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Y ohne Beriicksichtigung der Effekte aus aktivierten Verlustvortragen und des Ertrags aufgrund aktivierter Kérperschaftsteuerminderungsguthaben
2 nach festgestellten Jahresabschliissen und erfolgter Gewinnverwendung

3 Zielgeschaft

4 Immobilienfinanzierungen sowie Infrastruktur- und Asset-Based-Finanzierungen ohne Off-balance-sheet-Geschaft

Ratings

Moody’s
Stand April 2007 langfristig | kurzfristig | Ausblick
Hypo Real Estate
Bank International A2 |P-1|Stable
Hypo Real Estate
Bank AG A3 | P-2|Stable
Hypo Public
Finance Bank A2 |P-1|Stable

S&P
langfristig | kurzfristig | Ausblick

A—| A-2 | Stable

BBB+ | A—2 | Positive

A—| A-2| Stable

Fitch Ratings
langfristig | kurzfristig | Ausblick

A-|F-2 | Stable

DBRS
langfristig | kurzfristig | Ausblick

A|R-1 (low) | Stable

A|R-1 (low) | Stable

A|R-1 (low) | Stable
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Aufgrund von Rundungen kénnen sich im vorliegenden Bericht bei Summenbildungen
und bei der Berechnung von Prozentangaben geringfligig Abweichungen ergeben.
Die in diesem Bericht verwendeten Vorjahreswerte wurden an die durch die Reorgani-
sation des Konzerns neu definierten Geschaftssegmente Commercial Real Estate und
Asset Finance & Asset Management angepasst.
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im ersten Quartal dieses Jahres hat unser Konzern ent-
scheidende Schritte unternommen, um seine Erfolgs-
geschichte langfristig fortschreiben zu kénnen. Die Hypo
Real Estate Group wird sich in den kommenden Jahren
nach und nach zu einem Asset Finance House entwi-
ckeln — mit einer breiteren Ertragsbasis, mit einem di-
versifizierten Risikoprofil und in attraktiven Wachs-
tumsmarkten positioniert.

Wir sind bereit fiir eine neue Phase der Unternehmens-
entwicklung. Und wie immer wollen wir keine Zeit ver-
lieren, wenn es darum geht, notwendige strategische
Verdnderungen zu vollziehen. Folglich ist dieser Quar-
talsbericht bereits auf Basis einer neuen Segmentierung
unseres operativen Geschifts erstellt worden. Das be-
deutet konkret:

Die Trennung von In- und Auslandsgeschéft im Immo-
bilienfinanzierungsgeschéaft wurde aufgehoben und ein
neues Berichtssegment ,Commercial Real Estate® fiir
die weltweiten Immobilienfinanzierungen eingefiihrt.
Durch die marktseitig gebotene Zusammenlegung kon-
nen wir unsere Strukturen nochmals wesentlich verein-
fachen und unsere Kunden effizienter betreuen.

Dariiber hinaus haben wir ein zweites Segment mit dem
Namen ,,Asset Finance & Asset Management® geschaf-
fen. Es umfasst die Asset-Based-Finance-Geschifte au-
Berhalb der Immobilienfinanzierung inklusive der Infra-
strukturfinanzierungen, das Kapitalmarktgeschift (Capital
Markets) und das Asset Management.

Dieser Neusegmentierung lagen folgende strategische

Entscheidungen zugrunde:
Diversifizierung der Asset-Klassen: Neben der Finanzie-
rung groBvolumiger gewerblicher Immobilien wird die
Hypo Real Estate Group ihre anerkannte Fahigkeit,
komplexe, durch Vermégenswerte gedeckte Finanzie-
rungen zu strukturieren und zu managen, verstarkt
auch auf andere Assetklassen anwenden. Mit dem Ein-
stieg in die Infrastrukturfinanzierung durch die Hypo
Public Finance Bank haben wir vergangenes Jahr die-
sen Schritt bereits vollzogen. In diesem Bereich erwar-
ten wir in den kommenden Jahren grofe Wachstums-
chancen, sowohl in Europa als auch in den USA.
Starkung der Distributionskandle: Die Distributions-
kanile in die Sekundéarmarkte werden zum Werttrei-
ber der Hypo Real Estate Group aufgebaut. Der ge-
schéftliche Grundsatz ,,Buy-and-Hold“ wird durch die
Formel ,Buy-and-Distribute” ergédnzt. Schliisselrollen
spielen dabei das Verbriefungsgeschift (Securitisa-
tion) und die Syndizierung. Der Ausbau dieser Off-
balance-sheet-Geschifte ermdglicht uns, das Bilanz-
volumen zu verringern und damit Eigenkapital
effizienter zu nutzen. Zu den Distributionskanélen
zdhlen auch sogenannte Warehouses, in denen Port-
folios zum Zwecke der Weiterplatzierung , geparkt”
werden.
Ausbau des Asset Management: Die Verwaltung von
Finanzierungsrisiken mit iiberwiegend Immobilien
als dem zugrunde liegenden Asset fiir Dritte betreibt
die Hypo Real Estate Group bereits seit Langem mit
Erfolg. Diese Aktivitdt ist eine logische Erweiterung
unserer Wertschopfungskette. Hochattraktiv ist zum
Beispiel die Verbindung des Kerngeschifts der Immo-
bilienfinanzierung mit dem Asset Management. Ein
gutes Beispiel dafiir ist der Quadra Realty Trust, eine
als REIT strukturierte Finanzierungsgesellschaft fiir
gewerbliche Immobilien in den USA, die im ersten
Quartal 2007 an die New York Stock Exchange gegan-
gen ist. Der REIT wird durch unsere Konzerngesell-
schaft Hypo Real Estate Capital Corporation gemanagt.



Flankiert wird die strategische Weiterentwicklung des
Konzerns organisatorisch durch die Einfiihrung eines
zentralen konzernweiten Active Portfolio Managements,
durch das das Risiko- und Ertragsprofil des Bestands-
portfolios optimiert werden soll. Personell wurden die
Weichen durch die Erweiterung des Holdingvorstands
um drei stellvertretende Vorstandsmitglieder gestellt.
Auf der Kapitalseite werden wir noch im ersten Halb-
jahr dieses Jahres unseren Handlungsspielraum durch
die erstmals erfolgende Aufnahme von Hybridkapital
in Hohe von 300 Mio. € bis 350 Mio. € erweitern. Dass
die Hypo Real Estate Group auf allen Ebenen fiir die
neue Lebensphase gut geriistet ist, zeigt auch die Ge-
schéftsentwicklung in den ersten drei Monaten des
laufenden Geschiftsjahres. Wir sind sowohl beim Neu-
geschift als auch beim Ergebnis voll im Rahmen unserer
ambitionierten Erwartungen.
Mit einem Neugeschéft von 6,5 Mrd. € in beiden
neuen Konzernsegmenten zusammen wurde eine gute
Grundlage geschaffen, das Jahresziel von ca. 25 Mrd. €
zu erreichen. Hinzu kommt ein Neugeschift von
1,2 Mrd. € aus Verbriefungen und Syndizierungen.
Das Konzernergebnis vor Steuern der ersten drei Mona-
te lag mit 172 Mio. € um 22 % iiber dem Wert des glei-
chen Vorjahreszeitraums (1. Quartal 2006: 141 Mio. €)
und damit leicht iiber der anteiligen Mindestzielvor-
gabe. Basis der guten Entwicklung waren die um 12 %
auf 295 Mio. € gestiegenen operativen Ertrdge. Zudem
sank die Kreditrisikovorsorge im Vergleich zum Vor-
jahresquartal um 9 Mio. € auf 34 Mio. €. Dies bestatigt
abermals die gute Portfolioqualitdt und die risikobe-
wusste Neugeschiéftspolitik. Der Verwaltungsaufwand
ist planmé&Big um rund 11 % auf 89 Mio. € angestiegen;
wegen der vergleichsweise stdrker gestiegenen opera-
tiven Ertrdge sank die Cost-Income-Ratio gleichwohl
auf nur noch 30,2 %.

Aktionarsbrief des Vorstands

Die Hypo Real Estate Group hat nach dem ersten
Quartal, dessen Verlauf uns sehr zufriedenstellt, alle
Chancen, im Jahr 2007 — wie angekiindigt — erneut
Rekordwerte bei Ergebnis und Rendite zu erreichen.
Fiir das Gesamtjahr rechnen wir unverdndert mit ei-
nem Ergebnis vor Steuern von mindestens 680 Mio. €
und damit mit einer Steigerung um rund 20% oder
mehr gegeniiber dem Vorjahreswert von 571 Mio. €.
Bei der Eigenkapitalrendite nach Steuern wollen wir
in den Korridor von 11% und 12 % gelangen. Nach
drei Monaten lag die Eigenkapitalrendite bei 11,6 %.

Unser Konzern hat nun die strategischen Entscheidun-
gen getroffen, um ab dem Jahr 2009 bei der Eigenkapital-
rendite nachhaltig die Marke von 13 % zu ibertreffen.
Wir werden auf dem Weg zu einem global agierenden
Asset Finance House auf jene Eigenschaften bauen, die
bereits im ersten Lebensabschnitt der Hypo Real Estate
Group Erfolgsfaktoren waren: tiefe Kenntnisse der Mark-
te, Qualitdtsbewusstsein, Flexibilitdit und Umsetzungs-
kompetenz. Diese Eigenschaften werden unser Handeln
auch in Zukunft leiten.

Mit freundlichen Griilen

Georg Funke
Vorsitzender des Vorstands
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Aktienkursentwicklung im 1. Quartal 2007

indexiert = Hypo Real Estate Holding Aktie = DAX  Prime Banks
120
110 W
100 /\/‘/’\/ - ~
90
1.1.2007 1.2.2007 1.3.2007 31.3.2007

Nach einem positiven Jahresauftakt traten die Aktien-
mirkte gegen Ende Februar in eine kurze, aber heftige
Konsolidierung ein. Hauptgrund war die Befiirchtung,
dass die ausufernde Kreditvergabe an bonitdtsschwache
US-Privatkunden Folgewirkungen auf die Gesamtwirt-
schaft und damit auch auf die Weltkonjunktur haben
konnte. Daneben spielten auch zunehmende geopoliti-
sche Spannungen und ein vor diesem Hintergrund wie-
der stark gestiegener Olpreis eine Rolle. Vom Markt
positiv aufgenommene AuBerungen der US-amerikani-
schen Notenbank in Bezug auf weitere Zinserhchungen
fiihrten dann gegen Quartalsende zu einer raschen Er-
holung der Mirkte. Von Januar bis Mirz wiesen die in-
ternationalen Vergleichsindizes Dow Jones Industrial
Average und Euro STOXX 50 einen Riickgang um 0,9 %

Eckdaten zur Hypo Real Estate Holding Aktie im 1. Quartal 2007

Wertpapier-Kenn-Nummer Stammaktien
ISIN Stammaktien

Anzahl borsennotierter Aktien

Anzahl der Stammaktien zum 31.3.2007
Durchschnittliche Anzahl bérsennotierter Aktien in Q1, 2007
Erstnotiz am 6.10.2003

Hochstkurs Q1Y

Tiefster Borsenkurs Q1Y

Schlusskurs zum 31.3.2007Y
Marktkapitalisierung zum 31.3.2007
Ergebnis je Aktie?

Bekannte Aktiondre mit mehr als 3% Anteil

 Xetra-Schlusskurse der Bérse Frankfurt
% ohne Beriicksichtigung der Effekte aus aktivierten Verlustvortragen

bzw. einen Anstieg um 0,3 % auf. Etwas besser schnitt
der deutsche Index DAX ab, der einen Zuwachs von
4,9 % erzielen konnte. Der fiir die Aktie wichtige Sub-
index Prime Banks verbuchte einen leichten Anstieg
von 3,0 %.

In diesem Marktumfeld konsolidierte auch die Hypo
Real Estate Aktie. Nach anfanglichen Kursgewinnen von
teilweise liber 10 % schloss sie zum Ende des Quartals
mit 47,74 € exakt auf dem Jahresendstand 2006. Sie
entwickelte sich damit nahezu im Gleichklang mit den
Indizes und schnitt um 0,9 Prozentpunkte besser ab als
der Dow Jones Industrial Average. Im Vergleich mit
dem DAX und dem Prime Banks entwickelte sie sich
leicht schwacher (4,9 bzw. 3,0 Prozentpunkte).

802770

DE 000 8027707

in Stiick 134.072.175
in Stiick 134.072.175
in Stiick 134.072.175
in€ 11,25
in€ 52,80
in€ 44,77
in€ 47,74

in Mio. € 6.401
in€ 0,97

Capital Research and Management

Europacific Growth Fund
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Gesamtwirtschaftliche Lage

Die makrockonomische Situation stellte sich im ersten
Quartal 2007 in der Eurozone und in Deutschland als
unerwartet robust dar. Der Aufschwung wurde wie schon
im Jahr 2006 nicht mehr nur durch eine weiter anstei-
gende Exportnachfrage, sondern auch durch die Binnen-
nachfrage gestiarkt. Insbesondere hat die Erhéhung der
Mehrwertsteuer in Deutschland um drei Prozentpunkte
zum Jahresbeginn 2007 nicht zu dem teilweise befiirchte-
ten Abwiirgen der Konjunktur gefiihrt. Der Preisauftrieb
hilt sich derzeit sowohl in Deutschland als auch europa-
weit in engen Grenzen, sodass die Européische Zentral-
bank mit einer Erh6hung der Leitzinsen um % Prozent-
punktMitte Mérz auch vergleichsweise moderat reagierte.

Branchenspezifische Bedingungen

Commercial Real Estate Die Nachfrage nach Immobilien-
finanzierungen hat in Folge der guten Immobilienkon-
junktur in vielen europdischen Markten deutlich angezo-
gen, wobei hier Deutschland besonders hervorzuheben
ist. Gleichzeitig besteht eine hohe Nachfrage aus den
Wachstumsmarkten Asiens, wie z.B. China und Indien.
In den etablierten Méarkten wie Europa und den USA
verschiebt sich die Nachfrage immer weiter zu innova-
tiven und strukturierten Produkten mit Kapitalmarktexit.
In den Schwellenldndern mit hoher Nachfrage besteht
teilweise immer noch ein gewisser Nachholbedarf be-
ziiglich des rechtlichen und regulatorischen Umfeldes,
weshalb in diesen Méarkten komplexere Finanzierungs-
produkte bisher nur vereinzelt zum Einsatz kommen.

Asset Finance & Asset Management Im Bereich der Infra-
strukturfinanzierungen ist eine deutlich gestiegene Nach-
frage besonders in Europa zu verspiiren, was sicherlich
durch die hoheren Steuereinnahmen der Kommunen
bedingt ist. Die gestiegene Nachfrage hat aber auch
den Markteintritt weiterer Anbieter zur Folge. Das
hohe Interesse an der Verbriefung von Darlehensforde-
rungen fithrte zu einem gestiegenen Bedarf fiir die Ver-
mogensverwaltung solcher Produkte, die bisher nur von
wenigen Marktteilnehmern nachweislich professionell
beherrscht wird.

Wesentliche Ereignisse

Hypo Real Estate Group Die strategische Weiterentwick-
lung des Konzerns wird von Verdnderungen in der Zu-
sammensetzung des Vorstands der Hypo Real Estate
Holding AG und der Vorstdnde einiger Tochterunter-
nehmen begleitet, die am 29. Januar 2007 angekiindigt
wurden:

Dr. Robert Grassinger wurde mit Wirkung zum 1. Feb-
ruar 2007 zum stellvertretenden Vorstandsmitglied der
Holding bestellt. Dr. Grassinger iibernimmt in der Hol-
ding das gruppenweite Funding sowohl gedeckter als
auch ungedeckter Emissionen (Pfandbriefe, lettre de
gage, Jumbos und MTN-Emissionen) und die Zinsdis-
positionen auf das Bankbuch. Ferner hat Dr. Grassinger
zum 31. Januar 2007 sein Vorstandsmandat bei der
Hypo Real Estate Bank International AG niedergelegt
und wurde zum 1. Februar 2007 zum Vorstandsmit-
glied der Hypo Real Estate Bank AG berufen sowie zum
Vorstandssprecher gewahlt.

Thomas Glynn wurde mit Wirkung zum 1. Februar 2007
zum stellvertretenden Vorstandsmitglied der Holding
bestellt. Er iibernimmt die Ressortzustdndigkeit fiir das
Asset Management in der Hypo Real Estate Group.

Am 1. Februar 2007 ist Bettina von Oesterreich zum
stellvertretenden Vorstandsmitglied der Hypo Real Estate
Holding AG berufen worden. Sie iibernimmt die Auf-
gabe als Group Chief Risk Officer und verantwortet die
Marktfolge.

Frank Lamby tibernimmt im Vorstand der Holding die
Verantwortung fiir das Geschéftssegment ,,Commercial
Real Estate“. Ferner wurde er am 1. Februar zum Vor-
standsmitglied der Hypo Real Estate Bank International
AG berufen und zum Vorstandssprecher gewdhlt. Bei
der Hypo Real Estate Bank AG hat er sein Vorstands-
mandat zum 31. Januar 2007 niedergelegt und wurde am
1. Februar 2007 dort zum Aufsichtsrat berufen.

Am 31. Mdrz 2007 hat Manuela Better ihr Vorstands-
mandat bei der Hypo Real Estate Bank AG niedergelegt
und wechselte zum 1. April 2007 in den Vorstand der
Hypo Real Estate Bank International AG.



Harin Thaker wurde am 1. Februar 2007 zum Mitglied
des Vorstands der Hypo Real Estate Bank International
berufen.

Am 31. Mérz 2007 ist Manfred Weil aus dem Vorstand
der Hypo Real Estate Bank International ausgeschieden.

