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Operative Struktur der HRE

Stand 31. Dezember 2009

Hypo Real Estate Holding AG
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Commercial Real Estate Public Sector & Infrastructure Finance
Internationale und deutsche Staats- und
gewerbliche Immobilienfinanzierungen Infrastrukturfinanzierungen

Ratings der Konzerngesellschaften

Stand 12.Mérz 2010
Deutsche Pfandbriefbank AG langfristig
kurzfristig
Ausblick
DEPFA Bank plc langfristig
kurzfristig
Ausblick
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Fitch Rating
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A—
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2009 war das Jahr der Stabilisierung und Neuaus-
richtung des Hypo Real Estate Konzerns (HRE) nach
der existenzbedrohenden Krise im Herbst 2008:

Die HRE wurde mit externer Liquiditéts- und Kapital-
unterstiitzung vor allem seitens des Bundes stabili-
siert, es wurde ein neues Geschaftsmodell entwickelt,
und die Strukturen, Prozesse und Systeme wurden
liberarbeitet. Wesentliche Ergebnisse waren die Neu-
ordnung der Eigentiimerstruktur, die Etablierung
der neuen strategischen Kernbank Deutsche Pfand-
briefbank AG sowie die deutliche Reduzierung der
Grole und Vereinfachung der Struktur der HRE.

Wir werden die Neuausrichtung im Jahr 2010 in
enger Abstimmung mit unserem Eigentiimer weiter
vorantreiben und planen zusétzlich eine Abwick-
lungsanstalt zum wertschonenden Abbau von Ver-
mogenswerten, um die strategische Kernbank zu
entlasten und schneller reprivatisierungsfahig zu
machen. Dartiber hinaus ist der positive Abschluss
des EU-Beihilfeverfahrens iiber gewidhrte Unter-
stiitzung von zentraler Bedeutung.



Die Erfolgslage im Geschiftsjahr 2009 spiegelt die unver-
dndert schwierige Situation wider, die aus der Liquiditéts-
und Solvabilitdtskrise des Konzerns resultiert. Gleichwohl
sind gegeniiber dem Vorjahr Verbesserungen zu erkennen:
Das Ergebnis vor Steuern belief sich auf —2.221 Mio. €,
verglichen mit —5.375 Mio. € im Vorjahr.
Die operativen Ertrdge stiegen von —585 Mio. € um
1.004 Mio. € auf 419 Mio. €. Hier wirkten sich vor allem
das mit —154 Mio. € weit weniger negative Handelser-
gebnis und das ausgeglichene Finanzanlageergebnis
aus. Erheblich belastet wurden die operativen Ertrdge
2009 durch Aufwendungen in Hoéhe von 741 Mio. €
fiir Garantien im Zusammenhang mit der erforderli-
chen Liquiditdtsunterstiitzung durch den SoFFin und
die Bundesrepublik Deutschland, einschlieflich einer
ergebnisabhéngigen Gebiihr in Héhe von 229 Mio. €.
Zufithrungen zur Kreditrisikovorsorge belasteten das
Gesamtergebnis mit 2.091 Mio. €, im Jahr 2008 hatte
dieser Wert 1.656 Mio. € betragen. Im Berichtsjahr ent-
fielen davon alleine 1.723 Mio. € auf Einzelwertberichti-
gungen auf Forderungen aus der Immobilienfinanzierung.
Insbesondere die gewerblichen Immobilienmérkte wur-
den infolge der Rezession in Mitleidenschaft gezogen.
Dieses duBerst schwierige Marktumfeld fiithrte in der
gesamten Branche zu deutlich hoherer Risikovorsorge.
Der Verwaltungsaufwand sank von 605 Mio. € auf
541 Mio. €. Hier wirkte sich insbesondere der um 18 %
niedrigere Personalaufwand aus. Auch die Kosten fiir
Beratungsleistungen primér zu Rechtsfragen und zur
Restrukturierung des Konzerns sind gesunken.

Wir rechnen unverdndert fiir die Geschéftsjahre 2010 und
2011 mit hohen Ergebnisbelastungen, die aus weiterer
Kreditrisikovorsorge sowie aus Aufwendungen fiir die
Liquiditdatsunterstiitzung und die Restrukturierung der
Gesellschaft resultieren werden.

Vorwort des Vorstandsvorsitzenden

Der zukiinftige Liquiditdtsbedarf hangt stark ab von der
Umsetzung einer Abwicklungsanstalt, auf die wir nicht-
strategische Vermogenswerte und weitere Bilanzposi-
tionen iibertragen wollen, sowie von der Marktentwick-
lung. In Summe gehen wir unverédndert nicht davon aus,
vor 2012 wieder in die Gewinnzone zuriickkehren zu
konnen.

Das Volumen der Liquiditdtsunterstiitzung erreichte im
Berichtsjahr in der Spitze 102 Mrd. €. Durch Riickzahlun-
gen hat der Konzern diesen Liquiditdtsrahmen auf 95 Mrd. €
per Ende Dezember 2009 zuriickgefiihrt. Auch wenn sich
die Refinanzierungsbedingungen fiir den Konzern in Zu-
kunft schrittweise normalisieren sollten, gehen wir davon
aus, dass die vollstindige Riickfithrung der Liquiditéts-
unterstiitzung sicherlich mehrere Jahre in Anspruch neh-
men wird.

Das nunmehr zweite Jahr mit Verlusten hatte erhebliche
Auswirkungen auf die Kapitalausstattung der HRE: Ohne
Rekapitalisierung des Konzerns wiren die regulatorischen
Kapitalquoten nicht eingehalten worden. Die aufsichts-
rechtlichen Mindestquoten wurden in 2009 im Zeitraum
zwischen der Feststellung des Jahresabschlusses 2008 am
24. April 2009 und der Eintragung der in der aullerordent-
lichen Hauptversammlung vom 2. Juni 2009 beschlosse-
nen Kapitalerhohung in das Handelsregister (vollzogen am
8. Juni 2009) nicht erfiillt. Die zustdndigen Aufsichtsbe-
horden, BaFin und Deutsche Bundesbank, waren hieriiber
rechtzeitig in Kenntnis gesetzt worden und hatten — auf-
grund der bereits laufenden Aktivitdten zur Rekapitalisie-
rung — von Sanktionen abgesehen. Zum Jahresende be-
trug die Kernkapitalquote 9,4 %, unter Einbeziehung der
Verluste des Jahres 2009 7,8 %.
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Der SoFFin stellte das benoétigte Kapital in mehreren
Schritten bereit. Rechtliche Grundlage fiir diese Kapital-
unterstiitzung waren insbesondere das Finanzmarkt-
stabilisierungsfonds- als auch das Finanzmarktstabilisie-
rungsbeschleunigungsgesetz. Eine realistische Alternative
zur Kapitalbereitstellung durch den Bund gab es in An-
betracht der Hohe der erforderlichen Rekapitalisierung
und der zusitzlich notwendigen Liquiditdtsunterstiit-
zung nach unserer Einschdtzung nicht. Der SoFFin hat
der Gesellschaft iiber zwei Kapitalerh6hungen im Mirz
und im Juni 2009 zunéchst rund 3 Mrd. € zur Verfiigung
gestellt.

Die Bereitstellung der Mittel hat der SoFFin davon ab-
hédngig gemacht, die vollstdndige Kontrolle iiber die Ge-
sellschaft zu erlangen. Mit Erreichen der mafgeblichen
Schwelle von 90% hat der SoFFin den Ausschluss der
Minderheitsaktiondre gegen Zahlung einer angemessenen
Barabfindung verlangt. Dies hat die Hauptversammlung
der Gesellschaft am 5. Oktober 2009 beschlossen. Mit Ein-
tragung des Ausschlusses der Minderheitsaktiondre am
13. Oktober 2009 hélt der Bund iiber den SoFFin nun-
mehr 100 % der Anteile der Hypo Real Estate Holding
AG (HRE Holding), deren Bérsenzulassung daraufthin wi-
derrufen wurde.

Im November erfolgte eine weitere Kapitalzufithrung in
Hohe von 3 Mrd. €, sodass die HRE im Berichtsjahr ins-
gesamt Eigenkapitalunterstiitzung in Héhe von 6,02 Mrd. €
erhalten hat. Wir sehen weiteren Kapitalbedarf des Kon-
zerns von bis zu 4 Mrd. €. Uber die abschliefende Reka-
pitalisierung wird der SoFFin im Rahmen des EU-Beihilfe-
verfahrens und der Festlegung der Ausgestaltung einer
Abwicklungsanstalt entscheiden.

Deutliche Fortschritte im Jahr 2009 erreicht

Wir haben im Jahr 2009 deutliche Fortschritte bei der

Neuausrichtung des Konzerns gemacht:
Wir konzentrieren uns nunmehr auf das Immobilien-
finanzierungs- und Staatsfinanzierungsgeschift, das
wir hauptsédchlich — jedoch nicht ausschlieBlich — tiber
Pfandbriefe weitgehend fristenkongruent refinanzieren.
Wir arbeiten mit professionellen Immobilieninvestoren
und finanzieren ausgewdhlte Immobilienarten. In der
Staatsfinanzierung legen wir den Schwerpunkt auf pri-
mires Kundengeschift. Kapitalmarktaktivitdten entwi-

ckeln wir nur noch mit Blick auf Absicherungsgeschifte
fiir unsere Kunden oder fiir die Bank selbst.

Wir passen die GroBe und die Struktur des Konzerns
diesem neuen Geschéftsmodell an. Daraus resultierte
eine deutliche Reduzierung der Mitarbeiterzahl im Be-
richtsjahr um rund 400 auf 1.397 Mitarbeiter. Allerdings
haben wir den Personalbestand auch mit Neueinstel-
lungen gestéarkt. Fiir das Jahr 2010 gehen wir von ei-
nem insgesamt stabilen Beschéiftigungsstand im Kon-
zern aus. Wir haben auflerdem 22 von 35 internationalen
und deutschen Standorten geschlossen und an Stand-
orten mit mehreren Lokationen des Konzerns Biiros
weitestgehend zusammengelegt.

Wir haben ferner die Fiithrungs- und Organisationsstruk-
tur neu definiert, den Vorstand in den Ressorts Risiko-
management, Finanzen und Immobilienfinanzierung
komplettiert und das Fithrungsteam unterhalb des Vor-
stands neu aufgestellt.

Wir implementieren aulerdem in einem mehrjahrigen
Programm eine komplett neue IT-Infrastruktur und ha-
ben den Betrieb der IT an einen externen Dienstleister
ausgelagert. Die Einfiihrung der neuen IT schafft die
Voraussetzung, unsere Prozesse durchgehend und hoch-
effizient auf einer integrierten, marktfahigen Plattform
abzubilden.

Die Konzernbilanzsumme ging gegeniiber dem Vorjah-
resstichtag von 419,7 Mrd. € deutlich um 60 Mrd. € be-
ziehungsweise 14 % auf 359,7 Mrd. € per Ende Dezem-
ber 2009 zuriick.

GroBter Einflussfaktor waren Riickzahlungen von Kre-
diten, die die Summe der Neugeschéfte iiberschreiten.
Ein weiterer Teil dieser Reduzierung resultiert aus
Marktbewegungen, das heifit aus einem Riickgang der
Fair Values, ausgelost durch sinkende Zinsen.
SchlieBlich wurde die Bilanzsumme durch aktives Port-
foliomanagement reduziert. Einige der wesentlichen
Transaktionen im Berichtsjahr waren VerduBerungen von
CDOs und MBS mit einem Nominalwert von 1,3 Mrd. €
sowie eines Portfolios von amerikanischen Studenten-
krediten (Student Loans) im Nominalwert von 0,5 Mrd. €.
Hinzu kam ein Portfolio mit Forderungen aus der In-
solvenz von Lehman Brothers mit einem Nominalwert
von weiteren 233 Mio. €; durch den Verkauf realisierte
der Konzern einen Buchgewinn.

Eine weitere Riickfiihrung des Portfolios durch Verdu-
Berungen war im Jahr 2009 aufgrund der erheblichen
stillen Lasten nicht moglich.



Die Deutsche Pfandbriefbank AG als neue Kernbank des
Konzerns ist gesellschaftsrechtlich etabliert. Sie ist Ende
Juni 2009 durch die Verschmelzung der DEPFA Deut-
sche Pfandbriefbank AG auf die Hypo Real Estate Bank
AG und die anschlieBende Umfirmierung zur Deut-
schen Pfandbriefbank AG entstanden.

Die neue Einheit tritt seit Oktober 2009 unter der neuen
Marke pbb Deutsche Pfandbriefbank auf und signali-
siert auch so den Neuanfang.

Die neue Bank ist im Aktivgeschédft und auf den
Refinanzierungsmaérkten tétig. Trotz des schwierigen
Marktumfelds haben wir im Berichtsjahr Neugeschaft
in den Bereichen Immobilien- und Staatsfinanzierung
in Deutschland und anderen européischen Landern ge-
tatigt. Es belief sich im Bereich Immobilienfinanzie-
rung aufrund 3,3 Mrd. €, und das Volumen neuer Staats-
finanzierungsengagements erreichte rund 0,7 Mrd. €.
Dabei verldngern wir auslaufende Kreditzusagen und
akquirieren selektiv Neugeschéft auf Basis unserer ver-
schirften Grundsitze fiir das Risikomanagement. In bei-
den Bereichen ist eine Reihe neuer Geschifte ange-
bahnt. Die Deutsche Pfandbriefbank AG ist auch auf
den Markt fiir Syndizierungen bei der Immobilienfinan-
zierung zuriickgekehrt. So arrangierten wir im vierten
Quartal 2009 eine der groBten Syndizierungen seit Aus-
bruch der Finanzkrise.

So wie auf den Kreditmaérkten ist die Deutsche Pfand-
briefbank AG auch wieder auf den Refinanzierungs-
markten aktiv: Mitte September 2009 begaben wir unse-
ren ersten Jumbopfandbrief, nach mehr als einjdhriger
Abwesenheit vom Markt. Dabei handelte es sich um
einen fiinfjihrigen Jumbo-Hypothekenpfandbrief mit
einem Volumen von 1,5 Mrd. €. Mitte Oktober folgte
ein offentlicher Jumbopfandbrief mit einem Volumen
von 1 Mrd. € und zehnjédhriger Laufzeit. Beide Emissio-
nen waren iberzeichnet und zogen das Interesse von
deutschen und internationalen Investoren auf sich.
Insgesamt haben wir im Jahr 2009 inklusive Privatplat-
zierungen und unbesicherten Refinanzierungen iiber
7,5 Mrd. € Fremdkapital im Markt aufgenommen. Auch
im Jahr 2010 haben wir schon einen 6ffentlichen Jumbo-
pfandbrief begeben.

Vorwort des Vorstandsvorsitzenden

Strategische Prioritaten fiir das Jahr 2010

Wir treiben die Neuausrichtung des Konzerns konstant
voran. Dazu gehoren die weitere Etablierung der strategi-
schen Kernbank des Konzerns, die wir im Berichtsjahr
begonnen haben, ebenso wie der weitere wertschonende
Bilanzabbau. Hinzu kommen der Aufbau einer Abwick-
lungsanstalt, die genau auf diesen wertschonenden Ab-
bau der Bilanzsumme zielt, und der ziigige Abschluss des
EU-Beihilfeverfahrens.
Wir beabsichtigen, diejenigen Teile unserer Geschifts-
tdatigkeit, die strategisch nicht mehr fiir die Neuaus-
richtung des Konzerns erforderlich sind, sowie zusétzliche
Bilanzpositionen in eine Abwicklungsanstalt auszulagern.
Die Ubertragung soll im zweiten Halbjahr 2010 nach
erfolgter Genehmigung durch die zustdndigen Behorden
und Organe erfolgen und Vermogenswerte bis zu
210 Mrd. € umfassen. Die Einrichtung einer solchen
Abwicklungsanstalt, die im Ermessen der Finanzmarkt-
stabilisierungsanstalt liegt, ist ein entscheidender Mei-
lenstein bei der Neuausrichtung des Konzerns. Dieser
Schritt erlaubt uns, die Deutsche Pfandbriefbank AG
als Kernbank weiter zu stiarken, indem wir sie von nicht-
strategischen oder problembehafteten Vermogenswerten
befreien und die Bilanz deutlich reduzieren. Dariiber
hinaus wird die Ubertragung von Vermégenswerten den
zusitzlichen Kapitalbedarf der Deutschen Pfandbriefbank
AG verringern und die Gesellschaft schneller reprivati-
sierungsfahig machen. Auch die anderen Konzernge-
sellschaften werden so attraktiver fiir Investoren.
Die gesamte Unterstiitzung der Bundesrepublik Deutsch-
land fiir die HRE — Garantien und Kapitalunterstiitzung
sowie die Einrichtung einer Abwicklungsanstalt — wird
im Rahmen eines EU-Beihilfeverfahrens tiberpriift. Die
Erfahrung mit dhnlich gelagerten Fillen legt folgende
Schlussfolgerung nahe: Es ist sehr wahrscheinlich, dass
die EU-Kommission die Genehmigung des Restruktu-
rierungsplans mit Auflagen verbinden wird, etwa mit
einer erheblichen Reduzierung der Bilanzsumme und
der Festlegung eines Zeitplans fiir die Reprivatisierung
der Deutschen Pfandbriefbank AG. Der Bund als Ver-
handlungsfiithrer und die Gesellschaft sind gleich-
wohl unverindert der Uberzeugung, dass die Europ-
ische Kommission das Gesamtpaket der Unterstiitzung
genehmigen wird.
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Im Jahr 2010 stehen die HRE und die gesamte Branche vor
weiteren Herausforderungen: Die Krise auf dem Gewerbe-
immobilienmarkt wird noch einige Zeit anhalten, und auch
Engagements gegentiber staatlichen Schuldnern unterliegen
aufgrund des steigenden Verschuldungsgrades der 6ffent-
lichen Hdnde zunehmenden Risiken mit negativem Ein-
fluss auf das Geschift der Staatsfinanzierung. Allerdings
sehen wir trotz dieses schwierigen Umfelds Chancen fiir
die Produkte und Dienstleistungen der Deutschen Pfand-
briefbank.

Der erfolgreiche Aufbau einer Abwicklungsanstalt stellt
fiir die HRE eine besondere Herausforderung dar, und die
Kosten fiir die Einrichtung werden das Ergebnis im Jahr
2010 zusitzlich belasten. Diese Abwicklungsanstalt ist
nicht nur fiir die HRE von besonderer Bedeutung, weil sie
den Konzern von nicht-strategischen und problembe-
hafteten Vermdgenswerten entlastet. Perspektivisch soll
die Abwicklungsanstalt die Belastungen aus den ausgela-
gerten Portfolios fiir den Steuerzahler minimieren.

Die Stabilisierung und Neuausrichtung der HRE war nur
moglich durch die Unterstiitzung, die die HRE von der
Bundesrepublik Deutschland — und damit von den Biir-
gern dieses Landes — und von der Finanzwirtschaft er-
fahren hat, sowie durch den aullerordentlichen Einsatz
unserer Mitarbeiter. Ich danke allen Beteiligten fiir ihr
grofes Engagement.

Mit freundlichen Griilen

A ULt

Dr. Axel Wieandt
Vorstandsvorsitzender



Der Aufsichtsrat der HRE Holding setzte sich vom 1. Ja-
nuar 2009 bis 13. August 2009 wie folgt zusammen: Dr.
Michael Endres (Vorsitzender vom 6. Dezember 2008 bis
13. August 2009, Aufsichtsratsmitglied vom 17. Novem-
ber 2008 bis 13. August 2009), Dr. Renate Kriimmer (stell-
vertretende Vorsitzende und Aufsichtsratsmitglied vom
25. Juli 2008 bis 31. Méarz 2009), Dr. h.c. Bernhard Walter
(stellvertretender Vorsitzender vom 6. Dezember 2008 bis
13. August 2009, Aufsichtsratsmitglied vom 17. November
2008 bis 13. August 2009), Dr. Giinther Brdunig (Auf-
sichtsratsmitglied seit 9.Juli 2009), J. Christopher Flo-
wers (Aufsichtsratsmitglied vom 12. August 2008 bis
27. Médrz 2009), Bernd Knobloch (Aufsichtsratsmitglied
vom 17. November 2008 bis 13. August 2009), Dr. h.c. Ed-
gar Meister (Aufsichtsratsmitglied vom 17 November
2008 bis 18. Mai 2009), Siegmar Mosdorf (Aufsichtsrats-
mitglied vom 17.November 2008 bis 13. August 2009),
Richard S. Mully (Aufsichtsratsmitglied vom 25. Juli
2008 bis 27. Médrz 2009), Hans-Jorg Vetter (Aufsichtsrats-
mitglied vom 17. November 2008 bis 13. August 2009)
und Manfred ZaB (Aufsichtsratsmitglied vom 17. Novem-
ber 2008 bis 13. August 2009. Die Amtszeit von Dr. Mi-
chael Endres, Dr. h.c. Bernhard Walter, Dr. Giinther Brau-
nig, Bernd Knobloch, Siegmar Mosdorf, Hans-J6rg Vetter
und Manfred ZaBl im Aufsichtsrat der HRE Holding lief
mit Ablauf der ordentlichen Hauptversammlung der HRE
Holding am 13. August 2009 ab.

Die ordentliche Hauptversammlung der HRE Holding am
13. August 2009 wihlte mit Wirkung zum Ablauf dieser
Hauptversammlung in den Aufsichtsrat der HRE Holding:
Dr. Bernd Thiemann, Dagmar Kollmann, Dr. Giinther
Brdunig, Dr. Alexander Grof}, Dr. Albert Peters und Dr.
Hedda von Wedel. In der Aufsichtsratssitzung wurden am
13. August 2009 Dr. Bernd Thiemann zum Aufsichtsrats-
vorsitzenden und Dagmar Kollmann zur stellvertretenden
Aufsichtsratsvorsitzenden gewéhlt.

Seit 13. August 2009 setzte sich der Aufsichtsrat der HRE
Holding wie folgt zusammen: Dr. Bernd Thiemann (Vor-
sitzender seit 13. August 2009), Dagmar Kollmann (stell-
vertretende Vorsitzende seit 13. August 2009), Dr. Giin-
ther Brdunig (Aufsichtsratsmitglied seit 9. Juli 2009), Dr.
Alexander GroB (Aufsichtsratsmitglied seit 13. August
2009), Dr. Markus Kerber (Aufsichtsratsmitglied seit 5. De-
zember 2009), Dr. Albert Peters (Aufsichtsratsmitglied vom
13. August 2009 bis 4. Dezember 2009) und Dr. Hedda von
Wedel (Aufsichtsratsmitglied seit 13. August 2009).

Vorwort des Vorstandsvorsitzenden
Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat bestellte in der Sitzung vom 26. Januar
2009 Manuela Better zum Mitglied des Vorstands ab
1. Februar 2009. In seiner Sitzung vom 15. Mai 2009 be-
stellte der Aufsichtsrat Alexander Freiherr von Uslar-
Gleichen zum Mitglied des Vorstands ab 1. Oktober 2009.
Dr. Bernhard Scholz wurde mit Beschluss des Aufsichts-
rats vom 10. November 2009 zum Vorstandsmitglied ab
1. Januar 2010 bestellt.

In der Zeit vom 1. Januar 2009 bis 31. Dezember 2009
hatte der Aufsichtsrat der HRE Holding einen Préasidial-
ausschuss, einen Nominierungsausschuss, einen Prii-
fungsausschuss und einen Risikomanagement- und Li-
quiditétsstrategieausschuss.

In dieser Zeit setzten sich die Ausschiisse wie folgt zu-
sammen:

Dr. Bernd Thiemann (Vorsitzender und
Ausschussmitglied seit 13. August 2009), Dr. Giinther
Brdunig (Ausschussmitglied seit 13. August 2009), Dr.
Michael Endres (Vorsitzender und Ausschussmitglied
vom 6. Dezember 2008 bis 13. August 2009), J. Christopher
Flowers (Ausschussmitglied vom 22. September 2008 bis
27. Mérz 2009), Dagmar Kollmann (Ausschussmitglied seit
13. August 2009), Hans-Jorg Vetter (Ausschussmitglied vom
6. Dezember 2008 bis 13. August 2009), Dr. h.c. Bernhard
Walter (Ausschussmitglied vom 28. Mérz 2009 bis 13. Au-
gust 2009)

Dr. Bernd Thiemann (Vorsitzender
und Ausschussmitglied seit 13. August 2009), Dr. Giin-
ther Brdunig (Ausschussmitglied seit 13. August 2009),
Dr. Michael Endres (Vorsitzender und Ausschussmitglied
vom 6. Dezember 2008 bis 13. August 2009), J. Christo-
pher Flowers (Ausschussmitglied vom 22. September
2008 bis 27. Mérz 2009), Dagmar Kollmann (Ausschuss-
mitglied seit 13. August 2009), Hans-Jérg Vetter (Aus-
schussmitglied vom 6. Dezember 2008 bis 13. August
2009) und Dr. h.c. Bernhard Walter (Ausschussmitglied
vom 28. Mérz 2009 bis 13. August 2009)
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Dagmar Kollmann (Vorsitzende und
Ausschussmitglied seit 13. August 2009), Dr. Giinther
Brdunig (Ausschussmitglied seit 13. August 2009), Dr.
Michael Endres (Ausschussmitglied vom 28. Mérz 2009
bis 13. August 2009), Dr. h.c. Edgar Meister (Ausschuss-
mitglied vom 6. Dezember 2008 bis 18. Mai 2009), Sieg-
mar Mosdorf (Ausschussmitglied vom 22. Juni 2009 bis
13. August 2009), Dr. Bernd Thiemann (Ausschussmit-
glied seit 13. August 2009), Dr. Hedda von Wedel (Aus-
schussmitglied seit 13. August 2009) und Dr. h.c. Bern-
hard Walter (Vorsitzender und Ausschussmitglied seit
6. Dezember 2008 bis 13. August 2009)

Dr.
Giinther Braunig (Vorsitzender und Ausschussmitglied seit
13. August 2009), Dr. Michael Endres (Ausschussmitglied
vom 28. Mérz 2009 bis 13. August 2009), Bernd Knobloch
(Vorsitzender und Ausschussmitglied vom 6. Dezember
2008 bis 13. August 2009), Dagmar Kollmann (Ausschuss-
mitglied seit 13. August 2009), Richard S. Mully (Aus-
schussmitglied vom 6. Dezember 2008 bis 27. Mérz 2009),
Dr. Bernd Thiemann (Ausschussmitglied seit 13. August
2009) und Manfred ZalB (Ausschussmitglied vom 6. De-
zember 2008 bis 13. August 2009)

Im Jahr 2009 hielt der Aufsichtsrat der HRE Holding
14 Sitzungen und drei Telefonkonferenzen ab und fasste
auBerhalb von Sitzungen sechs Umlaufbeschliisse. Kein
Aufsichtsratsmitglied fehlte an mehr als der Hélfte der
Sitzungen.

Der Prasidialausschuss hielt sieben Sitzungen ab und
fasste einen Umlaufbeschluss. Der Nominierungsausschuss
veranstaltete keine Sitzungen. Der Priifungsausschuss hielt
sieben Sitzungen ab. Der Ausschuss fiir Risikomanage-
ment und Liquiditdtsstrategie hielt zwolf Sitzungen ab
und erdrterte in der Regel in wochentlichen Telefonkon-
ferenzen Kreditengagements.

Die Geschiftsordnung des Aufsichtsrats der HRE Holding,
die Geschiftsordnung fiir den Priifungsausschuss und
die Geschiftsordnung fiir den Risikomanagement- und
Liquiditdtsstrategieausschuss wurden in der Aufsichts-
ratssitzung vom 26. Januar 2009 geédndert. Die Geschifts-
ordnungen fiir den Présidial- und fiir den Nominierungs-
ausschuss wurden zuletzt am 6. Dezember 2008 und
seitdem nicht mehr gedndert.

Aufsichtsrat

Wie schon Ende 2008 begonnen, verfolgte der Aufsichts-
rat weiter das Ziel, das Unternehmen aus der Krise her-
auszufithren und seine Zukunftsfdhigkeit wiederherzu-
stellen. Ziel ist es, ein auf pfandbrieffihiges Geschéft im
Immobilien- und Staatsfinanzierungsbereich fokussiertes
Institut fiir Deutschland und Europa zu schaffen. Mit Be-
schluss des Aufsichtsrats vom 28. Mérz 2009 wurde der
Dienstvertrag von Herrn Dr. Wieandt mit Wirkung vom
1. April 2009 an die Erfordernisse des FMStG angepasst.
Besonderes Augenmerk richtete der Aufsichtsrat auch
auf die Untersuchungen in Hinblick auf mégliche Fehl-
verhalten fritherer Vorstandsmitglieder.

Aufsichtsrat und Vorstand erorterten intensiv die MaB-
nahmen zur Liquiditdts- und Kapitalunterstiitzung fiir
die HRE und deren Restrukturierung. Das neue Ge-
schiftsmodell wurde ausfiihrlich beraten. Der Vorstand
informierte den Aufsichtsrat regelmédfBig und zeitnah
iber die wirtschaftliche und finanzielle Geschiftslage
des Konzerns, die Geschiftspolitik und -planung, die
Strategie, die Kapital- und Liquiditdtssituation/-planung
sowie iliber andere wichtige Vorgénge. Der Vorstandsvor-
sitzende stand mit dem Aufsichtsratsvorsitzenden lau-
fend iiber wichtige Entwicklungen in Kontakt.

RegelmiBig erdrtert wurden die Entwicklung im Kredit-
geschift und die konzerniibergreifende Kreditpolitik, die
Risikoentwicklung, die Risikosteuerung, die geschéftspo-
litische Ausrichtung sowie die Entwicklungen und die
Tendenzen der Markte im Kredit- und Refinanzierungs-
geschift.

Weiter befasste sich der Aufsichtsrat mit den Revisions-
ergebnissen, der Jahres- und Mehrjahresplanung, den Steu-
erungs- und Kontrollmechanismen im Kredit-, Wertpapier-
und Derivategeschéft. Erortert wurden der Bericht iiber
Compliance (inklusive Datenschutz- und Geldwéschege-
setz) und die Umsetzung von ,,Basel II*. Dariiber hinaus
hat der Aufsichtsrat unter anderem folgende Beschliisse
gefasst: Am 6. Mérz 2009 beschloss der Aufsichtsrat die
Corporate-Governance-Erkldrung fiir das Geschéftsjahr
2008 und hielt fest, dass die Unabhédngigkeit seiner Mit-
glieder im Sinne von Ziffer 5.4.2 des Deutschen Corporate
Governance Kodex als gegeben anzusehen ist. Dabei hielt
der Aufsichtsrat auch fest, dass er die von Ziffer 5.3.2 des



Deutschen Corporate Governance Kodex geforderte be-
sondere Qualifikation bei den Mitgliedern des Priifungs-
ausschusses und insbesondere bei dessen Vorsitzenden
als gegeben betrachtet.

Am 28.Mirz 2009 stimmte der Aufsichtsrat dem Be-
schluss des Vorstands zu, sein Einverstindnis zur Ab-
sichtserklarung des SoFFin vom 28. Médrz 2009 zu geben.
Darin bestétigte der SoFFin seine Absicht, zur Stabilisie-
rung des Finanzmarktes Stabilisierungsmalinahmen zu-
gunsten der HRE zu ergreifen, insbesondere im Zuge ei-
ner hinreichenden Rekapitalisierung der HRE Holding
und der Ubernahme weiterer Garantien. Voraussetzung
dafiir war der Erwerb der vollstindigen Kontrolle durch
den SoFFin oder den Bund an der HRE Holding. Am
28. Mérz 2009 stimmte der Aufsichtsrat auch dem Be-
schluss des Vorstands vom 23. Mérz 2009 zur Erhchung
des Grundkapitals zu.

Am 21. April 2009 beschlossen die Mitglieder des Auf-
sichtsrats der HRE Holding den Verzicht auf die satzungs-
gemibe Aufsichtsratsvergilitung und die satzungsgemaife
Vergiitung fiir die Téatigkeit in Ausschiissen des Auf-
sichtsrats fiir das Jahr 2008 in voller Hohe und fiir das
Jahr 2009 in Hohe der Halfte.

In seiner Sitzung vom 24. April 2009 beschloss der Auf-
sichtsrat iiber den Konzern- und Jahresabschluss 2008
der HRE Holding. In dieser Sitzung stimmte der Auf-
sichtsrat auch der gemeinsamen Stellungnahme des Vor-
stands und des Aufsichtsrats nach § 27 WpUG zum Uber-
nahmeangebot des Bundes (handelnd durch den SoFFin)
nach § 29 WpUG in Verbindung mit Artikel 2, § 12 FMS-
tErgG zu. Dabei stimmte der Aufsichtsrat auch der Tages-
ordnung, der Einladung und den Beschlussvorschldgen
der Verwaltung fiir die auBerordentliche Hauptversamm-
lung am 2. Juni 2009 zu.

In der Sitzung vom 2. Juni 2009 stimmte der Aufsichtsrat
der von der auBerordentlichen Hauptversammlung und
vom Vorstand am selben Tag beschlossenen Kapitalerho-
hung zu.

Bericht des Aufsichtsrats

Der Beschluss des Aufsichtsrats iiber die Tagesordnung,
die Einladung und die Beschlussvorschldge der Verwal-
tung fiir die ordentliche Hauptversammlung am 13. Au-
gust 2009 datiert vom 22. Juni 2009.

Am 24. und am 26. August 2009 beriet der Aufsichtsrat
eingehend iiber die dem Squeeze-out zugrunde liegenden
Unterlagen und Voraussetzungen, insbesondere den Uber-
tragungsbericht des SoFFin, die gutachterliche Stellung-
nahme der PricewaterhouseCoopers AG Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft (PwC) und den Priifungsbericht der
Warth & Klein GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft
(Warth & Klein). Am 26. August 2009 beschloss der Auf-
sichtsrat die Einladung und die Tagesordnung der auBler-
ordentlichen Hauptversammlung der HRE Holding am
5. Oktober 2009, welche die Beschlussfassung iiber die
Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire der
HRE Holding auf den SoFFin, Frankfurt am Main, gegen
Gewdhrung einer angemessenen Barabfindung vorsah.

Am 30. November 2009 stimmte der Aufsichtsrat den mit
dem SoFFin vereinbarten Rekapitalisierungsmalnahmen,
dem Abschluss des Vertrags tiber die Errichtung einer
stillen Gesellschaft sowie der Gegenzeichnung der Ab-
sichtserklarung des Bundes durch den Vorstand zu. Diese
Absichtserkldarung beinhaltete die hinreichende Rekapi-
talisierung der Gesellschaften der HRE und die Sicher-
stellung der Liquiditdt der HRE.

Am 14. Dezember 2009 traf der Aufsichtsrat seine Grund-
satzentscheidung zur Errichtung einer Abwicklungsanstalt
und stimmte der entsprechenden Antragstellung des Vor-
stands zu. Die genauen Sitzungsteilnahmen sind den nach-
folgenden Tabellen zu entnehmen:
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Aufsichtsrat der HRE Holding

Name, Wohnsitz
und Haupttatigkeit

Dr. Bernd Thiemann
Kronberg
Selbststandiger Unternehmensberater

Dagmar P. Kolimann
Bad Homburg

Vorsitzende des Gesellschafterausschusses

der Kollmann GmbH

Dr. Giinther Braunig
Frankfurt am Main
Mitglied des Vorstands der Kfw

Dr. Alexander Gro

Teltow

Abteilungsleiter Wirtschaftspolitik

im Bundesministerium fiir Wirtschaft
und Technologie

Dr. Markus Kerber

Berlin

Abteilungsleiter Finanzpolitische und
volkswirtschaftliche Grundsatzfragen
im Bundesministerium der Finanzen

Dr. Hedda von Wedel
Andernach

Prasidentin des Bundesrechnungshofs a.D.

Dr. Michael Endres
Konigstein

Vorsitzender des Vorstands der Gemein-
niitzigen Hertie-Stiftung, Frankfurtam Main

Dr. h.c. Bernhard Walter
Bad Homburg
Mitglied des Aufsichtsrats

und Vorsitzender des Priifungsausschusses

der Daimler AG, Stuttgart

Dr. Renate Kriimmer

Hamburg

Geschaftsfihrerin der
J.C.Flowers & Co GmbH, Hamburg

J. Christopher Flowers
New York

Chairman und Chief Executive Officer der

J. C. Flowers & Co. LLC, New York/USA

Aufsichtsrat

Sitzungs-
Funktion teilnahmen?
Vorsitzender
(seit 13.8.2009) 7von7
Stellvertretende
Vorsitzende
(seit 13.8.2009) 7von7
Mitglied
(seit 9.7.2009) 8von 8
Mitglied
(seit 13.8.2009) 7von7
Mitglied
(seit 5.12.2009) 1von1
Mitglied
(seit 13.8.2009) 7von7

Vorsitzender
(bis 13.8.2009) 10 von 10

Stellvertretender
Vorsitzender
(bis 13.8.2009) 10 von 10

Stellvertretende
Vorsitzende

(bis 31.3.2009) 2von 3
Mitglied
(bis 27.3.2009) lvon2

Prasidialausschuss

Sitzungs-
Funktion teilnahmen?
Vorsitzender
(seit 13.8.2009) 2von 2
Mitglied
(seit 13.8.2009) 2von 2
Mitglied
(seit 13.8.2009) 2 von 2
Vorsitzender
(bis 13.8.2009) 5von5
Mitglied
(28.3.-13.8.2009) 3von 3
Mitglied
(bis 27.3.2009) 0von 2

Priifungsausschuss

Sitzungs-
Funktion teilnahmen?
Mitglied

(seit 13.8.2009) 2von 2

Vorsitzende

(seit 13.8.2009) 2von 2

Mitglied

(seit 13.8.2009)  2von 2

Mitglied

(seit 13.8.2009) 2von 2

Mitglied
(28.3.-13.8.2009) 2von 3

Vorsitzender

(bis 13.8.2009) S5von5

Risikomanagement- und
Liquiditatsstrategieausschuss

Sitzungs-
Funktion teilnahmen?
Mitglied
(seit 13.8.2009) 4von4
Mitglied
(seit 13.8.2009) 4von4
Vorsitzender
(seit 13.8.2009) 4von4

Mitglied
(28.3.-13.8.2009) 4von 4

Y Aufgrund der Wechsel in der Zusammensetzung des Aufsichtsrats hat kein Mitglied an allen Sitzungen teilgenommen; angegeben ist jeweils die Teilnahme
eines Aufsichtsrats-/Ausschussmitglieds bezogen auf die wahrend seiner Amtszeit stattgefundenen Sitzungen



Aufsichtsrat der HRE Holding

Name, Wohnsitz
und Haupttatigkeit

Bernd Knobloch
Frankfurt am Main
Mitglied des Vorstands der Gemein-

nitzigen Hertie-Stiftung, Frankfurt am Main

Dr. h.c. Edgar Meister

Kronberg

Mitglied des Aufsichtsrats der
Commerzbank AG, Frankfurt am Main

Siegmar Mosdorf
Potsdam
Partner der CNC AG, Berlin

Richard S. Mully

Dublin

Managing Partner Grove International
Partners (UK) LLP, London/GroRbritannien

Dr. Albert Peters

Berlin

Leiter der Steuerabteilung im
Bundesministerium der Finanzen

Hans-Jorg Vetter
Konigstein

Vorsitzender des Vorstands der Landesbank

Baden-Wiirttemberg, Stuttgart

Manfred ZaB

Konigstein

Vorsitzender des Aufsichtsrats der
Deutschen Euroshop AG, Hamburg

Aufsichtsrat

Sitzungs-

Funktion teilnahmen® Funktion

Mitglied
(bis 13.8.2009) 10 von 10

Mitglied
(bis 18.5.2009) 5von 6
Mitglied
(bis 13.8.2009) 9 von 10
Mitglied
(bis 27.3.2009) 2von 2

Mitglied
(13.8.-4.12.2009) 6von 6

Mitglied
(bis 13.8.2009)

Mitglied
9von 10 (bis 13.8.2009)

Mitglied
(bis 13.8.2009) 10 von 10

Prasidialausschuss

Sitzungs-
teilnahmen?

5von5

Bericht des Aufsichtsrats

Risikomanagement- und

Priifungsausschuss

Sitzungs-

Funktion teilnahmen® Funktion

Vorsitzender
(bis 13.8.2009)

Mitglied

(bis 18.5.2009) 4von 4

Mitglied
(22.6.-13.8.2009) 1von1

Mitglied
(bis 27.3.2009)

Mitglied
(bis 13.8.2009)

3 Aufgrund der Wechsel in der Zusammensetzung des Aufsichtsrats hat kein Mitglied an allen Sitzungen teilgenommen; angegeben ist jeweils die Teilnahme
eines Aufsichtsrats-/Ausschussmitglieds bezogen auf die wahrend seiner Amtszeit stattgefundenen Sitzungen.

Liquiditatsstrategieausschuss

Sitzungs-
teilnahmen?

8von 8

3von4

4von4
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Prasidialausschuss

Der Présidialausschuss befasste sich widhrend des ge-
samten Berichtszeitraums ausfithrlich mit den laufenden
Untersuchungen gegen ehemalige Vorstandsmitglieder.
Am 17. Februar 2009 genehmigte der Priasidialausschuss
die zu diesem Zeitpunkt bestehenden externen Aufsichts-
ratsmandate der Vorstandsmitglieder mit der Mafigabe,
dass weitere Mandate nicht angenommen werden sollen.
Mehrmals begutachtete der Pridsidialausschuss Kandida-
ten zur Berufung in den Vorstand und unterbreitete dem
Aufsichtsrat entsprechende Vorschldge. In mehreren Sit-
zungen beriet der Prédsidialausschuss iiber die Vorstands-
vertrdge der bestellten und neu zu berufenden Vorstands-
mitglieder und insbesondere deren Vergiitung. Mit Be-
schluss des Présidialausschusses vom 14. Mai 2009 wurden
die Dienstvertrdge von Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer und
Frank Krings mit Wirkung vom 1. April 2009 an die Er-
fordernisse des FMStG angepasst. Am 14. Mai 2009 be-
fasste sich der Prisidialausschuss mit der Organisations-
struktur der HRE und einem Entwurf des ,,Rahmenvertrags
zur Gewdhrung von Stabilisierungsmafinahmen* zwischen
dem SoFFin und der HRE.

Priifungsausschuss

Der Priifungsausschuss befasste sich am 7. Januar 2009
mit den Grundziigen der Arbeit des Priifungsausschusses,
auch in Abgrenzung zum Risikomanagement- und Liquidi-
tdtsstrategieausschuss. Der Priifungsausschuss tiberwacht
primérverantwortlich die Wirksamkeit des Risikomanage-
ments und nimmt zahlreiche weitere Aufgaben wahr.

Der Priifungsausschuss beriet mehrmals den Umfang des
bilanziellen Konsolidierungskreises und des Risikokon-
solidierungskreises. In mehreren Sitzungen erorterte der
Priifungsausschuss Berichte der Internen Revision und
Berichte zu Compliance. Er beriet die Auswirkungen des
Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes (BilMoG).

Am 26. Mérz 2009 beriet der Priifungsausschuss die vor-
laufigen Geschiftsergebnisse zum 31. Dezember 2008 und
erorterte die vorldufigen Priifungsergebnisse des Jahres-
abschlusspriifers KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft (KPMG). Beraten wurden zudem der Bericht iiber
die Priifung der Fortfithrungsprognose der Deloitte &

Touche GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft und die
Fortschreibung des Geschéftsplans.

Am 23. April 2009 befasste sich der Priifungsausschuss
mit dem Konzern- und dem Jahresabschluss der HRE
Holding zum 31. Dezember 2008. KPMG berichtete iiber
die Priifungsergebnisse. Der Priifungsausschuss beschloss,
dem Aufsichtsrat die Billigung des Konzernabschlusses
und die Feststellung des Jahresabschlusses zu empfeh-
len. Der Priifungsausschuss nahm auch die Informatio-
nen des Vorstands tiiber den Jahresabschluss 2008 der
Hypo Real Estate Bank AG, der heutigen Deutschen
Pfandbriefbank AG, zur Kenntnis.

Der Priifungsausschuss diskutierte am 4. Mai 2009 unter
Anwesenheit der KPMG vor allem den Zwischenbericht
der HRE zum 31. Mérz 2009.

In seiner Sitzung vom 6. August 2009 erhob der Priifungs-
ausschuss nach Bericht durch die KPMG keine Einwen-
dungen gegen das Ergebnis der priiferischen Durchsicht
des Konzernzwischenabschlusses der HRE Holding per
30.Juni 2009. Der Ausschuss befiirwortete die Billigung
dieses Abschlusses. Die Honorare des Abschlusspriifers
fiir 2008 sowie der Honorarvorschlag fiir 2009 wurden
besprochen und beschlossen.

Am 10. November 2009 tagte erstmals der Priifungsaus-
schuss des in der ordentlichen Hauptversammlung vom
13. August 2009 neu gewéhlten Aufsichtsrats. Neben der
Erorterung der aktuellen Situation befasste sich der Aus-
schuss mit dem Konzernzwischenabschluss der HRE
Holding zum 30. September 2009 und nahm den Bericht
von KPMG zur priiferischen Durchsicht dieses Abschlus-
ses zur Kenntnis. Der Ausschuss erhob keine Einwen-
dungen. Beraten wurde zudem die Bestédtigung der Fort-
fithrungsprognose. Weiter befasste sich der Ausschuss mit
der Uberwachung der Wirksamkeit des Internen Kontroll-
systems, des Risikomanagementsystems und der Internen
Revision. Dabei wurden gesetzliche Anderungen infolge
des BilMoG (Bilanzierungsmodernisierungsgesetz) miter-
ortert.

In der Sitzung vom 14. Dezember 2009 erorterte der Prii-
fungsausschuss unter anderem rechnungslegungsbezo-
gene Auswirkungen einer moglichen Abwicklungsanstalt.
Er diskutierte Bilanzierungs- und Bewertungsfelder mit



Blick auf den Jahres- und Konzernabschluss der HRE
2009. Mit KPMG wurde die Priifungserweiterung 2009 ff.
unter dem Gesichtspunkt der Priifung der Wirksamkeit
der Internen Kontrollsysteme festgelegt.

Risikomanagement- und Liquiditatsstrategieausschuss

Der Risikomanagement- und Liquiditatsstrategieausschuss
(RLA) verdichtet die Kontrolle des Aufsichtsrats iiber die
Risiko- und Liquiditdtssteuerung der Gesellschaft und des
Konzerns, iiberpriift die Risikoberichterstattung des Vor-
standes und ist im durch die Geschéftsordnung festge-
legten Umfang in den Kreditgenehmigungsprozess einge-
bunden.

In seiner Sitzung am 8. Januar 2009 befasste sich der RLA
schwerpunktméfBig mit der Organisation des Risikoma-
nagments sowie der Kompetenzordnung und verschaffte
sich einen Uberblick iiber die Kreditportfolios im Com-
mercial-Real-Estate-, im Public-Sector-Bereich und tiber
das Capital-Markets-Portfolio. Der RLA lief} sich auch iiber
das Marktrisiko informieren. In der Sitzung am 26. Januar
2009 wurden die Risikosituation der DEPFA Bank plc so-
wie die Marktrisiken und die Strategie zur Liquiditéts-
risikosteuerung erortert. Die Sitzung am 5. Mdrz 2009
hatte neben der Weiterentwicklung der Kompetenzord-
nung schwerpunktméBig den Risikobericht des Vorstands,
die Behandlung der groBten Konzernengagements, wie-
derum die Weiterentwicklung der Risikoorganisation so-
wie die aktuelle Entwicklung der Liquiditdt des Konzerns
zum Gegenstand. In der Sitzung am 26. Mirz 2009 wur-
den neben Krediteinzelfillen insbesondere die Risiko-
vorsorgebildung erdrtert. Am 24. April 2009 lief3 sich der
RLA wiederum vom Vorstand den aktuellen Risikobericht
erldutern. Ferner befasste sich der RLA mit verschiede-
nen Sonderthemen wie unter anderem der Darstellung der
Strategie zum sogenannten Value-Business und der 6ffent-
lichen Finanzierung. Der RLA lief} sich auch einen Sach-
stand zur Risikotransparenz im Bereich Treasury und
Offentliche Finanzierung sowie zur Liquidititssituation
geben. In den Folgesitzungen lief3 sich der RLA im Rah-
men der regelméBigen Risikoberichterstattung iiber die
Entwicklung in den wesentlichen Risikoarten sowie fer-

Bericht des Aufsichtsrats

ner regelmiBig tiber die Liquiditétssituation sowie den
Stand der Abarbeitung von Priifungsfeststellungen im Ri-
sikobereich berichten. Dariiber hinaus bildeten in der
Sitzung am 5. Mai 2009 die Entwicklung der Problemkre-
dite sowie die Erdrterung verschiedener Portfolios und
Strukturen die Schwerpunkte dieser Sitzung. Die Sitzung
am 22. Juni 2009 hatte neben Krediteinzelfdllen insbeson-
dere das USA-Portfolio und das sogenannte Monoliner-
Portfolio des Konzerns zum Gegenstand. Am 12. August
erorterte der RLA die konzeptionelle Fortentwicklung der
Risikoberichterstattung und lieB sich iiber die Entwicklung
der Risikovorsorge informieren. Die Sitzung am 6. Okto-
ber 2009 hatte —neben den Standardthemen Risikobericht
und Liquiditétssituation — einen Bericht zur Aktiv-/Pas-
siv-Steuerung zum Inhalt. In einer weiteren Sitzung am
10. November 2009 befasste sich der RLA neben der
Schwerpunktdiskussion zum Risikobericht fiir das dritte
Quartal 2009 und zur Entwicklung der wesentlichen Risi-
koarten unter anderem mit der Organisation, den Ge-
schéftsprozessen und der Entwicklung des Workout-Be-
reichs. Dartiber hinaus lie8 sich der RLA iiber verschiedene
Einzeltransaktionen und Portfolios, den Fundingplan und
die Liquiditatssituation berichten. Am 14. Dezember 2009
bildete — neben der Risikoberichterstattung und Liqui-
ditdtssituation des Konzerns — die Risikostrategie den
Schwerpunkt der Berichterstattung und Erérterung im
RLA. Erortert wurden aulerdem die Entwicklung von
Immobilien im Eigenbesitz und die vorldufigen Ergeb-
nisse einer Priifung der Bundesbank nach § 44 KWG. In
der Sitzung am 15. Dezember 2009 befasste sich der
RLA detailliert mit der Wertberichtigungs-Strategie des
Konzerns.

