
stehenden Geschéfte. Hinsichtlich der nicht-strategischen
Portfolios des HRE Konzerns umfasst das Value Portfolio
neben dem Public-Finance-Geschift des DEPFA-Teilkon-
zerns das Kapitalmarktgeschédft und einen geringen An-
teil Infrastrukturfinanzierungen. Im Value Portfolio steht
der werterhaltende, kapitalschonende Abbau bestehen-
der Vermogenswerte im Vordergrund.

Die Abnahme des Exposures per 30. Juni 2011 gegeniiber
31. Dezember 2010 um 9,1 Mrd. € ist hauptsédchlich auf
die Reduzierung der Engagements in den USA, Grofbri-
tannien und Irland zurtickzufithren. Per 30. Juni 2011
stellen insbesondere Deutschland, die USA, Irland sowie
verschiedene westeuropéische Staaten einen regionalen
Schwerpunkt dar. Der mit 9,2 Mrd. € beziehungsweise
16 % hohe irische Anteil enthilt 8,6 Mrd. € EaD, der aus
Refinanzierungsgeschédften mit der irischen Zentralbank
resultiert.

Value Portfolio: EaD nach Regionen

in Mrd. €
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Emerging Markets?

Y Emerging Markets gemaR IWF-Definition

2 Daneben 39,6 Mrd. € EaD gegeniiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement
einschlieRlich garantierter Positionen von 6,1 Mrd. €. Der Anteil ohne Garantien
entfallt zu 100 % auf Deutschland. Die garantierten Positionen verteilen sich im
Wesentlichen auf Italien (65,1 %), GroRbritannien (21,3 %), Kanada (6,7 %) und
Frankreich (3,6 %).

3 Daneben 26,1 Mrd. € EaD gegeniiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement
einschlieBlich garantierter Positionen von 5,2 Mrd. €. Der Anteil ohne Garantien
entfallt zu 100 % auf Deutschland. Die garantierten Positionen verteilen sich im
Wesentlichen auf Deutschland (94 %) und Italien (6 %).



Die Kontrahentenstruktur im Value Portfolio wurde im
Zuge der Neusegmentierung bereits im Jahr 2010 iiberar-
beitet und die Zuordnung zu Kontrahenten konzernweit
vereinheitlicht.

Die Rubrik ,,Offentliche Kreditnehmer* umfasst zu 33 %

Exposure gegeniiber Staaten, zu 50 % Unternehmen des
offentlichen Sektors und zu 17 % Kommunen.

Value Portfolio: EaD nach Kontrahenten

in Mrd. €
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Unternehmen 43 ——0Z Andere
Finanzinstitute/ 152 e 41 Projektfinanzierer/
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31.12.2010% 30.6.2011%

Y Daneben 39,6 Mrd. € EaD gegeniiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement
einschlieRlich garantierter Positionen in Hohe von 6,1 Mrd. €

2 Daneben 26,1 Mrd. € EaD gegeniiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement
einschlieRlich garantierter Positionen in Hohe von 5,2 Mrd. €

Konzernzwischenlagebericht
> Risikobericht
> Adressrisiko

Im Value Portfolio ist eine absolute sowie relative Ab-
nahme des Exposures in den Ratingklassen AAA bis AA—
bei gleichzeitiger Zunahme in den Ratingklassen A+ bis
A— festzustellen. Das Exposure in den Ratingklassen BBB+
und schlechter hat sich im Vergleich zum Vorjahresende
um 1 Mrd. € auf 1,5 Mrd. € per 30. Juni 2011 verringert.
In der Folge ist mit Ausnahme eines geringen Anteils das
gesamte verbliebene Value Portfolio des HRE Konzerns als
,Investment Grade“ eingestuft.

Value Portfolio: EaD nach internen Ratings

in Mrd. €
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15 BBB+und schlechter
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760 . A+ bis A—
322
AAA bis AA—
31.12.2010? 30.6.2011?

Y Daneben 39,6 Mrd. € EaD gegeniiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement
einschlieBlich garantierter Positionen in Hohe von 6,1 Mrd. €. Der Anteil ohne
garantierte Positionen entfallt zu 100 % auf die Ratingklasse AAA. Die garantierten
Positionen verteilen sich zu 94,5 % auf die Ratingklassen AAA bis AA—, zu 1,3 %
auf die Ratingklassen A+ bis A—sowie zu 4,2 % auf die Ratingklassen BBB+ und
schlechter.

2 Daneben 26,1 Mrd. € EaD gegeniiber dem Kontrahenten FMS Wertmanagement
einschlieBlich garantierter Positionen in Hohe von 5,2 Mrd. €. Uber 99 % des EaD
entfallen auf die Ratingklassen AAA bis AA—.

Risikokennzahlen Der Erwartete Verlust fiir das Value Port-
folio betrdgt unter Anwendung der nach Basel II vorgege-
benen Parameter zum 30. Juni 2011 21,6 Mio. €. Er hat
sich damit gegeniiber 31. Dezember 2010 (69,7 Mio. €)
deutlich verringert. Ein wesentlicher Treiber fiir die Re-
duzierung des EL ist eine Finanzierung aus dem Bereich
des offentlichen Sektors (—54 Mio. € EL), fiir die im ersten
Quartal 2011 eine EWB gebildet worden ist.
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Strukturierte Produkte

Gemil den Empfehlungen des Financial Stability Board
(FSB, ehemals FSF) sowie der Senior Supervisory Group
(SSG) fiir ,Leading Practice for Selected Exposures®
weist der HRE Konzern weitere Informationen zu folgen-
den Teilportfolios aus:
Strukturierte Produkte
1. Staats- und bankgarantierte, staatsunterstiitzte struk-
turierte Produkte
2. Strukturierte Produkte des Bankbuches sowie kon-
solidierter Zweckgesellschaften
Zweckgesellschaften innerhalb und auRerhalb des Konso-
lidierungskreises (Kapitel ,,Zweckgesellschaften im HRE
Konzern“)

1. Staats- und bankgarantierte, staatsunterstiitzte struktu-
rierte Produkte im Value Portfolio (ohne zusitzlich kreditver-
sicherte Wertpapiere) Die Angaben umfassen aus Griinden
der Ubersichtlichkeit alle Geschiftssegmente, wobei der
weitaus grofte Anteil dem Value Portfolio zugeordnet ist.

Strukturierte Wertpapiere

in Mrd. €

Vollgarantierte strukturierte Produkte

CDO (verbriefte, staatsgarantierte europdische [meist Spanien]
Finanzierungen von Kleinunternehmen)

ABS (verbriefte Hypothekendarlehen, garantiert durch die Niederlande)

ABS (Reverse Mortgage; Garantie durch US Federal Home
Administration)

Staatsunterstiitzte strukturierte Produkte
ABS (Housing Finance: verbriefte geférderte Hypothekendarlehen)

ABS (Stranded costs: verbriefte Hypothekendarlehen von Gebduden
im o6ffentlichen Interesse; Zins und Tilgung durch 6ffentlich erhobene
Nutzungsgebiihren)

Strukturierte Produkte mit staatsgarantierten Underlyings
(inklusive CM & AM)

FFELB Student Loans (verbriefte, zu mindestens 97 % US-staats-
garantierte Studentenkredite)

Bankgarantierte strukturierte Produkte
CDO TRS mit Schweizer Bank
CDO TRS fast ausschlief8lich mit US-Investmentbanken

Nominalwert

19
0,2

0,5

1,0

3,8

0,6

1 Hiervon waren per 30. Juni 2011 0,56 Mrd. € dem Public-Sector-Finance-Portfolio zugeordnet.

30.6.2011

Interner Fair Value

1,7
0,2

0,5

1,0

3,5

0,6

Nominalwert

2,0
0,2

0,5

1,1

4,1

0,6

31.12.2010

Interner Fair Value

1,8
0,2

0,5

1,1

3,8

0,6



Erhohtes Risiko konnte aus strukturierten Wertpapieren
ohne explizite Garantie (nominal 1,5 Mrd. € staatlich un-
terstiitzt) entstehen. Da die verbrieften Darlehen jedoch
Investments im ,offentlichen Interesse“ finanzieren,
kann — im Falle von Zahlungsschwierigkeiten — von einer
Staatsunterstiitzung ausgegangen werden.

FFELB Student Loans Die Abnahme des Nominalbestands
der FFELB Student Loans, die vollstdndig dem Value Port-
folio zugeordnet sind, um 0,3 Mrd. € gegeniiber 31. De-
zember 2010 ist ausschlieBlich auf den Anstieg des Euros
gegeniiber dem Dollar zuriickzufiihren.

2. Strukturierte Produkte des Bankbuches sowie konsolidier-
ter Zweckgesellschaften Der Nominalbestand an struktu-
rierten Wertpapieren, den der HRE Konzern in immobilien-
bezogene Real Estate Linked Investments wie Commercial
Mortgage Backed Securities (CMBS), Residential Mort-
gage Backed Securities (RMBS) und in Credit Linked In-
vestments wie zum Beispiel Collateralised Debt Obliga-
tions (CDOs, im engeren Sinne) sowie Collateralised Loan
Obligations (CLOs) unterteilt, ist mit 0,42 Mrd. € gegen-
tiber dem Jahresende 2010 (0,45 Mrd. €) weitgehend stabil
geblieben.

Der intern berechnete Fair Value dieser Wertpapiere, die
Kreditrisiken verbriefen, ist mit 11 Mio. € gegeniiber dem
31. Dezember 2010 unverdndert.

Konzernzwischenlagebericht
> Risikobericht
> Adressrisiko

Zweckgesellschaften im HRE Konzern

Zweckgesellschaften werden in der Regel dazu verwen-
det, Vermogenswerte (weitgehend) insolvenzsicher von
operativen Gesellschaften zu isolieren und im Bedarfsfall
eine leichtere Verwertung dieser Vermdogensgegenstédnde,
die oftmals als Sicherheiten dienen, zu ermdglichen. Im
Rahmen ihrer Geschiftstédtigkeit setzt der HRE Konzern
Zweckgesellschaften vor allem fiir die Risikoreduktion
ein.

Die nachfolgende Tabelle fasst die gemél IFRS in den Ab-
schluss des HRE Konzerns per 30. Juni 2011 beziehungs-
weise per 31. Dezember 2010 einbezogenen Zweckgesell-
schaften zusammen. Die der Konsolidierung zugrunde
liegenden Vermogenswerte sind ausschlieBlich als Loans
and Receivables (LaR) klassifiziert.

Konsolidierte Zweckgesell-
schaften nach Kategorien

Nominalwert in Mrd. € 30.6.2011 31.12.2010
Refinanzierung des Konzerns 0,06 0,06
Investments in ABS-Strukturen 0,59 0,64
Insgesamt 0,65 0,70

Aus der Konsolidierung der Zweckgesellschaften ergibt
sich insbesondere eine Bilanzverldngerung in Hohe von
0,4 Mrd. € (31. Dezember 2010: 0,5 Mrd. €) aus Verbrie-
fungszweckgesellschaften im Rahmen von Investments in
ABS-Strukturen, bei denen der HRE Konzern unter ande-
rem bereits voll abgeschriebene First-Loss-Tranchen halt.
Aus Risikosicht verdndert sich dadurch das risikobehaf-
tete Volumen jedoch nicht. Entsprechend ist das risiko-
behaftete Volumen um 0,4 Mrd. € (31. Dezember 2010:
0,5 Mrd. €) geringer.

Bei den verbliebenen nicht konsolidierten Zweckgesell-
schaften besteht wie zum Jahresende 2010 kein nominales
Transaktionsvolumen mehr.
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Watchlist- und Problemkredite: 1,5 Mrd. €%

Friihwarnsystem Im Frithwarnsystem des HRE Konzerns
sind Trigger (= Kriterien) fiir die Aufnahme in die Inten-
sivbetreuung (Watchlist) und in die Problemkreditbetreu-
ung definiert (z.B. Zahlungsverzug, Nichteinhaltung von
Covenants — beispielsweise LTV, ISC). Ob ein Trigger
ausgelost wurde, wird fortlaufend tiberwacht. Bei Auffal-
ligkeiten wird die Adresse analysiert und gegebenenfalls
zeitnah in die Intensiv- und Problemkreditbetreuung
iiberfiihrt.

Watchlist- und Problemkredite (Restructuring und Work-
out Loans) sind wie folgt abgegrenzt:
Watchlist Loans Es besteht ein Zahlungsverzug grofer
60 Tage beziehungsweise ein anderes Frithwarnsignal
trifft zu.
Restructuring Loans Es besteht ein Zahlungsverzug gro-
Ber 90 Tage beziehungsweise ein anderes definiertes
Frithwarnsignal trifft zu.
Workout Loans Es gibt keinerlei Anzeichen dafiir, dass
das Darlehen saniert werden kann. Zwangsvollstre-
ckungsmafnahmen sind/werden eingefiihrt, Einzel-
wertberichtigungen sind vorgesehen.

Die Problemkreditbearbeitung ist auch fiir die Durchfiih-
rung eines Impairment-Tests im Einklang mit den diesbe-
ziiglichen Bilanzierungsvorschriften des Konzerns ver-
antwortlich.

Entwicklung der Watchlist- und Problemkredite Bestand der
Watchlist- und Problemkredite zum 31. Dezember 2010
und zum 30. Juni 2011:

Watchlist- und
Problemkredite

EaD in Mio. € PSF REF VP
Workout Loans - 15 33
Restructuring Loans 36 1162 86
Problemkredite 36 1.177 119
Watchlist Loans - 141 -
Insgesamt 36 1.318 119

Y Das Reporting wurde auf EaD umgestellt.

30.6.2011

Insgesamt
48

1.284
1.332

141

1.473

PSF

38

REF

16

1.141
1.157

1.476

VP

67

91

158

135

293

31.12.2010

Insgesamt
83

1.270
1.353

454

1.807

Ain Mio. €

-35

14

=21

-313

-334



Die Watchlist- und Problemkredite haben sich stabilisiert.
Sie sind aufgrund von Riickzahlungen und erfolgreichen
Restrukturierungen um 0,3 Mrd. € auf 1,5 Mrd. € zurtick-
gegangen.

Wertberichtigungen und Riickstellungen

Einzelwertberichtigungen und portfoliobasierte Wertberich-
tigungen Alle finanziellen Vermdgenswerte, die nicht er-
folgswirksam zum Fair Value bewertet werden, werden
regelméaBig tberpriift, ob eine Wertminderung vorliegt.
Dabei wird zunédchst untersucht, ob ein objektiver Hin-
weis fiir eine Wertminderung besteht. AnschlieBend wird
die Hohe der Wertminderung als Differenz des Buchwer-
tes, bei AfS-Vermogenswerten zuziiglich der AfS-Riick-
lage, zum Barwert der kiinftig erwarteten Cashflows ermit-
telt. Objektive Hinweise fiir eine Wertminderung sowie
die Bemessung der Hohe der Wertberichtigungen sind im
Detail im Anhang des Konzernabschlusses 2010 bezie-
hungsweise im Risikoberichtsteil beschrieben.

Portfoliobasierte Wertberichtigungen werden unter Ver-
wendung Basel-II-konformer Risikoparameter wie Aus-
fallwahrscheinlichkeit (PD) und Verlustquote (LGD) be-
stimmt. 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 Wertminderungsereignisses benétigt wird.

Sollten aufgrund des Marktumfelds in einzelnen Portfolios
der Geschiftssegmente Abweichungen zwischen langjdh-
rigen Durchschnittswerten fiir die Parameter PD und LGD
einerseits und aktuellen Ausfall- und Verlustquoten ande-
rerseits erkannt werden, so werden diese entsprechend
berticksichtigt.

Die Genehmigung der Wertberichtigungen erfolgt im Risk
Provisioning Committee, in dem die CRO aller Tochter-
institute vertreten sind.

Konzernzwischenlagebericht
> Risikobericht
> Adressrisiko

Risikovorsorgebestand Eine Ubersicht iiber die Entwick-
lung der Risikovorsorge und der Riickstellungen findet
sich im Anhang (Notes).

Der dort berichtete Riickgang der Einzelwertberichtigun-
gen um 59 Mio. € auf 418 Mio. € zum 30. Juni 2011 ist
vor allem auf Verbréauche zurtickzufiihren.

Die portfoliobasierten Wertberichtigungen betrugen zum
30. Juni 2011 155 Mio. € (31. Dezember 2010: 184 Mio. €).
Der wesentliche Treiber fiir die Verringerung der portfolio-
basierten Wertberichtigungen sind Verbesserungen der
PD- und LGD-Parameter bei einigen groferen Kunden.

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

Die Problemkredite im Bereich Value Portfolio und Public
Sector Finance waren per 30. Juni 2011 mit Wertberich-
tigungen zu 40,2 % (31. Dezember 2010: 37,5 %) abge-
schirmt.

Die strukturierten Produkte im Bankbuch und bei den
konsolidierten Zweckgesellschaften, die dem Value Port-
folio zugerechnet werden, waren per 30. Juni 2011, bezo-
gen auf den gesamten Nominalwert, mit 97,5 % (31. De-
zember 2010: 97,4 %) abgeschirmt.

Die Riickstellungen fiir Eventualverbindlichkeiten und
andere Verpflichtungen enthielten vor allem Riickstellun-
gen fiir Avalrisiken, Akkreditive und unwiderrufliche Kre-
ditzusagen im Kreditgeschéaft. Sie betrugen zum 30. Juni
2011 34 Mio. € (31. Dezember 2010: 34 Mio. €).
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Marktrisiko

Definition, Marktrisikostrategie, Aufbauorganisation
und Berichtswesen

Beziiglich der oben genannten Punkte verweisen wir auf
die Darstellungen im Marktrisikoteil des Risikoberichts
im Geschiéftsbericht 2010.

Marktrisikomessung und -limitierung

Beziiglich der Methodik und Annahmen der VaR-Messung
verweisen wir auf die Ausfithrungen im Marktrisikoteil
des Risikoberichts im Geschaftsbericht 2010.

Der Marktrisiko-VaR des HRE Konzerns liegt zum 30. Juni
2011 mit 63,5 Mio. € unter dem Vergleichswert des Vor-
jahresendes in Hohe von 74,1 Mio. €.

Wihrend der Marktrisiko-VaR im ersten Quartal 2011 auf-
grund von Korrekturbuchungen im Zusammenhang mit der
Ubertragung von Vermégenswerten und Verbindlichkeiten
auf die FMS Wertmanagement noch stdrkeren Schwan-
kungen unterworfen war, bewegte er sich im zweiten
Quartal auf vergleichsweise konstantem Niveau.

Marktrisiko-VaR
(10 Tage, 99 %) einzelner Risikoarten und Marktrisiko-Limit 2011

m Marktrisiko-Limit m Gesamtrisiko

in Mio. € Credit-Spread-Risiko  Fremdwahrungsrisiko m Zinsrisiko
160
120
% HMM
40 __J . Al
0

Januar Februar Marz April Mai Juni

Weitere Instrumente wie Sensitivitdtsanalysen sowie
Stresstesting und Backtesting ergdnzen die VaR-Betrach-
tung.