Dr. Paul Eisele hat am 31. Januar 2007 seine Funktion als
Vorstandssprecher der Hypo Real Estate Bank Interna-
tional AG niedergelegt; mit diesem Termin hat er auch
sein Aufsichtsratsmandat bei der Hypo Real Estate Bank
AG beendet. AuBerdem ist er am 31. Januar 2007 von
seinem Mandat als Chairman der Hypo Public Finance
Bank zuriickgetreten. Diese Funktion hat zum 1. Februar
2007 Georg Funke iibernommen.

Mit Wirkung zum 31. Januar 2007 hat Robert Mundheim
im Einvernehmen mit dem Aufsichtsrat sein Mandat
niedergelegt. Robert Mundheim wurde am 21. Februar
2007 zum Chairman des Board of Directors der Quadra
Realty Trust, Inc., USA, berufen.

Konzernlagebericht
Geschéaft und Rahmenbedingungen

Geschaftssegment Commercial Real Estate Die Aktivita-
ten der bisherigen Geschiftssegmente ,,Hypo Real Estate
International® und ,,Hypo Real Estate Deutschland wur-
den zum 1. Januar 2007 im neuen Geschéftssegment
,Commercial Real Estate” zusammengefasst, das nun alle
Aktivitdten im in- und ausldndischen gewerblichen
Immobilienfinanzierungsgeschaft beinhaltet.

Geschaftssegment Asset Finance & Asset Management Das
Geschiftssegment Asset Finance & Asset Management
entspricht dem bisherigen Segment Hypo Public Finance
Bank. Am 15. Februar 2007 wurde die Quadra Realty
Trust, Inc., ein durch die Hypo Real Estate Capital Cor-
poration, New York, initiierter Real Estate Investment
Trust (REIT), an der New York Stock Exchange an die
Borse gebracht. Die Erstemission fand mit einem Volu-
men von 16.670.000 Aktien statt, fiir die eine Erstnotie-
rung von 15 US $ erzielt wurde. Quadra Realty Trust, Inc.,
ist ein gewerbliches Immobilienfinanzierungsunterneh-
men, das nach US-amerikanischem Einkommensteuer-
recht als Real Estate Investment Trust (REIT) qualifiziert
ist. Das Unternehmen wird extern verwaltet von der
Hypo Real Estate Capital Corporation, New York, einem
Mitglied der Hypo Real Estate Group. Die Hypo Real
Estate Capital Corporation, New York, h&lt zum 31.
Mairz 2007 einen Anteil von 34,72 % am Quadra Realty
Trust, Inc.
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Entwicklung der Erfolgslage

In das Jahr 2007 ist die Hypo Real Estate Group mit an-
spruchsvollen Zielvorgaben und einer neuen Konzern-
struktur gestartet. Fiir den Konzern wird ein weiteres
Jahr mit starken Wachstumsraten und somit die Fort-
setzung der erfolgreichen Entwicklung der letzten Jahre
erwartet. So wird fiir den Konzern ein Vorsteuerergebnis
von mindestens 680 Mio. € angestrebt, was einer Steige-
rung von rund 20 % oder mehr gegeniiber dem Vorjahr
entspricht. Die um die aktivierten Verlustvortrédge berei-

Ergebnis vor Steuern

in Mio. € Quartalswerte Planwert
200

170 172

150 141
111

100
50
0

Q1 2005 Q1 2006 Q1 2007

Planvergleich

Erfolgszahlen

Operative Ertrage in Mio. €
Kreditrisikovorsorge in Mio. €
Verwaltungsaufwand in Mio. €
Ergebnis vor Steuern in Mio. €
Kennziffer

Eigenkapitalrentabilitat nach Steuern® in %

Portfoliozahl

Volumen Neugeschaft? in Mrd. €

Y ohne Beriicksichtigung der Effekte aus aktivierten Verlustvortragen

1.1.-31.3.2007

Operative Ertrige
in Mio. € Quartalswerte = Planwert

400

300 300 295
264

219
200

Q1 2005 Q1 2006 Q1 2007

nigte Eigenkapitalrentabilitdt nach Steuern soll zwi-
schen 11,0 % und 12,0 % liegen. Fiir die operativen Er-
trdge wird ein Anstieg auf iiber 1,2 Mrd. € erwartet. Die
Kreditrisikovorsorge soll sich auf dem Niveau des Vor-
jahres zwischen 150 Mio. € und 160 Mio. € bewegen.
Fir den Verwaltungsaufwand wurde eine Bandbreite
von 360 Mio. € bis 370 Mio. € festgelegt. Die Zielvor-
gabe fiir das Neugeschéftsvolumen, das neben dem Im-
mobilienfinanzierungs-Geschéft auch Infrastruktur-
und Asset-Based-Finanzierungen enthailt, belduft sich
auf mehr als 25 Mrd. €.

Planwerte 1/4 von 2007 Planwerte 2007

295 >300 >1.200
34 38 bis 40 150 bis 160
89 90 bis 93 360 bis 370

172 >170 >680

11,6 = 11,0 bis 12,0
6,5 >6,3 >25,0

2 Immobilienfinanzierungen sowie Infrastruktur- und Asset-Based-Finanzierungen ohne Off-balance-sheet-Geschaft



Key Financials

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsuiberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo Uibrige Ertrage/Aufwendungen
Ergebnis vor Steuern

Ergebnis nach Steuern?

Kennziffern
Eigenkapitalrentabilitat nach Steuern®

Cost-Income-Ratio (gemessen an den operativen Ertragen)

Kennzahlen
Kreditvolumen
Risikoaktiva nach BIZ
Kernkapitalquote nach BIZ
Mitarbeiter

Volumen Neugeschaft?

Konzernlagebericht
Wirtschaftsbericht
Hypo Real Estate Group

1.1.-31.3.2007 1.1.-31.3.2006

in Mio. € 295 264
in Mio. € 217 197
in Mio. € 42 34
in Mio. € 15 11
in Mio. € 19 20
in Mio. € 2 2
in Mio. € 34 43
in Mio. € 89 80
in Mio. € — =
in Mio. € 172 141
in Mio. € 130 104

1.1.-31.3.2007 1.1.-31.12.2006

in % 11,6 9,9

in % 30,2 31,0
31.3.2007 31.12.2006

in Mrd. € 92,6 94,8
in Mrd. € 69,3 66,4
in % 6,7 7,02
1.234 1.229

1.1.-31.3.2007 1.1.-31.3.2006

in Mrd. € 6,5 52

Yohne Berticksichtigung der Effekte aus aktivierten Verlustvortragen und des Ertrags aufgrund aktivierter Kérperschaftsteuerminderungsguthaben

2 nach festgestellten Jahresabschliissen und erfolgter Gewinnverwendung

3 Immobilienfinanzierungen sowie Infrastruktur- und Asset-Based-Finanzierungen ohne Off-balance-sheet-Geschaft

Die Hypo Real Estate Group hat auch im ersten Quartal
2007 ihre anspruchsvolle Zielvorgabe erfiillt. Mit einem
Vorsteuerergebnis von 172 Mio. € lag die Hypo Real
Estate Group leicht {iber der zeitanteiligen Mindestziel-
vorgabe von 170 Mio. €. Die auf 11,6 % verbesserte Ei-
genkapitalrentabilitdt nach Steuern (ohne Berticksichti-
gung der Effekte aus aktivierten Verlustvortrdagen)
bekriftigt das Jahresziel von zwischen 11,0% und
12,0 %. Begiinstigt durch das starke Neugeschéaft der
vergangenen Jahre und des ersten Quartals 2007 stiegen
die operativen Ertrdge im Quartalsverlauf weiter an; sie
belaufen sich in den ersten drei Monaten 2007 auf
295 Mio. € und liegen damit leicht unter der anteiligen
Zielvorgabe von mindestens 300 Mio. €. Demgegeniiber

steht eine besonders erfreuliche Entwicklung der Auf-
wandspositionen. Die Zufiihrungen zur Kreditrisiko-
vorsorge liegen mit einer Hohe von 34 Mio. € deutlich
und der Verwaltungsaufwand mit einer Héhe von
89 Mio. € leicht unter den jeweiligen Zielbandbreiten.
Das Neugeschiftsvolumen belduft sich auf 6,5 Mrd. €
und liegt somit iiber der anteiligen Zielvorgabe von min-
destens 6,3 Mrd. €. Zusétzlich wurden fiir Verbriefun-
gen und Syndizierungen vorgesehene Darlehen in Hohe
von 1,2 Mrd. € akquiriert.

Im Vergleich zum 1. Quartal des Vorjahres stellt sich die
Ergebnisentwicklung der Hypo Real Estate Group wie
folgt dar:
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Operative Ertrage Die operativen Ertrdge stiegen deut-
lich von 264 Mio. € im vergleichbaren Vorjahresquartal
auf 295 Mio. € (+11,7 %). In dem Anstieg zeigt sich vor
allem das erfolgreiche Neugeschéft des Vorjahres und
die Kreditausreichungen des laufenden Jahres. Des
Weiteren trdgt der Ausbau neuer Ertragsquellen im
Geschiftssegment Asset Finance & Asset Management
erheblich zum Wachstum bei und unterstreicht somit
die erfolgreiche Diversifikationsstrategie. Die Steige-
rung der operativen Ertrdge wird vom Zins- und Provi-
sionsiiberschuss sowie vom Handelsergebnis getragen.
So belduft sich der Zinsiiberschuss auf 217 Mio. € nach
197 Mio. € im 1. Quartal 2006. Hauptursachen fiir das
Wachstum sind vor allem das gestiegene Kreditportfo-
lio und der erfolgreiche Aufbau des Off-balance-sheet-
Geschifts (Verbriefungen und Syndizierungen). Der
Provisionsiiberschuss stieg im Vorjahresvergleich von
34 Mio. € auf 42 Mio. €. Hier macht sich ebenfalls das
starke Neugeschéft bemerkbar. Dariiber hinaus wirkten
sich die deutliche Steigerung der Assets under Manage-
ment und die Ertrdge aus der Verwaltung des Real Estate
Investment Trusts Quadra Realty Trust, Inc., New York,
positiv aus. Im Handelsergebnis in Hohe von 15 Mio. €
(1. Quartal 2006: 11 Mio. €) zeigen sich die erfolgrei-
chen Aktivitdten des Geschéiftssegments Asset Finance
& Asset Management. Gestdrkt durch eine Erhohung
des Handelsvolumens und eine positive Marktentwick-
lung stieg vor allem das Ergebnis aus dem Handel mit
Zins- und Kreditrisikoinstrumenten. Aus Finanzanlagen
wurde ein Ergebnis in Héhe von 19 Mio. € erzielt, nach
20 Mio. € im Vorjahr; anhaltend giinstige Marktbedin-
gungen wurden zur Realisierung von Kursgewinnen
genutzt. Die sonstigen betrieblichen Ertrdge/Aufwen-
dungen saldierten sich wie im Vergleichszeitraum auf
2 Mio. €.

Kreditrisikovorsorge Die Zufiihrung zur Kreditrisikovor-
sorge belief sich auf 34 Mio. € und ist damit um 9 Mio. €
geringer als im Vergleichszeitraum (43 Mio. €). In dem
Riickgang spiegeln sich die gute Portfolioqualitdt und
die risikobewusste Neugeschéftspolitik wider.

Der Zinsiiberschuss nach Kreditrisikovorsorge summierte
sich auf 183 Mio. €, nach 154 Mio. € im Vorjahreszeit-
raum.

Verwaltungsaufwand Der Verwaltungsaufwand ist im
Vorjahresvergleich von 80 Mio. € auf 89 Mio. € ange-
stiegen. Der planméBige Anstieg resultiert aus der wei-
teren Expansion in der gewerblichen Immobilienfinan-
zierung und aus dem Ausbau weiterer Ertragsquellen
wie zum Beispiel Securitization, Asset Management
oder Asset-Based- und Infrastrukturfinanzierungen.
Die Cost-Income-Ratio verbesserte sich infolge der ver-
gleichsweise stdrker gestiegenen operativen Ertrdge
deutlich auf 30,2 %, nach 31,0 % im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr.

Saldo librige Ertrage/Aufwendungen Wie im 1. Quartal des
Vorjahres hatte der Konzern keine iibrigen Ertrdge und
Aufwendungen.

Ergebnis vor Steuern Das Quartalsergebnis vor Steuern
liegt bei 172 Mio. € und konnte im Vergleich zum Vorjahr
um 31 Mio. € bzw. 22,0 % gesteigert werden (1. Quartal
2006: 141 Mio. €). In dem Ergebnisanstieg spiegeln sich
vor allem die positive Entwicklung der operativen Er-
tragskraft und der Riickgang der Kreditrisikovorsorge
wider.

Ergebnis nach Steuern Nach Steuern von 42 Mio. € — ohne
Beriicksichtigung des latenten Steueraufwands aus akti-
vierten Verlustvortrdgen in Hohe von 23 Mio. € (1. Quar-
tal 2006: 14 Mio. €) — betrdgt das Ergebnis nach Steuern
fir das 1. Quartal 2007 130 Mio. € nach 104 Mio. € im
Vorjahresquartal. Dies entspricht einer verbesserten Ei-
genkapitalrentabilitdt von 11,6 %, nach 9,9 % im Jahr
2006. Inklusive der Effekte aus aktivierten Verlustvor-
trdgen errechnet sich ein Ergebnis nach Steuern von
107 Mio. € (1. Quartal 2006: 90 Mio. €).

Auf die Anteilseigner entfallen davon 107 Mio. €. Min-
derheitenanteile sind nicht vorhanden.

Entwicklung der Vermégenslage

Die Bilanzsumme der Hypo Real Estate Group belief sich
zum 31. Médrz 2007 auf 164,8 Mrd. €, nach 161,6 Mrd. €
zum 31. Dezember 2006. Zur VerduBerung gehaltene
langfristige Vermogenswerte hatte die Hypo Real Estate
Group zu den Bilanzstichtagen nicht im Bestand.



Kredite und Darlehen reduzierten sich zum 31. Mérz
2007 im Vergleich zum Vorjahresende um 1,8 Mrd. €.
Strategiekonform nahmen dabei die Kommunaldarlehen
stark ab, wohingegen die Immobilienfinanzierungen fast
konstant blieben. Aus den ausgeweiteten Handelsaktivi-
tdten der Hypo Public Finance Bank resultierten hohere
Handelsbestinde (+2,0 Mrd. €). In den Handelsaktiva
stieg vor allem das Volumen der Schuldverschreibungen
und anderen festverzinslichen Wertpapiere. Die Finanz-
anlagen stiegen um 2,5 Mrd. € auf 43,7 Mrd. €.

Die Eventualverbindlichkeiten, die dem Kreditvolumen
zuzurechnen sind, betrugen 1,3 Mrd. € (31. Dezember
2006: 1,7 Mrd. €).

Das Kreditvolumen belief sich zum 31. Méarz 2007 auf
92,6 Mrd. €, nach 94,8 Mrd. € zum Jahresende 2006.

Kreditvolumen
in Mrd. €
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Kreditportfolioentwicklung Das Kreditportfolio, das ge-
geniiber dem dokumentéren Kreditvolumen in den nach-
folgenden Darstellungen auch Kreditzusagen und Wert-
papiere enthdlt und auf dem die Konzernsteuerung
beruht, betrug zum 31. Mérz 2007 132,2 Mrd. € (davon
ausbezahlt 120,8 Mrd. €). Der Gesamtbestand des Kredit-
portfolios ist nach Félligkeiten und Riickzahlungen ge-
geniiber dem 31. Dezember 2006 um 1,3 Mrd. € gesun-
ken. Der Riickgang resultiert aus der strategiekonformen
Abschmelzung der 6ffentlichen Finanzierungen, die um
1,1 Mrd. € auf 53,9 Mrd. € gesunken sind. Dartiber hin-
aus sank ebenfalls strategiekonform der Bestand des
Nicht-Zielportfolios der Hypo Real Estate Bank AG um

Konzernlagebericht
Wirtschaftsbericht
Hypo Real Estate Group

0,5 Mrd. € auf 10,7 Mrd. €. Beim Zielgeschéft glichen
sich Abfliisse und Zufliisse weitgehend aus, sodass das
Portfoliovolumen nur leicht abnahm. So sank das Ziel-
Immobilienfinanzierungs-Geschiéft leicht um 0,3 Mrd. €
auf 61,9 Mrd. € (davon ausbezahlt 51,4 Mrd. € nach
50,6 Mrd. € zum 31. Dezember 2006). Die Infrastruktur-
und Asset-Based-Finanzierungen nahmen leicht um
0,1 Mrd. € auf 2,0 Mrd. € zu. Das iibrige Portfolio des
Geschiftssegments Asset Finance & Asset Management
stieg um 0,5 Mrd. € auf 3,7 Mrd. €.

Die Neugeschiftsproduktion fiir das Ziel-Immobilien-
finanzierungsgeschéft und die Infrastruktur- und Asset-
Based-Finanzierungen betrug 6,5 Mrd. €. Damit tiber-
stieg das Neugeschéft nicht nur den Vergleichswert fiir
das 1. Quartal 2006 von 5,2 Mrd. €, sondern auch die an-
teilige Zielvorgabe in Hohe von 6,3 Mrd. €. Auf das Ziel-
Immobilienfinanzierungs-Geschiéft entfielen 6,2 Mrd. €
(1. Quartal 2006: 5,2 Mrd. €) und auf die erst zur Jahres-
mitte 2006 gestarteten Infrastruktur- und Asset-Based-
Finanzierungen 0,3 Mrd. €. Das zuséitzliche Off-balance-
sheet-Geschaft (Verbriefungen und Syndizierungen) betrug
im 1. Quartal 2007 1,2 Mrd. €.

Entwicklung der Finanzlage

Die Kapitalstruktur der Hypo Real Estate Group zum 31.
Marz 2007 ist weiterhin solide; alle laufenden Verpflich-
tungen konnen erfiillt werden. Auch die Verbindlich-
keiten weisen eine ausgewogene Fristenstruktur auf.