Dariiber hinaus befasste sich der RLA in mehr als 40 Sit-
zungen beziehungsweise Telefonkonferenzen mit mehr
als 200 Kreditfallen. Hierbei handelte es sich, soweit im
Rahmen der Geschiftsordnung des RLA vorlagepflichtig,
um regelmiBige Wiedervorlagen, Zustimmungen zu Ande-
rungsantrdagen, aber auch zu Neugeschiften.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und allen Mitarbei-
terinnen und Mitarbeitern der HRE fiir ihre Tétigkeit im
Berichtsjahr.
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Gesamtwirtschaftliche Lage

Das Jahr 2009 war gekennzeichnet durch die andauernde
Finanzkrise. Die gesamte Weltwirtschaft erlebte nach der
Insolvenz von Lehman Brothers Mitte September 2008 in
dem darauf folgenden Winterhalbjahr 2008/2009 einen
massiven konjunkturellen Abschwung. Obwohl dieser
Abschwung nahezu alle Volkswirtschaften erfasste, waren
nicht alle gleichermaBen betroffen. So verzeichnete bei-
spielsweise Polen als einziges Land der Europédischen
Union auch 2009 ein leichtes Wachstum. Innerhalb der
OECD-Mitgliedsstaaten erreichten dies lediglich Austra-
lien und Siidkorea. Von der Finanz- und Wirtschaftskrise
besonders betroffen waren Lénder, die in hohem Mabe auf
ausldandisches Kapital angewiesen sind. Lénder wie China
oder Indien verzeichneten dagegen nur moderate Riick-
géinge der Wachstumsraten auf 8,2% beziehungsweise 5,5 %.

Die Einbriiche in der Realwirtschaft iiberstiegen die Er-
wartungen der Experten. Die Politik reagierte auf den
Konjunktureinbruch mit umfangreichen MaBnahmen-
paketen. Neben klassischen Instrumenten der Geld- und
Fiskalpolitik wurden vor allem MaBnahmen ergriffen,
die auf die Unterstiitzung des Bankensektors ausgerichtet
waren. Die Bereitstellung von Krediten, Garantien und
Eigenkapital sowie neue Gesetze verhinderten Insolvenzen
weiterer systemrelevanter Banken.

Die Geldpolitik manifestiert sich zunédchst in historischen

Tiefststinden der Notenbankzinsen. So wurde in den USA
die Federal Funds Target Rate Mitte Dezember 2008 auf

Reales BIP-Wachstum 2009

Konsumentenpreisinflation 2009

0,25 % fixiert, die Europdische Zentralbank behdlt seit
Mitte Mai 2009 den Zins fiir die Hauptrefinanzierungs-
fazilitdt bei 1%. Daneben wurde eine Reihe weiterer MaB-
nahmen ergriffen, die zu einer sogenannten quantitativen
Lockerung beitrugen. Die wichtigste MaBnahme der Euro-
péischen Zentralbank in diesem Bereich war die unbe-
grenzte — beziehungsweise nur durch die Verfiigbarkeit
von Sicherheiten limitierte — Bereitstellung von Zentral-
bankgeld mittels der Hauptrefinanzierungsfazilitat mit
einer Laufzeit von einem Jahr. Die zuvor iibliche Laufzeit
waren sieben Tage.

Auch die Fiskalpolitik wurde in nahezu allen Léndern
deutlich ausgeweitet. In der Eurozone lag das durch-
schnittliche Haushaltsdefizit bei 6,4 %. Zusammen mit
dem konjunkturellen Abschwung stiegen die Staatsschul-
den innerhalb eines Jahres durchschnittlich um iiber
10,0 % an. Dies galt etwa fiir Spanien, Irland und Grie-
chenland, deren Haushaltsdefizite 2009 mit 11,2 %, 12,5 %
beziehungsweise 12,7 % des Bruttoinlandsprodukts (BIP)
im zweistelligen Bereich lagen. Damit haben diese Lan-
der die im Maastricht-Vertrag festgehaltene Grenze von 3 %
weit iiberschritten. Als Folge haben sich erstmals in der
Wéhrungsunion wieder deutliche Zinsunterschiede fiir
Staatsanleihen zwischen den Staaten der Eurozone heraus-
gebildet. Experten sehen hierin eine deutliche Skepsis der
Investoren, die nun auch in der Eurozone Landerrisiken
wieder differenzierter sehen. Entsprechend unterschied-
lich fallen auch die jeweiligen Ratings aus.

Arbeitslosenquoten 2009
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Der mit der Finanzkrise einhergehende Konjunkturein-
bruch sorgte dafiir, dass es trotz der ergriffenen Mal-
nahmen nicht zu einer Inflation kam. Weltweit ging die
Inflationsrate sogar zuriick. Zusétzlich sank auch der
Olpreis im Berichtsjahr deutlich im Vergleich zu den
Hochststdnden Mitte 2008, dennoch fiihrten all diese
Faktoren auch noch nicht zu einer Deflation.

Branchenspezifische Lage

Gesamtsituation der Bankbranche

2009 erwies sich fiir die Bankenbranche als ein sehr
wechselhaftes Jahr. Die Ausweitung der Finanzkrise ab
Herbst 2008 und die dadurch bedingten Liquiditdtseng-
pésse machten fiir Banken weltweit Kapitalunterstiitzung
in Form von Krediten, Garantien oder Staatshilfen erfor-
derlich, um Liquiditéts- oder Eigenkapitalengpésse zu ver-
meiden. In den USA mussten dennoch 140 Banken im
Jahr 2009 geschlossen werden. Nach Berechnungen der
Bank von England betrugen die staatlichen Unterstiitzun-
gen fiir das jeweilige Finanzsystem in den USA 73 % des
dortigen Bruttosozialproduktes, 74 % in GroBbritannien
und 18 % in der Eurozone.

Gegen Ende 2009 konnten allerdings einige der US-ame-
rikanischen und britischen Banken diese Staatshilfen
meist auf der Basis hoher Gewinne im Investmentbanking
ganz oder teilweise zuriickfithren. Klassische Geschifts-
oder Kreditbanken ohne groBere Aktivitdten im Invest-
mentbanking verzeichneten dagegen, bedingt durch hohen
Risikovorsorgebedarf deutlich schlechtere Ergebnisse.

Zu Beginn der Krise wurden fdllige Kredite in gréBerem
Umfang verldngert, um sofortige Kreditausfille zu ver-
meiden. Der Riickgang der Sicherheitenwerte ldsst dies
jedoch kaum noch zu. Die gespannte gesamtwirtschaft-
liche Lage, aber auch die knappe Eigenkapitalsituation
und die gestiegenen Risikobewertungsanforderungen
reduzierten zudem das Neugeschift im Kreditbereich
deutlich.
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Eine weitere Auswirkung der durch die Finanzkrise aus-
gelosten Wirtschaftskrise ist die gestiegene Arbeitslosig-
keit. Dabei verlief die Entwicklung keinesfalls homogen.
So verdoppelte sich die Arbeitslosenquote in den USA
zwischen 2007 und 2009 nahezu, wihrend sich in Deutsch-
land die Anzahl der Erwerbslosen im selben Zeitraum
sogar leicht verminderte. Ein Grund hierfiir war der Ein-
satz der Kurzarbeit.

Um das Vertrauen sowohl in die Banken als auch zur
Kreditvergabe wiederherzustellen, haben die Regierungen
weltweit unterschiedliche Modelle entwickelt. In Deutsch-
land hat die Politik im Sommer 2009 Gesetze auf den Weg
gebracht, die die Griindung sogenannter Abwicklungsan-
stalten erlauben. Diese ermdglichen es Banken, risikobe-
haftete Wertpapiere und Kredite aus der Bilanz zu iiber-
tragen und dadurch ihre Eigenkapitalrelationen nicht noch
weiter zu verschlechtern. In Grofbritannien dagegen wer-
den Darlehen dem staatlichen Vermogenssicherungssys-
tem unterstellt. Die US-Regierung hat unterdessen Sicher-
heiten fiir verbriefte Immobiliendarlehen abgegeben und
die Regeln bei Zahlungsverzug gelockert.

Immobilienfinanzierung
Quellen: DTZ Zadelhoff, Jones Lang LaSalle, Atis Real

Auch die Mirkte fiir Gewerbeimmobilien waren in zu-
nehmendem Mal von der Krise betroffen und erlitten im
Berichtsjahr teilweise massive Einbriiche. Verglichen mit
den Ho6chststdnden im Juli 2007 verzeichneten die Markte
in den USA, in Grofbritannien, Spanien und Irland bei
Objektwerten Riickgédnge von bis zu 50 %.

Die schwierige wirtschaftliche Lage fithrte zu kontinuier-
lich steigenden Leerstandsraten bei sinkenden Mieten.
Biiromieten in erstklassigen Lagen von Madrid oder Paris
gingen im Vergleich zum Jahresende 2008 um bis zu 20 %
zurick, in London um bis zu 18 %, in New York um bis zu
45 % —Deutschland war mit einem Riickgang um durch-
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schnittlich 6 % vergleichsweise wenig betroffen. Die Leer-
standsrate fiir ganz Europa liegt bei 11 %, in Deutschland
bei 10% und in den USA bei 16 %. Diese Entwicklung
stellte insbesondere fiir Investments mit hohem Fremd-
kapitalanteil eine Herausforderung dar, da sinkende
Mieten und steigende Leerstinde einen niedrigeren Er-
tragswert zur Folge hatten, sodass solche Finanzierungen
Deckungsliicken aufwiesen.

Einige Banken prolongierten anfinglich noch fillige Dar-
lehen in der Hoffnung, dass sich die Objektwerte und die
Beleihungsausldufe wieder erholen und ein refinanzier-
bares Niveau erreichen wiirden. Zwar konnten die Ban-
ken héhere Margen und Gebiihren durchsetzen, vielen
Marktteilnehmern fehlte jedoch eine Losung fiir nicht re-
alisierte Wertkorrekturen — insbesondere fiir Objekte in
Nebenlagen. Die verschlechterte Kreditportfolioqualitét
vieler Institute fithrte aulerdem dazu, dass zur Prolonga-
tion anstehende Kredite aufgrund von geringeren Objekt-
werten nicht mehr verldngert wurden, beziehungsweise
vorzeitig infrage gestellt wurden, da die urspriinglichen
Kreditvereinbarungen nicht mehr eingehalten werden
konnten. Die Folge waren weitere Zahlungsausfélle. Nach
Angaben von PricewaterhouseCoopers wurden in Spanien
38 % aller Insolvenzantrdge von Unternehmen aus dem
Bau- und Immobiliengewerbe gestellt, in GroBbritannien
waren es 24 %. Der Immobiliensektor insgesamt war damit
die Branche mit den meisten Insolvenzen.

Auch das weltweite Investitionsvolumen lag im Berichts-
jahr deutlich unter dem der Vorjahre und belief sich auf
70,0 Mrd. €. Wiahrend das erste Quartal mit 0,9 Mrd. €
sehr schwach ausfiel, stiegen die Investitionen im Jahres-
verlauf wieder an. Das vierte Quartal war mit einem Vo-
lumen von 25,7 Mrd. € das umsatzstarkste seit dem Ho-
hepunkt der Finanzkrise im September 2008. Wiahrend
die Investoren in der ersten Jahreshilfte eher zuriickhal-
tend waren und sich hauptsédchlich auf ihre heimischen
Mirkte konzentrierten, waren sie in der zweiten Jahres-
hélfte bereits zuversichtlicher und investierten wieder
iber die Landesgrenzen hinweg. Das stiarkste Wachstum
verzeichneten dabei die Méarkte Mittel- und Osteuropas,
obwohl diese im Vergleich zu den westeuropédischen tra-
ditionell als riskanter eingestuft werden.

Staatsfinanzierung

Im Verlauf der Finanzkrise gerieten auch 6ffentliche Kor-
perschaften in einen Kreditengpass. Lander wie Italien
oder Frankreich mussten zum Beispiel besondere MaB-
nahmen ergreifen, um regionale Kérperschaften finanziell
zu unterstiitzen. Mittlerweile flieBt jedoch wieder ein be-
trachtlicher Teil der auf den Mérkten verfiigharen Liqui-
ditdt in die Finanzierung von Staaten und 6ffentlichen
Korperschaften.

In unseren Kernmairkten Frankreich, Deutschland, Italien
und Spanien wurde die Verfiigbarkeit von Liquiditdt zur
Finanzierung von Staaten und regionalen Koérperschaften
mindestens von einem der folgenden Faktoren unterstiitzt:
Risikoaverses Angebotsverhalten von Regional- und Ge-
schiftsbanken, die deshalb Kredite vermehrt im 6ffent-
lichen Sektor vergeben statt an die Privatwirtschaft
Steigendes Volumen der Kundeneinlagen bei grofien
Geschiftsbanken, welches in sicheres Kreditgeschaft
reinvestiert wurde
Lockerung der Beleihungsrichtlinien fiir Anleihen und
Darlehen bei der EZB, um eine giinstigere Refinanzie-
rung zu ermoglichen
Unterstiitzung des europédischen Marktes fiir gedeckte
Anleihen, wie den deutschen Pfandbrief, durch die EZB
mit der Absicht, Bonds im Wert von bis zu 60 Mrd. €
zu erwerben (bis zum 8. Dezember 2009 hatte die EZB
Bonds im Wert von 28,3 Mrd. € erworben)

Obwohl sich im Laufe des Berichtsjahres einzelne Markt-
teilnehmer von der Staatsfinanzierung zuriickzogen,
erschlossen einige Regionalbanken erfolgreich ihre hei-
mischen Mirkte und sorgten so vor allem in der zweiten
Jahreshalfte fiir verstarkten Wettbewerb. Nachdem aufgrund
voriibergehender Maflnahmen (z.B. beschleunigte Mehr-
wertsteuerriickzahlung in Frankreich) die Nachfrage
nach Finanzierungen fiir Gebietskorperschaften kleiner
geworden war, erhéhte sich der Druck auf die Margen.

Deshalb erhielten die regionalen und kommunalen Kor-
perschaften in den Kerngebieten wieder einfacher Zugang
zu Finanzierungen, bei vergleichsweise geringerem Risi-
koaufschlag. Ein groBer Unterschied zwischen den Mark-
ten besteht in der Fristigkeit. Wahrend beispielsweise in
Spanien Laufzeiten bis zu 10 Jahren angeboten werden,
betrédgt die Laufzeit fiir staatliche Schuldner in Frankreich
und in Deutschland 20 bis 30 Jahre.



Obgleich der Zugang zu Finanzierungsmitteln fiir Staa-
ten und Gebietskorperschaften leichter wurde, stuften
die Ratingagenturen einige EU-Lidnder herab. Portugal
wurde beispielsweise auf A+ herabgestuft (S &P, Stand
Januar 2010), das Rating von GroBbritannien und Spanien
zwar auf AAA belassen, aber jeweils mit negativer Prog-
nose versehen (S &P, Stand Dezember 2009), und Grie-
chenland wurde zuletzt auf BBB+ herabgestuft (Fitch
Ratings, Stand Dezember 2009). Diese Entwicklung spie-
gelte sich auch in ausgewéhlten Credit Default Swaps
(CDS) sowie in den Risikoaufschldgen fiir zehnjdhrige
Staatsanleihen wider.

Infrastrukturfinanzierung

Wie auch andere Kreditmérkte litt im Jahr 2009 der Markt
fiir Infrastrukturfinanzierungen unter mangelnder Verfiig-
barkeit von Refinanzierungsmitteln und unter steigenden
Kreditausfdllen. Gerade fiir private Akquisitionsfinanzie-
rungen und Vermoigenswert-basierte Finanzierungen von
beispielsweise Schiffen oder Flugzeugen sind die fiir die
Bedienung der Darlehensverpflichtungen wichtigen Cash-
flows aufgrund der schwachen Konjunktur deutlich riick-
ldufig und die Risiken damit hoch. Dies gilt auch fiir pri-
vate Transportinfrastrukturfinanzierungen wie Flughéfen,
Héafen und MautstraBen. Infrastrukturfinanzierungen von
offentlichen Projekten wie Wasser- oder Stromkraftwerken
werden weniger kritisch gesehen, da diese iiberwiegend
eng mit dem 6ffentlichen Sektor verbunden sind und da-
mit konstante und vorhersehbare Cashflows aufweisen.
Fiir Engagements mit Beteiligung der 6ffentlichen Hand,
insbesondere Public Private Partnerships zur Verbesse-
rung der sozialen Infrastruktur wie Bildung, Gesundheits-
wesen und Transportwesen, ist die Situation am komfor-
tabelsten, da die konjunkturelle Abhéngigkeit gering ist.
Hierfiir besteht am Markt sowohl Kreditnachfrage als auch
-angebot, meist von inldndischen Banken.

Refinanzierungsmarkte

Die Refinanzierungsmairkte haben sich im Laufe des Jahres
2009 kontinuierlich stabilisiert. In der zweiten Jahres-
hélfte fanden vermehrt erfolgreiche Kapitalmarktemissionen
statt. Positiv hat sich der Markt fiir gedeckte Schuldver-
schreibungen entwickelt. Neben den sogenannten Bench-
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mark-Covered-Bond-Transaktionen mit einem Volumen
von mehr als 1 Mrd. € konnten auch Privatplatzierungen
in einem vergleichsweise hohen Umfang realisiert wer-
den. Zur Stabilisierung hat auch das Covered-Bond-Kauf-
programm der EZB beigetragen. Andere Markte haben
die positive Spread-Entwicklung am Markt fiir gedeckte
Schuldverschreibungen teilweise nachvollzogen. So haben
sich auch die Markte fiir unbesicherte Bank-Emissionen
weiter stabilisiert. Jedoch ist das Niveau der Risikoauf-
schldge generell immer noch hdher als vor der Finanz-
krise. Der Geldmarkt hat sich noch nicht wieder voll-
standig erholt. Die umgesetzten Volumina aufBlerhalb der
Offenmarktgeschéfte der EZB sind weit geringer als vor
der Finanzmarktkrise.

Wesentliche rechtliche Rahmenbedingungen

Das im Juli 2009 von der Bundesregierung erlassene Ge-
setz zur Fortentwicklung der Finanzmarktstabilisierung
ermoglicht es Kreditinstituten, erworbene Risikoaktiva
und nicht strategische Geschéftsbereiche in eine Abwick-
lungsanstalt auszulagern. Das sogenannte Abwicklungs-
anstalt-Modell ermoglicht die Entlastung der Bankbilanzen
von Problemaktiva.

Auch die Neufassung der ,,Mindestanforderungen an das
Risikomanagement von Kredit- und Finanzdienstleistungs-
instituten (MaRisk) sind fiir die Branche bedeutend. Hier
sind vor allem die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an
Stresstesting, Liquiditétsrisiko sowie Risikokonzentration
von Relevanz. Hohere Anforderungen stellen die MaRisk
nun auch an das gruppenweite Risikomanagement. Darin
wird ausdriicklich gefordert, dass eine Strategie fiir den
gesamten Konzern entwickelt wird; das heifit, die Risiko-
tragfdhigkeit muss fiir den gesamten Konzern gewéhrleis-
tet sein.

Das im Mai 2009 in Kraft getretene Gesetz zur Moderni-
sierung des Bilanzrechts (BilMoG) enthélt neben den bi-
lanzrechtlichen Regelungen fiir den handelsrechtlichen
Jahresabschluss und Konzernabschluss eine Reihe von
Bestimmungen, die die Corporate Governance betreffen.
Die bilanzrechtlichen Regelungen sind iiberwiegend
verpflichtend im Jahr 2010 anzuwenden, alle Corporate-
Governance-Regelungen finden schon fiir das Jahr 2009
Anwendung.
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Unternehmensspezifische Rahmenbedingungen

Strategie

Die
Konzernstruktur der HRE bestand im Berichtsjahr insbe-
sondere aus der tibergeordneten HRE Holding und den
operativen Banktochterunternehmen Hypo Real Estate
Bank AG und DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG sowie
der DEPFA Bank plc. Die DEPFA Deutsche Pfandbrief-
bank AG wurde am 29. Juni 2009 auf die Hypo Real Estate
Bank AG verschmolzen, die in Deutsche Pfandbriefbank
AG umfirmiert wurde. Seit dem 19. Mai 2009 ist die HRE
Holding auch im aufsichtsrechtlichen Sinn das iiberge-
ordnete Unternehmen des HRE Konzernverbundes (§ 10a
Abs. 3 KWG). In der Struktur gliedern sich die Verant-
wortungsbereiche in drei Berichtssegmente, die weitge-
hend unabhéngig von der rechtlichen Unterteilung nach
Tochterunternehmen sind.

Im Geschiftsjahr 2009 war die
HRE konzerniibergreifend in drei Berichtssegmenten tétig:
Commercial Real Estate (gewerbliche Immobilienfinanzie-
rung), Public Sector & Infrastructure Finance (Finanzierung
der offentlichen Hand sowie von InfrastrukturmaBnahmen)
sowie Capital Markets & Asset Management (Kapitalmarkt-
geschift und Asset Management). Im Segment Public
Sector & Infrastructure Finance hat sich die HRE aus dem
Neugeschift fiir Infrastrukturfinanzierung komplett zu-
riickgezogen. Ziel ist der weitgehende Abbau des Kredit-
portfolios unter werteschonenden Gesichtspunkten. Das
Segment Capital Markets & Asset Management hat fiir die
Zukunft weitestgehend keine strategische Bedeutung mehr.
So wurden z.B. die Tochterunternehmen Collineo Asset
Management GmbH und DEPFA First Albany Securities
LLC verkauft. Lediglich im Zusammenhang mit der Struktu-
rierung von Finanzierungen werden in den Geschéftsseg-
menten Commercial Real Estate und Public Sector & Infra-
structure Finance Kapitalmarktprodukte zur Risikore-
duzierung angeboten.

Im Zuge der strategischen Neuausrichtung wird die Seg-
mentstruktur tiberarbeitet. Im Geschéftsjahr 2010 wird die
HRE ihr Berichtswesen auf drei Berichtssegmente umstel-
len: Das strategische Geschift in der gewerblichen Immo-
bilienfinanzierung (bisher Commercial Real Estate) wird
zukiinftig im Segment Real Estate Finance zusammenge-

fasst und das strategische Staatsfinanzierungsgeschaft
(bisher Public Sector & Infrastructure Finance) im Seg-
ment Public Sector Finance. Das nicht-strategische Ge-
schéft wird im Segment ,,Value Portfolio“ erfasst und soll
wertschonend abgebaut werden. Zusétzlich wird eine
Spalte ,,Consolidation & Others® eingefiihrt, die neben
buchhalterischen Konsolidierungsposten einzelne Positi-
onen umfasst, die nicht den strategischen Segmenten be-
ziehungsweise dem Value Portfolio zugeordnet werden
koénnen.

Neugeschéft wird nur in der Deutschen Pfandbriefbank
AG getiatigt, und zwar in den beiden folgenden Segmen-
ten; dem gewerblichen Immobilienfinanzierungsgeschaft
(Real Estate Finance) und dem Staatsfinanzierungsge-
schéft (Public Sector Finance). Wesentlicher Erfolgsfaktor
in der Neugeschéftsstrategie sind in den beiden zukiinfti-
gen Zielsegmenten Real Estate Finance und Public Sector
Finance die zahlreichen und langjéhrigen Kundenverbin-
dungen und der grofe Kundenstamm, die die Basis fiir
die im Jahr 2009 getétigten Neugeschéfte waren. Die Neu-
geschiftsstrategien dieser beiden Geschéftssegmente ge-
stalten sich wie folgt:

Real-Estate-Finance-Neugeschéftsstrategie Real Estate Finance
fokussiert auf Immobilienfinanzierungen mit konservati-
ver Refinanzierungsstrategie fiir professionelle Investoren.
Der Schwerpunkt liegt auf der Finanzierung bereits be-
stehender Objekte, Entwicklungsfinanzierungen werden
nur selektiv und nicht-spekulativ vorgenommen. Der geo-
grafische Fokus liegt auf pfandbrieffdhigen Markten, ins-
besondere Deutschland, England und Frankreich sowie
andere ausgewdhlte europdische Regionen, in denen die
Deutsche Pfandbriefbank AG schon in der Vergangenheit
aktiv war. Es werden Beleihungsausldufe von bis zu 80 %
eingegangen. Die ZielgréBe von Finanzierungen liegt in
einer Hohe von 70 Mio. € und, sehr selektiv, von bis zu
100 Mio. €; eine MindestlosgréBe von 10 Mio. € gilt fiir
deutsche Mittelstandskunden beziehungsweise 20 Mio. €
fiir professionelle Immobilienfinanzierungskunden im
restlichen Europa. Strategische Partnerschaften werden
mit anderen Instituten mit dem Ziel geschlossen, durch
Syndizierungen und Konsortialfinanzierungen fiir Kun-
den auch hohere Beleihungsausldufe ohne vermehrtes Ri-
siko fiir die Bank zu erméglichen.



Public-Sector-Finance-Neugeschéftsstrategie Neugeschift soll
mit Fokus auf die Primérmaérkte, sprich die direkte Finan-
zierung 6ffentlicher Korperschaften, und mit einer kon-
servativen Refinanzierungsstrategie erfolgen. Ziel ist eine
Konzentration auf pfandbrieffihige Méarkte mit exzellen-
ten Landerratings. Fiir das Geschiftsjahr 2009 lag der
Schwerpunkt auf Deutschland, Frankreich, Italien und
Spanien. Die Zielgruppe fiir dieses Geschift sind profita-
ble Kundensegmente mit einem addquaten Risikoniveau:
Regionen, Stddte und Gemeinden sowie staatlich garan-
tierte 6ffentliche Kérperschaften und garantierte Public
Private Partnerships. Nur eingeschrankt findet direktes
Geschift mit souverdanen Staaten statt, da diese iiberwie-
gend den direkten Zugang zu den Kapitalmérkten nutzen
und nur geringe Cross-Selling-Moglichkeiten bei niedri-
gen oder sogar negativen Margen ermdglichen. Es werden
vor allem einfache und maBgeschneiderte Finanzierungs-
l6sungen angestrebt, die in gréBerem Umfang der Katego-
rie Loans and Receivables zugeordnet werden und Lauf-
zeiten bis zu zwolf Jahren haben. Ein weiteres Ziel ist die
signifikante Verbesserung der Profitabilitdt im Public-
Sector-Finance-Geschéftssegment durch aktives Anbieten
von Kundenderivaten zur Risikoreduktion, nicht jedoch
fiir spekulative Zwecke.

In Abstimmung mit dem SoFFin hat die
HRE Holding bei der Finanzmarktstabilisierungsanstalt
(FMSA) einen Antrag auf Errichtung einer Abwicklungs-
anstalt zum wertschonenden Abbau von Vermogensgegen-
stinden gestellt. Auf diese Abwicklungsanstalt will die
HRE Geschiftsbereiche, die fiir die Neuausrichtung des
Unternehmens nicht strategienotwendig sind, und wei-
tere Bilanzpositionen iibertragen. Die Ubertragung soll
im zweiten Halbjahr 2010 nach Genehmigung aller erfor-
derlichen Institutionen und Organe erfolgen und Vermo-
genswerte bis zu 210 Mrd. € umfassen. Kredite, die nicht
mehr im strategischen Fokus der Kernbank stehen, kon-
nen so auch im Interesse der Kunden wertschonend wei-
tergefiihrt werden. AuBerdem soll durch die Ubertragung
der weitere Kapitalbedarf der Deutschen Pfandbriefbank
AG sinken und diese Gesellschaft schneller reprivatisie-
rungsfidhig gemacht werden. Ob und inwieweit dem An-
trag auf Errichtung der Abwicklungsanstalt stattgegeben
wird, liegt im Ermessen der FMSA.
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Das Steuerungskonzept der HRE ist
darauf ausgerichtet, den Fortbestand des Konzerns zu si-
chern und langfristig den Unternehmenswert zu steigern.
Im Vordergrund stehen weiterhin die Sicherstellung der Li-
quiditdt und der Solvabilitdt sowie die Verbesserung des
Risiko-fritherkennungssystems. Bei der Liquiditétssteu-
erung steht die jederzeitige Fahigkeit im Vordergrund, alle
falligen Zahlungsverpflichtungen erfiillen zu kénnen. Wie
im Vorjahr kann dieses Ziel derzeit nur mithilfe um-
fangreicher Unterstiitzungsmalnahmen erreicht werden.
Die Solvabilitét, also die ausreichende Ausstattung mit
Eigenkapital, wird auf Basis der aufsichtsrechtlichen
Kennziffern Kernkapitalquote und Eigenmittelquote auf
Konzernebene und Einzelinstitutsebene gesteuert. Die
gesetzlich vorgeschriebenen Quoten konnten ebenfalls
nur mithilfe der UnterstiitzungsmaBnahmen erreicht wer-
den. Die HRE steuert diese Quoten auch auf Basis von
Szenarioanalysen, die zum Beispiel Ratingmigrationen
oder Wechselkursverdnderungen beriicksichtigen. Bei der
Steuerung des Eigenkapitals steht im Vordergrund, die
bankaufsichtsrechtlichen Anforderungen sowie die Anfor-
derungen der Ratingagenturen und Geschaftspartner an
die Mindestkapitalisierung zu erfiillen. Das Risikofriiher-
kennungssystem wurde nach der Krise der HRE iiber-
arbeitet; es ist ausfiihrlich im Risikobericht dargestellt.

Gleichzeitig ist zur Sicherung des Fortbestands des Unter-
nehmens strikte Kostendisziplin erforderlich. Diese wird
sowohl anhand der absoluten Kosten als auch mittels der
Cost-Income-Ratio tiberwacht. Die Cost-Income-Ratio ist
das Verhiltnis zwischen dem Verwaltungsaufwand und
den operativen Ertrdgen, bestehend aus dem Zinsiiber-
schuss und dhnlichen Ertrdgen, dem Provisionsiiberschuss,
dem Handelsergebnis, dem Finanzanlageergebnis, dem
Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen und dem Saldo
der sonstigen betrieblichen Ertrdge/Aufwendungen. Eine
Verbesserung der Cost-Income-Ratio wird primér durch
eine Reduzierung des Verwaltungsaufwandes im Zuge der
Restrukturierung und erst in zweiter Linie durch zuneh-
mendes Neugeschift angestrebt. Dariiber hinaus strebt
die HRE durch den wertschonenden Abbau nicht-strate-
gischer Portfolios eine weitere Reduzierung der Bilanz-
summe an.

Die Steigerung des Unternehmenswertes ist gegeben,
wenn die Eigenkapitalrentabilitdt einer Steuerungseinheit
ihre Eigenkapitalkosten nachhaltig tibersteigt. Zur Ermitt-
lung der Eigenkapitalrentabilitdt wird der Jahresiiber-
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schuss nach IFRS in Beziehung zum durchschnittlichen
Eigenkapital (ohne AfS-Riicklage und Cashflow-Hedge-
Riicklage) gesetzt. Dabei stellen die Eigenkapitalkosten die
rechnerischen Kosten fiir das Eigenkapital dar und geben
den Grenzkostensatz fiir die bestehende und kiinftige Ri-
sikonahme vor. Durch Vergleich der Eigenkapitalrentabi-
litdt mit den Eigenkapitalkosten werden das Neugeschéft
und das bestehende Portfolio auf Rentabilitdt unter Be-
riicksichtigung des 6konomischen Risikos untersucht.

Wesentliche Ereignisse

Die HRE griff im Ge-
schiftsjahr 2009 unverdndert auf Liquiditédtshilfen eines
Konsortiums der Finanzwirtschaft sowie des SoFFin zu-
riick. Die Liquiditdtsunterstiitzung belief sich per 31. De-
zember 2009 auf insgesamt 95,0 Mrd. €. Die Entwicklung
ist der unten stehenden Tabelle zu entnehmen.

Der SoFFin hat zunéchst am 4. November 2009 den ge-
samten Garantierahmen fiir die HRE in Héhe von 52 Mrd. €
bis zum 30. Juni 2010 verldngert. Die Verldngerung war
erforderlich, da die Garantien zum 18. November 2009
ausliefen. Die zur HRE gehorende Deutsche Pfandbrief-
bank AG kann den SoFFin-Garantierahmen weiterhin nut-
zen, um auszugebende Schuldverschreibungen zu besi-
chern. Die Konditionen blieben unverdndert: So zahlte die
Deutsche Pfandbriefbank AG an den SoFFin eine zeitan-
teilig berechnete Bereitstellungsprovision in Héhe von
0,1% auf den nicht in Anspruch genommenen Teil des
Garantierahmens. Fir die Ausnutzung féllt eine Provision
in Hohe von 0,5 % p.a. an.

Fiir die seit November 2008 bestehende Liquiditatsfazilitat
fiir die HRE mit einem urspriinglichen Volumen in Héhe
von 50 Mrd. € haben der SoFFin, die HRE und ein Kon-
sortium der deutschen Finanzwirtschaft eine neue
Struktur vereinbart. Die neue Liquiditdtsfazilitdt hat sich
aufgrund von Tilgungen in Héhe von 7 Mrd. € im Laufe
des Jahres 2009 auf 43 Mrd. € reduziert. Davon hat das
Konsortium der deutschen Finanz- und Versicherungs-
wirtschaft rund 23 Mrd. € gezeichnet. Die Auszahlung er-
folgte am 23. Dezember 2009 beziehungsweise am 30. De-
zember 2009. In Héhe von 20 Mrd. € wurden Wertpapiere
der Deutschen Pfandbriefbank AG begeben, die wie bisher
iiber Zentralbanken, aber auch iiber den Markt refinan-
ziert wurden. Die Fazilitdt wurde in vollem Umfang mit-
tels SoFFin-Garantien mit einer Laufzeit bis zum 22. De-
zember 2010 besichert. Die Bundesgarantien iiber 35 Mrd. €
wurden abgeldst. Das Sicherheitenportfolio iiber ur-
spriinglich rund 60 Mrd. € wird bis zum 31. Mérz 2010
weitgehend freigegeben werden. Sowohl die Bundesga-
rantie als auch das Sicherheitenportfolio dienten als Si-
cherheit fiir die urspriingliche Fazilitdt in Hohe von
50 Mrd. €. Nicht freigegeben sind die Verpfindungen
der Anteile an der Deutschen Pfandbriefbank AG und der
DEPFA Bank plc sowie die Verpfaindungen der Anteile an
Tochterunternehmen der DEPFA Bank plc. Mit dieser
Restrukturierung reduzieren sich die Kosten der HRE fiir
die Liquiditédtsbereitstellung. Die vom Konsortium tiiber-
nommenen Wertpapiere werden mit dem EURIBOR-Zins-
satz +0,10 Prozentpunkte p.a. verzinst. Die SoFFin-Garantien
kosten 0,10 % p.a. Bereitstellungsgebiihr beziehungsweise
0,50 % p.a. bei Ausnutzung.
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LiquiditatsunterstiitzungsmaBnahmen fiir die HRE
Art der UnterstiitzungsmaRnahme

Emission von staatlich garantierten, EZB-fahigen Inhaberschuld-
verschreibungen (= Ablosung der Liquiditatskreditlinie
der Deutschen Bundesbank vom 13.11.2008 bis 26.3.2009)

Emission von staatlich garantierten,
EZB-fahigen Inhaberschuldverschreibungen

Emission von besicherten Schuldverschreibungen

Emission von SoFFin-garantierten Inhaberschuldverschreibung
(Ablosung des vom SoFFin erstmalig gewdhrten Garantierahmens
vom 19.4.2009)

Emission von SoFFin-garantierten Inhaberschuldverschreibungen
(Ablésung der staatlich garantierten und der besicherten Schuld-
verschreibungen vom 26.3.2009 bis 23.12.2009)

Emission von SoFFin-garantierten, EZB-fahigen Inhaberschuld-

verschreibungen (Ablosung der staatlich garantierten, EZB-fahigen
Inhaberschuldverschreibungen vom 26.3.2009 bis 30.12.2009)

Summe der Liquiditatsunterstiitzung

Falligkeit unter
Datum der Berlicksichtigung

Urspriinglicher

Nominalbetrag Nominalbetrag

Gewadhrung  von Prolongationen in Mrd. € zum 31.12.2009

26.3.2009 30.12.2009 20,0 —
13.11.2008 23.12.2009 15,0 =
13.11.2008 23.12.2009 15,0 —
18.11.2009 30.6.2010 52,0 52,0
23.12.2009 22.12.2010Y 23,0 23,0
30.12.2009 22.12.2010 20,0 20,0

95,0

Y GemaR § 5 (1) der Anleihebedingungen sind zum 23.3./23.6./23.9.2010 Teilriickzahlungen von jeweils 1,5 Mrd. € vorzunehmen.

Der SoFFin hat die HRE im Geschifts-
jahr 2009 zunédchst mit insgesamt rund 6 Mrd. € rekapi-
talisiert: 3 Mrd. € flossen der HRE Holding iiber zwei
Kapitalerh6hungen im Mérz und im Juni 2009 zu. Im No-
vember 2009 erhielt der Konzern weitere 3 Mrd. €. Die
EU-Kommission hat mit Entscheidung vom 13. Novem-
ber 2009 die weitere Rekapitalisierungstranche fiir die
HRE vorldufig, das heilit bis zur endgiiltigen Entschei-
dung iiber den Umstrukturierungsplan, mit den Beihilfe-
vorschriften des EG-Vertrags fiir vereinbar erklart.

Die jlingste Kapitalzufiihrung durch den SoFFin erfolgte
auf Ebene der HRE Holding und der Deutschen Pfand-
briefbank AG: In die Riicklage der HRE Holding zahlte
der SoFFin 700 Mio. € ein. Bei der Deutschen Pfandbrief-
bank AG wurden 1,3 Mrd. € den Riicklagen zugefiihrt;
1 Mrd. € wurde als stille Einlage gezahlt. Dariiber hinaus
hat der SoFFin am 6. November 2009 in einer schriftlichen
Absichtserkldarung gegeniiber der HRE erneut bekréftigt,
Kapital in hinreichender Hohe zur Verfiigung zu stellen,
um mindestens die Fortfithrung der HRE Holding und
ihrer wesentlichen Tochtergesellschaften und das erfor-
derliche tragfihige Geschéftsmodell, insbesondere der
Deutschen Pfandbriefbank AG sicherzustellen. Die Unter-

stiitzung, die die HRE insgesamt vom Bund erhilt, ist ab-
héngig vom Ergebnis einer abschlieBenden Priifung, ggf.
eine Abwicklungsanstalt fiir nicht strategische oder not-
leidende Vermogenswerte der HRE einzurichten. Diese
sowie gegebenenfalls weitere Mafnahmen stehen unter
dem Vorbehalt, dass sie die beihilferechtlichen Anforde-
rungen der EU-Kommission erfiillen.

Die Europdische
Kommission hat mit Entscheidung vom 2. Oktober 2008
MaBnahmen zur Abdeckung des Liquiditdtsbedarfs der
HRE genehmigt. In der Entscheidung wurde die Bundes-
republik Deutschland verpflichtet, bis spétestens 1. April
2009 einen Umstrukturierungsplan fiir die HRE vorzulegen.
Die HRE hat einen solchen Umstrukturierungsplan erstellt
und iiber das Bundesministerium fiir Wirtschaft fristge-
recht bei der Europdischen Kommission eingereicht. Dieser
Umstrukturierungsplan wird gegenwértig von der Euro-
pédischen Kommission gepriift. Mit Entscheidung vom
7. Mai 2009 hat die Europédische Kommission das soge-
nannte ,férmliche Priifverfahren” eingeleitet. Mit Ent-
scheidung vom 13. November 2009 hat die Européische
Kommission das formliche Priifverfahren auf weitere, in
der Zwischenzeit bereits gewédhrte, sowie auf geplante
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MaBnahmen zugunsten der HRE erweitert. Die Einleitung
und Erweiterung des formlichen Priifverfahrens ist in
komplexen beihilferechtlichen Verfahren das {ibliche
Vorgehen; es wird von der Europdischen Kommission
ergebnisoffen gefiihrt und nimmt noch keine inhaltliche
Entscheidung vorweg. Der Vorstand der HRE Holding
rechnet derzeit mit einer abschlieBenden Entscheidung
frithestens im zweiten Quartal 2010.

Am
2. Juni 2009 fand in Miinchen mit rund 2.000 Aktiondren
die erste auBerordentliche Hauptversammlung der HRE
Holding statt. Auf der Tagesordnung stand ausschlieflich
die ,Beschlussfassung iiber eine Erhohung des Grund-
kapitals gemdB §§ 182 ff. AktG i.V.m. § 7 FMStBG gegen
Bareinlagen unter Ausschluss des Bezugsrechtes der Akti-
ondre”. Die Prasenz zum Zeitpunkt der Abstimmung tiber
diesen einzigen Tagesordnungspunkt belief sich auf 74,06 %
des Grundkapitals. Die Aktiondrinnen und Aktionére
stimmten der von Vorstand und Aufsichtsrat vorgeschla-
genen Kapitalerh6hung mit groBer Mehrheit zu (73,95 %).
Zur Zeichnung der neuen Aktien aus der Kapitaler-
hohung wurde ausschlieflich der SoFFin zugelassen. Das
gesetzliche Bezugsrecht der Aktiondre wurde ausge-
schlossen. Der SoFFin hatte sein Bezugsrecht ausgeiibt
und rund 986,5 Mio. Aktien zu einem Ausgabebetrag von
3,00 € gezeichnet. Das Amtsgericht Miinchen als zustdndi-
ges Registergericht trug die Kapitalerh6hung am 8. Juni
2009 ein. Damit betrédgt das Grundkapital der Gesellschaft
3.652.885.800 €, das sich in 1.217.628.600 Stiickaktien
aufteilt. Der SoFFin hielt damit 90 % der Aktien der HRE
Holding. Der Gesellschaft floss aus dieser Kapitalerho-
hung rund 2,96 Mrd. € zu.

Am 13. Au-
gust 2009 fand die ordentliche Hauptversammlung der
HRE Holding in Miinchen statt, zu der rund 1.750 Aktio-
nire kamen. Die Hauptversammlung wéhlte turnusgemaf
einen neuen Aufsichtsrat. Zudem stimmte die Hauptver-
sammlung auch einer vom Aufsichtsrat vorgeschlagenen
Sonderpriifung nach dem Aktiengesetz zu. Priifungsge-
genstand sind die Vorgédnge im Zusammenhang mit dem
Erwerb der irischen DEPFA Bank plc und der Liquiditéts-
steuerung der HRE. Zwei weitere Antrdge auf Sonderprii-
fung betreffend den Erwerb von Anteilen an der irischen
DEPFA Bank plc, mogliche Bilanzmanipulationen und
falsche Darstellung der Vermégens-, Finanz-, und Ertrags-

lage der HRE wurden ebenfalls angenommen. Die Haupt-
versammlung hat entschieden, dass alle Sonderpriifungen
einheitlich von einem Priifer durchgefiihrt werden sollen.
Ein weiterer Antrag von Aktiondren auf Sonderpriifung
hinsichtlich des Ausgabebetrags neuer Anteile bei den im
Marz und im Juni 2009 durchgefiihrten Kapitalerh6hun-
gen sowie des Ausschlusses des Bezugsrechts wurde von
der Hauptversammlung zuriickgewiesen. Die Entlastung
der ausgeschiedenen Mitglieder des Vorstands und der
bereits vor der ordentlichen Hauptversammlung ausge-
schiedenen Mitglieder des Aufsichtsrats fiir das Geschéfts-
jahr 2008 (mit Ausnahme von Dr. Edgar Meister, der den
Aufsichtsrat bereits im Mai 2009 verlassen hatte) wurde
vertagt. Den zum Zeitpunkt der Hauptversammlung am-
tierenden Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichts-
rats (sowie einschlieBlich Dr. Edgar Meister), die bereits
2008 im Amt waren, wurde fiir das Geschéftsjahr 2008
mit groBer Mehrheit Entlastung erteilt. Die Prdsenz zum
Zeitpunkt der Abstimmungen belief sich auf rund 95 %
des Grundkapitals.

An
der zweiten auBerordentlichen Hauptversammlung der
HRE Holding am 5. Oktober 2009 in Miinchen nahmen
rund 1.450 Aktionére teil. Die Hauptversammlung der
HRE Holding beschloss mit einer Mehrheit von rund
95 % der anwesenden Stimmen den Ausschluss der Min-
derheitsaktiondre. Zum Zeitpunkt der Abstimmung be-
trug die Prdsenz rund 95 % des Grundkapitals. Der Aus-
schluss der Minderheitsaktionére erfolgte auf Verlangen
des SoFFin, der zum Zeitpunkt der Hauptversammlung
als Mehrheitsaktiondr rund 90% der HRE Holding
Aktien hielt. Die Aktionére erhielten eine Barabfindung
von 1,30 € je Stiickaktie. Vollzogen wurde die Ubertra-
gung der Aktien mit Eintragung des Ubertragungsbe-
schlusses in das Handelsregister am 13. Oktober 2009,
womit der SoFFin vollstindiger Eigentiimer der HRE
Holding wurde.

Die Reduzierung beziehungsweise Konsolidierung der
Standorte schreitet im Plan gut voran. Seit Januar 2009
wurden bereits 22 Standorte weltweit geschlossen; wei-
tere zwei Standortschliefungen sollen bis Ende des Jah-
res 2010 folgen. Dariiber hinaus wurden an Standorten
mit mehreren Biirogebduden (Dublin, London, Madrid,
Paris, New York) die Biiros zusammengelegt.



In der zweiten Augusthélfte 2009 wurden alle Umziige
der bisherigen Miinchner Standorte an den Standort Un-
terschleiBheim abgeschlossen. Dort ist nun der iiberwie-
gende Teil der Mitarbeiter zusammengefiihrt, die in Miin-
chen bisher auf fiinf Standorte im Stadtgebiet verteilt
arbeiteten. Lediglich die IT-Tochter pbb Services GmbH
sowie ein zeitlich befristetes IT-Projekt haben ihre zwei
Standorte in Miinchen behalten. Der Standort Unter-
schleiBheim bietet Biiros fiir rund 650 Mitarbeiter. Der
juristische Sitz des Unternehmens bleibt auch nach dem
Umzug Miinchen.

Seit dem 2. Ok-
tober 2009 tritt die Deutsche Pfandbriefbank AG unter der
neuen Marke ,,pbb Deutsche Pfandbriefbank” sowie mit
neuem Logo und neuem Corporate Design am Markt auf.
Der neue Marktauftritt kam erstmals bei der internationa-
len Immobilienmesse Expo Real vom 5. bis 7. Oktober
2009 in Miinchen zum Einsatz. Mit dem neuen Marktauf-
tritt vollzieht die Bank auch in der AuBendarstellung die
Verschmelzung von DEPFA Deutscher Pfandbriefbank
AG und Hypo Real Estate Bank AG zur Deutschen Pfand-
briefbank AG.

Ab dem 1. November 2009 ha-
ben die Deutsche Pfandbriefbank AG und die mit ihr ver-
bundenen Konzernunternehmen den Betrieb der welt-
weiten IT-Infrastruktur einheitlich an Fujitsu Services
GmbH ausgelagert. Diese Mainahme umfasst den Betrieb
der Rechenzentren, der Server, der Netzwerke sowie wei-
tere Dienstleistungen.

Die
HRE hat im September 2009 erfolgreich ein Auktionsver-
fahren fiir Forderungen der Gruppe aus dem Insolvenz-
verfahren von Lehman Brothers abgeschlossen. Im Rah-
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men der Auktion verduBerte der Konzern weitgehend
alle seine Forderungen gegen die Lehman Brothers Hol-
ding beziehungsweise verbundene Unternehmen im Vo-
lumen von rund 232,5 Mio. €. Durch den Verkauf reali-
siert der Konzern einen Buchgewinn. Dariiber hinaus hat
die HRE im Jahr 2009 CDOs und MBS (verbriefte Hypo-
thekenkreditforderungen) mit einem Nominalwert von
1,3 Mrd. € sowie ein Portfolio von amerikanischen Studen-
tenkrediten (Student Loans, Nominalwert von 0,5 Mrd. €)
verkauft.

Die Deutsche Pfandbriefbank AG
hat am 8. September 2009 erfolgreich einen Jumbo-Hypo-
thekenpfandbrief im Volumen von 1,5 Mrd. € sowie am
14. Oktober 2009 einen Offentlichen Jumbopfandbrief
im Volumen von 1 Mrd. € begeben. Dies waren die ersten
6ffentlichen Emissionen des Instituts seit mehr als einem
Jahr. Beide Papiere wurden am Markt sehr positiv aufge-
nommen und waren iiberzeichnet. Die Deutsche Pfand-
briefbank AG zahlte fiir den Jumbo-Hypothekenpfandbrief
einen Aufschlag von 50 Basispunkten und fiir den Offent-
lichen Jumbopfandbrief einen Aufschlag von 55 Basis-
punkten iiber dem aktuellen Referenzpreis im Swap-Markt.
Bereits zu Anfang des Jahres 2010 hat die Deutsche
Pfandbriefbank AG am 11. Januar 2010 erfolgreich einen
weiteren Offentlichen Jumbopfandbrief im Volumen von
1 Mrd. € aufgelegt. Der aktuelle Pfandbrief ist mit einem
jahrlichen Kupon von 3,375 % ausgestattet und hat eine
Laufzeit von sieben Jahren. Die Deutsche Pfandbriefbank
AG zahlte einen Aufschlag von 38 Basispunkten iiber dem
aktuellen Referenzpreis im Swap-Markt. Bei einem Emis-
sionspreis (Re-offer-Preis) von 99,254 % entspricht dies
einer Rendite des Pfandbriefs von 3,497 %. Dartiber hin-
aus wurden im Jahr 2009 unbesicherte Emissionen in Héhe
von 1,6 Mrd. € getétigt. Das Emissionsvolumen von Short
Term Deposits und Commercial Papers belief sich auf
1,8 Mrd. €.
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Personalia

Im Berichtszeitraum
gab es folgende personelle Verdnderungen im Vorstand:
Die Vorstandsmitglieder Bettina von Oesterreich, Dr. Ro-
bert Grassinger und Cyril Dunne verliefen zum 31. Januar
2009 den Vorstand der HRE Holding. Cyril Dunne gehort
weiterhin dem Board of Directors der DEPFA Bank plc an.

Der Aufsichtsrat bestellte mit Wirkung zum 1. Februar
2009 Manuela Better zum Vorstand der HRE Holding. Sie
verantwortet die Funktion des Risikovorstands (CRO).
Des Weiteren berief der Aufsichtsrat zum 1. Oktober 2009
Alexander Freiherr von Uslar-Gleichen in den Vorstand.
Er ilbernahm die Funktion des Finanzvorstandes (CFO).
Dr. Bernhard Scholz wurde vom Aufsichtsrat zum 1. Ja-
nuar 2010 als Mitglied des Vorstands bestellt. Er verant-
wortet das Ressort Real Estate Finance.

Ratings

Im Geschiftsjahr 2009 und bis zum 12. Mérz 2010 kam es
im Hinblick auf die Bank- und Covered Bond Ratings zu
folgenden wesentlichen Ratingverdnderungen der drei
mandatierten Ratingagenturen:

Im Januar 2009 setzte Fitch Ratings im Vorfeld der avisier-
ten Verschmelzung mit dem 6ffentlichen Deckungsstock
der Hypo Real Estate Bank AG das Rating der Offentlichen
Pfandbriefe der DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG auf
Uberpriifung fiir eine mogliche Herabstufung.

Ratings der Konzerngesellschaften und Covered Bonds

Stand 31. Dezember 2009
Langfrist-Rating
Ausblick
Kurzfrist-Rating
Offentliche Pfandbriefe
Hypothekenpfandbriefe
Asset Covered Securities
Lettres de Gage

Anfang Februar 2009 beendete Moody’s die Uberpriifung
der Ratings und senkte das Langfrist-Rating der Banken
wegen der zu erwartenden staatlichen Unterstiitzung nur
um eine Stufe von A2 auf A3. Die weiteren Ratingnoten
wurden bestétigt, der Ausblick auf alle Ratings ist nega-
tiv. In einer weiteren Ratingaktion bestédtigte Moody’s die
Ratings der Pfandbriefe der Hypo Real Estate Bank AG
und der DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG und been-
dete damit die Uberpriifung auf Herabstufung. Gleich-
zeitig wurde das Rating der Asset Covered Securities der
DEPFA ACS Bank von Aal auf Aa2 gesenkt; dieses
Rating verbleibt zunichst noch unter Uberpriifung auf
Herabstufung.