Backtesting Es wurden fiir die Handelsbiicher in den letz-
ten zwolf Monaten sieben Ausreiller beobachtet, die meist
auf die Marktbewegungen der Credit Spreads und der
Zinsen zuriickzufiihren waren.

Stresstesting Es werden konzerneinheitliche, hypothetische
und historische Stress-Szenarien auf monatlicher Basis
fiir alle wesentlichen Risikotreiber unter Einbeziehung
aller Positionen gerechnet. Eine Parallelverschiebung der
Zinskurve um 200 Basispunkte beispielsweise hitte eine
Marktwertdnderung von 83,7 Mio. € zur Folge. Der Ver-
gleichswert fiir das Jahresende 2010 lag bei 197,9 Mio. €.

Okonomisches Marktrisikokapital Fiir die Berechnung des
o6konomischen Marktrisikokapitals, das bei der Risikotrag-
fahigkeitsanalyse beriicksichtigt wird, wird der Markt-
risiko-VaR sowohl auf einen Einjahreszeitraum als auch
auf ein hoheres Konfidenzniveau (von 99 % auf 99,95 %)
skaliert. Das 6konomische Kapital fiir Marktrisiken betragt
zum 30. Juni 2011 ohne Berticksichtigung von Diversifika-
tionseffekten zu anderen Risikoarten 425 Mio. € (31. De-
zember 2010: 550 Mio. €). Details zur Berechnung finden
sich im Kapitel , Ergebnis der Risikotragfdhigkeitsanalyse®.

Marktrisikosteuerung und -iiberwachung sowie Ausblick

Hierzu verweisen wir auf die Ausfithrungen im Markt-
risikoteil des Risikoberichts im Geschaftsbericht 2010.



Liquiditatsrisiko

Allgemeine Informationen im Zusammenhang mit der
Messung und Steuerung des Liquiditédtsrisikos des HRE
Konzerns (unter anderem Risikostrategie, Risikolimitie-
rung) konnen dem Geschiftsbericht 2010 des HRE Kon-
zerns entnommen werden.

Entwicklung der Risikoposition des HRE Konzerns

Die im Zuge der Liquiditdtsrisikomessung per 30. Juni
2011 ermittelte Liquiditdtsreserve (nach Beriicksichti-
gung von Limiten) betrug auf Sicht von zwolf Monaten
8,4 Mrd. €. Die Refinanzierung erfolgt ausschlieBlich tiber
Geld- und Kapitalmaérkte, es werden keine externen Liqui-
ditdtshilfen in Anspruch genommen.

Die Liquiditdtskennziffer gemdB Liquiditdtsverordnung
betrug zum 30. Juni 2011 in der Deutschen Pfandbriefbank
AG 1,18; sie lag damit iiber der gesetzlichen Mindest-
grenze von 1,0. Auch die Liquiditdtsvorgaben der irischen
Aufsicht fiir die DEPFA Bank plc wurden eingehalten. So
betrug die Liquiditdtskennziffer fiir das Null-bis-acht-
Tage-Band 1,12 (regulatorisch gefordertes Minimum liegt
hier bei 1,0) und die Kennziffer fiir das Band von acht
Tagen bis zu einem Monat 1,53 (regulatorisch gefordertes
Minimum liegt hier bei 0,9).

Fiir die Refinanzierung stehen dem HRE Konzern als
Hauptfinanzierungsinstrumente gedeckte und ungedeckte
Emissionen zur Verfiigung. Pfandbriefe sind dabei das
Hauptrefinanzierungsinstrument. Aufgrund ihrer hohen
Qualitdt und Akzeptanz an den internationalen Kapital-
maérkten sind Pfandbriefe vergleichsweise weniger von
Marktschwankungen betroffen als viele andere Refinan-
zierungsquellen.

Die Refinanzierungsmérkte standen im ersten Halbjahr
2011 weiter im Zeichen der Krise um die europdischen
Staatsfinanzen. Dabei erwies sich der deutsche Renten-
markt als ,,sicherer Hafen“, und die langfristigen Zinssétze
blieben trotz steigender Inflationsraten und darauf folgen-
der Zinserh6hungen der EZB auf historisch niedrigem
Niveau.

Konzernzwischenlagebericht
> Risikobericht

>> Marktrisiko

> Liquiditatsrisiko

Im Vorfeld der EU-Entscheidung zum HRE Konzern war
die Deutsche Pfandbriefbank AG nur vereinzelt am Refi-
nanzierungsmarkt tdtig und konnte im ersten Halbjahr
2011 ca. 0,5 Mrd. € langfristig am Markt platzieren.

Prognostizierter Liquiditdtsbedarf

Die aktuelle Liquiditétssituation ist aus Sicht des HRE
Konzerns als komfortabel einzustufen.

Neben dem prognostizierten Liquiditdtsbedarf fiir Neu-
geschéftsaktivitdten ist die Hohe des zukiinftigen Liqui-
ditdtsbedarfs jedoch noch von einer Vielzahl externer
Faktoren abhéngig:
Zukinftige Entwicklung der Abschlédge bei Wertpapie-
ren bei den Repo-Finanzierungen am Markt und bei den
Zentralbanken
Eventuell zusétzliche Sicherheitenanforderungen auf-
grund von sich &ndernden Marktparametern (wie Zins-
sdtze und Fremdwédhrungskurse)
Entwicklung der Anforderungen fiir Absicherungsge-
schifte
Verdnderte Anforderungen der Ratingagenturen hinsicht-
lich der erforderlichen Uberdeckung in den Deckungs-
stocken

Nach der Ubertragung von Vermégenswerten auf die FMS
Wertmanagement hat sich das Risiko fiir die Liquiditat
des HRE Konzerns, das aufgrund von Verwerfungen an den
Finanzmaérkten entstehen konnte, deutlich verringert.

47



48

Operationelle Risiken

Definition

Der HRE Konzern definiert das Operationelle Risiko als
die Gefahr von Verlusten, verursacht durch unzureichende
oder fehlende Prozesse, menschliche Fehler, Technologie-
versagen oder externe Ereignisse. Die Definition beinhal-
tet rechtliche Risiken, schliefit jedoch strategische und
Reputationsrisiken aus.

Strategie fiir Operationelle Risiken

Die obersten Ziele des HRE Konzerns sind die Friiher-
kennung, die Erfassung, die Beurteilung sowie die Uber-
wachung und Verhinderung beziehungsweise Begrenzung
von Operationellen Risiken sowie ein frithzeitiger und
aussagekraftiger Bericht an das Management. Der HRE
Konzern versucht nicht, Risiken komplett auszuschlie-
Ben, sondern durch gezielte Fritherkennungsmalfinahmen
mogliche Verluste zu minimieren. Die Bereitstellung von
Informationen ist dabei die Basis fiir gezielte Entschei-
dungen zur Risikobegrenzung.

Organisation des Managements von Operationellen Risiken

Im Bereich Risk Management & Control ist die Abteilung
Group Operational Risk fiir konzernweit einheitliche Pro-
zesse, Instrumente und Methoden zur Erfassung, Beurtei-
lung, Uberwachung und Berichterstattung Operationeller
Risiken im HRE Konzern zustdndig.

Risikoberichte, Uberwachung und Management
von Operationellen Risiken

Operationelle Risiken werden durch ein Netzwerk, beste-
hend aus Kontrollen, Verfahren, Berichten und Verant-
wortlichkeiten, iiberwacht. Innerhalb des Konzerns iiber-
nimmt jeder einzelne Fachbereich die Verantwortung fiir
die eigenen Operationellen Risiken und stellt entspre-
chende Ressourcen und Prozesse zu deren Begrenzung
zur Verfiigung. Der Fokus liegt dabei primér auf der Friih-
erkennung, Minderung und Steuerung der Risiken sowie
weiterhin auf der Messung und Uberwachung von Risiken.

Die gesammelten Informationen werden verwendet, um
das operationelle Risikoprofil der HRE und die notwen-
digen MaBnahmen zur Risikoreduzierung zu bestimmen.

RegelméBige Berichte werden fiir den CRO und fiir das
Risk Committee erstellt. Der monatliche Group Risk
Report enthdlt operationelle Schadensfille und Verluste
sowie wesentliche risikorelevante Sachverhalte mit Aus-
wirkung auf den HRE Konzern. Zudem weist ein viertel-
jahrlicher Bericht zu wesentlichen Risikoindikatoren den
Vorstand auf potenzielle Risikoquellen hin. Die Ergeb-
nisse des jahrlichen Risk Self Assessments in den Fach-
bereichen werden nach Abschluss des Assessment-Pro-
zesses dem Risk Committee berichtet. Nach Beendigung
einer detaillierten Risikoanalyse erhélt der zustdndige
Vorstand einen Abschlussbericht.

Risikomessung

Das ckonomische Kapital fiir Operationelle Risiken be-
trdgt 157 Mio. € zum 30. Juni 2011 (31. Dezember 2010:
154 Mio. €). Details zur Berechnung finden sich im Kapitel
,Ergebnis der Risikotragfidhigkeitsanalyse®.



Wesentliche Operationelle Risiken des HRE Konzerns

Wesentliche operationelle Risiken resultieren aus der
fortlaufenden Weiterentwicklung des HRE Konzerns.
Dies beinhaltet auch die Erbringung von Dienstleistungen
fiir die FMS Wertmanagement sowie laufende Anderun-
gen in der IT-Umgebung. Operationelle Risiken erwach-
sen insbesondere aus der hohen Anzahl von manuellen
Geschiftserfassungen sowie der hohen Anzahl von un-
terschiedlichen Abwicklungs- und Uberwachungssyste-
men im HRE Konzern. Bis zum Abschluss der derzeit
laufenden Konsolidierung besteht eine erh6hte Fehleran-
falligkeit in Bezug auf die manuellen Prozesse und Kont-
rollen, die zur Sicherung der Datenkonsistenz erfolgen.

Ergebnis der Risikotragfiahigkeitsanalyse

Okonomisches Kapital nach Risikoarten
ohne Diversifikationseffekte
in Mio. €

Adressrisiko
Marktrisiko
Operationelles Risiko
Geschéftsrisiko

Summe vor Diversifikationseffekten
Summe nach Diversifikationseffekten

Risikodeckungsmasse
Uberdeckung

Ohne die Diversifikationseffekte zwischen den einzelnen
Risikoarten belduft sich das ckonomische Kapital des
HRE Konzerns auf rund 2,4 Mrd. € (31. Dezember 2010:
2,6 Mrd. €). Mit deren Beriicksichtigung sinkt es auf rund
2,2 Mrd. € (31. Dezember 2010: 2,4 Mrd. €).

Konzernzwischenlagebericht

> Risikobericht

>> Operationelle Risiken

> Ergebnis der Risikotragfahigkeitsanalyse

Des Weiteren besteht eine hohe Abhéngigkeit von Know-
how von Schliisselpersonen, um einerseits Weiterentwick-
lung zu begleiten und andererseits das Tagesgeschift zu
betreiben. Dies ist vor dem Hintergrund der bestehenden
Systemlandschaft sowie manueller Prozesse und Kontrol-
len von besonderer Bedeutung.

Im ersten Halbjahr 2011 ergaben sich fiir den HRE Konzern
Verluste von insgesamt 159.183 € aus Operationellen Ri-
siken. Die Verluste resultierten hauptsdchlich aus fehler-
hafter Erfassung von Zinsdaten von Krediten. Prozess- und
Kontrollverbesserungen wurden implementiert, um die
zugrunde liegenden Ursachen der aufgetretenen Verlust-
fdlle zu beheben.

30.6.2011 31.12.2010 Veranderung
1.835 1.881 —46
425 550 —125

157 154 +3

- 62 -62

2.417 2.647 —230
2.218 2413 —195
8.604 8.654 —50
+6.386 +6.241 +145

Aufgrund neuer aufsichtsrechtlicher Vorgaben kann in
der Risikodeckungsmasse das bisher enthaltene geplante
Ergebnis der ndchsten zwolf Monate nicht mehr ange-
setzt werden. Der resultierende Riickgang iiberkompen-
siert den Anstieg des IFRS Eigenkapitals infolge des po-
sitiven Halbjahresergebnisses der Gruppe, was zusammen
zu einem leichten Riickgang der Risikodeckungsmasse
um 50 Mio. auf 8,6 Mrd. € fiihrt.
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Laut dem aufsichtsrechtlich geforderten ICAAP-Modell,
nach dem sich die 6konomische Risikotragfdhigkeit der
Gesellschaft bestimmt, ergibt sich zum 30. Juni 2011 fiir
einen einjdhrigen Betrachtungszeitraum ein Gkonomi-
scher Kapitalpuffer von rund 6,4 Mrd. € (31. Dezember
2010: 6,2 Mrd. €).

Die auf Basis des ICAAP grofite Risikoart (gemessen am
6konomischen Kapital und ohne explizite Beriicksich-
tigung des Liquiditédtsrisikos) ist das Adressrisiko, auf
das 76 % des undiversifizierten 6konomischen Kapitals
entfallen.

Bezogen auf das okonomische Kapital war der HRE
Konzern im gesamten ersten Halbjahr 2011 ausreichend
kapitalisiert. Somit war die Risikotragfdhigkeit jederzeit
vollumfénglich gegeben.

Die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) hat am 5. Juli 2011 einen Entwurf zur aufsichts-
rechtlichen Beurteilung interner Risikotragfdhigkeits-
konzepte der Kreditinstitute verdffentlicht. Hieraus
konnten sich Anderungen an kiinftigen Berechnungen
der Gruppe ergeben.

Methodik der einzelnen Risikoarten

Das 6konomische Kapital jeder Risikoart wird iiber einen
quantitativen Ansatz ermittelt und unter Beriicksichtigung
von spezifischen Korrelationen zum Gesamtbankrisiko
aggregiert. GemalB gidngigem 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 6ko-
nomischen Kapitals fiir die einzelnen Risikoarten erldu-
tert.

Adressrisiko Zur Berechnung des Adressrisikos auf Port-
folioebene setzt die HRE konzernweit ein Kreditportfolio-
modell ein, welches dem Ansatz eines sogenannten Asset-
Value-Modells folgt. Der wesentliche Grundgedanke dieses
Ansatzes besteht darin, dass tiber die wiederholte Simu-
lation von korrelierten Ratingmigrationen und Ausféllen
von Kreditnehmern sowie eine Berechnung hieraus resul-
tierender Wertverdnderungen des Portfolios Wahrschein-

lichkeitsaussagen tber potenzielle Verluste aus dem Kre-
ditgeschift getroffen werden konnen. Aus der iiber diesen
Weg berechneten Verlustverteilung ldsst sich dann das
okonomische 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 Ausfillen
im Kreditgeschift innerhalb eines Jahres ergeben wird.
Neben der Verlustverteilung des Kreditportfolios ist ein
wesentliches Ergebnis die risikoaddquate Allokation des
so gemessenen Adressrisikokapitals auf die einzelnen
Kreditnehmereinheiten nach dem sogenannten Expected-
Shortfall-Prinzip. Hierbei wird eine verursachungsge-
rechte Zuordnung auf die Kreditnehmer gewdhrleistet
und damit ein wesentlicher Baustein zur risikoorientierten
Steuerung des Kreditportfolios gelegt.

Das okonomische Kapital fiir Adressrisiken — berechnet
aus dem Kreditportfoliomodell — betrédgt fiir ein Konfi-
denzniveau von 99,95 % und einen Zeithorizont von ei-
nem Jahr ohne Beriicksichtigung von Diversifikations-
effekten zu anderen Risikoarten 1,8 Mrd. € (31. Dezember
2010: 1,9 Mrd. €).

Marktrisiko In die Berechnung des 6konomischen Kapitals
fiir Marktrisiken geht der fiir die Marktrisikosteuerung
verwendete VaR, ergdnzt um die VaR-Werte fiir die Ei-
genmittelbiicher, ein. Um dem héheren Konfidenzniveau
sowie dem Einjahreszeitraum des Kapitaladdquanzver-
fahrens Rechnung zu tragen, wird der Marktrisiko-VaR
entsprechend skaliert.

Das okonomische Kapital fiir Marktrisiken betrdgt zum
30. Juni 2011 bei einem einjdhrigen Betrachtungszeit-
raum ohne Beriicksichtigung von Diversifikationseffekten
zu anderen Risikoarten 425 Mio. € (31. Dezember 2010:
550 Mio. €).

Operationelles Risiko In die Berechnung des 6konomischen
Kapitals fiir Operationelle Risiken geht das Ergebnis der
Berechnung nach dem Standardansatz gemé&l Basel II ein.
Fiir die Zwecke des Kapitaladdquanzverfahrens wird der
regulatorisch bestimmte Kapitalbedarf entsprechend dem
hoheren Konfidenzniveau (von 99,9 % auf 99,95 %) skaliert.
Weiterhin wird in Teilbereichen der Gruppe ein 6konomi-
scher Mindestkapitalbedarf fiir Operationelle Risiken vor-
gehalten. Dieser Puffer gleicht mogliche Modellschwéchen
des Standardansatzes aus.



Das okonomische Kapital fiir Operationelle Risiken be-
trdgt 157 Mio. € zum 30. Juni 2011 (31. Dezember 2010:
154 Mio. €).

Geschaftsrisiko Die Berechnung des ckonomischen Kapi-
tals fiir das Geschaftsrisiko beinhaltet einen unterstellten
Anstieg der Finanzierungskosten infolge eines gestiege-
nen Finanzierungsbedarfs simultan mit einer Erh6hung
des unbesicherten Refinanzierungssatzes. Im Rahmen
der Liquiditétsrisikomessung wird monatlich im Stress-
szenario , Further Decline“ der gestiegene Finanzierungs-
bedarf bei Eintritt bestimmter Marktereignisse simuliert.
Da dieses Szenario fiir den gesamten Zeitraum eines Jah-
res einen positiven Liquiditdtspuffer aufweist, besteht
auch bei Eintritt dieses Stressfalls kein gestiegener Finan-
zierungsbedarf. Das 6konomische Kapital fiir Geschafts-
risiken betrdgt somit 0 € zum 30. Juni 2011.

Der Vorjahreswert in Héhe von 62 Mio. € beinhaltete aus-
schlieBlich das Szenario ausfallenden Neugeschifts, resul-
tierend in einem Wegfall der Planzahlen fiir Zins- und
Provisionsiiberschuss hieraus fiir die kommenden vier
Quartale. Da die Risikodeckungsmasse aufsichtsrechtlich

Konzernzwischenlagebericht
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keinerlei Plangewinne mehr enthilt, ist die Einbeziehung
dieser Komponente in das Geschiéftsrisiko redundant ge-
worden.

Liquiditatsrisiko Eine Kapitalisierung von Liquiditétsrisi-
ken im engeren Sinne ist nicht brancheniiblich. Liquidi-
tatsrisiken im weiteren Sinne einer Verteuerung der Refi-
nanzierungskosten sind im 6konomischen Kapital fiir das
Geschiftsrisiko abgebildet.