Die gesamten Konzernverbindlichkeiten beliefen sich
zum Quartalsende auf 161,4 Mrd. €, nach 158,1 Mrd. €
zum 31. Dezember 2006. Der gestiegene Refinanzie-
rungsbedarf spiegelt sich in einem Anstieg der ver-
brieften Verbindlichkeiten um 2,1 Mrd. € sowie der Ver-
bindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und Kunden
um 0,7 Mrd. € wider. Im Zuge der ausgeweiteten Han-
delsaktivitdten erhohten sich ebenso die Handelspassiva
um 0,5 Mrd. €.

Im Bereich der Refinanzierung fiir die Hypo Real Estate
Group wurde die Diversifikationsstrategie im ersten
Quartal 2007 konsequent weiterverfolgt. Dabei wurden
neben den traditionellen Emissionsprogrammen auch

11
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die neu etablierten Programme fiir die Long-term-Refi-
nanzierung weiter ausgebaut. Insgesamt konnten im ers-
ten Quartal 2007 durch die Hypo Real Estate Bank AG,
die Hypo Real Estate Bank International AG und die
Hypo Public Finance Bank ungedeckt bereits iiber
3,5 Mrd. € an private deutsche und internationale In-
vestoren platziert werden.

Ergdnzt wurden diese Privatplatzierungen im Februar
2007 durch eine Benchmark-Transaktion der Hypo Real
Estate Bank AG tber 1,5 Mrd. € mit einer Laufzeit von
3 Jahren. Die Senior-Unsecured-Transaktion war inner-
halb von Stunden erfolgreich am Markt platziert. 51 %
der Investoren kamen aus dem européischen und asia-
tischen Ausland.

Die Hypo Pfandbrief Bank International, ein Tochter-
unternehmen der Hypo Public Finance Bank, hat in den
ersten 3 Monaten dieses Jahres aus Luxemburg insge-
samt 600 Mio. € an Lettre de Gage emittiert. Damit belief
sich das ausstehende Volumen an Lettre de Gage, der
luxemburgischen Version des Pfandbriefs, auf 6,8 Mrd. €.

Auch im Bereich der kurzfristigen Refinanzierung
konnte die Investorenbasis weiter diversifiziert werden.
Zum Beispiel mit dem neu etablierten US-Commercial-
Paper-Programm der Hypo Real Estate Bank Internatio-
nal AG wurden neue Investorengruppen in den USA
erreicht (Emissionsvolumen im ersten Quartal 2007
1,1 Mrd. €). Die etablierten europdischen Commercial-
Paper-Programme der Hypo Real Estate Bank AG, Hypo
Real Estate Bank International AG und der Hypo Public
Finance Bank wurden durch Repogeschifte und weitere
Money-Market- und Treasury-Aktivitdten ergdnzt.

Insgesamt konnte die ausgewogene Refinanzierungs-
struktur mit einem Mix aus kurz- und langfristigem
Funding weiter ausgebaut werden, um das Aktivgeschéft
wettbewerbsfdhig zu refinanzieren.

Das bilanzielle Eigenkapital (ohne Neubewertungsriickla-
ge) betrdgt zum Quartalsende 5,0 Mrd. € nach 4,9 Mrd. €
zum 31. Dezember 2006. AfS-Riicklage und Cashflow-
Hedge-Riicklage bleiben bei der Berechnung der Eigen-
kapitalrentabilitdt unberticksichtigt.

Bankenaufsichtsrechtliche Kennzahlen nach BIZ" Die Hypo
Real Estate Group weist auch bankenaufsichtsrechtlich
(nach BIZ) zum 31. Mérz 2007 eine solide Eigenkapi-
talausstattung auf. Das Kernkapital stieg auf 4,7 Mrd. €
nach 4,6 Mrd. € zum Jahresende 2006; das Ergdnzungs-
kapital belduft sich weiterhin auf 2,0 Mrd. € (31. De-
zember 2006: 2,0 Mrd. €). Insgesamt belaufen sich die
Eigenmittel wie am Jahresende 2006 somit auf rund
6,6 Mrd. €. Drittrangmittel bestanden zu den Abschluss-
stichtagen nicht. Die Risikoaktiva erhohten sich auf-
grund des starken Neugeschifts seit Jahresbeginn um
2,9 Mrd. € auf 69,3 Mrd. €.

Die Kernkapitalquote betrédgt 6,7 %, nach 7,0 % zum 31.
Dezember 2006; die Eigenmittelquote liegt bei 8,9 %,
nach 9,3 %.

Risikoaktiva nach BIZ
in Mrd. €
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Liquiditat Die Liquiditédt eines Kreditinstituts wird ban-
kenaufsichtsrechtlich anhand der Liquiditdtskennzahl
nach Grundsatz II beurteilt. Diese Kennzahl setzt die
innerhalb eines Monats verfiigbaren Zahlungsmittel ins
Verhiltnis zu den in diesem Zeitraum abrufbaren Zah-
lungsverpflichtungen. Die Liquiditat gilt als ausrei-
chend, wenn der Kennzahlenwert mindestens 1,0 be-
trdgt. In der Hypo Real Estate Bank AG belief sich der
Wert zum 31. Marz 2007 auf 1,58 (31.12.2006: 2,08).
Fir die Hypo Real Estate Bank International AG betrug
der Wert zum Stichtag 31. Mérz 2007 1,63 (31.12.2006:
1,52).

Y Die BIZ-Kennzahlen wurden auf freiwilliger Basis eigenstandig ermittelt.



Konzernlagebericht

Wirtschaftsbericht

Hypo Real Estate Group
Geschaftssegment Commercial Real Estate

Entwicklung der Erfolgslage

Seit Jahresbeginn 2007 sind im Geschéftssegment Com-
mercial Real Estate die vorherigen Segmente Hypo Real
Estate International und Hypo Real Estate Deutschland
zusammengefasst. Das neue Berichtssegment Commer-
cial Real Estate umfasst somit vor allem das In- und
Auslandsgeschiéft in der gewerblichen Immobilienfi-
nanzierung. Dariiber hinaus sind in diesem Geschifts-
segment Offentliche Finanzierungen enthalten. Jahres-
ziel fiir das Vorsteuerergebnis ist eine Bandbreite von
630 Mio. € bis 650 Mio. €, verbunden mit einer Ziel-
rendite nach Steuern von mehr als 12,0 %. Das Immo-
bilienfinanzierungs-Neugeschéft wird bei mehr als
22 Mrd. € erwartet.

Im ersten Quartal 2007 lag das Segment Commercial Real
Estate mit einem Vorsteuerergebnis von 156 Mio. € leicht
unterhalb des anteiligen Zielkorridors von 158 Mio. €
bis 163 Mio. €. Aufgrund des wachsenden Geschifts liegt
das erste Quartal dabei erfahrungsgemiB unter dem Jah-
resdurchschnitt. Im Vorjahresvergleich verbesserte sich
das Ergebnis um 9,9 % (1. Quartal 2006: 142 Mio. €).

Nach Steuern von 36 Mio. € (ohne Beriicksichtigung

eines latenten Steueraufwands aus aktivierten Verlust-
vortrdgen in Hohe von 23 Mio. €) errechnet sich ein Er-

Planvergleich

Erfolgszahl
Ergebnis vor Steuern in Mio. €
Kennziffer
Eigenkapitalrentabilitat nach Steuern? in%

Portfoliozahl

Volumen Neugeschaft? in Mrd. €

Yohne Berticksichtigung der Effekte aus aktivierten Verlustvortragen
2 Immobilienfinanzierungen ohne Off-balance-sheet-Geschaft

Ergebnis vor Steuern
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gebnis nach Steuern von 120 Mio. € (1. Quartal 2006:
107 Mio. €), woraus sich eine weiter gesteigerte Eigen-
kapitalrentabilitdt in Héhe von 11,6 % ergibt (2006:
10,8 %). Das Immobilienfinanzierungs-Neugeschift lag
mit 6,2 Mrd. € deutlich iiber der anteiligen Mindest-
zielvorgabe von 5,5 Mrd. €. Dariiber hinaus wurde Off-
balance-sheet-Geschift in Hohe von 1,2 Mrd. € abge-
schlossen.

Im Vorjahresvergleich konnten die operativen Ertrédge
im Segment von 247 Mio. € auf 254 Mio. € gesteigert
werden. Hauptsédchlich spiegelt sich diese positive Ent-

1.1.-31.3.2007 Planwerte 1/4 von 2007 Planwerte 2007
156 158 bis 163 630 bis 650

11,6 = >12,0

6,2 >5,5 >22,0
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Key Financials

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsuiberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo uibrige Ertrage/Aufwendungen
Ergebnis vor Steuern

Ergebnis nach Steuern?

Kennziffern
Eigenkapitalrentabilitat nach Steuern?

Cost-Income-Ratio (gemessen an den operativen Ertragen)

Kennzahlen
Kreditvolumen
Risikoaktiva nach BIZ
Kernkapitalquote nach BIZ
Mitarbeiter

Volumen Neugeschaft?)

Y ohne Beriicksichtigung der Effekte aus aktivierten Verlustvortragen und des Ertrags aufgrund aktivierter Kérperschaftsteuerminderungsguthaben

2 nach festgestellten Jahresabschlissen
3 Immobilienfinanzierungen ohne Off-balance-sheet-Geschaft
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wicklung im Zinsiiberschuss wider, der vom gestiege-
nen Immobilienfinanzierungsportfolio profitiert und sich
auf 201 Mio. € belduft (nach 195 Mio. € im Vorjahr). Wie
auch im Vorjahr enthélt der Zinsiiberschuss Vorfillig-
keitsentschddigungen und Ertrdge aus dem Verkauf von
Schuldscheindarlehen. Der Provisionsiiberschuss lag auf-
grund des hoheren Neugeschaftsvolumens mit 35 Mio. €
iiber dem Vorjahresniveau (32 Mio. €). Aus Finanzanla-
gen erzielte das Geschéiftssegment mit 16 Mio. € ein et-
was geringeres Ergebnis als im vergleichbaren Vorjahres-
quartal (19 Mio. €); so wurden giinstige Marktbedingungen
genutzt und Kursgewinne aus der Umschichtung von
Wertpapieren realisiert.

Der Kreditrisikovorsorge wurden 33 Mio. € zugefiihrt
und damit trotz des gewachsenen Immobilienfinan-
zierungsportfolios 10 Mio. € weniger als im Vorjahr
(43 Mio. €). In dieser Reduzierung zeigt sich die posi-
tive Entwicklung der Portfolioqualitit.

Aufgrund der internationalen Ausweitung des Geschifts
stieg der Verwaltungsaufwand von 62 Mio. € im Vorjahr
auf 65 Mio. €. Da die operativen Ertrdge sich im selben
Verhéltnis erhohten wie der Verwaltungsaufwand, lag
die Cost-Income-Ratio wie im Jahr 2006 auf dem nied-
rigen Wert von 25,6 %.

Entwicklung der Vermégenslage

Zum 31. Mérz 2007 belief sich die Summe der Vermo-
genswerte auf 136,0 Mrd. €, nach 135,2 Mrd. € zum
Vorjahresende. Das Kreditvolumen reduzierte sich von
90,1 Mrd. € auf 88,4 Mrd. €. Die Kredite und Darlehen
sanken infolge von Riickzahlungen um 1,3 Mrd. € auf
87,2 Mrd. €. Die dem Kreditvolumen zuzurechnenden
Eventualverbindlichkeiten betrugen 1,2 Mrd. €, nach
1,7 Mrd. € zum 31. Dezember 2006. Die Eventualver-
bindlichkeiten beinhalten die im Vergleich zum Vor-
jahresende weiter verminderten Garantieverpflichtun-
gen der Hypo Real Estate Bank International gegentiber
der HVB AG in Hohe von 0,4 Mrd. €, die im Rahmen
der synthetischen Ubertragung des Immobilienfinan-
zierungsportfolios ,,Westeuropa“ abgegeben wurden.

Konzernlagebericht
Wirtschaftsbericht
Geschaftssegment Commercial Real Estate
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Kreditportfolioentwicklung Das Kreditportfolio, das ge-
geniiber dem dokumentdren Kreditvolumen in den
nachfolgenden Darstellungen auch Kreditzusagen und
Wertpapiere enthélt und auf dem die Konzernsteuerung
beruht, betrug zum 31. Médrz 2007 116,8 Mrd. € nach
119,6 Mrd. € zum 31. Dezember 2006. Das Ziel-Immobi-
lienfinanzierungs-Geschéft sank dabei leicht um 0,3 Mrd. €
auf 61,9 Mrd. €. Davon sind 51,4 Mrd. € ausbezahlt
worden (31. Dezember 2006: 50,6 Mrd. €). Strategiekon-
form wurden dagegen das Nicht-Zielportfolio an Immo-
bilienfinanzierungen (10,7 Mrd. € nach 11,2 Mrd. € zum
31. Dezember 2006) und die 6ffentlichen Finanzierungen
(44,2 Mrd. € nach 46,2 Mrd. € zum 31. Dezember 2006)
abgebaut.

Kreditportfolio
Stand 31.3.2007

Immobilien-
finanzierungen
Nicht-Zielgeschaft
9%

Immobilien-

finanzierungen Offentliche
Zielgeschaft Finanzierungen
53% 38%
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Das nach Regionen aufgeteilte Immobilienfinanzierungs-
portfolio besteht zu 79 % aus européischen Finanzierun-
gen und dabei malgeblich den Landern Deutschland,
GroBbritannien, Frankreich und Skandinavien. Der An-
teil Amerika und Asien betrdgt 13 %. Bei den beliehenen
Objektarten dominieren strategiekonform Biirogebdude
und Einzelhandelsobjekte sowie der kommerzielle
Wohnungsbau.

Immobilienfinanzierungen Zielgeschaft nach Regionen
Stand 31.3.2007
Asien 3%

CEEY 4%
Italien 2% Sonstige 4%
-2 Niederlande 5%
Spanien 5%

Deutschland 37 % - Skandinavien 6%

Frankreich 10%

GroRRbritannien 14 % USA10%

In CEE sind im Wesentlichen Ungarn, Polen und Tschechien zusammengefasst

Immobilienfinanzierungen Zielgeschaft nach Objektart
Stand 31.3.2007
Hotels 4%

Logistik/Lager 4 %
Sonstige 8 %

Blirogebaude 36 %

Einzelhandel 24 %

Wohnungsbau 24%

Das akquirierte Neugeschéftsvolumen der Immobilien-
finanzierungen mit professionellen Investoren und
Developern belief sich im abgelaufenen Quartal auf
6,2 Mrd. € und liegt damit tiber dem Niveau des glei-
chen Vorjahreszeitraumes (5,2 Mrd. €). Besonders erfreu-
lich entwickelte sich hierbei das Deutschland-Geschaft,
aber auch in den meisten anderen Regionen konnte der
Wachstumspfad fortgesetzt werden. Die Neuzusagen er-
folgten, ohne von den strengen Anforderungen an Ertrag
und Risiko abzuweichen, und sichern somit auch lang-
fristig eine hohe Portfolioqualitit. Uber alle Immobilien-
finanzierungs-Neugeschifte gerechnet ergibt sich eine
durchschnittliche erzielte Rendite von mehr als 13 %
nach Steuern.

Entwicklung der Finanzlage

Die gesamten Verbindlichkeiten im Geschéiftssegment
Hypo Real Estate International erhéhten sich von 132,1
Mrd. € zum 31. Dezember 2006 auf 132,8 Mrd. € zum
31. Madrz 2007.



Commercial Real Estate — Deutschland

Key Financials

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsuiberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Expected loss
Verwaltungsaufwand
Saldo Uibrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Kennzahlen
Risikoaktiva nach BIZ

Volumen Immobilienfinanzierungen?®

Volumen Neugeschaft?

Y Zielgeschaft
2 Immobilienfinanzierungen ohne Off-balance-sheet-Geschaft

Die Plattform Commercial Real Estate Deutschland um-
fasst das deutsche Ziel-Immobilienfinanzierungs-Geschift
in Héhe von 24,2 Mrd. € zum 31. Mérz 2007. Das Staats-
finanzierungs-Geschéft und das Nicht-Zielportfolio an
deutschen Immobilienfinanzierungen werden dagegen im
Segment Commercial Real Estate unter Sonstige/Konsoli-
dierung gezeigt. Das Ergebnis vor Steuern der Plattform
stieg deutlich von 20 Mio. € im 1. Quartal 2006 auf
30 Mio. € im 1. Quartal 2007. Diese erfreuliche Entwick-
lung resultiert aus einem Anstieg der operativen Ertrédge
bei nur moderat gestiegenen Aufwendungen. Die Zunah-
me der operativen Ertrdge um 14 Mio. € auf 59 Mio. €
ergibt sich tiberwiegend aus der Erh6hung des Zinsiiber-
schusses auf 53 Mio. € (1. Quartal 2006: 43 Mio. €). Der
Zinsiiberschuss profitiert vor allem vom gestiegenen Neu-
geschift, durch das das Portfoliovolumen auf 24,2 Mrd. €
stieg. Die Erhohung des Provisionsiiberschusses ist eben-
falls auf das gestiegene Neugeschéft und auf Geschifte
mit Kundenderivaten zuriickzufithren. Der Verwaltungs-

Konzernlagebericht
Wirtschaftsbericht
Geschaftssegment Commercial Real Estate

1.1.-31.3.2007 1.1.-31.3.2006

in Mio. € 59 45
in Mio. € 53 43
in Mio. € 6 2
in Mio. € — —
in Mio. € — —
in Mio. € — =
in Mio. € 17 14
in Mio. € 12 11
in Mio. € - —
in Mio. € 30 20
31.3.2007 31.12.2006

in Mrd. € 17,8 15,7
in Mrd. € 24,2 23,2
1.1.-31.3.2007 1.1.-31.3.2006

in Mrd. € 2,2 1,4

aufwand liegt mit 12 Mio. € fast auf Vorjahresniveau
und beweist die weiter gestiegene Effizienz der Platt-
form. Der Expected loss bleibt aufgrund der guten Port-
folioqualitdat mit 17 Mio. € (1. Quartal 2006: 14 Mio. €)
auf relativ niedrigem Niveau.