Anfang April 2009 stellte Standard & Poor’s die Bank-
ratings wegen der zu erwartenden staatlichen Unter-
stiitzung auf ,,Credit Watch Positive“ (Uberpriifung auf
Ratingverbesserung).

Nach der auBerordentlichen Hauptversammlung am
2.Juni 2009 verbesserte Fitch das Kurzfrist-Rating von
F1 auf F1+.

Die am 29. Juni 2009 erfolgte Verschmelzung der DEPFA
Deutsche Pfandbriefbank AG auf die Hypo Real Estate
Bank AG, die heute als Deutsche Pfandbriefbank AG fir-
miert, blieb ohne Auswirkung auf die Ratings.

Ende November 2009 beendete Fitch Ratings die bis da-
hin andauernde Uberpriifung der Offentlichen Pfandbriefe
der Deutschen Pfandbriefbank AG und bestitigte das
AAA-Rating.

Standard & Poor’s? Moody’s Fitch Rating

BBB A3 A-

Credit Watch Positive Negativ Stabil
A-2 P-1 F1+

AAAY Aaa AAA

AAAY Aa3 AA+?

AAAY Aa2? AAA

AAAY = =

Y Fir die Hypo Pfandbrief Bank International S.A. und deren Lettres de Gage werden nur von Standard & Poor’s Ratingnoten vergeben.

2 Uberpriifung auf Herabstufung
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Die HRE als Arbeitgeber

Mit der Umsetzung der im Jahr 2008 beschlossenen strate-
gischen Neuausrichtung und Restrukturierung der HRE
kam es in 2009 zu umfassenden Umbauaktionen im Kon-
zern, die zu einer Straffung der Organisationsstruktur
fiihrten und in deren Folge auch erhebliche Personalab-
baumaBnahmen sowie Zusammenlegungen und Schlie-
Bungen von Standorten vorgenommen wurden. Gleich-
zeitig konnten — trotz zunehmenden Wettbewerbs am
Markt —im Zuge der Sicherung der zukiinftigen Wettbe-
werbsfahigkeit der Bank neue, hoch qualifizierte Mitar-
beiter zur Verstdarkung von strategisch wichtigen Stabs-
und Geschiftsbereichen rekrutiert werden.

Unmittelbar nach der Kommunikation
der strategischen Neuausrichtung und Restrukturierung
des Konzerns im Dezember 2008 wurden sowohl die Auf-
bauorganisation als auch die Besetzung von Schliissel-
funktionen einer systematischen Uberpriifung unterzogen.
Im Zuge der Neuausrichtung wurde die bestmdogliche Be-
setzung der zweiten Fiithrungsebene fiir die Erneuerung
des Konzerns als besonders erfolgskritisch bewertet. Es
galt, die Besetzungsentscheidungen maglichst transparent,
objektiv und auch hinsichtlich der Entscheidungsquali-
tdt treffsicher zu gestalten. Die Fiihrungskréftebewertung
wurde gemeinsam mit einem externen Berater durchge-
fithrt und durch personliche Gesprdche mit dem Vorstand
validiert. Es wurden 77 Fiihrungskréftebewertungen durch-
gefiihrt. Der Prozess wurde im ersten Quartal 2009 abge-
schlossen und als Ergebnis die neue Aufbauorganisation
und die Besetzung der zweiten Fithrungsebene im Mérz
2009 kommuniziert.

Als Grundlage fiir die Um-
setzung der Restrukturierungsmafinahmen in Deutschland
wurden die hierfiir notwendigen Interessenausgleiche ver-
handelt. Es wurde tiberdies zwischen Geschiftsleitung
und Konzernbetriebsrat in Deutschland eine Rahmenver-
einbarung geschlossen, in der die MaBlnahmen im Zuge
der Restrukturierung benannt und Umsetzungsregeln im
Hinblick auf die Restrukturierung beschrieben wurden.
Mit den jeweils zustédndigen Betriebsratsgremien wurden
zudem die ebenfalls fiir den gesamten Zeitraum der Re-
strukturierung giiltigen Sozialpldne abgeschlossen.

In Summe sank die Zahl der Mitarbeiter weltweit im Jahr
2009 von 1.786 per Ende 2008 auf 1.397 Ende 2009. Der
Abbau konnte bislang weitgehend sozialvertrdglich und im
Einvernehmen mit den betroffenen Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern erzielt werden. Restrukturierungsbedingte
betriebsbedingte Kiindigungen konnten in Deutschland
bislang vermieden werden.

Der Verkauf der DEPFA First Albany Securities LLC durch
die DEPFA Bank plc an die New Yorker Investmentbank
Jefferies & Company Inc. wurde am 27. Marz 2009 vollzo-
gen. Davon betroffen waren 70 Mitarbeiter in zehn Biiros
in den Vereinigten Staaten, deren Arbeitspldtze durch
diesen Verkauf erhalten werden konnten.

Mit der Verschmelzung der DEPFA Deutsche Pfandbrief-
bank AG auf die Hypo Real Estate Bank AG im Juni 2009
wurden die Arbeitsverhéltnisse der Mitarbeiter unverén-
dert beim neuen Arbeitgeber fortgefithrt. Zudem gingen
im Jahr 2009 die Dienstverhéltnisse der meisten Mitarbei-
ter der HRE Holding per Konzerntransfer auf die Deutsche
Pfandbriefbank AG iiber. Durch Teilentsendungen von Mit-
arbeitern der Deutschen Pfandbriefbank AG werden die fiir
die Holding als tibergeordnetes Unternehmen notwendigen
Funktionen sichergestellt.

Mit Wirkung vom 1. November 2009 lagerten die Deutsche
Pfandbriefbank AG und die ihr verbundenen Konzernun-
ternehmen den Betrieb der weltweiten IT-Infrastruktur
des Konzerns einheitlich an Fujitsu Services GmbH aus.
Diese MaBnahme umfasst den Betrieb der Rechenzent-
ren, der Server sowie der Netzwerke. Ausgelagert wurde
zudem das ,Enduser-Computing®, das heilit die Betreu-
ung der Arbeitsplatz-PCs und deren Anwendung sowie
die allgemeine Anwenderunterstiitzung. Insgesamt wur-
den 48 interne Mitarbeiter, die bisher in der IT-Infra-
struktur des Konzerns beschiftigt waren, zum 1. Novem-
ber 2009 von Fujitsu Services GmbH an ihren bisherigen
Standorten tibernommen.

Ein weiteres Zeichen fiir den Neuanfang und weiterer
Beitrag zur langfristigen Senkung von Strukturkosten war
die Konsolidierung und der Umzug der Konzernzentrale
nach UnterschleiBheim im August 2009. Zuvor verstreut
auf fiinf Miinchener Innenstadtlokationen, konnten ca. 650
Mitarbeiter einen modernen Gebdudekomplex beziehen.
Dies fithrt zu einer wesentlichen Verbesserung der internen
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Kommunikation sowie zu einer Beschleunigung und Ver-
besserung der Arbeitsprozesse. Lediglich die IT-Tochter
pbb Services GmbH sowie ein zeitlich befristetes IT-Projekt
haben ihre zwei Standorte in Miinchen behalten. In einem
gesonderten Sozialplan mit Interessenausgleich wurden
zwischen der Geschiftsleitung und dem Betriebsrat Miin-
chen die Zusammenlegung der Miinchener Standorte und
der Umzug an den neuen Standort geregelt und eine Eini-
gung tiber den Nachteilsausgleich erzielt.

Die bereinigte Fluktuation in der HRE im Jahr 2009 be-
trug 13,54 %, davon 14,69 % in der Deutschen Pfandbrief-
bank AG und 11,40 % in der DEPFA Bank plc (unter be-
reinigter Fluktuation versteht man die Fluktuation infolge
Kiindigung durch Mitarbeiter oder Bank und durch
Ablauf befristeter Vertrdge, ohne Ausscheiden durch Tod,
Pensionierung, Vorruhestand, Aufhebungsvertrag oder
Konzerntransfer).

Vergiitungsbericht

Der Vergiitungsbericht folgt den Empfehlungen des Public-
Corporate-Governance-Kodex und beinhaltet die Angaben
nach den Mafgaben des deutschen Handelsrechts bezie-
hungsweise der International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS). Er gibt einen detaillierten Uberblick iiber die
einzelnen Bestandteile der Vergiitung von Vorstand und
Aufsichtsrat. Der Aufsichtsrat hat sich im Laufe des Ge-
schéftsjahres 2009 mehrfach eingehend mit der Thematik
der Vorstandsvergiitung befasst und dabei insbesondere
auch die gesetzlichen Neuregelungen des Gesetzes zur
Angemessenheit der Vorstandsvergiitung (VorstAG) um-
fassend gepriift. Der Inhalt des Rundschreibens 22/2009
vom 21. Dezember 2009 ,,Aufsichtsrechtliche Anforderungen
an die Vergiitungssysteme von Instituten* war und ist eben-
falls Gegenstand eingehender Erdrterungen durch den Auf-
sichtsrat. Ein Vergiitungsausschuss bei der Gesellschaft ist
durch den Vorstand bereits eingerichtet. Dariiber hinaus
erfolgen individualisierte Angaben der Vergiitung fiir das
Geschiftsjahr 2009 fiir jedes einzelne Mitglied des Vor-
stands und des Aufsichtsrats. Es sind jeweils die Gesamt-
beziige verdffentlicht, die die Vorstandsmitglieder im Kon-
zern im Geschiéftsjahr 2009 erhalten. Aufsichtsrats- oder
Verwaltungsratsmandate, die einzelne Vorstandsmitglieder
innerhalb des Konzerns wahrnehmen, werden nicht geson-
dert vergiitet. Der Vergiitungsbericht ist Bestandteil des tes-

tierten Konzernlageberichts. Auf eine zusitzliche Darstel-
lung der nachfolgend erlduterten Informationen im Anhang
beziehungsweise Konzernabschluss wird daher verzichtet.

Grundsatz Die Festlegung der Vergiitung fiir die
Vorstandsmitglieder der HRE Holding soll grundsétzlich
eine leistungsorientierte Bezahlung sicherstellen und richtet
sich nach der internationalen Tétigkeit und Grofle des
Unternehmens. Dabei findet neben einem Vergleich der
Vorstandsvergiitung bei entsprechenden Unternehmen im
In- und Ausland auch die wirtschaftliche und finanzielle
Lage des Konzerns Beriicksichtigung. Unter Beriicksichti-
gung dieser Kriterien berdt der Aufsichtsrat die Struktur
und Hohe der Vergiitung des Vorstands. Im Zusammen-
hang mit der Gewédhrung von Stabilisierungsmafnahmen
nach dem Finanzmarktstabilisierungsgesetz (FMStG) haben
die Mitglieder des neu formierten Vorstands fiir den Zeit-
raum ab dem 1. April 2009 fiir die Dauer der Stabilisie-
rungsmafBnahmen oder einen anderen vom Finanzmarkt-
stabilisierungsfonds vorgegebenen Zeitraum einer Redu-
zierung der jahrlichen Beziige pro Vorstandsmitglied pro
rata temporis auf maximal 500.000 € per annum zuge-
stimmt. Eine variable Vergilitung wird fiir den vorstehend
definierten Zeitraum nicht gezahlt. Insofern wird fiir
diesen Zeitraum vom Grundsatz der leistungsorientierten
Bezahlung abgewichen. Nach Abschluss der Sanierung
der Gesellschaft, spédtestens bei Beendigung des Dienst-
vertrages, stellt die Gesellschaft die Zahlung eines einma-
ligen Bonuses in Aussicht. Die gednderten Anstellungs-
vertrdge der Vorstandsmitglieder tragen insofern den
Vorgaben des Finanzmarktstabilisierungsfonds Rechnung.
Die neuen Anstellungsvertrdge sind mit Wirkung ab dem
1. April 2009 an die Stelle der urspriinglich vereinbarten
Anstellungsvertrédge getreten. Nach dem 1. April 2009 neu
in die Gesellschaft eingetretene Vorstandsmitglieder haben
analoge Vertrdge erhalten.

Im Zusammenhang mit dem Neuabschluss seines Anstel-
lungsvertrags hat Dr. Axel Wieandt auf umfangreiche un-
verfallbare Pensionsanspriiche zugunsten der Gesellschaft
verzichtet (die Pensionsverpflichtungen der Gesellschaft
haben sich durch diesen Verzicht um ca. 3,8 Mio. € redu-
ziert), wofiir Dr. Axel Wieandt vom Aufsichtsrat der HRE
Holding eine Einmalzahlung in Héhe von 500.000 € ge-
wiahrt wurde. Ferner besteht bei Dr. Axel Wieandt, Dr. Kai
Wilhelm Franzmeyer und Frank Krings fiir den Zeitraum
vom 1. Januar 2009 bis zum 31. Mérz 2009 auf Basis der



bis zum 31. Mérz 2009 giiltigen Dienstvertrdge jeweils ein
garantierter Anspruch auf zeitanteilige variable Vergiitung
fiir das Jahr 2009 in Hohe von 375.000 € bei Dr. Axel
Wieandt sowie jeweils 325.000 € bei Dr. Kai Wilhelm
Franzmeyer und bei Frank Krings. Dr. Axel Wieandt, Frank
Krings und Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer haben sich be-
reit erklért, die Auszahlung der vorbezeichneten Ansprii-
che bis zu einem Zeitpunkt nach Abschluss der Restruk-
turierung und Neuausrichtung der HRE, spétestens jedoch
bis zum Ablauf ihres jeweiligen Dienstvertrages, nicht
fallig zu stellen.

Vergiitungsbestandteile Aus den mit den Vorstandsmitglie-
dern abgeschlossenen Anstellungsvertrdgen ergeben sich
folgende Vergiitungselemente:

erfolgsunabhéngige Vergiitung einschlieflich Sachbeziigen

erfolgsbezogene variable Vergiitung

Pensionszusage

Erfolgsunabhangige Vergiitung Die Festvergiitung wird an-
hand eines externen Marktvergleichs in regelméBigen
Abstdnden {iberpriift und gegebenenfalls angepasst. Eine
automatische Anpassung erfolgt nicht. Entsprechend der
neuen gesetzlichen Regelungen des VorstAG hat der Auf-
sichtsrat die Anwendung von § 87 AktG gepriift und wird
dies im Weiteren laufend tun. Dariiber hinaus gewéhrt
die Gesellschaft den Vorstandsmitgliedern Zusatzleistun-
gen im iblichen Rahmen. Diese Leistungen beinhalten
unter anderem die Stellung eines Dienstwagens inklu-
sive der Ubernahme aller in diesem Zusammenhang ent-
stehenden Kosten. Zusitzlich besteht fiir die Vorstands-
mitglieder iiber eine Gruppenunfallversicherung eine
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entsprechende Versicherung. Auf den geldwerten Vorteil
entfallene Steuern fiir diese Leistungen tragen die Vor-
standsmitglieder. Dariiber hinaus tibernimmt die Gesell-
schaft alle zwei Jahre die Kosten fiir eine &rztliche diagnos-
tische Untersuchung.

Variable Vergiitung Aufgrund der Gewédhrung von Stabili-
sierungsmafinahmen nach dem Finanzmarktstabilisierungs-
gesetz (FMStG) erhilt der Vorstand fiir das Geschiftsjahr
2009 keine diskretionére variable Vergiitung. Davon aus-
genommen sind die vorgenannten garantierten Zahlungen
fir den Zeitraum 1. Januar bis 31. Mérz 2009 fiir die im
Oktober 2008 neu eingetretenen Vorstandsmitglieder.

Im Grundsatz wird die variable Vergiitung des Vorstands
vom Aufsichtsrat in einer Ermessensentscheidung unter
Einbeziehung mehrerer Faktoren festgelegt. Vor Beginn
eines Geschaftsjahres legt der Aufsichtsrat im Rahmen der
Gesamtstrategie sowohl Gesamtziele fiir den Vorstand als
auch individuelle Ziele fiir jedes Vorstandsmitglied fest.
Nach Ablauf des Geschiftsjahres trifft der Aufsichtsrat
eine Entscheidung iiber die Bonushdhe aufgrund einer
eingehenden Erorterung. Dabei werden der Unternehmens-
erfolg und die personliche Leistung des Vorstandsmit-
glieds beurteilt. Die einzelnen Kriterien in der personli-
chen Beurteilung sind die Erreichung strategischer und
quantitativer Ziele, der personliche Beitrag und Einsatz
sowie die Wahrnehmung unternehmerischer Verantwor-
tung und das Teamverhalten im Vorstand. In der Gesamt-
schau achtet der Aufsichtsrat auf die Korrelation zwischen
Unternehmenserfolg und personlicher Leistung und damit
auf die Angemessenheit.
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Konzernbezﬁge 1.1.-31.3.2009 1.4.-31.12.2009 2009 2008
an Vorstandsmitglieder garantierte
der HRE Holding Kompo-
nenten; erfolgs-
Auszahlung bezogene
Fixe b.a.w. Sonstige Fixe Kompo- Sach-

inTsd. € Bezlige verschoben? Beziige Insgesamt Beziige nenten Insgesamt bezlige? Insgesamt Insgesamt
Dr. Axel Wieandt?, Vorsitzender 188 375 500 1.063 375 — 375 54 1.492 602
Manuela Better (seit 1.2.2009) 83 = = 83 375 = 375 24 482 —
Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer 150 325 = 475 375 = 375 = 850 458
Frank Krings 150 325 = 475 375 = 375 14 864 448
Alexander Freiherr von
Uslar-Gleichen (seit 1.10.2009) — — — — 125 — 125 3 128 —
Ehemalige Vorsténde = = = = = = = 2.429 4922
Insgesamt® 571 1.025 500 2.096 1.625 = 1.625 95 6.245 6.430

) Die garantierten Komponenten sind vertraglich fix zugesagt; die Gesamtbezlige sind ab dem 1.4.2009 auf max. 500.000 € per annum begrenzt;

auf die flir den Zeitraum nach dem 1.4.2009 garantierten Komponenten haben Dr. Axel Wieandt, Frank Krings und Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer verzichtet
und sich zudem bereit erkldrt, die Auszahlung der Anspriiche des ersten Quartals 2009 bis zu einem Zeitpunkt nach Abschluss der Restrukturierung

und Neuausrichtung der HRE, spatestens jedoch bis zum Ablauf ihres jeweiligen Dienstvertrages beziehungsweise Beendigung ihrer jeweiligen Vorstands-
bestellung, nicht fallig zu stellen; vgl. dazu auch die Ausfithrungen im FlieRtext unter ,Vorstand (Grundsatz)*, letzter Satz.

die unter ,Sonstige Beziige" ausgewiesen ist.

&

Pensionszusagen Die derzeitigen Mitglieder des Vorstands
sowie Dr. Robert Grassinger haben einzelvertragliche Ruhe-
gehaltszusagen auf Altersruhegeld ab dem 60. Lebensjahr
und fiir den Fall des Eintritts von Berufs- und Erwerbs-
unfihigkeit. Die Ruhegeldzusagen von Georg Funke, Dr.
Markus Fell, Bo Heide-Ottosen und Frank Lamby wurden
vom Présidialausschuss des Aufsichtsrats mit Beschluss
vom 20. Januar 2008 widerrufen.

Beziiglich der Hohe des Ruhegehalts der Mitglieder des
Vorstands gilt Folgendes: Der Vorstandsvorsitzende erhélt
ein Ruhegehalt in Héhe von 30 % der nicht-reduzierten
Festbeziige. Es erhoht sich fiir jedes vollendete Dienst-
jahr als Mitglied des Vorstands um 1,66 Prozentpunkte,
hochstens jedoch auf 60 %. Fiir die iibrigen Vorstandsmit-
glieder betrdgt der Sockelbetrag ebenfalls 30 % der nicht-
reduzierten Festbeziige. Fiir jedes vollendete Dienstjahr
als Vorstandsmitglied erhéht sich das Ruhegeld um 1%,
maximal jedoch auf 50%. Bei Manuela Better gilt die Be-
sonderheit, dass bis zum 31. Januar 2010 ihre bisher be-
stehende Pensionszusage fortgefiihrt wurde, nach der sie

Darin enthalten: Sachaufwand fiir Nebenleistungen im iiblichen Rahmen, die der Versteuerung und —im Ausland — auch der Sozialversicherung unterliegen.
Bei Neuabschluss des Anstellungsvertrages hat Dr. Axel Wieandt fiir den Verzicht auf umfangreiche Pensionsanspriiche eine Einmalzahlung erhalten,

Dariiber hinaus bestehen einzelvertragliche Zusagen auf Altersversorgung in Hohe eines Prozentsatzes der jahrlichen Fixbeziige.

von der Gesellschaft einen jahrlichen Rentenbeitrag von
30.000 € erhélt. Ab 1. Februar 2010 wurde diese Zusage
durch eine Zusage abgelost, wie sie fiir die iibrigen Vor-
standsmitglieder besteht. Die Pensionszusagen von Dr. Axel
Wieandt, Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer und Frank Krings
wurden mit Ablauf eines Jahres nach deren jeweiligem
Eintritt vertraglich unverfallbar. Die Pensionszusagen von
Manuela Better und Alexander von Uslar-Gleichen sind
vertraglich nach Ablauf eines Jahres unverfallbar. Die
Versorgungszusage von Dr. Bernhard Scholz wird nach
Ablauf von zwei Jahren als Mitglied des Vorstands vertrag-
lich unverfallbar. Fiir diese Pensionszusagen ist wie fiir
die tibrigen Pensionsverpflichtungen der Gesellschaft eine
Riickdeckungsversicherung abgeschlossen worden. Die
Anspriiche aus dieser Riickdeckungsversicherung sind an
die Vorstdnde verpfandet.

Hinsichtlich der Anpassung der Pensionsbeziige nach
Eintritt in den Ruhestand gilt § 16 des Betriebsrentenge-
setzes, das heilt, alle drei Jahre erfolgt eine Anpassung
anhand des Verbraucherpreisindexes.
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Im Falle des Todes eines Vorstandsmitgliedes erhdlt des-  gatte Hinterbliebenenbeziige erhilt, diirfen die Gesamt-

sen hinterbliebener Ehepartner 60 % der Ruhegehaltsan-
spriiche des Ehegatten. Dartiber hinaus besteht eine Halb-
waisen- beziehungsweise Vollwaisenversorgung bis zur
Vollendung des 21. beziehungsweise 18. Lebensjahres der
Kinder. Sofern ein Kind sich nach Vollendung des 21. be-
ziehungsweise 18. Lebensjahres noch in Berufsausbildung
befindet, wird das Waisengeld bis zum Abschluss der Be-
rufsausbildung, ldngstens jedoch bis zum vollendeten
25. Lebensjahr gezahlt. Solange der hinterbliebene Ehe-

Pensionszusagen an Vorstandsmitglieder
der HRE Holding

inTsd. €

Dr. Axel Wieandt?, Vorsitzender

Manuela Better (seit 1.2.2009)

Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer

Frank Krings

Alexander Freiherr von Uslar-Gleichen (seit 1.10.2009)
Dr. Robert Grassinger (bis 31.1.2009)

Bettina von Oesterreich? (bis 31.1.2009)

beziige der Halbwaisen 30 % der Ruhegehaltsbeziige des
verstorbenen Elternteils nicht iibersteigen. Vollwaisen er-
halten zusammen bis zu 60 % des Ruhegehalts des ver-
storbenen Elternteils.

Hinterbliebene Ehegatten und Kinder aus einer Ehe, die
das Vorstandsmitglied nach dem Ubertritt in den Ruhe-
stand schlieBt, haben keinen Anspruch auf Hinterbliebe-
nenbezug und Waisengelder.

2009 2008
Barwert der
im Geschafts- Nachzu-

jahr erdienten verrechnender Pensions-
Pensions- Dienstzeit-  verpflichtung
anspriiche Zinsaufwand aufwand per 31.12.2009

158 151 —3.671 2.873 6.218

73 109 = 2.084 —

81 126 = 2.406 2.031

68 106 — 2.017 1.637

63 95 = 1.815 —

= = = 1.219 1414

= = —1.383 — —

443 587 —5.054 12.414 11.300

Insgesamt

Y Anderung der Pensionszusage ab 1. April 2009

2 Es bestehen keine Pensionsanspriiche, da die Unverfallbarkeitsfrist nicht erfiillt wurde.
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Sonstige Regelungen Fiir den Fall der vorzeitigen Beendi-
gung des Dienstverhéltnisses durch die Gesellschaft ohne
wichtigen Grund enthalten die Anstellungsvertrdge der
Mitglieder des Vorstandes eine Klausel, nach der sie ne-
ben der Abgeltung der Restlaufzeit eine Abfindung in
Hohe eines Jahresgehalts erhalten. Bei den Anstellungs-
vertrdgen ist die vertraglich vorgesehene Ausgleichszah-
lung auf maximal zwei Jahresvergiitungen begrenzt (Ab-
findungs-Cap).

Mit den im Laufe des Jahres 2009 aus dem Vorstand aus-
geschiedenen Mitgliedern des Vorstands wurden folgende
Regelungen getroffen:

Cyril Dunne hat sein Vorstandsmandat bei der
HRE Holding mit Wirkung zum 31. Januar 2009 niederge-
legt. Die Beendigung des Anstellungsvertrages mit der
Gesellschaft erfolgte ebenfalls zum 31. Januar 2009. Da
Cyril Dunne seit 1. Februar 2009 weiterhin als Chief Exe-
cutive Officer der DEPFA Bank plc in Dublin tédtig ist,
wurde keine Abfindung vereinbart.

Dr. Robert Grassinger hat sein Amt
als Vorstand der HRE Holding zum 31. Januar 2009
niedergelegt. Sein Vorstandsmandatsvertrag mit der HRE
Holding endete durch Aufhebungsvereinbarung zum
31. Januar 2009. Der Anstellungsvertrag von Dr. Robert
Grassinger mit der ehemaligen Hypo Real Estate Bank AG
endet durch Aufhebungsvereinbarung zum 31. Mérz 2009.
Im Vergleich zu den iibrigen ausgeschiedenen Vorstands-
mitgliedern stellen die Vereinbarungen mit Dr. Robert
Grassinger eine Besonderheit dar. Die materiellen Kondi-
tionen der Aufhebungsvereinbarung wurden bereits im
Sommer 2008 mit dem damaligen Aufsichtsrat verein-
bart. Damals wurde Dr. Robert Grassinger schriftlich zu-
gesagt, dass bei Beendigung die Festbeziige sowie die

Nebenleistungen fiir die Restlaufzeit vergiitet werden
(1.326.800 € brutto). Im Rahmen der Aufhebungsverein-
barung wurde vereinbart, dass anderweitige Beziige aus
selbststandiger, unselbststandiger oder sonstiger Tétig-
keit, die Dr. Robert Grassinger bis 30. Juni 2010 erwirbt,
auf die Abfindung gemdll § 615 Satz 2 BGB angerechnet
werden. Die Abfindung wurde beziehungsweise wird
jeweils nach Ablauf von drei Monaten in vierteljahrli-
chen Raten ausbezahlt, erstmals am 30. April 2009. Ein
Bonusanspruch fiir 2008 beziehungsweise anteilig fiir
2009 besteht nicht. Dariiber hinaus hat Dr. Robert Gras-
singer aufgrund seiner Vordienstzeit eine gesetzlich un-
verfallbare Anwartschaft auf Leistungen aus betrieblicher
Altersversorgung ab Vollendung des 60. Lebensjahres er-
worben.

Der Aufsichtsrat und Bettina von
Oesterreich haben sich Ende Dezember 2008 durch Auf-
hebungsvertrag darauf verstdndigt, dass das Dienstverhalt-
nis vorzeitig zum 31. Mérz 2009 endet. Vereinbarungsge-
méb hat sie ihr Amt als Vorstand zum 31. Januar 2009
niedergelegt, als die Nachfolge geregelt war. Der Anstel-
lungsvertrag endete per Aufhebungsvereinbarung vor-
zeitig zum 31. Méarz 2009. Als Ausgleich fiir die Ansprii-
che aus dem bis 31. Januar 2010 fest abgeschlossenen
Anstellungsvertrag hat Bettina von Oesterreich eine Ab-
findung in Hohe von 400.000 € brutto erhalten. Dies
entspricht einem Jahresfestgehalt. Ein Bonusanspruch
fiir das Jahr 2008 beziehungsweise anteilig fiir 2009 be-
stand nicht. Im Rahmen der Aufhebungsvereinbarung
hat Bettina von Oesterreich auf die ihr nach ihrem
Dienstvertrag fest zugesagte Uberbriickungsleistung in
Héhe von 950.000 € brutto verzichtet. Eine unverfallbare
Anwartschaft auf Leistungen aus betrieblicher Altersver-
sorgung besteht nicht, da die Unverfallbarkeitsfrist noch
nicht erreicht war.



Der Aufsichtsrat erhélt eine Vergiitung, deren
Hoéhe in § 11 der Satzung festgelegt ist. Danach erhalten
die Mitglieder des Aufsichtsrats im Geschéftsjahr 2009
grundsatzlich eine jahrliche Grundvergiitung von 70.000 €,
der Vorsitzende das Zweieinhalbfache der Grundver-
glitung, sein Stellvertreter das Eineinhalbfache. Die Aus-
schusstétigkeit wird mit 10.000 € im Prasidialausschuss
und 20.000 € im Priifungsausschuss vergiitet. Der Vor-
sitzende eines Ausschusses erhélt jeweils das Doppelte
dieser Vergiitung. Der Vergiitungsanspruch besteht jeweils
anteilig fiir den Zeitraum der Tétigkeit. Der Aufsichts-
rat, dessen Amtszeit mit Ablauf der ordentlichen Haupt-
versammlung endete, hat am 21. April 2009 beschlossen,
einen Sanierungsbeitrag zu leisten und deshalb fiir das
Jahr 2009 auf die Hilfte seiner Beziige zu verzichten.
Der seit dem 13. August 2009 amtierende Aufsichtsrat
hat am 14. Dezember 2009 ebenfalls beschlossen, fiir das
Jahr 2009 auf die Hilfte seiner Beziige zu verzichten.
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Die Gesellschaft erstattet die Reisekosten, Sitzungsgelder
werden nicht bezahlt. Neben den zuvor aufgefiithrten und
satzungsgemadl festgelegten Vergiitungen hat die Gesell-
schaft den Mitgliedern des Aufsichtsrates keine weiteren
Vergiitungen oder Vorteile fiir persénlich erbrachte Leis-
tungen gewihrt. Der Aufsichtsrat hat beschlossen, dass
die Mitglieder des Aufsichtsrates ihre Vergiitung am Tag
nach ihrer Entlastung durch die Hauptversammlung und
nicht nach Ablauf eines jeden Geschéftsjahres erhalten.
Da diese Regelung bereits fiir das Geschéftsjahr 2008 gilt,
haben die Mitglieder des Aufsichtsrats ihre Vergiitung
fiir 2008 noch nicht erhalten, eine entsprechende Riick-
stellung ist jedoch gebildet. Der nachfolgenden Tabelle ist
der individualisierte Ausweis der Vergiitung fiir die Auf-
sichtsratsmitglieder zu entnehmen.
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U Prasidial- Priifungs- Risik 8! N ungs-
Konzternl.)ezuge Aufsichtsrat ausschuss ausschuss  mentausschuss ausschuss R
an Mitglieder des Vergi-
. tung aus
Aufsichtsrats 2009 Tochter- Umsatz-
stellv. Mit- Mit- Mit- Mit- Mit- unter- steuer Ins-

Vorsitz  Vorsitz glied Vorsitz glied  Vorsitz glied Vorsitz glied  Vorsitz glied nehmen Summe 19% gesamt
inTsd. € Vergiitung p.a. 175 105 70 20 10 40 20 = = = =
Dr. Bernd Thiemann?
(Vorsitzender seit 13.8.2009) 36 = = 4 = = 4 = = = = 4 49 9 58
Dagmar P. Kollmann?
(Stellvertretende Vorsitzende
seit 13.8.2009) = 22 = = 2 8 = = = = = 4 36 7 43
Dr. Glnther Braunig®
(seit 9.7.2009) = = 18 = 2 = 4 = = = = 4 28 5 33
Dr. Alexander GroRY
(seit 13.8.2009) = = 15 = = = = = = = = = 15 3 17
Dr. Markus Kerber?
(seit 5.12.2009) — — 3 — — — — — — — — — 3 1 3
Dr. Hedda von Wedel?
(seit 13.8.2009) = = 15 = = = 4 = = = = 4 23 4 27
Dr. Michael Endres?
(Vorsitzender bis 13.8.2009) 58 = = 7 = = 7 = = = = 7 79 15 94
Dr. h.c. Bernhard Walter?
(Stellvertretender Vorsitzender
bis 13.8.2009) = 35 = = 3 13 = = = = = = 52 10 61
Dr. Renate Kriimmer
(Stellvertretende Vorsitzende
bis 31.3.2009) = 26 = = = = 5 = = = = = 31 6 37
J. Christopher Flowers
(bis 27.3.2009) = = 18 = B = = = = = = = 20 4 24
Bernd Knobloch?
(bis 13.8.2009) = = 23 = = = = = = = = 7 30 6 36
Dr. Edgar Meister?
(bis 18.5.2009) = = 15 = = = 4 = = = = 4 23 4 27
Sigmar Mosdorf?
(bis 13.8.2009) — — 23 — — — — — — — — — 23 4 28
Richard S. Mully
(bis 27.3.2009) = = 18 = = = = = = = = = 18 3 21
Dr. Albert Peters?
(13.8. bis 4.12.2009) — — 15 — — — — — — — — — 15 3 17
Hans-Jorg Vetter?
(bis 13.8.2009) — — 23 — 3 — — — - — — 7 34 6 40
Manfred ZaRY
(bis 13.8.2009) — — 23 — — — — — — — — 3 26 5 31
Insgesamt 95 83 207 11 13 22 28 = = = = 44 503 96 599

Y Verzicht auf 50 % der satzungsmaRigen Vergiitung fir 2009



Variable Vergiitung 2009 Aufgrund der anhal-
tend schwierigen Lage an den Finanzmarkten, der weiter-
hin negativen Ergebnisse des Konzerns sowie der auch
nach wie vor notwendigen Unterstiitzungsleistungen ist
seitens des Vorstands geplant, fiir diskretionére variable
Vergiitungen in dem jeweils relevanten lokalen recht-
lichen Rahmen auch fiir das Jahr 2009 kein Budget zur
Verfiigung zu stellen und keine diesbeziigliche Auszah-
lung vorzunehmen. Dies gilt, wie bereits im Jahr 2008, fiir
alle Konzerngesellschaften und Standorte.

Gleichwohl befindet sich der Vorstand derzeit mit wesent-
lichen Interessengruppen in einer Abstimmung dariiber,
dass als Ersatzlosung fiir den Entfall einer variablen Ver-
giitung eine freiwillige einmalige Zahlung gewéhrt werden
soll. Der Vorstand hat bei der Ausgestaltung der geplan-
ten Ersatzlosung vor allem auf die Sicherung der operati-
ven Stabilitdt und die Vermeidung operativer Risiken
Wert gelegt und dabei die Steuerung und Motivation von
Leistungstrdgern in der kritischen Phase der Restrukturie-
rung im Blick gehabt.

Diese Zahlung unterscheidet sich nach Zweck, Rechts-
grund, Hohe und inhaltlicher Ausgestaltung von der dis-
kretiondren variablen Vergiitung in der Vergangenheit. Im
Sinne einer solchen Ersatzlésung kann die Zahlung des-
halb grundsétzlich nur Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
gewdhrt werden, die im Gegenzug rechtswirksam auf eine
etwaige Zahlung diskretionérer variabler Vergiitung fiir
das Jahr 2009 verzichten.

Bei der Ausgestaltung dieser ,,Strategischen Losung 2009“
soll die Bemessung der geplanten Ausgleichszahlung auf
Basis grundgehaltsabhéngiger, normierter und regional
differenzierter Entgeltbausteine unter Beriicksichtigung
einer Beitrags- und Leistungsgewichtung erfolgen. Fiir die
Beitrags- und Leistungsgewichtung sollen die Beitrédge
und Leistungen des Mitarbeiters bei der Stabilisierung,
Restrukturierung und Neupositionierung des Konzerns
summarisch gewtirdigt werden. Ein Teil der Auszahlung
soll fiir bestimmte Mitarbeiter zeitversetzt erfolgen.

Eine Information und Einbindung des Aufsichtsrates so-
wie des Eigentiimers beziiglich der ,Strategischen Losung
2009“ hat stattgefunden. Die Mitbestimmungsrechte der
Arbeitnehmervertreter in Deutschland werden gewahrt.
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Infolge des am 21. Dezember 2009
veroffentlichten BaFin-Rundschreibens 22/2009 , Auf-
sichtsrechtliche Anforderungen an die Vergiitungssysteme
von Instituten“ wurde vom Vorstand am 22. Januar 2010
ein Vergiitungsausschuss eingerichtet. Der Vergiitungs-
auschuss setzt sich zusammen aus Vertretern der Berei-
che Personal, den Vertriebseinheiten sowie dem Value
Portfolio, Risikocontrolling und -management, Compli-
ance/Corporate Governance, Finanzen sowie — als Mit-
glied ohne Stimmrecht im Rahmen der Aufgaben —einem
Vertreter der internen Revision. Zur Betonung der beson-
deren Rolle des Vergiitungsausschusses wurde Frank
Krings als Chief Operating Officer und in seiner Rolle als
Personalvorstand zum Vorsitzenden des Vergiitungsaus-
schusses ernannt.

Die wesentlichen Aufgaben des Vergiitungsausschusses

waren bisher:
die intensive Auseinandersetzung mit und die Begut-
achtung der ,Strategischen Losung 2009“ vor dem Hin-
tergrund der gesetzlichen/regulatorischen Anforderun-
gen sowie
die Erarbeitung eines Vorschlages fiir die Anwendbarkeit
der besonderen Anforderungen aus Abschnitt4 des BaFin-
Rundschreibens (positive Selbsteinschidtzung) sowie
im Zusammenhang mit der Auslegung des Abschnitts 4
des BaFin-Rundschreibens die Erarbeitung eines Vor-
schlags fiir die Definition der risikobegriindenden Funk-
tionen (,,Risk Taker“), auf die die besonderen Anforde-
rungen des Abschnitts 4 aus dem BaFin-Rundschreiben
Anwendung finden.

Als risikobegriindende Positionen (Risk Taker) fiir das
Jahr 2009 wurden ausschlieBlich die Geschiftsleiter der
Gesellschaften der HRE Holding und der Deutschen Pfand-
briefbank AG vorgeschlagen. Dariiber hinaus wurde emp-
fohlen — iiber die sich unmittelbar aus dem Rundschrei-
ben des BaFins ergebenden Anforderungen hinaus —, auch
die Geschiftsleiter (Executive Directors) der DEPFA Bank
plc fiir das Jahr 2009 wie Risk Taker zu behandeln. Der
Vorstand der HRE Holding AG, der Deutschen Pfandbrief-
bank AG sowie das Executive Board der DEPFA Bank plc
haben dem Vorschlag des Vergiitungsausschusses zuge-
stimmt und die entsprechenden Beschliisse hierzu gefasst.
Diese Entscheidung beriicksichtigt, dass fiir das Jahr
2009 das tibergeordnete Ziel des Konzernverbunds in der
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Reduzierung der Risiken, in der Restrukturierung und in
der Neupositionierung bestand. Zudem oblagen im Jahr
2009 alle wesentlichen Entscheidungen im Zusammen-
hang mit wesentlichen Risikopositionen dem Vorstand.

Im Rah-
men der regulatorischen Anforderungen (Langfristigkeit,
Nachhaltigkeit, Transparenz und Angemessenheit) und
angesichts der Interessen der 6ffentlichen ,,Stakeholder*
ist ab 2010 die Einfiihrung eines neuen Vergiitungssystems
erforderlich. Hierzu wurden 2009 wesentliche vorberei-
tende Arbeiten durchgefiihrt, insbesondere eine durch-
gingige Klassifizierung und Zuordnung von Mitarbeiter-
funktionen sowie eine umfassende regional differenzierte
Gehaltsstudie. Wesentliche Strukturelemente des neuen
Vergiitungssystems wurden erarbeitet und der Aufsichts-
rat iiber den Stand der Arbeiten umfassend informiert.
Der Abschluss der weiteren Abstimmungen mit den un-
terschiedlichen Interessengruppen ist in der ersten Jah-
reshélfte 2010 geplant.

Nachhaltigkeit

Ein wesentlicher Bestandteil der Un-
ternehmenskultur ist die Férderung einer offenen Unter-
nehmenskultur. Neben der 6konomischen Ausrichtung
werden dabei auch nicht-finanzielle Faktoren beriicksich-
tigt. So sind zum Beispiel in den Allgemeinen Kredit-
grundsédtzen der HRE ethische Grundsitze fiir die Vergabe
von Finanzierungen festgelegt, die im Einklang mit dem
fiir alle Mitarbeiter giiltigen Verhaltenskodex stehen.

Daneben ist die Unternehmenskultur auf die Férderung
und Erhaltung einer lebenswerten Umwelt ausgerichtet.
So wird darauf geachtet, dass Hersteller und Zulieferer
die definierten Umweltschutzanspriiche erfiillen und
entsprechend zertifiziert sind. Intern wird diesem An-
spruch z.B. durch papiersparende Arbeitsabldufe oder
die Verwendung moderner, energiesparender Geréite Rech-
nung getragen.

Threr gesellschaftlichen Ver-
antwortung widmete sich die HRE auch im Jahr 2009
hauptséchlich iiber ihre beiden Stiftungen: die Hypo Real
Estate Stiftung, Miinchen, sowie die Stiftung fiir Kunst
und Wissenschaft der ehemaligen Hypo Real Estate Bank
International AG, Stuttgart. Seit deren Griindungen in den
Jahren 1968 beziehungsweise 1987 durch die Vorgénger-
institute der Deutschen Pfandbriefbank AG verfiigen die
Stiftungen {iiber ein eigenstdndiges, von der Bank losge-
lostes Kapital. Dieses wird ausschlieBlich zur Erfiillung
der Stiftungszwecke verwendet. Auf diese Weise war die
HRE trotz der besonderen finanziellen Situation des Kon-
zerns im Berichtsjahr weiterhin in der Lage, ihrer gesell-
schaftlichen Verantwortung auch bei der Férderung von
Kunst, Kultur und Wissenschaft nachzukommen. Beide
Stiftungen verfiigen {iber kein eigenes Personal. Die Stif-
tungsarbeit wird den Stiftungen als laufende personelle
Unterstiitzung von der Deutschen Pfandbriefbank AG
kostenlos zur Verfiigung gestellt.

Die Hypo Real Estate Stiftung unterstiitzt auf der einen
Seite Konzerte und Ausstellungen. Auf der anderen Seite
ergreift sie mit ihrem bundesweit viel beachteten Archi-
tekturpreis selbst die Initiative zur Verbesserung archi-
tektonischer Kultur gewerblicher Objekte in Deutschland.
Uber den Architekturpreis hinaus nimmt die Stiftung
monetdre Férderungen auf den Gebieten der Musik und
Kunst vor.

Die Stiftung fiir Kunst und Wissenschaft der ehemaligen
Hypo Real Estate Bank International AG férdert — mit dem
Schwerpunkt Baden-Wiirttemberg — geistige und kiinstle-
rische Arbeiten vor allem in Schrifttum, Malerei, Bild-
hauerei, Musik, Theater, Architektur/Design, Landeskunde
und Brauchtum. Zudem wird alle ein bis zwei Jahre ein
Stiftungspreis in diesen Bereichen vergeben.

Um die Bemithungen des Konzerns
der HRE um nachhaltiges Wirtschaften transparent zu
machen, nimmt der Konzern regelméBig an Umfragen
folgender Nachhaltigkeits-Ratingagenturen teil: Dow Jones
Indexes/STOXX Ltd./SAM, SiRi Global Profile, Vigeo,
Carbon Disclosure Project.
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Entwicklung der Erfolgslage

HRE

Die Erfolgslage der HRE war im Geschiftsjahr 2009 von
der spezifischen Situation des Konzerns und der weiter
angespannten Situation im Kreditgeschéaft und dabei vor
allem in der Immobilienfinanzierung geprégt. Als Folge
belief sich das Ergebnis vor Steuern auf —2.221 Mio. €
und war damit wie erwartet negativ. Der Verlust resultierte
aus hohen Wertberichtigungen, die hauptsédchlich Forde-
rungen aus Immobilienfinanzierungen betroffen haben.
Dariiber hinaus wurde der Provisionsiiberschuss in Héhe
von —741Mio. € durch die Aufwendungen fiir die externen
Liquiditdtsunterstiitzungen belastet, ohne die der Fortbe-
stand der HRE jedoch nicht gewéhrleistet gewesen wire.

Key Financials

Erfolgszahlen

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

Kreditrisikovorsorge in Mio. €

Verwaltungsaufwand in Mio. €

Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte und

immaterielle Vermogenswerte der DEPFA in Mio. €

Saldo Uibrige Ertrage /Aufwendungen in Mio. €

Ergebnis vor Steuern in Mio. €

Ertragsteuern in Mio. €

Ergebnis nach Steuern in Mio. €

Kennziffern

Cost-Income-Ratio in%

Eigenkapitalrentabilitat nach Steuern in%

> Wirtschaftsbericht
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Das Vorsteuerergebnis des Jahres 2008 war noch stérker
von der Krise der HRE und den angespannten Mairkten
belastet und lag mit —5.375 Mio. € unter dem aktuellen
Ergebnis. Hauptgriinde fiir das deutlich negative Ergebnis
des Jahres 2008 waren die Abschreibungen der Geschéfts-
oder Firmenwerte und von weiteren immateriellen Ver-
mogenswerten (2.482 Mio. €). Dariiber hinaus waren im
Vorjahr hohe Abschreibungen und erfolgswirksame Be-
wertungsminderungen auf Handelsbestdnde beziehungs-
weise Finanzanlagen in Form von Collateralised Debt
Obligations (CDOs) und Mortgage Backed Securities (MBS)
sowie eine hohe Kreditrisikovorsorge notwendig. Im De-
tail stellt sich die Ergebnisentwicklung fiir das Geschifts-
jahr 2009 im Vergleich zum Vorjahr wie folgt dar:

2009 2008 Verdnderung
419 —585 1.004
1.396 1.633 —237
—642 32 —-674
—154 —1.009 855
=1l —-1.409 1.408
=117 86 —203
-63 82 —145
2.091 1.656 435
541 605 -64
— 2.482 —2.482
-8 -47 39
-2.221 —5.375 3.154
15 86 =71
—2.236 —5.461 3.225
>100,0 >100,0
—46,8 -74,5
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Die operativen Ertrdge lagen bei 419Mio. €
und damit um 1.004 Mio. € besser als im Jahr 2008, in dem
die operativen Ertrdge —585 Mio. € betrugen. Die Steige-
rung resultierte ausschlieBlich aus einem weit weniger
negativen Handels- und Finanzanlageergebnis, die iiber-
wiegend auf sich stabilisierende Kapital- und Finanzmarkte
zuriickzufiihren sind.

Der Zinsiiberschuss lag mit 1.396 Mio. € unter dem Vor-
jahreswert von 1.633 Mio. €. Der Riickgang ist auf héhere
Sondereffekte des Vorjahres als auch auf den in 2009 ste-
tig vollzogenen Abbau an zinstragenden Vermogenswer-
ten zurtickzufiithren. Aus der Abwertung einiger Instru-
mente des Nachrangkapitals resultierte auch im Jahr 2009
ein Ertrag in Hohe von 138 Mio. € (im Vorjahr 353 Mio. €).
Dartiber hinaus waren im Vergleich zum Vorjahr die Ein-
malertrdge aus Forderungsverkdufen, Vorfilligkeitsent-
schddigungen sowie Riicknahmen und Riickkdufen von
finanziellen Verbindlichkeiten riickldufig (2009: 25 Mio. €,
2008: 79 Mio. €). Ferner wurde der Zinsuberschuss durch
den riickldufigen Portfoliobestand sowie durch den Aus-
fall von Kreditnehmern und damit einhergehenden Zins-
ausfillen belastet. Der Effekt aus dem Ausfall von Kredit-
nehmern wird teilweise im Zeitablauf tiber das sogenannte
,Unwinding®, das heifit die Fortschreibung des Barwerts
der erwarteten zukiinftigen Zahlungsstrome, kompensiert.
Positiv wirkten sich im ersten Halbjahr 2009 Ertrdge aus
dem Geldmarktbereich sowie aus gezogenen US-ameri-
kanischen Kundenliquiditédtsfazilitdten aus. Durch ein
abfallendes Zinsniveau am Geldmarkt war es der HRE
moglich, sinkende Refinanzierungsaufwendungen bei kon-
stanten Ertrdgen der Aktivseite zu nutzen. Die gezogenen
US-amerikanischen Kundenliquiditétsfazilitdten begiins-
tigen aufgrund ihres hohen Zinssatzes den Zinsiiberschuss.
Beide Effekte haben sich vor allem im ersten Halbjahr
2009 ausgewirkt. Seit Mitte des Jahres 2009 hatten sie
aufgrund des inzwischen stabilen Zinsniveaus und der
weitgehenden Tilgung der Forderungen aus gezogenen
US-amerikanischen Kundenliquiditétsfazilitdten keinen
materiell begiinstigenden Einfluss auf den Zinstiberschuss
der HRE mehr.

Der Provisionstiiberschuss betrug —642 Mio. €, nach 32 Mio. €
im Vorjahr. Der Riickgang ist primér auf Aufwendungen
in Hohe von —741Mio. € fiir die Garantien im Zusam-
menhang mit den Liquiditdtsunterstiitzungen des SoFFin
und des Bundes zuriickzufiihren. Im Vorjahr fielen solche
Aufwendungen nur im vierten Quartal an (—92 Mio. €).

Die Aufwendungen fiir die Liquiditdtsunterstiitzungen des
aktuellen Jahres enthalten eine erfolgsabhéngige Pramie.
Das Finanzkonsortium hat im Dezember 2009 im Rahmen
der Restrukturierung der im November 2008 gewidhrten
Liquiditdtsunterstiitzung erwartungsgeméil auf eine er-
folgsabhdngige Pramie verzichtet. Demgegeniiber hat der
Bund in seiner Eigenschaft als Garant bislang nicht for-
mal auf eine erfolgsabhéngige Prdamie verzichtet, sodass
eine entsprechende Verpflichtung in Héhe von 229 Mio. €
zu passivieren war, wovon 27 Mio. € auf die Monate No-
vember und Dezember 2008 entfallen.