Stresstests

Stresstests in Bezug auf das 6konomische Kapital werden
eingesetzt, um ein besseres Verstdndnis der Sensitivitédt der
Ergebnisse gegeniiber den Risikoparametern, welche den
Modellen zugrunde liegen, zu entwickeln. Der HRE Kon-
zern fiihrt Stresstests als Instrument fiir ein angemessenes
6konomisches Kapitalmanagement fiir die relevanten ein-
zelnen Risikoarten durch, sowie fiir zwei integrierte, risiko-
artentibergreifende Stresstests. Nahere Informationen und
Spezifizierungen zu den Stresstests konnen dem Risiko-
bericht des Geschéftsberichts 2010 entnommen werden.
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Gesamtwirtschaftliche Prognose

Die Wachstumsprognosen fiir das Gesamtjahr 2011 sind
im internationalen Vergleich von Land zu Land heteroge-
ner als tiblich. So wird fiir Deutschland mit einem Wachs-
tum von 3,4% gerechnet, was in etwa der Dynamik des
Jahres 2010 entspricht. Damit wiirde das Vorkrisenniveau
der Wertschopfung wieder iibertroffen werden. Mit der
beschlossenen Anhebung der Schuldengrenze der USA
bei gleichzeitig massiven Einsparungen sind die Wachs-
tumsaussichten fiir die USA nicht allzu groB, ein Riick-
fall in die Rezession wird fiir moglich erachtet. Das
Wachstum der Wirtschaftsleistung in der Européischen
Union wird — wie in der Eurozone — auf 1,8 % geschitzt.
Die Krise in Griechenland diirfte sich mit einem Riick-
gang des griechischen Bruttoinlandsprodukts um voraus-
sichtlich 4,5 % gegeniiber 2010 noch einmal etwas ver-
schérfen.

Wie in der Vergangenheit ist mit Blick auf die Risiken auf
den Finanzmérkten Vorsicht angebracht. Insbesondere gilt
dies fiir die in der gesamtwirtschaftlichen Lage beschrie-
benen Situationen der Staatsfinanzen in einigen europé-
ischen Landern sowie in den USA.

Die im Jahr 2010 noch recht deutlichen Inflationsédngste
sollten sich zumindest in ndchster Zukunft nicht verstér-
ken. So wird fiir die Eurozone derzeit mit einem Preis-
auftrieb fiir das Gesamtjahr 2011 von 2,6 % (Deutschland:
2,4 %) gerechnet — mit eher wieder sinkender Tendenz im
kommenden Jahr. Allerdings ist zu beachten, dass in eini-
gen Sektoren und Léndern die Kapazitdten durchaus wie-
der sehr gut ausgelastet sind und somit die Spielrdume
fiir Preissteigerungen eher genutzt werden konnten. Mit
2,5% wird fiir das Jahr 2011 die Konsumentenpreis-
inflation in den USA in einem &hnlichen Bereich gese-
hen — trotz der massiv expansiv ausgerichteten Geld- und
Finanzpolitik.



Branchenspezifische Rahmenbedingungen

Entwicklung der Bankbranche

Trotz der bestehenden Unsicherheit ist der wirtschaftliche
Aufschwung in vielen européischen Lindern weiterhin
intakt. Insbesondere sind hier Deutschland und Frank-
reich positiv hervorzuheben. Eine etwaige Ausweitung
der aktuellen Schuldenkrise hin zu einer Wahrungskrise
hitte allerdings eine erhohte Marktunsicherheit zur Folge.
Daher wird auch das zweite Halbjahr fiir die Bankbranche
von Unsicherheit geprédgt sein. Dementsprechend wird
die Branche Wert auf héhere Liquiditdt und risikoarme
Investments legen.

Finanzierung des 6ffentlichen Sektors

Seit dem Beginn der Staatsschuldenkrise im Jahr 2010
wurde die Sensibilitdt der Finanzmaérkte fiir finanzpoli-
tische Risiken gescharft. Die Finanzmaérkte bewerteten
die konkreten Haushalts- und Budgetzahlen der einzelnen
Volkswirtschaften, wodurch die finanzpolitischen Risiken
der Staaten in den Mittelpunkt riickten. Diese erhohte
Aufmerksamkeit vor allem in Europa hat alle Volkswirt-
schaften — nicht nur die durch ein hohes Staatsdefizit in
den Fokus geratenen Staaten — dazu veranlasst, MaBnah-
men zur Haushaltskonsolidierung zu definieren und zu
kommunizieren.

Aufgrund der GroBe seiner Volkswirtschaft liegt ein be-
sonderes Augenmerk auf Spanien. Die spanische Regie-
rung hat zusétzliche Konsolidierungsmafinahmen angekiin-
digt und eine Arbeitsmarktreform eingeleitet. Frankreich
und GroBbritannien haben ebenfalls MaBnahmen zur
Haushaltskonsolidierung beschlossen. Der britische Not-
haushalt wurde generell positiv aufgenommen. Frankreich
hat sich ebenfalls entsprechende MaBnahmen auferlegt,
um ein Ansteigen der Verschuldungsquote zu stoppen
und sein AAA-Rating nicht zu gefdhrden. Da Italien &hn-
lich wie Spanien von den Ratingagenturen und Finanz-
maérkten sehr kritisch gesehen wird, wurde ein sehr mas-
sives Sparpaket zur Verbesserung der Haushaltssituation
beschlossen.
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Inzwischen konnen drei der am stdrksten betroffenen
Volkswirtschaften sich nur zu deutlich hoheren Zinssat-
zen refinanzieren und sind auf multilaterale Finanzierung
(Internationaler Wahrungsfonds, Finanzzusagen der EU)
angewiesen, um Liquiditdt und Bonitdt zu sichern. Die
Auswirkungen der zuséitzlichen RettungsmalBinahmen un-
ter Einbeziehung privater Gldubiger fiir andere Staaten
im Fokus sind derzeit noch nicht absehbar.

Solche weiterhin unruhigen Markte haben auch im ersten
Halbjahr 2011 dazu gefiihrt, dass Kunden der Deutschen
Pfandbriefbank AG aus Landern strategischer Kernmaérkte
versuchen, ihren Finanzierungsbedarf fiir das gesamte
Jahr bereits abzudecken und deshalb schneller und mit
groferen Betrdgen an den Markt gegangen sind. Somit
wird die Nachfrage nach 6ffentlichen Investitionsfinan-
zierungen mehr denn je von der Mischung finanzpoliti-
scher Maflnahmen und der jeweiligen wirtschaftlichen
regionalen Entwicklung bestimmt sein. Eine Stabilisie-
rung der Haushaltslagen durch Kiirzung der Ausgaben
und Justierung der Steuern zum Erhalt und Ausbau der
wirtschaftlichen Leistungsfdhigkeit wird im Vordergrund
stehen.

Immobilienfinanzierung

Das gegeniiber den Krisenjahren verbesserte ckonomische
und konjunkturelle Umfeld in den strategischen Kern-
maérkten der Deutschen Pfandbriefbank diirfte weiter an-
halten. Fiir dieses Jahr wird von den Marktakteuren in
Europa ein weiterer Anstieg bei Immobilieninvestments
erwartet. Hierbei wird von einem Transaktionsvolumen
in Europa von bis zu 130 Mrd. € ausgegangen. Dies wird
einen entsprechenden Finanzierungsbedarf mit sich brin-
gen. Die Nachfrage der Investoren nach langfristig ver-
mieteten Immobilien wird auch im zweiten Halbjahr sehr
hoch sein. Durch das begrenzte Angebot in Top-Lagen
diirfte sich das Investitionsvolumen in Nebenlagen suk-
zessive erhohen.
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Die wichtigsten Immobilienmérkte aus Investorensicht
werden auch im zweiten Halbjahr 2011 Deutschland,
Grofibritannien und Frankreich sein. Signifikante Zu-
wichse der Volumina wird man wahrscheinlich in Skan-
dinavien und in mittel- und osteuropdischen Ladndern
wie Polen und Tschechien sehen.

Die Leerstandsraten bei den Gewerbeimmobilien in Europa
sind immer noch auf einem hohen Niveau. Das Uberange-
bot, das durch den Neubauboom vor der Krise aufgebaut
wurde, kann noch nicht vollstindig abgebaut werden. Da
das Angebot von Core-Immobilien limitiert ist, werden
Investoren im Verlauf des Jahres Investitionsméglich-
keiten in B-Lagen beziehungsweise Nebenlagen suchen.
Die Leerstinde auf dem Biiromarkt werden im Laufe des
Jahres 2011 wahrscheinlich weiter leicht abnehmen. Die
Beschiéftigungszuwédchse haben durch die gute konjunk-
turelle Lage einen direkten Einfluss auf die Flachennach-
frage. Allerdings werden besonders &ltere Biiroimmobilien
abseits von Top-Lagen ein hohes Leerstandsrisiko aufwei-
sen. Die Entwicklung des gewerblichen Immobilienmark-
tes schitzen wir in Deutschland insgesamt leicht positiv
ein. Fiir GroBbritannien und Frankreich sehen wir insbe-
sondere fiir die Metropolregionen London und Paris wei-
tere Entwicklungsmoglichkeiten. In Spanien zeigt sich
noch keine Trendwende der Markte, sondern es sind so-
gar negative Entwicklungen des Investitionsvolumens.
Eine Trendwende diirfte sich auch im zweiten Halbjahr
2011 noch nicht vollziehen. Fiir den Wohnungsbau sehen
wir insbesondere in Deutschland, dass die Immobilien-
preise, vor allem in den GroBstddten, im zweiten Halb-
jahr 2011 weiter steigen werden.

Das zweite Halbjahr 2011 wird weiterhin von relativ
konservativen Finanzierungsstrukturen geprégt sein. Kre-
ditnehmer werden bei Objekten mit unzureichender Mie-
terstruktur deutlich Eigenkapital einbringen miissen. Spe-
kulative Objekte werden auf absehbare Zeit nur schwierig
zu finanzieren sein.

Refinanzierungsmarkte

Die Refinanzierungsmarkte werden auch im zweiten Halb-
jahr im Zeichen der Staatsschuldenkrise stehen, was zu
einer anhaltenden Verunsicherung der Marktteilnehmer
fithren wird. Daher wird der Trend zu gedeckten Emissio-
nen weiterhin anhalten. Vermutlich werden ungedeckte
Emissionen in Zukunft durch die Diskussion um die Mit-
haftung privater Gldubiger und die neuen Regularien kri-
tischer gesehen.

Vermehrt werden Banken, die bisher keine Covered Bonds
emittiert haben, als neue Emittenten auftreten. Auch bei
Banken, die in Staaten ohne Spezialgesetzgebung fiir ge-
deckte Anleihen anséssig sind, sehen wir eine deutliche
Entwicklung in diese Richtung (zum Beispiel Australien,
USA).

Der Pfandbrief bleibt daher auch zukiinftig das wesent-
liche Refinanzierungsinstrument der Spezialbanken. Die

Bedeutung der gedeckten Finanzierung wird weiterhin
sehr hoch bleiben.



Unternehmensspezifische Rahmenbedingungen

Die Prognosen zur zukiinftigen Entwicklung der HRE stel-
len Einschidtzungen dar, die auf Basis der zum jetzigen
Zeitpunkt zur Verfiigung stehenden Informationen getrof-
fen wurden. Sollten die den Prognosen zugrunde geleg-
ten Annahmen nicht eintreffen oder Risiken — wie die im
Risikobericht angesprochenen — in nicht kalkulierter Héhe
eintreten, so konnen die tatsdchlichen Ergebnisse von den
zurzeit erwarteten Ergebnissen wesentlich abweichen.

Fortfiihrung

Die Europdische Kommission hat am 18. Juli 2011 die der
HRE von Deutschland gewéhrten BeihilfemaBnahmen
genehmigt. Mit ihrer positiven Entscheidung erkennt die
Europédische Kommission zugleich die Tragfihigkeit des
Geschiftsmodells der Deutschen Pfandbriefbank AG als
Spezialbank fiir die Immobilienfinanzierung und die 6f-
fentliche Investitionsfinanzierung an. Die Entscheidung
ist noch nicht bestandskraftig.

Zukiinftige Vermogens-, Finanz- und Erfolgslage Die HRE
hat das erste Halbjahr 2011 mit einem Gewinn abgeschlos-
sen. Die Hohe des Gewinns wurde jedoch durch Einmal-
effekte wie die Gewinne aus der Riicknahme von Verbind-
lichkeiten positiv beeinflusst. Fiir das Jahr 2011 erwartet
der Vorstand aus heutiger Sicht, profitabel zu sein sowie
grundsétzlich ein positives Ergebnis. Gewinne werden
als eine Auflage im Sinne des von der Europiischen
Kommission geforderten ,,Burden Sharing® bis zur Repri-
vatisierung beim Teilkonzern Deutsche Pfandbriefbank
thesauriert und zur Riickfiihrung der stillen Einlage der
Bundesrepublik Deutschland verwendet. Der DEPFA-Teil-
konzern wird ab dem Zeitpunkt, zu dem die Zahlungs-
auflage in Hohe von 1,59 Mrd. € vollstindig beglichen
wurde, bis zur Privatisierung eine weitere Abgabe an die
Bundesrepublik Deutschland im Sinne des ,,Burden Sha-
ring® leisten miissen; deren genaue Ausgestaltung ist noch
zwischen den betroffenen Gesellschaften des DEPFA-Teil-
konzerns und der Bundesrepublik Deutschland vertrag-
lich zu regeln.
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Das Neugeschiftsvolumen lag im ersten Halbjahr 2011 im
Rahmen der Erwartungen. Die HRE geht davon aus, im
Jahr 2011 Neugeschift von bis zu 8 Mrd. € in der Immo-
bilienfinanzierung und 6ffentlichen Investitionsfinanzie-
rung abzuschlieBen.

Die Bilanzsumme ist im ersten Halbjahr 2011 aufgrund
der abnehmenden Gegeneffekte aus der Ubertragung von
Positionen auf die FMS Wertmanagement deutlich gesun-
ken. Der Umfang der Gegeneffekte wird zukiinftig voraus-
sichtlich weiter abnehmen. So werden beispielsweise bei
weiteren Instrumenten Schuldnerwechsel (Novationen)
durchgefiihrt. Zudem wird sich die FMS Wertmanagement
noch verstiarkter selbststindig refinanzieren und somit
die HRE nicht mehr zur Durchleitung von Mitteln beno-
tigen. Eine weitere Reduzierung der Bilanzsumme ist
mit Unsicherheiten behaftet und liegt nicht ausschlieflich
im Einflussbereich der HRE. Ferner konnen marktindu-
zierte Effekte wie die Verdnderung der Wechselkurse und
der Marktzinssétze die Bilanzsumme beeinflussen.
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Chancen

Die seit Ubertragung der Vermogenswerte auf die FMS
Wertmanagement eingetretenen und die erwarteten Ent-
wicklungen der Vermogens-, Finanz- und Erfolgslage ver-
deutlichen das Potenzial der HRE. Der Abschluss des Ge-
nehmigungsverfahrens ist ein weiterer Meilenstein fiir die
Restrukturierung und Neuausrichtung der HRE. Daraus
ergeben sich die folgenden Chancen fiir die HRE:
Der Abschluss des EU-Beihilfeverfahrens wird die Si-
cherheit fiir Kunden und Fremdkapitalgeber erhéhen.
Dadurch wird die HRE tendenziell leichter Geschifte
abschlieBen konnen.
Ferner kann sich die HRE nach dem weitgehenden Ab-
schluss der Neuausrichtung und dem erfolgreichen Ab-
schluss von Projekten wie dem EU-Beihilfeverfahren
auf ihre Kunden und Kerngeschiftsfelder konzentrie-
ren. Dabei wird der Fokus auf 6ffentliche Investitions-
finanzierung und auf gewerbliche Immobilienfinanzie-
rungen in ausgewéhlten Zielmérkten liegen.
Die HRE hat eine grofle Erfahrung im Pfandbriefmarkt,
die nach dem Abschluss des EU-Beihilfeverfahrens wie-
der verstdrkt genutzt werden kann. Die HRE kann hier
auf bestehenden Kundenbeziehungen aufbauen. Auf-
grund ihrer hohen Qualitdt und des stabilen Falligkeits-
profils sind Pfandbriefe weniger von Marktverwerfun-
gen betroffen. Die HRE greift damit auf ein weiterhin
gesuchtes Instrument am Kapitalmarkt zuriick. Da fer-
ner Fristeninkongruenzen in der Refinanzierung weit-
gehend eliminiert wurden, sind Liquiditétsliicken sehr
viel unwahrscheinlicher geworden.
Das Marktumfeld der HRE hat sich im ersten Halbjahr
2011verbessert. Obwohl die Marktunsicherheit, beispiels-
weise ausgelost durch die hohe Verschuldung einzelner
Staaten, weiterhin hoch ist, wird die Entwicklung der
einschldgigen Mairkte grundséitzlich positiv gesehen.
Zum Beispiel wird in der Immobilienfinanzierung von
einem weiter steigenden Transaktionsvolumen ausge-
gangen. Gleichzeitig werden einige Wettbewerber ge-
zwungen sein, sich aus dem Markt zuriickzuziehen oder
sich auf einzelne Regionen zu konzentrieren. Vor die-
sem Hintergrund und aufgrund ihrer hohen Markt- und
Produktkenntnis sowie der bestehenden Kundenbezie-
hungen werden sich fiir die HRE Moglichkeiten bieten,
risikoarmes Neugeschift zu attraktiven Margen abzu-
schlieBen. Dariiber hinaus ergeben sich aus dem Be-
standsgeschaft Transaktionschancen, wie die Gewinne

aus der Riicknahme von Verbindlichkeiten im ersten
Halbjahr 2011 gezeigt haben.

Derzeit wird ein Projekt durchgefiihrt, um den Konzern
Deutsche Pfandbriefbank und den Konzern DEPFA zu
entflechten. Durch die Entflechtung werden die beiden
Teilkonzerne leichter separierbar und eigenstdndiger am
Markt wahrnehmbar sein, wodurch die Chancen zur
erfolgreichen Reprivatisierung steigen.