17
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Commercial Real Estate — Europa

Key Financials

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsuiberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Expected loss
Verwaltungsaufwand
Saldo uibrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Kennzahlen
Risikoaktiva nach BIZ

Volumen Immobilienfinanzierungen

Volumen Neugeschaft?

Y Immobilienfinanzierungen ohne Off-balance-sheet-Geschaft

Die Plattform Commercial Real Estate Europa umfasst
das europdische Immobilienfinanzierungs-Geschéft in
Hohe von 30,3 Mrd. € zum 31. Médrz 2007. Das Ergebnis
vor Steuern der Plattform nahm deutlich von 48 Mio. €
auf 60 Mio. € zu. Aufgrund der Steigerung des Zins-
iiberschusses um 14 Mio. € erhohten sich die operativen
Ertrdge von 84 Mio. € auf 98 Mio. €. Hauptgrund fiir
die positive Entwicklung ist das konstant hohe Neuge-
schéftsvolumen, durch das das Portfolio zwar nicht im
Vergleich zum Vorjahresende stieg, aber im Vergleich
zum 31. Médrz 2006. Der Expected loss bleibt trotz des
hoheren Kreditportfolios im Vergleich zum Vorjahres-
quartal konstant und verdeutlicht das reduzierte Risiko-
profil des Neugeschifts aus dem Jahre 2006. Der leicht
angestiegene Verwaltungsaufwand resultiert aus der
hoheren Marktdurchdringung.

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

in Mrd. €
in Mrd. €

in Mrd. €

1.1.-31.3.2007

98
82
15

16
22

60

31.3.2007
25,5

30,3
1.1.-31.3.2007
2,7

1.1.-31.3.2006

84
68
15

16
20

48

31.12.2006
26,6

31,3
1.1.-31.3.2006
2,9



Commercial Real Estate — Amerika

Key Financials

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsuiberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Expected loss
Verwaltungsaufwand
Saldo ibrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Kennzahlen
Risikoaktiva nach BIZ

Volumen Immobilienfinanzierungen

Volumen Neugeschaft?

Y Immobilienfinanzierungen ohne Off-balance-sheet-Geschaft

Die Plattform Commercial Real Estate Amerika umfasst
das US-amerikanische Immobilienfinanzierungs-Geschaft
in Héhe von 5,7 Mrd. € zum 31. Méirz 2007. Aus diesem
Portfolio generierte die Plattform im 1. Quartal 2007 wie
im Vergleichsquartal ein Ergebnis vor Steuern in Hohe
von 26 Mio. €. Auch die Einzelpositionen zeigen eine
relativ konstante Entwicklung. Die operativen Ertrdge
stiegen um 1 Mio. € auf 38 Mio. € zum 31. Méirz 2007.
Dabei konnte der Riickgang des Zinstiberschusses durch
eine Steigerung des Provisionsiiberschusses kompen-
siert werden. Der konstant niedrige Expected loss in
Hohe von 2 Mio. € belegt die hohe Portfolioqualitit.
Hierbei macht sich bezahlt, dass die Plattform rechtzeitig
die Abschwédchung des US-amerikanischen Wohnungs-
baumarktes antizipiert hat. Das Neugeschéftsvolumen
liegt leicht iiber dem Vorjahresniveau.

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

in Mrd. €
in Mrd. €

in Mrd. €

1.1.-31.3.2007

38
25
12

10

26

31.3.2007

4,6

5,7
1.1.-31.3.2007
0,8

Konzernlagebericht
Wirtschaftsbericht
Geschaftssegment Commercial Real Estate

1.1.-31.3.2006

37
28

26

31.12.2006
4,8

6,2
1.1.-31.3.2006
0,7
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Commercial Real Estate — Asien

Key Financials

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsuiberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Expected loss
Verwaltungsaufwand
Saldo uibrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Kennzahlen
Risikoaktiva nach BIZ

Volumen Immobilienfinanzierungen

Volumen Neugeschaft?

Y Immobilienfinanzierungen ohne Off-balance-sheet-Geschaft

Die Plattform Commercial Real Estate Asien umfasst das
asiatische Immobilienfinanzierungs-Geschéft in Hohe
von 1,7 Mrd. € zum 31. Méirz 2007. Mit dieser Plattform
setzt die Hypo Real Estate Group ihren Expansionskurs
fort und investiert in boomende Zukunftsmérkte, was
sich auch in der Eréffnung der Tochterunternehmen in
Indien und Singapur im Laufe des Jahres 2006 zeigte.
Das Ergebnis vor Steuern der Plattform stieg um
2 Mio. € auf 3 Mio. €. Die Erhohung der operativen Er-
trédge resultiert aus einem hoheren Zins- und Provisions-
iiberschuss. Der Zinsiiberschuss profitierte vom Portfolio-
wachstum und der Provisionsiiberschuss vom héheren
Neugeschift. Der Expected loss und der Verwaltungs-
aufwand sind im Vergleich zum Vorjahr konstant ge-
blieben.

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

in Mrd. €
in Mrd. €

in Mrd. €

1.1.-31.3.2007

31.3.2007

1,6

1,7
1.1.-31.3.2007
0,5

1.1.-31.3.2006

31.12.2006
1,4

15
1.1.-31.3.2006
0,2



Konzernlagebericht

Wirtschaftsbericht

Geschaftssegment Commercial Real Estate
Geschaftssegment Asset Finance & Asset Management

Entwicklung der Erfolgslage

Seit Jahresbeginn werden die Asset-Based-Finance-Ge-
schéfte auBerhalb der Immobilienfinanzierungen, die
Capital-Markets-Aktivitdten einschlieBlich Verbriefun-
gen und das Asset Management im Geschéftssegment
Asset Finance & Asset Management (vormals Hypo Public
Finance Bank) zusammengefasst. Fiir dieses Segment
strebt der Konzern fiir das laufende Geschiftsjahr ein
Ergebnis vor Steuern zwischen 90 Mio. € und 110 Mio. €
an. Die Eigenkapitalrentabilitdt nach Steuern soll zwi-
schen 14,0 % und 15,0 % liegen. Das Neugeschéftsvolu-
men der Infrastruktur- und Asset-Based-Finanzierungen
wird bei mehr als 3,0 Mrd. € erwartet.

Das Segment Asset Finance & Asset Management ist sehr
erfreulich in das Jahr 2007 gestartet. Mit einem Vor-
steuerergebnis von 28 Mio. € im 1. Quartal 2007 lag das
Segment Asset Finance & Asset Management am oberen
Ende der anteiligen Zielbandbreite von 23 Mio. € bis
28 Mio. €. Im Vergleich zum Vorjahresquartal (1. Quartal
2006: 10 Mio. €) konnte das Ergebnis vor Steuern fast
verdreifacht werden. Nach Steuern von 6 Mio. € lag das
Segmentergebnis bei 22 Mio. € (1. Quartal 2006: 8 Mio. €).
Daraus ergibt sich eine weiter verbesserte Rendite von
15,6 % nach Steuern (2006: 10,8 %). Das Neugeschifts-
volumen der Infrastruktur- und Asset-Based-Finanzie-
rungen lag bei 0,3 Mrd. € und ist somit niedriger als die
anteilige Zielvorgabe.

Planvergleich

Erfolgszahl
Ergebnis vor Steuern in Mio. €
Kennziffer
Eigenkapitalrentabilitat nach Steuern in%

Portfoliozahl
Volumen Neugeschaft in Mrd. €

Y Infrastruktur- und Asset-Based-Finanzierungen

Ergebnis vor Steuern

in Mio. € Quartalswerte = Planwert
40
30 23-2828
20
10 10
0 1
Q12005 Q12006 Q12007

Die operativen Ertrdge konnten mit 45 Mio. € an die er-
folgreiche Entwicklung des Vorjahres ankniipfen und im
Vergleich zum 1. Quartal 2006 (21 Mio. €) mehr als ver-
doppelt werden. Diese positive Entwicklung spiegelt
sich in allen Hauptertragsarten wider. So erhéhte sich
der Zinstiiberschuss von 7 Mio. € im 1. Quartal 2006 auf
20 Mio. €. Der gestiegene Zinsiiberschuss ist auf das
Wachstum des Portfoliovolumens zurtickzufiihren, das
mit zunehmender Bedeutung auch die Infrastruktur- und
Asset-Based-Finanzierungen beinhaltet. Dariiber hin-
aus wirkte sich der Aufbau des Verbriefungsgeschiftes
positiv aus. Der Provisionsiiberschuss belief sich in den
ersten drei Monaten des laufenden Jahres auf 7 Mio. €
nach 2 Mio. € im Vorjahresquartal. Hierzu trug vor allem

1.1.-31.3.2007 Planwerte 1/4 von 2007 Planwerte 2007
28 23 bis28 90 bis 110

15,6 = 14,0 bis 15,0

0,3 >0,8 >3,0
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Key Financials

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsuiberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo uibrige Ertrage/Aufwendungen
Ergebnis vor Steuern

Ergebnis nach Steuern

Kennziffern
Eigenkapitalrentabilitat nach Steuern

Cost-Income-Ratio (gemessen an den operativen Ertragen)

Kennzahlen
Kreditvolumen
Risikoaktiva nach BIZ
Kernkapitalquote nach BIZ
Mitarbeiter

Volumen Neugeschaft?

Y nach festgestellten Jahresabschliissen
2 Infrastruktur- und Asset-Based-Finanzierungen

das deutlich gewachsene Vermogensverwaltungsgeschaft
bei. Das Handelsergebnis erhchte sich um 4 Mio. € auf
15 Mio. € (1. Quartal 2006: 11 Mio. €). Die Steigerung
resultierte vor allem aus dem Ausbau des Handelsvolu-
mens in Wertpapieren und Kreditderivaten und der
giinstigen Entwicklung der Markte. Dabei profitierte das
Segment von einem zunehmenden Bedarf an struktu-
rierten und mafBgeschneiderten Derivaten und Finanz-
produkten, die die Kunden beim Management von Zins-,
Wihrungs- und Kreditrisiken einsetzen.

1.1.-31.3.2007 1.1.-31.3.2006

in Mio. € 45 21
in Mio. € 20 7
in Mio. € 7 2
in Mio. € 15 11
in Mio. € 3 1
in Mio. € — =
in Mio. € 1 =
in Mio. € 16 11
in Mio. € — =
in Mio. € 28 10
in Mio. € 22 8

1.1.-31.3.2007 1.1.-31.12.2006

in% 15,6 9,7

in % 35,6 47,9
31.3.2007 31.12.2006

in Mrd. € 4,7 52
in Mrd. € 5,9 4.3
in % 6,3 8,4%
180 167

1.1.-31.3.2007 1.1.-31.3.2006

in Mrd. € 0,3 —

Die Zufiihrung zur Kreditrisikovorsorge in Hohe von
1 Mio. € fiir den Berichtszeitraum enthielt ausschlieB-
lich Zufihrungen zu portfoliobasierten Wertberichti-
gungen und resultierte aus dem Portfoliowachstum der
vergangenen Perioden.

Der Verwaltungsaufwand stieg von 11 Mio. € im 1. Quar-
tal 2006 auf 16 Mio. €, was auf die erweiterte Geschafts-
tatigkeit zurtickzufiihren ist. Infolge des erheblich stér-
keren Anstiegs der operativen Ertrdge verbesserte sich
die Cost-Income-Ratio auf 35,6 % (2006: 47,9 %) und
driickt die deutlich gestiegene Effizienz aus.



Entwicklung der Vermogenslage

Das Vermogen des Segments Asset Finance & Asset Ma-
nagement stieg im Vorjahresvergleich um 3,0 Mrd. € auf
31,4 Mrd. € (31. Dezember 2006: 28,4 Mrd. €) und spie-
gelt somit die dynamische Entwicklung wider. Ge-
schéiftsbedingt sind die Vermodgenswerte durch hohe
Handelsbestdnde geprédgt. Im abgelaufenen Geschifts-
jahr 2006 wurden die Handelsaktivititen weiter ausge-
dehnt, was zu einem Anstieg der Handelsaktiva auf
13,6 Mrd. € (+ 2,0 Mrd. €) fiihrte.

Kreditportfolioentwicklung Das Kreditportfolio, das ge-
geniiber dem dokumentdren Kreditvolumen in der
nachfolgenden Kommentierung zusétzlich auch Kredit-
zusagen und Wertpapiere enthélt und auf dem die Kon-
zernsteuerung beruht, betrug zum 31. Mirz 2007
15,4 Mrd. € (31. Dezember 2006: 13,9 Mrd. €). Davon
sind bereits 15,0 Mrd. € ausbezahlt worden. Das Port-
folio gliedert sich in Infrastruktur- und Asset-Based-Fi-
nanzierungen in Hoéhe von 2,0 Mrd. € (31. Dezember
2006: 1,9 Mrd. €), 6ffentliche Finanzierungen inklusive
Anleihen und Schuldverschreibungen der Tochter-
banken Hypo Public Finance Bank, Dublin, und Hypo
Pfandbrief Bank International (HPBI) in Hohe von
9,7 Mrd. € (31. Dezember 2006: 8,8 Mrd. €) sowie iibrige
Wertpapiere und Forderungen des Bankbuchs in Hohe
von 3,7 Mrd. € (31. Dezember 2006: 3,2 Mrd. €).

Kreditportfolio
Stand 31.3.2007

Infrastruktur- und
Asset-Based-
Finanzierungen 13 %

Offentliche
Finanzierungen 63 %

- Ubrige Wertpapiere
und Forderungen
des Bankbuchs 24 %

Das Kreditportfolio nach Regionen aufgeteilt stammt zu
73 % aus Europa, mafBigeblich aus den Landern Deutsch-
land, Osterreich, Spanien und Italien, sowie zu 24 %
aus Nordamerika und zu 3 % aus Asien. In der Port-

Konzernlagebericht
Wirtschaftsbericht
Geschaftssegment Asset Finance & Asset Management

Kreditportfolio nach Regionen
Stand 31.3.2007

Asien 3%

Nordamerika 24 %

Europa 73 %

Kreditportfolio nach Kunden und Emittenten
Stand 31.3.2007

Strukturierte
Finanzierungen 9%

Finanzinstitute 40% ___ Unternehmen 18 %

Offentliche
Institutionen 33 %

folioaufteilung nach Kunden und Emittenten dominie-
ren Offentliche Institutionen mit 33% und Finanzinsti-
tute mit 40 %.

Das akquirierte Neugeschéftsvolumen im Bereich Infra-
struktur- und Asset-Based-Finanzierungen betrug im 1.
Quartal 2007 0,3 Mrd. €.

Entwicklung der Finanzlage

Die gesamten Verbindlichkeiten des Segments Asset Fi-
nance & Asset Management stiegen zum 31. Médrz 2007
auf 30,8 Mrd. € (31. Dezember 2006: 27,8 Mrd. €). Auch
hier zeigt sich die Ausrichtung auf das Kapitalmarktge-
schéft in hoheren Handelspassiva (+0,5 Mrd. €). Darii-
ber hinaus resultiert das stark steigende Geschift in ei-
nen hoheren Refinanzierungsbedarf. Daher haben vor
allem die verbrieften Verbindlichkeiten im Vergleich
zum 31. Dezember 2006 deutlich zugenommen.

23
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Asset Finance & Asset Management — Capital Markets

Key Financials

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsuiberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo uibrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Kennzahl
Risikoaktiva nach BIZ

Die Plattform Capital Markets umfasst die Aktivitdten
Strukturierung und Verbriefung, Financial Services so-
wie Trading & Investment. Mit einem Vorsteuerergebnis
von 13 Mio. € im 1. Quartal 2007 lag der Wert tiber dem
Vorjahresquartal (3 Mio. €). Die operativen Ertrdge er-
hohten sich im Vorjahresvergleich um 12 Mio. € auf
19 Mio. € (1. Quartal 2006: 7 Mio. €). Diese Steigerung
ist hauptsachlich auf das Handelsergebnis mit 9 Mio. €
(1. Quartal 2006: 4 Mio. €) und den Zinsiiberschuss mit
ebenfalls 9 Mio. € (1. Quartal 2006: 3 Mio. €) zuriickzu-
fithren. Das Handelsergebnis profitierte vom ausgedehn-
ten Handelsvolumen und der positiven Marktentwick-
lung. Im Zinsiiberschuss wirkte sich der Aufbau des
Verbriefungsgeschiéftes positiv aus. Der Verwaltungs-
aufwand nahm infolge des Ausbaus des Geschifts um
2 Mio. € auf 6 Mio. € zu (1. Quartal 2006: 4 Mio €).

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

in Mrd. €

1.1.-31.3.2007

19

13

31.3.2007
1,6

1.1.-31.3.2006

31.12.2006
0,9



Asset Finance & Asset Management — Asset Management

Key Financials

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsuiberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo ibrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Kennzahlen
Risikoaktiva nach BIZ

Assets under Management/Administration

Die Plattform Asset Management vereint das Asset Ma-
nagement, die Guaranteed Investment Contracts (GICs)
sowie die Beratung, das Management und die Struktu-
rierung von Verbriefungsinstrumenten. Das Ergebnis
vor Steuern hat sich mit 6 Mio. € im Vorjahresvergleich
(1. Quartal 2006: 2 Mio. €) deutlich erhoht. Die opera-
tiven Ertrdge erreichten mit 11 Mio. € (1. Quartal 2006:
6 Mio. €) bereits im 1. Quartal 2007 ein beachtliches
Niveau. Der Zinsiiberschuss lag wie im Vorjahr bei
2 Mio. €. Der Provisionsiiberschuss stieg um 4 Mio. €
auf 6 Mio. € (1. Quartal 2006: 2 Mio. €). Hier zeigt sich
vor allem das stark gestiegene Volumen der Assets under
Management. Das Handelsergebnis konnte auf 4 Mio. €
verdoppelt werden (1. Quartal 2006: 2 Mio. €) und resul-
tiert iiberwiegend aus dem Geschéft mit Guaranteed
Investment Contracts. Der Verwaltungsaufwand lag mit
5 Mio. € leicht iiber dem Wert des vergleichbaren Vor-
jahreszeitraumes (4 Mio. €).