Das im Jahr 2009 zu verzeichnende Handelsergebnis war
mit —154 Mio. € weit weniger negativ als noch im Vor-
jahr (—1.009 Mio. €). Allerdings war die Entwicklung der
einzelnen Portfolios und Vermégenswerte unterschiedlich.
Die Bewertungsverluste auf den Bestand an trennungs-
pflichtigen, eingebetteten Derivaten in den synthetischen
CDOs waren mit —58 Mio. € weniger negativ gegeniiber
dem Vorjahreswert (2008: —395 Mio. €). Weiterhin waren
die Bewertungsverluste auf das Portfolio Halcyon und
Pegasus in Héhe von —29 Mio. € niedriger als im Vorjahr
(2008: —237 Mio. €). Die Bestdande werden anhand eines
internen Modells bewertet. Begiinstigend wirkte sich dabei
die geringere Ausfallwahrscheinlichkeit im Zusammen-
hang mit der Restrukturierung eines US-amerikanischen
Kreditversicherers (,Monoline Insurers®) aus. Gestiegen
ist dagegen das latente Ausfallrisiko von Kundenderiva-
ten. Hierfiir bildet die HRE, einhergehend mit der hdhe-
ren Ausfallwahrscheinlichkeit von Kreditforderungen, eine
Vorsorge, ein sogenanntes Counter Party Risk Adjustment,
zu der im Jahr 2009 —228 Mio. € zugefiihrt wurden (2008:
—33 Mio. €). Im Vorjahr fiel dartiber hinaus ein Aufwand
in Héhe von —150 Mio. € aus Derivatepositionen gegeniiber
Lehman Brothers Inc. an. Anspriiche gegeniiber Lehman
Brothers Inc. wurden im Jahr 2009 mit einem leichten
Buchgewinn verkauft.

Abschreibungen und Zuschreibungen auf Wertpapiere
sowie Ergebnisse aus der VerduBerung von Wertpapieren
werden im Finanzanlageergebnis ausgewiesen. Im Jahr 2009
wurde mit —1 Mio. € ein anndhernd ausgeglichenes Er-
gebnis erzielt. Die materiellen Verluste des Vorjahres wa-
ren vor allem auf Abschreibungen auf Cash CDOs (2008:
—762 Mio. € inklusive einer teilweisen Auflésung in Hohe
von 70 Mio. € der im Jahr 2007 gebildeten Modellreserve)
und auf MBS (2008: —528 Mio. €) zuriickzufiihren. Im Jahr
2009 dagegen wurden auf Cash CDOs —77 Mio. € abge-



schrieben (inklusive einer teilweisen Auflésung in Hohe
von 12 Mio. € der im Jahr 2007 gebildeten Modellreserve)
und MBS um 131 Mio. € zugeschrieben. Dariiber hinaus
wurden die portfoliobasierten Wertberichtigungen auf LaR-
Finanzanlagen um —10 Mio. € (2008: —24 Mio. €) erh6ht
sowie ein Gebdude um —33 Mio. € abgeschrieben.

Das Ergebnis aus Sicherungszusammenhidngen war mit
—117 Mio. € negativ und lag damit unter dem Vorjahres-
wert von 86 Mio. €. Im Ergebnis aus Sicherungszusam-
menhdngen werden Hedge-Ineffizienzen von —111 Mio. €
(2008: 162 Mio. €) innerhalb der nach IAS 39 zulédssigen
Bandbreite in Héhe von 80 % bis 125 % sowie das Bewer-
tungsergebnis in Héhe von —6 Mio. € (2008: —76 Mio. €) aus
,designated at Fair Value through Profit or Loss (dFVTPL)*“-
Vermogenswerten und dazugehorigen Derivaten ausge-
wiesen. Die Hedge-Ineffizienzen resultierten im Wesent-
lichen aus der Volatilitdt der Zinssdtze im kurzfristigen
Bereich. Dadurch wurden im Berichtszeitraum der Zins-
tiberschuss begiinstigt und das Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhéngen belastet. Die beizulegenden Zeitwerte
der auf Zinsrisiken gesicherten dFVTPL-Vermogenswerte
verdnderten sich primédr aufgrund der Credit-Spread-Be-
wegungen am Markt.

Der Saldo aus sonstigen betrieblichen Ertrdgen/Aufwen-
dungen betrug —63 Mio. € (2008: 82 Mio. €) und entstand
tuberwiegend aus Effekten aus der Wahrungsumrechnung
(insbesondere US-Dollar) in Héhe von —56 Mio. € (2008:
96 Mio. €). Der Wihrungseffekt ist insbesondere auf die
Wertberichtigungen von Fremdwéhrungsaktiva zuriickzu-
fiihren.

Wie im Vorjahr waren auch im Jahr
2009 als Folge der verschlechterten Situation auf den ge-
werblichen Immobilienmérkten in erheblichem Umfang
Zufithrungen zur Kreditrisikovorsorge notwendig. Insge-
samt belief sich die Kreditrisikovorsorge auf 2.091 Mio. €
(2008: 1.656 Mio. €). Die Einzelwertberichtigungen in Héhe
von 1.896 Mio. € betrafen mit 1.723 Mio. € tiberwiegend
Immobilienkredite und mit 132 Mio. € Infrastruktur- und
Public-Sector-Finanzierungen.

Der starke Anstieg der Kreditrisikovorsorge fiir Immobi-
lienfinanzierungen wurde durch die sich weiter ver-
schlechternden regionalen wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen auf den Immobilienmérkten, insbesondere in
den Mirkten Nordamerika, Stideuropa, GrofBbritannien

Konzernlagebericht
> Wirtschaftsbericht
» Entwicklung der Erfolgslage

und verstarkt auch Deutschland, verursacht. Die schwie-
rigen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen fiihrten, ver-
ursacht durch die steigenden Leerstandsraten und die
Nliquiditat der Markte, zu Bewertungsabschldgen bei den
Immobilienwerten und damit mittelbar zu steigenden
Kreditausfédllen. Insbesondere wirkten sich die vermin-
derten Immobilienwerte einerseits bei Finanzierungen
ohne direkte Riickgriffsmoglichkeiten auf den iibergeord-
neten Schuldner, die einen Grofiteil der Finanzierungen
des Konzerns ausmachen, sowie andererseits auf nach-
rangige Finanzierungstranchen aus.

Die weltweite Rezession wirkte sich auch auf die Auslas-
tung von Infrastrukturvermégenswerten wie Autobahnen,
Flughdfen oder Verkehrsmittel aus. Da auch bei diesen
Finanzierungen hédufig keine Riickgriffsmoglichkeit auf
die tibergeordneten Schuldner besteht, wurde eine ent-
sprechende Kreditrisikovorsorge gebildet.

Die portfoliobasierten Wertberichtigungen stiegen um
194 Mio. € (2008: Zufithrung von 501 Mio. €). Die erwar-
teten Verluste der Bestdnde haben sich nochmals erhoht,
was auf die Verschlechterung der Bonitét einiger Schuld-
ner und die damit gestiegene Ausfallwahrscheinlichkeit
zuriickzufiihren ist. Portfoliobasierte Wertberichtigungen
werden nach IAS 39 nur fiir Forderungen gebildet, bei
denen bisher keine Hinweise auf eine individuelle Wert-
minderung festgestellt wurden. Dariiber hinaus wurden
die zur Ermittlung der portfoliobasierten Wertberichtigun-
gen notwendigen Schétzparameter hinsichtlich des Zeit-
raums zwischen Eintreten und Identifizieren einer Wert-
minderung an die verbesserten Kreditprozesse angepasst.
Weitere Anpassungen erfolgten im Vergleich zum Vorjahr
fiir die Berticksichtigung des Konjunkturzyklus, da die-
ser sich zunehmend in den historischen Verlustraten
niederschlédgt. Aufgrund der gednderten Parameter er-
gab sich eine um 323 Mio. € niedrigere portfoliobasierte
Wertberichtigung.

Der Verwaltungsaufwand verringerte
sich auf 541 Mio. €, nach 605 Mio. € im Vorjahr. Der Per-
sonalaufwand sank von 260 Mio. € auf 213 Mio. €, da sich
der Personalbestand auf 1.397 Mitarbeiter reduzierte, nach
1.786 Mitarbeitern zum 31. Dezember 2008. Der Sachauf-
wand lag mit 328 Mio. € ebenfalls unter dem Vorjahres-
niveau (345 Mio. €). Niedrigere Raum- und Betriebsauf-
wendungen sowie niedrigere Abschreibungen und Wert-
berichtigungen wurden jedoch teilweise kompensiert durch
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hoéhere Aufwendungen fiir IT. Die hoheren IT-Aufwen-
dungen resultierten vor allem aus dem Projekt New Evo-
lution, mit dem die Prozesse und die IT-Infrastruktur
vereinheitlicht werden. Fiir das Vorhaben zur Auslage-
rung von nicht-strategischen Vermdégenswerten in eine
nicht konsolidierte Abwicklungsanstalt sind ab dem
vierten Quartal 2009 zusitzliche Berateraufwendungen
angefallen. Da der Verwaltungsaufwand die operativen
Ertrdge iibersteigt, lag die Cost-Income-Ratio, also das Ver-
hiltnis von Verwaltungsaufwand und operativen Ertrdgen,
wie im Vorjahr bei tiber 100 %.

Im Zusammenhang mit
der strategischen Neuausrichtung und Restrukturierung
der HRE wurde im vierten Quartal 2008 eine Restrukturie-
rungsriickstellung in H6éhe von 225 Mio. € gebildet. Die
Berechnung der Restrukturierungsriickstellung wurde im
Laufe des Jahres 2009 aktualisiert, und die Riickstellung
wurde um 15 Mio. € erhoht. Hier wirkte sich unter ande-
rem aus, dass einzelne Standorte frither als urspriinglich
geplant geschlossen werden konnten und damit Zahlungen
aus laufenden Mietvertrdgen fiir ungenutzte Objekte anfal-
len. Im Jahr 2009 wurden Restrukturierungsriickstellungen
in H6he von 52 Mio. € verbraucht. Im Jahr 2008 beinhal-
tete der Saldo iibrige Ertrdge/Aufwendungen dariiber hin-

Geschaftssegment Commercial Real Estate

Das Geschéftssegment Commercial Real Estate umfasst das
In- und das Auslandsgeschift in der gewerblichen Immo-
bilienfinanzierung und beinhaltet gewerbliche Immobilien-
finanzierungen der Deutschen Pfandbriefbank AG.

Fiir das Geschiftsjahr 2009 betrug das Ergebnis vor Steu-
ern —1.457 Mio. € und lag damit unter dem vergleichbaren
Vorjahreswert von —350 Mio. €. Der Riickgang resultierte
primér aus gesunkenen operativen Ertrdgen und aus einer
gestiegenen Kreditrisikovorsorge.

Die operativen Ertrdge sanken auf
587 Mio. €, nach 876 Mio. € im Vorjahr. Der Zinstiiber-
schuss verringerte sich auf 632 Mio. € (2008: 756 Mio. €).
Die Minderung resultierte aus dem stetig vollzogenen
Abbau an Krediten. Zudem wurde der Zinsiiberschuss

aus einen Ertrag in Hohe von 180 Mio. € aus der begebe-
nen und inzwischen gewandelten Pflichtwandelanleihe
zur Finanzierung der Akquisition der DEPFA Bank plc.

Im Geschiftsjahr
2008 wurden die aktivierten Geschéfts- oder Firmen-
werte, die Markennamen und die Kundenbeziehungen
vollstdndig und die Software teilweise abgeschrieben.
Vergleichbare Aufwendungen fielen im aktuellen Ge-
schéftsjahr nicht an.

Das Ergebnis vor Steuern war im Jahr
2009 mit —2.221 Mio. € negativ (2008: —5.375 Mio. €).

Einem tatsdchlichen Steueraufwand von
53 Mio. € standen latente Steuerertrdge von 38 Mio. € ge-
geniiber und ergaben damit fiir das Jahr 2009 einen Ge-
samtsteueraufwand in Hohe von 15 Mio. € (2008: 86 Mio. €
Steueraufwand). Der tatsdchliche Steueraufwand ergab
sich vor allem in Landern, in denen die HRE positive Er-
gebnisse vor Steuern erzielte.

Das Ergebnis nach Steuern belief
sich im Jahr 2009 auf —2.236 Mio. € (2008: —5.461 Mio. €).

durch den Ausfall von Kreditnehmern und damit einher-
gehenden Zinsausfdllen belastet. Dieser Effekt wurde
teilweise im Zeitablauf iiber das sogenannte ,,Unwinding",
das heilit die Fortschreibung des Barwerts der erwarteten
zukiinftigen Zahlungsstrome, kompensiert. Dariiber hin-
aus enthielt die Vorjahreszahl Gewinne aus der VerduBe-
rung von Schuldscheindarlehen in Héhe von 10 Mio. €.
Der Provisionsiiberschuss lag mit 97 Mio. € auf dem Vor-
jahresniveau (2008: 95 Mio. €). Niedrigere Ertrdge aus
dem verringerten Portfoliobestand wurden durch Provi-
sionen fiir Forderungen kompensiert, die nicht wie ur-
spriinglich geplant syndiziert werden konnten, weshalb
mit der erfolgswirksamen Vereinnahmung begonnen wurde.
Dariiber hinaus waren die Ertrdge aus dem Abschluss von
Sicherungsgeschiften fiir Kunden mit 23 Mio. € leicht
tiiber dem Niveau des Vorjahres (18 Mio. €). Das Handels-



ergebnis in Hohe von —151 Mio. € resultierte aus dem la-
tenten Ausfallrisiko von Kundenderivaten, fiir das eine
Vorsorge gebildet wurde. Im Vorjahr war das Handelser-
gebnis von —45 Mio. € auf Zinspositionierungen zurtick-
zufithren. Das Finanzanlageergebnis des Vorjahres in
Héhe von 58 Mio. € resultierte aus VerdufBerungsgewin-
nen von Wertpapieren. Im Jahr 2009 wurden solche Ver-
duBerungsgewinne nur in sehr geringem Male realisiert.
Da sich die Wertdnderungen der Grundgeschéfte mit den
Sicherungsinstrumenten weitgehend ausglichen, fiel wie
im Vorjahr kein Ergebnis aus Sicherungszusammenhén-
gen an. Der Saldo der sonstigen betrieblichen Ertrdge/
Aufwendungen betrug 6 Mio. € (2008: 12 Mio. €).

In den Jahren 2008 und 2009 hat sich
die Lage auf den gewerblichen Immobilienmérkten dras-
tisch verschlechtert. Die Zahlungsfdhigkeit der Kunden,
die in vielen Fillen zu einem groBen Teil von den Cash-
flows der finanzierten Immobilien abhéngt, war durch die
steigenden Leerstandsraten und die schwierige Vermark-
tung insbesondere neu erstellter beziehungsweise gene-

Key Financials

Erfolgszahlen

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

Kreditrisikovorsorge in Mio. €

Verwaltungsaufwand in Mio. €

Saldo Uibrige Ertrage /Aufwendungen in Mio. €

Ergebnis vor Steuern in Mio. €

Kennziffer

Cost-Income-Ratio in%
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raliiberholter Objekte stark belastet. Betroffen waren vor
allem Immobilienfinanzierungen von Hotels, Biiro- und
Einzelhandelsobjekten. Entsprechend der negativen Ent-
wicklung auf den Immobilienmaérkten in GrofSbritannien,
Spanien und den USA waren Engagements in diesen Re-
gionen iiberproportional belastet. Aufgrund des signifi-
kanten Anteils am Gesamtportfolio trugen dazu auch ma-
terielle Einzelwertberichtigungsfille aus Deutschland bei.
Die Kreditrisikovorsorge betrug fiir das gesamte Jahr 2009
1.866 Mio. €, wovon 1.723 Mio. € auf Einzelwertberichti-
gungen und 142 Mio. € auf portfoliobasierte Wertberich-
tigungen entfielen. Im Vorjahr hatte die Zufiihrung zur
Kreditrisikovorsorge 1.066 Mio. € betragen.

Der Verwaltungsaufwand lag mit
177 Mio. € tiber dem Niveau des Vorjahres von 155 Mio. €,
was im Wesentlichen auf eine Verlagerung von Aktivita-
ten der HRE Holding in die Geschéftssegmente zuriick-
zufiithren ist. Da die operativen Ertrdge sanken und der
Verwaltungsaufwand stieg, verschlechterte sich die Cost-
Income-Ratio auf 30,2 % (2008: 17,7 %).

2009 2008 Verdnderung
587 876 —289
632 756 —-124
97 95 2
—-151 —45 —-106
3 58 =55
6 12 -6
1.866 1.066 800
177 155 22
-1 -5 4
—1.457 -350 —-1.107
30,2 17,7
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Geschiaftssegment Public Sector & Infrastructure Finance

Key Financials

Erfolgszahlen

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

Kreditrisikovorsorge in Mio. €

Verwaltungsaufwand in Mio. €

Saldo ubrige Ertrage/Aufwendungen in Mio. €

Ergebnis vor Steuern in Mio. €

Kennziffer

Cost-Income-Ratio in%

Das Geschiftssegment Public Sector & Infrastructure Fi-
nance umfasst Staats- und Infrastrukturfinanzierungen.

Das Vorsteuerergebnis des Segments sank auf —141 Mio. €
(2008: 106 Mio. €). Die Verminderung ist vor allem auf
ein negatives Ergebnis aus Sicherungszusammenhdngen
und auf einen verschlechterten Provisionsiiberschuss zu-
riickzufiithren.

Die operativen Ertrdge sanken von
609 Mio. € im Vorjahr auf 148 Mio. € im aktuellen Jahr.
Der Zinstiberschuss ging von 730 Mio. € in 2008 auf
683 Mio. € im Jahr 2009 zuriick. Der Riickgang resultierte
aus dem stetig vollzogenen Abbau an zinstragenden Ver-
mogenswerten. Dariiber hinaus lag das Ergebnis aus dem
Verkauf beziehungsweise Abgang von Forderungen so-
wie der Riicknahme von Verbindlichkeiten unter dem
Vorjahreswert. Dagegen wurden héhere Ertrdge im Geld-
marktbereich und aus den von Kunden gezogenen US-
amerikanischen Kundenliquiditdtsfazilitdten erzielt. Beide
Effekte haben sich vor allem im ersten Halbjahr 2009
ausgewirkt. Seit Mitte des Jahres 2009 hatten sie auf-
grund des inzwischen stabilen Zinsniveaus und der weit-
gehenden Tilgung der Forderungen aus gezogenen US-

2009 2008 Verdnderung
148 609 —461
683 730 —47
—477 -39 —438
34 -124 158
=7/ 13 -20
—86 26 -112
1 3 -2
203 420 -217
89 75 14
3 -8 11
—141 106 —247
60,1 12,3

amerikanischen Kundenliquiditatsfazilitaten keinen mate-
riell begiinstigenden Einfluss auf den Zinsiiberschuss
mehr. Der Provisionsiiberschuss war stark durch die Auf-
wendungen fiir die Garantien im Zusammenhang mit den
Liquiditdtsunterstiitzungen des SoFFin und des Bundes
belastet. Er belief sich auf —477 Mio. €, nach —39 Mio. €
in 2008. Das Handelsergebnis (2009: 34 Mio. €, 2008:
—124 Mio. €) enthilt Bewertungsgewinne aus Stand-alone-
Derivaten und einen Buchgewinn aus dem Verkauf der
fast vollstdndig wertberichtigten und neu bewerteten An-
spriiche gegeniiber der im Gldubigerschutz befindlichen
US-amerikanischen Investmentbank Lehman Brothers
Inc. Im Vorjahr resultierte aus dem Re-Hedging und der
Bewertung von Derivatepositionen gegeniiber Lehman
Brothers Inc. ein Aufwand in Hohe von —120 Mio. €. Das
Finanzanlageergebnis belief sich auf —7 Mio. € (2008:
13 Mio. €). Vor allem Hedge-Ineffizienzen innerhalb der
nach IAS 39 zuldssigen Bandbreite verursachten ein ne-
gatives Ergebnis aus Sicherungszusammenhédngen in Héhe
von —86 Mio. € (2008: 26 Mio. €). Der Aufwand stellt
teilweise einen Umkehreffekt der korrespondierenden Er-
trdge im Jahr 2008 dar. Der Saldo aus sonstigen betriebli-
chen Ertrdgen und Aufwendungen betrug 1 Mio. € (2008:
3 Mio. €).



Die Zufithrungen zur Kreditrisikovor-
sorge beliefen sich auf 203 Mio. € (2008: 420 Mio. €) und
unterteilen sich in Zufithrungen zu Einzelwertberichti-
gungen in Hohe von 132 Mio. € und zu portfoliobasierten
Wertberichtigungen in Héhe von 71 Mio. €. Die individu-
ellen Zufiihrungen waren vor allem fiir Infrastrukturfinan-
zierungen und dabei zum Beispiel fiir Finanzierungen von
Autobahnen, Flughédfen oder Verkehrsmitteln sowie fiir
Public-Sector-Finanzierungen in den USA notwendig.

Geschiftssegment Capital Markets & Asset Management

Key Financials

Erfolgszahlen

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

Kreditrisikovorsorge in Mio. €

Verwaltungsaufwand in Mio. €

Saldo librige Ertrage /Aufwendungen in Mio. €

Ergebnis vor Steuern in Mio. €

Kennziffer

Cost-Income-Ratio in%

Das Geschiftssegment Capital Markets & Asset Manage-
ment umfasst das Capital-Markets- und Asset-Management-
Geschift des Konzerns.

Die Erholung auf den internationalen Finanzmaérkten spie-
gelte sich im Ergebnis des Geschéftssegments Capital Mar-
kets & Asset Management wider. Als Folge war das Vor-
steuerergebnis im abgelaufenen Geschiftsjahr mit 5 Mio. €
wieder positiv, nachdem es im Vorjahr mit —538 Mio. €
negativ war.

Konzernlagebericht
> Wirtschaftsbericht
» Entwicklung der Erfolgslage

Der Verwaltungsaufwand stieg von
75 Mio. € im Vorjahr auf 89 Mio. €, was im Wesentlichen
auf eine Verlagerung von Aktivitdten der HRE Holding in
die Geschéftssegmente zurtickzufiihren ist. Da die opera-
tiven Ertrdge sanken und der Verwaltungsaufwand stieg,
verschlechterte sich die Cost-Income-Ratio auf 60,1 %,
nach 12,3% im Vorjahr.

2009 2008 Verdnderung
31 -506 537
65 73 -8
=73 5 -78
— —518 518
33 -61 94
6 -5 11
26 32 -6
5 —538 543

83,9 >100,0

Das positive Ergebnis vor Steuern re-
sultierte aus hoheren operativen Ertrdgen in Hohe von
31Mio. € (2008: —506 Mio. €). Der Zinstiberschuss lag mit
65 Mio. € unter dem Vorjahresniveau (2008: 73 Mio. €).
Der Zinstiberschuss nahm durch den stetig vollzogenen
Abbau an zinstragenden Vermogenswerten ab. Vor allem
aufgrund der Aufwendungen fiir die Garantien im Zusam-
menhang mit den Liquiditdtsunterstiitzungen fiel der Pro-
visionsiiberschuss von 5 Mio. € im Vorjahr auf —73 Mio. €
im abgelaufenen Geschéftsjahr. Dartiber hinaus sanken die
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Provisionsertrdge nach dem Verkauf der DEPFA First Al-
bany Securities LLC. Das Handelsergebnis belief sich auf
0 Mio. € und lag damit deutlich tiber dem Vorjahreswert
von —518 Mio. €. Die Verbesserung resultierte aus Bewer-
tungsverlusten auf das im Risikobericht beschriebene
Portfolio Halcyon und Pegasus, die mit —29 Mio. € deut-
lich unter dem Vorjahreswert von —237 Mio. € lagen. Da-
bei wirkte sich die geringere Ausfallwahrscheinlichkeit
im Zusammenhang mit der Restrukturierung eines US-
amerikanischen Kreditversicherers (,,Monoline Insurers*)
begiinstigend aus. Dariiber hinaus war das Vorjahr deut-
lich durch die Credit-Spread-Ausweitungen der Bestidnde
gepragt, wohingegen die Credit Spreads im Laufe des ab-

Corporate Center

Im Corporate Center sind unter anderem die Ergebnisbei-
trdge aus den nicht-strategischen Portfolios wie dem CDO-
Portfolio dargestellt. Dariiber hinaus beinhaltet es Ergebnis-
beitrdge aus der HRE Holding sowie die Aufwendungen
wesentlicher Konzernfunktionen.

Die verdnderte Situation der HRE und die Belastungen aus
der Krise einiger Markte wirkten sich im Corporate Center
signifikant aus. Als Folge war das Ergebnis vor Steuern mit
—628 Mio. € deutlich negativ. Das Vorjahresergebnis in Héhe
von —4.593 Mio. € war geprégt durch die Abschreibungen
auf Geschifts- oder Firmenwerte und immaterielle Vermo-
genswerte der DEPFA sowie auf strukturierte Produkte.

Die operativen Ertrdge beliefen sich auf
—347 Mio. € (2008: —1.564 Mio. €). Der Zinsuberschuss be-
trug 16 Mio. €. Aus der Abwertung einiger Instrumente
des Nachrangkapitals resultierte auch im Jahr 2009 ein
Ertrag in Hohe von 138 Mio. € (im Vorjahr 353 Mio. €).
Dariiber hinaus enthielt der Zinsiiberschuss des laufenden
Jahres weniger Ertrdge aus Forderungsverkdufen als im
Vorjahr. Ohne diese beiden Effekte wére der Zinsiiber-
schuss im Vergleich zum Vorjahr gestiegen, da Verbind-
lichkeiten nach den Kapitalerh6hungen getilgt werden
konnten. Der Provisionsiiberschuss wurde durch die Auf-
wendungen fiir die Garantien im Zusammenhang mit den
Liquiditdtsunterstiitzungen des SoFFin und des Bundes be-
lastet und sank von —29 Mio. € im Jahr 2008 auf —189 Mio. €

gelaufenen Jahres wieder leicht zuriickgingen. Das Finanz-
anlageergebnis belief sich aufgrund von Zuschreibungen
auf MBS auf 33 Mio. € (2008: —61 Mio. €). Das Ergebnis
aus Sicherungszusammenhédngen betrug 6 Mio. € (2008:
—5 Mio. €). Der Saldo der sonstigen betrieblichen Ertrdge/
Aufwendungen belief sich wie im Vorjahr auf 0 Mio. €.

Aufgrund der Verringerung des Per-
sonalbestandes und der Entkonsolidierung der DEPFA
First Albany Securities LLC sank der Verwaltungsaufwand
von 32 Mio. € im Vorjahr auf 26 Mio. €. Die Cost-Income-
Ratio, also das Verhéltnis von Verwaltungsaufwand und
operativen Ertrdgen, belief sich auf 83,9% (2008: > 100 %).

im Jahr 2009. Das Handelsergebnis in H6he von —37 Mio. €
(2008: —322 Mio. €) war in deutlich geringerem Umfang
durch erfolgswirksame Bewertungsédnderungen der synthe-
tischen CDOs belastet (2009: =58 Mio. €, 2008: —395 Mio. €).
Dariiber hinaus wurde das Handelsergebnis durch Markt-
wertverdnderungen von Derivaten verbessert, die nach
Wegfall der Hedge-Voraussetzungen frei stehend (stand
alone) bewertet werden miissen. Das Finanzanlageergeb-
nis in Hohe von —30 Mio. € (2008: —1.419 Mio. €) enthielt
im Wesentlichen Wertberichtigungen auf Finanzanlagen.
Allerdings lagen die Wertberichtigungen auf Cash CDOs
mit —77 Mio. € deutlich unter dem Vorjahresniveau von
—762 Mio. €. Dariiber hinaus wurden auf MBS 131 Mio. €
zugeschrieben, nachdem im Vorjahr noch Abschreibungen
in Hohe von —528 Mio. € notwendig waren. Ferner wurde
ein Gebdude um —33 Mio. € abgeschrieben. Hedge-Ineffi-
zienzen innerhalb der nach IAS 39 zulédssigen Bandbreite
verursachten ein negatives Ergebnis aus Sicherungszu-
sammenhéngen in Héhe von —37 Mio. € (2008: 65 Mio. €).
Der Saldo aus sonstigen betrieblichen Ertrdgen/Aufwen-
dungen beinhaltete vor allem negative Effekte aus der
Wiéhrungsumrechnung.

Die Kreditrisikovorsorge betrug
22 Mio. €, nach 170 Mio. € im Vorjahr. Sie setzte sich aus
Zufiihrungen zu Einzelwertberichtigungen in Héhe von
41 Mio. € und Auflésungen von portfoliobasierten Wert-
berichtigungen in Hohe von —19 Mio. € zusammen. Port-



foliobasierte Wertberichtigungen werden nach IAS 39
nur fiir Forderungen gebildet, bei denen keine Hinweise
auf eine individuelle Wertminderung festgestellt wurden.

Der Verwaltungsaufwand lag mit
249 Mio. € unter dem Vorjahresniveau (343 Mio. €), was
hauptsdchlich auf die Reduktion der HRE Holding Akti-
vitdten sowie den niedrigeren Personalbestand zuriickzu-
fithren ist.

Key Financials

Erfolgszahlen

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

Kreditrisikovorsorge in Mio. €

Verwaltungsaufwand in Mio. €

Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte und
immaterielle Vermogenswerte der DEPFA in Mio. €

Saldo Uibrige Ertrage /Aufwendungen in Mio. €
Ergebnis vor Steuern in Mio. €

Konzernlagebericht
> Wirtschaftsbericht
» Entwicklung der Erfolgslage

Der Saldo iibrige Er-
trage/Aufwendungen resultierte aus zusétzlichen Zufiih-
rungen zu Riickstellungen fiir die strategische Neuaus-
richtung und Restrukturierung der HRE. Der Aufwand
des Vorjahres resultierte ebenfalls aus Zufithrungen zu
Restrukturierungsriickstellungen. Dieser Aufwand wurde
teilweise durch einen Ertrag in Héhe von 180 Mio. € aus
dem in die Pflichtwandelanleihe eingebetteten Derivat
kompensiert.

2009 2008 Verdnderung
—347 —1.564 1.217
16 74 -58
—189 -29 —160
-37 —322 285
=30 -1.419 1.389
-37 65 —102
=70 67 —-137
22 170 —148
249 343 -94
= 2.482 —2.482
-10 -34 24
—628 —4.593 3.965
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Entwicklung der Vermégenslage

Aktiva

in Mio. €

Barreserve

Handelsaktiva

Forderungen an Kreditinstitute

Forderungen an Kunden

Wertberichtigungen auf Forderungen

Finanzanlagen

Sachanlagen

Immaterielle Vermogenswerte

Sonstige Aktiva

Ertragsteueranspriiche
Tatséchliche Steueranspriiche
Latente Steueranspriiche

Summe der Aktiva

Die Bilanzsumme der HRE verminderte sich im Ge-
schiftsjahr kontinuierlich und belief sich zum Stichtag
31. Dezember 2009 auf 359,7 Mrd. €, was gegeniiber dem
Vorjahr (2008: 419,7 Mrd. €) einen Riickgang um 14 %
darstellt. Der deutliche Riickgang resultierte aus mehre-
ren Effekten: Portfolios konnten reduziert werden, da das
Neugeschift und die Ziehungen von Altzusagen geringer
ausfielen als die Riickzahlungen. Weiterhin konnten
durch einen aktiven Abbau von nicht-strategischen Ver-
mogenswerten am Markt Bestdnde reduziert werden. Da-
bei sind der Verkauf von CDOs und MBS (Nominalwert
von insgesamt 1,3 Mrd. €), von Student Loans (Nominal-
wert von 0,5 Mrd. €) sowie von Forderungen aus der Leh-
man-Brothers-Insolvenz hervorzuheben. Die Bilanzbe-
stdnde verringerten sich aufgrund von Wechselkurseffekten
und der Auswirkung des gesunkenen Zinsniveaus auf
die Marktwerte der Derivate. Diese Effekte spiegelten
sich vor allem in den Positionen Forderungen, Finanzan-
lagen und Handelsaktiva wider. In den Forderungen nahm
hauptsédchlich der Bestand der Kommunaldarlehen ab, da

31.12.2009 31.12.2008
1.824 1.713
10.749 17.287
37.521 49.409
198.344 222.048
—3.898 —2.277
94.808 108.740
15 32

44 40
15.399 17.396
4.870 5.266
146 132
4.724 5.134
359.676 419.654

dem selektiven Neugeschift hohere Riickzahlungen ge-
geniiberstanden. In den Finanzanlagen sank der Bestand
der Schuldverschreibungen und Anleihen. In den Han-
delsaktiva und in den sonstigen Aktiva nahmen die posi-
tiven Marktwerte der Stand-alone-Derivate des Bankbuchs
beziehungsweise der Sicherungsderivate ab. Ferner sank
die Bilanzsumme aufgrund der Wertberichtigungen auf
Forderungen und Wertpapiere sowie durch die Entkon-
solidierung von Zweckgesellschaften nach dem Verkauf
der gehaltenen Tranchen.

Die Eventualverbindlichkeiten, die dem Kreditvolumen zu-
zurechnen sind, konnten hauptsédchlich aufgrund der Strei-
chung von Erfiillungsgarantien und Gewahrleistungen zum
31. Dezember 2009 auf 0,8 Mrd. € (31. Dezember 2008:
1,3 Mrd. €) reduziert werden. Das Kreditvolumen, das die
Forderungen an Kunden und Kreditinstitute exklusive der
Geldanlagen sowie die Eventualverbindlichkeiten umfasst,
verringerte sich um 12% von 267,3 Mrd. € zum Jahres-
ende 2008 auf 236,2 Mrd. € zum 31. Dezember 2009.



Entwicklung der Finanzlage

Passiva

in Mio. €

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Verbriefte Verbindlichkeiten

Handelspassiva

Riickstellungen

Sonstige Passiva

Ertragsteuerverpflichtungen
Tatsachliche Steuerverpflichtungen
Latente Steuerverpflichtungen

Nachrangkapital

Verbindlichkeiten

Gezeichnetes Kapital

Hybride Kapitalinstrumente?

Stille Einlage?

Kapitalriicklage

Gewinnriicklagen

Neubewertungsriicklage
AfS-Riicklage
Cashflow-Hedge-Riicklage

Konzernverlust/-gewinn 1.1.-31.12.

Eigenkapital

Summe der Passiva
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31.12.2009 31.12.2008
137.349 146.878
13.259 15.936
156.376 197.978
11.391 17.236
249 352
29.250 33.835
3.976 4.163
113 161
3.863 4.002
3.217 4.784
355.067 421.162
3.649 633
1.043 —
999 —
8.351 6.352
—4.368 1.085
—2.829 —-4.117
—2.267 —3.115
—562 —1.002
—2.236 —5.461
4.609 -1.508
359.676 419.654

Y Hybride Kapitalinstrumente des Tochterunternehmens DEPFA Bank plc, die nach IAS 32 von den Nachrangverbindlichkeiten

in das Eigenkapital umzugliedern waren (nicht beherrschender Anteil)

2 stille Einlage des SoFFin in das Tochterunternehmen Deutsche Pfandbriefbank AG (nicht beherrschender Anteil)

Das bilanzielle Eigenkapital (ohne Neubewertungsriicklage)
betrug zum 31. Dezember 2009 7,4 Mrd. €, nach 2,6 Mrd. €
zum 31. Dezember 2008. Inklusive Neubewertungsriicklage
betrug das Eigenkapital zum 31. Dezember 2009 4,6 Mrd. €
(31. Dezember 2008: —1,5 Mrd. €).

Im Zuge der Rekapitalisierung der HRE durch den SoFFin
hat sich das gezeichnete Kapital in 2009 um 3,0 Mrd. €
erhoht. Der SoFFin hat im ersten Quartal 2009 aus der
Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 20 Mio. Aktien der
HRE Holding zum Preis von 3,00 € je Aktie tibernom-
men. Im Juni 2009 hat der SoFFin rund 986,5 Mio. Aktien

aus einer Kapitalerh6hung gezeichnet, die die auBerordent-
liche Hauptversammlung der Gesellschaft am 2. Juni 2009
beschlossen hatte. Der HRE Holding sind aus dieser zwei-
ten Kapitalerh6hung rund 2,96 Mrd. € zugeflossen. Im No-
vember 2009 hat der SoFFin eine stille Einlage in Héhe
von 1,0 Mrd. € in das Tochterunternehmen Deutsche Pfand-
briefbank AG geleistet. Diese stille Einlage wird in einer
separaten Zeile innerhalb des Eigenkapitals ausgewiesen.
Dariiber hinaus hat der SoFFin im November 2009 in die
Riicklage der HRE Holding 0,7 Mrd. € und in die Riicklage
der Deutschen Pfandbriefbank AG 1,3 Mrd. € eingezahlt.
Diese Einzahlungen werden in der Kapitalriicklage gezeigt.
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Im Einklang mit den Vorschriften des IAS 32 wurden die
direkten den Kapitalerh6hungen zuzuordnenden Aufwen-
dungen in Héhe von 8 Mio. € erfolgsneutral abgesetzt.

Bestimmte Hybridemissionen der DEPFA Bank plc sind
seit dem ersten Quartal 2009 geméaB IAS 32.16 als Eigen-
kapitalinstrumente zu bilanzieren. Die Klassifizierung von
Finanzinstrumenten als Eigenkapital- oder Fremdkapital-
instrumente ist nicht von den gesellschaftsrechtlichen
Regelungen abhingig. Sie richtet sich stattdessen danach,
ob die Gesellschaft eine vertragliche Verpflichtung hat,
Zahlungen aus einem begebenen Finanzinstrument zu
leisten. Die DEPFA Bank plc hat iiber ihre Emissions-
vehikel DEPFA Funding II LP, DEPFA Funding III LP und
DEPFA Funding IV LP nachrangiges Fremdkapital in
Form von Endlosanleihen herausgegeben. Diese hybriden
Kapitalinstrumente miissen nur Zinszahlungen leisten,
wenn gleichrangige Gldaubiger eine Zinszahlung erhalten.
Nachdem die letzte gleichrangige Verbindlichkeit mit
Zinsanspruch im ersten Quartal 2009 zuriickbezahlt
worden ist, hat die Gesellschaft ab diesem Zeitpunkt
keine vertragliche Verpflichtung zur Zahlung von Zin-
sen. Dementsprechend war der Buchwert dieser hybri-
den Kapitalinstrumente in Hoéhe von 1.043 Mio. € von
den Nachrangverbindlichkeiten in das Eigenkapital um-
zugliedern.

Die Neubewertungsriicklage betrug —2,8 Mrd. € (31. Dezem-
ber 2008: —4,1 Mrd. €). Dabei verbesserte sich die AfS-
Riicklage zum 31. Dezember 2009 auf —2,3 Mrd. €, vergli-
chen mit —3,1 Mrd. € zum 31. Dezember 2008. Diese positive
Entwicklung resultierte aus Credit-Spread-Verbesserungen.
Dariiber hinaus war die AfS-Riicklage aufgrund der Wert-
berichtigungen und der Amortisierung von Wertpapieren,
die gemdl der im Oktober 2008 vom IASB verabschiedeten
und von der EU anerkannten IAS-39-Anderung ,Umglie-
derung finanzieller Vermogenswerte” im Geschéftsjahr 2008
umgewidmet wurden, weniger negativ. Die HRE hatte riick-
wirkend zum 1. Juli 2008 Vermégenswerte der Kategorie
Available for Sale mit einem Buchwert von 76,1 Mrd. €
in die Kategorie Loans and Receivables umkategorisiert.
Ohne diese Umwidmung hétte sich die AfS-Riicklage nach
Steuern im Geschiftsjahr 2009 um 2,7 Mrd. € verbessert.
Seit dem Umwidmungstag wire die AfS-Riicklage nach
Steuern ohne diese Umwidmung um insgesamt —4,3Mrd. €
negativer gewesen. Die Cashflow-Hedge-Riicklage belief
sich auf —0,6 Mrd. €, nach —1,0 Mrd.€ zum Vorjahres-
ende. Die Verdnderung resultierte primér aus Félligkeiten

von Derivaten und dem im Laufe des Jahres gesunkenen
Zinsniveau.

Die gesamten Konzernverbindlichkeiten beliefen sich zum
31. Dezember 2009 auf 355,1 Mrd. €, nach 421,2 Mrd. €
zum 31. Dezember 2008.

Die Verbindlichkeiten sanken im Vergleich zum Jahresende
2008 in allen Positionen, insbesondere aber innerhalb der
Verbrieften Verbindlichkeiten. Die im November 2008 iiber
50 Mrd. € gewdhrte Liquiditétsfazilitdt wurde im Geschéfts-
jahr 2009 um 7 Mrd. € getilgt. Die Inanspruchnahme der
Liquiditdtsunterstiitzungen findet sich iiberwiegend in den
Verbrieften Verbindlichkeiten und den Verbindlichkeiten
gegentiiber Kreditinstituten wieder. Das Nachrangkapital
sank aufgrund von Filligkeiten und aufgrund der Umwid-
mung der Hybridemissionen der DEPFA Bank plc in das
Eigenkapital. Ferner wurden durch die Verschmelzung der
ehemaligen DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG auf die
Hypo Real Estate Bank AG die Instrumente des Genuss-
rechtskapitals der ehemaligen DEPFA Deutsche Pfandbrief-
bank AG zu Nachrangigen Verbindlichkeiten, da den Ge-
nussscheininhabern gleichwertige Rechte gewédhrt wurden.
Diese Rechte beinhalten Modifikationen hinsichtlich Aus-
schiittung und Verlustteilnahme. Auf Basis dieser Modi-
fikationen wurden die Papiere umklassifiziert, da dieses
dem wirtschaftlichen Gehalt der Vertrdge ndher kommt.
Die Handelspassiva und die Sonstigen Passiva sanken,
da sich die negativen Marktwerte der Handels- und Siche-
rungsderivate infolge des gesunkenen Marktzinsniveaus
verminderten.

Die anderen Verpflichtungen sanken im Vergleich zum
Vorjahresende (13,2 Mrd. €) auf 8,1 Mrd. €. Die nicht oder
nicht vollstdndig ausbezahlten Forderungen spiegeln sich
in den unwiderruflichen Kreditzusagen wider und belie-
fen sich zum 31. Dezember 2009 auf 5,9 Mrd. €, nach
11,3 Mrd. € zum 31. Dezember 2008. Die Verringerung der
unwiderruflichen Kreditzusagen resultiert aus der héhe-
ren Ziehungsrate und der Reduzierung von Zusagen bei
Immobilien- und 6ffentlichen Finanzierungen. Dagegen
stiegen die ausgegebenen Kundenliquiditétsfazilitdten von
1,9 Mrd. € zum 31. Dezember 2008 auf 2,2 Mrd. €. Diese
Kundenliquiditatsfazilitdten sind auf dem US-amerikani-
schen Markt vertriebene Produkte, die an die Emissionen
steuerbefreiter Kommunalanleihen gekoppelt sind. Nach
Tilgung der Inanspruchnahme leben Teile der urspriing-
lichen Kreditzusage (Liquiditatsfazilitdt) wieder auf.
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Bankenaufsichtsrechtliche Kennzahlen
nach Solvabilitdtsverordnung?

GemadlB den offiziellen regulatorischen Vorgaben erfolgt die
Ermittlung der Eigenmittel zu den Stichtagen 31. Dezem-
ber 2009 und 31. Dezember 2008 ohne Einbezug des je-
weiligen Jahresergebnisses, da zum Zeitpunkt der Abgabe
der Meldung an die Aufsichtsbehérden noch kein aufge-
stellter Jahresabschluss vorlag. Dieser ist jedoch Voraus-
setzung, um das Jahresergebnis berticksichtigen zu kénnen.

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

Eigenmittel?
in Mio. € 31.12.2009? 31.12.2009° 31.12.2008? 31.12.2008%
Kernkapital 7.614 6.260 5.897 2.928
Erganzungskapital 1.133 2.213 2.275 2.069
Eigenkapital 8.747 8.473 8.172 4.997
Drittrangmittel — — — —
Insgesamt 8.747 8.473 8.172 4.997
Y konsolidiert gemaR § 10a KWG
2 vor aufgestellten Jahresabschliissen und vor erfolgter Ergebnisverwendung
3 pro forma nach aufgestellten Jahresabschliissen und nach erfolgter Ergebnisverwendung
Die Kapitalquoten wurden auf Basis der Eigenkapitaldefi-
nition nach SolvV sowie unter Verwendung der risikoge-
wichteten Aktiva nach Basel II ermittelt. Zum 31. Dezem-
ber 2009 und zum 31. Dezember 2008 ergaben sich somit
folgende Kapitalquoten:
Kapitalquoten
in % 31.12.2009? 31.12.20092 31.12.2008? 31.12.20082
Kernkapitalquote?® 9,4 7,8 6,2 3,4
Eigenkapitalquote® 11,2 11,0 9,0 6,0
10,8 10,6 8,6 57

Eigenmittelquote (Gesamtkennziffer)?

Y vor aufgestellten Jahresabschliissen und vor erfolgter Ergebnisverwendung
2 pro forma nach aufgestellten Jahresabschliissen und nach erfolgter Ergebnisverwendung
3 inklusive gewichteter Adressausfallrisikopositionen sowie der Anrechnungsbetrége fiir Marktrisikopositionen und operationelle Risiken, skaliert mit dem Faktor 12,5

4 inklusive gewichteter Adressausfallrisikopositionen sowie der Anrechnungsbetrage fiir operationelle Risiken, skaliert mit dem Faktor 12,5

3 Zur Ermittlung der aufsichtsrechtlichen Kennzahlen wurde die Eigenmitteldefinition nach SolvV herangezogen. Fiir die risikogewichteten Aktiva wurden die Werte
ebenfalls auf Basis der SolvV berechnet. Hierbei wurden fiir die Adressrisiken die Betrdge gemaR des Advanced Internal Rating Based Approach fiir diejenigen
Portfolios herangezogen, fiir welche die HRE die entsprechenden Zulassungen von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht erhalten hat. Dies betrifft im
Wesentlichen die Hypo Real Estate Bank AG, die Hypo Public Finance Bank und die Hypo Pfandbriefbank International. Fiir die Institute der ehemaligen DEPFA-
Gruppe wurden die risikogewichteten Aktiva nach dem Standardansatz ermittelt. Die Anrechnungsbetrége fiir operationelle Risiken wurden durchweg mit dem hier-

fiir gliltigen Standardansatz berechnet.
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Zusammenfassung

Die Gewinn-und-Verlust-Rechnung fiir das Jahr 2009 war
deutlich von der spezifischen, dulerst schwierigen Situa-
tion der HRE sowie der Krise an den Immobilienmérkten
beeinflusst. Vor allem auf gewerbliche Immobilienfinan-
zierungen, aber auch auf andere Forderungen und Wert-

papiere waren signifikante Wertberichtigungen notwendig.
Dariiber hinaus wurde die Ertragslage durch die Aufwen-
dungen fiir die Unterstiitzungsmalnahmen belastet. Ins-
gesamt war das Ergebnis vor Steuern mit —2.221 Mio. €
negativ.



Die HRE Holding hat am 21. Januar 2010 in Abstimmung
mit dem SoFFin bei der Finanzmarktstabilisierungsanstalt
(FMSA) einen Antrag auf Errichtung einer Abwicklungs-
anstalt zum wertschonenden Abbau von Vermogenswerten
gestellt. Auf diese Abwicklungsanstalt will die HRE Bi-
lanzpositionen iibertragen, die fiir die Neuausrichtung des
Unternehmens nicht strategienotwendig sind. Die Uber-
tragung soll im zweiten Halbjahr 2010 nach Genehmigung
aller erforderlichen Institutionen und Organe erfolgen und
Vermégenswerte bis zu 210 Mrd. € umfassen. Ein Rechts-
anspruch auf Einrichtung der Abwicklungsanstalt be-

Konzernlagebericht
> Wirtschaftsbericht
»Zusammenfassung
> Nachtragsbericht

steht nicht; ihre Einrichtung steht vielmehr im Ermessen
der FMSA.

Die Deutsche Pfandbriefbank AG hat am 11. Januar 2010
einen Offentlichen Jumbopfandbrief im Volumen von
1 Mrd. € aufgelegt. Der Pfandbrief ist mit einem Kupon
von 3,375 % p.a. ausgestattet und hat eine Laufzeit von
sieben Jahren.

Dartiiber hinaus fanden keine berichtenswerten Vorgénge
nach dem 31. Dezember 2009 statt.
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Die Lage an den Kapitalmérkten hat sich im Verlauf des
Jahres 2009 in einzelnen Mirkten zunehmend stabili-
siert — mit Ausnahme von Spreads fiir Staatsanleihen in
einigen stideuropéischen Landern. Die Risikoaufschlédge
(Credit Spreads) lagen in vielen Bonitdtsgruppen und
Laufzeiten deutlich unter dem Niveau zum Jahresende
2008.

Auf den Immobilienmérkten hat sich der Abwaértstrend
der Preise fiir gewerbliche Immobilien verlangsamt und
zeigt vereinzelt Tendenzen einer Stabilisierung. Die Preise
liegen jedoch unverdndert unter dem Vorjahresniveau. Es
gibt aber nach wie vor Riickschlagspotenzial, weil der
gewerbliche Immobilienmarkt hohe, teilweise noch stei-
gende Leerstandsraten aufweist.

Die Lage der HRE hat sich im Jahresverlauf 2009 hinsicht-
lich der Refinanzierungssituation durch die Liquiditéts-
und KapitalunterstiitzungsmaBnahmen, die ausfiihrlich
im Kapitel ,,Wesentliche Ereignisse“ des Lageberichtes
dargestellt sind, stabilisiert. Erstmals seit Beginn der Krise
konnte die Deutsche Pfandbriefbank AG im zweiten Halb-
jahr 2009 die ersten Privatplatzierungen und Benchmark-
Transaktionen am Markt platzieren.

Der Konzern ist jedoch auch im Jahr 2010 auf eine Ver-
langerung der Liquiditdtsfazilitdten angewiesen. Markt-
platzierungen von Pfandbriefen und unbesicherten Trans-
aktionen sind zwar weiterhin geplant, diese werden die
Liquiditdtsunterstiitzung jedoch nur zu einem sehr klei-
nen Teil reduzieren konnen.

Organisation und Grundsatze des Risiko- und Kapitalmanagements

Organisation und Komitees

Der Vorstand der HRE Holding trdgt die Verantwortung
fiir das konzernweite Risikomanagementsystem und ent-
scheidet iiber alle Strategien und die wesentlichen Fragen
des Risikomanagements und der Organisation. Das Risiko-
managementsystem ist ein alle Geschéftsaktivitdten der
Gruppe umfassendes System hinsichtlich der nachvoll-
ziehbaren und systematischen Identifikation, Analyse,
Bewertung, Steuerung, Dokumentation und Kommunika-
tion aller wesentlichen Risiken sowie deren Uberwachung
auf Basis einer definierten, jahrlich tiberarbeiteten Risiko-
strategie. Das Risikomanagementsystem der HRE wurde
2009 weiterentwickelt und weiter konzernweit verein-
heitlicht.

Wesentliche, vom Vorstand zu verantwortende Kompo-
nenten sind dabei:
Festlegung, Aktualisierung und Kommunikation von
Geschifts- und Risikostrategien als Grundlage der Ge-
schéftsaktivitdten und Risikonahme fiir alle Einheiten
in der Gruppe
Festlegung und Weiterentwicklung von Organisations-
strukturen fiir die Gruppe und insbesondere fiir das
Risikomanagement zur Gewdhrleistung der Steuerung
und Uberwachung aller wesentlichen Risiken

Verabschiedung von Kreditkompetenzrichtlinien als
Entscheidungsrahmen entlang der Kreditprozesse
Entscheidung iiber (Portfolio-) Steuerungsmalinahmen
auBerhalb der iibertragenen Kompetenzen

Der Vorstand informiert den Aufsichtsrat der HRE Hol-
ding iiber Anderungen der konzerniibergreifenden Ge-
schifts- und Risikostrategien, das Risikoprofil der HRE
und die konkreten Geschifts- und Risikostrategien auf
Ebene der operativ tdtigen Tochterbanken.