Risiken

Allerdings sind auch zukiinftig Belastungen fiir die Ver-
mogens-, Finanz- und Erfolgslage nicht auszuschliefen.
Die Hohe dieser moglichen Belastungen wird insbeson-
dere beeinflusst werden durch den Eintritt oder Nicht-
eintritt beziehungsweise den Grad der Verwirklichung
der nachfolgend genannten, moglicherweise sich verwirk-
lichenden Risiken:
Die FMSA wird aus Griinden der Wettbewerbsneutrali-
tat fiir die Stabilisierungsmafinahme eine Zahlungsauf-
lage festsetzen, deren Betrag 1,59 Mrd. € nicht iiber-
steigen darf. Die Europdische Kommission hat es im
Beihilfeverfahren zur Auflage gemacht, dass die Zah-
lungsauflage durch die FMSA in voller Hohe festgesetzt
wird. Die Zahlungsverpflichtung kann die Finanzlage
der HRE signifikant beeintrdchtigen, aber nicht den Be-
stand der HRE gefidhrden.
Obwohl teilweise etwas verbessert, ist die Situation auf
einigen Markten weiterhin angespannt und die gesamt-
wirtschaftliche Lage noch unsicher. Als Folge sind sig-
nifikante Wertberichtigungen auf Forderungen nicht
auszuschlieBen. Diese konnten in Abhéngigkeit von den
spezifischen Objekten Immobilienfinanzierungen betref-
fen. Dariiber hinaus ist durch hohe fiskalische Defizite
fiir 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 bedienen kénnen. In
einem solchen Fall konnen auch aufgrund von daraus
folgenden volkswirtschaftlichen Verwerfungen in erheb-
lichem Umfang Abschreibungen auf Wertpapiere oder
Kredite notwendig werden.
Das Image der HRE hat in den letzten Jahren gelitten.
Auch wenn bereits Erfolge beim Wiedereintritt in Méarkte
erzielt werden konnten, sind negative Folgen fiir zu-
kiinftige Geschifts- und Kundenbeziehungen nicht aus-



zuschlieBen. Dadurch kénnte die HRE ihre Neugeschéfts-
ziele fiir die Kreditausreichung und die Refinanzierung
verfehlen, was sich negativ auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage auswirken wiirde.

Derzeit anhédngige wie auch kiinftig noch anhéngig wer-
dende Rechtsstreitigkeiten konnen das Ergebnis der
HRE erheblich beeintrdchtigen.

Die HRE hat Projekte zur Optimierung von Prozessen
und der IT-Infrastruktur initiiert. Die Aufwendungen
hierfiir werden den Verwaltungsaufwand belasten. Trotz
des Projekts ist die HRE operationellen Risiken aus
ihrer Restrukturierung wie zum Beispiel der Abhéngig-
keit von Schliisselpositionen, Technologierisiken auf-
grund der Vielzahl der Buchungssysteme und einer er-
hohten Fluktuation von Mitarbeitern ausgesetzt. Die
Risiken konnen auch fiir die von der HRE iibernomme-
nen Dienstleistungsverpflichtungen fiir den laufenden
Betrieb der FMS Wertmanagement schlagend werden.
Aus diesen Risiken konnen wesentliche Verlustfille
resultieren.

Zur Vermeidung zukiinftiger Finanzmarktkrisen hat der
Gesetzgeber zusitzliche Abgaben und Steuern beschlos-
sen. Aus den bereits beschlossenen Mallnahmen und
eventuellen weitergehenden Verschiarfungen kénnen
Belastungen auf die Erfolgslage resultieren.

Die Fortentwicklung von nationalen und internationa-
len aufsichtsrechtlichen Anforderungen kann sich auf
die Struktur der Vermogenswerte und Verbindlichkei-

Konzernzwischenlagebericht
> Prognosebericht

> Unternehmensspezifische Rahmenbedingungen

ten auswirken und somit auch die Erfolgslage beein-
flussen. So kann beispielsweise durch die vom Baseler
Ausschuss fiir Bankenaufsicht vorgestellten gednderten
Verpflichtungen (Basel III) zu hoheren Liquiditatsanfor-
derungen die Profitabilitdt geschmaélert oder durch
strengere Eigenkapitalanforderungen die Rentabilitét
reduziert werden. Weiterhin kénnen sich Auswirkun-
gen auf bereits heute giiltige regulatorische und 6ko-
nomische Kennzahlen ergeben, die beispielsweise eine
gednderte Kapitalausstattung erfordern.

Gemdl EU-Ratingverordnung vom September 2009
konnen externe Ratings in Banken fiir die Zwecke der
Berechnung der Eigenkapitalanforderungen zukiinftig
nur dann genutzt werden, wenn die entsprechenden
Ratingagenturen im Einklang mit der EU-Ratingverord-
nung registriert sind und durch die zustdndigen Auf-
sichtsbehorden beaufsichtigt werden. Soweit Agenturen
Ratings auBerhalb der EU erstellen, muss die Regulie-
rung im Drittstaat den europdischen Standards geniigen.
Die Registrierungsverfahren der Ratingagenturen Fitch
Ratings, Moody’s und Standard & Poor’s sowie die
Priifung der regulatorischen Standards diverser Dritt-
staaten dauern an. Aus einer Ablehnung der Registrie-
rung oder der ausbleibenden Anerkennung von Dritt-
staatenregulierungen kénnen negative Auswirkungen
auf die Finanzsituation der HRE resultieren, da eine ho-
here Unterlegung mit aufsichtsrechtlichem Kapital die
Folge widre.
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Ertrage/Aufwendungen

in Mio. €

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

Saldo uibrige Ertrage/Aufwendungen
Ergebnis vor Steuern
Ertragsteuern

Ergebnis nach Steuern

Note - Seite

10-
11-
12-
13-
14-
15-

16 -

<72

<72

<72

72
73
73
73
73
74

74

1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010

437
359
2.816
2.457

23
15

=35

=21

121

-20

242

216

53

163

-15
478
4.672
4.194
—-198
56
254
—278
59
—64

=719

—19

-700

in Mio. €

452
-119
—1.856
-1.737
206
-33
—239
283
-94
43

133
—-474
-10
=il

935

72

863

Verdnderung

in%

>100,0
—24,9
-39,7
-41,4
>100,0
—58,9
-94,1
>100,0
<=100,0
67,2
>100,0
<=100,0
-4,0
—50,0

>100,0

>100,0

>100,0



Gesamtergebnisrechnung

in Mio. €

Ergebnis
Kapitalriicklagen
Gewinnriicklagen
Wahrungsriicklagen
AfS-Riicklage
Cashflow-Hedge-Riicklage
Gesamtes sonstiges Ergebnis

Gesamtergebnis der Periode

Zuzurechnen:
Anteilseignern (Konzerngewinn/-verlust
des Mutterunternehmens)

Minderheitenanteilen

Komponenten der Gesamtergebnisrechnung

in Mio. €

Ergebnis nach Steuern

Kapitalriicklage
Unrealisierte Gewinne/Verluste
Ergebniswirksame Umbuchung realisierter
Gewinne/Verluste

Gewinnriicklagen
Unrealisierte Gewinne/Verluste
Ergebniswirksame Umbuchung realisierter
Gewinne/Verluste

Wahrungsriicklagen
Unrealisierte Gewinne/Verluste
Ergebniswirksame Umbuchung realisierter
Gewinne/Verluste

AfS-Riicklage
Unrealisierte Gewinne/Verluste
Ergebniswirksame Umbuchung realisierter
Gewinne/Verluste

Cashflow-Hedge-Riicklagen
Unrealisierte Gewinne/Verluste
Ergebniswirksame Umbuchung realisierter
Gewinne/Verluste

Gesamtes sonstiges Ergebnis

Insgesamt

1.1.-30.6.2011

vor Steuern Steuereffekt nach Steuern
216 53 163

2 — 2

-2 — -2

-16 -10 -6
-124 -28 -96
—140 —-38 —102

76 15 61

76 15 61

1.1.-30.6.2011

163

-2
-2

-6
-6

-96
-96

—102

61

Konzernzwischenabschluss
> Gewinn-und-Verlust-Rechnung
> Gesamtergebnisrechnung

1.1.-30.6.2010

vor Steuern Steuereffekt nach Steuern

-719 -19 =700

8 — 8

2 = 2
—2.278 141 —2.419
416 112 304
—1.852 253 —2.105

-2.571 234 —2.805

—2.571 234 —2.805

1.1.-30.6.2010

—700

—2.419
—2.420

304
304

—2.105

—2.805
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Aktiva

in Mio. €

Barreserve

Handelsaktiva

Forderungen an Kreditinstitute

Forderungen an Kunden

Wertberichtigungen auf Forderungen

Finanzanlagen

Sachanlagen

Immaterielle Vermogenswerte

Sonstige Aktiva

Ertragsteueranspriiche
Tatsachliche Steueranspriiche
Latente Steueranspriiche

Summe der Aktiva

Passiva

in Mio. €

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Verbriefte Verbindlichkeiten

Handelspassiva

Riickstellungen

Sonstige Passiva

Ertragsteuerverpflichtungen
Tatsachliche Steuerverpflichtungen
Latente Steuerverpflichtungen

Nachrangkapital

Verbindlichkeiten

Anteilseignern zuzurechnendes Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

Kapitalriicklage

Gewinnriicklagen

Wahrungsriicklage

Neubewertungsriicklage
AfS-Riicklage
Cashflow-Hedge-Riicklage

Konzernverlust 1.1.-31.12.

Konzerngewinn 1.1.-30.6.2011

Minderheitenanteile am Eigenkapital

Hybride Kapitalinstrumente

Stille Einlage

Eigenkapital

Summe der Passiva

Note - Seite

18

19-
20-
225

23

24-

25

75

75
75
76

76

78

78

Note - Seite

26 -
27
28 -
29-
30-
31-
32

33

79

79
79
79
81
81

-81

30.6.2011

537
22.504
20.435

121.273
-573
60.692
5

45
7.253
1.662
72
1.590

233.833

30.6.2011

55.404
31.241
94.350
21.789
313
18.010
1.673
153
1.520
3.239
266.019

5.678
2.668
8.091
—5.168
-46
-30
—427
397

7.814

233.833

31.12.2010

2.507
39.114
32.614

175.724

—661

66.819
6

49
10.244
1.703
76
1.627

328.119

31.12.2010

101.382
43216
107.898
39.109
313
23.226
1.714
129
1.585
3.508
320.366

5.617
2.668
8.091
—4.260
—44
72
—421
493
-910

2.136

1137

999

7.753

328.119

in Mio. €

-1.970
—16.610
-12.179
—54.451

88

-6.127

=il

-2.991
-41

—-37

—94.286

in Mio. €

—45.978
—-11.975
—13.548
—17.320
—5.216
—41

24

—65
—269
—94.347

61

—908

=7
-102

61

—94.286

Verdnderung

in%

—78,6
—42,5
-37,3
-31,0
13,3
=©2
—16,7
-8,2
—29,2
-2,4
=53
-23

—28,7

Verdnderung

in%

—45,4
-27,7
-12,6
-44,3
-225
-24
18,6
-41
-7,7
-29,4

1,1
-21,3
-4,5
<—=100,0
-1,4
-19,5
100,0
>100,0

0,8

—28,7

31.12.2009

1.824
10.749
23.731

127.354
—3.898
179.588
15

44
15.399
4.870
146
4.724

359.676

31.12.2009

137.349
13.259
156.376
11.391
249
29.250
3.976
113
3.863
3.217
355.067

2.567
3.649
8.351
—4.339
-29
—2.829
—2.267
—562
—2.236
2.042
1.043
999

4.609

359.676



Eigenkapital-
verdnderungs-

rechnung
(verkiirzt)

in Mio. €

Bestand zum 1.1.2010
Kapitalerhéhung
Transaktionskosten

zu KapitalmaBnahmen
Kapitalumbuchung
Eigene Aktien
Ausschiittung

Summe der im Eigen-
kapital erfassten Ertrage
und Aufwendungen

Einstellung in die
Gewinnriicklagen

Ubertragung aufgrund
der Klassifizierung von
VerduRerungsgruppen

Bestand zum 30.6.2010

Bestand zum 1.1.2011
Kapitalerhéhung
Transaktionskosten

zu KapitalmaBnahmen
Kapitalumbuchung
Eigene Aktien
Ausschiittung

Summe der im Eigen-
kapital erfassten Ertrage
und Aufwendungen

Einstellung in die
Gewinnriicklagen

Bestand zum 30.6.2011

Gezeich-
netes
Kapital

3.649

3.649

2.668

2.668

Kapital-
riicklage

8.351
1.400

9.751

8.091

8.091

Gewinn-
riicklagen
(inklusive

Ergebnis-
vortrag)

-4.339

—2.236

-6.567

—-4.260

-910
—5.168

Anteilseignern zuzurechnendes Eigenkapital

Neubewertungsriicklage

Cashflow-

Wahrungs- AfS- Hedge-
riicklage Riicklage Riicklage

-29 -2.267 -562
2 —2.419 304

= 3.874 206
=27 -812 =52
—-44 —-421 493
=2 -6 -96
-46 —-427 397

Konzern-
gewinn/
-verlust

-2.236

—700

2.236

-700

-910

163

910
163

Konzernzwischenabschluss

>Bilanz

> Eigenkapitalveranderungsrechnung

Minderheitenanteil
Hybride
Kapitalins- Stille
trumente Einlage
1.043 999
1.043 999
1.137 999
1.137 999

Betrage im
Zusammen-
hang mit
VerduRe-
rungs- Eigen-
gruppen kapital
= 4.609
= 1.400
= —2.805
—4.080 —

—4.080 3.204

= 7.753

= 7.814
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Kapitalflussrechnung (verkiirzt)

in Mio. €

Zahlungsmittelbestand zum 1.1.

+/— Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit

+/— Cashflow aus Investitionstatigkeit

+/— Cashflow aus Finanzierungstatigkeit

+/— Effekte aus Wechselkursanderungen und zahlungsunwirksamen Bewertungsanderungen

Zahlungsmittelbestand zum 30.6.

2011

2.507
—7.605
5.925
—273
-17

537

2010

1.824
-6.521
4.052
1.206
—-26

535
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1 Grundsatze

Die HRE Holding hat ihren verkiirzten Konzernzwischen-
abschluss zum 30. Juni 2011 im Einklang mit der EG-Ver-
ordnung Nr. 1606/2002 des Européischen Parlaments und
des Rates vom 19. Juli 2002 nach den International Finan-
cial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt. Der verkiirzte
Konzernzwischenabschluss basiert auf den IFRS-Regeln,
die von der Europdischen Kommission im Rahmen des
Endorsement-Prozesses in europdisches Recht tibernom-
men wurden; ferner liegen ihm die handelsrechtlichen
Vorschriften zugrunde, die nach § 315a Abs. 1 HGB anzu-
wenden sind. Insbesondere werden die Anforderungen
des IAS 34 beriicksichtigt. Mit Ausnahme von bestimm-
ten Vorschriften im Bereich des Fair Value Hedge Accoun-
ting fiir einen Portfolio-Hedge von Zinsrisiken im IAS 39
wurden alle IFRS-Regeln, die nach den Vorschriften der
IFRS verpflichtend anzuwenden sind, von der EU voll-
stdndig anerkannt. Diese Art des Hedge Accounting wen-
det die HRE nicht an.

Die IFRS sind die vom International Accounting Standards
Board (IASB) verabschiedeten Standards und Interpreta-
tionen. Im Einzelnen sind dies die International Financial
Reporting Standards (IFRS), die International Accounting
Standards (IAS) und die Interpretationen des IFRS Inter-
pretations Committee (vormals IFRIC) beziehungsweise des
ehemaligen Standing Interpretations Committee (SIC).

Die Europédische Kommission hat am 18. Juli 2011 die staat-
lichen Beihilfen fiir die HRE genehmigt. Diese Genehmi-
gung ist ausfithrlich im Nachtragsbericht beschrieben.
Mit ihrer positiven Entscheidung erkennt die Europé-
ische Kommission zugleich die Tragfdhigkeit des Ge-
schédftsmodells der Deutschen Pfandbriefbank AG als
Spezialbank fiir die Immobilienfinanzierung und die 6f-
fentliche Investitionsfinanzierung an. Die HRE stellt da-
her weiterhin ihren Abschluss nach dem Ansatz der Un-
ternehmensfortfiihrung auf.

Die Gesellschaften des DEPFA-Teilkonzerns verzichten
bis zu ihrer Reprivatisierung auf Neugeschaftstatigkeit.
Ausgenommen davon sind MaBnahmen im Rahmen des
werterhaltenden und aufsichtsrechtlich erforderlichen
Bank-, Risiko- und Refinanzierungsmanagements sowie
im Rahmen der Verwaltung der Deckungsstocke. Eine
vollstindige Reprivatisierung des DEPFA-Teilkonzerns
wird mittelfristig angestrebt. MaBnahmen zur Entflech-
tung der Einheiten des DEPFA-Teilkonzerns von den tibri-
gen Gesellschaften der HRE wurden bereits eingeleitet.

Im ersten Halbjahr 2011 wurden bis auf die nachfolgend
erlduterte Anderung die gleichen Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden wie im Konzernabschluss zum 31. De-
zember 2010 angewendet. Geméal IAS 8.14 (b) wurde der
Ausweis der Schuldverschreibungen gedndert, die der
IAS-39-Bewertungskategorie Loans and Receivables zu-
geordnet wurden. In der Vergangenheit wurden Teile die-
ses Bestandes der als Loans and Receivables (LaR) be-
werteten Schuldverschreibungen unter den Forderungen

an Kreditinstitute und Forderungen an Kunden ausgewie-
sen. Diese Bestdnde werden zukiinftig vollstindig unter
den Finanzanlagen gezeigt. Geméal IAS 8.19 (b) wurde die
Anderung riickwirkend durchgefiihrt; das heifit, die Vor-
jahreszahlen wurden entsprechend angepasst. Es kam
zum 31. Dezember 2010 zu einer Erh6hung der Finanzan-
lagen um 37,7 Mrd. € (31. Dezember 2009: 84,8 Mrd. €)
und zu einer Reduzierung der Forderungen an Kreditins-
titute um 5,8 Mrd. € (31. Dezember 2009: 13,8 Mrd. €) so-
wie der Forderungen an Kunden um 31,9 Mrd. € (31. De-
zember 2009: 71,0 Mrd. €).

Die HRE weist Gewinne oder Verluste aus dem Verkauf
von Forderungen im Zinsiiberschuss aus. Die Effekte aus
dem Verkauf von Finanzanlagen werden dagegen im Fi-
nanzanlageergebnis gezeigt. Durch die Umschichtung der
LaR-Schuldverschreibungen von den Forderungen in die
Finanzanlagen ist auch der Ausweis der Gewinne und
Verluste aus dem Verkauf solcher Positionen anzupassen.
Diese Effekte sind somit nicht mehr im Zinstuberschuss,
sondern im Finanzanlageergebnis zu zeigen.

Aus dem Verkauf von LaR-Schuldverschreibungen ent-
stand im Jahr 2010 ein im Zinstiberschuss dargestellter
Nettoertrag von 75 Mio. €, davon 61 Mio. € im ersten Halb-
jahr 2010. Das Finanzanlageergebnis des ersten Halbjahres
2010 verbessert sich somit zulasten des Zinsiiberschusses
um 61 Mio. €. Die HRE hat die Zahlen geméal IAS 8.14 (b)
riickwirkend angepasst.