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

in Mrd. €
in Mrd. €

Konzernlagebericht
Wirtschaftsbericht

Geschaftssegment Asset Finance & Asset Management

1.1.-31.3.2007

11

31.3.2007
1,4
31,5

1.1.-31.3.2006

N N N O

31.12.2006
0,9
31,7
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Asset Finance & Asset Management — Asset Finance

Key Financials

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsuiberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo uibrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Kennzahlen
Risikoaktiva nach BIZ

Volumen Infrastruktur- und Asset-Based-Finanzierungen

Volumen Neugeschaft?

Y Infrastruktur- und Asset-Based-Finanzierungen

Das Asset-Based-Finance-Geschéft und die Infrastruk-
tur-Finanzierungen werden in der Plattform Asset Fi-
nance abgebildet. Diese Finanzierungsformen werden
seit der Jahresmitte 2006 vertrieben und belaufen sich
zum 31. Médrz 2007 bereits auf 2,0 Mrd. €. Dieser erfolg-
reiche Start hat sich auch auf die Gewinn-und-Verlust-
Rechnung positiv ausgewirkt: Das Ergebnis vor Steuern
betrug 2 Mio. €. Die operativen Ertrédge teilen sich in
4 Mio. € Zinstiberschuss und 1 Mio. € Provisionsiiber-
schuss auf. Der Verwaltungsaufwand belief sich auf
2 Mio. € in den ersten drei Monaten 2007. Der Kredit-
risikovorsorge, die erwartungsgemédl portfoliobasierte
Wertberichtigungen infolge des gewachsenen Portfolios
enthélt, wurden 1 Mio. € zugefiihrt.

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

in Mrd. €
in Mrd. €

in Mrd. €

1.1.-31.3.2007

31.3.2007

1,9

2,0
1.1.-31.3.2007
0,3

1.1.-31.3.2006

31.12.2006
1,6

19
1.1.-31.3.2006



Die Hypo Real Estate Group hat das 1. Quartal 2007
sehr erfolgreich abgeschlossen. Der Wachstumspfad der
vergangenen Jahre wurde fortgesetzt und die Zielvorga-
ben erfiillt. Die positive Entwicklung der Erfolgs-, Ver-
mogens- und Finanzlage wurde von beiden Segmenten
getragen. Besonders erfreulich entwickelte sich das Ge-
schiftssegment Asset Finance & Asset Management, das
vom Vermogensverwaltungsgeschéft, neuen Finanzie-
rungsformen, dem Off-balance-sheet-Geschift sowie aus-
gedehnten Handelsaktivitdten profitiert und die erfolg-
reiche Diversifikationsstrategie unterstreicht.

Konzernlagebericht
Wirtschaftsbericht
Geschaftssegment Asset Finance & Asset Management
Zusammenfassung
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Seit dem 15. Februar 2007 ist der Quadra Realty Trust,
Inc., New York, an der New York Stock Exchange no-
tiert. Die Hypo Real Estate Capital Corporation, das
New Yorker Tochterunternehmen der Hypo Real Estate
Bank International, verwaltet den Trust. Im Rahmen
eines Verkaufs von Forderungen hat die Hypo Real Es-
tate Capital Corporation 8.330.000 Aktien des Trusts
erworben. Aus dem Verkauf der Forderungen erzielte
die Hypo Real Estate Capital Corporation aus Konzern-
sicht einen Gewinn in Héhe von 2 Mio. €. AuBlerdem

Zum 1. April 2007 wurde Manuela Better zum Vorstands-
mitglied der Hypo Real Estate Bank International AG,
Stuttgart, bestellt. Manuela Better war bereits zum 31.
Marz 2007 aus dem Vorstand der Hypo Real Estate Bank
AG, Miinchen, ausgeschieden.

Dariiber hinaus fanden keine berichtenswerten Vorgédnge
nach dem 31. Mérz 2007 statt.

erhielt die Hypo Real Estate Capital Corporation
600.000 Aktien des Trusts als Provisionszahlung. Ins-
gesamt hédlt die Hypo Real Estate Capital Corporation
zum 31. Marz 2007 einen Anteil in Hohe von 34,72 %
am Trust. Diese Anteile werden nach der At-equity-
Methode bewertet.

Dariiber hinaus wurden im 1. Quartal 2007 keine
wesentlichen Geschéfte mit nahe stehenden Personen
durchgefiihrt.



Einleitung und Uberblick

Die Einfithrung der divisionalen Geschiftssteuerung un-
terstiitzt die bereits praktizierte, zentrale Verantwortung
des groupweiten Systems aus Risikoidentifizierung,
-messung, -limitierung, -controlling und -management
auf organisatorischer Ebene. Der nachfolgende Risikobe-
richt enthélt die wesentlichen Verdnderungen gegeniiber
dem Risikobericht im Geschaftsbericht 2006, die unter
anderem nach dem am 20. Januar 2007 verabschiedeten
Transparenz-Umsetzungs-Gesetz offenzulegen sind.

Organisation, Verantwortlichkeiten und Aufgaben

Organisation Die Organisation des Risikosteuerungs-
systems ist nach einer Matrixstruktur ausgerichtet. Die
groupweite fachliche Verantwortung obliegt den Ein-
heiten in der Holding, an die die unterstiitzenden de-
zentralen Einheiten der Banken berichten, zusatzlich
zu ihrem Berichtsweg an den jeweiligen lokalen Vorge-
setzten. In zentralen Ausschiissen werden risikostrate-
gische Entscheidungen fiir den Holdingvorstand vorbe-
reitet und umsetzungsrelevante Themen, wie z.B.
Limite und Methoden, verabschiedet. In der Holding
wie auch in den Banken sind die an der Risikosteue-
rung beteiligten Bereiche jeweils dem Chief Risk Officer
unterstellt.

Verantwortlichkeiten und Aufgaben Neben den geschafts-
steuernden Business Committees, die auf Bankenebene
tagen, wurden die funktionalen Committees zur einheit-
lichen und integrierten groupweiten Risikosteuerung auf
Groupebene konsolidiert. Die Committees tagen regel-
maéBig, beschlieBen die Einfithrung einheitlicher Metho-
den, Grundsitze und Policies fiir die Group und bereiten
grundlegende risikostrategische Entscheidungen fiir den
Holdingvorstand vor. Zusétzlich haben die Committees
folgende spezifische Aufgaben:
Risk Management Committee (RMC): Uberwachung
und Steuerung des Risikoprofils der Group entspre-
chend der Risikostrategie unter Leitung des Group
Chief Risk Officers.

Konzernlagebericht
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Group Asset Liability Committee (ALCO): Optimie-
rung der Aktiv-/Passivsteuerung der Group; Beschluss-
fassung zur Limitallokation fiir Markt- und Liquidi-
tatsrisiken fiir die Group unter Leitung des Holding-
vorstands fiir Capital Markets und Asset Liability
Management.

Gesamtbankrisiko und Risikotragfahigkeit

Als Basis der Geschifts- und Risikosteuerung wurde im
ersten Quartal 2007 die Geschiéfts- und Risikostrategie
der Group an die divisionale Steuerung angepasst und
im Holdingvorstand verabschiedet.

Im Rahmen der quartalsweise durchgefiithrten Risiko-
tragfdhigkeitsanalyse (ICAAP), bei der alle wesentli-
chen Risiken zum Gesamtbankrisiko aggregiert und der
Risikodeckungsmasse gegeniibergestellt werden, erfolgte
im ersten Quartal 2007 eine Analyse des Planungszeit-
raums 2007/2008. Die Ergebnisse, die im Risk Manage-
ment Committee diskutiert und verabschiedet wurden,
zeigen weiterhin, auch fiir die gepriiften Stressszenarien,
einen komfortablen Risikopuffer fiir die Group.

Risikomessung, -steuerung und -management
wesentlicher Risikoarten in der Hypo Real Estate Group

Kreditrisiko Das Kreditportfolio der Hypo Real Estate
Group ist im ersten Quartal 2007 von 133,5 Mrd. € auf
132,2 Mrd. € leicht gesunken. Das Immobilienfinanzie-
rungsgeschéft hat daran einen Anteil von 72,6 Mrd. €
und ist damit nahezu konstant gegeniiber dem Jahres-
ende 2006 geblieben. Die Verteilung nach regionalen Ge-
sichtspunkten hat sich im Vergleich zum 31. Dezember
2006 nicht und die nach objektspezifischen Gesichts-
punkten nur unwesentlich verdndert.

Risikobericht
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Die Hypo Real Estate Group hat im Herbst 2006 bei der
Bankenaufsicht den Antrag gestellt, die internen Metho-
den und Prozesse zur Kreditrisikosteuerung gemaf dem
sogenannten Advanced Internal Rating Based Approach
per Januar 2008 verwenden zu konnen. Das fiir eine
Zulassung notwendige aufsichtliche Uberpriifungsver-
fahren hat im Mérz 2007 begonnen.

Markt- und Liquiditatsrisiko Die Marktpreisrisikostrategie
der Hypo Real Estate Group zielt darauf ab, die mit der
Refinanzierung des Kreditgeschéftes verbundenen Markt-
risiken moglichst effizient zu steuern. Der Schwerpunkt
der Marktrisiken sind Zinsdnderungsrisiken. Bei deren
Ermittlung werden alle Kreditgeschifte, eigene Emissio-
nen, Wertpapiere des Anlage- und Liquiditdtsvorsorge-
bestandes, Geschifte in Derivaten und die Handelsbuch-
positionen in Dublin sowie die Dispositionsannahmen
fiir Eigenmittel, Wertberichtigungen und aufBlerordent-
liche Tilgungen beriicksichtigt. Der groupweit einheit-
lich tédglich gemessene 10-Tages-VaR fiir das allgemeine
Zinsrisiko liegt bei einem Konfidenzniveau von 99 %,
mit dem Durchschnitt von 28 Mio. € fiir das erste Quar-
tal (Maximum 43 Mio. €; Minimum 15 Mio. €) weiter-
hin auf dem niedrigen Vorjahresniveau. RegelmaBiges
Backtesting bestétigt die statistischen Annahmen der Ri-
sikomessmodelle. Die monatlich durchgefiihrten Stress-
tests wurden im ersten Quartal 2007 methodisch weiter-
entwickelt und erweitert.

Entsprechend der Liquiditdtsrisikostrategie der Hypo
Real Estate Group ist die uneingeschrankte Gewéhrleis-
tung der jederzeitigen Zahlungsfdhigkeit jeder einzel-
nen Bank in der Hypo Real Estate Group oberstes Ziel,
welches durch eine kurz- und mittelfristige Liquiditéts-
vorschau téglich iiberwacht wird.

Operational Risk Operational Risk ist eine unvermeid-
bare Konsequenz der tdglichen Geschéftstatigkeit der
Group. Zur Unterstiitzung der frithzeitigen Identifizie-
rung, Analyse und MaBnahmenfestlegung wurde die
Basis fiir das Management der Operational Risks um
das erstmals groupweit durchgefiihrte IT-unterstiitzte
Risk Self Assessment (RSA) erweitert. Auf Basis des
aktuellen internen und externen Umfeldes wurde da-
mit ein Uberblick iiber potenzielle Risikoszenarien bzw.
ihre Auswirkung auf die Group erhoben.

Aus den Ergebnissen, die im Risk Management Com-
mittee prdsentiert wurden, sind aktuell keine potenzi-
ell signifikanten Operational Risks erkennbar.

Zur Begrenzung der Modellrisiken, die allgemein durch
die Verwendung einfacher Modelle zur Abbildung kom-
plexer Strukturen entstehen, ist die 2006 eingerichtete
Einheit ,Modellvalidierung” im mitgestalteten Neupro-
duktprozess der Banken inzwischen als effizienter
Partner etabliert. Zudem werden Modellentwicklungen
methodisch begleitet bzw. bestehende Modelle zur Kre-
dit- und Kontrahentenrisikomessung validiert.

Strategische und sonstige Risiken Neben der Diversifizie-
rung der Ertragsstrome dient auch die Konsolidierung
der internen Prozesse und Funktionen durch die Umset-
zung der Matrixorganisation iiber die legalen Einheiten
hinweg der Begrenzung des strategischen Risikos. Die
Reaktionsmoglichkeiten einerschlanken, vereinheitlich-
ten Organisationsstruktur auf Verdnderungen, beispiels-
weise im Wettbewerbsumfeld, sind so schneller und
effizienter.

Zur aktiven Begrenzung von Reputationsrisiken wurden
im ersten Quartal 2007 sowohl die groupweit giiltigen
Datenschutzbestimmungen als auch der Verhaltensko-
dex tiberarbeitet.

Zusammenfassende Darstellung und Ausblick

Mit der zentralen Verantwortung der mit Risikomanage-
ment und -steuerung befassten Einheiten in der Holding
fir die gesamte Hypo Real Estate Group wird das
groupweit konsistente Risikomanagement und -steue-
rungssystem noch effizienter die Optimierung der Ri-
siko-/Ertragsrelation als wesentliche Komponente der
Gesamtbanksteuerung unterstiitzen.

Im Fokus des zweiten Quartals 2007 steht der erfolg-
reiche Abschluss der im Mérz 2007 begonnenen bank-
aufsichtlichen Priifung zur Zulassung des IRBA-Ansatzes
fiir die Kreditrisikomessung nach Basel II.



Gesamtwirtschaftliche Lage

Die Zeichen stehen fiir Deutschland und fiir Europa
insgesamt weiterhin auf Wachstum. Die Prognosen fiir
Deutschland fiir das Gesamtjahr 2007 wurden deutlich
nach oben korrigiert — auf inzwischen knapp 2,5 %. Vor
allem die gestiegene Beschiéftigung sollte eine solide
Grundlage auch fiir das Wachstum des privaten Kon-
sums sein. In einigen Branchen machen sich allerdings
bereits Engpédsse auf dem Arbeitsmarkt fiir Fachkréfte
bemerkbar, was als Wachstumsbremse wirken kann.
Gedampfter sind hingegen die kurzfristigen Aussichten
in den USA. Dem entspricht die Erwartung der Markte,
dass die Europédische Zentralbank im Gegensatz zum
Federal Reserve System die kurzfristigen Zinsen in
nédchster Zukunft nach oben korrigieren wird.

Branchenspezifische Lage

Commercial Real Estate Durch Innovationen wie Real
Estate Investment Trusts (REITs), die in GroBbritannien
und Deutschland eingefiihrt werden, erhchen sich die
Moglichkeiten der Kapitalgenerierung, und dies fiihrt
am Markt zu zusétzlicher Liquiditdt. Dennoch wird die
Fremdkapitalfinanzierung weiter einen hohen Stellen-
wert behalten, da auch solche Marktteilnehmer zu
einem bestimmten Prozentsatz fremdfinanzieren, was
insgesamt die Nachfrage stabil halten diirfte.

Asset Finance & Asset Management Die intensive Klima-
schutzdebatte wird die Nachfrage nach regenerativen
Energien beschleunigen. Infolgedessen wird sich auch
die Nachfrage nach Finanzierungen fiir solche Projekte
erhohen. Die Zusammenarbeit mit erfahrenen Markt-
teilnehmern mit nachhaltigen Projekten verspricht fiir
die Zukunft hohe Wachstumschancen. Im Asset Manage-
ment werden neue Produkte wie European Commercial
Real Estate Collateralized Debt Obligations auf den Markt
kommen. Marktforschungen haben bereits eine hohe
Nachfrage fiir diese gemanagten Verbriefungen, denen
ein nachrangiges Immobiliendarlehen und eine verbriefte
Anleihe zugrunde liegt, ergeben. Dies diirfte weitere
Nachfrageimpulse fiir Asset Manager ergeben, die sich
auf die Vermogensverwaltung verbriefter Forderungen
spezialisiert haben.

Konzernlagebericht

Pro

Unternehmensspezifische Lage

Die Prognosen, die sich auf die zukiinftige Entwicklung
der Hypo Real Estate Group beziehen, stellen Einschiét-
zungen dar, die auf Basis aller zum jetzigen Zeitpunkt
zur Verfiigung stehenden Informationen getroffen wur-
den. Sollten die den Prognosen zugrunde gelegten An-
nahmen nicht eintreffen oder Risiken — wie die im Ri-
sikobericht angesprochenen — in nicht kalkulierter
Hohe eintreten, so konnen die tatsdchlichen Ergebnisse
von den zurzeit erwarteten Ergebnissen abweichen.

Die Ergebnisentwicklung im 1. Quartal des laufenden
Geschiftsjahres hat die Erwartungen des Vorstands in
vollem Umfang bestdtigt. Beziiglich der Chancen und
Risiken wird auf die Beschreibungen im Prognosebericht
des Geschiftsberichts 2006 verwiesen. Deshalb geht
der Vorstand der Hypo Real Estate Holding AG fiir das
Gesamtjahr weiterhin von einem Konzernergebnis vor
Steuern von mindestens 680 Mio. € aus. Positiv wird
sich dabei das Neugeschéft auswirken, das zum Jahres-
ende weiterhin auf dem Niveau des sehr erfolgreichen
Vorjahres erwartet wird. Fiir die Eigenkapitalrentabili-
tdt nach Steuern wird zum Jahresende unverdndert von
einem Wert zwischen 11 % und 12 % ausgegangen.

Risikobericht
gnosebericht
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Ertrage/Aufwendungen

in Mio. €

Zinsertrage
Zinsaufwendungen

Zinsiiberschuss

Kreditrisikovorsorge

Zinsiiberschuss nach Kreditrisikovorsorge

Provisionsertrage
Provisionsaufwendungen

Provisionsiiberschuss

Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis

Verwaltungsaufwand

Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen

Operatives Ergebnis

Saldo ibrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Ertragsteuern

darunter:
Latente Steuern auf aktivierte Verlustvortrige

Ergebnis nach Steuern

zuzurechnen:
Anteilseignern (Konzerngewinn)

Minderheitenanteilen

Ergebnis je Aktie

in€

Ergebnis je Aktie
Ergebnis je Aktie?