Der Risikomanagement- und Liquiditdtsstrategieausschuss
(RLA) des Aufsichtsrats befasst sich hauptsdchlich mit der
Steuerung der Gesamtrisikosituation, der Uberwachung,
Einrichtung und Fortentwicklung eines effizienten Risiko-
managementsystems sowie mit der Liquiditdtssteuerung
und -sicherung des Konzerns. Der Vorstand informiert das
Gremium tber alle Erh6hungen und Neubildungen von Ein-
zelwertberichtigungen iiber 5 Mio. € und seit Beginn 2009
wochentlich iiber groBere und risikoreichere Engagements.

Das Risikomanagement der HRE ist zentral organisiert und
umfasst — wie in nachfolgender Grafik dargestellt —neben
Vorstand und Aufsichtsrat mehrere Komitees, die vom
Vorstand der HRE Holding und dem Vorstand der T6ch-
ter etabliert wurden:
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Risikomanagement- und Liquiditétsstrategieausschuss (RLA) des Aufsichtsrats der HRE Holding

Vorstand der HRE Holding

Entscheidungsvorschlag
zur Genehmigung

Risk Committee (RC)

Credit Committee

[N — Watchlist Committee

Vorstand der Tochterunternehmen

Das Risk Committee (RC) der HRE setzt sich aus dem Chief
Risk Officer (CRO, Vorsitzender), dem Chief Financial
Officer (CFO), dem Chief Operating Officer (COO), den
Chief Credit Officers (CCOs) der Geschiftssegmente sowie
den Leitern Risikomanagement & Control und Global
Workout zusammen. Das Gremium tagt in der Regel mo-
natlich und verabschiedet Guidelines/Policies (Policies
und Guidelines sind durch Gesamtvorstand zu geneh-
migen), Methoden zur Risikomessung, deren Parametrie-
rung sowie Methoden der Risikoiliberwachung fiir alle
Risikoarten. Es unterbreitet dem HRE Holding Vorstand
und dem Vorstand der relevanten Tochter Entscheidungs-
vorschlédge zu Risikostrategien und -limiten fiir alle Risiko-
arten.

Das RC iiberwacht die Entwicklung des 6konomischen
Kapitals, der Risikodeckungsmasse, des Kreditportfolios
und die Einhaltung von Limiten. Es entscheidet iiber ge-
eignete MaBnahmen des Kreditrisikomanagements.

Unterzeichnung
und besondere Auflagen

Koordination und
Zusammenarbeit

Asset and Liability
Committee (ALCO)

Risk Provisioning Committee

Die Adaption und Ausfiihrung der getroffenen Entschei-
dungen liegt in der Verantwortung der Organisationsstruk-
tur der CROs und CCOs der Deutschen Pfandbriefbank
AG und der DEPFA Bank plc beziehungsweise beim Be-
reich Treasury und Liquiditdtsmanagement.

Das Asset and Liability Committee (ALCO) der HRE ist unter
Vorsitz des zustdndigen Vorstandsmitglieds fiir Treasury
und Public Finance mit dem CRO, dem CFO, dem Head of
Treasury sowie den Leitern der Bereiche Asset Liability
Management, Finance, Risk Management & Control besetzt
und tagt monatlich. Die Aufgaben umfassen das Liquidi-
tdtsmanagement, das Management der Bilanzstruktur sowie
die Marktrisikosteuerung und die Steuerung der regulato-
rischen Kapitalquoten. In diesem Gremium erfolgt auch
die Vorbereitung von Entscheidungsvorlagen fiir Liquidi-
tdts- und Refinanzierungsstrategien, die nach Diskussio-
nen im Risk Committee, ebenso wie Akquisitionen und
Desinvestments im Vorstand entschieden werden.
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Das Credit Committee setzt sich auf Ebene der einzelnen
Tochterbanken aus dem CRO (Vorsitzender), den CCOs der
Geschiftssegmente und dem Senior Credit Executive zu-
sammen. Die Vertreter der Marktseite haben dabei ein An-
wesenheits- und Votierungsrecht im Rahmen der Markt-/
Marktfolgeverantwortung. Das Gremium tagt in der Regel
mindestens wochentlich und ist fiir die Kreditentschei-
dungen entsprechend der Kompetenzordnung fiir Neuge-
schéft, Prolongationen und materielle Verdnderungen im
Kreditverhéltnis verantwortlich. Es gibt zudem ein Votum
ab fiir alle Kreditentscheidungen, die in die Kompetenz
des Vorstandes der Tochterinstitute fallen beziehungs-
weise durch den Aufsichtsrat zu genehmigen sind. Das
Credit Committee stellt sicher, dass die Kreditentschei-
dungen der jeweils aktuellen Geschéfts- und Risikostrate-
gie entsprechen.

Das monatlich tagende Watchlist Committee setzt sich un-
ter Vorsitz eines der CCOs der Geschiftssegmente aus dem
Senior Credit Executive, den Leitern Global Workout, op-
tional dem CRO sowie den zustdndigen Leitern des Credit
Risk Managements zusammen. In dem Gremium werden
alle im Rahmen des Frithwarnsystems aufgefallenen En-
gagements besprochen und weitere individuelle, risiko-
begrenzende MalBinahmen beschlossen, die nachfolgend
von den zustdndigen Abteilungen umgesetzt werden. In
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diesem Gremium wird auBerdem gegebenenfalls die Uber-
gabe an den Bereich Global Workout entschieden, der die
notwendigen Schritte zur Restrukturierung und Abwick-
lung tibernimmt. Alle notwendigen Kreditentscheidungen
werden von den jeweils Verantwortlichen entsprechend
der Kreditkompetenzordnung beziehungsweise im Credit
Committee getroffen.

Sofern Impairment Trigger vorliegen, wird das Ergebnis
nach erfolgtem Impairment-Test im Risk Provisioning Com-
mittee vorgestellt und gegebenenfalls verabschiedet. Das
regelméBig tagende Gremium setzt sich aus dem CRO
(Vorsitzender), dem CFO, den Leitern der regionalen Work-
out-Bereiche sowie den CCOs der Geschiftssegmente zu-
sammen. Es entscheidet innerhalb der Kompetenzordnung
iber die Bildung und Auflésung von Risikovorsorge so-
wie gegebenenfalls notwendigen Rettungserwerben. Die
Kompetenzordnung iiberschreitende Entscheidungen trifft
auf Empfehlung des Gremiums der Vorstand der betroffe-
nen Tochter, die auch generell ein Vetorecht in Bezug auf
Entscheidungen des Komitees fiir ihren Verantwortungs-
bereich besitzt.

Neben den oben genannten Komi-
tees bilden folgende Organisationseinheiten des CRO ei-
nen integralen Bestandteil des Risikomanagementsystems:

Group CRO

Risk Credit Officer Credit Officer

Management i

& Control Real Estate Public Sector,
Financial
Institutions

& Value Portfolio

Global Workout Credit Quality Property Analysis

Control & Valuation
Germany/
Property Analysis
Europe



Die Organisation der CRO-Funktion umfasst als Uberwa-

chungs- und Marktfolgeeinheit
die Einheit Risk Management & Control, die unter ande-
rem konzernweit Markt-, Adress-, operationelle Risiken
und Liquiditétsrisiken tiberwacht und auch fir kon-
zernweit einheitliche Risikomessmethoden, Risikobe-
richte und Kreditprozesse verantwortlich ist
die Einheiten des Credit Officer Real Estate und des
Credit Officer Public Sector, Financial Institutions & Value
Portfolio (das auch das Infrastructure-Finance-Geschaft,
die strukturierten Produkte sowie das Capital-Markets-/
Asset-Management-Geschéft umfasst), die jeweils das
Bestandsmanagement sowie die Analyse des selektiven
Neugeschifts zur Aufgabe haben
das Global Workout, das die konzernweite Sanierung
und Abwicklung aller kritischen Engagements im Seg-
ment Immobilienfinanzierung zum Ziel hat. Fiir die
Segmente Public Sector, Infrastructure Asset Finance
Group und Structured Products erfolgt die Bearbeitung
in den jeweiligen Credit-Risk-Management (CRM)-Berei-
chen
die Einheit Credit Quality Control, die sich im Aufbau be-
findet und schwerpunktméBig fiir Qualitdtskontrollen
hinsichtlich der Kreditprozesse und der Risikoanalysen
fiir die HRE verantwortlich sein wird, sowie
die Einheit Property Analysis & Valuation Germany/Pro-
perty Analysis Europe, die fiir Analyse und die einheit-
liche Bewertung der Besicherungsobjekte nach Markt-
und Beleihungswertverfahren zustdndig ist.

Neben der CRO-Funktion ergdnzen das Risikomanage-
mentsystem der HRE sowohl das Group Compliance als
auch das Group Internal Audit, das durch regelméiBige
Priifungen von Prozessen und Systemen die MaRisk-Kon-
formitdt der Gruppe laufend iiberwacht. Zudem wird das
Risikomanagement von Group Legal unterstiitzt.

Risikostrategie und Policies

Unter Annahme einer ausreichenden Rekapitalisierung
basiert die Risikostrategie grundsitzlich auf der Risiko-
tragfdhigkeitsanalyse und auf der Geschaftsstrategie. Sie
umfasst die Festlegung der Risikoneigung der HRE auf
Basis des 6konomischen Kapitals unter Beriicksichtigung
von Risikopuffern und einem angestrebten A-Rating.

Konzernlagebericht
> Risikobericht
>>Organisation und Grundsatze

Im dritten Quartal 2009 erfolgte die Anpassung der Risiko-
strategie auf Basis der aktualisierten Geschéftsstrategie.
Die Risikostrategie wurde im Oktober 2009 im HRE-Hol-
ding-Vorstand verabschiedet und dem Risikomanagement-
und Liquiditatsstrategieausschuss des Aufsichtsrates An-
fang November 2009 zur Kenntnisnahme vorgelegt. Sie
gilt gruppenweit und wurde beziiglich der fiir die Tochter-
institute Deutsche Pfandbriefbank AG sowie DEPFA Bank
plc relevanten Teile separat vom jeweiligen Vorstand ver-
abschiedet.

Die Risikostrategie spiegelt die strategische Neuausrich-
tung des Konzerns als ein spezialisierter Immobilien- und
Staatsfinanzierer in Deutschland und Europa mit pfand-
brieforientierter Refinanzierung wider, ist in den Geschéfts-
planungsprozess der HRE integriert und wird jédhrlich
aktualisiert.

Die verabschiedete konservative Risikostrategie der HRE
definiert, wie die Finanzierung qualitativ hochwertiger
gestaltet werden kann, z.B. durch nahezu ausschlieBlich
pfandbrieffihige Assets und konservative Refinanzierung
des Neugeschiftes (groBtenteils iiber Pfandbriefemissio-
nen). Sie konkretisiert damit die langfristige Zielsetzung,
Kompetenzzentrum fiir Finanzierungen, verbunden mit
Dienstleistungen des 6ffentlichen Sektors, sowie fiir das
professionelle Real-Estate-Finance-Geschift in Deutsch-
land und Europa zu werden.

Die Strategie spiegelt sich in folgenden Kernpunkten wider:
Fokussierung des Neugeschiftes auf den Primédrmarkt
fir pfandbrieffihige Emissionen im Public-Sector-Ge-
schéft und pfandbrieffihige Darlehen im Real-Estate-
Finance-Geschift
Bereitstellung von wenig komplexen Finanzierungsstruk-
turen im Primédrmarkt, Zweitmarkttransaktionen geho-
ren nicht zum Kerngeschéaft der Gruppe
Unterstiitzung des risikoorientierten Portfoliomanage-
ments des Neu- und Bestandsgeschéftes durch Syndi-
zierungs- und Verbriefungsaktivitdten
Ergebnisschonender Abbau des nicht-strategischen Be-
standsportfolios
Konservative Refinanzierung des Geschéftes vorwiegend
iiber Pfandbriefemissionen
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Die Risikostrategie unterteilt sich in Strategien fiir das
angestrebte Neugeschift sowie das strategische und nicht-
strategische Bestandsgeschift fiir die neuen Geschafts-
segmente Public Sector und Real Estate Finance. Risiko-
teilstrategien fiir die wesentlichen Risikoarten der Gruppe
werden in den relevanten Kapiteln hierzu néher erldutert.

Die Umsetzung dieser Strategie erfolgt in den Teilkonzer-
nen Deutsche Pfandbriefbank AG und DEPFA Bank plc.
Ein wesentlicher Erfolgsfaktor ist die am 21.]Januar 2010
beantragte und derzeit durchgefiihrte Priifung der Ausla-
gerung von Teilen des Portfolios der DEPFA Bank plc,
Dublin, zusammen mit problematischen oder nicht stra-
tegiekonformen Krediten aus dem Bereich Real Estate Fi-
nance in eine neu zu griindende teilrechtsfihige Anstalt
des offentlichen Rechts. Die Anstalt, die als Anstalt in der
Anstalt (AidA) bezeichnet wird, ist eine eigene Rechts-
einheit unterhalb der FMSA, deren Einrichtung im Er-
messen der FMSA liegt. Details hierzu finden sich im
Kapitel ,,Wesentliche Ereignisse” dieses Lageberichtes.

Die operative Konkretisierung der Risikostrategie erfolgt
in der HRE iiber Risiko-Policies fiir die einzelnen Geschifts-
segmente sowie fiir alle wesentlichen Risikoarten (Adress-,
Markt-, Liquiditdts- und operationelles Risiko), die die
Risikomessung, Risikotiberwachung und das -management,
den Limitierungsprozess sowie den Eskalationsprozess
im Falle einer Limitiiberschreitung beschreiben. Die Poli-
cies werden regelmiBig tberpriift und gegebenenfalls
aktualisiert.

Risikoberichtswesen

Das gesamte Risikoberichtswesen ist im Geschiftsjahr 2009
grundlegend — auch unter Beriicksichtigung der zusétzli-
chen Anforderungen nach MaRisk 2010 — iiberarbeitet und
qualitativ deutlich verbessert worden. Die regelméBigen
Berichte an den Vorstand der HRE sowie die Vorstdnde
der Tochterinstitute umfassen unter anderem:

Téglicher Liquiditédtsrisikobericht iiber die Liquiditats-

lage und -vorschau

Wochentliche Zusammenfassung der Markte, der Markt-

risikoentwicklung sowie relevante Steuerungsinforma-

tionen

Monatlicher, verkiirzter Group Risk Report tiber wesent-

liche, steuerungsrelevante Kennzahlen

Vierteljahrlicher Group Risk- und Credit Risk Report

Daneben erhalten der CRO und der Vorstand fiir Treasury
und Public Sector Finance téglich Marktrisikoberichte.

Diese Berichte geben dem Vorstand einen umfassenden
Uberblick sowie detaillierte Informationen iiber die Risi-
kosituation pro Risikoart und Gesellschaft. Dariiber hin-
aus werden anlassbezogen beziehungsweise auf Wunsch
des Vorstands oder Aufsichtsrats Spezialberichte erstellt,
die auf spezifische und akute Risikoschwerpunkte einge-
hen, so zum Beispiel bezogen auf kritische Markte, Pro-
dukte oder Kontrahenten.

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

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

Sie erhalten regelmaBig:
monatlich den verkiirzten Group Risk Report iiber we-
sentliche, steuerungsrelevante Kennzahlen sowie
vierteljahrlich den Group Risk- und Credit Risk Report.

Seit Anfang 2009 erhélt der Risikomanagement- und Li-
quiditdtsstrategieausschuss des Aufsichtsrates der HRE
Holding alle groBeren Engagements sowie alle groBeren
Einzelwertberichtigungen zur Kenntnisnahme.

Risikoquantifizierung, -steuerung und -management

Die Risikoquantifizierung erfolgt auf Portfolioebene ins-
besondere auch fiir die Ermittlung des 6konomischen Ka-
pitals fiir die wesentlichsten Risikoarten aufer dem Li-
quiditétsrisiko nach dem Value-at-Risk (VaR)-Ansatz. Die
einzelnen Berechnungsmethoden sind ausfiihrlich in den
Kapiteln zu den einzelnen Risikoarten beschrieben.



Weitere, im Rahmen des regelméBigen internen Risk As-
sessments als wesentlich erachtete Risikoarten wie strate-
gische Risiken, Reputationsrisiken, regulatorische Risiken
sowie Pensionsrisiken werden nicht quantitativ gemessen,
aber tiber regelméBige detaillierte Berichte und klare Vor-
gaben wie z.B. die Vorschriften zu Compliance und zur
Corporate Governance gesteuert und begrenzt.

Risikosteuerung und -management erfolgt im Konzern

auf Portfolio- und Einzelgeschéftsebene durch:

1. Uberwachung der Risikotragfihigkeit auf Basis des
Vergleichs des 6konomischen Kapitals und der Risiko-
deckungsmasse der HRE auf Portfolioebene, auch un-
ter Beriicksichtigung von neu entwickelten Stresstests

2. Uberwachung der Risikoaktiva (RWA) auf Portfolio-
ebene iiber neue, 2009 implementierte Stresstests, die
gewidhrleisten sollen, dass die Gesamtkapitalquote nicht
unter 8,5 % sinkt

3. Operative Risikosteuerung tiber

den Einsatz Basel-II-konformer Risikoparameter im
Kreditgeschift. Der Basel-II-konforme Steuerungs-
ansatz zeigt den durchschnittlich zu erwartenden
Verlust auf Kreditnehmerebene und ist daher ein
wichtiger Baustein in der Risikofritherkennung und
der laufenden Profitabilitédtsiiberwachung. Die Para-
meter werden jdhrlich {iberpriift und rekalibriert.
Der Steuerungsansatz wurde im ersten Halbjahr 2009
im Rahmen der Einfithrung des IRBA-Ansatzes auch
in den DEPFA-Einheiten implementiert und wird
voraussichtlich ab dem zweiten Quartal 2010 durch
die Bundesbank gepriift

ein verbessertes Limitsystem fiir Kontrahenten- und
Emittentenrisiken auf Basis einer markterprobten
Standardapplikation mit konzernweit einheitlicher
Risikomessmethodik, die in 2009 entwickelt wurde
und im ersten Quartal 2010 gruppenweit eingefithrt
werden soll

intensive Uberwachung und Management von Einzel-
adressen, auch mit Unterstiitzung eines 2009 ver-
besserten Frithwarnsystems

Uberwachung der Verlustgefahr durch entsprechende
Impairment Trigger nach IAS 39

Die Risikosteuerung der HRE wird durch die Integration
des 6konomischen Kapitals in den Geschéftsplanungs-
prozess im Verlauf des Jahres 2010 weiter verfeinert.

Konzernlagebericht
> Risikobericht
>>Organisation und Grundsatze

Okonomisches Kapital und Uberwachung
der Risikotragfahigkeit

Die HRE hat eine interne, auf dem internen Kapitaladé-
quanzverfahren (Internal Capital Adequacy Assessment
Process, ICAAP) basierende Risikotragfdhigkeitsanalyse
etabliert, um sicherzustellen, dass die Risikoposition der
Gruppe den Angaben in ihrem Bericht zur Risikobereit-
schaft entspricht. Die Priifung der internen Kapitalada-
quanz stiitzt sich auf das Konzept des 6konomischen Ka-
pitals. Die Ausstattung mit 6konomischem Kapital der HRE
ist speziell auf den Bedarf und die Anforderungen des
Geschifts der HRE und die Erfiilllung der Sdule-2-Krite-
rien nach Basel II fiir Banken sowie deren Konkretisierung
in den deutschen MaRisk ausgelegt, die eine angemessene
interne Kapitalisierung vorschreiben.

Das 6konomische Kapital wird definiert als ,,die Menge
an Kapital, die eine Bank benétigt, um den gréfBten poten-
ziellen Gesamtverlust mit einer definierten Wahrschein-
lichkeit tiber einen Zeithorizont von einem Jahr aufzu-
fangen®. Der von der HRE verwendete MaBstab fiir die
Verlustwahrscheinlichkeit ist die mit ihrem angestreb-
ten langfristigen Kreditrating (A) verbundene Ausfall-
wahrscheinlichkeit. Der auf Basis der Einschétzung
von der Ratingagentur Standard & Poor’s fiir die langfris-
tige Ausfallwahrscheinlichkeit von vorrangigen unbesi-
cherten Verpflichtungen mit A-Rating dafiir ermittelte
Wert betrédgt derzeit 0,05 % (unverdndert seit Ende 2008).
Damit betrdgt das Konfidenzniveau, das bei der Berech-
nung des ckonomischen Kapitals zugrunde gelegt wird,
99,95 %.

Das 6konomische Kapital wird durch Aggregation des
6konomischen Kapitals fiir Kredit-, Markt-, operationel-
les Risiko und sonstige Risiken unter Berticksichtigung
von marktiiblichen Korrelationsannahmen berechnet. Die
Basis fiir die Berechnungen ist in den meisten Féllen ein
Value-at-Risk-Ansatz. Der VaR gibt den Verlust an, der
innerhalb eines bestimmten Zeithorizontes von beispiels-
weise einem Jahr mit einer bestimmten Wahrscheinlich-
keit nicht tberschritten wird. Das VaR-Modell basiert auf
historischen Daten und beinhaltet die Annahme, dass sich
die zukiinftige Entwicklung dhnlich verhélt. Die Grenzen
des VaR-Modells lassen sich in folgende Punkte zusam-
menfassen:
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Der zugrunde gelegte Zeithorizont reflektiert die Halte-
periode der Risikoposition. Insofern besteht die An-
nahme, dass diese auch im vorgegebenen Zeitfenster
geschlossen beziehungsweise gesichert werden kann.
Mit der zugrunde gelegten Wahrscheinlichkeit, dem
Konfidenzniveau von beispielsweise 99,95 %, verbleibt
eine statistische Wahrscheinlichkeit von 0,05 %, dass der
tatsdchliche Verlust innerhalb des zugrunde gelegten
Zeithorizontes grofer ist als der ermittelte VaR.

Durch die Verwendung von historischen Daten zur VaR-
Berechnung konnten nicht alle potenziellen, zukiinfti-
gen Entwicklungen, insbesondere aulerordentliche Ent-
wicklungen, beriicksichtigt sein.

Der VaR ist sowohl von der Risikoposition als auch von
der Volatilitdt der Marktpreise abhéngig.

Das Value-at-Risk-Modell ist trotzdem ein wesentlicher
Faktor zur Berechnung des 6konomischen Kapitals und
zur Steuerung insbesondere des tdglichen Geschifts des
Marktrisikos. Die Modelle werden laufend anhand der
tatsdchlichen Entwicklungen iiberpriift und, falls nétig,
angepasst.

Die einzelnen, spezifischen Berechnungsmethoden des
VaR fiir die einzelnen Risikoarten sind in den jeweiligen
Kapiteln néher erldutert. Fiir das Liquiditétsrisiko wird —
wie brancheniiblich — kein 6konomisches Kapital berech-
net; das Risiko wird jedoch in Stress-Szenarien bertick-
sichtigt.

Zur Bewertung der Kapitalausstattung der HRE wird die
Hohe des 6konomischen Kapitals den der Bank zur Ver-
fiigung stehenden finanziellen Ressourcen innerhalb eines
Jahres gegeniibergestellt. Die Definition der verfiigharen
Risikodeckungsmasse fiir ein Jahr beinhaltet branchen-
tibliche Komponenten wie im Wesentlichen das bilan-
zielle Eigenkapital nach IFRS, eigenkapitaldhnliche
Komponenten (Nachrang- und Hybridkapital) sowie das
geplante Ergebnis der nédchsten 12 Monate. Diese Kompo-
nenten sind dazu geeignet, mogliche Verluste abzufedern

und einen entsprechenden Risikopuffer aufrechtzuerhal-
ten. Die Gesamtheit der Kapitalbestandteile (Risikode-
ckungsmasse) muss in jedem Fall groBer sein als ein mog-
licherweise auftretender Verlust (6konomisches Kapital).

Das auf Basis des ICAAP grofite Risiko, gemessen am dko-
nomischen Kapital (ohne explizite Berticksichtigung des
Liquiditatsrisikos), ist das Adressrisiko, auf das tiber 80 %
des 6konomischen Kapitals entfallen, gefolgt vom Markt-,
operationellen und Geschiftsrisiko.

Bezogen auf das okonomische Kapital, ist die HRE seit
dem dritten Quartal 2008 — insbesondere durch die Aus-
weitung der Credit Spreads — unterkapitalisiert. Verschie-
dene MafBnahmen, wie der geplante Risikoabbau, die
berichtete geplante Auslagerung von wesentlichen Teil-
portfolios in eine Abwicklungsanstalt sowie die Uber-
nahme und die geplante weitere Rekapitalisierung durch
den Bund, sollen die Risikotragfidhigkeit wiederherstellen.

Im Gesamtvorstand und im Risk Committee werden die
Ergebnisse des 6konomischen Kapitals und der Stress-
tests regelmdBig vorgestellt, diskutiert und gegebenenfalls
SteuerungsmalBnahmen festgelegt.

Fiir das Jahr 2010 ist eine signifikante Anpassung der
ICAAP-Methodik an die verdnderte Geschiftsstrategie der
Gruppe geplant. Ein entsprechendes Projekt wurde im
vierten Quartal 2009 mit externer Unterstiitzung begon-
nen und wird voraussichtlich zum ersten Quartal 2010
umgesetzt. Hierbei werden die strategische Neuausrich-
tung mit deutlich stdrkerem Fokus auf die Haltedauer von
Aktiva bis zur Endfélligkeit, die neue Eigentiimerstruk-
tur, das verdnderte Funding-Profil sowie die bevorste-
hende Abspaltung der Abwicklungsanstalt in der Modell-
gestaltung explizit beriicksichtigt.

Teile dieser geplanten Anderungen sind bei der Modellie-
rung des Adressrisikos per Jahresende 2009 bereits um-
gesetzt.



Wesentliche Projekte im Risikomanagement

Limit-System Im Jahr 2009 wurde ein konzerniibergreifen-
des Limit-System entwickelt, welches alle Kreditnehmer
und Produkte sdmtlicher konsolidierter juristischer Ein-
heiten des Konzerns beriicksichtigt. Die endgiiltige Um-
setzung des Systems im Risikomanagementprozess der
HRE wird im ersten Quartal 2010 abgeschlossen sein.
Weitere Verfeinerungen und Ausbaustufen sollen folgen.

Markt-Daten-System Mit der Implementierung eines grup-
penweiten Markt-Daten-Systems wurde 2009 konzernweit
eine qualitdtsgesicherte, konsistente Marktdatenversor-
gung zur einheitlichen Bewertung aller Risikopositionen
eingefiihrt.

Management-Information-System (MIS) Im Jahr 2009 wurde
die gruppenweite Reporting-Plattform ,,MIS/Risk Cockpit*
weiter ausgebaut und vereinheitlicht und somit fiir das
Reporting der wesentlichen Kreditrisiko-Kennzahlen eine
zeitnahe und transparente Datenversorgung zur Verfiigung
gestellt. Durch diese einheitliche Plattform werden sich
die Datenqualitdt und die Konsistenz der einzelnen Be-
richte spiirbar verbessern. 2010 erfolgen kontinuierliche
Verfeinerungen sowie eine weitere Ausbaustufe mit zu-
sdtzlichen Informationen und héherem Automatisierungs-
grad bei der Erstellung der Berichte.

Vereinheitlichung Marktrisiko Im Rahmen der ersten Phase
der gruppenweiten Vereinheitlichung der Marktrisikosteu-
erung wurde 2009 schwerpunktméBig an der einheit-
lichen Bewertung von Darlehen und Verbindlichkeiten
gearbeitet. Weitere Projektphasen sind im Zuge des Pro-
gramms ,,New Evolution — TOPP 2011“ in den folgenden
Releases geplant.

Basel I1/DEPFA Fiir die DEPFA-Gruppe wurden die Vorbe-
reitungen zur Basel-II-IRBA-Zulassung abgeschlossen und
der Antrag zur Priifung bei den Aufsichtsbehorden ein-
gereicht. Die Priifung erfolgt ab April 2010.

Eine wesentliche Verzogerung beziehungsweise ein Schei-
tern der erwdhnten Projekte kann zu Fehlsteuerungsim-
pulsen fiithren.

Konzernlagebericht
> Risikobericht
>>Organisation und Grundsatze

Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem
im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess

Das interne Kontroll- und Risikomanagement-
system im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess
umfasst die Grundsitze, Verfahren und MaBinahmen zur
Sicherung der Wirksamkeit und Wirtschaftlichkeit der
Rechnungslegung sowie zur Sicherung der Einhaltung der
malgeblichen rechtlichen Vorschriften. Ziel des Risiko-
managementsystems im Hinblick auf den Rechnungs-
legungsprozess ist es, Risiken zu identifizieren und zu
bewerten, die dem Ziel der Regelkonformitdt des Ab-
schlusses entgegenstehen konnten, sowie erkannte Risiken
zu begrenzen und auf ihren Einfluss auf den Abschluss
und die entsprechende Abbildung dieser Risiken hin zu
iberpriifen. Das interne Kontrollsystem im Hinblick auf
den Rechnungslegungsprozess ist ein integraler Bestand-
teil des Risikomanagementsystems und hat die Ziel-
setzung, durch die Implementierung von Kontrollen hin-
reichende Sicherheit zu gewédhrleisten, dass trotz der
identifizierten Risiken ein regelungskonformer Abschluss
erstellt wird.

Ein internes Kontroll- und Risikomanagementsystem im
Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess kann jedoch
keine absolute Sicherheit beziiglich des Erreichens der
verbundenen Ziele geben. Wie alle Ermessensentschei-
dungen konnen auch solche zur Einrichtung angemes-
sener Systeme grundsétzlich aufgrund von Fehlern, Irr-
tiimern, Verdnderungen der Umgebungsvariablen oder
bewussten Verstdfen und kriminellen Handlungen fehler-
haft sein. Aufgrund dieser Grenzen kénnen Fehlaussagen
in den Abschliissen nicht mit absoluter Sicherheit aufge-
deckt oder verhindert werden.

Bei der HRE spiegelt sich das interne Kontroll- und Ri-
sikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungs-
legungsprozess in der Aufbau- und der Ablauforganisation
wider. Aufbauorganisatorisch umfasst das interne Kont-
roll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess vor allem den Vorstand, den
Aufsichtsrat als Kontrollorgan des Vorstands, den vom
Aufsichtsrat gebildeten Priifungsausschuss, die an den
Chief Financial Officer (CFO) berichtenden Bereiche, das
Group-Finance-Komitee und die Interne Revision.

61



62

Aufbauorganisation des internen Kontroll- und Risikomanagementsystems

im Hinblick auf den Konzernrechnungslegungsprozess

Stand 31. Dezember 2009

Aufsichtsrat der HRE Holding

Vorstand der HRE Holding?

Vorstandsvorsitzender Chief Operating Officer Group Treasurer

Interne Revision

Y ab 1.Januar 2010 erweitert um den Chief Real Estate Finance

Der Vorstand als gesetzlicher Vertreter der HRE Holding
hat gemal § 290 HGB einen Konzernabschluss und Kon-
zernlagebericht aufzustellen. Der Gesamtvorstand der HRE
Holding trdgt im Zusammenhang mit der Pflicht zur Ein-
fithrung eines konzernweiten internen Kontroll- und Risi-
komanagementsystems auch die Verantwortung fiir die
Ausgestaltung, das heiit die Konzeption, Implementie-
rung, Aufrechterhaltung sowie Uberwachung eines ange-
messenen und wirksamen internen Kontroll- und Risiko-
managementsystems im Hinblick auf den Rechnungs-
legungsprozess. Der Gesamtvorstand entscheidet hierzu
iiber alle Strategien auf Vorschlag des Chief Financial
Officers (CFO).

Der Aufsichtsrat hat die Aufgabe, den Vorstand zu iiber-
wachen. Hierzu kann der Aufsichtsrat Geschéftsfithrungs-
malfnahmen von seiner Zustimmung abhédngig machen.
Daneben hat der Aufsichtsrat Priifungspflichten und Be-
richtspflichten. Der Aufsichtsrat der HRE hat zur Unter-
stiitzung seiner Tétigkeit einen Priifungsausschuss einge-
richtet. GemaB § 100 Abs. 5 AktG muss mindestens ein
Mitglied des Aufsichtsrats und des Priifungsausschusses
iiber Sachverstand in den Gebieten Rechnungslegung und
Priifung verfiigen. Der Aufsichtsrat gentiigt nach eigener
Einschédtzung diesen Anforderungen.

Chief Financial Officer

Priifungsausschuss

Chief Risk Officer

Group Finance Group Grqup
Department Tax Planning &
P Department Controlling

Group-Finance-Komitee
und Teilnahme an weiteren Komitees wie z.B.
Risikokomitee oder Asset & Liability-Komitee

Die Interne Revision unterstiitzt den Vorstand in seiner
Kontrollfunktion durch unabhéngige Priifungen.

Der CFO leitet die drei Bereiche Finance, Tax sowie
Planning and Controlling. Im CFO-Ressort wird der Kon-
zernabschluss geméB IFRS erstellt, und die rechnungs-
legungsrelevanten Kapitalmarktinformationen werden be-
reitgestellt. Die Gesellschaften der HRE erstellen ihre
Abschliisse nach den jeweiligen lokalen rechtlichen An-
forderungen. Fiir Konzernrechnungslegungszwecke wer-
den die Abschliisse auf konzerneinheitliche Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden geméiB IFRS verein-
heitlicht. Jede einbezogene Gesellschaft meldet daraufhin
die Bilanz, Gewinn-und-Verlust-Rechnung und die An-
hangsangaben iiber die Konsolidierungssoftware an eine
zentrale Stelle im Konzernrechnungswesen. Im Konzern-
rechnungswesen werden die Daten der Fremdwé&hrungs-
gesellschaften mithilfe der Konsolidierungssoftware in
Euro umgerechnet. Dariiber hinaus werden dort die Daten
plausibilisiert, analysiert und konsolidiert.

Der Vorstand hat auf Konzernebene ein Group-Finance-
Komitee (GFK) eingerichtet, das Empfehlungen an den
Vorstand gibt. Dazu gehoren unter anderem die Festle-
gung und Uberwachung der Richtlinien und Abléufe fiir



das Rechnungs- und Berichtswesen fiir alle Einheiten der
HRE Group und den Konzernabschluss sowie fiir alle Seg-
mente der HRE. Um eine enge Kommunikation zu ande-
ren Bereichen sicherzustellen, sind der CFO oder die
Leiter der CFO-Bereiche Teilnehmer in anderen Komitees
wie zum Beispiel dem Risikokomitee mit seinen Unterko-
mitees oder dem Asset und Liability Committee (ALCO).

Ablauforganisatorisch basiert das interne Kontroll- und
Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rech-
nungslegungsprozess auf einer angestrebten weitgehen-
den Standardisierung von Prozessen und Software. Fiir
Kernaktivitdten und -prozesse existieren ein Richtlinien-
wesen und ein Verhaltenskodex. Danach ist das Vierau-
genprinzip fiir wesentliche Vorgidnge verpflichtend an-
zuwenden. Daten und EDV-Systeme sind vor unbefugten
Zugriffen geschiitzt. Ferner werden bestimmte relevante
Informationen nur Mitarbeitern zur Verfiigung gestellt,
die diese Information fiir ihre Arbeit bendtigen. Ergeb-
nisse werden, soweit notwendig, bereichs- und gesell-
schaftsiibergreifend abgestimmt.

Fiir die Erstellung des Konzernabschlus-
ses und -lageberichts hat die HRE die Konzeption des in-
ternen Kontroll- und Risikomanagementsystems im Hin-
blick auf den Rechnungslegungsprozess in verschiedenen
MaBnahmen zur Identifizierung, Bewertung und Begren-
zung der Risiken implementiert. Die MaBnahmen zur Auf-
bauorganisation betreffen die Gremien der HRE und die
CFO-Bereiche. Die Gremien der wesentlichen Konzern-
unternehmen sind weitgehend personenidentisch besetzt,
wodurch eine einheitliche Steuerung ermdglicht wird.
Zum Beispiel bilden die Mitglieder des Vorstandes der
HRE Holding gleichzeitig den Vorstand der Deutschen
Pfandbriefbank AG und sind gréBtenteils auch exekutiv
oder nicht-exekutiv Mitglieder des Board of Directors der
DEPFA BANK plc.

Innerhalb des CFO-Bereichs herrscht eine klare Funk-
tionstrennung, was sich zum Beispiel in separaten Abtei-
lungen zur Bearbeitung der IFRS-Grundsatzfragen und der
Abschlusserstellung widerspiegelt. Dariiber hinaus sind
die Konzernabschlusserstellung und die Einzelabschluss-
erstellung in eigenen Gruppen strukturiert. Das GFK und
weitere Komitees sowie Abteilungsbesprechungen bilden
Klammerfunktionen zwischen den verschiedenen Aufga-
ben. Dariiber hinaus sind vollziehende, buchende und
verwaltende Tatigkeiten wie zum Beispiel die Zahlung

Konzernlagebericht
> Risikobericht
> Organisation und Grundsatze

und die Buchung der Zahlung klar getrennt oder unter-
liegen dem Vieraugenprinzip. Ferner melden die in den
Konzernabschluss einbezogenen Einheiten die Daten an
eine zentrale Stelle innerhalb des Konzerns, sodass die
Weiterverarbeitung in einem einheitlichen Prozess be-
wirkt wird.

Innerhalb der Ablauforganisation bestehen maschinelle
beziehungsweise systembasierte und manuelle beziehungs-
weise nicht-systembasierte Manahmen zum Management
der Risiken und fiir interne Kontrollen. Systembasiert
wird zur Vermeidung von Fehlern so weit wie moglich
Standardsoftware fiir die Buchung, Abstimmung, Kont-
rolle und das Berichten der Daten eingesetzt. Das gilt auch
fiir die Konsolidierung, die mithilfe einer im Markt weit
verbreiteten Software durchgefiihrt wird. Die Konsolidie-
rungssoftware unterstiitzt technisch die Abstimmung der
konzerninternen Beziehungen in einem klar geregelten
Prozess, um die vollstdndige und richtige Eliminierung
dieser konzerninternen Beziehungen zu gewéhrleisten.
Die Daten der einbezogenen Einheiten werden in einem
einheitlichen standardisierten Positionsplan gemeldet.
Automatisierte Plausibilitdtspriifungen werden zum Bei-
spiel bei der Zumeldung der Daten der Tochterunterneh-
men fiir die Konsolidierung genutzt. Die Saldovortrige
werden systemunterstiitzt gepriift. Zum Schutz vor Ver-
lust werden die Daten der Konsolidierungssoftware tag-
lich gesichert und die Sicherung auf Band ausgelagert.
Allgemein ist die Software der HRE gegen unbefugte Zu-
griffe durch eine klar geregelte Administration und Frei-
gabe von Berechtigungen geschiitzt.

Neben den systembasierten Mafinahmen hat die HRE ma-
nuelle beziehungsweise nicht-systembasierte Verfahren
implementiert. So werden die Zumeldungen in einem
standardisierten Prozess auf Richtigkeit und Vollstdndig-
keit gepriift. Dazu werden unter anderem Abweichungs-
analysen in Form von Soll-Ist-Vergleichen durchgefiihrt.
Dariiber hinaus werden die konsolidierte Bilanz und die
Gewinn-und-Verlust-Rechnung auf monatlicher Basis er-
mittelt, einzelne Positionen sogar tdglich. Ferner werden
Hochrechnungen und Planungsrechnungen erstellt. Durch
die fortlaufende hdufige Zahlenanalyse wird ein besseres
Verstdndnis erzielt. Konzernweit verbindlich anzuwen-
dende Rechnungslegungsvorgaben werden definiert und
kommuniziert, unter anderem in der Form eines Hand-
buchs. Diese Vorgaben umfassen die Analyse und Aus-
legung der neuen und bestehenden IFRS-Standards und
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-Interpretationen, um eine konzernweit einheitliche Bi-
lanzierung und Bewertung zu ermoglichen. Es kommen
allgemein anerkannte Bewertungsverfahren zum Einsatz.
Die angewandten Verfahren sowie die zugrunde liegen-
den Parameter werden regelmiBig kontrolliert und, so-
weit erforderlich, angepasst. Vorgegeben werden dariiber
hinaus Terminplédne, um bei Terminengpéssen zeitgerecht
reagieren zu kénnen.

Zur Erhohung der Kontrollqualitdt sind in bestimmte
Prozesse verschiedene Bereiche eingebunden und zur Ab-
stimmung verpflichtet. Zum Beispiel dienen der bereichs-
iibergreifende Neuproduktprozess und die Uberpriifung
der bestehenden Produkte mit Vetorecht durch den Be-
reich Finance der Sicherstellung einer einheitlichen und
systematischen bilanziellen Abbildung der Produkte. Ein
weiteres Beispiel fiir die bereichsiibergreifende Abstim-
mung ist der Prozess zur Erstellung der Geschifts- und
Zwischenberichte. Alle beteiligten Bereiche miissen diese
Berichte vor der Aufstellung durch den Vorstand bestiti-
gen (sogenannter Subcertification-Prozess), wodurch eine
weitere Kontrollstufe fiir die offenzulegenden Produkte
erreicht wird. Im Vorfeld stimmen alle betroffenen Berei-
che in Redaktionssitzungen die Inhalte der Geschifts- und
Zwischenberichte ab.

Im Rahmen des Risikomanagementsystems im Hinblick
auf den Rechnungslegungsprozess ergreift die HRE Ma0-
nahmen zur Abwehr von betriigerischen Handlungen und
bewussten VerstoBen zu Lasten der HRE. Als betriigeri-
sche Handlung zu Lasten der HRE werden zum Beispiel
Diebstahl, Unterschlagung oder Untreue geziahlt. Im Be-
zug auf den Rechnungslegungsprozess wird dariiber hin-
aus auch die bewusste falsche Bilanzierung als betriige-
rische Handlung definiert. Die HRE identifiziert und
bewertet die Risiken und stellt Mainahmen zur Abwehr
solcher betriigerischer Handlungen und bewusster Ver-
stoBe auf. Durch ein neu entwickeltes systembasiertes
Konzept werden dariiber hinaus die Mitarbeiter in Com-
pliance-Regelungen geschult.

Die HRE iiberpriift und verbessert ge-
gebenenfalls ihr internes Kontroll- und Risikomanagement-
system im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess
fortlaufend im Rahmen der Sitzungen des Vorstandes, des
GFK und bereichsintern zur Sicherstellung einer mog-
lichst richtigen und umfassenden Identifizierung, Bewer-
tung und Begrenzung der Risiken. Als Ergebnis werden

auch Anpassungen des internen Kontroll- und Risikoma-
nagementsystems im Hinblick auf den Rechnungslegungs-
prozess an neue Gegebenheiten wie zum Beispiel Verdn-
derungen in der Struktur und im Geschéftsmodell des
Konzerns oder neue gesetzliche Anforderungen vorge-
nommen.

Das Risiko betriigerischer Handlungen und bewusster Ver-
stofBe wird regelméBig analysiert, um AbwehrmalBnahmen
zu ergreifen. Dazu werden unter anderem auffillige Vor-
kommnisse und Verdnderungen in der Situation der HRE
und einzelner Mitarbeiter beriicksichtigt.

Die HRE hat gesetzliche Vorgaben einzuhalten. Andern
sich die gesetzlichen Vorgaben zum Beispiel in Form von
neuen oder gednderten IFRS-Standards, sind die Ande-
rungen umzusetzen. Die notwendigen Anpassungen an
die Prozesse und IT-Systeme werden gegebenenfalls in
eigenen Projekten abteilungsiibergreifend und mit kla-
rer Funktionszuordnung umgesetzt. Im Rahmen der Um-
setzung wird auch das Risikomanagementsystem im Hin-
blick auf den Rechnungslegungsprozess an die gednder-
ten Vorschriften angepasst, zum Beispiel bei der Uber-
arbeitung der Bilanzierung von Sicherungszusammen-
héngen.

Im Rahmen der Restrukturierung der HRE wurden Gesell-
schaften liquidiert und verschmolzen, Niederlassungen
geschlossen und der Personalbestand reduziert. Die HRE
begegnet dem Risiko beziiglich des Konzernabschluss-
prozesses durch klare Funktionszuordnungen, die Zent-
ralisierung des Projektmanagements zur Restrukturie-
rung und eine enge Zusammenarbeit der verschiedenen
Bereiche.

Die IT-Systemlandschaft der HRE ist vor allem aufgrund
der Ubernahme der DEPFA Bank plc im Jahr 2007 und
zahlreicher konzerninterner Fusionen von Gesellschaften
heterogen. Im Rahmen des Projektes New Evolution wer-
den daher die Systeme und die Prozesse in den nidchsten
Jahren so weit wie moglich vereinheitlicht.

Der Internen Revision kommt die Aufgabe
zu, Vorgidnge auf OrdnungsmaBigkeit zu priifen und Un-
wirtschaftlichkeit, UnregelméBigkeiten oder Manipulatio-
nen aufzudecken. Dabei priift die Interne Revision ent-
sprechend den Regeln der Mindestanforderungen an das
Risikomanagement (MaRisk) risikoorientiert auch die



Wirksamkeit und Angemessenheit des Risikomanagements
und des internen Kontrollsystems und deckt gegebenen-
falls Schwéchen in der Identifizierung, Bewertung und
Reduzierung der Risiken auf. Darin eingeschlossen ist
auch eine Priifung der IT-Systeme der HRE sowie der Pro-
zesse und Kontrollen in den CFO-Funktionen der berich-
tenden Einheiten und dem Konzernrechnungswesen. Zur
Abarbeitung der aufgedeckten Méngel werden konkrete
MaBnahmenpldne mit konkreten Terminvorgaben erstellt
und nachgehalten. Die Interne Revision ist direkt dem Vor-
standsvorsitzenden unterstellt und weder in den Arbeits-
ablauf integriert noch fiir das Ergebnis des zu priifenden
Prozesses verantwortlich. Zur Wahrung ihrer Aufgaben hat
die Interne Revision ein vollstdndiges und uneingeschréank-
tes Informationsrecht iiber die Aktivitdten, Prozesse sowie
die IT-Systeme.

Als Kontroll- und Beratungsgremium des Vorstands kann
der Aufsichtsrat gemal § 111 Abs. 2 AktG die Biicher und
die Vermogenswerte der Gesellschaft einsehen und prii-
fen. Dartiber hinaus berichtet der Vorstand regelméBig an
den Aufsichtsrat. Das interne Kontroll- und Risikoma-
nagementsystem ist im Hinblick auf den Rechnungsle-
gungsprozess Gegenstand der Beratungen des Aufsichts-
rats. Der Aufsichtsrat erteilt der Abschlusspriiferin den
Priifungsauftrag fiir den Jahres- und den Konzernabschluss
gemdl § 290 HGB. Der Aufsichtsrat billigt den vom Vor-

Wesentliche Risikoarten

Die HRE unterscheidet fiir ihre Geschiéftsaktivitédten fol-
gende wesentliche Risikoarten:

Adressrisiko

Marktrisiko

Liquiditdtsrisiko

Operationelles Risiko

Weitere wesentliche Risikoarten, die bei der Berechnung
des 6konomischen Kapitals berticksichtigt werden, sind
zudem

Geschiftsrisiko

Risiken aus bankeigenem Beteiligungs- und Immobilien-

bestand

Konzernlagebericht
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> Organisation und Grundsatze
» Wesentliche Risikoarten

stand aufgestellten und vom unabhéngigen Wirtschafts-
priifer testierten Konzernabschluss und Konzernlagebe-
richt. Ein Prifungsausschuss wurde vom Aufsichtsrat
eingesetzt, der den Aufsichtsrat von der Aufgabe der ein-
gehenden und zeitnahen Priifung des Konzernabschlus-
ses, des Konzernlageberichts sowie des Vorschlags fiir
die Verwendung des Bilanzgewinns entlastet und im We-
sentlichen nur vorbereitend tdtig ist. Der Priifungsaus-
schuss befasst sich vor allem mit der Uberwachung des
Rechnungslegungsprozesses, der Wirksamkeit des inter-
nen Kontrollsystems, des Risikomanagementsystems und
des internen Revisionssystems sowie mit der Abschluss-
priifung, hier insbesondere mit der Unabhédngigkeit des
Abschlusspriifers und der vom Abschlusspriifer zusitz-
lich erbrachten Leistungen.

Der Abschlusspriifer nimmt an den Sitzungen des Auf-
sichtsrats und des Priifungsausschusses teil und berichtet
iiber die wesentlichen Ergebnisse seiner Priifung, insbeson-
dere wesentliche Schwachen des internen Kontroll- und
des internen Risikomanagementsystems, bezogen auf den
Rechnungslegungsprozess. Dariiber hinaus berichtet der
Abschlusspriifer unverziiglich iiber alle fiir die Aufgaben
des Aufsichtsrats wesentlichen Feststellungen und Vor-
kommnisse, die sich bei der Durchfithrung der Priifung
ergeben. Im Vorfeld bespricht der Aufsichtsrat mit dem
Abschlusspriifer die Schwerpunkte der Priifung.

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

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

strategische Risiken

Reputationsrisiken

regulatorische Risiken sowie

Pensionsrisiken
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Adressrisiko

Definition

Adressrisiko bezeichnet das Risiko des Wertverlustes be-
ziehungsweise den teilweisen oder vollstandigen Ausfall
einer Forderung, verursacht durch Ausfall oder Bonitats-
verschlechterung eines Geschéftspartners. Daneben um-
fasst das Adressrisiko auch das Kontrahenten-, Emitten-
ten- und Lénderrisiko, die wie folgt definiert sind:
Kontrahentenrisiken sind mogliche Wertverluste von
nicht erfiillten Geschiften, insbesondere Derivaten, wel-
che durch Ausfall des Kontrahenten entstehen. Dabei
werden folgende Unterkategorien unterschieden:
Abwicklungsrisiko als das Risiko, dass bei Abwick-
lung eines Geschiftes der fdllige Gegenwert nicht ge-
liefert wird
Wiedereindeckungsrisiko als die Gefahr, dass bei Aus-
fall eines Kontrahenten der Kontrakt zu ungtinstige-
ren Konditionen ersetzt werden muss
Barrisiko als Risiko, dass die Gegenpartei aufgenom-
mene (Bar-)Kredite nicht zuriickzahlt oder Options-
priamien weiterleitet
Emittentenrisiken sind Risiken des teilweisen oder voll-
stdndigen Verlustes von Forderungen aus Wertpapier-
anlagen, verursacht durch den Ausfall des Emittenten.
Landerrisiken werden unterschieden in Transfer- und
Konvertierungsrisiken sowie in Ausfallrisiken. Transfer-
und Konvertierungsrisiken kénnen durch staatliche In-
terventionen entstehen, die die Devisenbeschaffung oder
den grenziiberschreitenden Kapitaltransfer eines zah-
lungsfahigen Schuldners begrenzen oder verhindern.
Ausfallrisiken konnen durch den Ausfall beziehungs-
weise die Bonitdtsverschlechterung eines Landes als
Schuldner entstehen.