Erstmals anzuwendende Standards und Interpretationen
Die folgenden Standards und Interpretationen beziehungs-
weise deren Anderungen sind in diesem Zwischenbe-
richt erstmals anzuwenden:
IFRIC 19 Extinguishing Financial Liabilities with Equity
Instruments
Amendment to IAS 32 Financial Instruments Presenta-
tion on Classification of Rights Issues
Amendment to IFRS 1 Limited Exemption from Com-
parative IFRS 7 Disclosures for First-time Adopters
Amendment to IFRIC 14 Prepayments of a Minimum
Funding Requirements
Annual Improvements to IFRSs 2010

IFRIC 19 Extinguishing Financial Liabilities with Equity
Instruments regelt die Bilanzierung, wenn ein Unter-
nehmen teilweise oder vollstindig eine finanzielle Ver-
bindlichkeit durch Ausgabe von Aktien oder anderen Ei-
genkapitalinstrumenten tilgt. Auswirkungen fiir die HRE
ergaben sich bisher nicht.

Amendment to IAS 32 Financial Instruments Presentation
on Classification of Rights Issues regelt die Bilanzierung
beim Emittenten von Bezugsrechten, Optionen und Opti-
onsscheinen auf den Erwerb einer festen Anzahl von eige-
nen Eigenkapitalinstrumenten, die in einer anderen
Wihrung als der funktionalen Wéhrung des Emittenten
denominiert sind. Auswirkungen fiir den Konzernzwi-
schenabschluss der HRE ergaben sich bisher nicht, da
die HRE derzeit keine derartigen Produkte begeben hat.



Amendment to IFRS 1 Limited Exemption from Compa-
rative IFRS 7 Disclosures for First-time Adopters bein-
haltet fiir Unternehmen, die erstmals IFRS anwenden,
Regelungen zum Ausweis von Vergleichsangaben fir Fi-
nanzinstrumente. Da die HRE kein Erstanwender der
IFRS-Vorschriften ist, ergaben sich keine Auswirkungen.

Amendment to IFRIC 14 Prepayments of a Minimum Fun-
ding Requirements betrifft die Vorschriften zur Bilanzie-
rung von Pensionspldnen. Die Anderung ist von Relevanz,
wenn ein Unternehmen, das im Zusammenhang mit sei-
nen Pensionspldnen Mindestdotierungsverpflichtungen
zu erfiillen hat, Vorauszahlungen auf diese leistet. Da
dieses fiir die Pensionspldne der HRE nicht der Fall ist,
ergaben sich keine Auswirkungen auf den Konzern.

Im Rahmen der Business-Combinations-Phase II kam es
zu Folgednderungen an folgenden Standards und Inter-
pretationen, die in Annual Improvements to IFRSs 2010
zusammengefasst sind:

IFRS 3 (revised) Business Combinations

IAS 27 (revised) Consolidated and Separate Financial

Statements

IAS 21 The Effects of Changes in Foreign Exchange Rates

IAS 28 Investment in Associates

IAS 31 Interests in Joint Ventures

Zusidtzlich enthédlt Annual Improvements to IFRSs 2010
die Anderungen folgender Standards und Interpretationen:
IFRS 1 First-time Adoption of International Financial
Reporting Standards
IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures
IAS 1 Presentation of Financial Statements
IAS 34 Interim Financial Reporting
IFRIC 13 Customer Loyalty Programmes

Der GroBteil der Anderungen ist auf Geschiftsjahre an-
zuwenden, die am 1. Januar 2011 beginnen. Die Annual
Improvements to IFRSs 2010 haben keine wesentlichen
Auswirkungen auf die HRE. Eine Ausnahme stellt die
Anderung des IAS 34 Interim Financial Reporting dar,
wodurch sich fiir die HRE in den Zwischenberichten die
Angabepflichten insbesondere zu Finanzinstrumenten er-
hohen.

Konzernzwischenabschluss
>Anhang (Notes)

Veroffentlichte, noch nicht verpflichtend anzuwendende Stan-
dards und Interpretationen Das IASB hat im Mai 2011 fol-
gende neue Standards, die noch nicht verpflichtend an-
zuwenden sind, veroffentlicht:

IFRS 10 Consolidated Financial Statements

IFRS 11 Joint Arrangements

IFRS 12 Disclosure of Interests in Other Entities
und die folgenden Standards gedndert:

IAS 27 Separate Financial Statements

IAS 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 ent-
haltenen Leitlinien iiber Beherrschung und Konsolidie-
rung. IAS 27 wird in Separate Financial Statements um-
benannt und nur noch Regelungen zu Einzelabschliissen
behandeln. In IFRS 10 wird die Ermittlung eines Beherr-
schungsverhiltnisses durch umfassende Anwendungs-
richtlinien unterstiitzt, die verschiedene Arten aufzeigen,
wie ein berichtendes Unternehmen ein anderes Unter-
nehmen beherrschen kann. Der neue Standard ist auf
Geschiftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Ja-
nuar 2013 beginnen. Es wird nicht erwartet, dass sich
IFRS 10 wesentlich auf die Bilanzierung der HRE in ihrer
heutigen Konzernstruktur auswirkt.

Der Standard IFRS 11 Joint Arrangements definiert ge-
meinschaftliche Tétigkeiten und Gemeinschaftsunterneh-
men als gemeinschaftliche Vereinbarungen. Das bisherige
Wahlrecht der Quotenkonsolidierung bei gemeinschaft-
lich gefiihrten Unternehmen wurde abgeschafft. Partner-
unternehmen eines Gemeinschaftsunternehmens haben
verpflichtend die Equity-Bilanzierung in Ubereinstim-
mung mit dem gednderten IAS 28 anzuwenden. Der neue
Standard ist auf Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Januar 2013 beginnen. Derzeit hat die HRE
keine wesentlichen gemeinschaftlichen Vereinbarungen.
Auswirkungen auf die HRE héngen von zukiinftigen Ab-
schliissen gemeinschaftlicher Vereinbarungen ab.

IFRS 12 Disclosure of Interests in Other Entities erweitert
die Angaben zu Art, Risiken und finanziellen Auswirkun-
gen durch das Engagement des Unternehmens bei Toch-
terunternehmen, assoziierten Unternehmen, gemeinschaft-
lichen Vereinbarungen und nicht konsolidierten Zweck-
gesellschaften. Der neue Standard ist fiir Geschéftsjahre
anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2013 be-
ginnen. Die HRE wird durch die Regelungen des IFRS 12
voraussichtlich die Angaben zu Anteilen an anderen Un-
ternehmen ausweiten.

AuBlerdem hat das IASB im Mai 2011 den IFRS 13 Fair Va-
lue Measurement verdffentlicht. Wesentliche Vorschriften
des IFRS 13 betreffen beispielsweise die Definition des
Fair Value als den Preis, den unabhdngige Marktteilneh-
mer unter marktiiblichen Bedingungen zum Bewertungs-
stichtag bei Verkauf eines Vermogenswerts vereinnahmen
beziehungsweise bei Ubertragung einer Verbindlichkeit
zahlen wiirden (Exit-Preis). Der beizulegende Zeitwert
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einer Verbindlichkeit bildet demzufolge das Ausfallrisiko
ab, das heifit das eigene Kreditrisiko. Bei Finanzinstru-
menten ist die Verwendung von Geld- beziehungsweise
Briefkursen fiir Vermogenswerte beziehungsweise Schul-
den zuléssig, sofern diese Kurse den Fair Value am besten
abbilden. Zudem erweitert IFRS 13 die Angabepflichten,
welche die Fair-Value-Hierarchie betreffen. Diese zusatz-
lichen Angaben dhneln denen des IFRS 7 Financial Inst-
ruments: Disclosure, gelten jedoch nicht nur fiir Finanz-
instrumente, sondern fiir alle Vermégenswerte und Ver-
bindlichkeiten. IFRS 13 ist anzuwenden fiir Berichtsperio-
den, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen. Der
Standard ist prospektiv anzuwenden. Insbesondere die
Anderungen an den heute geltenden Bewertungsverfahren
zum Fair Value, wie beispielsweise die Beriicksichtigung
von Geld- beziehungsweise Briefkursen und der Einbezug
des eigenen Kreditrisikos, konnen fiir die HRE wesentliche
Auswirkungen haben.

Im Juni 2011 veroffentlichte das TASB Amendment to
IAS 1: Presentation of Financial Statements und Amend-
ment to IAS 19: Employee Benefits.

Gemial dem Amendment to IAS 1 sind Posten des sonsti-
gen Gesamtergebnisses danach zu gruppieren, ob sie maog-
licherweise durch die Gewinn- und Verlust-Rechnung
recycelt werden konnen —mit Zwischensummen fiir beide
Gruppen. Das Amendment to IAS 1 ist fiir Geschéftsjahre
anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2012 begin-
nen. Die HRE wird ihren Ausweis dementsprechend um-
gestalten.

Eine bedeutende Anderung der IAS-19-Richtlinien besteht
darin, dass die Korridormethode zur Erfassung der ver-
sicherungsmathematischen Gewinne und Verluste nicht
mehr zulédssig ist. Stattdessen sind derartige Effekte im
Eigenkapital zu erfassen. Nachzuverrechnender Dienst-
zeitaufwand ist zukiinftig in der Periode, in der die zu-
grunde liegende Plandnderung erfolgt, zu erfassen, statt
ihn wie bisher iiber den Zeitraum bis zum Eintritt der
Unverfallbarkeit der Anwartschaften zu verteilen. Der fiir
die Abzinsung der Pensionsverpflichtungen festgelegte
Zinssatz wird auch fiir die Renditeerwartung des Plan-
vermogens unterstellt. Dariiber hinaus sind zum Beispiel
Sensitivitdtsanalysen fiir Pensionspldne und die durch-
schnittliche Restlaufzeit fiir Pensionsverpflichtungen im
Anhang zu veroffentlichen. Auflerdem wurde in IAS 19
die Behandlung von ,Settlements“ (Abfindungsleistun-
gen und Ubertragungen) geéndert. Insgesamt werden sich
die Anderungen auf die Bilanzierung und die Berichter-
stattung der Leistungen an Arbeitnehmer der HRE aus-
wirken. So wird zum Beispiel durch die Abschaffung der
Korridormethode die Volatilitdt des Eigenkapitals steigen
und die aufwandwirksame Verzinsung des Planvermo-
gens anders zu ermitteln sein. Ferner sind die Anhangs-
angaben zu erweitern. Die Anderungen des IAS sind fiir
Geschiftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Ja-
nuar 2013 beginnen.

2 Konsolidierung

Eine Auflistung sdmtlicher konsolidierter und nicht kon-
solidierter Beteiligungen ist im Geschéftsbericht 2010 der
HRE auf den Seiten 162 bis 164 enthalten.

Im Vergleich zum im Geschiftsbericht 2010 beschriebenen
Konsolidierungskreis ergaben sich keine Anderungen.

3 Ubertragung von Positionen auf die
FMS Wertmanagement

Mit wirtschaftlicher Wirkung zum 1. Oktober 2010 hat die
HRE Positionen auf die am 8. Juli 2010 errichtete FMS
Wertmanagement iibertragen. Der Transfer der Positionen
erfolgte zum jeweiligen Buchwert der tibertragenen Ge-
sellschaft entsprechend den Bilanzierungsvorschriften
fiir den Einzelabschluss der jeweiligen Gesellschaft. Die
Hohe der Ausgleichsanspriiche, die die HRE von der FMS
Wertmanagement erhalten hat, bemal sich als Differenz
aus dem Buchwert der von den jeweiligen Gesellschaften
iibertragenen Aktiva abziiglich der iibertragenen Passiva.

Durch die Ubertragung kam es zu einer Ausbuchung
nicht-derivativer Vermogenswerte mit einem IFRS-Bi-
lanzwert von 173,2 Mrd. €, einer Kreditrisikovorsorge von
3,0 Mrd. €, Derivaten von 11,6 Mrd. € und einer bis da-
hin HRE-internen Refinanzierung von 76,1 Mrd. €. Die
bilanzsummenreduzierenden Effekte wurden durch Ge-
geneffekte teilweise kompensiert. Diese beliefen sich
zum 30. September 2010 auf 217,5 Mrd. €, zum 31. De-
zember 2010 auf 173,9 Mrd. € und zum 30. Juni 2011 auf
93,1 Mrd. €. Die Gegeneffekte resultierten aus synthetisch
iibertragenen Positionen, zum Beispiel in Form von Back-
to-Back-Derivaten, oder der Ubernahme von Refinanzie-
rungsfunktionen fiir die FMS Wertmanagement, zum Bei-
spiel in Form von Reverse Repos.



4 Erlduterungen zur Segmentberichterstattung
nach Geschiftssegmenten

Die HRE ist in den drei Geschéftssegmenten Public Sector
Finance, Real Estate Finance und Value Portfolio tatig,
nach denen der Konzern gesteuert wird.

Die Darstellung der Segmente der HRE basiert auf dem
internen Berichtswesen, das gemdB IFRS erstellt wird.
Ertrdge und Aufwendungen werden den Segmenten ver-
ursachungsgerecht zugeordnet. Der externe Zinstiber-
schuss des Konzerns wird den Segmenten auf Basis der
Marktzinsmethode kalkulatorisch zugeordnet.

Public Sector Finance (PSF) Das Geschiftssegment Public
Sector Finance umfasst die Finanzierungen des 6ffentli-
chen Sektors, die nach deutschem Recht deckungsstock-
fahig sind. Neugeschift soll mit Fokus auf die Primér-
maérkte erfolgen, also durch die direkte Finanzierung
offentlicher Korperschaften und mit einer konservativen
Refinanzierungsstrategie. Ziel ist eine Konzentration auf
pfandbrieffdhige Mérkte. Die Zielgruppe fiir dieses Ge-
schéft sind profitable Kundensegmente mit einem adédqua-
ten Risikoniveau: Regionen, Stidte und Gemeinden so-
wie staatlich garantierte 6ffentliche Korperschaften und
garantierte Public Private Partnerships.

Real Estate Finance (REF) Das Geschiftssegment Real Estate
Finance umfasst sdmtliche gewerblichen Immobilienfi-
nanzierungen des Konzerns. Der Schwerpunkt des Neu-
geschifts liegt auf der Finanzierung bereits bestehen-
der Objekte mit konservativer Refinanzierungsstrategie
fiir professionelle Investoren. Dabei sind fiir eigenstdn-
diges Geschift auskommliche Losgréfen und risikoad-
dquate Beleihungsausldufe Voraussetzung. Strategische
Partnerschaften werden mit anderen Instituten mit dem
Ziel geschlossen, durch Syndizierungen und Konsortial-
finanzierungen fiir Kunden auch hohere Beleihungsaus-
ldufe und groBere Volumina zu erméglichen.

Value Portfolio (VP) Das Geschiftssegment Value Portfolio
beinhaltet nicht-strategische Portfolios der HRE. Es um-
fasst sdmtliche Vermogenswerte und Verbindlichkeiten
des Teilkonzerns DEPFA Bank. AuBerdem beinhaltet das
Segment vor allem Positionen im Zusammenhang mit
der Ubertragung von Positionen auf die FMS Wertma-
nagement und die Ertrdge und Aufwendungen aus dem
Servicing der FMS Wertmanagement.

Mit der Spalte Consolidation & Adjustments erfolgt die
Uberleitung der Summe der Segmentergebnisse auf das
Konzernergebnis. Sie enthélt neben den Konsolidierungen
bestimmte Aufwendungen und Ertrédge, die nicht in den
Verantwortungsbereich der operativen Segmente fallen.

Konzernzwischenabschluss
>Anhang (Notes)

Die Cost-Income-Ratio ist das Verhiltnis zwischen dem
Verwaltungsaufwand und den operativen Ertrdgen, beste-
hend aus dem Zinsiiberschuss und dhnlichen Ertrdgen,
dem Provisionsiiberschuss, dem Handelsergebnis, dem
Finanzanlageergebnis, dem Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhédngen und dem Saldo der sonstigen betrieb-
lichen Ertrage/Aufwendungen.
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5 Erfolgsrechnung nach Geschaftssegmenten und
bilanzbezogene Steuerungsgrofen nach Geschafts-

segmenten

Im ersten Halbjahr 2011 wurde die Zusammensetzung der
Segmente angepasst. Die Anpassung ist im Wesentlichen
auf die nunmehr umgesetzte Steuerung von im Zuge der
Abspaltung von Positionen auf die FMS Wertmanagement
neu entstandenen beziehungsweise entfallenen Sachver-
halten zuriickzufithren. Im Einklang mit IFRS 8.30 erfol-
gen die Angaben fiir die Berichtsperiode sowohl auf
Grundlage der alten als auch der neuen Segmentzusam-

mensetzung.

Ertrége/Aufwendungen

in Mio. €
Operative Ertrage

Zinsuiberschuss und dhnliche Ertrage

Provisionsuiberschuss

Handelsergebnis

Finanzanlageergebnis

Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen

Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen

Kreditrisikovorsorge

Verwaltungsaufwand

Saldo uibrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Y Alte Segmentstruktur

Kennziffer

in%

Cost-Income-Ratio

1.1-30.6.2011
1.1.-30.6.2011Y
1.1-30.6.2010
1.1-30.6.2011
1.1.-30.6.2011Y
1.1-30.6.2010
1.1-30.6.2011
1.1.-30.6.2011Y
1.1-30.6.2010
1.1-30.6.2011
1.1.-30.6.2011Y
1.1-30.6.2010
1.1-30.6.2011
1.1.-30.6.2011Y
1.1-30.6.2010
1.1-30.6.2011
1.1.-30.6.2011Y
1.1-30.6.2010
1.1-30.6.2011
1.1.-30.6.2011%Y
1.1.-30.6.2010
1.1-30.6.2011
1.1.-30.6.2011Y
1.1-30.6.2010
1.1-30.6.2011
1.1.-30.6.2011Y
1.1-30.6.2010
1.1-30.6.2011
1.1.-30.6.2011Y
1.1-30.6.2010
1.1-30.6.2011
1.1-30.6.2011Y
1.1-30.6.2010

PSF
44
35
44
57
40
50

-2

-2

-3

-8

33
39
29

11

10

1.1.-30.6.2011
1.1.-30.6.2010

REF
144
146

-2

11
11

72
73
94

61
62
-231

PSF
75,0
65,9

VP
254
274

—257
155

133
-12
-12

—237
10

19
-207
—38
—38

158
185
-392

REF
50,0
36,4

Consolidation &
Adjustments

-5
-18
-60

26
26
-8

-1
—28
-35
=21
-11
=17

-14
-27
-106

VP
50,4
>100,0

HRE
437
437

242
242
252

HRE
55,3
>100,0



Konzernzwischenabschluss
>Anhang (Notes)

Der Vorstand steuert bilanzbezogene Groflen nach Ge-
schiftssegmenten auf Basis der risikogewichteten Aktiva
und des Finanzierungsvolumens. Die Finanzierungsvolu-
mina sind die Nominalia der gezogenen Teile von ausge-
reichten Krediten und Teile des Wertpapierportfolios.