Y ohne Berticksichtigung der Effekte aus aktivierten Verlustvortragen

Notes - Seite

10-42

11-42

12-42

13-42

14-43
15-43

17-43

Notes - Seite

18-43

18-43

1.1.-
31.3.2007

1.831
1.614

217

34
183

50

42

15

19

89

172

172

65

23
107

1.1.-
31.3.2007

0,80
0,97

1.1.-
31.3.2006

1.683

1.486

197

43

45

11

34

11

20

80

141

141

51

14

920

90

20

1.1.-

31.3.2006

0,67
0,78
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Gewinn-und-Verlust-Rechnung

Verdnderung
in Mio. €

148

128
20

31

14

17

17

17

Verdnderung
in%

8,8
8,6
10,2

—20,9
18,8

11,1
=273
23,5
36,4

-5,0
11,3

22,0

22,0

27,5

64,3

18,9

18,9

18,9
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Aktiva

in Mio. €

Barreserve

Handelsaktiva

Forderungen an Kreditinstitute
Forderungen an Kunden
Wertberichtigungen auf Forderungen
Finanzanlagen

Immaterielle Vermogenswerte
Sachanlagen

Sonstige Aktiva

Ertragsteueranspriiche

Summe der Aktiva

Passiva

in Mio. €

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden
Verbriefte Verbindlichkeiten

Handelspassiva

Riickstellungen

Sonstige Passiva
Ertragsteuerverpflichtungen
Nachrangkapital

Verbindlichkeiten

Anteilseignern zuzurechnendes Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage
Gewinnriicklagen
Neubewertungsriicklage
AfS-Riicklage
Cashflow-Hedge-Riicklage
Konzerngewinn 2006
Konzerngewinn 1.1.-31.3.2007
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

Minderheitenanteile am Eigenkapital

Eigenkapital

Summe der Passiva

Notes - Seite 31.3.2007
334

19-44 13.644
20-44 18.537
21-44 79.711
23-45 -964
24-45 43.750
68

73

25-45 6.053
26-45 3.634
164.840

Notes - Seite 31.3.2007
27-46 24.276
28-46 13.225
29-46 104.641
30-46 6.252
31-46 59
32-46 8.346
33-46 2.309
34-47 2.254
161.362

3.478

402

3.319

954

-1.507

—44

—1.463

202

107

1

3.478

164.840

31.12.2006

648
11.630
18.010
81.602

—940
41.287
69

46
5.682
3.559

161.593

31.12.2006

24.609
12.225
102.511
5.745
55
8.551
2.190
2.262
158.148

3.445
402
3.319
641
-1.460
—44
-1.416
542

3.445

161.593

Verdnderung
in Mio. €

-314
2.014
527
-1.891
—-24
2.463
=il

27

371

75

3.247

Verdnderung
in Mio. €

—333
1.000
2.130
507

4
—205
119

3.214

33

313

—47

—47

—340
107

33

3.247

Verdnderung
in%

—48,5
17,3
2,9
-2,3
-2,6
6,0
-1,4
58,7
6,5
2,1

2,0

Verdnderung
in%

-1,4
8,2
21
8,8
7,3

24
5,4

-0,4
2,0

1,0

48,8
=32

-3,3
-62,7

1,0

2,0



Konzernabschluss
Bilanz

Entwicklung des Eigenkapitals

Eigenkapital
in Mio. € 2007
Bestand zum 1.1. 3.445

Gezeichnetes Kapital —

Kapitalriicklage -

Gewinnriicklagen 313
Neubewertungsriicklage -47
AfS-Riicklage —
Cashflow-Hedge-Riicklage —-47
Konzerngewinn des Vorjahres —340
Konzerngewinn 1.1.-31.3. 107

Gewinnvortrag aus dem Vorjahr -
Minderheitenanteile -
Bestand zum 31.3. 3.478

Der Vorstand der Hypo Real Estate Holding AG wird der
ordentlichen Hauptversammlung am 23. Mai 2007 vor-
schlagen, von dem Jahresiiberschuss 2006 der Hypo Real
Estate Holding AG in Hoéhe von 386 Mio. € 201 Mio. €
bzw. 1,50 € je Aktie als Dividende an die Anteilseigner
auszuschiitten.

Kapitalflussrechnung

in Mio. € 2007
Zahlungsmittelbestand zum 1.1. 648
Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit 2.321
Cashflow aus Investitionstatigkeit —2.628
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 8
Effekte aus Wechselkursanderungen und zahlungsunwirksamen Bewertungsanderungen -15

Zahlungsmittelbestand zum 31.3. 334

Kapitalflussrechung

2006

3.079

109
—22
-162
140
-111
90

3.145

2006

182
183
—486
212

95
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1 Grundsatze

Die Hypo Real Estate Bank Holding AG hat ihren Zwi-
schenabschluss zum 31. Méarz 2007 im Einklang mit der
EG-Verordnung Nr. 1606/2002 des Europdischen Parla-
ments und des Rates vom 19. Juli 2002 nach den Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt.
Der Abschluss basiert auf den IFRS-Regeln, die von der
EU-Kommission im Rahmen des Endorsement-Prozesses
in europdisches Recht iibernommen wurden; ferner lie-
gen ihm die handelsrechtlichen Vorschriften zugrunde,
die nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwenden sind. Mit Aus-
nahme des IAS 39 wurden alle IFRS-Regeln, die ver-
pflichtend anzuwenden sind, von der EU vollstindig
anerkannt. Aus dem IAS 39 nicht anerkannt wurden
bestimmte Vorschriften im Bereich des Fair-Value-
Hedge-Accounting fiir einen Portfolio-Hedge von Zins-
risiken. Diese Art des Hedge-Accounting wendet die
Hypo Real Estate Group nicht an, daher ist der Abschluss
sowohl mit den gesamten IFRS als auch mit den IFRS
konform, wie sie in der EU anzuwenden sind.

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

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

Angewendete IFRS Die Hypo Real Estate Group wendet
alle verpflichtend anzuwendenden Standards an. Darti-
ber hinaus folgt der vorliegende Konzernabschluss den
verpflichtenden Regelungen des Bilanzrechtsreformge-
setzes.

Zum 31. Mérz 2007 wurden die gleichen Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden wie im Konzern-Jahresab-
schluss 2006 angewandt. IFRS 7 (Financial Instruments:
Disclosures) ist verpflichtend fiir Geschéftsjahre anzu-
wenden, die am oder nach dem 1. Januar 2007 beginnen.
IFRS 7 regelt den Ausweis von Finanzinstrumenten
und ersetzt IAS 30 vollstindig und IAS 32 teilweise.
Aus der Erstanwendung ergab sich eine Erweiterung
der Anhangsangaben.

2 Konsolidierung

Der Konsolidierungskreis der Hypo Real Estate Holding
AG wurde zum 1. Januar 2007 gegeniiber der im Konzern-
abschluss zum 31. Dezember 2006 beschriebenen Zu-
sammensetzung um folgende Unternehmen erweitert:
IMMO Immobilien Management GmbH & Co. KG,
Miinchen
Ragnarok Vermdogensverwaltung AG & Co. KG,
Miinchen

Beide Gesellschaften sind Tochterunternehmen der
Hypo Real Estate Bank AG, Miinchen. Die Geschéftstatig-
keit beider Gesellschaften ist darauf ausgerichtet, ihren
Immobilienbestand bestmoglich zu verwalten. Durch
die Erstkonsolidierung erhohte sich die Bilanzsumme
um 123 Mio. €, und es entstand kein Geschéfts- oder
Firmenwert.

Ab 15. Februar 2007 wird der Quadra Realty Trust, Inc.,
New York, nach der At-equity-Methode bewertet. Quadra
Realty Trust, Inc. ist ein gewerbliches Immobilienfinan-
zierungsunternehmen, das nach US-amerikanischem
Einkommensteuerrecht als Real Estate Investment Trust
(REIT) qualifiziert ist und an der New York Stock Ex-
change notiert ist. Die Hypo Real Estate Capital Corpo-
ration, New York, hielt am 31. Marz 2007 einen Anteil
von insgesamt 34,72 % am Quadra Realty Trust, Inc. Ein
Anteil von 33,33 % resultiert aus dem Verkauf von For-
derungen an Quadra Realty Trust, Inc., die iibrigen An-
teile aus einer Provisionszahlung. Aus der At-equity-
Bewertung ergab sich kein Geschifts- oder Firmenwert.
Der At-equity-Buchwert betrdgt zum 31. Méarz 2007
93 Mio. €. Die Anteile aus at-equity-bewerteten Unter-
nehmen sind unter den Finanzanlagen ausgewiesen.
Das Ergebnis aus der At-equity-Bewertung ist im Zins-
iiberschuss dargestellt.

Am 3. Januar 2007 wurde das Tochterunternehmen Hypo
Real Estate Capital Ltd., London, in Flint Nominees Li-
mited, London, umbenannt.



Segmentberichterstattung

3 Erlauterungen zur Segmentberichterstattung nach
Geschaftssegmenten (primére Segmentierung)

Infolge der bereits im Geschéftsbericht 2006 beschriebe-
nen Neuorganisation der Gruppe in die seit Anfang 2007
geltende Konzernstruktur hat der Vorstand der Hypo Real
Estate Holding AG fiir den Konzern neue primére Seg-
mente definiert. Diese Segmente entsprechen der zukiinf-
tigen Organisationsstruktur des Konzerns, nach der der
Vorstand die Hypo Real Estate Group (HREG) auf der Grund-
lage eines Management-Informationssystems steuert.

Commercial Real Estate (CRE) In diesem Geschiftssegment
werden das internationale und das deutsche Immobilien-
finanzierungs-Geschiaft zu einem Segment Commercial
Real Estate zusammengefasst. Dieses Segment setzt sich
aus den beiden Vorgdngersegmenten Hypo Real Estate
International und Hypo Real Estate Deutschland zusam-
men. Es umfasst vor allem das Immobilienfinanzierungs-
Geschift der deutschen, europédischen, amerikanischen
und asiatischen Einheiten des Konzerns. In das Segment
Commercial Real Estate flieBen die Ergebnisbeitrdge fol-
gender voll konsolidierter Gesellschaften (ohne Zweck-
gesellschaften) ein:

Flint Nominees Limited, London (Teilkonzern)
Hypo Property Investment (1992) Ltd., London
Hypo Property Investment Ltd., London

The Greater Manchester Property Enterprise
Fund Ltd., London
Hypo Property Participation Ltd., London
Hypo Property Services Ltd., London
Hypo Real Estate Investment Banking Ltd.,
London
Zamara Investments Ltd., Gibraltar

Hypo Real Estate Bank AG, Miinchen

Hypo Real Estate Bank International AG, Stuttgart

Hypo Real Estate Capital Corp., New York

(Teilkonzern)

Isar East 60th Street LLC, New York

Isar Gotham West 38th Street LLC, New York
Isar RP Member LLC, New York

Isar Two Columbus LLC, New York

Liffey 451 LLC, New York

Konzernabschluss
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Hypo Real Estate Capital Hong Kong Corp. Ltd.,
Hong Kong
Hypo Real Estate Capital India Corp. Private Ltd.,
Mumbai
Hypo Real Estate Capital Japan Corp., Tokio
Hypo Real Estate Capital Singapore Corporation
Private Ltd., Singapur
Hypo Real Estate Transactions S.A.S., Paris
IMMO Immobilien Management GmbH & Co. KG,
Miinchen
Ragnarok Vermogensverwaltung AG & Go. KG,
Miinchen
WH-Erste Grundstiicks GmbH & Co. KG, Schonefeld
(Teilkonzern)
WH-Zweite Grundstiicks GmbH & Co. KG,
Schonefeld

Das Segment Asset Finance & Asset Management (AF&AM)
entspricht dem bisherigen Segment Hypo Public Finance
Bank. Hier werden das Kapitalmarktgeschaft, die Vermo-
gensverwaltung und die Infrastruktur- und Asset-Based-
Finanzierungen dargestellt. Im Geschaftssegment Asset
Finance & Asset Management werden die Ergebnisbei-
trage der folgenden voll konsolidierten Gesellschaften
(ohne Zweckgesellschaften) beriicksichtigt:
Collineo Asset Management GmbH, Dortmund
Hypo Public Finance Bank, Dublin
Hypo Public Finance USA Inc., New York
(Teilkonzern)
Collineo Asset Management USA Inc., New York
Hypo Capital Markets Inc., New York
Hypo Pfandbrief Bank International S.A.,
Luxemburg

Transaktionen zwischen Segmenten werden zu markt-
gerechten Konditionen durchgefiihrt. In der Spalte
»Sonstige/Konsolidierung® sind neben Konsolidierungs-
vorgdngen die Ergebnisbeitrdge der Hypo Real Estate
Holding AG, Miinchen, enthalten.
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4 Erfolgsrechnung nach Geschaftssegmenten

Ertrage/Aufwendungen
Sonstige/
in Mio. € CRE AF&AM  Konsolidierung HREG
Zinsliberschuss 1.1.-31.3.2007 201 20 -4 217
1.1.-31.3.2006 195 7 =53 197
Kreditrisikovorsorge 1.1.-31.3.2007 33 1 — 34
1.1.-31.3.2006 43 = = 43
Zinsiiberschuss nach Kreditrisikovorsorge 1.1.-31.3.2007 168 19 -4 183
1.1.-31.3.2006 152 7 -5 154
Provisionsiiberschuss 1.1.-31.3.2007 35 7 — 42
1.1.-31.3.2006 32 2 = 34
Handelsergebnis 1.1.-31.3.2007 — 15 — 15
1.1.-31.3.2006 = 11 = 11
Finanzanlageergebnis 1.1.-31.3.2007 16 3 — 19
1.1.-31.3.2006 19 1 = 20
Verwaltungsaufwand 1.1.-31.3.2007 65 16 8 89
1.1.-31.3.2006 62 11 7 80
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen 1.1.-31.3.2007 2 - — 2
1.1.-31.3.2006 1 = 1 2
Operatives Ergebnis 1.1.-31.3.2007 156 28 -12 172
1.1.-31.3.2006 142 10 -11 141
Saldo librige Ertrage/Aufwendungen 1.1.-31.3.2007 - - — —
1.1.-31.3.2006 = = = =
Ergebnis vor Steuern 1.1.-31.3.2007 156 28 -12 172
1.1.-31.3.2006 142 10 -11 141
Ertragsteuern? 1.1.-31.3.2007 36 6 — 42
1.1.-31.3.2006 35 2 = 37
Ergebnis nach Steuern? 1.1.-31.3.2007 120 22 -12 130
1.1.-31.3.2006 107 8 -11 104

Y ohne Beriicksichtigung der Effekte aus aktivierten Verlustvortragen von insgesamt 23 Mio. € in der HREG im 1. Quartal 2007 (1. Quartal 2006: 14 Mio. €)

Commercial Real Estate

Ertrage/Aufwendungen CRE CRE CRE CRE Sonstige/
in Mio. € Deutschland Europa Amerika Asien  Konsolidierung CRE
Zinsiiberschuss 1.1.-31.3.2007 53 82 25 5 36 201
1.1.-31.3.2006 43 68 28 4 52 195
Kreditrisikovorsorge® 1.1.-31.3.2007 17 16 2 1 -3 33
1.1.-31.3.2006 14 16 2 1 10 43
Zinsiiberschuss nach 1.1.-31.3.2007 36 66 23 4 39 168
Kiedlitrisikovorsorge 1.1-31.3.2006 29 52 26 3 42 152
Provisionstiberschuss 1.1.-31.3.2007 6 15 12 2 — 35
1.1.-31.3.2006 2 15 9 1 5 32
Handelsergebnis 1.1.-31.3.2007 — — — - — —
1.1.-31.3.2006 = = = = = =
Finanzanlageergebnis 1.1.-31.3.2007 — — — — 16 16
1.1.-31.3.2006 = = = = 19 19
Verwaltungsaufwand 1.1.-31.3.2007 12 22 10 3 18 65
1.1.-31.3.2006 11 20 9 3 19 62
Saldo sonstige betriebliche 1.1.-31.3.2007 — 1 1 - — 2
Ertrage/Aufwendungen 11-31.3.2006 _ 1 _ _ _ 1
Operatives Ergebnis 1.1.-31.3.2007 30 60 26 3 37 156
1.1.-31.3.2006 20 48 26 1 47 142
Saldo uibrige Ertrage/Aufwendungen 1.1.-31.3.2007 — — - - — —
1.1.-31.3.2006 = = = = = =
Ergebnis vor Steuern 1.1.-31.3.2007 30 60 26 3 37 156
1.1.-31.3.2006 20 48 26 1 47 142

Y quf Plattformebene Expected loss



Asset Finance & Asset Management

Ertrage/Aufwendungen Capital Asset Asset Sonstige/
in Mio. € Markets Management Finance  Konsolidierung
Zinsiiberschuss 1.1.-31.3.2007 9 2 4 5
1.1.-31.3.2006 3 2 = 2
Kreditrisikovorsorge 1.1.-31.3.2007 — — 1 —
1.1.-31.3.2006 = = = =
Zinsiiberschuss nach Kreditrisikovorsorge 1.1.-31.3.2007 9 2 3 5
1.1.-31.3.2006 3 2 = 2
Provisionsiiberschuss 1.1.-31.3.2007 — 6 1 -
1.1.-31.3.2006 = 2 = =
Handelsergebnis 1.1.-31.3.2007 9 4 — 2
1.1.-31.3.2006 4 2 = 5
Finanzanlageergebnis 1.1.-31.3.2007 1 -1 — 3
1.1.-31.3.2006 = = = 1
Verwaltungsaufwand 1.1.-31.3.2007 6 5 2 3
1.1.-31.3.2006 4 4 = 3
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen 1.1.-31.3.2007 — — — —
1.1.-31.3.2006 = = = =
Operatives Ergebnis 1.1.-31.3.2007 13 6 2 7
1.1.-31.3.2006 3 2 = 5
Saldo uibrige Ertrage/Aufwendungen 1.1.-31.3.2007 — — — -
1.1.-31.3.2006 = = = =
Ergebnis vor Steuern 1.1.-31.3.2007 13 6 2 7
1.1.-31.3.2006 3 2 = 5