Adressrisikostrategie und -grundséatze

Die HRE hat im Rahmen der Restrukturierung die Auftei-
lung des gesamten Kreditportfolios in ein strategisches
Portfolio und ein Value Portfolio vorgenommen. Die Um-
setzung der neuen Portfoliostruktur im Adressrisiko-
berichtswesen wird voraussichtlich zum ersten Quartal
2010 durchgefihrt. Die verabschiedete Risikostrategie
reflektiert die neue Struktur bereits:

Das strategische Portfolio beinhaltet grofie Teile des
Real-Estate-Portfolios sowie das Public-Sector-Portfolio
der Deutschen Pfandbriefbank AG.
Das Neugeschift im Real-Estate-Business fokussiert
sich auf pfandbrieffihige Finanzierungen gewerblicher
Immobilien mit nachhaltigem Cashflow innerhalb
Europas mit Schwerpunkt in Deutschland, Frankreich
und England. Zielkunden sind hauptsédchlich profes-
sionelle Investoren, institutionelle Kunden, Real Es-
tate Funds oder selektiv Bautrdger. Die angestrebte
Produktpalette umfasst weniger komplexe Darlehens-
strukturen, selektiv ergdnzt um derivative Absiche-
rungsprodukte.
Im Bereich Public Sector wird sich das Neugeschéft
der HRE auf risikoarme, pfandbrieffihige Finanzie-
rung von Lidndern, Kommunen und staatlichen Ein-
richtungen im westeuropdischen Raum, insbesondere
Deutschland, Frankreich, Spanien und Italien, sowie
auf staatsgarantierte Public Private Partnerships (PPP)
konzentrieren. Die Refinanzierung des Neugeschifts
soll weitgehend laufzeitkongruent tiber Pfandbrief-
emissionen dargestellt werden.
Im Value Portfolio, das zum weit {iberwiegenden Teil
der DEPFA Bank plc zuzurechnen ist und das im We-
sentlichen das Portfolio des Infrastructure Finance, des
Capital Markets, des Corporate Center, groBle Teile des
Public-Sector-Portfolios sowie einen kleinen Teil des
Real-Estate-Portfolios beinhaltet, befindet sich vor al-
lem nicht pfandbrieffihiges Geschéift und Geschift,
das im Hinblick auf Volumen und Risikoprofil nicht
strategiekonform ist. Hier ist keine Ausweitung der Ge-
schéftsaktivitdten vorgesehen, stattdessen steht der wert-
erhaltende, kapitalschonende Abbau des Portfolios bei-
spielsweise durch
Abbau riskanter und komplexer Assets mit hochster
Prioritat
Abbau lang laufender und ertragsschwacher Assets
im Zeitverlauf
gegebenenfalls Verkauf einzelner Assets
Abbau iiber Konditionenanpassung
im Vordergrund.



Sowohl aus dem strategischen wie auch aus dem Value
Portfolio sind Auslagerungen von Teilportfolios in eine
Anstalt in der Anstalt (AidA), die im Kapitel ,Wesent-
liche Ereignisse® nédher beschrieben sind, in der Diskus-
sion.

Organisation des Adressrisikomanagements

Die Organisation des CRO umfasst als Marktfolgeeinhei-
ten fiir das Adressrisikomanagement alle Bereiche, die
unter dem Kapitel ,,Chief Risk Officer” im vorangegange-
nen Teil aufgefithrt und in den wesentlichen Aufgaben be-
schrieben sind. Die genannten Marktfolgeeinheiten sind
organisatorisch bis auf Vorstandsebene MaRisk-konform
von den Vertriebseinheiten unabhéngig.

Adressrisikoberichte

Das Berichtswesen zu Adressrisiken wurde im Geschifts-
jahr 2009 — auch unter Beriicksichtigung der zusitz-
lichen Anforderungen nach MaRisk — grundlegend iiber-
arbeitet.
Im vierteljahrlichen Credit Risk Report werden Details
zum Portfolio und Risikokennzahlen sowohl auf Kon-
zernebene als auch auf Ebene der Tochterinstitute aus-
fuhrlich berichtet, im Vorstand diskutiert und dem
Risikomanagement- und Liquiditdtsstrategieausschuss
des Aufsichtsrates zur Kenntnis gebracht. Wesentliche
steuerungsrelevante Kennzahlen wie die Entwicklung
des EaD, des EL und des Credit-VaR sind im monat-
lichen Group Risk Report integriert, der ebenfalls im
Vorstand erdrtert wird.
Fiir Entscheidungen zum Neugeschift beziehungsweise
zu Konditionenanpassungen werden wesentliche Kenn-
zahlen, Inhalte und Analysen im Credit Committee
vorgestellt und erortert.
Im laufenden Geschéft unterstiitzen weitere regelméBige
Berichte das operative Management bei der Steuerung
beziehungsweise rechtzeitigen Erkennung von Risiken
auf Subportfolioebene.
Auffillige Entwicklungen, die eine wesentliche Ver-
schlechterung der Risikolage eines Einzelengagements
bewirken konnen, werden iiber sogenannte ,Credit
Issue Notes“ an einen weiter gefassten Kreis berichtet.

Konzernlagebericht
> Risikobericht
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Risikoquantifizierung iiber das 6konomische Kapital

Die HRE setzt zur Ermittlung des
Adressrisiko-VaR ein Kreditportfoliomodell ein. Die Bo-
nitdtseinstufung eines Kreditnehmers verdndert sich, be-
ziehungsweise der Kreditnehmer gilt als ausgefallen,
wenn bestimmte Schwellenwerte iiberschritten werden.
Diese Schwellenwerte werden aus dem Rating des Kredit-
nehmers, einer Migrationsmatrix beziehungsweise aus
dem Default-Vektor und der Volatilitdt eines Bonitétsin-
dex iiber ein internes Kreditportfoliomodell, basierend
auf dem Grundgedanken von Credit Metrics, ermittelt.
Die Bonitdt wird iiber einen stochastischen Prozess mo-
delliert, der systematische und spezifische Komponenten
beinhaltet und das interne Rating der Kreditnehmer be-
riicksichtigt. Die Korrelationen werden iiber die systema-
tischen Komponenten des Bonitdtsindex und tiber eine
10-Jahres-Historie relevanter Zeitreihen modelliert. Die
Migrationsmatrix zur Modellierung von Ratingverdnde-
rungen wird von S&P ermittelt und bildet eine Historie
von iiber 30 Jahren ab. Uber das Grundkonzept von Credit
Metrics hinaus wird fiir die Available-for-Sale-Positionen
der potenzielle Wertverlust bei Anrechnung der maxima-
len historisch aufgetretenen Spread-Anstiege innerhalb
eines Jahres beriicksichtigt. Credit-Spread-Anderungen
in der IFRS-Kategorie ,,Fair Value through P&L“ werden
im Marktrisikomodell berticksichtigt.

Das 6konomische Kapital fiir Adressrisiken, berechnet aus
dem Kreditportfoliomodell, betrdgt fiir ein Risikoniveau
von 99,95 % und einen Zeithorizont von einem Jahr ohne
Berticksichtigung von Diversifikationseffekten zu anderen
Risikoarten 7,9 Mrd. € (Dezember 2008: 5,9 Mrd. €). Im
Laufe des Berichtsjahres 2009 haben sich die Credit
Spreads insbesondere im Bereich Public Sector gegeniiber
Dezember 2008 deutlich verringert, was zu einem An-
stieg der Bewertung der Vermogenswerte des Konzerns
fiihrte. Die Zunahme des G6konomischen Kapitals ist
hauptsdchlich eine Folge einer Verschlechterung der Bo-
nitdt des CRE-Portfolios sowie einer Modellierung deutlich
groBerer Credit-Spread-Szenarien im Public-Sector-Busi-
ness. Die Umstellung von einer antizyklischen Betrach-
tung auf den oben genannten gréften 1-Jahres-Spread-
Anstieg fiir die Available-for-Sale-Positionen hat den
Ausschluss der Loans-and-Receivables-Positionen aus der
Credit-Spread-Modellierung aufgrund der Durchhalteab-
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sicht und der gednderten Funding-Situation im Vergleich
zum Vorjahr deutlich iiberkompensiert. Der Anstieg
konnte nicht durch eine Reduzierung des Engagements,
vor allem im nicht-strategischen Geschéft mit dem o6f-
fentlichen Sektor, der Infrastrukturfinanzierung und dem
Bereich CM & AM, abgefedert werden.

In Stresstests werden neben den 2009 neu ent-
wickelten integrierten Stresstests zur Risikotragfihigkeit,
die auch Szenarien zum Adressrisiko beinhalten (siehe
Kapitel zum 6konomischen Kapital und Beurteilung der
Risikotragfdhigkeit), die

Herabstufung der Bonitét aller Kreditnehmer um je eine
Ratingstufe
Annahme des Ausfalls der 10 grofiten Kreditnehmer aus
dem Real-Estate-Finance-Bereich
in ihrer Auswirkung auf den Adressrisiko-VaR sowie die
verfiigbare Risikodeckungsmasse gepriift.

In Ergdnzung zu den Stresstests des 6konomischen Kapi-
tals wurden in 2009 sogenannte RWA Reverse Stress Tests
entwickelt, die untersuchen, um wieviel sich ein bestimm-
ter Risikoparameter (wie z.B. Rating, LGD, Wahrung) ver-
dndern kann, bevor die Mindestkapitalquote von derzeit
8,5 % nicht mehr eingehalten wird. Fiir alle getesteten Ri-
sikoparameter wurden Toleranzverdnderungsniveaus defi-
niert, die fiir ein Bestehen der Tests nicht verletzt werden
diirfen.

Adressrisikoquantifizierung nach Basel Il

Alle Tochterinstitute des Konzerns auer der DEPFA Bank
plc, der DEPFA ACS Bank und der ehemaligen DEPFA
Deutsche Pfandbriefbank AG (die nun Teil der fusionier-
ten Deutschen Pfandbriefbank AG ist) haben bereits die
regulatorische Genehmigung erhalten, den sogenannten
Advanced Internal Rating Based Approach (Advanced-
IRBA) fiir die Ermittlung der regulatorischen Eigenkapital-
unterlegung anzuwenden. Der Konzern hat Ende Juni
2009 bei der Bankenaufsicht den formalen Antrag — inklu-
sive aller hierfiir notwendigen Dokumente — fiir die Ein-
fiihrung des Advanced-IRBA in der DEPFA Bank plc, der
DEPFA ACS Bank sowie der ehemaligen DEPFA Deut-
sche Pfandbriefbank AG eingereicht. Die aufsichtliche
Priifung wird voraussichtlich ab dem zweiten Quartal 2010
starten.

Adressrisikosteuerung, -management und -iiberwachung

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

Limitierung von Lénderrisiken
Festlegung strategischer Risikoparameter (z.B. Zielkun-
den, Regionen, Finanzierungsdauer)

Kernelemente fiir die Uberwachung der Einhaltung der
festgelegten Limite und der angestrebten Risiko- und Er-
tragsparameter auf Portfolio- und Einzelgeschéftsebene
sind folgende Berichte und Mafinahmen:
Ermittlung des Adressrisiko-VaR auf Portfolioebene iiber
ein Kreditportfoliomodell; Analyse von Konzentrations-
risiken und verschiedenen Stresstests
zentrale, konzernweite Uberwachung von Risikokon-
zentrationen durch spezielle, regelméBige und anlass-
bezogene Auswertungen, wie beispielsweise regionale,
produktspezifische Auswertungen
kontinuierliche Analyse des Portfolios und der relevan-
ten Mirkte durch die lokalen Credit-Risk-Management-
Einheiten
regelmédBige Bewertung der Kreditsicherheiten
Spezialberichte potenziell gefihrdeter Kreditengage-
ments (z.B. ,,Credit Issue Notes*)

Die Kreditkompetenzrichtlinie legt zudem, abhédngig von
Kontrahentengruppe und Expected-Loss-Klasse, die Ent-
scheidungskompetenzen der einzelnen Credit Risk Mana-
ger fiir Prolongationen im Bestandsgeschift fest. Der Ab-
schluss von Neugeschift erfolgt im Berichtszeitraum aus-
schlieBlich auf Vorstandsebene.

Auf Einzelge-
schiftsebene bestimmen die Richtlinien zu Kreditprozes-
sen die notwendigen Schritte der Risikopriifung bei Neu-
geschift und Prolongationen sowie der Ubergabe in die
Intensivbetreuung beziehungsweise Abwicklung.

Nachfolgend werden Kernprozesse des Adressrisikoma-
nagements und der -iiberwachung sowie der hierbei in-
volvierten Bereiche der CRO-Funktion beschrieben:

Die Credit-Risk-Management-Einheiten (Credit Officer
Real Estate und Credit Officer PS, FI & Value-Portfolio)



fiihren auf Anfrage des Vertriebs die erstmalige bezie-
hungsweise jahrlich wiederkehrende Risikoanalyse beim
Neu- und Bestandsgeschaft durch. Fiir die Bewertung und
die Vorbereitung der Kreditentscheidung im Neu- und
Prolongationsgeschéft kommen Basel-II-konforme PD- und
LGD Rating Tools zum Einsatz, die von Credit Risk im
Bereich Risk Management & Control (RMC) entwickelt so-
wie jahrlich validiert und kalibriert werden. Bei der Ana-
lyse und Bewertung der Sicherheiten unterstiitzt der Be-
reich Property Analysis & Valuation Germany/Property
Analysis Europe. Die jeweils verantwortliche Credit-Risk-
Management-Einheit iiberpriift den Antrag.

Das Legal Department, gegebenenfalls zusammen mit ex-
ternen Rechtsanwiélten/Kanzleien, ist verantwortlich fiir
die Vertrags- und Sicherheitengestaltung.

Definierte Frithwarnindikatoren werden vom Credit Risk
Management (CRM) regelméBig analysiert. Bei Auffillig-
keiten wird eine Kreditneubewertung (z.B. Rating, Sicher-
heiten) der entsprechenden Félle durchgefiihrt und ent-
sprechende MaBnahmen eingeleitet. Ferner werden die
Fille in einem monatlichen Uberwachungsturnus aufge-
nommen und im Watchlist-Komitee prasentiert.

In Zusammenarbeit mit der Global-Workout-Einheit (der-
zeit nur CRE-Engagements; fiir alle anderen Engagements
ist CRM zustdndig) werden die Impairment Trigger (siehe
auch Kapitel zu Watchlist- und Problemkrediten) analysiert
und notwendige Impairment-Berechnungen durchge-
fiihrt. Im Risk Provisioning Committee (siehe auch Uber-
sicht zu Organisation und Komitees) wird iiber das Ergeb-
nis der Impairment-Tests entschieden.

Fiir kritische beziehungsweise wertberichtigte Engagements
wird von Global Workout (nur CRE) beziehungsweise CRM
ein Restrukturierungsplan beziehungsweise ein Abwick-
lungsplan erarbeitet. In die Entscheidung zur Restruktu-
rierung oder Abwicklung gehen Szenarioanalysen der po-
tenziellen Entwicklung des Kreditnehmers, der Sicherheit
beziehungsweise des relevanten Marktes ein. Diese werden
im Risk Provisioning Committee prdsentiert und genehmigt.

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

Konzernlagebericht
> Risikobericht
> Adressrisiko

Risikoabsicherung und -minderung Kreditsicherheiten

In der HRE haben insbesondere Gebdudesicherheiten im
Bereich Commercial Real Estate und Vermogenswerte im
Bereich Infrastructure Finance eine wesentliche Bedeu-
tung. Daneben werden insbesondere im Bereich Public
Sector auch andere finanzielle Sicherheiten und Garan-
tien als Absicherung akzeptiert (z.B. Kreditversicherun-
gen, Biirgschaften, festverzinsliche Wertpapiere usw.).

Die Uberpriifung der Werthaltigkeit der Sicherheiten er-
folgt im Rahmen der turnusmaéBigen jdhrlichen Bonitéts-
beurteilung der Kreditnehmer durch die Kreditsachbear-
beiter; bei Immobiliensicherheiten werden externe oder
interne Gutachten mit herangezogen.

Kreditportfolio

Zum 31. Dezember 2009 wird der gesamte Forderungsbe-
stand der HRE erstmals einheitlich nach dem Basel-II-
konformen Exposure at Default (EaD) ermittelt. Zur besse-
ren Vergleichbarkeit zum Vorjahr werden fiir die Gesamt-
summe der Forderungen wie auch fiir die relevanten
Geschiftssegmente sowohl ,Exposure“ als auch ,EaD“
ausgewiesen. Die Kommentierung der Risikoentwicklung
erfolgt auf Basis der bisherigen Logik — also EaD fiir Com-
mercial Real Estate Finance und Exposure fiir die Gesamt-
summe des Kreditportfolios sowie fiir alle anderen Ge-
schiftssegmente.

Der Begriff ,,Exposure” beinhaltet die aktuelle Inanspruch-
nahme, zugesagte Kreditlinien, Derivate (aktueller Markt-
wert zuziiglich eines aufsichtsrechtlich vorgegebenen
Aufschlags [Add-on]) und Garantien, vermindert um Ab-
sicherungsinstrumente des Kreditrisikos.

Der Basel-II-konforme Begriff , Exposure at Default” (EaD)
beriicksichtigt neben der aktuellen Inanspruchnahme noch
die anteiligen Kreditzinsen, mit denen ein Kreditnehmer
bis zur Feststellung eines Kreditausfalls (maximal 90-Tage-
Verzug) in Verzug geraten kann, sowie diejenigen Kredit-
zusagen, die ein Kreditnehmer trotz einer wesentlichen
Bonitéitsverschlechterung zukiinftig noch ausnutzen kann.
Bei Derivaten ergibt sich der EaD wie beim Exposure als
Summe aus aktuellem Marktwert und dem aufsichtsrecht-
lich vorgegebenen Add-on, der einen Puffer fiir zukiinftige,
potenzielle Erh6hungen des Marktwertes darstellt.
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Das konzernweite Exposure des Kreditportfolios betrug zum
31. Dezember 2009 rund 339 Mrd. € und liegt damit deut-
lich unter dem Wert vom 31. Dezember 2008 (403 Mrd. €).
Der Riickgang von insgesamt 64 Mrd. € Exposure ist vor-
wiegend (46 Mrd. €) auf das Geschéftssegment Public Sec-
tor & Infrastructure Finance (PS & IF) zuriickzufiihren und
ist im Kapitel zum Geschéftssegment PS & IF ndher er-
ldutert. Im Geschéftssegment Capital Markets & Asset
Management (CM & AM) konnten strategiekonform im
Jahresverlauf rund 9 Mrd. € insbesondere an Derivate-
positionen abgebaut werden. Im Corporate Center ist das
Exposure vor allem im Bereich der strukturierten Pro-
dukte im Bankbuch und den konsolidierten Zweckgesell-
schaften insgesamt um 5 Mrd. € reduziert. Neben den
selektiven Verkdufen von einzelnen Vermogenswerten
oder Teilportfolios war die Reduzierung des konzernwei-
ten Exposures vom Riickgang der Credit Spreads und
damit einer Reduzierung der Kontrahentenrisiken im Re-
pogeschift sowie geringerer zu leistender Sicherheitsleis-
tungen gepragt.

Das Neugeschift von insgesamt 4,0 Mrd. € Zusagen in
den nachfolgend beschriebenen Geschiftssegmenten kon-
zentrierte sich mit 3,3 Mrd. € auf das Commercial-Real-
Estate-Finance-Geschaft. Davon entfallen 2,6 Mrd. € auf
ausgewdhlte Prolongationen des Bestandsgeschaftes. Das
verbleibende Neugeschéft von 0,7 Mrd. € ist dem Ge-
schéftssegment Public Sector Finance zuzurechnen.

Das Kreditportfolio ist grofiten-
teils in die Geschéftssegmente
Public Sector & Infrastructure Finance (PS &IF)
Commercial Real Estate (CRE) und
Capital Markets & Asset Management (CM & AM)
aufgeteilt.

Neben den Geschéftssegmenten beinhaltet das Corpo-
rate Center nicht-strategische Positionen von insgesamt
15 Mrd. € (Dezember 2008: 20 Mrd. €). Die Struktur des
Portfolios ist im Kapitel ,,Corporate Center* naher erldutert.

Das Gesamtportfolio wird von Public Sector & Infrastruc-
ture Finance mit 73 % (unverdndert zum Dezember 2008)
Anteil beziehungsweise 248 Mrd. € Exposure dominiert.

Gesamtexposure: Exposure/EaD nach Segmenten

in Mrd. €

Corporate Center

CM &AM 347
CREY i
58
248 255
PS&IF
31.12.2008 31.12.2009 31.12.2009Y

Y EaD

Risikokennzahlen Der Erwartete Verlust (EL), der sich aus
der jahrlichen Ausfallwahrscheinlichkeit (PD), der Verlust-
hohe im Falle des Ausfalls (LGD) und dem Exposure at
Default (EaD) ergibt, betrdgt unter Anwendung der nach
Basel II vorgegebenen Parameter zum 31. Dezember 2009
1,1 Mrd. € (Dezember 2008: 0,5 Mrd. €).

Der deutliche Anstieg der Summe des Erwarteten Verlusts
im Commercial-Real-Estate-Geschift ist insbesondere auf
den hohen Zuwachs der ,,Watchlist®, also des nicht wert-
berichtigten, problembehafteten Kreditbestandes, zuriick-
zufiihren (siehe Kapitel ,,Watchlist und Problemkredite*).
Dariiber hinaus wurde im dritten Quartal eine Rekalib-
rierung der Risikoparameter durchgefiihrt, die zu einer Er-
hohung des Erwarteten Verlusts um 95 Mio. € gefiihrt hat.

Der ebenfalls deutlich erhohte Erwartete Verlust im Public
Sector- & Infrastructure Finance-Geschaft ist mit 59 Mio. €
EL zum einen auf eine grofere Finanzierung im Segment
Public Sector, die derzeit mit positivem Ausblick auf Er-
holung restrukturiert wird, und zum anderen mit 85Mio. €
EL auf eine groBere Finanzierung im Segment Infrastruc-
ture Finance zuriickzufiihren. Der Anstieg wird teilweise
durch eine erfolgreiche Restrukturierung mit —90 Mio. €
EL kompensiert.

Der Anstieg im Segment Capital Markets & Asset Manage-
ment ist auf ein Derivat zuriickzufiihren, das mit der
oben erwidhnten Finanzierung im Segment Infrastructure
Finance zusammenhéngt.



Im Corporate Center wurde der Anstieg des Erwarteten
Verlusts aufgrund von Bonitédtsherabstufungen durch die
Bildung von Einzelwertberichtigungen iiberkompensiert.

Der Erwartete Verlust fiir einen Zeitraum von einem Jahr
ist eine wesentliche Steuerungsgrofe des Portfolios. Er
wird fiir das gesamte Exposure auBler Handelsbuchpositio-
nen und Problemkredite, fiir die bereits eine Einzelwert-
berichtigung gebucht wurde, berechnet. Die Kennzahl ver-
teilt sich wie folgt auf die Geschéftssegmente sowie das
Corporate Center:

Erwarteter Verlust

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Public Sector & Infrastructure Finance 177 66
Commercial Real Estate 834 365
Capital Markets & Asset Management 36 4
Corporate Center? 32 49
Insgesamt 1.079 484

Y Der Erwartete Verlust im Corporate Center beinhaltet weder die synthetischen
CDOs noch die bereits wertgeminderten Cash CDOs.

Landerrisiko Die relative Aufteilung des Landerrisikos auf
die einzelnen Ldnder hat sich gegeniiber Dezember 2008
in Deutschland um 1,0 Prozentpunkte, in den USA um
1,7 Prozentpunkte und in der Kategorie ,Andere” um
2,6 Prozentpunkte reduziert. Nach wie vor konzentriert
sich das Portfolio mit iiber 72 % auf Westeuropa.

Gesamtportfolio: Exposure/EaD nach Regionen

in Mrd. €
Japan
Emerging Markets? 9 347
Frankreich ____ 2 5 3
Spanien 5 ___ 15
GroRbritannien 7 17
Andere —___>< |
- 0
Italien 18 18
USA 2 2
— 49 49
Andere Westeuropa? B 0 64
93 e
75 76
Deutschland
31.12.2008 31.12.2009  31.12.2009

Y Emerging Markets gemaR IWF-Definition

2 hiervon Tschechische Republik 1,4 Mrd. € per Dezember 2008 und 1,2 Mrd. €
per Dezember 2009

3 EaD

Konzernlagebericht
> Risikobericht
> Adressrisiko

In Abhéngigkeit von den Ergebnissen des internen Rating-
verfahrens werden jedem einzelnen Land beziehungs-
weise Landergruppen maximale Limite in bestimmten
Ratingkorridoren zugewiesen, welche die Geschéftsakti-
vitdten des Konzerns begrenzen. Sdmtliche Landerratings
und Lénderlimite werden mindestens einmal im Jahr von
Risk Management & Control tiberpriift. Aufgrund der der-
zeitigen Neuausrichtung und Umstrukturierung der Bank
wurden die konzernweiten Landerlimite seit Ende Okto-
ber 2008 bis auf Weiteres auf das Niveau der ausstehen-
den Forderungen zu diesem Zeitpunkt reduziert und
begrenzen somit das Neugeschaft.

Die Struktur des Lianderexposures nach internem Rating
hat sich im Vergleich zum 31. Dezember 2008 verschlech-
tert. Lainder mit einem Rating von AA— und besser haben
einen Anteil am Gesamtportfolio von 90% (31. Dezember
2008: 93 %). Demgegeniiber ist der Portfolioanteil der
Lander mit einem Rating von A+ bis A— auf 6% angewach-
sen (31. Dezember 2008: 5%). Das Landerexposure mit
einem Rating von BBB+ und schlechter belief sich auf
4% (31. Dezember 2008: 2 %).

Gesamtportfolio: EaD nach internen Landerratings

in Mrd. €

BBB+ und schlechter ———=
A+ bis A-

AA+ bis AA—

AAA 186

31.12.2008 31.12.2009

Portfolioentwicklung und -struktur Das Ex-
posure im Segment Public Sector & Infrastructure Finance
(PS&IF) betrug zum 31. Dezember 2009 248 Mrd. € und liegt
damit deutlich unter dem Vorjahresniveau mit 294 Mrd. €
Exposure.
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Der Riickgang des Exposures um 46 Mrd. € setzt sich im
Wesentlichen zusammen aus
13 Mrd. € Riickgang des ausgewiesenen Kontrahenten-
risikos bei Repo- und repodhnlichen Transaktionen,
bedingt durch die riickldufigen Credit Spreads, sowie
geringeren zu leistenden Sicherheitsleistungen
7 Mrd. € Verringerung der US-Liquiditétsfazilitaten
5 Mrd. € reduzierten Swap-Transaktionen
16 Mrd. € strategiekonformen Wertpapierverkdufen so-
wie Filligkeiten, die nicht ersetzt wurden, sowie
0,7 Mrd. € Netto-Wechselkurseffekten.

Das Portfolio ist regional in iiber 70 Landern diversifiziert.
Der grofite Teil des Exposures liegt in Westeuropa mit
unverédndert 72 %, gefolgt von den USA mit einem Anteil
von 13 % (Dezember 2008: 15 %). Auf die Emerging Mar-
kets (gemé&B IWF-Definition) entfielen weiterhin 4 %, wo-
bei die grofiten Anteile Polen mit 3,8 Mrd. € und Ungarn
mit 2,3 Mrd. € auf sich vereinen.

In der Rubrik ,,Andere* entfallen 6,9 Mrd. € auf Kanada
,gefolgt von Australien mit 1,6 Mrd. € und Siidkorea mit
1,7 Mrd. €. Wesentliche Lander unter ,,Andere Westeuropa“
sind Osterreich mit 10 Mrd. €, Griechenland mit 9,4 Mrd. €
sowie Irland mit 7 Mrd. €. Das Exposure in Irland hat sich
durch den Riickgang der Repo-Transaktionen mit der iri-
schen Zentralbank im ersten Halbjahr 2009 (17 Mrd. €
zum Jahresende 2008, aktuell 4 Mrd. €) deutlich reduziert.

PS &IF: Exposure/EaD nach Regionen
in Mrd. €

Japan

Emerging Markets?
Frankreich

Andere

Spanien
GroRbritannien
Italien

USA
Deutschland

Andere Westeuropa as 51

31.12.2008 31.12.2009  31.12.2009?

1 Emerging Markets gemaR IWF-Definition
2 EaD

Die Kontrahentenstruktur im Portfolio Public Sector & In-
frastructure Finance hat sich gegeniiber Dezember 2008
kaum verdndert und wird mit 77 % von o6ffentlichen Kre-
ditnehmern dominiert (Dezember 2008: 76 %). Zu diesem
Segment zdhlen Unternehmen des 6ffentlichen Sektors/
offentliche Unternehmen mit 32 % (33 %), Zentralstaaten
mit 26 % (25 %) und Kommunen mit unverdndert 19 %.
Die Kategorie , Kreditnehmer des 6ffentlichen Sektors*
beinhaltet strukturierte Produkte, die in diesem Kapitel
nachfolgend detailliert dargestellt sind.

PS & IF: Exposure/EaD nach Kontrahenten

in Mrd. €
Staatlich regulierte 294

Unternehmen? 5.

Projektfinanzierer/ 255
Unternehmen? e
Finanzinstitute =

190 195
offentliche
Kreditnehmer
31.12.2008 31.12.2009  31.12.2009°

Y inklusive Finanzinstitute mit staatlichem Hintergrund oder Staatsgarantie
2 z.B. Wasserwerke, Energieunternehmen usw.
3 EaD

Der weiterhin unverdndert hohe Anteil von Kreditnehmern
aus dem o6ffentlichen Sektor, von denen 97 % als ,,Invest-
ment Grade“ eingestuft sind, spiegelt sich im Rating wider.
Das Engagement im Nicht-Investment-Grade-Bereich steht
im Zusammenhang mit Infrastrukturfinanzierungen sowie
Krediten im 6ffentlichen Sektor in Emerging Markets.

Im Allgemeinen haben 45 % der Emerging-Market-Lan-
der (gemédB IWF-Definition) ein internes Rating von min-
destens A (21% weniger als Ende 2008 ohne Beriicksich-
tigung der Ratingverbesserung durch Kreditversicherer),
wihrend der Nicht-Investment-Grade-Anteil von 10 % auf
14 % zugenommen hat. Dieser Qualitatsriickgang ist haupt-
sdchlich strukturell bedingt, weil das gesamte A-geratete
Engagement der Tschechischen Republik (0,6 Mrd. €) seit
Dezember 2008 von diesem Korb ausgeschlossen ist, da der
IWF das Land nicht mehr als Schwellenland (Emerging
Market) betrachtet.



PS & IF: Exposure/EaD nach internen Ratings

in Mrd. €
294
BBB+ und schlechter __15(17) -
58 (87) 248 255
A+ bis A— o5 22
115(89) . =
AA+ bis AA— 106 i
106 (102)
AAA 62 62
31.12.2008Y 31.12.2009  31.12.2009?

Y mit Beriicksichtigung der Ratingverbesserung durch Monoliner

(ohne deren Beriicksichtigung)
% EaD

PS & IF: EaD/Erwarteter Verlust?
nach internen Klassen

Konzernlagebericht
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Risikokennzahlen Der sehr hohe Anstieg des Erwarteten
Verlusts fiir das Portfolio des Geschéftssegmentes Public
Sector & Infrastructure Finance ist groBtenteils auf eine
groBere Finanzierung im Segment Public Sector (+85 Mio. €
EL) zuriickzufiihren, bei der der Kreditnehmer in Zah-
lungsschwierigkeit geraten war. Diese Finanzierung wird
derzeit restrukturiert, mit positivem Ausblick auf Erho-
lung, sodass kein Anlass fiir die Bildung einer Einzelwert-
berichtigung bestand. Dariiber hinaus wurde eine weitere
Finanzierung im Infrastructure-Finance-Geschéft herun-
tergestuft (+59 Mio. € EL), die mittelfristig zwar noch be-
dient wird, wo aber absehbar ist, dass ein Ausfall in den
nédchsten Jahren mit hoher Wahrscheinlichkeit droht.

31.12.2009 31.12.2008

EL-Klassen
EL-Klasse 1
EL-Klasse 2
EL-Klasse 3
EL-Klasse 4
EL-Klasse 5
EL-Klasse 6
EL-Klasse 7
EL-Klasse 8
EL-Klasse 9
EL-Klasse 10
EL-Klasse 11
EL-Klasse 12
EL-Klasse 13
EL-Klasse 14
EL-Klasse 15
EL-Klasse 16
EL-Klasse 17
EL-Klasse 18

Insgesamt

Basispunkte

0 bis <1
1bis<2

2bis<3

3 bis <5

5 bis <10

10 bis <20

20 bis <35

35 bis <55

55 bis <90

90 bis <160

160 bis <250
250 bis <400
400 bis <650
650 bis <1.100
1.100 bis <1.800
1.800 bis < 3.500
3.500 bis < 6.000
6.000 bis <10.000

EaD
kumuliert in %

88,3
93,5
94,2
95,0
96,4
97,7
98,3
98,7
99,1
99,4
99,5
99,6
99,6
99,7
99,7
99,8
100,0
100,0

Verdnderung

Erwarteter Verlust EaD Erwarteter Verlust Erwarteter Verlust
in Mio. € kumuliert in % in Mio. € in%
4,25 90,4 5,39 =21
1,94 94,3 1,61 21
0,42 95,5 0,80 —-47
0,80 96,2 0,72 11
2,36 97,1 1,70 39
4,50 99,2 8,25 —45
4,12 99,2 0,54 >100
5,00 99,4 2,10 138
5,54 99,7 4,92 13
6,29 99,7 0,28 >100
8,32 99,8 6,37 31
5,79 99,9 12,19 =53
0,42 99,9 — —
3,36 100,0 1,66 102
5,11 100,0 4,81 6
52,93 100,0 — —
6,53 100,0 14,21 -54
59,36 100,0 0,52 >100
177,05 66,07 168

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

Der Anteil des kreditversicherten Exposures be-
trégt 4 % (11 Mrd. €) des Portfolios des Geschiftssegments
PS&IF (Dezember 2008: 14,4 Mrd. €). Dies ist auf eine
bislang starke Marktprdsenz, vor allem auf dem Markt
der US-Staatsanleihen, zuriickzufiihren. Die Kontrahen-
ten der versicherten Wertpapiere sind mit 53 % weiter-
hin iiberwiegend o6ffentliche Schuldner (wie beispiels-
weise US-Municipalities mit 47 %), 15 % staatlich regu-
lierte Unternehmen und 33 % Projektfinanzierungen. Das
durchschnittliche interne Rating der versicherten Kredit-
nehmer betrdgt A2. In der Risikobetrachtung wird aus-
schlieBlich auf das Rating beziehungsweise die Bonitat
des versicherten Wertpapieres beziehungsweise Emitten-
ten abgestellt.

Staats- und bankgarantierte, staatsunter-

Gemél den Empfehlungen des Financial Stability Board
(FSB, ehemals FSF) sowie der Senior Supervisory Group
(SSG) fiir ,,Leading Practice for Selected Exposures* weist
die HRE weitere Informationen zu folgenden Teilport-
folios aus:

1. Strukturierte, teilweise garantierte Produkte, iiberwie-
gend im Geschéftssegment PS &IF sowie zu einem klei-
nen Anteil im Geschéiftssegment CM &AM, die der
Ubersichtlichkeit halber zusammen in nachfolgender
Ubersicht dargestellt werden

2. Strukturierte Produkte des Bankbuches sowie konsoli-
dierte Zweckgesellschaften des Corporate Center (Kapi-
tel ,,Corporate Center*)

3. Zweckgesellschaften innerhalb und aulerhalb des Kon-
solidierungskreises (Kapitel ,,Zweckgesellschaften in
der HRE®)

stiitzte strukturierte Produkte in den 31.12.2009 31.12.2008
Geschiftssegmenten PS & IF und CM & AMY

Interner Interner
in Mrd. € Nominalwert Fair Value Nominalwert Fair Value
Vollgarantierte strukturierte Produkte
CDO (verbriefte staatsgarantierte europdische [meist Spanien] Finanzierungen
von Kleinunternehmen) 4.8 4.4 5,4 5,3
CDO (verbriefte Hypothekendarlehen, garantiert durch die Niederlande; CM & AM) 2,4 2,3 2,5 2,4
Staatsunterstiitzte strukturierte Produkte
ABS (Reverse Mortgage; Garantie durch US Federal Home Administration) 0,3 0,1 0,3 0,3
ABS (Housing Finance: verbriefte geforderte Hypothekendarlehen) 0,8 0,7 19 19
ABS (Stranded Costs: verbriefte Hypothekendarlehen von Geb&uden im 6ffentlichen
Interesse; Zins und Tilgung durch 6ffentlich erhobene Nutzungsgebiihren) 1,6 1,6 1,3 1,4
Strukturierte Produkte mit staatsgarantierten Underlyings (inklusive CM & AM)
FFELB Student Loans (verbriefte, zu mindestens 97 % US-staatsgarantierte
Studentenkredite) 15,6 13,9 16,7 13,5
Bankgarantierte strukturierte Produkte
CDO —TRS mit Schweizer Bank 0,6 0,6 0,6 0,6
CDO —TRS fast ausschlieRlich mit US-Investmentbanken 5,4 5,4 6,9 6,9

Y ohne zusitzliche kreditversicherte Wertpapiere



Erhohtes Risiko konnte aus strukturierten Wertpapieren
ohne explizite Garantie (nominal 2,4 Mrd. € staatlich unter-
stiitzt) entstehen. Da die verbrieften Darlehen jedoch In-
vestments im ,,0ffentlichen Interesse“ finanzieren, kann —
im Falle von Zahlungsschwierigkeiten — von einer Staats-
unterstiitzung ausgegangen werden.

Die Reduzierung des Nominalbestan-
des der FFELB Student Loans um 1,1 Mrd. € gegentiber
Dezember 2008 ist zu 470 Mio. € auf Verkdufe im vierten
Quartal 2009 zuriickzufiihren.

Zusitzlich zu dem in der Ubersicht dargestellten Bestand
an FFELB Student Loans sind zum 31. Dezember 2009
nominal 0,4 Mrd. € mit einem Fair Value von 0,4 Mrd. €
(Vorjahr: Nominal und Fair Value: 0,5 Mrd. €) iber Mono-
liner kreditversichert.

Das Gesamtexposure aus US-Li-
quiditétsfazilitdten im Geschéftssegment PS &IF hat sich
seit Jahresende 2008 von 10,8 Mrd. € auf 3,9 Mrd. € zum
31. Dezember 2009 (inklusive der noch nicht gezogenen
Fazilitdten) durch Auslaufen der Zusagen und Refinan-
zierung der zugrunde liegenden Forderungen durch die
Emittenten verringert.

Es verbleiben noch nicht gezogene Fazilititen in Hoéhe
eines Nominalbetrages von 2,2 Mrd. €, die durch die er-
folgreiche Vermarktung bereits angedienter Wertpapiere
gegeniiber dem Jahresende 2008 um rund 0,2 Mrd. € wie-
der angestiegen sind. Das durchschnittliche gewichtete
Rating der Wertpapiere der gezogenen und noch nicht ge-
zogenen US-Liquiditétsfazilitdten ist AA2 (Dezember 2008:
AA3).

Port-
folioentwicklung und -struktur Der EaD (Exposure at Default)
des Commercial-Real-Estate-Portfolios ist gegeniiber dem
31. Dezember 2008 im Verlauf des Geschiftsjahres 2009
sukzessive um insgesamt 4 Mrd. € zuriickgegangen. Die
hierin enthaltenen Kundenderivate belaufen sich zum
31. Dezember 2009 auf 1,6 Mrd. € EaD gegeniiber 1,2 Mrd. €
EaD zum Jahresende 2008.

Die Zusagen betragen 56 Mrd. € und liegen damit 12 %
unter dem Vorjahresniveau (64 Mrd. €). Der Forderungs-
bestand betrédgt 55 Mrd. € (Vorjahr 58 Mrd. €); die noch

Konzernlagebericht
> Risikobericht
>> Adressrisiko

nicht ausgezahlten Kreditlinien haben sich mit rund
1 Mrd. € gegeniiber dem Jahresende 2008 (rund 6 Mrd. €)
deutlich reduziert.

Die regionale Verteilung des Commercial-Real-Estate-Port-
folios ist gegeniiber dem Jahresende 2008 fast gleich ge-
blieben und verteilt sich auf 35 Lander mit deutlichem
Schwerpunkt in Deutschland (44 %) und den restlichen
westeuropdischen Landern (33 %); auf die USA entfallen
10 %.

Commercial Real Estate: EaD nach Regionen

in Mrd. €
Andere
Italien
Japan
Spanien
Emerging Markets?

Frankreich
GroRbritannien
Andere Westeuropa
USA

Deutschland

31.12.2008 31.12.2009

Y Aufteilung ohne CRE-Derivate ca. 1,6 Mrd. € (Dezember 2008: 1,2 Mrd. €)
2 Emerging Markets gemaR IWF-Definition

Die Verteilung des Portfolios nach Objektarten ist gegen-
iiber dem Jahresende 2008 ebenfalls stabil geblieben.
Rund 21% (Dezember 2008: 25 %) des Portfolios entfallen
auf wohnwirtschaftlich genutzte Immobilien (zumeist
Portfolio-Transaktionen). Gewerblich genutzte Objekte kon-
zentrieren sich auf Biirogebdude und den Einzelhandel.

Commercial Real Estate: EaD nach Objektarten

in Mrd. €
619
Logistik/Lager ————> -
Hotel/Freizeit 3
Andere ‘3‘
Einzelhandel
15 e
Wohnungsbau 12
24 3
Biirogebaude
31.12.2008 31.12.2009

1 Aufteilung ohne CRE-Derivate ca. 1,6 Mrd. € (Dezember 2008: 1,2 Mrd. €)
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Das Portfolio wird nach wie vor mit 84 % (Dezember 2008: Risikokennzahlen Der Erwartete Verlust (EL) fiir das Com-
87 %) von Investment-Finanzierungen dominiert; auf ri- mercial-Real-Estate-Portfolio betrdgt unter Anwendung
sikoreichere Herstellungsfinanzierungen entfallen unver-  der nach Basel II vorgegebenen Parameter zum 31. Dezem-
dndert 12 % des EaD. Unter Investment-Finanzierungen ber 2009 834 Mio. €. Er hat sich damit gegeniiber Dezem-
wird die Finanzierung von Immobilien zusammengefasst,  ber 2008 (365 Mio. €) deutlich verschlechtert. Dies spiegelt
deren Cashflow aus der Vermietung generiert wird. die beschriebene negative Entwicklung an den Immobi-
lienmérkten wider, die den spéter beschriebenen Anstieg
des Watchlist- und Problemkreditbestandes und damit
den erhohten Erwarteten Verlust bedingt. Bei der Vertei-
lung des Portfolios nach EL-Klassen zeigt sich dieser An-

Commercial Real Estate: EaD nach Darlehensarten

in Mrd. €

Andere 572 stieg insbesondere in den Klassen 12 bis 18.
Herstellungs- 2
finanzierungen Z
48
Investment-
Finanzierungen
31.12.2008 31.12.2009

Y Aufteilung ohne CRE-Derivate ca. 1,6 Mrd. € (Dezember 2008: 1,2 Mrd. €)

CRE: EaD/Erwarteter Verlust?

nach internen Klassen 31.12.2009 31.12.2008 Veranderung

EaD  Erwarteter Verlust EaD  Erwarteter Verlust Erwarteter Verlust
EL-Klassen Basispunkte kumuliert in % in Mio. € kumuliert in % in Mio. € in%
EL-Klasse 1 0bis<1 13,9 0,24 19,0 0,30 =21
EL-Klasse 2 1bis<2 18,6 0,38 23,0 0,32 19
EL-Klasse 3 2 bis<3 21,9 0,46 28,0 0,74 —38
EL-Klasse 4 3bis<5 24,6 0,68 33,0 1,41 -52
EL-Klasse 5 5 bis <10 33,3 3,86 44,0 5,01 -23
EL-Klasse 6 10 bis <20 45,2 9,40 59,0 13,09 —28
EL-Klasse 7 20 bis <35 56,4 18,12 72,0 21,42 -15
EL-Klasse 8 35 bis <55 65,2 22,84 80,0 23,99 -5
EL-Klasse 9 55 bis <90 73,4 31,99 86,0 22,81 40
EL-Klasse 10 90 bis <160 80,3 45,38 90,0 34,73 31
EL-Klasse 11 160 bis < 250 82,4 24,21 93,0 32,34 =25
EL-Klasse 12 250 bis <400 83,3 14,93 93,0 10,76 39
EL-Klasse 13 400 bis <650 84,5 27,99 94,0 6,39 >100
EL-Klasse 14 650 bis <1.100 86,0 52,81 94,0 12,90 >100
EL-Klasse 15 1.100 bis < 1.800 86,6 38,96 95,0 8,55 >100
EL-Klasse 16 1.800 bis < 3.500 88,8 86,48 96,0 97,63 -11
EL-Klasse 17 3.500 bis < 6.000 95,2 193,62 98,0 63,97 203
EL-Klasse 18 6.000 bis <10.000 100,0 261,89 100,0 9,11 >100
Insgesamt 834,24 365,45 128

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



Risikoschwerpunkte Von den negativen Marktentwicklun-
gen im Berichtsjahr waren insbesondere die Immobilien-
markte in GroBbritannien (hier mit ersten Konsolidierungs-
tendenzen seit dem dritten Quartal 2009), in Spanien sowie
in den USA betroffen. Diese sogenannten Hot-Spot-Markte
werden regelméBig und besonders griindlich analysiert,
die Teilportfolios stehen unter intensiver Uberwachung
und werden weiter reduziert. Da diese Negativtrends
schon frithzeitig antizipiert wurden, konnten die entspre-
chenden Finanzierungsportfolios bereits seit Ende 2006
wesentlich reduziert werden: GroBbritannien um 45 %
auf 5,2 Mrd. € Zusagen zum Berichtszeitpunkt (5,2 Mrd. €
EaD), Spanien um 36 % auf 1,8 Mrd. € Zusagen (1,9 Mrd. €
EaD) und Finanzierungen sogenannter Condominiums
(groBere Wohnanlagen mit Flachen im Gemeineigentum)
in den USA um 57% auf 1,2 Mrd. € (1,0 Mrd. € EaD).
Trotz dieser Bemithungen weisen die verbliebenen Rest-
portfolios in den erwédhnten Ladndern teilweise signifi-
kante Risikokonzentrationen auf. Dementsprechend sind
wesentliche Teile ,,als mit erhohtem Risiko behaftet*
klassifiziert und befinden sich auf der Watchlist bezie-
hungsweise wurden bereits unter Problemkredite (GroB-
britannien 31 %, Spanien 53 %, USA 58 %) eingeordnet.
Auf eine Reihe von Finanzierungen wurden bereits ent-
sprechende Wertberichtigungen vorgenommen (siehe Ka-
pitel ,Watchlist- und Problemkredite“). Dennoch sind die
Risikomanagementmadglichkeiten angesichts eines nur
sehr eingeschrédnkt liquiden Sekundarmarktes fiir Kredit-
risiken und der langfristigen Darlehensvertrdge nur auf
zur Konditionenanpassung féllige Darlehen, Neugeschaft
und, in geringem Ausmal, auf noch nicht gezogene Kre-
ditlinien begrenzt.

Auf den deutschen Gewerbeimmobilienmarkten sind vor
allem bei B-Objekten Flichenumsatz und Renditen auf-
grund einer anhaltenden Risikoaversion der Investoren
weiter unter Druck. Bei Qualitdtsimmobilien in exzellen-
ten Lagen und mit bonitédtsstarken Mietern mehren sich
seit dem dritten Quartal 2009 die Anzeichen einer begin-
nenden Erholung.

Konzernlagebericht
> Risikobericht
> Adressrisiko

Einen weiteren Risikoschwerpunkt stellen gerade in
Zeiten sinkender Immobiliennachfrage die Herstellungs-
finanzierungen (sogenannte Developments) dar. Das Ge-
schéftsvolumen in diesem Segment belief sich zum
Berichtsstichtag auf 6,7 Mrd. € EaD und wurde schwer-
punktmé&Big in den USA (vor allem mit den oben er-
wihnten Condominiums) und in Deutschland (hier tiber-
wiegend mit Gewerbeimmobilien) betrieben. Gegeniiber
Dezember 2008 ergibt sich keine Reduzierung, da im Ver-
lauf des Projektfortschritts sukzessive bereits zugesagte
Linien beansprucht werden. Zwischenzeitlich sind fast
alle Projekte in der Endphase der Fertigstellung. Auch
die Development-Portfolios enthalten in {iberproportio-
naler Hohe Finanzierungen, die als ,,mit echchtem Risiko
behaftet” klassifiziert und zum Teil schon wertberichtigt
sind.

Bezogen auf die Art der finanzierten Objekte sind ins-
besondere die Hotels (Zusagen zum 31. Dezember 2009:
2,8 Mrd. €) von den Auswirkungen der Wirtschaftskrise
betroffen. Vor allem in den USA sind Ubernachtungen
sowohl im Zusammenhang mit Geschéftsreisen wie auch
mit Urlaubsreisen stark zuriickgegangen. Durch die resul-
tierenden Einbriiche in den Cashflows der Finanzierun-
gen, zusammen mit dem Wertriickgang der finanzierten
Immobilien, wurden eine Reihe von Hotelfinanzierungen
als kritisch klassifiziert beziehungsweise wertberichtigt.
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Portfolioentwicklung und -struktur Das Port-
folio konnte — entsprechend der Strategie des Konzerns,
die Handelsaktivititen mit Ausnahme von Absicherungs-
geschiften vollstdndig einzustellen — weiter, insbesondere
bei den Derivatepositionen, deutlich reduziert werden.
Der Riickgang des Exposures gegeniiber 31. Dezember 2008
(27 Mrd. €) betrdgt 9 Mrd. €.

Das Portfolio setzt sich im Wesentlichen aus Wertpapie-
ren (49 %; Dezember 2008: 41%) und Kreditderivaten
(37 %; Dezember 2008: 41%) zusammen. Die Kreditderi-
vate (hauptsdchlich CDS mit 96 %) wurden maBgeblich
zur Absicherung des Kreditrisikos des Handelsbuches
abgeschlossen. Die Kontrahenten der Kreditderivate sind
zu 38 % Staaten und zu je 21% Finanzinstitute und Un-
ternehmen.

CM & AM: Exposure/EaD nach Produktarten

in Mrd. €

Darlehen/Geldgeschéfte

Andere
. . 18
Kreditderivate T
2
6 6

12 -

. 9 9

Wertpapiere

31.12.2008 31.12.2009  31.12.2009"

Y EaD

75 % (Dezember 2008: 56 %) der Kontrahenten im Geschifts-
segment Capital Markets & Asset Management sind AAA
oder AA geratet; ein sehr groBer Anteil von 97 % weist ein
Rating im Investment Grade auf (geringfiigig geringerer
Anteil im Vergleich zum 31. Dezember 2008).

Neben Unternehmen (4,0 Mrd. €; 31. Dezember 2008:
7,2 Mrd. €) und Finanzinstituten (2,7 Mrd. €; 31. Dezem-
ber 2008: 3,6 Mrd. €) sind die meisten Kontrahenten dem
offentlichen Sektor zuzuordnen (9,4 Mrd. €; 31. Dezember
2008: 13,3 Mrd. €).