Bilanzbezogene SteuerungsgréBen nach Geschaftssegmenten
Consolidation

in Mrd. € PSF REF VP & Adjustments HRE
Eigenkapital? 30.6.2011 0,3 1,2 0,7 5,6 7,8
31.12.2010 0,3 13 0,8 5,3 7,7
Risikogewichtete Aktiva? 30.6.2011 3,1 9,9 5,1 — 18,1
31.12.2010 2,6 11,9 5,9 = 20,4
Finanzierungsvolumen 30.6.2011 48,2 25,6 52,5 - 126,3
31.12.2010 52,3 26,7 57,5 = 136,5

Y Ohne Neubewertungsriicklage

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

6 Aufgliederung der operativen Ertrage

Operative Ertrdge nach Produkten

in Mio. € 1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010
Public-Sector-Finanzierung 44 -83
Real-Estate-Finanzierung 144 258
Sonstige Produkte 249 -190

Insgesamt 437 -15
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Angaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung

7 Zinsiiberschuss und dhnliche Ertrage

Zinsiiberschuss und dhnliche Ertrage
nach Ertrags-/Aufwandsart

in Mio. € 1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010

Zinsertrage und dhnliche Ertrige 2.816 4.672
Kredit- und Geldmarktgeschéafte 2.208 3.242
Festverzinsliche Wertpapiere und
Schuldbuchforderungen 608 1.430

Zinsaufwendungen und &dhnlich

Aufwendungen 2.457 4.194
Verbindlichkeiten 998 1.105
Verbriefte Verbindlichkeiten 1761 2.423
Nachrangkapital 70 75

Laufendes Ergebnis aus Swap-
Geschaften (Saldo aus Zinsertragen
und Zinsaufwendungen) -372 591

Insgesamt 359 478

Die Gesamtzinsertrdge fiir finanzielle Vermogenswerte,
die nicht als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
zu bewerten eingestuft sind, betragen 2,8 Mrd. € (1.1.—
30.6.2010: 4,7 Mrd. €). Die Gesamtzinsaufwendungen fiir
finanzielle Verbindlichkeiten, die nicht als erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten eingestuft sind,
belaufen sich auf 2,8 Mrd. € (1.1.—30.6.2010: 3,6 Mrd. €).

Die Position Zinsiiberschuss und &hnliche Ertrdge ent-
hielt einen Ertrag in Héhe von 6 Mio. € (1.1.-30.6.2010:
54 Mio. €) aus der durch Zeitablauf bedingten Erh6hung
des Barwerts der wertberichtigten Forderungen und einen
Aufwand in Hohe von —8 Mio. € aus der durch Zeitab-
lauf bedingten Erhchung des Barwerts abgewerteter Ver-
bindlichkeiten (1.1.—30.6.2010: —8 Mio. €).

Ferner enthielt die Position Gewinne aus Verbindlichkei-
ten, die aufgrund von Kundenwiinschen und zur Markt-
pflege vor Filligkeit zuriickgenommen wurden, in Hohe
von 158 Mio. € (1.1.—30.6.2010: 2 Mio. €).

8 Provisionsiiberschuss

Provisionsiiberschuss

in Mio. € 1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010
Wertpapier- und Depotgeschaft -2 =5
Kreditgeschaft und sonstiges
Dienstleistungsgeschaft 10 -193
darunter:
Aufwendungen fiir die Liquiditats-
unterstiutzung — -239
Insgesamt 8 -198

Der Provisionsiiberschuss resultiert ausschlieBlich aus
finanziellen Vermogenswerten und finanziellen Verbind-
lichkeiten, die nicht erfolgswirksam zum Fair Value be-
wertet werden.

9 Handelsergebnis

Handelsergebnis

in Mio. € 1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010

aus Zinsinstrumenten und

zugehdrigen Derivaten 8 -178
aus Kreditrisikoinstrumenten und

zugehorigen Derivaten -5 -82
aus Devisenhandel 2 —-18
Insgesamt 5 -278

10 Finanzanlageergebnis

Finanzanlageergebnis

in Mio. € 1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010
Ertrage aus Finanzanlagen 29 118
Aufwendungen aus Finanzanlagen 64 59
Insgesamt =35 59

Nach Bewertungskategorien ergibt sich folgende Aufteilung
des Finanzanlageergebnisses:

Finanzanlageergebnis nach
IAS-39-Bewertungskategorien

in Mio. € 1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010
HtM-Finanzanlagen — =
AfS-Finanzanlagen -34 =il
LaR-Finanzanlagen -1 60
Insgesamt -35 59



11 Ergebnis aus Sicherungszusammenhingen

Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhédngen

in Mio. € 1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010

Ergebnis aus Fair Value

Hedge Accounting — -10
Bewertungsergebnis des Grund-
geschafts 573 5.810
Bewertungsergebnis des Sicherungs-
geschafts -573 —5.820
Ergebnis aus dFVTPL-Vermoégenswerten
und zugehdrigen Derivaten -21 =52
Bewertungsergebnis aus
dFVTPL-Vermégenswerten -95 105
Bewertungsergebnis aus zugehdrigen
Derivaten 74 —157
Erfolgswirksame Ineffizienzen aus
Cashflow Hedge Accounting — =2
Insgesamt =21 -64

12 Saldo sonstige betriebliche Ertrige/Aufwendungen

Saldo sonstige betriebliche Ertrage/

Aufwendungen

in Mio. € 1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010
Sonstige betriebliche Ertrage 150 9
Sonstige betriebliche Aufwendungen 29 21

Saldo sonstige betriebliche Ertrage/
Aufwendungen 121 -12

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge umfassen hauptsédch-
lich Dienstleistungsertrédge fiir den laufenden Betrieb der
FMS Wertmanagement in Héhe von 107 Mio. € (1.1.—
30.6.2010: 0 Mio. €). Diese Ertrdge kompensieren den kor-
respondierenden Verwaltungsaufwand. Zudem resultierte
aus der Wahrungsumrechnung (insbesondere US-Dollar)
ein Ertrag von 18 Mio. € (1.1.—30.6.2010: —11 Mio. €).
GroBter Einzelposten der sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen sind Aufwendungen aus der Verpflichtung zum
Ausgleich von Anspriichen aus Derivaten mit der FMS
Wertmanagement in Hohe von —6 Mio. € (1.1.—30.6.2010:
0 Mio. €).

Konzernzwischenabschluss
>Anhang (Notes)

>> Angaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung

13 Kreditrisikovorsorge

Kreditrisikovorsorge

in Mio. € 1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010
Wertberichtigungen auf Forderungen -19 455
Zufiihrungen 40 568
Auflésungen -59 -113

Riickstellungen fiir Eventualverbindlich-
keiten und andere Verpflichtungen — =

Zufiihrungen — =
Auflésungen - =
Eingange auf abgeschriebene
Forderungen -1 =il
Insgesamt -20 454

Die Bestandsentwicklung der Einzelwertberichtigungen
auf Forderungen und der portfoliobasierten Wertberichti-
gungen ist in der Note ,,Wertberichtigungen auf Forderun-
gen“ dargestellt.

14 Verwaltungsaufwand

Verwaltungsaufwand

in Mio. € 1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010

Personalaufwand 98 81
Lohne und Gehalter 78 57
Soziale Abgaben 12 15
Aufwendungen fir Altersversorgung
und Unterstiitzung 8 9

Andere Verwaltungsaufwendungen 135 160
Beratungsaufwand 29 48
IT-Aufwand 60 72
Raum-Betriebsaufwand 11 14
Sonstiger Sachaufwand 35 26

Abschreibungen und
Wertberichtigungen 9 11

auf Software und sonstige
immaterielle Vermogenswerte ohne

Geschafts- oder Firmenwerte 8 8
auf Sachanlagen 1 3
Insgesamt 242 252

Cost-Income-Ratio

in % 1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010
Cost-Income-Ratio 55,3 >100,0
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15 Saldo iibrige Ertrage/Aufwendungen 17 Nettogewinne/Nettoverluste

Die Gewinn-und-Verlust-Rechnung enthélt folgende er-
folgswirksame Nettogewinne/Nettoverluste gemal IFRS

Saldo iibrige Ertrage/Aufwendungen

|n Mio. € 1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010 7.20 (a):
Ubrige Ertrage 2 13
darunter: Nettogewinne/Nettoverluste
Auflésungen von Restrukturierungs-
riickstellungen 2 13 in Mio. € 1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010
Ubrige Aufwendungen 1 11 Loans and Receivables 21 —389
Held to Maturity — =
darunter: -
Zufiihrungen zu Restrukturierungs- Available for Sale —34 -1
riickstellungen 1 11 Held for Trading 5 —278
Saldo iibrige Ertrige/Aufwendungen 1 2 Designated at Fair Value through P&L =21 -52
Finanzielle Verbindlichkeiten zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten 158 2
16 Ertragsteuern
Zusammensetzung
in Mio. € 1.1.-30.6.2011 1.1.-30.6.2010
Tatsdchliche Steuern 46 7
Latente Steuern 7 -26
darunter:
Latente Steuern auf Verlustvortrage =21 =
Insgesamt 53 -19



Konzernzwischenabschluss

>Anhang (Notes)

>> Angaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung
>> Angaben zur Bilanz (Aktiva)

Angaben zur Bilanz (Aktiva)

18 Handelsaktiva 20 Forderungen an Kunden
Handelsaktiva Forderungen an Kunden
nach Geschiftsarten

in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010 in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010
Schuldverschreibungen und andere Kredite und Darlehen 72.743 78.322
festverzinsliche Wertpapiere 33 40 Kommunaldarlehen 37.981 40.107
Besiive Meravare sus derveiivas Immobilienfinanzierungen 32.688 35.942
Finanzinstrumenten 425 772 Sonstige Forderungen 2.074 2.273
Stand-alone-Derivate des Bankbuchs 22.046 38.302 Geldanlagen 48.530 97.402
Insgesamt 22.504 39.114 Insgesamt 121.273 175.724

Forderungen an Kunden

19 Forderungen an Kreditinstitute nach Fristen
in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010
L Unbestimmte Laufzeiten 21 =
Forderungen an Kreditinstitute - = :
nach Geschiftsarten Befristet mit Restlaufzeit 121.252 175.724
in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010 bis 3 Monate 49.260 98.577
Kredite und Darlehen 18.728 29.499 ber 3 Monate bis 1 Jahr 6.218 5.052
Kommunaldarlehen 6.560 9.550 ber 1 Jahr bis 5 Jahre 29.151 33.528
Immobilienfinanzierungen 17 29 Uber 5 Jahre 36.623 38.567
Sonstige Forderungen 12.151 19.920 Insgesamt 121.273 175.724
Geldanlagen 1.707 3.115
Insgesamt 20.435 32.614

21 Kreditvolumen

Forderungen an Kreditinstitute

nach Fristen Kreditvolumen

in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010

Taglich fallig 8.499 17.408 in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010

Befristet mit Restlaufzeit 11.936 15.206 Kredite und Darlehen an Kreditinstitute 18.728 29.499
bis 3 Monate 6.185 3.821 Kredite und Darlehen an Kunden 72.743 78.322
Uiber 3 Monate bis 1 Jahr 652 963 Eventualverbindlichkeiten 124 196
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 3.265 4.074 Insgesamt 91.595 108.017
tiber 5 Jahre 1.834 6.348

Insgesamt 20.435 32.614
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22 Wertberichtigungen auf Forderungen

Bestandsentwicklung

in Mio. €

Stand zum 1.1.2010
Erfolgswirksame Veranderungen
Bruttozufiihrungen
Aufldsungen
Durch Zeitablauf bedingte Erh6hung des Barwerts (Unwinding)
Auflosung Modellreserve
Erfolgsneutrale Veranderungen
Inanspruchnahme von bestehenden Wertberichtigungen
Auswirkungen aus Wahrungsumrechnung und andere
nicht erfolgswirksame Veranderungen
Veranderung durch Ubertragung auf die FMS Wertmanagement
Stand zum 31.12.2010

Stand zum 1.1.2011
Erfolgswirksame Veranderungen
Bruttozufiihrungen
Aufldsungen
Durch Zeitablauf bedingte Erhchung des Barwerts (Unwinding)
Auflosung Modellreserve
Erfolgsneutrale Verdnderungen
Inanspruchnahme von bestehenden Wertberichtigungen
Auswirkungen aus Wahrungsumrechnung und andere
nicht erfolgswirksame Veranderungen
Veridnderung durch Ubertragung auf die FMS Wertmanagement
Stand zum 30.6.2011

Die Wertberichtigungen sind ausschlieBlich auf Forderun-
gen fiir finanzielle Vermogenswerte der Bewertungskate-
gorie Loans and Receivables gebildet.

23 Finanzanlagen

Zusammensetzung
in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010
AfS-Finanzanlagen 2.932

Anteile an nicht konsolidierten

Tochterunternehmen 2

Beteiligungen 1

Schuldverschreibungen und andere

festverzinsliche Wertpapiere 2.926

Aktien und andere nicht

festverzinsliche Wertpapiere 3
dFVTPL-Finanzanlagen 3.478

Schuldverschreibungen und andere

festverzinsliche Wertpapiere 3.478 3.722
LaR-Finanzanlagen 54.282 60.694

Schuldverschreibungen und andere

festverzinsliche Wertpapiere 54.282 60.694
Insgesamt 60.692 66.819

Der Buchwert der LaR-Finanzanlagen wurde um portfolio-
basierte Wertberichtigungen in Héhe von 6 Mio. € gemin-
dert (31. Dezember 2010: 5 Mio. €).

Einzelwertberichtigungen
auf Forderungen

3.072
420
762

—263
=79

—3.015

—705

123
—2.433
477

477
-9
25
—28
-6

=50
-59

418

Portfoliobasierte
Wertberichtigungen

826
=73
79
-151

-1
-569
-1

-2
—566
184

184
-16

15
-31

-13
-13

155

Insgesamt

3.898
347
841

—414
-79
-1
-3.584
-706

121
—2.999
661

661
=25
40
-59
-6

-63
=72

573



Die dFVTPL-Finanzanlagen enthalten von der Republik
Portugal emittierte Wertpapiere mit einem Buchwert von
69 Mio. € und einem Nominalwert von 105 Mio. €.

Finanzanlagen nach Fristen

in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010
Unbestimmte Laufzeiten 1.425 6
Befristet mit Restlaufzeit 59.267 66.813
bis 3 Monate 1.889 5.944
Uiber 3 Monate bis 1 Jahr 4.289 6.963
tiber 1 Jahr bis 5 Jahre 18.939 16.007
tiber 5 Jahre 34.150 37.899
Insgesamt 60.692 66.819

Die HRE hat die TASB-Anderungen vom 13. Oktober 2008
zu IAS 39 und IFRS 7 angewendet und finanzielle Vermo-
genswerte umkategorisiert. Als fiir eine Umgliederung in-
frage kommend hat die HRE jene Vermogenswerte identi-
fiziert, bei denen zum Zeitpunkt der Umkategorisierung
eindeutig keine kurzfristige Verkaufs- oder Handelsabsicht
mehr bestand, sondern die stattdessen auf absehbare Zeit
im Bestand gehalten werden sollen und die die Vorausset-
zungen der Kategorie Loans and Receivables nach IAS 39
(unter anderem kein Handel auf einem aktiven Markt) er-
fiillten. Die umkategorisierten Bestinde werden unter den
Finanzanlagen ausgewiesen.

Am 30. September 2008 wurden riickwirkend zum 1. Juli
2008 unter den Handelsaktiva ausgewiesene Handelsbe-
stinde in Hohe von 3,5 Mrd. € sowie Finanzanlagen der
Kategorie Available for Sale in Héhe von 76,1 Mrd. € um-
gewidmet. Dartiber hinaus wurden zum 1. Oktober 2008
weitere Handelsaktiva in Hohe von 0,7 Mrd. € in Finanz-
anlagen der Kategorie Loans and Receivables prospektiv
umgegliedert.

Zum Zeitpunkt der Umgliederung lag der Effektivzins bei
Handelsbuchbestinden zwischen 1,3 % und 21,9 %; bei
AfS-Wertpapieren lag der Effektivzins zwischen 0,25 %
und 34,4 %.

Seit dem Zeitpunkt der Umkategorisierung sind Wertpa-
piere mit einem (umklassifizierten) Buchwert von rund
14,5 Mrd. € fillig geworden. Davon entfallen 12,7 Mrd. €
auf umklassifizierte AfS-Finanzanlagen und 1,7 Mrd. € auf
umklassifizierte Handelsaktiva.

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

In den ersten sechs Monaten des Geschéftsjahres 2011
wurden aufgrund der beschlossenen Reduzierung von
Portfolios Wertpapiere mit einem umbklassifizierten Buch-
wert von 0,5 Mrd. € (2010: 1,0 Mrd. €) verkauft. Dabei ent-
stand ein Nettogewinn von 5 Mio. € (2010: Nettogewinn
2 Mio. €).

Die zuvor im Handelsergebnis gezeigten laufenden Zins-
ertrdge aus Handelsaktiva werden seit dem Zeitpunkt der
Umgliederung im Zinsiiberschuss erfasst. Der Zinsiiber-
schuss im ersten Halbjahr 2011 enthélt 7 Mio. € (2010:
87 Mio. €) an Zinsertrdgen aus umbklassifizierten Handels-
aktiva. Die Umklassifizierung der AfS-Wertpapiere fithrte
zu keiner Ausweisdnderung der laufenden Zinsertrdge;
diese werden wie zuvor im Zinsiiberschuss gezeigt.