5 Kennziffern nach Geschaftssegmenten

Kennziffern

in % CRE AFQAM

Cost-Income-Ratio (auf Basis der operativen Ertrage) 1.1.-31.3.2007 25,6 35,6
1.1.-31.12.2006 25,6 47,9

Eigenkapitalrentabilitat nach Steuern? 1.1.-31.3.2007 11,6 15,6
1.1.-31.12.2006 10,8 9,7

Yohne Berticksichtigung der Effekte aus aktivierten Verlustvortragen und des Ertrags aufgrund aktivierter Kérperschaftsteuerminderungsguthaben

6 Bestandszahlen nach Geschaftssegmenten

Vermégenswerte und Verbindlichkeiten

Sonstige/
in Mio. € CRE AF&AM  Konsolidierung
Summe der Vermogenswerte 31.3.2007 135.959 31.435 —2.554

31.12.2006 135.204 28.404 —2.015
Summe der Verbindlichkeiten 31.3.2007 132.772 30.830 —2.240

31.12.2006 132.060 27.824 -1.736
Kreditvolumen

Sonstige/
in Mio. € CRE AF&AM  Konsolidierung
Kredite und Darlehen an Kreditinstitute 31.3.2007 10.759 1.332 —459

31.12.2006 11.063 892 —460
Kredite und Darlehen an Kunden 31.3.2007 76.425 3.286 -
31.12.2006 77.385 4.236 —-19
Eventualverbindlichkeiten 31.3.2007 1.198 74 -
31.12.2006 1.658 73 -
Insgesamt 31.3.2007 88.382 4.692 -459

31.12.2006 90.106 5.201 —-479

Konzernabschluss
Anhang (Notes)
Segmentberichterstattung

AF&AM
20

15
11

16
11

28
10

28
10

HREG
30,2
31,0
11,6

9,9

HREG
164.840
161.593
161.362
158.148

HREG
11.632
11.495
79.711
81.602

1272
1.731
92.615
94.828
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7 Risikovorsorgebestand nach Geschaftssegmenten

Risikovorsorgebestand

in Mio. €

Risikovorsorgebestand

8 Bankaufsichtsrechtliche Kennzahlen (auf HGB-Basis)
nach Geschaftssegmenten

Die Eigenmittel gem&lB Baseler Eigenmittelempfehlung
nach festgestellten Jahresabschliissen, die gewichteten
Risikoaktiva und die Marktrisikopositionen stellen sich
zum 31. Mérz 2007 wie folgt dar:

Eigenmittel?

in Mio. €
Kernkapital

Erganzungskapital
Eigenkapital
Drittrangmittel

Insgesamt

Y konsolidiert gemaR § 10a KWG
2 nach festgestellten Jahresabschliissen und erfolgter Gewinnverwendung

Gewichtete Risikoaktiva

in Mrd. €
Bilanzaktiva

AuBerbilanzielle Geschafte
Adressausfallrisiken des Handelsbuches

Insgesamt

Commercial Real Estate
Gewichtete Risikoaktiva
in Mrd. €

Gewichtete Risikoaktiva 31.3.2007
31.12.2006

Asset Finance & Asset Management
Gewichtete Risikoaktiva
in Mrd. €

Gewichtete Risikoaktiva

CRE
Deutschland

17,8
15,7

31.3.2007

31.12.2006

31.3.2007

31.12.2006

31.3.2007
31.12.20062
31.3.2007
31.12.20062
31.3.2007
31.12.20062
31.3.2007
31.12.20062
31.3.2007
31.12.20062

31.3.2007
31.12.2006
31.3.2007
31.12.2006
31.3.2007
31.12.2006
31.3.2007
31.12.2006

CRE
Europa

25,5
26,6

Capital
Markets

1,6
0,9

CRE
972
950

CRE
4.232
4.124
1.492
1.528
5.724
5.652

5.724
5.652

CRE
58,8
57,5

4,9

4,6

63,7
62,1

CRE
Amerika

4,6
4,8

Asset
Management

1,4
0,9

AF&AM

889
880

889
880

AF&AM
5,0
3,7
0,5
0,4
0,4
0,2
59
43

CRE
Asien

1,6
1,4

Asset
Finance

1,9
1,6

HREG
976
953

HREG
4.651
4.632
1.979
2.017
6.630
6.649

6.630
6.649

HREG
63,5
61,1

5.4
51
0,4
0,2
69,3
66,4

CRE
63,7
62,1

AF&AM
59
4,3



Marktrisikopositionen

in Mio. €

Wahrungsrisiken
Zinsrisiken
Adressrisiken

Insgesamt

Nach festgestellten Jahresabschliissen ergeben sich zum
31. Mérz 2007 somit folgende Kapitalquoten:

Kapitalquoten

in%

Kernkapitalquote
Eigenkapitalquote

Eigenmittelquote

Y nach festgestellten Jahresabschliissen und erfolgter Gewinnverwendung

Die Berechnung der Kapitalquoten erfolgte nach den
Richtlinien der Bank fiir Internationalen Zahlungsaus-
gleich (BIZ) mit Sitz in Basel. Die BIZ-Quoten wurden
auf freiwilliger Basis eigenstdndig ermittelt.

31.3.2007
31.12.2006
31.3.2007
31.12.2006
31.3.2007
31.12.2006
31.3.2007
31.12.2006

31.3.2007
31.12.2006 Y
31.3.2007
31.12.2006Y
31.3.2007
31.12.2006Y

CRE
74
47

74
47

CRE
6,6
6,7
9,0
9,1
8,9
9,0

AF&AM

AF&AM
6,3
8,4
15,0
20,3

8,8
10,3

Konzernabschluss
Anhang (Notes)
Segmentberichterstattung

HREG

405
386

HREG
6,7
7,0
9,6

10,0
8,9
9,3

41



42

Angaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung

9 Zinsiiberschuss

Zinsiiberschuss nach Ertrags-/

Aufwandsart 1.1.- 1.1.-
in Mio. € 31.3.2007 31.3.2006
Zinsertrage 1.831 1.683

Kredit- und Geldmarktgeschafte 1.397 1.351

Festverzinsliche Wertpapiere und
Schuldbuchforderungen 434 331

at-equity-bewertete Unternehmen — =

Sonstige — 1
Zinsaufwendungen 1.614 1.486
Verbindlichkeiten 359 424
Verbriefte Verbindlichkeiten 1.038 829
Nachrangkapital 32 31

Laufendes Ergebnis
aus Swapgeschaften (Saldo aus Zins-
ertragen und Zinsaufwendungen) 182 202

Ergebnis aus Sicherungszusammen-

hangen (Hedge-Accounting) 3 —

Bewertungsergebnis des

Sicherungsgeschafts 47 83

Bewertungsergebnis

des Grundgeschafts —44 —-83
Insgesamt 217 197
Zinsspannen
in Mio. € 31.3.2007 31.3.2006
durchschnittliche Risikoaktiva nach BIZ 67.300 56.909
auf Basis der durchschnittlichen
Risikoaktiva nach BIZY (in %) 1,29 1,38
durchschnittliches Geschaftsvolumen 162.675 151.964
auf Basis des durchschnittlichen
Geschéftsvolumens? (in %) 0,53 0,52

1 Zinsiiberschuss/durchschnittliche Risikoaktiva nach BIZ
2 Zinstiberschuss/durchschnittliches Geschaftsvolumen

Die Zinsertrdge aus finanziellen Vermogenswerten der
Kategorie dFVTPL betragen 38 Mio. € (1. Quartal 2006:
27 Mio. €). Aus den iibrigen Vermogenswerten wurde
ein Zinsertrag in Hoéhe von 1.793 Mio. € (1. Quartal
2006: 1.656 Mio. €) erzielt. Da Verbindlichkeiten nicht
in die Kategorie dFVTPL designiert wurden, entfiel der
gesamte Zinsaufwand auf finanzielle Verbindlichkei-
ten, die zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet
wurden.

Der Zinsiiberschuss enthélt einen Ertrag in Hohe von
6 Mio. € (1. Quartal 2006: 7 Mio. €) aus der durch Zeit-
ablauf bedingten Erhohung des Barwerts der wertbe-
richtigten Forderungen.

10 Kreditrisikovorsorge

Kreditrisikovorsorge

1.1.- 1.1.-
in Mio. € 31.3.2007 31.3.2006
Zufiihrungen 40 46
Wertberichtigungen auf Forderungen 40 46
Riickstellungen im Kreditgeschaft — =
Aufldsungen -5 -3
Wertberichtigungen auf Forderungen -5 =3
Riickstellungen im Kreditgeschaft — =
Eingange auf abgeschriebene
Forderungen -1 =
Insgesamt 34 43
11 Provisionsiiberschuss
Provisionsiiberschuss
1.1.- 1.1.-
in Mio. € 31.3.2007 31.3.2006
Wertpapier- und Depotgeschaft -1 =il
Kreditgeschaft und sonstiges
Dienstleistungsgeschaft 43 35
Insgesamt 42 34

Der Provisionsiiberschuss resultiert ausschlieBlich aus
finanziellen Vermogenswerten und finanziellen Verbind-
lichkeiten, die nicht erfolgswirksam zum Fair Value be-
wertet werden. Auf die Vermogensverwaltung entfallen
Provisionsertrdge in Hohe von 6 Mio. € (2005: 2 Mio. €)
und weder im laufenden Jahr noch in der Vergleichspe-
riode Provisionsaufwendungen.

12 Handelsergebnis

Handelsergebnis

1.1.- 1.1.-
in Mio. € 31.3.2007 31.3.2006
aus Eigenkapitalinstrumenten und
zugehorigen Derivaten 2 4
aus Zinsinstrumenten und
zugehorigen Derivaten 5 3
aus Kreditrisikoinstrumenten und
zugehdrigen Derivaten 8 4
Insgesamt 15 11
13 Finanzanlageergebnis
Finanzanlageergebnis

1.1.- 1.1.-
in Mio. € 31.3.2007 31.3.2006
Ertrage aus Finanzanlagen 22 25
Aufwendungen aus Finanzanlagen 3 5

Insgesamt 19 20



Konzernabschluss 43
Anhang (Notes)
Angaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung

Nach Bewertungskategorien ergibt sich folgende Auftei- 16 Operative Ertrage
lung des Finanzanlageergebnisses:

Operative Ertriage

Finanzanlageergebnis — 11~ 3]2":6_
nach Bewertungskategorien 1.1.- 11— in Mio. € 31.3.2007 31.3.2006
in Mio. € 31.3.2007 31.3.2006 Zinsiiberschuss 217 197
HtM-Finanzanlagen 11 = Provisionsiiberschuss 42 34
AfS-Finanzanlagen 1 16 Handelsergebnis 15 11
dFVTPL-Finanzanlagen -16 -30 Finanzanlageergebnis 19 20
Derivate im Zusammenhang mit Saldo sonstige betriebliche Ertrage/
dFVTPL-Finanzanlagen 20 33 Aufwendungen 2 2
Ergebnis aus Sicherungszusammen- Insgesamt 295 264
héngen (Hedge-Accounting) 3 1
Bewertungsergebnis des
Sicherungsgeschafts 79 133 17 Ertragsteuern
Bewertungsergebnis des
Grundgeschafts -76 =132
Zusammensetzung
Ergebnis aus als Finanzinvestition 1.1.- 1.1.-
gehaltenen Grundstiicken und in Mio. € 31.3.2007 31.3.2006
Gebauden — = Tatsachliche Steuern 38 33
Insgesamt 19 20 Latente Steuern 27 18
darunter:
Latente Steuern auf aktivierte
14 Verwaltungsaufwand LRI 23 14
Insgesamt 65 51
Verwaltungsaufwand
1.1.- 1.1.-
in Mio. € 31.3.2007 31.3.2006 18 Ergebnis je Aktie
Personalaufwand 57 49
Lohne und Gehalter 49 42
Soziale Abgaben 6 5 EIZERUBISERLE
1.1~ 1.1.-
Aufwendungen fiir Altersversorgung 31.3.2007 BILI72005
und Unterstiitzung 2 2 Konzerngewinn/-verlust (in Mio. €) 107 90
Andere Verwaltungsaufwendungen 28 27 Durchschnittliche Anzahl der Aktien 134.072.175 134.072.175
Abschreibungen und Wertberichtigungen 4 4 Ergebnis je Aktie (in €) 0,80 0,67
auf Software und sonstige
immaterielle Vermogenswerte ohne Ohne Berticksichtigung der latenten Steuern auf akti-
Seschiisloc oy 3 vierte Verlustvortridge ergibt sich folgendes Ergebnis je
auf Sachanlagen 1 1 Aktie:
Insgesamt 89 80
Ergebnis je Aktie
Cost-Income-Ratio 313 ;;'0; ELE ]2"(:-(;;
1.1.- 1.1.- = =
in% 31.3.2007 31.12.2006 Konzerngewinn/-verlust® (in Mio. €) 130 104
Cost-Income-Ratio Durchschnittliche Anzahl der Aktien 134.072.175 134.072.175
(auf Basis der operativen Ertrage) 30,2 31,0 Ergebnis je Aktie? (in €) 0,97 0,78
Y ohne Beriicksichtigung der Effekte aus aktivierten Verlustvortragen
15 Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen Da zum Abschlussstichtag keine Wandel- oder Options-
rechte aus bedingtem Kapital ausstanden, war ein ver-
Sonstige betriebliche Ertrige/ wissertes Ergebnis je Aktie nicht zu ermitteln.
Aufwendungen 1.1.- 11—
in Mio. € 31.3.2007 31.3.2006
Sonstige betriebliche Ertrage 5 4
Sonstige betriebliche Aufwendungen 3 2

Saldo sonstige betriebliche Ertrage/
Aufwendungen 2 2
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Angaben zur Bilanz (Aktiva)

19 Handelsaktiva

Handelsaktiva
in Mio. €

Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere

Aktien und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere

Positive Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten

Insgesamt

20 Forderungen an Kreditinstitute

Forderungen an Kreditinstitute
nach Geschéftsarten
in Mio. €

Kredite und Darlehen
Kommunaldarlehen
Immobilienfinanzierungen
Sonstige Forderungen

Geldanlagen

Insgesamt

Forderungen an Kreditinstitute
nach Fristen
in Mio. €

Taglich fallig

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

Insgesamt

31.3.2007

13.396

66

182
13.644

31.3.2007
11.632
10.241

188
1.203
6.905

18.537

31.3.2007
4.220
14317
3.713
2.859
6.020
1.725
18.537

31.12.2006

11.381

66

183
11.630

31.12.2006
11.495
10.455

187
853
6.515
18.010

31.12.2006
2.688
15.322
4.967
2.196
6.422
1.737
18.010

21 Forderungen an Kunden

Forderungen an Kunden
nach Geschéftsarten

in Mio. € 31.3.2007 31.12.2006
Kredite und Darlehen 79.711 81.602
Kommunaldarlehen 14.634 16.470
Immobilienfinanzierungen 62.830 63.793
Sonstige Forderungen 2.247 1.339
Geldanlagen — =
Insgesamt 79.711 81.602

Forderungen an Kunden
nach Fristen

in Mio. € 31.3.2007 31.12.2006
Taglich fallig 611 714
Befristet mit Restlaufzeit 79.100 80.888
bis 3 Monate 4.152 4.255
lber 3 Monate bis 1 Jahr 7.605 7.229
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 26.671 26.970
lber 5 Jahre 40.672 42.434
Insgesamt 79.711 81.602

In den Forderungen an Kunden sind dFVTPL-Aktiva in
Hohe von 431 Mio. € enthalten. Das maximale Kredit-
risiko dieser Forderungen wird nicht durch eingesetzte
Kreditderivate oder &hnliche Instrumente verringert.
Die dFVTPL-Forderungen wurden erstmals im 1. Quar-
tal 2007 angesetzt. Es kam in dieser Periode zu keiner
wesentlichen Anderung des Kreditrisikos dieser Forde-
rungen.