Der tiber Kreditversicherer (Monoliner) abgesicherte An-
teil, das indirekte Exposure, belduft sich auf 0,4 Mrd. €;
das direkte Exposure gegeniiber Monolinern betrédgt
0,9 Mrd. €, die Gesamtsumme belduft sich auf 1,3 Mrd. €
(31. Dezember 2008: 1,6 Mrd. €). Das direkte Exposure
sind Derivate, die Bestandteil der nachfolgend beschrie-
benen Position im Handelsbuch sind.

Risikoschwerpunkte Ein signifikanter Bestandteil der Han-
delsposition des Konzerns sind vier Arbitragepositionen
aus den Jahren 2005 bis 2007. Dabei wurde einerseits eine
offene Risikoposition in CMBS (Commercial Mortgage
Backed Security) oder CMBX (CMBS-Index) aufgebaut
und andererseits ein potenzieller Erstverlust von nahezu
30% zeitgleich abgesichert. Diese Absicherung wurde iiber
jeweils zwei Junior Super Senior Credit Default Swaps (JSS)
mit den Monolinern Syncora beziehungsweise Radian als
auch durch eine Collateralised Junior CDS vorgenommen.
Die Gesamtkonstruktion ist so aufgebaut, dass sich die
Absicherung auf niedriger geratete Tranchen bezieht als
das eingekaufte Risiko, sodass sich daraus ein zusétz-
licher Puffer im Falle eines Ausfalls ergibt, da zuerst
die Absicherung bedient werden miisste, bevor die Bank
selbst in Anspruch genommen wiirde.

Durch die Spread-Entwicklung auf CMBX beziehungs-
weise CMBS wurde aus einer zuvor nahezu delta-neutra-
len Gesamtkonstruktion eine offene Risikoposition auf
den CMBX-Index. Als Folge dieser Entwicklung hatte die
HRE in den Jahren 2008 und 2009 die CMBX-Bestdnde
durch Gegengeschifte von ehemals iiber 4,3 Mrd. € auf
nunmehr 2,2 Mrd. € reduziert.



Strukturierte Wertpapiere
aus der Halcyon-
und-Pegasus-Transaktion

in Mrd. € Nominalwert Interner Fair Value

long

Bankbuch CMBS 1,54 1,24

Handelsbuch cmBx 2,19 -0,22
CDS (CMBS) 0,22 —0,02

short

Handelsbuch €SO Swaps 0,32 0,27
JSS Swaps 1,29 0,51

Zum 31. Dezember 2009 betrug die Longposition der HRE
4,0 Mrd. € (Dezember 2008: 5,1 Mrd. €):
2,19 Mrd. € CMBX, 0,22 Mrd. € CDS auf CMBS im Han-
delsbuch sowie
1,54 Mrd. € CMBS-Anleihen im Anlagebuch (Dezember
2008: 1,54 Mrd. €), deren fortgefiihrte Anschaffungskos-
ten 1,49 Mrd. € betragen.

Der Nominalwert der Absicherung betrug zum 31. Dezem-
ber 2009 1,61 Mrd. € (Dezember 2008: 1,66 Mrd. €):
0,32 Mrd. € Collateralised Synthetic Obligation (CSO)
Swaps (Dezember 2008: 0,32 Mrd. €) und
1,29 Mrd. € Junior Super Senior (JSS) CDS (Dezember
2008: 1,34 Mrd. €).

Das Risikomanagement der vier Arbitragepositionen fo-
kussiert auf Markt- und Kreditrisiken.

Die wesentlichen Einflussfaktoren der Marktrisiken sind
vor allem:
Die unterschiedliche Ratingqualitdt von Longposition
versus Absicherung kann bei gestressten Méarkten zu
unerwarteten Verdnderungen fithren. Spreads des nied-
riger gerateten Index reagieren langsamer als die des
besser gerateten.
Die Bewertung der Longposition ist nicht direkt durch
die Underlyings beeinflusst, wihrend die Bewertung
der Absicherungsinstrumente (CDO) mit den Monoli-
nern von der Entwicklung der Underlyings abhéngt.

Konzernlagebericht
> Risikobericht
> Adressrisiko

31.12.2009 31.12.2008
Fortgefiihrte Fortgefiihrte
Anschaffungskosten Nominalwert Interner Fair Value  Anschaffungskosten
1,49 1,54 0,95 1,57

-0,22 3,35 -0,57 -0,57

—0,01 0,24 -0,03 -0,03

0,25 0,32 0,30 0,03

0,43 1,34 0,58 0,58

Der wichtigste Einflussfaktor fiir Kreditrisiken ist im We-
sentlichen die Mdglichkeit einer unterschiedlichen Ent-
wicklung des Ratings der beiden Monoliner Syncora und
Radian, die als Versicherungsgeber auftreten.

Die Einflussfaktoren haben sich 2009 gegeniiber dem Jah-

resende 2008 verdndert:
Durch die Herabstufung der Bonitidt der Monoliner wa-
ren bereits in 2008 Wertanpassungen vorzunehmen, die
das Risiko einer nicht vollstindigen Ausgleichszahlung
bei Ausfall des versicherten Wertpapiers reflektieren.
Die anstehende Restrukturierung und weitere Herab-
stufung der Kreditwiirdigkeit von Syncora, einem der
beiden Kontrahenten der Derivateposition, hatte eine
erhohte Wertanpassung im ersten Halbjahr 2009 zur
Folge. Diese konnte im dritten Quartal nach Abschluss
der Restrukturierung von Syncora deutlich reduziert
werden. Eine Verschlechterung der Kreditqualitédt des
zweiten Kontrahenten (Radian) wurde zum Jahresende
2009 berticksichtigt.
Aktuell werden diese Wertanpassungen im Hinblick auf
Monoliner regelméBig tiberpriift. Sollten hierzu neue,
gesicherte Erkenntnisse existieren, werden diese in der
tdglichen Bewertung umgehend beriicksichtigt.
Die Longposition ist im Gegensatz zu den Absicherungs-
instrumenten (CDOs) nicht sensitiv gegeniiber der Aus-
fall-Korrelation der Underlyings. Nach einem starken
Anstieg der Korrelation in der ersten Jahreshélfte 2009,
die zu einer Verschlechterung des Ergebnisses fiihrte, ist
die Korrelation in der zweiten Jahreshilfte 2009 wie-
der auf das Niveau vom Jahresanfang zuriickgefallen.

79



80

Zur Verbesserung der Bewertungsmethodik der CDOs
wurden zum Ende des dritten Quartals 2009 einige Mo-
dellparameter verdndert. Die dadurch entstandene Ver-
dnderung der Bewertung wurde vollstdndig durch eine
Modellreserve kompensiert, die linear iiber die erwar-
tete Restlaufzeit abgeschmolzen wird.

Das Cor-
porate Center beinhaltet nicht-strategische Positionen von
insgesamt 15 Mrd. € Exposure (Dezember 2008: 20 Mrd. €).
Das Portfolio unterteilt sich in:

10,6 Mrd. € (Dezember 2008: 12,1 Mrd. €) Positionen,
die von der ehemaligen DEPFA im Rahmen der Positio-
nierung im Zinsrisiko eingegangen wurden. Die wesent-
lichen Positionen sind Schuldscheindarlehen deutscher
Bundeslander sowie Medium Term Notes (MTN) von
Finanzinstituten und 6ffentlichen Kontrahenten mit ei-
nem durchschnittlichen Rating von AA

2,0 Mrd. € (Dezember 2008: 2,7 Mrd. €) Exposure grof-
tenteils macro-gehedgetes Asset-/Liability-Management-
Portfolio, das aus der Zeit vor der DEPFA-/Aareal-Auf-
spaltung stammt

2,2 Mrd. € (Dezember 2008: 4,9 Mrd. €) Exposure struk-
turierter Produkte im Bankbuch und in konsolidierten
Zweckgesellschaften (siehe auch nachfolgendes Kapitel

Strukturierte Wertpapiere

in Mrd. € Nominalwert

Real Estate Linked Investments

CMBS Gesamt 2,15
Europa 1,65
USA 0,50
RMBS Europa 0,71

Credit Linked Investments

CDO Gesamt 1,17
Europa 0,60
USA 0,57

ABS (sonstige) Gesamt 0,14

,Portfolioentwicklung und -struktur der strukturierten
Produkte®)

0,5 Mrd. € (Dezember 2008: 0,4 Mrd. €) Real-Estate-Port-
folio, das mit Bankbiirgschaften vollstandig besichert ist
und aus der Zeit vor der DEPFA-/Aareal-Aufspaltung
stammt.

Portfolioentwicklung und -struktur der strukturierten Produkte
Der Nominalbestand an strukturierten Wertpapieren, den
die HRE in immobilienbezogene Real Estate Linked In-
vestments wie Commercial Mortgage Backed Securities
(CMBS), Residential Mortgage Backed Securities (RMBS)
und in Credit Linked Investments wie zum Beispiel Col-
lateralised Debt Obligations (CDOs, im engeren Sinne)
und Collateralised Loan Obligations (CLOs) unterteilt, hat
sich gegeniiber dem Jahresende 2008 insbesondere durch
Verkédufe im vierten Quartal 2009 iiber 1,3 Mrd. € deutlich
um nominal 2,0 Mrd. € auf nunmehr 4,2 Mrd. € verringert.

Der aktuelle intern berechnete Fair Value dieser Wert-
papiere, die Kreditrisiken verbriefen, belief sich per 31. De-
zember 2009 auf 2,17 Mrd. € (1,67 Mrd. € MBS, 0,40 Mrd. €
CDO und 0,10 Mrd. € sonstige ABS). Der Riickgang ge-
geniiber Dezember 2008 betrdgt 31% beziehungsweise
1,02 Mrd. €.

31.12.2009 31.12.2008

Fortgefiihrte Fortgefiihrte

Interner  Anschaffungs- Interner  Anschaffungs-
Fair Value kosten Nominalwert Fair Value kosten
1,13 1,82 2,51 1,55 2,01
0,78 1,42 1,76 1,07 1,41
0,35 0,40 0,75 0,48 0,60
0,54 0,63 0,78 0,55 0,70
0,40 0,39 2,76 0,96 1,01
0,39 0,38 1,25 0,71 0,77
0,01 0,01 1,51 0,25 0,24
0,10 0,14 0,15 0,13 0,15



Die interne Fair-Value-Bewertung der CMBS- und RMBS-
Wertpapiere erfolgt auf Basis eines anerkannten Discounted-
Cashflow-Modells entsprechend den Vorschriften nach
IAS 39. Im Gegensatz zur Bewertung einfacherer CDO-
Strukturen auf liquide Referenz-Assets mittels iiblicher
Finite-Pool- beziehungsweise Copula-Modelle wird fiir
komplexe Strukturen beziehungsweise illiquide zugrunde
liegende Sicherheiten ein gesondertes Bewertungsmodell
zur Anwendung gebracht. Daher erfolgt die interne Fair-
Value-Bewertung der US- und EU-CDOs mithilfe eines
eigenen CDO-Modells mit von unten nach oben verteilten
Erwarteten Verlusten, welches in Zusammenarbeit mit
einer namhaften Unternehmensberatung entwickelt
wurde. Im Wesentlichen ist die Bewertung dieses Portfo-
lios von der Entwicklung der zugrunde liegenden Sicher-
heiten geprégt, die vorwiegend aus ABS-, MBS- oder CDO-
Tranchen bestehen.

Nachfolgende Ubersicht zeigt den Einfluss der strukturier-
ten Wertpapiere auf die Gewinn-und-Verlust-Rechnung
unter Berticksichtigung der Verdnderung der Modellreserve
fiir das oben genannte Bewertungsmodell.

Einfluss der strukturierten
Wertpapiere auf die
Gewinn-und-Verlust-Rechnung

in Mio. € 2009 2008
1. Quartal -33 -178
2. Quartal =27 —145
3. Quartal -57 -308
4. Quartal 114 -1.139
Insgesamt -3 -1.770

Die Gesamtsumme der Wertberichtigungen von —3 Mio. €
fiir das Geschiftsjahr 2009 liegt damit deutlich unter dem
Vorjahresniveau.

Konzernlagebericht
> Risikobericht
>> Adressrisiko

Real Estate Linked Investments im Corporate Center Das Port-
folio an US- und europdischen RMBS- und CMBS Bestédn-
den hat zum 31. Dezember 2009 einen Nominalwert von
insgesamt 2,9 Mrd. € (Dezember 2008: 3,3 Mrd. €). Der
Riickgang ist fast ausschlieBlich auf Wéahrungsverdnde-
rungen und Tilgungen zuriickzufiihren.

Der intern berechnete Fair Value belief sich zum 31. De-
zember 2009 auf 1,7 Mrd. € (Dezember 2008: 2,1 Mrd. €).
Die Ratingstruktur der verbleibenden Investments hat
sich insbesondere bei den EU-CMBS gegeniiber Dezem-
ber 2008 deutlich von 65 % AAA-Anteil auf nunmehr nur
noch 23 % AAA zugunsten AA mit jetzt 32 % und A 24 %
verschlechtert (basierend auf Fair Values). Dies spiegelt
die sich verschlechternde Qualitdt der Sicherheitenwerte
wider.
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Externe Ratingstruktur der Real Estate Linked
Investments auf Basis der internen Fair Values

in Mrd. € EU-CMBS
AAA 0,18
AA 0,25
A 0,18
BBB 0,10
BB und schlechter 0,07
Insgesamt 0,78

Credit Linked Investments im Corporate Center Alle Credit
Linked Investments werden im nachfolgenden Text als
,,CDO“ bezeichnet.

Von 2,91 Mrd. € Nominalwert CDOs per 31. Dezember
2008 wurden im Verlauf des vierten Quartals 2009 Posi-
tionen tiber 1,3 Mrd. € Nominalwert mit leichtem Buchge-
winn verkauft. Weitere Portfolioteile stehen bei entspre-
chender Gelegenheit ebenfalls zum Verkauf.

Der interne Fair Value der Credit Linked Investments be-
trdgt zum 31. Dezember 2009 0,50 Mrd. € (Dezember 2008:

Externe Ratingstruktur der Credit Linked
Investments auf Basis der internen Fair Values

in Mrd. € US-CDO
AAA =
AA 0,004
A 0,001
BBB 0,01
BB und schlechter -
Insgesamt 0,01

1 keine Ratingstruktur verfiigbar

31.12.2009 31.12.2008

US-CMBS RMBS EU-CMBS US-CMBS RMBS
0,25 0,28 0,69 0,42 0,32
0,01 0,12 0,20 — 0,12
0,02 0,07 0,10 0,01 0,09
0,04 0,05 0,06 0,04 0,01
0,03 0,02 0,02 0,01 0,01
0,35 0,54 1,07 0,48 0,55

1,09 Mrd. €) inklusive der ABS Sonstige. Auf Verkdufe
entfallen hierbei mit Wertansatz zum 30. September 2009
0,22 Mrd. €. Die verbleibende Verdnderung ist auf Tilgun-
gen und Wihrungsverdnderungen zuriickzufiihren.

Die Ratingstruktur der Fair Values der Investments zeigt
den fast vollstindigen Verkauf der US-CDOs iiber alle
Ratingklassen. Bei den EU-CDOs hat sich der Anteil im
Non-Investment-Grade-Bereich von ca. 4% auf nun ca.
30% deutlich erhoht, was teilweise auf die Verkédufe, aber
auch auf die Verschlechterung der Kreditqualitdt der Si-
cherheitenwerte zuriickzufiihren ist.

31.12.2009 31.12.2008

EU-CDO ABS sonstige Us-CDO EU-CDO ABS sonstige
0,13 — 0,08 0,47
0,12 0,10 0,01 0,16
— — 0,10 0,01
0,03 0,003 0,01 0,04
0,11 0,001 0,05 0,03

0,39 0,10 0,25 0,71 0,13%



Der aktuelle Marktwert der Kategorie ,,ABS Sonstige® be-
lauft sich zum Jahresende 2009 auf 0,10 Mrd. €. 90% die-
ser Position bestehen aus einer verbrieften Tranche an
einem Asset Financing Trust (Verbriefung von Leasing-
forderungen mit dem Leasinggut als Sicherheit). Dieses
Investment ist durch eine Garantie einer kanadischen
Provinz zusétzlich abgesichert.

Zweckgesellschaften in der HRE

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

Zweckgesellschaften, die von der HRE gegriindet oder ge-
sponsert wurden oder mit denen eine Vertragsbeziehung
besteht, sind unter Umstidnden zu konsolidieren. In Uber-
einstimmung mit den IFRS werden Zweckgesellschaften
konsolidiert, die durch die HRE zwar nicht formal recht-
lich, wohl aber wirtschaftlich beherrscht werden (IAS 27 in
Verbindung mit SIC 12). Dies ist insbesondere dann der Fall,
wenn der HRE die Mehrheit der Chancen und Risiken der
Zweckgesellschaft zuzurechnen sind. Bei Griindung sowie
bei einer Anderung der wirtschaftlichen Verhltnisse der
Zweckgesellschaft oder wenn sich die Geschiftsbeziehun-
gen zwischen dem Konzern und der Zweckgesellschaft
wandeln, wird die Konsolidierung nach IFRS untersucht.

Zweckgesellschaften in diesem
Kontext werden genutzt, um die Refinanzierung des Kon-
zerns zu unterstiitzen und somit das Liquiditétsrisiko zu
reduzieren. Die Ausgestaltungsformen sind vielfiltig. Ne-
ben klassischen Refinanzierungsvehikeln, welche Gelder
am Kapitalmarkt einsammeln und an die HRE in Form
von Krediten weiterreichen, kénnen tiber Zweckgesell-
schaften auch bestimmte Vermogensgegenstdnde in einer
Art und Weise verbrieft werden, dass diese im Wertpa-
pierleihgeschift eingesetzt werden konnen.

Konzernlagebericht
> Risikobericht
> Adressrisiko

Eine ebenfalls sehr wich-
tige Absicht beim Einsatz von Zweckgesellschaften besteht
in der Ausplatzierung eigener Risiken aus dem Kredit-
geschift. Die Mehrzahl dieser Ausplatzierungen wurde in
oder vor 2007 vorgenommen, sodass diese nur nach Ba-
sel I anerkannt sind und in der Regel nicht gemél Solva-
bilitdtsverordnung (SolvV) beziehungsweise Basel II aner-
kannt werden. Dabei werden die Risiken von der HRE in
der Regel synthetisch auf die Zweckgesellschaft iibertra-
gen, welche diese wiederum an Dritte weiterreicht. Die
Weiterleitung dieser Risiken erfolgt normalerweise zwei-
stufig. Fiir den sogenannten First Loss (vorrangige Risi-
ken — Junior-Tranche mit h6chstem Verlustrisiko) und die
nachgelagerten Risiken, im weiteren Sinne Second Losses,
werden von der Zweckgesellschaft Credit Linked Notes
(CLN) emittiert, wihrend fiir die verbleibenden nachge-
lagerten Risiken (Senior Tranches) Finanzgarantien oder
Credit Default Swaps (CDS) von Dritten erworben werden.
Die Erlose aus den CLN werden in erstklassige Wertpa-
piere investiert, welche wiederum als Sicherheit fiir die
HRE dienen. Die Zweckgesellschaften werden konsoli-
diert, wenn die CLN der Zweckgesellschaften nur zu einem
geringen Anteil im Markt platziert werden konnten.

In der Vergangenheit wurden
zur Optimierung der aufsichtsrechtlichen Kapitalanforde-
rungen Investitionen in kapitalgarantierte Verbriefungen
vorgenommen. Dabei emittierten die Zweckgesellschaften
kapitalgarantierte Bonds, welche wiederum vollstdndig
von der HRE erworben wurden. Bei kapitalgarantierten
Bonds ist die Riickzahlung des investierten Nominalbe-
trags zum Filligkeitstag garantiert. Diese Gesellschaften
werden voll konsolidiert.

Zweckgesellschaf-
ten kommen daneben zur gezielten Absicherung von
handelsrelevanten Risiken durch Weiterplatzierung an
den Kapitalmérkten zum Einsatz. Sie werden in der Regel
nicht konsolidiert.
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Dariiber hinaus hatte die HRE eine Zweckgesellschaft
(Morrigan TRR Funding LLC, Wilmington) errichtet, um
anderen Kapitalmarktteilnehmern Refinanzierungsmog-
lichkeiten im Rahmen einer besicherten Beleihung zur
Verfligung zu stellen. Dabei agierte die HRE lediglich als
Intermedidr, sodass die Gesellschaft gem&B IFRS nicht zu
konsolidieren war. Die Morrigan-Struktur wurde im Ge-
schéftsjahr 2009 aufgelost.

Aufgrund fritherer Investments der HRE in ABS-
Strukturen besteht bei einigen ausgewéhlten Investments
eine Konsolidierungspflicht der zugehorigen Zweckgesell-
schaft. Dabei handelt es sich iiberwiegend um Investments
in First-Loss-Tranchen, die vollstindig abgeschrieben
sind, sodass der HRE hieraus keine Risiken erwachsen.
Dariiber hinaus besteht ein Investment in eine Zweckge-
sellschaft, der ein Pool von AAA-gerateten US Commer-
cial Mortgage Backed Securities (CMBS) zugrunde liegt
(siehe Kapitel ,,Capital Markets & Asset Management*).

Die
nachfolgende Tabelle fasst die gemédl IFRS in den Ab-
schluss der HRE per 31. Dezember 2009 beziehungsweise
per 31. Dezember 2008 einbezogenen Zweckgesellschaf-
ten zusammen. Die der Konsolidierung zugrunde liegen-
den Vermogenswerte sind ausschlieBlich als Loans and
Receivables (LaR) klassifiziert.

Konsolidierte Zweckgesell-
schaften nach Kategorien

Nominalwert in Mrd. € 31.12.2009 31.12.2008
Refinanzierung des Konzerns 6,18 8,17
Ausplatzierung von Kreditrisiken 0,54 0,61
Kapitalgarantierte Investments 0,63 1,47
Investments in ABS-Strukturen 0,95 3,04
Insgesamt 8,30 13,29

Aus der Konsolidierung der Zweckgesellschaften ergibt
sich insbesondere eine Bilanzverldngerung in Héhe von
2,6 Mrd. € (31. Dezember 2008: 3,0 Mrd. €) aus Verbrie-
fungszweckgesellschaften im Rahmen von Investments
in ABS-Strukturen, bei denen die HRE unter anderem be-
reits voll abgeschriebene First-Loss-Tranchen hélt. Aus
Risikosicht reduziert sich dadurch das risikobehaftete
Volumen um 2,2 Mrd. € (31. Dezember 2008: 2,5 Mrd. €)
entsprechend.

Die folgende Ubersicht enthilt das nominale Transaktions-
volumen aus Geschéften mit nicht konsolidierten Zweck-
gesellschaften. Die Morrigan-Struktur wurde im Geschifts-
jahr 2009 aufgeldst. Bei den sonstigen Geschéften handelt
es sich im Wesentlichen um cash-collateralised Liquidi-
tdtsfazilitdaten.

Geschafte mit nicht-konsoli-
dierten Zweckgesellschaften

Nominalwert in Mrd. € 31.12.2009 31.12.2008
Morrigan — 1,01
Sonstige 0,11 0,12
Insgesamt 0,11 1,13

Watchlist- und Problemkredite: 14,6 Mrd. € Exposure/EaD

Das Frithwarnsystem der HRE gewéhrleis-
tet, dass Kredite beziehungsweise Kreditnehmer, deren
Bonitdt beziehungsweise Sicherheiten sich eventuell ver-
schlechtern kénnten, zeitnah identifiziert und eng iiber-
wacht beziehungsweise in die Intensivbetreuung (Watch-
list) aufgenommen werden.

Im Jahr 2009 wurden die bestehenden Frithwarnkriterien
sowie Impairment-Kriterien sukzessive weiterentwickelt.
Vor allem wurden diese weiter detailliert und segment-
spezifische Kriterien definiert.

Problemkredite werden in die Kategorien ,Restructuring
Loans“ und ,Workout“ unterteilt. Im dritten Quartal 2009
wurden die Abgrenzungskriterien zwischen ,,Workout*
und ,Restructuring Loans* {iberarbeitet.
»Restructuring Loans“ beinhalten Fille, fiir die eine
Einzelwertberichtigung (jedoch noch keine ZwangsmaB@-
nahme) durchgefiihrt wurde, sowie Fille, welche nach
Basel IT ausgefallen sind (z.B. Zahlungsverzug >90 Tage).
,Workout Loans“ beinhalten nunmehr nur noch Darle-
hen, die bereits der Zwangsvollstreckung unterliegen
und fiir die eine Wertberichtigung durchgefiihrt wurde.
Dies bewirkte ausschlieflich im Commercial-Real-Es-
tate-Geschift eine deutliche Verschiebung der Problem-
kredite von Workout- zu Restructuring Loans. Zudem
werden nun Darlehen in die Watchlist aufgenommen,
die einen Zahlungsverzug von 60 Tagen (statt bisher
30 Tagen) aufweisen. Dies bewirkte keine Verdnderung
der bisher berichteten Zahlen.



Insbesondere bei auftretenden Leistungsstorungen und
einem Zahlungsriickstand von mehr als 90 Tagen werden
entsprechende Fille an die Problemkreditbearbeitung
iibertragen. Die Problemkreditbearbeitung ist auch fiir die
Durchfiithrung eines Impairment-Tests im Einklang mit
den diesbeziiglichen Bilanzierungsvorschriften des Kon-
zerns verantwortlich. Die Berechnungsmethodik fiir Fi-
nanzinstrumente der Kategorie ,, Forderungen wurde 2009
konzernweit standardisiert.

Entwicklung der Watchlist-

Konzernlagebericht
> Risikobericht
>> Adressrisiko

Die nachfolgende Ubersicht beinhaltet Portfolios, die in
den Geschiftssegmenten Public Sector & Infrastructure
Finance (PS &IF) beziehungsweise Commercial Real Estate
(CRE) erfasst werden. Aullerhalb dieser beiden Geschafts-
segmente besitzt die HRE im Wesentlichen leistungsge-
storte strukturierte Wertpapiere im Segment Corporate
Center, iiber die im Kapitel ,,Strukturierte Wertpapiere im
Corporate Center” berichtet wird.

und Problemkredite 31.12.2009 31.12.2008

CRE Insgesamt
in Mio. € PS&IF CRE Insgesamt PS & IF CRE (neue Def) (neue Def)  Veranderung
Workout Loans 77 918 995 259 3.723 495 754 241
Restructuring Loans 1.327 8.024 9.351 502 495 3.723 4.225 5.126
Problemkredite 1.404 8.942 10.346 761 4.218 4.218 4.979 5.367
Watchlist Loans 772 3.449 4.221 453 785 785 1.238 2.983
Insgesamt 2.176 12.390 14.566 1.214 5.003 5.003 6.217 8.349
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Die schwierige Situation an den Immobilienméarkten im
gesamten Geschaftsjahr 2009 fiihrte zu einem deutlichen
Anstieg der risikobehafteten Kredite und der Risikovor-
sorgeaufwendungen. Mieten und Immobilienwerte fiir
Gewerbeimmobilien stehen nach wie vor unter hohem
Druck und werden in einzelnen Mairkten noch weiter
sinken. Gleichzeitig werden sich die Leerstandsquoten
noch weiter erhchen. Diese Entwicklung fiihrt weiter zu
einer nachhaltigen Beeinflussung unserer Sicherheiten-
position, die sich in weiteren Wert- und Ertragsriickgén-
gen voraussichtlich auch im Jahr 2010 bemerkbar machen
wird. Eine Verschlechterung der Marktbedingungen sehen
wir insbesondere weiter in den Teilmédrkten USA, Spa-
nien, Osteuropa sowie auch teilweise in Deutschland.

Der starke Anstieg der Problem- und Watchlist-Kredite
im Geschéftsjahr 2009 im Geschéftssegment Commercial
Real Estate um 7,4 Mrd. € auf 12,4 Mrd. € reflektiert diese
Marktentwicklungen. Die deutlichsten Zuwéchse sind in
den USA mit +2,8 Mrd. €, davon allein im dritten Quar-
tal 1,2 Mrd. €, in Deutschland mit +1,7 Mrd. € und in
GroBbritannien mit + 0,8 Mrd. € zu verzeichnen.

Der Anstieg im Geschéftssegment Public Sector & Infra-
structure Finance resultiert insbesondere aus den Finan-
zierungen der Kategorie ,, Transportation & Asset Finance“.
Die Cashflows der finanzierten Objekte, wie beispiels-
weise MautstraBen oder Flugzeuge, sind tendenziell an-
falliger fiir eine Verschlechterung des gesamtwirtschaft-
lichen Umfelds.

Wertberichtigungen und Riickstellungen

Alle Assets, die nicht dem Handelsbuch zuge-
ordnet sind, werden regelméBig tiberpriift, ob eine Wert-
minderung vorliegt. Dabei wird zundchst untersucht, ob
ein objektiver Hinweis fiir eine Wertminderung besteht,
und anschliefend wird die Héhe der Wertminderung als
Differenz des Buchwertes zum Barwert der kiinftig er-
warteten Cashflows ermittelt. Objektive Hinweise fiir eine
Wertminderung sind im Detail im Anhang des Konzern-
abschlusses beschrieben.

Die konkreten Kriterien, die eine Wertberichtigungsbil-
dung auslésen, die sogenannten ,Impairment Trigger®,
wurden 2009 iiberarbeitet und verfeinert.

Zur Bemessung der Hohe der Wertberichtigung werden
insbesondere unter Beriicksichtigung des konzernweiten
Kredit-Exposures die folgenden Faktoren berticksichtigt:
der Betrag und der Zeitpunkt der erwarteten Zins- und
Tilgungszahlung
der verwertbare Betrag der Sicherheit und die Wahr-
scheinlichkeit einer erfolgreichen Verwertung
die wahrscheinliche Hohe der Kosten zur Eintreibung
von AuBlenstdnden
falls vorhanden, der Marktpreis des Vermogenswertes.

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

Die Genehmigung der Einzelwertberichtigungen bezie-
hungsweise -risiken erfolgt im Risk Provisioning Commit-
tee, in dem die CRO aller Tochterinstitute vertreten sind.

Sollten aufgrund des Marktumfelds in einzelnen Portfo-
lios der Geschiftssegmente Abweichungen zwischen lang-
jahrigen Durchschnittswerten fiir die Parameter PD und
LGD einerseits und aktuellen Ausfall- und Verlustquoten
andererseits erkannt werden, so werden diese entspre-
chend beriicksichtigt.

Eine Ubersicht iiber die Entwicklung
der Risikovorsorge und der Riickstellungen findet sich
im Anhang (Notes).

Der dort berichtete Anstieg der Einzelwertberichtigungen
von 1,6 Mrd. € per 31. Dezember 2008 auf 3,1 Mrd. € zum
31.Dezember 2009 reflektiert die nach wie vor andauernde
schwierige Entwicklung auf den Immobilienmérkten wie
auch den deutlichen weltweiten Wirtschaftsabschwung.



Die portfoliobasierten Wertberichtigungen betrugen zum
31. Dezember 2009 818 Mio. € (31. Dezember 2008: 629 Mio. €)
ohne Modellreserve fiir CDOs. Der Anstieg war mit rund
100 Mio. € auf die Rekalibrierung der PD- und LGD-Ver-
fahren im dritten Quartal 2009 zuriickzufiihren, die als
Grundlage fiir die Ermittlung der portfoliobasierten Wert-
berichtigungen dienen. Des Weiteren hat ein Anstieg der
problembehafteten, jedoch noch nicht wertberichtigten
Kredite zu dem deutlichen Anstieg der portfoliobasierten
Wertberichtigungen gefiihrt. Hinsichtlich des Zeitraums
zwischen Eintreten und Identifizieren einer Wertminde-
rung wurden die Schétzparameter an die verbesserten
Kreditprozesse angepasst. Weitere Anpassungen erfolgten
im Vergleich zum Vorjahr fiir die Beriicksichtigung des
Konjunkturzyklus, da dieser sich zunehmend in den
historischen Verlustraten niederschldgt. Aufgrund der ge-
dnderten Parameter ergibt sich eine um 323 Mio. € nied-
rigere portfoliobasierte Wertberichtigung.

Die Problemkredite im
Bereich Commercial Real Estate (CRE) waren per 31. De-
zember 2009 zu 34,8 % abgeschirmt. Die entsprechende
Vergleichszahl, ermittelt mit dem im zweiten Quartal {iber-
arbeiteten Verfahren (bisher wurde der Wertberichtigungs-
bestand nach IFRS in Bezug zur Summe aus Kapitalfor-

Konzernlagebericht
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derung, riickstdndigen Zinsen und Kosten sowie nicht
gezogenen Kreditlinien gesetzt; jetzt wurde die Bezugs-
groBe auf EaD umgestellt), betrug per Dezember 2008 34,5 %
(auf Basis der alten Bewertungsmethode: 33,5 %).

Die Problemkredite im Bereich Public Sector & Infrastruc-
ture Finance sind mit Wertberichtigungen zu 20,0% ab-
geschirmt. Die entsprechende Vergleichszahl per 31. De-
zember 2008 betrug 35,8 %. Der Riickgang ist auf den
hohen Zugang zu Problemkrediten zuriickzufiihren, fiir
die bisher nur eine vergleichsweise geringe Wertberichti-
gung gebucht werden musste.

Die strukturierten Produkte im Bankbuch und den kon-
solidierten Zweckgesellschaften waren, wie im Berichts-
teil Corporate Genter dargestellt, bezogen auf den gesam-
ten Nominalwert mit 26,7 % abgeschirmt.

Die Riickstellungen fiir Eventualverbindlichkeiten und an-
dere Verpflichtungen enthielten vor allem Riickstellungen
fiir Avalrisiken, Akkreditive und unwiderrufliche Kredit-
zusagen im Kreditgeschift. Sie betragen 19 Mio. € per 31. De-
zember 2009 und sind gegeniiber 11 Mio. € zum 31. De-
zember 2008 um 8 Mio. € hoher. Der Anstieg entfillt im
Wesentlichen auf das Geschéftssegment PS &IF.
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Marktrisiko

Definition

Marktrisiko beschreibt die Gefahr eines Wertverlustes
aufgrund von Schwankungen der Marktpreise von Finanz-
instrumenten. Geschifte der HRE unterliegen hauptséch-
lich folgenden Risikoarten:

Credit-Spread-Risiko

allgemeines Zinsdnderungsrisiko sowie

Fremdwahrungsrisiko

Marktrisikostrategie

Die HRE verfolgt folgende grundlegende Prinzipien in Be-
zug auf Marktrisiken:
Geschifte sollen den Kundenbedarf abdecken; Eigenge-
schifte sind auf ein Minimum zu begrenzen und miis-
sen abgesichert werden.
Es diirfen nur Geschifte in Finanzinstrumenten abge-
schlossen werden, die unabhéngig iiber ein Modell be-
wertet oder fiir die Marktpreise beobachtet werden kon-
nen; sie miissen den Neuproduktprozess erfolgreich
durchlaufen haben.
Alle Handels- und Bankbuchpositionen unterliegen der
tdglichen GuV- und Risikoiiberwachung durch Risk
Management & Control.

Organisation der Marktrisikosteuerung

Die Uberwachung der Handels- und Bankbuchpositionen
erfolgt MaRisk-konform durch den vom Handel aufbau-
organisatorisch bis zur Ebene der Geschiftsfiithrung ge-
trennten Bereich Risk Management & Control. Dies gilt
sowohl fiir die einzelnen Tochterunternehmen als auch
fiir die HRE als Ganzes.

Marktrisikoberichte

Risk Management & Control erstellt tédglich auf Konzern-

ebene ausfiihrliche Marktrisikoberichte fiir diverse Be-

richtsempféanger:
Der tdgliche Marktrisikobericht ist an den Risikovor-
stand und den Vorstand fiir Treasury und Public Finance
adressiert. Er zeigt Marktrisiko-Value-at-Risks (VaR), Li-
mit-Inanspruchnahmen und 6konomische Performance-
zahlen auf Konzernebene sowie auf verschiedenen
Detailebenen.
Téagliche Sensitivitdtsberichte beinhalten Analysen
fir die Hauptrisikofaktoren auf unterschiedlichen De-
tailebenen. Sie werden dem Risikovorstand und dem
Vorstand Treasury/Public Finance zur Verfiigung ge-
stellt.

Marktrisikomessung und -limitierung

Risk Manage-
ment & Control berechnet tdglich den Marktrisiko-VaR
auf Gesamt- und Teilportfolioebene anhand eines Vari-
anz-Kovarianz-Ansatzes. Dabei werden alle Handels- und
Bankbuchpositionen berticksichtigt.

Die verwendeten Korrelationen und Volatilitdten basie-
ren auf historischen Zeitreihen der jeweils letzten 250
Handelstage, die gleich gewichtet in die Berechnung
eingehen.

Fiir die tagliche operative Risikosteuerung bezieht sich
der VaR auf eine zehntdgige Halteperiode und ein ein-
seitiges 99%-Konfidenzintervall.

Bei der Aggregation der einzelnen Marktrisikokompo-
nenten wie Zins-, FX- und Credit-Spread-VaR zu einem
Gesamt-VaR, der die Basis fiir die Limitiiberwachung
darstellt, wird Unkorreliertheit der Marktrisikokatego-
rien unterstellt. Diese Annahme wird regelméBig fiir
signifikante Portfolios der Gruppe explizit iiberpriift
und validiert.

Der VaR wird sowohl konsolidiert auf Konzernebene
wie auch fiir die einzelnen Tochterbanken, Geschifts-
segmente, Abteilungen, Portfolios und Handelstische
berechnet.



Der Marktrisiko-VaR (10 Tage Haltedauer; 99 % Konfidenz-
niveau) liegt zum 31. Dezember 2009 mit 638,2 Mio. €
(Vergleichswert 31. Dezember 2008: 592,4 Mio. €) nach wie
vor deutlich iiber dem im Jahr 2009 giiltigen Limit von
500 Mio. €. Die Limitiiberschreitung bestand wahrend des
gesamten Jahres.

In der HRE wurden die Limite im Rahmen der Risikotrag-
fahigkeitsanalyse (ICAAP) abgeleitet. Trotz mittlerweile
zum Teil erfolgter Rekapitalisierung der HRE reicht die
derzeit vorhandene Risikodeckungsmasse nach wie vor
aber nicht aus.

Der trotz des Abbaus von Positionen erfolgte Anstieg des
VaR in den ersten drei Quartalen des Jahres 2009 ist be-
dingt durch einen Anstieg der bei der VaR-Rechnung ver-
wendeten historischen Credit-Spread-Volatilitdten. Seit
dem vierten Quartal 2009 sinken die historischen Credit-
Spread-Volatilitdten wieder.

Die nachfolgende Grafik verdeutlicht die Entwicklung des
Marktrisiko-VaR sowie des VaR fiir die einzelnen Risiko-
arten im Vergleich zum Marktrisiko-Limit im Jahresverlauf.

Marktrisiko-VaR
(10 Tage, 99 %) einzelner Risikoarten und Marktrisiko-Limit 2009

Credit-Spread-Risiko = Zinsrisiko = Fremdwahrungsrisiko
in Mio. € Gesamtrisiko © Marktrisiko-Limit (konstant 500 Mio. €)
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200
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Die Inanspruchnahme der Marktrisiko-VaR-Limite wird
dariiber hinaus fiir die einzelnen Tochterbanken sowie
fiir einzelne Segmente tiberwacht.

Weitere Instrumente, wie Sensitivitdtsanalysen sowie
Stress- und Backtesting, ergdnzen die VaR-Betrachtung.

Konzernlagebericht
> Risikobericht
> Marktrisiko

Im Rahmen von Sensitivitdtsanalysen
wird quantifiziert, welchen Effekt eine Verdnderung ein-
zelner Marktparameter auf den Wert der Positionen der
HRE hat. So gibt beispielsweise die Credit-Spread-Sensi-
tivitat Aufschluss dariiber, welche 6konomische Barwert-
dnderung aus der isolierten Verdnderung der fiir die Be-
wertung relevanten Credit Spreads um einen Basispunkt
resultiert.

Durch die tdgliche Gegeniiberstellung von VaR-
Werten und anschlieBend tatsdchlich eingetretenen Bar-
wertdnderungen des Portfolios wird die Qualitédt der ein-
gesetzten Risikomessmethoden laufend iiberpriift und
gegebenenfalls optimiert. Der Konzern hat zur quantitati-
ven Einschédtzung des Risikomodells die Ampelsystematik
der Baseler Eigenkapitaliibereinkunft von 1996 iibernom-
men. Hierbei werden die im Rahmen des Backtestings er-
mittelten statistischen (negativen) Ausreifler innerhalb ei-
nes Zeitraums von 250 Handelstagen gezidhlt. Insgesamt
wurden fiir die Handelsbiicher in den letzten zwolf Mo-
naten vier Ausreiller beobachtet, die meist auf die Markt-
bewegungen der Credit Spreads zuriickzufiihren waren. Da-
mit liegt das Risikomodell der HRE im ,,griinen Bereich*.

Wihrend die VaR-Messung das Marktrisiko
unter ,normalen“ Marktbedingungen abbildet und nicht
als MaB fiir einen potenziellen Verlust in einem fiir die
Position der Bank besonders nachteiligen Marktumfeld zu
verstehen ist, zeigen Stress-Szenarien das Marktrisiko un-
ter extremen Bedingungen. In der HRE werden konzern-
einheitliche, hypothetische Stress-Szenarien auf monat-
licher Basis fiir alle wesentlichen Risikotreiber (Credit
Spreads, Zinssitze, Fremdwéhrungskurse) unter Einbezie-
hung aller Handels- und Bankbiicher gerechnet. Zusitz-
lich werden historische Stress-Szenarien simuliert. Eine
Parallelverschiebung der Zinskurve um 200 Basispunkte
hitte fiir alle Handels- und Bankbiicher des Konzerns zum
Beispiel eine Marktwertdnderung von 262,9 Mio. € zur
Folge. Der Vergleichswert fiir das Jahresende 2008 lag bei
318,9 Mio. €. Der Vorstand und die entsprechenden Gre-
mien werden iiber die Ergebnisse der Szenarioanalysen
regelmdBig informiert.

Fiir die Berechnung
des 6konomischen Kapitals (Risikokapital), das bei der
Risikotragfdhigkeitsanalyse berticksichtigt wird, wird der
VaR sowohl auf einen 1-Jahres-Zeitraum als auch auf ein
hoheres Konfidenzniveau (von 99 % auf 99,95 %) skaliert.

89



90

Das 6konomische Kapital fiir Marktrisiken betrdgt zum
31. Dezember 2009 bei einem einjdhrigen Betrachtungszeit-
raum ohne Beriicksichtigung von Diversifikationseffekten
690 Mio. € (Dezember 2008: 1.146 Mio. €). Dabei ist zu be-
achten, dass im 6konomischen Kapital die Credit-Spread-
Risiken der AfS-Positionen durch ein Kreditportfoliomo-
dell ermittelt und als Adressrisiko ausgewiesen werden.

Marktrisikosteuerung, -management und -iiberwachung

Der Konzern steuert und iiberwacht das Marktrisiko an-
hand eines Drei-Sdulen-Ansatzes:
Management der Positionen im Bereich Treasury/Public
Finance
Risikomessung und Uberwachung der Limiteinhaltung
durch Risk Management & Control sowie
Eskalationsprozesse iiber alle Entscheidungsgremien bis
hin zum Vorstand.

Die Uberwachung des Marktrisikos erfolgt fiir alle Han-
dels- und Bankbuchpositionen durch eine Kombination
von Value-at-Risk (VaR)-Limiten sowie einer Uberwa-
chung der Sensitivitdten und des 6konomischen Kapitals
durch den Bereich Risk Management & Control.

Marktrisikoabsicherung und -minderung

Im Rahmen der Neuausrichtung des Konzerns sollen die
Marktrisiken der Handelsbiicher weiter reduziert werden.
Hier stehen vor allem die verbliebenen Credit-Spread-
sensitiven Positionen der Arbitrageportfolios im Vorder-
grund. Wie schnell diese Reduktion vorangetrieben wer-
den kann, ist stark von der weiteren Entwicklung der
Kapitalmarkte abhéngig.

Ausblick

Durch die geplante Errichtung einer Abwicklungsanstalt,
die im Kapitel ,,Wesentliche Ereignisse“ ndher beschrieben
wird, zum wertschonenden Abbau von Vermdégensgegen-
stdnden und bestimmten Risikopositionen werden risiko-
relevante Positionen in erheblichem Umfang abgespalten.
Fiir die HRE wird dies in Zukunft zu einem niedrigeren
VaR fiihren.

Nach vollstdandig erfolgter Rekapitalisierung sollen — ba-
sierend auf dem neuen Geschéftsmodell der HRE und der
darin verankerten reduzierten Risikobereitschaft — die Li-
mite im 6konomischen Kapital neu festgelegt werden.

Da historische Volatilitdten erst mit Verzogerung auf die
am Markt zu beobachtenden Volatilitdten reagieren, ist der-
zeit — auf Grund bereits gesunkener Marktvolatilitdten —
von einem weiteren Sinken der im Rahmen der Credit-
Spread-VaR-Messung verwendeten historischen Volatilita-
ten im ersten Halbjahr 2010 auszugehen. In Verbindung
mit der beabsichtigten weiteren Reduktion der risikobe-
hafteten Positionen und der bereits erwdhnten Griindung
der Abwicklungsanstalt wird dies im Jahr 2010 voraus-
sichtlich zu einem deutlich niedrigeren Marktrisiko-VaR
fithren.

Entwicklung der relevanten Marktrisikoarten

Das gesamte allgemeine
Zinsdnderungsrisiko der HRE, das alle Handels- und Bank-
biicher und damit das gesamte Asset-Liability-Management
(ohne Eigenkapitalbiicher) umfasst, betrug zum 31. De-
zember 2009 40,4 Mio. € (Vergleichswert 31. Dezember
2008: 66,2 Mio. €). Durchschnittlich lag das Zinsédnderungs-
risiko mit 68,3 Mio. € im Jahr 2009 (maximal 105,9 Mio. €;
minimal 35,2 Mio. €) weiterhin auf niedrigem Niveau
(durchschnittlicher VaR fiir das Jahr 2008 bei 23,3 Mio. €;
maximal 80,1 Mio. €; minimal 8,1 Mio. €). Nicht-lineare
Zinsrisiken liegen nur in unbedeutendem Umfang vor.
Der groBte Teil des Zinsdnderungsrisikos ist in den Bank-
buchpositionen enthalten.

Das Zinsrisiko der Handelsbiicher hat sich per 31. Dezem-
ber 2009 im Vergleich zum Ende des Jahres 2008 von
9,4 Mio. € auf 6,0 Mio. € reduziert.

Das Credit-Spread-Risiko gibt die
potenzielle Anderung des Barwertes von Positionen auf-
grund von Verdnderungen der jeweiligen Credit Spreads
wieder. Risikomesssysteme zur Ermittlung von Credit-
Spread-Risiken existieren fiir alle relevanten Positionen
der HRE sowohl im Handelsbuch als auch im Bankbuch.
Der iiberwiegende Teil des Credit-Spread-Risikos ist auf
deckungsfihige Vermdgenswerte fiir Pfandbriefe, Lettres de
Gage und Asset Covered Securities (ACS) zuriickzufiihren.



Der Limitierung unterliegen nur die Credit-Spread-Risiken
der Handelsbiicher sowie der AfS- und FVtPL-Bestinde,
nicht jedoch der LaR-Positionen. Sensitivitdten werden je-
doch fiir alle Bestande, also auch fiir LaR-Positionen, er-
mittelt und fiir die Deutsche Pfandbriefbank AG limitiert.
Insgesamt ist es Teil der Konzernstrategie, die Credit-Spread-
Sensitivitidt der Handelsbiicher weiter zu reduzieren.

Durch erfolgreiche Mafinahmen zur Risikoreduzierung (im
Wesentlichen Abbau von CMBX-Positionen mit einem
Nominalwert von 1,5 Mrd. US$) sank der Credit-Spread-
VaR der Handelsbiicher gegentiber dem Vorjahresende von
154,9 Mio. € auf 115,6 Mio. €.

Bedingt durch das Geschéftsmodell des Konzerns, stellen
die Wertpapierbestdnde der Deckungsstocke den weit iiber-
wiegenden Teil der gegeniiber Credit-Spread-Anderun-
gen sensitiven Positionen der HRE dar. So belief sich die
Credit-Spread-Sensitivitdt des Gesamtportfolios (inklusive
der als LaR klassifizierten Wertpapierbestdnde) gegen-
iiber einer zeitgleichen Erhchung aller Credit Spreads um

Liquiditatsrisiko

Definition

Liquiditdtsrisiko ist das Risiko, bestehenden oder zukiinf-
tigen Zahlungsverpflichtungen nach Umfang und zeit-
licher Struktur nicht, nicht vollstdndig beziehungsweise
nicht fristengerecht nachkommen zu kénnen. Dies wire
etwa dann der Fall, wenn — wie im Fall der HRE gesche-
hen — nicht mehr geniigend externe Refinanzierungsmag-
lichkeiten zur Verfiigung stehen. Da das Fortbestehen der
HRE mafgeblich von den Garantien durch den SoFFin
abhédngt, ist das Liquiditétsrisiko derzeit eines der mal-
geblichen Risiken.

Konzernlagebericht
> Risikobericht

> Marktrisiko

» Liquiditatsrisiko

einen Basispunkt Ende Dezember 2009 auf 192,9 Mio. €,
wovon lediglich 0,7 Mio. € auf die Handelsbiicher ent-
fielen (Vergleichswerte Ende 2008: 194,6 Mio. €, Handels-
bilicher 2,7 Mio. €).

Das bar-
wertig gerechnete Fremdwéhrungsrisiko, das alle Han-
dels- und Bankbiicher und damit das gesamte Asset-Lia-
bility-Management umfasst, betrug zum 31. Dezember
2009 68,5 Mio. €, der vergleichbare Jahresendwert 2008
betrug 103,4 Mio. €. Generelle Strategie des Konzerns ist
es, Fremdwéahrungsrisiken so weit wie moglich abzusi-
chern. Der Riickgang des Fremdwdéhrungsrisikos ist Er-
gebnis einer erfolgreichen Umsetzung dieser Strategie.
Die Absicherung erfolgt anhand der bilanziellen Fremd-
wéhrungsposition.

Aktienkurs-, Rohwaren- und Inflationsrisiken liegen fiir
den Konzern nicht vor beziehungsweise sind im Wesent-
lichen abgesichert. Finanzderivate werden tiberwiegend
zu Sicherungszwecken eingesetzt.

Liquiditatsrisikostrategie

Die Liquiditétsrisikostrategie ist wesentlicher Bestandteil
der Risikostrategie der Gruppe und wird in verschiedene
Bausteine unterteilt. Dabei wird sichergestellt, dass die
Refinanzierung der HRE mittels eines Limitsystems iiber-
wacht und gesteuert wird. Die Festlegung der Limite ist
Teil des jahrlichen Geschéftsplanungsprozesses.