Die folgenden Tabellen enthalten neben den Buchwerten
und beizulegenden Zeitwerten per 30. Juni 2011 auch die
Gewinne und Verluste aus der Verdnderung der beizule-
genden Zeitwerte, die ohne Umgliederung im ersten
Halbjahr 2011 angefallen wéren.
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Umwidmungen 2011

aus:
Handelsaktiva Held for Trading (HfT)

aus:
Finanzanlagen Available for Sale (AfS)

Insgesamt

Umwidmungen 2010

aus:
Handelsaktiva Held for Trading (HfT)

aus:
Finanzanlagen Available for Sale (AfS)

Insgesamt

24 Sonstige Aktiva

Sonstige Aktiva
in Mio. €
Positive beizulegende Zeitwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten
Hedging-Derivate
Micro Fair Value Hedge
Cashflow Hedge
Derivate, die dFVTPL-Finanz-
instrumente sichern
Rettungserwerbe
Sonstige Vermogenswerte
Rechnungsabgrenzungsposten

Insgesamt

25 Ertragsteueranspriiche

Ertragsteueranspriiche

in Mio. €
Tatsachliche Steueranspriiche
Latente Steueranspriiche

Insgesamt

30.6.2011

6.837
6.612
5.963

649

225
83
278
55
7.253

30.6.2011
72

1.590
1.662

in: Finanzanlagen Loans and Receivables (LaR)

Datum

1.7.2008
1.10.2008

1.7.2008

Buchwert
in Mrd. €

0,2

20,7
20,9

30.6.2011

Beizulegender
Zeitwert
in Mrd. €

0,2

20,0
20,2

in: Finanzanlagen Loans and Receivables (LaR)

Datum

1.7.2008
1.10.2008

1.7.2008

31.12.2010

8.904
8.633
7.656

977

271

85
1.203
52
10.244

31.12.2010
76

1.627
1.703

Buchwert
in Mrd. €

0,3

22,0
22,3

31.12.2010

Beizulegender
Zeitwert
in Mrd. €

0,3

21,3
21,6

Effekt in der Berichtsperiode,
falls keine Vermogenswerte
umklassifiziert worden waren
(1.1.-30.6.2011)

Gewinn-
und-Verlust- AfS-Riicklage
Rechnung  (nach Steuern)
in Mio. € in Mio. €

Effekt in der Berichtsperiode,
falls keine Vermogenswerte
umbklassifiziert worden waren
(1.1.-31.12.2010)

Gewinn-
und-Verlust-  AfS-Riicklage
Rechnung  (nach Steuern)

in Mio. € in Mio. €
-6
-16 —26



Angaben zur Bilanz (Passiva)

26 Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kredit-
instituten nach Fristen

in Mio. €

Taglich fallig

Befristet mit Restlaufzeit
bis 3 Monate
liber 3 Monate bis 1 Jahr
tiber 1 Jahr bis 5 Jahre
Uber 5 Jahre

Insgesamt

30.6.2011
631
54.773
49.998
2.631
1.215
929
55.404

27 Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
nach Fristen

in Mio. €

Taglich fallig

Befristet mit Restlaufzeit
bis 3 Monate
liber 3 Monate bis 1 Jahr
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre
tiber 5 Jahre

Insgesamt

28 Verbriefte Verbindlichkeiten

Verbriefte Verbindlichkeiten
nach Fristen

in Mio. €

Befristet mit Restlaufzeit
bis 3 Monate
liber 3 Monate bis 1 Jahr
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre
tiber 5 Jahre

Insgesamt

30.6.2011
9.923
21.318
582

979
4515
15.242
31.241

30.6.2011

5.315
10.612
34.181
44.242
94.350

31.12.2010
377
101.005
95.240
1.400
2916
1.449
101.382

31.12.2010
3.464
39.752
1.525
1.594
4914
31.719
43.216

31.12.2010

5.188
11.954
42.608
48.148

107.898

Konzernzwischenabschluss
>Anhang (Notes)

>> Angaben zur Bilanz (Aktiva)
>> Angaben zur Bilanz (Passiva)

29 Handelspassiva

Handelspassiva

in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010

Negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 398 763

Zins- und wahrungsbezogene

Geschafte 352 634
Kreditbezogene Geschafte 46 129
Sonstige Handelspassiva 124 230
Stand-alone-Derivate des Bankbuchs 21.267 38.116
Insgesamt 21.789 39.109

30 Riickstellungen

Zusammensetzung

in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010

Riickstellungen fiir Pensionen und

ahnliche Verpflichtungen 3 3
Restrukturierungsriickstellungen 150 161
Rickstellungen fiir Eventualverbind-
lichkeiten und andere Verpflichtungen 34 34
Sonstige Riickstellungen 126 115

darunter:

Langfristige Verpflichtungen gegen-

lber Arbeitnehmern 3 3
Insgesamt 313 313

Die HRE hat mit Wirkung zum 1. Januar 2005 durch Ab-
schluss einer nach IAS 19 als ,,Qualifying Insurance Po-
licy“-qualifizierten Riickdeckungsversicherung Teile der
Risiken aus den leistungsorientierten Pensionszusagen
abgesichert. Die erwartete Rendite des Planvermdgens
wurde gemdl der Anlagestrategie des Planvermdogens aus
dem langfristigen risikolosen Zinssatz abgeleitet.
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Gerichts- und Schiedsverfahren Aufgrund der Natur und der
weltweiten Erstreckung ihrer Geschiftstatigkeit ist die
HRE in einer Vielzahl von Landern an Gerichts-, Schieds-
und aufsichtsbehoérdlichen Verfahren beteiligt. Fiir die
ungewissen Verbindlichkeiten aus diesen Verfahren bildet
die HRE Riickstellungen, wenn der mogliche Ressourcen-
abfluss hinreichend wahrscheinlich und die Héhe der
Verpflichtung schétzbar ist. Die Wahrscheinlichkeit fiir
den Ressourcenabfluss, der aber regelmaBig nicht mit
Gewissheit eingeschétzt werden kann, hdngt im hohen
MaBe von dem Ausgang der Verfahren ab. Die Beurteilung
der Wahrscheinlichkeit und die Bezifferung der ungewis-
sen Verbindlichkeit héngt iiberwiegend von Einschéitzun-
gen ab. Die tatsdchliche Verbindlichkeit kann erheblich
von dieser Einschédtzung abweichen. Bei der Bilanzierung
der einzelnen Fille verldsst sich der Konzern, abhédngig
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 vergleich-
barer Verfahren, Erfahrungen innerhalb des Konzerns so-
wie Erfahrungen Dritter in vergleichbaren Féllen.

Die Ermittlungen der Staatsanwaltschaft gegen ehemalige
Vorstandsmitglieder sind noch nicht abgeschlossen. Es
ist nicht auszuschlieBen, dass gegen die HRE Holding in
diesem Zusammenhang Buligelder verhdngt werden.

Forderungen werden wegen behauptetem Informations-
fehlverhalten insbesondere im Zusammenhang mit dem
CDO-Abschreibungsbedarf und der Ad-hoc-Mitteilung
vom 15. Januar 2008 einerseits sowie der Liquiditatssitu-
ation der DEPFA Bank plc andererseits geltend gemacht.
Insgesamt sind zum 30. Juni 2011 231 Klagen im Gesamt-
streitwert von rund 945 Mio. € gegen die HRE Holding
anhéngig. Die 105 bisher eingeleiteten Giiteverfahren mit
einem Gesamtstreitwert von rund 29 Mio. € gehen voraus-
sichtlich ebenfalls in Klageverfahren tiber. Insgesamt er-
gibt sich damit zum 30. Juni 2011 ein Streitwert von rund
974 Mio. €. Bislang liegt erst in einem Fall ein erstinstanz-
liches Urteil vor, in dem der Kldgerin rund 40 % des ur-
spriinglich geltend gemachten Betrags zugesprochen wur-
den. Gegen dieses Urteil wurde Berufung eingelegt. Das
Landgericht Miinchen I hat inzwischen einen Vorlage-
beschluss an das OLG Miinchen zur Einleitung eines
Kapitalanleger-Musterverfahrens erlassen.

Im Zusammenhang mit der Kiindigung der Dienstvertrdge
von Vorstandsmitgliedern sind derzeit drei Klagen anhén-
gig. Frank Lamby und Dr. Markus Fell haben ihre Vergii-
tung fiir Januar 2009 eingeklagt, Georg Funke die fiir die
Monate Januar und Februar 2009. Georg Funke und Dr.
Markus Fell haben jeweils eine Klage auf Feststellung
der Unwirksamkeit der fristlosen Kiindigung erhoben.
Georg Funke hat dartiber hinaus auf Feststellung der Un-
wirksamkeit des Widerrufs seiner Ruhegehaltszusage ge-
klagt. Das Landgericht Miinchen I hat die Gesellschaft mit
Vorbehaltsurteil zur Zahlung der Vergiitung fiir Januar
und Februar 2009 (Georg Funke) beziehungsweise Januar
2009 (Dr. Markus Fell) verurteilt. Mit Beschluss vom

27. Januar 2011 hat das Gericht die Erstellung eines Sach-
verstdndigengutachtens zur Frage des Vorliegens von
Pflichtverletzungen angeordnet.

Gegen die auf der auBlerordentlichen Hauptversammlung
vom 2. Juni 2009 gefassten Beschliisse wurden sechs An-
fechtungsklagen erhoben. Die Gesellschaft geht nach dem
bisherigen Prozessverlauf davon aus, dass in der ersten
Instanz die Klagen abgewiesen werden.

Gegen den auf der auBerordentlichen Hauptversammlung
vom 5. Oktober 2009 beschlossenen Ausschluss der Min-
derheitsaktionédre (Squeeze-out) haben urspriinglich 39
ehemalige Minderheitsaktiondre Klage erhoben. Mit Ur-
teil vom 20. Januar 2011 hat das Gericht die Klagen aller
Klédger als unbegriindet zuriickgewiesen. Rechtsmittel wur-
den von sechs Klédgern eingelegt. Das Berufungsgericht
wird voraussichtlich die Berufung zuriickweisen.

Im Maérz 2009 hat ein ehemals fiir die Deutsche Pfand-
briefbank in Frankreich tdtig gewesener Kreditvermittler
beim Landgericht Stuttgart eine Klage gegen die Deutsche
Pfandbriefbank eingereicht, in der er Schadenersatz in
Hohe von mindestens 20 Mio. € wegen der Aussetzung
des Kooperationsvertrags fordert.

Am 26. Februar 2010 hat die Kommunale Wasserwerke
Leipzig GmbH (KWL) beim Landgericht Leipzig Klage ge-
gen die DEPFA Bank plc eingereicht. Die Klage zielt auf
die Feststellung der Nichtigkeit von Credit-Default-Swap-
Geschiéften mit der KWL aus dem Jahre 2007. Die ehema-
ligen Geschiftsfithrer der KWL sollen beim Abschluss der
Geschifte ihre Befugnisse iiberschritten haben. Der an-
gebliche Schaden wird in der Klage mit ca. 116 Mio. €
bezeichnet.

Durch Verschmelzung der DIA GmbH (iibertragende Ge-
sellschaft) auf die HRE Holding (iibernehmende Gesell-
schaft) am 10. Marz 2004 wurde die HRE Holding als
Rechtsnachfolgerin der DIA GmbH Partei zu einem im
Zusammenhang mit dem Ausschluss der Minderheitsak-
tiondre (Squeeze-out) der Hypo Real Estate Bank AG ein-
geleiteten Spruchverfahren. Eine durch das Gericht ange-
ordnete Neubegutachtung kommt zu einer Erhchung der
Barabfindung von 4,41 € je Aktie.

Die Entscheidung des Vorstands, fiir das Jahr 2008 keine
diskretionédre variable Vergiitung zu zahlen, hat seitdem
bereits mehrere anhédngige beziehungsweise angedrohte
arbeitsgerichtliche Verfahren mit Mitarbeitern in Deutsch-
land zur Folge. Die Rechtsprechung sowohl der Arbeits-
gerichte als auch der Landesarbeitsgerichte Miinchen und
Baden-Wiirttemberg ist uneinheitlich, sodass Klagen auf
Bonus 2008 teilweise vollstdndig abgewiesen werden, teil-
weise wird ihnen aber auch stattgegeben.
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31 Sonstige Passiva 33 Nachrangkapital

Sonstige Passiva Zusammensetzung

in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010 in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010

Negative beizulegende Zeitwerte aus Nachrangige Verbindlichkeiten 2.945 3.222

derivativen Finanzinstrumenten 7.375 8.504 Genussrechtskapital 16 15

Hedging-Derivate 7.279 8.444 Hybride Kapitalinstrumente 278 271

Micro Fair Value Hedge 6.790 7.729 Insgesamt 3.239 3.508
Cashflow Hedge 489 715

Derivate, die dFVTPL-Finanz- Nachrangkapital nach Fristen

instrumente sichern 96 60

Sonstige Verbindlichkeiten 10.584 14.668 in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010

Rechnungsabgrenzungsposten 51 54 Befristet mit Restlaufzeit
Insgesamt 18.010 23.226 bis 3 Monate 53 204
lber 3 Monate bis 1 Jahr 43 113
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 2.174 1.701
32 Ertragsteuerverpflichtungen Bosr SlElics 969 1.490
Insgesamt 3.239 3.508

Ertragsteuerverpflichtungen

in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010
Tatsachliche Steuerverpflichtungen 153 129
Latente Steuerverpflichtungen 1.520 1.585

Insgesamt 1.673 1.714
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Angaben zu Finanzinstrumenten

34 Beizulegende Zeitwerte (Fair Value)
der Finanzinstrumente

Die angegebenen beizulegenden Zeitwerte der Finanzins-
trumente geméal IFRS 7 entsprechen nach Auffassung der
HRE den Betrdgen, zu denen am Abschlussstichtag zwi-
schen sachverstindigen, vertragswilligen und voneinan-
der unabhdngigen Geschiftspartnern ein Vermogenswert
getauscht oder eine Verbindlichkeit beglichen werden
konnte.

Die HRE teilt alle zum Fair Value bewerteten Vermdogens-
werte und Verbindlichkeiten in die drei Levels der Fair-
Value-Hierarchie ein. Diese dreistufige Hierarchie beruht
auf der Beobachtbarkeit der Bewertungsparameter:
Level 1 — in aktiven Mirkten notierte Marktpreise (un-
bereinigt) fiir identische Vermogenswerte oder Verbind-
lichkeiten
Level 2 — Bewertungsverfahren mittels direkt oder in-
direkt beobachtbarer, marktbasierter Parameter, die aber
nicht als notierte Kurse des Levels 1 gelten
Level 3 — Bewertungsverfahren, die nicht auf beobacht-
baren Marktdaten beruhen (nicht beobachtbare Para-
meter)

Im ersten Halbjahr 2011 sind in unwesentlichem Umfang
Finanzinstrumente zwischen den Levels der Fair-Value-
Hierarchie umklassifiziert worden. Wesentliche Umglie-
derungen von Finanzinstrumenten gab es im Vorjahr in
Hohe von 47 Mio. € aus Level 1 in Level 2. Zudem wurden
finanzielle Vermogenswerte in Hohe von 2.576 Mio. € und
finanzielle Verbindlichkeiten in Hohe von 253 Mio. € aus
anderen Levels in Level 3 umgewidmet. Wesentliche Um-
klassifizierungen aus Level 3 heraus gab es im Vorjahr
nur bei den finanziellen Verbindlichkeiten in Héhe von
28 Mio. €.

Im ersten Halbjahr 2011 ist das Marktzinsniveau im mit-
tel- bis langfristigen Bereich zuné&chst angestiegen, war
aber im zweiten Quartal 2011 wieder etwas riickldufig.
Die Credit Spreads haben sich uneinheitlich entwickelt.
Wihrend sich die Credit Spreads fiir die Lander im Fokus
weiter ausgeweitet haben, konnten sich die Credit Spreads
einiger europédischer Kernldnder sogar leicht erholen.
Diese Faktoren haben sich auf die beizulegenden Zeitwerte
der HRE wie folgt ausgewirkt:
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Beizulegende Zeitwerte (Fair Values) der Finanzinstrumente 30.6.2011 31.12.2010
Beizulegender Beizulegender
in Mio. € Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert
Aktiva 231.705 227.773 325.021 320.639
Barreserve 537 537 2.507 2.507
Handelsaktiva (HfT) 22.504 22.504 39.114 39.114
Forderungen an Kreditinstitute® 20.404 20.329 32.578 32.504
Kategorie LaR 20.404 20.329 32.578 32.504
Forderungen an Kunden? 120.731 119.421 175.099 173.880
Kategorie LaR 120.731 119.421 175.099 173.880
Finanzanlagen 60.692 58.145 66.819 63.730
Kategorie AfS 2.932 2.932 2.403 2.403
Kategorie dFVTPL 3.478 3.478 3.722 3.722
Kategorie LaR 54.282 51.735 60.694 57.605
Sonstige Aktiva 6.837 6.837 8.904 8.904
darunter:
Hedging-Derivate 6.612 6.612 8.633 8.633
Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern 225 225 271 271
Passiva 223.573 218.171 317.922 312.036
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 55.404 55.350 101.382 101.341
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 31.241 31.378 43.216 43316
Verbriefte Verbindlichkeiten 94.350 89.227 107.898 102.386
Handelspassiva (HfT) 21.789 21.789 39.109 39.109
Sonstige Passiva 17.550 17.569 22.809 22.812
darunter:
Hedging-Derivate 7.279 7.279 8.444 8.444
Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern 96 96 60 60
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit synthetisch an die FMS
Wertmanagement lbertragenen Deckungsstock-Vermoégenswerten 9.185 9.204 10.925 10.928
Nachrangkapital 3.239 2.858 3.508 3.072
Sonstige Positionen 1.255 1.194 1.310 1.255
Eventualverbindlichkeiten 124 124 196 196
Unwiderrufliche Kreditzusagen 1131 1.070 1114 1.059

Liquiditatsfazilitaten - — — —

I Abziiglich Wertberichtigungen auf Forderungen

Bei bestimmten Positionen, die bis zum Bilanzstichtag
nicht physisch, sondern synthetisch mittels Finanzgaran-
tie an die FMS Wertmanagement tibertragen wurden, stel-
len sich die stillen Reserven beziehungsweise die stillen
Lasten wie folgt dar:

In oben stehender Tabelle sind bei der Ermittlung der
Fair Values die Finanzgarantien beriicksichtigt worden
(6konomische Sichtweise). Wiirde man diese nicht be-
riicksichtigen, ergidbe sich bei der Position Forderungen
an Kunden ein um 842 Mio. € niedrigerer Fair Value, wo-
hingegen eine Eventualforderung aus der Finanzgarantie
in Héhe von 842 Mio. € anzusetzen wire. Dies betrifft
ebenfalls die Position Unwiderrufliche Kreditzusagen, de-
ren Wert sich ohne Berticksichtigung einer Finanzgarantie
um 29 Mio. € reduzieren wiirde.



35 Vermoégenswerte und Verbindlichkeiten nach
Bewertungskategorien und Klassen

Vermogenswerte und Verbindlichkeiten
nach Bewertungskategorien und Klassen

in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010
Vermogenswerte 231.705 325.021
Loans and Receivables (LaR) 195.417 268.371
Held to Maturity (HtM) — —
Available for Sale (AfS) 2.932 2.403
Held for Trading (HfT) 22.504 39.114
dFVTPL-Vermogenswerte (dFVTPL) 3.478 3.722
Barreserve 537 2.507
Positive Marktwerte von Sicherungs-

derivaten 6.837 8.904
Verbindlichkeiten 223.573 317.922
Held for Trading (HfT) 21.789 39.109

Finanzielle Verbindlichkeiten zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten 194.409 270.309

Negative Marktwerte von Sicherungs-
derivaten 7375 8.504

36 Exposure gegeniiber ausgewdhlten
europdischen Staaten

Die nachfolgende Tabelle zeigt einen Uberblick iiber das

direkte Engagement gegentiber staatlichen Kontrahenten
ausgewdhlter europdischer Lander:

Exposure gegeniiber ausgewahlten europiischen Staaten zum 30.6.2011

Kontrahent 1AS-39- Buchwert Nominalwert Fair Value
(Direktes Bewertungs- taglich liber3Monate  Uber 1 Jahr
in Mio. € Exposure) kategorie fallig bis 3 Monate bis 1 Jahr bis 5Jahre  Uber5Jahre 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 = = 50 453 726 1.229 1.223 902
Irland Zentralstaat LaR - 327 25 — — 352 352 352
Lander und
Kommunen LaR = 105 108 15 = 228 226 175
Staatlich
garantiert LaR = = = = 83 83 83 83
Italien Zentralstaat LaR — — 721 2.709 349 3.778 3.347 3.644
AfS = = = = 1.194 1.194 1.060 1.194
Lander und
Kommunen LaR = = 43 300 2.526 2.869 2.751 2.606
Staatlich
garantiert LaR - - - 67 23 920 87 88
Spanien Zentralstaat LaR = = = = 356 356 360 289
Lander und
Kommunen LaR — 75 39 1.613 4.279 6.006 5.802 5.099
Staatlich

garantiert LaR = = = 252 269 521 523 471



Zum 30. Juni 2011 bestand kein direktes Engagement ge-
geniiber griechischen staatlichen Kontrahenten.