22 Kreditvolumen

Kreditvolumen

in Mio. € 31.3.2007 31.12.2006
Kredite und Darlehen an Kreditinstitute 11.632 11.495
Kredite und Darlehen an Kunden 79.711 81.602
Eventualverbindlichkeiten 1.272 1.731

Insgesamt 92.615 94.828
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23 Wertberichtigungen auf Forderungen

Bestandsentwicklung
Portfoliobasierte

in Mio. € Einzelwertberichtigungen Wertberichtigungen Insgesamt
Bestand zum 1.1.2006 673 216 889
Erfolgswirksame Verdnderungen 81 46 127
Bruttozufiihrungen 184 51 235
Auflésungen =73 -5 -78
Durch Zeitablauf bedingte Erhéhung des Barwerts
(Unwinding) -30 - -30
Erfolgsneutrale Verdnderungen -26 -50 -76
Inanspruchnahme von bestehenden
Wertberichtigungen —-149 -23 =172
Auswirkungen aus Wahrungsumrechnung und andere
nicht erfolgswirksame Veranderungen 123 =27 96
Bestand zum 31.12.2006 728 212 940
Bestand zum 1.1.2007 728 212 940
Erfolgswirksame Veranderungen 12 17 29
Bruttozufiihrungen 23 17 40
Auflésungen =5 = -5
Durch Zeitablauf bedingte Erh6hung des Barwerts
(Unwinding) -6 — -6
Erfolgsneutrale Verdnderungen =5 = -5
Inanspruchnahme von bestehenden
Wertberichtigungen -11 = -11
Auswirkungen aus Wahrungsumrechnung und andere
nicht erfolgswirksame Veranderungen 6 = 6
Bestand zum 31.3.2007 735 229 9264
24 Finanzanlagen 25 Sonstige Aktiva
Zusammensetzung Sonstige Aktiva
in Mio. € 31.3.2007 31.12.2006 in Mio. € 31.3.2007 31.12.2006
HtM-Finanzanlagen 7.634 7.924 Positive beizulegende Zeitwerte aus
Schuldverschreibungen und andere derivativen Finanzinstrumenten 5.574 5.221
festverzinsliche Wertpapiere 7.634 7.924 Sonstige Vermogenswerte 404 388
AfS-Finanzanlagen 31.916 29.581 Rechnungsabgrenzungsposten 18 16

Anteile an verbundenen nicht

Aktivierte Uberdeckung
konsolidierten Unternehmen 58 60

der Riickdeckungsversicherung

Beteiligungen 141 127 fiir Pensionsverpflichtungen 57 57
Schuldverschreibungen und andere Insgesamt 6.053 5.682

festverzinsliche Wertpapiere 31.711 29.388

Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 6 6

dFVTPL-Finanzanlagen 4.081 3.782

26 Ertragsteueranspriiche

Schuld hreib dand
chuldverschreibungen und andere e e

festverzinsliche Wertpapiere 4.081 3.782
Anteile an at-equity-bewerteten in Mio. € 31.3.2007 31.12.2006
Unternehmen 93 - Tatsachliche Steueranspriiche 117 121
Als Finanzinvestition gehaltene Latente Steueranspriiche 3.517 3.438
Grundstiicke und Gebaude 26 - Insgesamt 3.634 3.559

Insgesamt 43.750 41.287



Angaben zur Bilanz (Passiva)

27 Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 31 Riickstellungen
Verbindlichkeiten gegeniiber Zusammensetzung
Kreditinstituten nach Fristen
in Mio. € 31.3.2007 31.12.2006 in Mio. € 31.3.2007 31.12.2006
Taglich fallig 889 193 Restrukturierungsriickstellungen 20 20
Befristet mit Restlaufzeit 23.387 24.416 Ruckstellungen im Kreditgeschaft 12 13
Insgesamt 24.276 24.609 Sonstige Riickstellungen 27 22
darunter:
Langfristige Verpflichtungen
28 Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden e AT TS 10 7 4
Insgesamt 59 55
Verbindlichkeiten gegeniiber . . . .
Kunden nach Fristen Die Hypo Real Estate Group hat sich mit Wirkung zum
IN[MIOTE 31.3.2007 31.12.2006 1 Tapuar 2005 durch Abschluss einer nach IAS 19 als
Taglich fallig 317 284 Qualified Insurance Policy* qualifizierten Versicherung
EeltednigRes il 12.908 11941 gegen die wesentlichen Risiken aus den leistungsorien-
Insgesamt 13.225 12.225  tjerten Pensionszusagen abgesichert. Die qualifizierte
Versicherungspolice stellt ein Planvermoégen geméf
IAS 19 dar. GemédB IAS 19.54 sind die Pensionsriick-
29 Verbriefte Verbindlichkeiten stellungen um die Hohe des Planvermogens zu kiirzen.

Verbriefte Verbindlichkeiten

nach Fristen 32 Sonstige Passiva
in Mio. € 31.3.2007 31.12.2006
Befristet mit Restlaufzeit
bis 3 Monate 11.040 12239  SonstigePassiva
liber 3 Monate bis 1 Jahr 19.554 14.740 in Mio. € 31.3.2007 31.12.2006
ber 1 Jahr bis 5 Jahre 46.548 45.766 Negative beizulegende Zeitwerte aus
lber 5 Jahre 27.499 29.766 derivativen Finanzinstrumenten 7.683 7.989
Insgesamt 104.641 102.511 Sonstige Verbindlichkeiten 553 446
Rechnungsabgrenzungsposten 110 116
Insgesamt 8.346 8.551

30 Handelspassiva

Handelspassiva 33 Ertragsteuerverpflichtungen

in Mio. € 31.3.2007 31.12.2006
Ertragsteuerverpflichtungen
Negative Marktwerte aus derivativen

Finanzinstrumenten 204 211 in Mio. € 31.3.2007 31.12.2006
Kursbezogene Geschafte — 58 Tatsachliche Steuerverpflichtungen 105 80
Zins- und wahrungsbezogene Latente Steuerverpflichtungen 2.204 2.110
Geschafte 160 106 Insgesamt 2.309 2.190
Kreditbezogene Geschafte 43 46
Ubrige Geschéfte 1 1

Sonstige Handelspassiva 6.048 5.534

Insgesamt 6.252 5.745



34 Nachrangkapital

Zusammensetzung

in Mio. €
Nachrangige Verbindlichkeiten
Genussrechtskapital

Insgesamt

Sonstige Angaben

31.3.2007
1.695
559
2.254

36 Bilanz nach Bewertungskategorien

Aktiva

in Mio. €

Handelsaktiva

dFVtPL-Aktiva

HtM-Aktiva

Forderungen

AfS-Aktiva

Sicherungsderivate

Nicht finanzielle Vermégenswerte

Summe Aktiva

Passiva

in Mio. €

Handelspassiva

dFVtPL-Passiva

Finanzielle Verbindlichkeiten bewertet
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
Sicherungsderivate

Nicht finanzielle Passiva

Summe Passiva

31.3.2007
13.644
4512
7.634
96.853
32.249
5.574
4.374
164.840

31.3.2007
6.252

144.848
7.683
6.057

164.840

31.12.2006
1.703

559
2.262

31.12.2006
11.630
3.782
7.924
98.672
30.229
5221
4.135
161.593

31.12.2006
5.745

141.898
7.989
5.961

161.593

35 Eigene Aktien

Konzernabschluss

Anhang (Notes)

Angaben zur Bilanz (Passiva)
Sonstige Angaben

Weder die Hypo Real Estate Holding AG noch von ihr
abhéngige oder in deren Mehrheitsbesitz stehende Unter-
nehmen halten Aktien (eigene Aktien) der Hypo Real
Estate Holding AG. Im ersten Quartal 2007 wurde nicht

in eigenen Aktien gehandelt.

37 Eventualverbindlichkeiten und andere
Verpflichtungen

Eventualverbindlichkeiten
und andere Verpflichtungen

in Mio. € 31.3.2007
Eventualverbindlichkeiten? 1.272
Aus Biirgschaften und
Gewahrleistungsvertragen 1.272
Kreditbiirgschaften 132
Erfullungsgarantien und
Gewahrleistungen 1.098
Handelsbezogene Biirgschaften
(Akkreditive) 42
Andere Verpflichtungen 10.117
Unwiderrufliche Kreditzusagen 10.082
Buchkredite 1.058
Avalkredite 252
Hypotheken- und Kommunaldarlehen 8.772
Sonstige Verpflichtungen 35
Insgesamt 11.389

31.12.2006
1.731

1.731
368

1314

49
11.216
11.178
1.054
192
9.932
38
12.947

Y Den Eventualverbindlichkeiten stehen grundsétzlich Eventualforderungen

in der gleichen Hohe gegeniiber.
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38 Quartalsiibersicht

Hypo Real Estate Group

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsliberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand

Saldo uibrige Ertrage/Aufwendungen
(ohne Restrukturierungsaufwendungen)

Ergebnis vor Steuern

(ohne Restrukturierungsaufwendungen)
Restrukturierungsaufwendungen
Ergebnis vor Steuern

Ergebnis nach Steuern?

Kennzahlen
Kreditvolumen
Risikoaktiva nach BIZ
Kernkapitalquote nach BIZ
Volumen Neugeschaft?
Mitarbeiter

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

in Mio. €

in Mio. €

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

in Mrd. €
in Mrd. €
in%

in Mrd. €

1. Quartal
2006

264
197
34
11
20

43
80

141

141
104

91,7
58,1
7,6
5,2
1.176

2. Quartal
2006

266
198
35

26

a4
79

91,4
59,8
74
6,6
1172

3. Quartal
2006

208
33
14
14

36
86

93,9
64,8
6,9
6,5
1.206

4. Quartal
2006

208
43

26

36
90

156
17
139

94,8
66,4
7,0%
10,2
1.229

Y ohne Beriicksichtigung der Effekte aus aktivierten Verlustvortragen und des Ertrags aufgrund aktivierter Kérperschaftsteuerminderungsguthaben

2 nach festgestellten Jahresabschliissen und erfolgter Gewinnverwendung

3 Immobilienfinanzierungen sowie Infrastruktur- und Asset-Based-Finanzierungen ohne Off-balance-sheet-Geschaft

Commercial Real Estate

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsliberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo ubrige Ertrage/Aufwendungen
Ergebnis vor Steuern

Ergebnis nach Steuern?

Kennzahlen
Kreditvolumen
Risikoaktiva nach BIZ
Kernkapitalquote nach BIZ
Volumen Neugeschaft?)
Mitarbeiter

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

in Mio. €

in Mrd. €
in Mrd. €
in%

in Mrd. €

1. Quartal
2006

247
195
32

19

43
62

142
107

89,3
56,1
7,6
5,2
938

2. Quartal
2006

242
194
27

89,1
57,4
74
6,2
941

3. Quartal
2006

250
205
29

14

36
66

148
111

91,4
61,5
6,9
6,1
974

4. Quartal
2006

267
201
39

26

34
70

163
138

90,1
62,1
6,72
9,1
980

Y ohne Beriicksichtigung der Effekte aus aktivierten Verlustvortragen und des Ertrags aufgrund aktivierter Kérperschaftsteuerminderungsguthaben

2 nach festgestellten Jahresabschlissen
3 Immobilienfinanzierungen ohne Off-balance-sheet-Geschaft

1. Quartal
2007

217
42
15
19

34
89

92,6
69,3
6,7
6,5
1.234

1. Quartal
2007

254
201
35

16

33
65

156
120

88,4
63,7
6,6
6,2
966



Asset Finance & Asset Management

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsliberschuss
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo uibrige Ertrage/Aufwendungen
Ergebnis vor Steuern

Ergebnis nach Steuern

Kennzahlen
Kreditvolumen
Risikoaktiva nach BIZ
Kernkapitalquote nach BIZ
Volumen Neugeschaft?
Mitarbeiter

Y nach festgestellten Jahresabschlissen
2 Infrastruktur- und Asset-Based-Finanzierungen

Minchen, den 8. Mai 2007

Hypo Real Estate Holding Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Georg Funke
(Vorsitzender)

Thomas Glynn
(stellv. Mitglied)

Stephan Bub

in Mio.
in Mio.
in Mio.
in Mio.
in Mio.
in Mio.
in Mio.
in Mio.
in Mio.

in Mio.

L T T T . I . B o T T . B . B 4 B o)

in Mio.

in Mrd. €
in Mrd. €
in%

in Mrd. €

Dr. Robert Grassinger
(stellv. Mitglied)

1. Quartal 2. Quartal
2006 2006
21 26

7 7

2 8
11 6

1 4

— 1
- 1
11 11
10 14
8 10
2,5 2,5
2,1 2,4
14,7 13,6
- 0,4
170 161

Dr. Paul Eisele

Frank Lamby

3. Quartal
2006

13

12
10

2,8
3,2
10,6
0,4

Dr. Markus Fell

4. Quartal
2006

24
13

11

11

5,2
43
8,49
11
167

Konzernabschluss
Anhang (Notes)
Sonstige Angaben

1. Quartal
2007

45

20

15

16

28
22

4,7
59
6,3
0,3

Bettina von Oesterreich

(stellv. Mitglied)
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Wir haben den verkiirzten Konzernzwischenabschluss —
bestehend aus verkiirzter Bilanz, verkiirzter Gewinn-
und Verlustrechnung, verkiirzter Kapitalflussrechnung,
verkiirzter Eigenkapitalverdnderungsrechnung sowie
ausgewdhlten erlduternden Anhangangaben — und den
Konzernzwischenlagebericht der Hypo Real Estate Hol-
ding AG, Miinchen, fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis
31. Mérz 2007, die Bestandteile des Quartalsfinanzbe-
richts nach § 37x Abs. 3 WpHG sind, einer priiferischen
Durchsicht unterzogen. Die Aufstellung des verkiirzten
Konzernzwischenabschlusses nach den IFRS fiir Zwi-
schenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und des Konzernzwischenlageberichts nach den
fiirKonzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschrif-
ten des WpHG liegt in der Verantwortung der gesetzli-
chen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
eine Bescheinigung zu dem verkiirzten Konzernzwi-
schenabschluss und dem Konzernzwischenlagebericht
auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht ab-
zugeben.

Wir haben die priiferische Durchsicht des verkiirzten
Konzernzwischenabschlusses und des Konzernzwischen-
lageberichts unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze
fiir die priiferische Durchsicht von Abschliissen vorge-
nommen. Danach ist die priiferische Durchsicht so zu
planen und durchzufiihren, dass wir bei kritischer Wiir-
digung mit einer gewissen Sicherheit ausschlieBen kon-
nen, dass der verkiirzte Konzernzwischenabschluss in
wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit
den IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in der
EU anzuwenden sind, und der Konzernzwischenlage-
bericht in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstim-

mung mit den fiir Konzernzwischenlageberichte an-
wendbaren Vorschriften des WpHG aufgestellt worden
sind. Eine priiferische Durchsicht beschrankt sich in
erster Linie auf Befragungen von Mitarbeitern der Ge-
sellschaft und auf analytische Beurteilungen und bietet
deshalb nicht die durch eine Abschlusspriifung erreich-
bare Sicherheit. Da wir auftragsgemal keine Abschluss-
prifung vorgenommen haben, kénnen wir einen Bestati-
gungsvermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht sind
uns keine Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu
der Annahme veranlassen, dass der verkiirzte Konzern-
zwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht in
Ubereinstimmung mit den IFRS fiir Zwischenberichter-
stattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, oder dass
der Konzernzwischenlagebericht in wesentlichen Belan-
gen nicht in Ubereinstimmung mit den fiir Konzern-
zwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des
WpHG aufgestellt worden ist.

Miinchen, den 9. Mai 2007

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Techet Peter
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



Der Vorsitzende des Aufsichtsrats wurde durch den
Vorsitzenden des Priifungsausschusses des Aufsichts-
rats iber die Ergebnisse der Ausschusssitzung vom 9.
Mai 2007 unterrichtet. In dieser Sitzung ist der Zwi-
schenbericht zum 31. Mérz 2007 sowie der Bericht des
Abschlusspriifers tiber die priiferische Durchsicht vor-
gelegt und durch den Vorstand erldutert worden. Dabei
wurden die Geschaftsentwicklung, die Ergebnissituation
und die finanzielle Lage des Unternehmens erdrtert.
Der Priifungssausschuss hat dem Zwischenbericht zu-
gestimmt.

Miinchen, den 9. Mai 2007

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats

Kurt F. Viermetz

Konzernabschluss
Bescheinigung nach priiferischer Durchsicht
Bericht des Vorsitzenden des Aufsichtsrats
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Serviceteil

Finanzkalender 2007

10. Mai 2007
23. Mai 2007
8. August 2007

7. November 2007

Hypo Real Estate Holding AG

Unsoldstrafie 2

80538 Miinchen

Deutschland

Telefon +49(0)89 203007-0
Telefax +49(0)89 203007-772
info@hyporealestate.com
www.hyporealestate.com

Hypo Real Estate Bank International AG

Biichsenstralie 26

70174 Stuttgart

Deutschland

Telefon +49(0) 7112096-0
Telefax +49(0) 7112096-304
info@hypointernational.com
www.hypointernational.com

Veréffentlichung der Ergebnisse des ersten Quartals 2007
Jahreshauptversammlung
Veroffentlichung der Ergebnisse des zweiten Quartals 2007

Verdffentlichung der Ergebnisse des dritten Quartals 2007

Hypo Public Finance Bank

3 Harbourmaster Place
IFSC Dublin 1

Irland

Telefon +353 16116000
Telefax +353 16116001
info@hpfb.com
www.hpfb.com

Hypo Real Estate Bank AG (Deutschland)

Von-der-Tann-Strafe 2

80539 Miinchen

Deutschland

Telefon +49(0)89 2880-0
Telefax +49(0)89 2880-12100
info@hyporealestate.de
www.hyporealestate.de



Dieser Bericht enthélt vorausschauende Aussagen in
Form von Absichten, Annahmen, Erwartungen oder Vor-
hersagen. Diese Aussagen beruhen auf Planungen, Schit-
zungen und Prognosen, die der Geschiftsleitung der
Hypo Real Estate Holding AG derzeit zur Verfiigung ste-
hen. Vorausschauende Aussagen beziehen sich deshalb
nur auf den Tag, an dem sie gemacht werden. Wir iiber-
nehmen keine Verpflichtung, solche Aussagen angesichts
neuer Informationen oder kiinftiger Ereignisse weiterzu-
entwickeln. Vorausschauende Aussagen beinhalten natur-
gemdl Risiken und Unsicherheitsfaktoren. Eine Vielzahl
wichtiger Faktoren kann dazu beitragen, dass die tat-
sdchlichen Ergebnisse erheblich von vorausschauenden
Aussagen abweichen. Solche Faktoren sind etwa die Ver-
fassung der Finanzmarkte in Deutschland, Europa, Asien
und den USA, der mdgliche Ausfall von Kreditnehmern
oder Kontrahenten von Handelsgeschiften, die Verlass-
lichkeit unserer Grundsatze, Verfahren und Methoden
zum Risikomanagement sowie sonstige mit unserer Ge-
schéftstatigkeit verbundene Risiken.

Serviceteil

Finanzkalender
Konzernadressen
Zukunftsgerichtete Aussagen
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Hypo Real Estate Holding AG
UnsdldstraBe 2

80538 Miinchen

Telefon +49(0)89 203007-0
Telefax +49(0)89 203007-772
www.hyporealestate.com