Fir das Gesamtportfolio zum 30. Juni 2011 und 31. De-
zember 2010 ist der Exposure at Default nach Regionen
im Risikobericht dargestellt.

Bei finanziellen Vermogenswerten, die erfolgswirksam zum
Fair Value bewertet werden, sind Wertdnderungen unmit-
telbar im Buchwert enthalten. Die finanziellen Vermo-
genswerte, die nicht erfolgswirksam zum Fair Value be-
wertet werden, priift die HRE auf Wertminderung. Eine
Risikovorsorge auf Kredite oder eine Abschreibung auf
Wertpapiere wird gebildet, wenn objektive Hinweise dar-
auf schliefen lassen, dass nicht der gesamte gemé&l der
urspriinglichen vertraglichen Bedingungen geschuldete
Betrag eingebracht werden kann. Zum 30. Juni 2011 liegen
keine derartigen objektiven Hinweise vor.

Konzernzwischenabschluss

>Anhang (Notes)
>> Angaben zu Finanzinstrumenten

37 Uberfillige, aber nicht wertberichtigte Bestinde

LaR-Bestande

LaR-Bestdnde: uiberfillig, aber nicht
wertberichtigt (Gesamtbestand)

in Mio. €

bis 3 Monate

Uber 3 Monate bis 6 Monate
liber 6 Monate bis 1 Jahr
Uber 1 Jahr

Insgesamt

Buchwerte LaR-Bestdnde
in Mrd. €

Buchwert der weder einzelwert-
berichtigten noch tberfilligen
LaR-Bestdnde

Buchwert der (iberfalligen, aber
nicht wertberichtigten LaR-Bestande
(Gesamtbestand)

Buchwert der einzelwertberichtigten
LaR-Bestdnde (netto)

Bestand portfoliobasierte
Wertberichtigungen
Insgesamt

davon:
Forderungen an Kreditinstitute
(inklusive Geldanlagen)

Forderungen an Kunden
(inklusive Geldanlagen)

Finanzanlagen (brutto)

30.6.2011
384

54

53

76

567

30.6.2011

194,8

0,6

0,4

0,2

196,0

20,4

1213
54,3

30.12.2010
134

18

4

7

163

30.12.2010

268,2

0,2

0,4

0,2
269,0

175,7
60,7
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Sonstige Angaben

38 Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen

Eventualverbindlichkeiten und andere
Verpflichtungen

in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010
Eventualverbindlichkeiten 124 196
aus Biirgschaften und Gewahrleistungs-
vertragen 124 196
Kreditbiirgschaften 12 14
Erfillungsgarantien und Gewahr-
leistungen 112 182
Andere Verpflichtungen 1131 1.145
Unwiderrufliche Kreditzusagen 1131 1114
Buchkredite 95 84
Avalkredite 56 57
Hypotheken- und Kommunaldarlehen 980 973
Liquiditatsfazilitaten — =
Sonstige Verpflichtungen — 31
Insgesamt 1.255 1.341

Die Ubertragung von Positionen auf die FMS Wertmanage-
ment erfolgte im Wesentlichen durch die Gewdhrung von
Unterbeteiligungen, Treuhandabreden oder Risikotiber-
nahmen (Garantien). Im Rahmenvertrag wurde geregelt,
dass die FMS Wertmanagement die dingliche Ubertragung
verlangen kann, wenn kein wirtschaftlicher Nachteil beim
Ubertragenden entsteht oder wenn sie einen solchen Nach-
teil ausgleicht. Die direkten Kosten der Ubertragung gel-
ten nicht als Nachteil im Sinne dieser Vorschrift. Wiirde
ein wirtschaftlicher Nachteil entstehen, entscheidet die
Finanzmarktstabilisierungsanstalt bindend, ob trotzdem
eine Ubertragung erfolgen soll. Die Kosten des Transfers
gehen zulasten des iibertragenden Rechtstrédgers.

Die oben genannten Passagen umfassen daher folgende
eventuelle Kostenkomponenten:

1. Kosten der Priifung

2. Kosten der Ubertragung

3. Ausgleich wirtschaftlicher Nachteile

Dartiiber hinaus macht die Europdische Kommission die
vollstdndige Erfiillung der Zahlungsauflage in Héhe von
1,59 Mrd. € zur Vermeidung von Wettbewerbsverzerrungen
im Zusammenhang mit der Nutzung der Abwicklungsan-
stalt zu einer Auflage im Rahmen des Beihilfeverfahrens.
Die Zahlungsauflage fiihrt im Ergebnis zu einer nachtrég-
lichen Kaufpreisanpassung bei den Gesellschaften der
HRE, die Vermogenswerte auf die FMS Wertmanagement
iibertragen haben. Sie wird voraussichtlich weit iiberwie-
gend den DEPFA-Teilkonzern treffen. Die Zahlungsauflage
wird im Eigenkapital erfasst und ist somit nicht erfolgs-
wirksam.

Die Deutsche Pfandbriefbank AG muss ferner ihre Ge-
winne einbehalten, um die stille Einlage des Bundes zu-
rickfithren zu konnen. Die Gesellschaften des DEPFA-
Teilkonzerns werden eine gewinnunabhdngige Gebiihr
an den Bund zahlen, deren genaue Ausgestaltung noch
vertraglich geregelt werden muss.

GeméB dem Rahmenvertrag zur Ubertragung von Risiko-
positionen und nicht-strategischen Geschiftsbereichen auf
eine bundesrechtliche Abwicklungsanstalt nach § 8a Fi-
nanzmarktstabilisierungsfondsgesetz iibernimmt die HRE
Holding die gesamtschuldnerische Haftung fiir alle aus
den Transaktionsvertrdgen folgenden Zahlungsverpflich-
tungen ihrer Tochterunternehmen, die im Rahmen der
Transaktion der Vermogenswerte auf die FMS Wertmanage-
ment {ibertragen wurden.

In Deutschland wurde im Dezember 2010 das Restruktu-
rierungsfondsgesetz in Kraft gesetzt, das die Entrichtung
einer Bankenabgabe in Deutschland vorsieht. In der HRE
trifft diese Verpflichtung die Deutsche Pfandbriefbank AG.
Einzelheiten zur Bankenabgabe sind in einer Verordnung
iber die Erhebung der Beitrdge zum Restrukturierungs-
fonds fiir Kreditinstitute (Restrukturierungsfonds-Verord-
nung) geregelt. Das Bundeskabinett hat am 20. Juli 2011
die Restrukturierungsfonds-Verordnung mit den vom Bun-
desrat beschlossenen Modifikationen verabschiedet. Die
Verordnung trat am 26. Juli 2011 in Kraft. Die im Einzel-
abschluss des Jahres 2010 ausgewiesenen beitragserheb-
lichen Passiva und Derivate stellen die Berechnungs-
grundlage fiir die im Jahr 2011 zu entrichtende Banken-
abgabe dar. Auf dieser Grundlage ergibt sich ein Beitrag
von 41 Mio. € fiir das Jahr 2011. Da die Deutsche Pfand-
briefbank AG im Einzelabschluss 2010 jedoch einen Ver-
lust ausgewiesen hat, wird im Jahr 2011 nur ein Mindest-
beitrag von 2 Mio. € erhoben, von dem 1 Mio. € im ersten
Halbjahr 2011 zurtickgestellt wurde. Die Restrukturie-
rungsfonds-Verordnung sieht einen Nacherhebungsbeitrag
fiir jene Jahre vor, in denen der zuletzt festgestellte Jahres-
abschluss einen negativen Jahresiiberschuss ausweist oder
die Zumutbarkeitsgrenze iiberschritten wird. Aufgrund
der Ankniipfung an zukiinftige Jahresbeitrdge besteht
eine Entziehungsmoglichkeit im Sinne des IAS 37.19, so-
dass fiir den Nacherhebungsbeitrag keine Riickstellung zu
bilden ist. Der ausgefallene Beitrag, der in den Beitrags-
jahren 2012 und 2013 nacherhoben werden kann, betrigt
39 Mio. €.



39 Bankenaufsichtsrechtliche Kennzahlen (auf HGB-Basis)

Der Vorstand der HRE Holding steuert das Kapital auf
der Basis der Solvabilitdtsverordnung (SolvV) und der
MaBgaben des § 10 Kreditwesengesetz (KWG). Demnach
darf die Eigenkapitalquote (Eigenkapital/Risikogewichtete
Aktiva) 8,0 % nicht unterschreiten, zudem muss der Kern-
kapitalanteil am Eigenkapital mindestens 50 % betragen,
sodass die Kernkapitalquote mindestens 4,0 % betragen
muss. Gleichzeitig ist die aus der Relation der Eigenmit-
tel zur Summe risikogewichteter Aktiva und den 12,5-fa-
chen Anrechnungsbetrdgen fiir Marktrisikopositionen und
operationelle Risiken errechnete Eigenmittelquote von
mindestens 8,0 % einzuhalten.

Das bankenaufsichtsrechtliche Kapital gemal Solvabili-
tatsverordnung (SolvV) der HRE stellt sich wie folgt dar:

Eigenmittel?

in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010
Kernkapital 7.041 7.074

Erganzungskapital 2.513 2.647

Eigenkapital 9.554 9.721

Drittrangmittel - =

Insgesamt 9.554 9.721

Y Konsolidiert gemaR § 10 a KWG; pro forma nach aufgestellten Jahresabschliissen
und nach erfolgter Ergebnisverwendung

Die risikogewichteten Aktiva, die operationellen Risiken
und die Marktrisikopositionen stellen sich wie folgt dar:

Risikogewichtete Aktiva®

in Mrd. € 30.6.2011 31.12.2010
Risikogewichtete Aktiva 18,1 20,4
Y Inklusive gewichteter Adressausfallrisikopositionen sowie der Anrechnungsbetrige
fiir Marktrisikopositionen und operationelle Risiken, skaliert mit dem Faktor 12,5;
nach Basel-lI-Advanced-IRB-Ansatz fiir genehmigte Portfolios, sonst Basel-1I-Stan-

dardansatz; pro forma nach aufgestellten Jahresabschliissen und nach erfolgter
Ergebnisverwendung

Operationelle Risiken
in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010

Insgesamt 31 104

Marktrisikopositionen

in Mio. € 30.6.2011 31.12.2010
Wahrungsrisiken 7 25
Zinsrisiken 20 22

Insgesamt 27 47

Konzernzwischenabschluss
>Anhang (Notes)
> Sonstige Angaben

Die Kapitalquoten wurden auf Basis der Eigenkapitaldefi-
nition nach SolvV sowie unter Verwendung der risikoge-
wichteten Aktiva nach Basel II ermittelt. Zum 30. Juni
2011 und zum 31. Dezember 2010 ergaben sich somit fol-
gende Kapitalquoten:

Kapitalquoten?®

in % 30.6.2011 31.12.2010
Kernkapitalquote? 38,9 34,7
Eigenkapitalquote® 53,8 49,1
Eigenmittelquote (Gesamtkennziffer)? 52,8 47,7

Y Pro forma nach aufgestellten Jahresabschlissen und nach erfolgter Ergebnis-
verwendung

2 Inklusive gewichteter Adressausfallrisikopositionen sowie der Anrechnungsbetrage
fiir Marktrisikopositionen und operationelle Risiken, skaliert mit dem Faktor 12,5

3 Inklusive gewichteter Adressausfallrisikopositionen sowie der Anrechnungsbetrige
fiir operationelle Risiken, skaliert mit dem Faktor 12,5

40 Geschidftsbeziehungen mit nahestehenden
Unternehmen und Personen

Aufgrund der Beherrschung der HRE durch den SoFFin,
ein Sondervermdgen des Bundes nach § 2 Abs. 2 FMStG,
ist die HRE ein staatlich kontrolliertes Unternehmen und
nahestehendes Unternehmen zu anderen Unternehmen,
die unter der Beherrschung, der gemeinschaftlichen Fiih-
rung oder dem mafgeblichen Einfluss der Bundesrepub-
lik Deutschland stehen (sogenannte Government-related
Entities). Die FMS Wertmanagement steht ebenfalls unter
der Beherrschung der Bundesrepublik Deutschland und
ist deshalb ein der HRE nahestehendes Unternehmen.
Geschiftsbeziehungen mit Unternehmen der 6ffentlichen
Hand werden wie unter fremden Dritten abgewickelt.
Wesentliche Ertrdge und Aufwendungen im Sinne des
IAS 24 resultieren aus Dienstleistungen der HRE gegen-
tiber der FMS Wertmanagement fiir deren laufenden Be-
trieb. Die Ertrdge aus dem Servicing der FMS Wertma-
nagement in Héhe von 107 Mio. € (1.1.—30.6.2010: 0 Mio. €)
kompensieren die im Zusammenhang mit dem Servicing
entstandenen Aufwendungen der HRE.

41 Mitarbeiter

Durchschnittlicher Personalstand

1.1.-30.6.2011 2010
Mitarbeiter (ohne Auszubildende) 1.377 1.385
Auszubildende — 2
Insgesamt 1.377 1.387
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42 Quartalsiibersicht

HRE

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsuiberschuss und dhnliche Ertrage
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen
Ergebnis vor Steuern
Ergebnis nach Steuern

Kennzahlen
Kreditvolumen
Mitarbeiter

Public Sector Finance

in Mio. €

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsiiberschuss und dhnliche Ertrage
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen
Ergebnis vor Steuern

Real Estate Finance

in Mio. €

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsiiberschuss und dhnliche Ertrage
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo iibrige Ertrage/Aufwendungen
Ergebnis vor Steuern

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 Mrd. €

2. Quartal

- 66

-98
=173
22
—44
-8
194
137

-395

—413

2487
1374

2. Quartal

25
29
-1

-8

2. Quartal

125
147

23
—43

-3
173
55

—-103

3. Quartal

—244

—125
—153
18

—182
-2
167

—408
—a45

237,1
1.392

3. Quartal

16
-1
-3
-5

-3

-3
13

3. Quartal

209
168

2010
4. Quartal

348
90

67
12

168
-7
97
10
268
235

145,7
1.366

2010
4. Quartal

2010
4. Quartal

94
69
13
29

-19
33

55

1. Quartal

260

96,6
1.375

1. Quartal

1. Quartal

73

64

15

-1

-1

30

34

2011
2. Quartal

177
141

12
-15
-17

56
-11

136

53

27

91,6
1.396

2011
2. Quartal

2011
2. Quartal

71
57

N TwN

42

27



Value Portfolio

in Mio. €

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsiiberschuss und dhnliche Ertrage
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo librige Ertrage/Aufwendungen
Ergebnis vor Steuern

Consolidation & Adjustments

in Mio. €

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsliberschuss und ahnliche Ertrage
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo librige Ertrage/Aufwendungen
Ergebnis vor Steuern

Miinchen, den 5. August 2011

Hypo Real Estate Holding Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Manuela Better

3y

Dr. Bernhard Scholz

2. Quartal

-187
64
-120
—142
29
-28
10

19

31

—236

2. Quartal

-29
=5

3. Quartal

-335
29
—-141
—213
23
10
-43

57

—399

w

. Quartal

-122

-16

16

-9

-113

-171

Wolfgang Groth

Alexander von Uslar

2010
4. Quartal

125

-8

-8

45

85

69

97

2010
4. Quartal

106

-3

-1

101

94

Konzernzwischenabschluss
>Anhang (Notes)
> Sonstige Angaben

1. Quartal

174
120
-6

=23
13
69
-18
62

130

1. Quartal

2011
2. Quartal

80
35
-6

=15
-6
63
-13
66

28

2011
2. Quartal
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Finanzkalender 2011

11. August 2011

15. November 2011

Konzernadressen

Hypo Real Estate Holding AG
Freisinger Strafle 5

85716 UnterschleiBheim
Deutschland

Telefon +49(0)89 2880-0
Telefax +49(0)89 2880-10319
info@hyporealestate.com
www.hyporealestate.com

Verdffentlichung der Ergebnisse des zweiten Quartals 2011

Veréffentlichung der Ergebnisse des dritten Quartals 2011

Deutsche Pfandbriefbank AG
Freisinger Strale 5

85716 Unterschleifheim
Deutschland

Telefon +49(0)89 2880-0
Telefax +49(0)89 2880-10319
info@pfandbriefbank.com
www.pfandbriefbank.com

DEPFA Bank plc

1 Commons Street
Dublin 1

Irland

Telefon +353 17922222
Telefax +353 17922211
info@depfa.com
www.depfa.com



Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Bericht enthélt vorausschauende Aussagen in Form
von Absichten, Annahmen, Erwartungen oder Vorhersa-
gen. Diese Aussagen beruhen auf Planungen, Schitzungen
und Prognosen, die der Geschiftsleitung der Hypo Real
Estate Holding AG derzeit zur Verfiigung stehen. Voraus-
schauende Aussagen beziehen sich deshalb nur auf den
Tag, an dem sie gemacht werden. Wir ibernehmen keine
Verpflichtung, solche Aussagen angesichts neuer Infor-
mationen oder kiinftiger Ereignisse weiterzuentwickeln.
Vorausschauende Aussagen beinhalten naturgemal Risi-
ken und Unsicherheitsfaktoren. Eine Vielzahl wichtiger
Faktoren kann dazu beitragen, dass die tatsdchlichen Er-
gebnisse erheblich von vorausschauenden Aussagen ab-
weichen. Solche Faktoren sind etwa die Verfassung der
Finanzmarkte in Deutschland, Europa und den USA, der
mogliche Ausfall von Kreditnehmern oder Kontrahenten
von Handelsgeschéften, die Verldsslichkeit unserer Grund-
sdtze, Verfahren und Methoden zum Risikomanagement
sowie sonstige mit unserer Geschiftstétigkeit verbundene
Risiken.

Internet-Service

Besuchen Sie uns im Web unter
www.hyporealestate.com

Im Mentiipunkt ,Investor Relations” finden Sie Informa-
tionen iiber externe Ratings unserer Konzernunterneh-
men, Zahlen und Fakten. Unsere Geschifts- und Zwischen-
berichte konnen auf Ihren Computer heruntergeladen oder
online bestellt werden.
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