Organisation der Liquiditatsrisikosteuerung

Risk Management & Control identifiziert, misst, berichtet
und iiberwacht das Liquiditétsrisiko auf HRE- und Legal-
Entity-Ebene. Die Steuerung des Risikos obliegt der vom
Risk Management & Control unabhéngigen Einheit Treasury
der HRE Gruppe. Die verwendeten Prozesse und Metho-
den werden regelmifig vom Risk Committee und vom
Asset Liability Committee tiberpriift.
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Liquiditatsrisikobericht

Die HRE hat im Oktober 2008 einen verbesserten konso-
lidierten Berichts- und Planungsprozess eingefiihrt und
im Jahr 2009 deutlich weiterentwickelt. Die Berichte zur
Liquiditédtssteuerung werden téglich konzerniibergreifend
erstellt und an den gesamten Vorstand sowie unter ande-
rem an Bundesbank, Bafin und SoFFin berichtet. Die Be-
richte beinhalten die tagesaktuelle Liquiditdtssituation so-
wie Projektionen auf Basis vertraglicher Geldfliisse und
getroffener Annahmen zu kiinftigen, die voraussichtliche
Liquiditdtsentwicklung beeinflussenden Ereignissen.

Liquiditatsrisikomessung und -limitierung

Zur Steuerung der Liquiditdtsrisiken wurde ein System
zur Messung und Begrenzung kurzfristiger und mittel-
fristiger Abweichungen innerhalb der Zahlungsstréme in-
stalliert. Neben vertraglichen Zahlungsstromen werden
auch optionale Zahlungsstrome erfasst. Diese Daten wer-
den regelméBig einem Backtesting unterzogen.

Die Liquiditatsposition, welche sich aus den vertraglichen
und optionalen Zahlungsstrémen ergibt, wird in unter-
schiedlichen Szenarien gemessen. Auf tédglicher Basis wer-
den dabei verschiedene Liquiditdtspositionen berechnet.
Die beiden Liquiditdtspositionen unterstellen
konstante Markt- und Refinanzierungsbedingungen (Base-
Szenario) und
Liquiditdtsstress (Risk-Stress-Szenario), der dhnlich zur
Situation der HRE gegen Ende 2008 ausgestaltet wurde.

Fiir das kurzfristige Liquiditdtsrisiko wurde fiir die unter-
schiedlichen Liquiditédtsszenarien jeweils ein Limit tiber
einen Zeitraum von einem Monat definiert.

Das Limit-System besteht aus drei Sdulen:
Headroom-Limit fiir die Liquiditdtsreserve der HRE
Limit auf das Liquiditdtsstressprofil fiir die HRE
Limit-System fiir die Tochterunternehmen Deutsche
Pfandbriefbank AG und DEPFA Bank plc

Im Rahmen des Limit-Systems wurde fiir den néchsten
Monat ein positiver Saldo im Risk-Stress-Szenario in Héhe
von mindestens 4,5 Mrd. € fiir die ndchsten fiinf Handels-
tage und ein positiver Saldo grofer Null fiir den Rest des

Monats auf Gruppenebene festgelegt. Im Base-Szenario be-
steht ein Trigger in H6he von 13 Mrd. € iiber einen Monat.

Fiir 2010 ist ferner geplant, das mittel- und langfristige
Liquiditdtsrisiko zu limitieren.

Als Ergdnzung zum Reporting verwendet die HRE regel-
maéBig durchgefiihrte zusétzliche Stresstests und Szenario-
analysen zur Qualitdtskontrolle der Messergebnisse und
zur Untersuchung des Effekts zusitzlich auftretender
Stressereignisse auf die Liquiditdtsposition.

Im Rahmen der Szenarioanalysen werden mogliche Aus-
wirkungen makroékonomischer, geldpolitischer und po-
litischer Krisen auf die Liquiditétssituation der HRE si-
muliert.

Die Szenarien werden an den Vorstand sowie an externe
Gremien wie zum Beispiel die Bundesbank und den SoFFin
berichtet und gemeinsam analysiert.

Liquiditatsrisikoiiberwachung und -management

Die Uberwachung der Liquidititsrisiken wird durch das
tdgliche Reporting der Liquiditétssituation der HRE und
einen definierten Eskalationsprozess sichergestellt. In die-
sem Rahmen wurde 2009 unter anderem ein Liquiditéts-
notfallplan verabschiedet, der den fachlichen und organi-
satorischen Rahmen fiir die Behandlung von Liquiditéts-
engpéssen bildet.

Das Liquiditdtsrisikomanagement basiert auf verschiede-
nen, ineinandergreifenden Komponenten, die auf einer
vom Vorstand festgelegten ,,Liquiditétsrisikotoleranz* auf-
bauen. Damit wird sichergestellt, dass die einzelnen Un-
ternehmen der HRE iiber ausreichende Liquiditétsreserven
verfiigen.

Liquiditatsrisikoabsicherung und -minderung

Die Begrenzung des Liquiditétsrisikos wird iiber ein Risiko-
toleranzsystem gesichert. Die Risikotoleranz ist in den
Liquiditdtsmanagementprozess iiber Trigger (Limit-Sys-
tem) integriert, um eine Survival Period im Stressfall zu
gewidhrleisten.



Die Grenzen fiir die Risikotoleranz werden regelméaBig
ermittelt und angepasst.

Entwicklung der Risikoposition

Die Entwicklung der Liquiditdtssituation im vierten Quar-
tal zeigte eine leicht positive Tendenz. Ursache war in
erster Linie die Zufiihrung von Eigenkapital seitens des
SoFFin in Héhe 3 Mrd. €.

Gleichzeitig erfolgt eine zunehmende Belastung durch
erhohte Anforderungen an die Uberdeckung in den De-
ckungsstocken seitens der Ratingagenturen.

Die externe Liquiditdtsunterstiitzung wurde zum 23.De-
zember 2009 beziehungsweise zum 31. Dezember 2009
umstrukturiert. Die iiber BLUE erteilten Liquiditatshilfen/
-zusagen von zuletzt 43 Mrd. € wurden durch mit SoFFin-
Garantien besicherte Wertpapiere in gleicher Hohe abge-
lost. Hiervon werden 23 Mrd. € iiber ein Bankenkonsor-
tium und 20 Mrd. € iiber den Kapitalmarkt/Zentralbanken
refinanziert.

Per 31. Dezember 2009 bestanden SoFFin-Garantien in
Hohe von 95 Mrd. €. Davon waren Liquiditétslinien (nach
Abzug von Haircuts) von rund 14 Mrd. € ungenutzt.

Restlaufzeitengliederung der HRE Bilanz nach IFRS

in Mrd. €

Bis 3 Monate

3 Monate bis 1 Jahr

1 Jahr bis 5 Jahre

Uber 5 Jahre

Sonstige Aktiva¥/Passiva?
Summe

Y Handelsaktiva, latente Steuerforderungen, Wertberichtigungen, sonstige Aktiva

Konzernlagebericht
> Risikobericht
> Liquiditatsrisiko

Trotz der Riickkehr an die 6ffentlichen Finanzierungs-
maérkte wird die HRE weiterhin in hohem MaBe auf ex-
terne Unterstiitzungsmafinahmen angewiesen sein. Der
Liquiditdtsbedarf des Konzerns ist weiterhin von Markt-
schwankungen abhéngig. Hier sind insbesondere Zins-,
Wihrungs- und Credit-Spread-Schwankungen zu nennen.
Die aktuellen UnterstiitzungsmaBinahmen sind ausfiihr-
lich im Kapitel ,Wesentliche Ereignisse” im vorliegenden
Lagebericht beschrieben. Die Unterstiitzungsmafnahmen
laufen am 30. Juni 2010 beziehungsweise am 22. Dezem-
ber 2010 aus. Auch wenn sich die Deutsche Pfandbrief-
bank AG weiter an den Kapitalmérkten etablieren kann
und sich die Kapitalmédrkte im Laufe des Jahres 2010
weiter erholen, wird die HRE auf eine Verldngerung der
UnterstiitzungsmafBnahmen angewiesen sein.

Durch die im erwdhnten Kapitel beschriebenen Unterstiit-
zungsmafBnahmen betrug die Liquiditdtskennziffer zum
31. Dezember 2009 gemédl Liquiditdtsverordnung in der
Deutschen Pfandbriefbank AG 2,12; sie lag damit iiber der
gesetzlichen Mindestgrenze von 1,0. Auch die Liquidi-
tdtsvorgaben der irischen Aufsicht fiir die DEPFA Bank
plc wurden eingehalten. So betrug die Liquiditdtskenn-
ziffer fiir das 0-bis-8-Tage-Band 1,25 (regulatorisch gefor-
dertes Minimum liegt hier bei 1,0) und die Kennziffer fiir
das Band von acht Tagen bis zu einem Monat 1,16 (regu-
latorisch gefordertes Minimum liegt hier bei 0,9).

31.12.2009 31.12.2008

Aktiva Passiva Aktiva Passiva
27 118 30 166

18 69 19 37
79 56 87 83
208 67 246 80
28 50 38 54
360 360 420 420

2 Eigenkapital, Handelsverbindlichkeiten, Riickstellungen, latente Steuerverbindlichkeiten, sonstige Passiva

93



94

Fir die Refinanzierung stehen der HRE als Hauptfinan-
zierungsinstrumente gedeckte und ungedeckte Emissionen
zur Verfiigung. Pfandbriefe und andere Covered Bonds
sind ein zentraler Bestandteil der Refinanzierungsquellen.
Aufgrund ihrer hohen Qualitdt und des stabilen Fallig-
keitsprofils sind die bestehenden gedeckten Schuldver-
schreibungen vergleichsweise weniger von Marktverwer-
fungen betroffen. Dies gilt vor allem fiir die deutschen
Pfandbriefe, auf die sich die Deutsche Pfandbriefbank AG
fiir die Refinanzierung des Neugeschifts und des Rest-
portfolios nach Ausgliederung stiitzen wird. Unterstiitzt
wurde das positive Marktumfeld im vierten Quartal 2009
durch das Covered-Bond-Kaufprogramm der EZB. Die
Deutsche Pfandbriefbank konnte im dritten und vierten
Quartal 2009 zwei Jumbopfandbriefe iiber 1 Mrd. € bezie-
hungsweise 1,5 Mrd. € am Markt platzieren. Ergédnzt wur-
den diese sogenannten Benchmarktransaktionen durch
Privatplatzierungen. Die Neuausrichtung des Geschifts-
modells der Deutschen Pfandbriefbank AG auf deckungs-
stockfdhiges Neugeschift tragt dieser Entwicklung Rech-
nung. Jedoch sind die Aufschldge, die die Deutsche
Pfandbriefbank AG im Vergleich zu anderen Emittenten
bezahlen muss, relativ hoch. Wenn hier im Zeitablauf kein
Angleich stattfindet, kann dies Auswirkungen auf die
Profitabilitdt des Neugeschifts haben.

Die Deutsche Pfandbriefbank AG und die DEPFA Bank plc
konnten sich auch im Bereich der besicherten Repoge-
schifte am Markt neu etablieren und somit einen Teil des
Wertpapierportfolios zu marktiiblichen Konditionen refi-
nanzieren.

Auch im Bereich der unbesicherten Refinanzierung konnte
iiber Geldmarktgeschéfte und ldngerfristige Emissionen
zur Refinanzierung des Konzerns beigetragen werden. Die
Volumina sind jedoch nicht in der Lage, die externe Liqui-
ditdtsunterstiitzung maBgeblich zu reduzieren.

Laufzeit der gedeckten

Refinanzierung iiber die EZB Externe

Liquiditats- Eigene
in Mrd. € (Stand 31. Dezember 2009) unterstitzung Sicherheiten
bis 1 Monat 37,5 7,8
bis 3 Monate 13,6 5,3
bis 6 Monate 1,6 0,9
bis 12 Monate 23,0 19,9

Insgesamt 75,7 33,9

Dariiber hinaus konnten Refinanzierungsmittel tiber rund
30,6 Mrd. € mittels eigener Wertpapiere am Repomarkt be-
schafft werden. Die Laufzeiten betragen rund drei Monate.

Ausblick

Die Hohe des Liquiditdtsbedarfs bis Ende 2010 ist von
einer Vielzahl von Faktoren abhéngig. Die meisten kurz-
fristigen Refinanzierungsinstrumente aus der Zeit vor der
Krise sind inzwischen ausgelaufen und durch die Liqui-
ditdtsunterstiitzung des SoFFin und des Bankenkonsorti-
ums abgeldst worden. Um die erwartete zukiinftige Ent-
wicklung darzustellen, sind fiir eine Reihe von volatilen
Einflussfaktoren Szenarien zu definieren:
die zukiinftige Entwicklung der Abschlége bei den Repo-
Refinanzierungen am Markt und bei den Zentralbanken
eventuell zusidtzliche Sicherheitenanforderungen auf-
grund von sich dndernden Marktparametern (wie Zins-
sdtze und Fremdwédhrungskurse)
die Entwicklung der Besicherungsanforderungen fiir Ab-
sicherungsgeschafte
verdnderte Anforderungen der Ratingagenturen hinsicht-
lich der erforderlichen Uberdeckung in den Deckungs-
stocken

Fiir die Sicherstellung des Liquiditdtsbedarfs ist der un-
eingeschrinkte Zugang zu den Zentralbanken notwendig.
Eine Anderung der Offenmarktgeschiftsmoglichkeiten
kann groBe Auswirkungen auf die Liquiditédts- und Ertrags-
lage haben. Auch ist die Fortfiihrung der vom SoFFin zur
Verfiigung gestellten Fazilitdten iiber derzeit 95 Mrd. €
unabdingbar fiir die Refinanzierung des Konzerns im Jahr
2010 und in den Folgejahren. Die HRE wird weiterhin auf
die externe Liquiditdtsunterstiitzung angewiesen sein.



Operationelle Risiken

Operationelle Risiken sind mit den meisten Geschéftsakti-
vitdten der HRE verbunden und erstrecken sich auf eine
Vielzahl von unterschiedlichen Risiken, die gerade in Zei-
ten intern und/oder extern verursachter Belastungssitua-
tionen, wie sie die gesamte Finanzbranche und insbeson-
dere die HRE im Berichtsjahr erfahren hat, besonders
intensiv iiberwacht werden miissen.

Definition

Die HRE definiert das operationelle Risiko als die Gefahr
von Verlusten, verursacht durch unzureichende oder feh-
lende Prozesse, menschliche Fehler, Technologieversagen
oder externe Ereignisse. Die Definition beinhaltet rechtli-
che Risiken, schliefit jedoch strategische und Reputations-
risiken aus.

Strategie fiir operationelle Risiken

Die obersten Ziele der HRE sind die Friitherkennung, die
Erfassung, die Bewertung sowie die Uberwachung, Ver-
hinderung beziehungsweise Begrenzung von operationel-
len Risiken sowie ein frithzeitiger und aussagekréftiger
Bericht an das Management. Die HRE versucht, Verluste
aus operationellen Risiken zu minimieren. Die Bereitstel-
lung von ausreichenden Informationen ist dabei die Basis
fiir gezielte Entscheidungen zur Risikobegrenzung.

Organisation der Steuerung von operationellen Risiken

Im Bereich Risk Management & Control ist die Abteilung
Operational Risk & MaRisk fiir gruppenweit einheitliche
Prozesse, Instrumente und Methoden zur Erfassung, Be-
wertung, Uberwachung und Berichterstattung operationeller
Risiken in der HRE zustdndig. Der Fokus liegt dabei auf
der Fritherkennung, Minderung und dem Management der
Risiken.

Konzernlagebericht
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Risikoberichte, Uberwachung und Management
von operationellen Risiken

Operationelle Risiken werden durch ein Netzwerk, beste-
hend aus Kontrollen, Verfahren, Berichten und Verantwort-
lichkeiten, iiberwacht. Innerhalb des Konzerns iibernimmt
jeder einzelne Fachbereich die Verantwortung fiir die eige-
nen operationellen Risiken und stellt entsprechende Res-
sourcen und Prozesse zu deren Begrenzung zur Verfiigung.

Die HRE setzt folgende, konzernweit eingefiihrte Prozesse
und Methoden fiir das Management, die Bewertung, Uber-
wachung und Berichterstattung der operationellen Risi-
ken ein:
regelméBige Auswertung von risikorelevanten Kenn-
zahlen (Key Risk Indicators, KRI), die geeignet sind,
frithzeitig Kontrolldefizite und ungiinstige Entwicklun-
gen aufzuzeigen
Durchfithrung von Risk Self Assessments zur Bewertung
moglicher Auswirkungen von potenziellen Risikoquel-
len in Prozessen sowie der vorhandenen Kontrollen zur
Begrenzung des Risikos
Verlustdatensammlung aus operationellen Risiken zur
Identifizierung von Prozess-, Kontroll- beziehungsweise
Systemschwéchen, um rechtzeitig GegenmalBlnahmen
zur Risikoreduzierung ergreifen zu kénnen
Koordination des Neuprodukt-Prozesses der HRE zur Be-
wertung und Uberwachung von Risiken, die mit
neuen Produkten oder Geschiftsaktivititen verbunden
sein kénnen
fokussierte Analyse vordefinierter Hauptrisikobereiche
in Zusammenarbeit mit den Fachbereichen zur Bereitstel-
lung von geeigneten Maflnahmen zur Risikoabsicherung

Die gesammelten Informationen werden verwendet, um
das operationelle Risikoprofil der Gruppe und die daraus
abzuleitenden Maflnahmen zu bestimmen.

Die Abteilung Operational Risk & MaRisk wertet die ge-
sammelten Daten aus, empfiehlt MaBnahmen und zeigt in
Zusammenarbeit mit den Fachbereichen Mdoglichkeiten
zur Verhinderung und zum Management operationeller
Risiken auf. Fiir die Uberwachung und das Management
von operationellen Risiken ist der jeweilige Leiter des
Fachbereichs verantwortlich.
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Um die Fachbereiche speziell in kritischen Prozessen
oder Verfahren zu unterstiitzen, fithrt Operational Risk &
MaRisk im Auftrag des Vorstands Einzelanalysen durch
und erarbeitet einen speziellen MaBinahmenkatalog.

Ferner ist die Einheit mit der Koordination zur Gewéhr-
leistung der Erfiillung der Mindestanforderungen an das
Risikomanagement (MaRisk) in der HRE betraut.

Risikoberichte

RegelméBige Berichte werden fiir den Chief Risk Officer
(CRO) und das Risk Committee erstellt. Der quartals-
weise Bericht fiir den Vorstand, in dem die operationellen
Schadens- und Verlustfille dargestellt werden, dient zur
Beurteilung und Bewertung des operationellen Risiko-
profils der Gruppe. Zudem weist ein vierteljahrlicher Key-
Risk-Indicator-Bericht den Vorstand auf potenzielle Risiko-
quellen hin. Die Ergebnisse des regelméBigen Risk Self
Assessments in den Fachbereichen werden nach Abschluss
des Assessment-Prozesses ebenfalls dem Vorstand berich-
tet. Nach Beendigung einer in Auftrag gegebenen speziel-
len Risikoanalyse erhéilt der zustdndige Vorstand einen
Abschlussbericht.

Risikomessung

Zur Bestimmung der Mindestkapitalanforderung gemél
Basel II beziehungsweise gemédll EU-Kapitaladdquanz-
richtlinie (CRD) verwendet die Gruppe den Standardan-
satz. Fiir die Allokation des 6konomischen Kapitals wird
ebenfalls der Standardansatz angewendet.

Die Eigenkapitalunterlegung fiir operationelle Risiken
entsprechend dem Standardansatz nach Basel II betrdgt
104 Mio. € zum 31. Dezember 2009 (212 Mio. € zum 31. De-
zember 2008).

Wesentliche operationelle Risiken der HRE

Die wichtigsten operationellen Risiken resultieren im
Wesentlichen aus der andauernden Restrukturierung der
Gruppe.

Wesentliche operationelle Risiken erwachsen aus der ho-
hen Anzahl von manuellen Geschiftserfassungen sowie
der hohen Anzahl von unterschiedlichen Abwicklungs-
und Uberwachungssystemen in der Gruppe. Die Systeme
werden derzeit konsolidiert. Bis zum Abschluss der Kon-
solidierung besteht eine erhohte Fehleranfilligkeit in Be-
zug auf die manuellen Prozesse und Kontrollen, die zur
Sicherung der Datenkonsistenz erfolgen.

Des Weiteren besteht eine hohe Abhédngigkeit von Know-
how, um einerseits Restrukturierungsprozesse zu imple-
mentieren und andererseits das Tagesgeschift zu betreiben.
Damit stellt der Verlust von Know-how in der aktuellen
Situation der Gruppe ein erhohtes Risiko dar. Die inzwi-
schen in der Gruppe umgesetzten signifikanten Verdnde-
rungen erfordern ebenfalls erfahrenes Personal, um einen
stabilen Kontrollprozess zu etablieren und sicherzustellen.

Im Geschiftsjahr 2009 ergaben sich fiir die HRE Verluste
von gesamt 8,3 Mio. € aus operationellen Risiken. Die Ver-
luste resultierten hauptsédchlich aus einer fehlerhaften
Verbuchung von zwei Derivatepositionen, die aggregiert
zu einem Verlust von 7,9 Mio. € fithrten.

Prozess- und Kontrollverbesserungen wurden implemen-
tiert, um die zugrunde liegenden Ursachen der aufgetre-
tenen Verlustfille zu beheben.

Die HRE ist an einer Reihe gerichtlicher und auBerge-
richtlicher Verfahren beteiligt, aus denen sich fiir die
Gruppe insbesondere im Zusammenhang mit den Verfah-
ren, die im Anhang (Notes) des Konzernabschlusses be-
schrieben sind, Rechtsrisiken ergeben.



Ergebnis der Risikotragfiahigkeitsanalyse

Okonomisches Kapital nach Risikoarten
ohne Diversifikationseffekte
in Mio. €

Kreditrisiko (Ausfall- und Migrationsrisiko sowie Credit-Spread-Risiko
in Available for Sale)

Marktrisiko (Credit-Spread-Risiko im Handelsbuch und
Fair Value through P&L)

Marktrisiko (Zins- und Wahrungsrisiko)
Operationelles Risiko

Geschaftsrisiko

Risiko des bankeigenen Immobilienbestandes

Risiko des Beteiligungsbestandes

Summe vor Diversifikationseffekt

Summe nach Diversifikationseffekten

Risikodeckungsmasse
Uber-/Unterdeckung

Konzernlagebericht
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31.12.2009 31.12.2008 Veranderungin %
7.925 5.905 34
455 454 —
236 692 - 66
370 438 -16
333 388 -14

80 76 5

2 409 -95
9.401 7.993 18
8.806 7.248 21
5.651 3.530 60
-3,155 -3.718 -15

1 Der im vierten Quartal 2008 berichtete Wert von 99 Mio. € beinhaltete Unternehmen, die konsolidiert werden.

Ohne die Diversifikationseffekte zwischen den einzelnen
Risikoarten belduft sich das 6konomische Kapital der HRE
auf rund 9,4 Mrd. € (Dezember 2008: 8,0 Mrd. €). Mit de-
ren Berticksichtigung sinkt es auf rund 8,8 Mrd. € (Dezem-
ber 2008: 7,2 Mrd. €). Die Zunahme des okonomischen
Kapitals ist hauptsédchlich eine Folge des gestiegenen Kre-
ditrisikos, das im Wesentlichen auf eine Verschlechterung
der Bonitdt des CRE-Portfolios sowie einer Modellie-
rung deutlich groBerer Credit-Spread-Szenarien im Pub-
lic Sector Business zuriickzufiihren ist. Dieser Anstieg
konnte nicht durch eine Reduzierung des Engagements,
vor allem im nicht-strategischen Geschift mit dem o6f-
fentlichen Sektor, der Infrastrukturfinanzierung und dem
Bereich CM & AM, abgefedert werden. Deutlich riickldufig
hingegen ist das dkonomische Kapital fiir Marktrisiken
infolge deutlich gesunkener Zins- und Fremdwé&hrungs-
positionen.

Die im Jahr 2009 in zwei Tranchen erhaltene Kapitalauf-
stockung von insgesamt 6 Mrd. € wurde durch reduzierte
Nachrangmittel, die Auswirkungen des negativen Jahres-
ergebnisses 2009 und der latenten Steueraufwendungen
sowie durch erhéhte Jahresplanwerte fiir Risikovorsorge

und negative Provisionserldse teilweise kompensiert. Da-
durch zeigt sich in der Risikodeckungsmasse gegeniiber
dem Vorjahr nur ein Anstieg von 2,1 Mrd. €.

Laut dem aufsichtsrechtlich geforderten ICAAP-Modell,
nach dem sich die 6konomische Risikotragfdahigkeit der
Gesellschaft bestimmt, ergibt sich zum 31. Dezember 2009
fiir einen einjdhrigen Betrachtungszeitraum eine Gkono-
mische Kapitalliicke von rund 3,2 Mrd. €. Zusitzlich ist
eine Risikoreserve notig und marktiiblich, um zukiinfti-
ges, langfristig erforderliches Wachstum zu unterstiitzen
und eine erforderliche Kapitalisierung fiir Stresstestsitua-
tionen sowie nicht quantifizierbare Risikoarten zu ge-
wihrleisten. Im Zusammenhang mit unserer etablierten
Richtlinie zu diesem Thema gehen wir von einer Risiko-
reserve von 20 % auf das Risikokapital aus.
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Methodik der einzelnen Risikoarten

Das 6konomische Kapital jeder Risikoart wird iiber einen
quantitativen Ansatz ermittelt und unter Berticksichtigung
von spezifischen Korrelationen zum Gesamtbankrisiko
aggregiert. Gemdl gidngigem Marktstandard werden die
Risikoarten auf einen Zeitraum von einem Jahr und ein aus
dem Zielrating abgeleitetes Risikoniveau (hier 99,95 %)
skaliert.

Die Berechnung und Allokation des 6konomischen Kapi-
tals unterliegt verschiedenen Annahmen und Erwartungen.
Die Methodik im Kreditportfoliomodell ist im Berichts-
zeitraum weiterentwickelt worden, um die dkonomische
Kapitalermittlung konsistent zur aktuellen Geschéftsstra-
tegie, Eigentiimerstruktur und dem verdnderten Funding-
Profil zu halten. Diese Anpassung ist ein erster Umset-
zungsschritt in Richtung der zuvor erwihnten Uberarbei-
tung des Modells. Weitere Details sind dem Abschnitt
zum Kreditportfoliomodell im Kapitel ,,Adressrisiko” zu
entnehmen.

Die Definition und Berechnungsmethodik des 6konomi-
schen Kapitals der Risikoarten Kredit-, Markt- und ope-
rationelles Risiko wurde in den jeweils vorangegangenen
Kapiteln dargestellt.

Das ckonomische Kapital wird auf Basis
der Skalierung der operativen Kosten pro Geschaftsseg-
ment individuell skaliert. Die operativen Kosten dienen
dabei als Ndherungswert fiir die Fixkosten, die im Falle
eines Ertragseinbruchs abgedeckt werden miissten. In
dhnlicher Art wie fiir das operationelle Risiko werden als
Berechnungsgrundlage implizite Kosten aus dem Cost-
Income-Verhéltnis von 35% verwendet. Fiir die Skalie-
rungsfaktoren kommt der konservativste Wert aus diver-
sen extern ermittelten, vergleichbaren Geschéftssegmenten
zum Einsatz.

Geschiftsrisiko umfasst mehrere zugrunde liegende Risi-
kokategorien, die hauptsdchlich aus strategischem Risiko
und dem Risiko von Kosten-/Ertragsschwankungen be-
stehen und deshalb in gewissem Male auch Liquiditéts-
risiko beinhalten.

Der An-
teil am 6konomischen Kapital der Gruppe betrédgt zusam-
men ca. 1%.

Beide Risikoarten werden iiber die Volatilitdt des MSCI
Immobilienindex iiber eine 15-jahrige Historie abgeleitet.
Der bankeigene Immobilienbestand ist auf Vorjahresni-
veau. Das Beteiligungsportfolio hat sich im Jahr 2009
durch Verkaufe fast auf null reduziert.

Auch in der aktuellen Situation der Gruppe
ist der Ansatz von spezifischem Kapital als Puffer in Zei-
ten substanzieller Liquiditédtskrisen nicht unproblematisch.
Kapitalquellen wie Eigen- und Nachrangkapital kénnen
aufgrund systematischer oder spezifischer Ursachen illi-
quide werden. Kapital kann nicht die Funktion von Kre-
ditlinien oder qualitativ hochwertigen Vermoégenswerten
ersetzen. Die Unterscheidung zwischen Kapital und Li-
quiditét in Zeiten einer Liquiditatskrise zeigt, dass Liqui-
ditétsrisiken gesteuert werden miissen, nicht jedoch tiber
die Bereitstellung 6konomischen Kapitals. Der Sinn der
Berechnung des 6konomischen Kapitals ist es, sicherzu-
stellen, dass Fremdkapitalgeber im Falle eines Ausfalls
ihre Forderung mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit
zurtlickerhalten.

Liquiditdtsrisiken werden jedoch durch zusitzliche aus-
sagekriftige Stresstests, die 2009 in der HRE eingefiihrt
wurden, beriicksichtigt.



Stresstests

Modelle stiitzen sich auf Annahmen und die eingegebe-
nen Daten. Stresstests in Bezug auf das 6konomische Ka-
pital werden eingesetzt, um ein besseres Verstdndnis der
Sensitivitdt der Ergebnisse gegeniiber diesen Faktoren zu
entwickeln. Die HRE fiihrt Stresstests als Instrument fiir
ein angemessenes regulatorisches und 6konomisches Ka-
pitalmanagement fiir elf Kategorien durch, jeweils bezo-
gen auf eine isolierte Risikoart:

Herabstufung der grofiten Kontrahenten

Stresstests des Immobilienkredit-Portfolios

Stresstests der Kreditwiirdigkeit aller Kontrahenten

Operationelles Risiko

Geschiftsrisiko

Beteiligungsrisiken

Risiken des bankeigenen Immobilienbestandes

Stresstests der Refinanzierung und Liquidit&t

Zinsdnderungen

Fremdwidhrungsdnderungen

Credit-Spread-Ausweitungen

Dariiber hinaus wurden infolge der Finanzmarktkrise im
dritten Quartal 2009 integrierte, das heifit risikoarten-
iibergreifende Stresstest-Szenarien auf Basis historischer
Ereignisse eingefiihrt. Hierbei werden Szenarien unter-
sucht, die sich wihrend der jiingsten Finanzmarktkrise
tatsdchlich so ereignet haben beziehungsweise realistisch
erscheinen.

Die beiden untersuchten Szenarien sind:

CRE-Exposure wird um zwei Stufen schlechter geratet,
CRE-LGDs steigen an, abhédngig von der Region um
durchschnittlich 6,7 %.

Das Nicht-CRE-Exposure wird eine bis zwei Stufen
schlechter geratet, Nicht-CRE-LGDs bleiben unverdndert.
Credit Spreads steigen in dem Mabe an, dass das ak-
tuelle Gesamtportfolio den maximalen 1-Jahres-Verlust
erleiden wiirde, auf Basis beobachteter historischer
Spread-Verdnderungen der letzten 10 Jahre.

Konzernlagebericht
> Risikobericht
» Ergebnis der Risikotragfahigkeitsanalyse

US-Dollar, britisches Pfund und japanischer Yen steigen
gegeniiber dem Euro um 15 %, andere Wahrungen bleiben
unverdndert.

Zinsen steigen in dem MaBe an, dass das Gesamtportfolio
den maximalen 1-Jahres-Verlust erleiden wiirde, auf Basis
der Zinsverdnderungen der letzten 10 Jahre.
Volatilitdten steigen um den Faktor 1,55 an.

50 % Verlust auf alle Beteiligungen, das Immobilien-
portfolio und den nicht garantierten Teil des CDO-Port-
folios der Gruppe.

Dieses Szenario hitte per Jahresende einen Anstieg des
6konomischen Kapitals um 1.112 Mio. € zur Folge.

CRE-Exposure wird um drei Stufen schlechter geratet,
CRE-LGDs steigen an, abhdngig von der Region um
durchschnittlich 9,1 %.

Das Nicht-CRE-Exposure wird eine bis drei Stufen
schlechter geratet, Nicht-CRE-LGDs bleiben unverdndert.
Credit Spreads steigen pro Ratingklasse um den histo-
risch maximalen Spread-Anstieg innerhalb eines Jahres
auf Basis der beobachteten letzten 10 Jahre. Somit wird
in jeder einzelnen Ratingklasse der historische Maxi-
malverlust modelliert.

Alle Wahrungen steigen gegeniiber dem Euro um 30 %.
Zinsen dndern sich entsprechend der historisch maxi-
malen Bewegung innerhalb eines Jahres auf Basis der
letzten 10 Jahre.

Credit-Spread-Volatilitdten steigen um den historisch
maximal beobachteten Faktor 3,94 an, Zins- und Fremd-
wihrungsvolatilitdten um 2,35.

100% Verlust auf alle Beteiligungen, das Immobilien-
portfolio und den nicht garantierten Teil des CDO-Port-
folios der Gruppe.

Dieses Szenario hétte per Jahresende einen Anstieg des
6konomischen Kapitals um 3.180 Mio. € zur Folge.
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Ausblick

Die Situation an den Finanzmaérkten hat sich im zweiten
Halbjahr 2009 weiter stabilisiert. Die negativen Auswirkun-
gen der durch die Finanzmarktkrise ausgelosten Rezession
auf die Immobilienmérkte werden jedoch weiterhin spiir-
bar bleiben. Die mittlerweile deutlich verbesserte Daten-
qualitdt sowie die Fortschritte bei den Risikomess- und
-steuerungsinstrumenten unterstiitzen den Konzern bei der

rechtzeitigen Identifizierung und dem Management dieser
Risiken. Durch die geplante Ausgliederung von Vermogens-
werten in eine Abwicklungsanstalt und mogliche weitere
KapitalmaBnahmen wird — die Zustimmung der erforder-
lichen Gremien, der EU-Kommission und der FMSA unter-
stellt — voraussichtlich die Risikotragfdhigkeit der Gruppe
2010 wiederhergestellt werden.



Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Fir das Jahr 2010 wird allgemein eine verhaltene wirt-
schaftliche Erholung erwartet, das heifit, es wird voraus-
sichtlich eine Riickkehr zu positiven Wachstumsraten er-
folgen. Diese positive Erwartung ist jedoch in zweifacher
Hinsicht zu relativieren: Zum einen wird insbesondere
fiir Europa das Wachstum auch 2010 deutlich unterhalb
der Raten vor der Krise gesehen. Zum anderen wird in
vielen Landern bei Weitem noch nicht wieder das Niveau
der Wirtschaftsleistung von vor der Krise erreicht werden.

Allerdings sind derzeit die Bandbreiten der Erwartungen
fiir 2010 noch relativ groB. Wéhrend die in der unten ste-
henden Grafik verwendeten international vergleichbaren
Prognosen Deutschland nur bei einem Wachstum von 0,5 %
sehen, liegen die aktuellen Prognosen anderer Institute fiir
2010 bei etwa 1,5 %, teilweise sogar leicht dartiber. Diese
Prognoseunsicherheit ist nicht zuletzt Ausdruck unter-
schiedlicher Szenarien, wie die Wirtschaft auf die um-
fangreichen staatlichen Konjunkturstiitzungsmainahmen
reagieren wird. Dennoch geht die Mehrheit der Prognosen
fiir die USA und den asiatischen Raum von einer deutli-
chen Erholung aus, wihrend die Eurozone voraussichtlich
nur sehr verhalten wachsen wird.

Ein gewisses Gefahrenpotenzial fiir den Aufschwung geht
von der nach wie vor nicht eindeutig abschétzbaren Risiko-
situation des Finanzsektors aus. Zwar haben viele Banken
in den USA die gewdhrten Staatshilfen inzwischen zuriick-

Reales BIP-Wachstum, Prognose 2010

Konsumentenpreisinflation, Prognose 2010
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bezahlt, allerdings befinden sich in den Bilanzen nach wie
vor besonders risikobehaftete Positionen wie Kreditrisiken
und risikobehaftete Wertpapiere. Dariiber hinaus konnte
eine noch bevorstehende Konkurswelle gerade auch in
einigen besonders stark von der Krise betroffenen Volks-
wirtschaften Osteuropas zu Wertberichtigungsbedarf fiih-
ren. Vor diesem Hintergrund sind Banken bei der Ausrei-
chung neuer Kredite deutlich vorsichtiger geworden.
Allerdings kann eine zu vorsichtige Vergabepolitik auch
gegeniiber an sich gesunden Firmen den Aufschwung
ausbremsen.

Die Inflationsraten werden fiir 2010 weiterhin sehr verhal-
ten sein. Wahrend in den USA die Preise voraussichtlich
um 1% steigen werden, wird die Inflation im Euroraum
insgesamt und auch in Deutschland noch etwas unter-
halb dieser Marke gesehen. Der Grund dafiir liegt in der
nach wie vor deutlichen Unterauslastung der Produkti-
onskapazitdten. In einem solchen konjunkturellen Um-
feld sind Preiserhohungen nicht zu erwarten, auch wenn
einige Kommentatoren auf einen moglichen Inflations-
druck im Gefolge der groBziigigen Geldpolitik des Jahres
2009 hinweisen. Bei diesen Befiirchtungen ist allerdings
zu berticksichtigen, dass zwar im Zuge der quantitativen
Lockerung die Liquiditdt im Bankensystem dramatisch
anstieg, nicht aber die fiir den Inflationsdruck entschei-
dende Geldmenge im privaten Sektor aullerhalb des Ban-
kensystems. Eine baldige Riickfiihrung der Maflnahmen

Arbeitslosenquoten, Prognose 2010
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der quantitativen Lockerung erscheint wahrscheinlich,
wihrend eine Anhebung der Leitzinsen noch nicht konkret
absehbar ist.

Die aktuelle Krise fithrte auch in Lédndern der Eurozone
zu teilweise besorgniserregenden Verfassungen der 6ffent-
lichen Haushalte. Vor allem in Griechenland, Portugal,
Irland und Spanien sind die Grenzen des fiskalisch Mog-
lichen 2009 sicherlich erreicht, wenn nicht teilweise tiber-
schritten worden, sodass von dieser Seite fiir 2010 keine
weiteren Impulse zu erwarten sind. Die von den Finanz-
miérkten in diesen Lidndern inzwischen verlangte Risiko-
pramie engt die fiskalischen Spielrdume zusétzlich ein.

Aufgrund der eher milden Aufwértsbewegung der realen
Wirtschaftsaktivitédt wird fiir alle wichtigen Volkswirtschaf-
ten im Jahr 2010 ein deutlicher Anstieg der Arbeitslosen-
quote erwartet. Gerade fiir die europédischen Volkswirt-
schaften gilt, dass die Arbeitslosenquote typischerweise
mit einer Verzogerung von gut einem Jahr der realwirt-
schaftlichen Entwicklung folgt. Speziell in Deutschland
wird mit dem Auslaufen der Kurzarbeit im produzieren-
den Gewerbe mit einer Entlassungswelle zu rechnen sein.
Die OECD geht fiir Deutschland von einem Anstieg der
Arbeitslosenquote um gut 1,5 Prozentpunkte auf 9,2 %
aus, wihrend in den USA ein geringfiigiger Anstieg auf
9,9 % erwartet wird.



Branchenspezifische Rahmenbedingungen

Gesamtsituation der Bankenbranche

Die Bankenbranche steht auch im Jahr 2010 vor grofen
Herausforderungen. Griinde hierfiir sind die anhaltend
fragile Verfassung der Immobilienmaérkte, die nur verhal-
ten wachsende Konjunktur, die ansteigende Zahl von
Insolvenzen, zunehmende Arbeitslosigkeit sowie die hohe
Volatilitdt der Kapitalmérkte. Hinzu kommen die kritische
Staatsverschuldung von Landern wie beispielsweise Grie-
chenland, Portugal, Irland, Italien und Spanien. Weiter-
hin ist damit zu rechnen, dass auch im Jahr 2010 Banken
weitere Wertberichtigungen vornehmen miissen und die
Ubertragung von risikobehafteten Vermégenswerten in Re-
strukturierungseinheiten vorantreiben. Verschéarfte Bilan-
zierungsregeln sowie Sondersteuern diirften zudem die
Eigenkapitalrenditen der Banken im Jahr 2010 belasten.
Neue Anforderungen ergeben sich fiir die Finanzbranche
zudem auch aus regulatorischen Anderungen, die fiir 2010
vorgesehen sind.

Neue regulatorische Anforderungen und Anderungen
in der Bankenaufsicht

So wurden bereits 2009 weitreichende Neuerungen mit
dem Ziel auf den Weg gebracht, die internationale Ban-
kenaufsicht weiter zu vereinheitlichen. Im Rahmen des-
sen wurde mit der Uberarbeitung der Banken- und Kapi-
taladdquanzrichtlinie begonnen. Die Umsetzung in den
einzelnen EU-Staaten soll bis Oktober 2010 erfolgen, ein
Inkrafttreten ist fiir Ende des Jahres geplant.

Die wesentlichen Anderungen sind wie folgt:
Erweiterung der Pflicht zur Bildung von Kreditnehmer-
einheiten fiir die Ermittlung von GrofBkrediten
volle Anrechnung von Interbankenforderungen auf GroB-
kreditgrenzen
starkere Durchschau auf die einzelnen Schuldner im
Referenzaktivum bei Investmentanteilen, Verbriefungs-
positionen und anderen strukturierten Produkten
strengere Regeln zur Anrechnung von hybriden Kapi-
talinstrumenten als Eigenkapital
Verschérfung der Anforderungen fiir Verbriefungen
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Dariiber hinaus haben verschiedene Institutionen als Re-
aktion auf die Finanzkrise eine Reihe von Vorschlédgen zur
Verbesserung der Bankenaufsicht erarbeitet. Diese sind
jedoch noch nicht abschlieBend besprochen. Experten
rechnen jedoch damit, dass sich hieraus erhebliche Impli-
kationen fiir den Bankensektor ergeben werden. Erst im
Dezember 2009 hatte der Ausschuss fiir Bankenaufsicht
in Basel einen Entwurf zur Uberarbeitung des Basel-II-
Rahmenwerks veroffentlicht. Wichtige Themen hierbei
sind insbesondere:

Stiarkung der Qualitét, Konsistenz und Transparenz des

Kernkapitals

Erhohung der Kapitalanforderungen fiir Risiken aus

Derivaten, Repos und Finanzierungsaktivitaten fiir Ver-

briefungen

Autbau eines antizyklischen Kapitalpuffers

Einfiithrung und Limitierung einer sogenannten modi-

fizierten bilanziellen Eigenkapitalquote

Verschirfung der Offenlegungsanforderungen

Starkung der Liquiditdtsausstattung

neue Regelung zur Vergiitung von Bankmitarbeitern

Immobilienfinanzierung

2010 werden die hohen Leerstdnde beziehungsweise Miet-
ausfdlle, sinkende Mieten und geringere Objektwerte auf-
grund der anhaltend schwierigen Wirtschaftslage die Kre-
ditportfolios der Banken weiter belasten und die Pro-
longation bestehender Darlehen deutlich erschweren.

Eine anhaltende Erholung des Immobilienmarktes wiirde
das Problem lésen. In GroBbritannien hat es seit dem
Sommer einen Wertzuwachs von 3,2 % bei erstklassigen
Gewerbeimmobilien gegeben. Ein weiterer Anstieg der
Immobilienpreise wire aber nur dort und auch nur dann
nachhaltig, wenn die Beschiftigungszahlen zunehmen
und die Mieten steigen.

Der Markt sucht daher nach weiteren Losungen. Neben
Staatshilfen und Abwicklungsanstalten sondieren die
Banken alternative Ausstiegsstrategien. Diese reichen von
Joint Ventures bis zur Einrichtung von Fonds und Immo-
bilienfonds, die helfen sollen, den Markt wieder anzu-
kurbeln.
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Es wird erwartet, dass mehr Investoren langsam in die
Mairkte zuriickkehren werden und sich die Investitions-
volumina sukzessive erhchen. Ein zunehmender Wettbe-
werb konnte zu geringeren Margen fithren und zu einem
allméhlichen Wiederanstieg der Beleihungsausldufe. Die
Aussichten fiir 2010 deuten auf einen sich vorsichtig nor-
malisierenden Markt hin, wobei es zu einer vollstindigen
Erholung nur dann kommen wird, wenn Investoren und
Geldgeber wieder Immobilien in B-Lagen erwégen.

Staatsfinanzierung

Wie auf anderen Mirkten hdngt die Prognose fiir 2010
stark vom Ausmal der wirtschaftlichen Erholung ab. Eine
solche Erholung wird das Verhalten einiger Marktteilneh-
mer, insbesondere von breit aufgestellten Geschéftsbanken,
beeinflussen. Bei besserer Verfassung der Kapitalmaérkte
konnten die verfiigbare Liquiditdt und das Kapital in
andere, mehr risikobehaftete, aber rentablere Geschafts-
bereiche umgeschichtet werden, das Augenmerk fiir den
Staatsfinanzierungssektor kénnte zuriickgehen. Anderer-
seits bereinigen viele Banken in Europa nach wie vor ihre
Bilanzen, und die zum Teil milliardenschweren Verluste
konnten weiter die Geschiftsstrategien zugunsten risiko-
drmerer Kreditmarkte beeinflussen. Die hohe Staatsver-
schuldung von Staaten wie Griechenland, Portugal, Island,
Irland und Spanien diirfte jedoch den Staatsfinanzie-
rungsmarkt belasten und kénnte negative Wirkung auf die
Risikoaufschldge der restlichen Mitglieder der Wahrungs-
union haben.

2010 wird die Nachfrage nach Staatsfinanzierung in Eu-
ropa steigen. Obwohl die Wirtschaft der 16 Euroldnder in
den Jahren 2010 und 2011 laut EU-Kommission voraus-
sichtlich wachsen diirfte, wird das noch geringe Wachs-
tum bei steigender Arbeitslosigkeit nicht ausreichen,
Haushaltsdefizite zu kompensieren. Fiir 2010 werden die
Haushaltsdefizite europaweit bis auf 6,9% des Brutto-
inlandsprodukts ansteigen. Sowohl aus mechanischen
(ansteigende Kosten und sinkende Einnahmen aufgrund
der Krise) als auch aus politischen Griinden werden die
europdischen Regierungen die wirtschaftliche Erholung
auch weiterhin unterstiitzen.

Demzufolge erwarten wir in unseren Kernmaérkten eine
anhaltende Nachfrage nach mittel- und langfristigen Staats-
finanzierungen, staatsgarantierten Public-Private-Partner-
ships und o6ffentlich garantierten ECA-Transaktionen in
unseren europdischen Kernmiérkten.

Infrastrukturfinanzierung

Aufgrund der verhaltenen wirtschaftlichen Erholung fiir
das Jahr 2010 diirfte sich die Situation fiir Infrastruktur-
finanzierungen noch nicht wesentlich verbessern. Im
Rahmen der anhaltenden Rezession wird wohl mit wei-
teren Kreditausfillen zu rechnen sein. Ohne einen deut-
lichen konjunkturellen Aufschwung diirften sich weder
die Bewertungen von finanzierten Assets noch die Cash-
flows von InfrastrukturmaBnahmen verbessern. Kredit-
geber werden sich jedoch weiter risikoavers verhalten
und bei Neugeschift hohen Eigenkapitaleinsatz oder die
Beteiligung der 6ffentlichen Hand verlangen.

Refinanzierungsmarkte

Die Refinanzierungsmaérkte haben sich in den letzten Mo-
naten weiter stabilisiert. Die weitere Entwicklung héngt
vom Gesamtmarkt und in den einzelnen Mérkten von in-
dividuellen Faktoren ab. Selektiv diirften sich einzelne
Mairkte weiter stabil entwickeln — insbesondere dann,
wenn die staatlichen Unterstiitzungsprogramme greifen.
Zu den stabileren Markten wird voraussichtlich auch der
Pfandbriefmarkt zdhlen, nicht zuletzt aufgrund des An-
kaufprogramms der EZB. Ob sich die Risikoaufschldge
im Markt fiir unbesicherte Bankemissionen weiter stabi-
lisieren oder gar reduzieren kénnen, ist nur sehr schwer
vorherzusagen. AuBerdem ist nicht damit zu rechnen,
dass sich die Volumina im Geldmarkt sehr schnell erho-
hen werden. Insgesamt kénnen weitere Volatilitdten fiir
einzelne Teilmérkte oder fiir den Gesamtmarkt nicht aus-
geschlossen werden.



Unternehmensspezifische Rahmenbedingungen

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

Die Unternehmen der HRE waren im gesamten Geschifts-
jahr 2009 weiterhin in ihrer Existenz gefdhrdet.

Die HRE geht unverdndert von einer Fortfiihrung ihrer
Tétigkeit unter den nachfolgend dargestellten Vorausset-
zungen (Exogene Faktoren/Endogene Faktoren) aus, deren
Vorliegen beziehungsweise Eintreten der Vorstand nach
sorgfdltiger Priifung auf der Basis der ihm vorliegenden
Informationen derzeit fiir tiberwiegend wahrscheinlich halt.

Die HRE bekommt sowohl in zeitlicher Hinsicht als
auch im Gesamtvolumen hinreichende weitere Liquidi-
tdtsunterstiitzungen seitens des SoFFin. Dariiber hinaus
erhilt die HRE hinreichende Kapitalhilfen zur Stirkung
ihrer Kapitalbasis durch den SoFFin. Die Unterstiitzun-
gen werden zu tragfihigen Konditionen gewéhrt. Recht-
liche Vorbehalte, insbesondere im Rahmen des EU-Ver-
fahrens, werden nicht erfolgreich geltend gemacht.

Das Kapitalmarktumfeld stabilisiert sich innerhalb des
Zeitraums der Jahre 2010 bis 2012, insbesondere kommt
es nicht zu einer gravierenden weiteren Verschirfung
der Finanzmarktkrise mit unabsehbaren Folgen, bei-
spielsweise ausgeltst durch externe Schocks wie den
Zusammenbruch von gréBeren Staaten oder von bedeu-
tenden Banken, und die Krise der Immobilienmirkte
fihrt nicht zu Ausfillen von Krediten und Wertpapie-
ren in einer existenzgefihrdenden Hohe.

Der Interbankenmarkt und andere kurzfristige unbesi-
cherte Refinanzierungsmaérkte sowie die langfristigen
besicherten und unbesicherten Refinanzierungsmérkte
erholen sich, beginnend ab 2010. Es kommt zu einer
Stabilisierung bis leichten Erholung der Ratings der
Unternehmen der HRE. Die Unterstiitzungen konnen
in den néchsten Jahren sukzessive durch eigenstdndige
Refinanzierungen gedeckt werden.
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Der HRE gelingt es weiter, das Vertrauen der Kunden
wiederzuerlangen und erfolgreich Neugeschift in aus-
kémmlichem Volumen und zu auskémmlichen Margen
abzuschlieBen.

Die Umsetzung der Restrukturierung der HRE mit dem
Ziel der Steigerung der Effizienz und Rentabilitét so-
wie Verschlankung der Geschéftsabldufe ist keinen
wesentlichen Verzogerungen oder Behinderungen aus-
gesetzt.

Die Abwicklung oder Sanierung von leistungsgestorten
Finanzierungen durch die HRE kann im Wesentlichen
wie derzeit vorgesehen umgesetzt werden.

Die HRE erhélt die Mdoglichkeit, durch Einrichtung ei-
ner Abwicklungsanstalt Vermogenswerte wertschonend
abzubauen und Bilanzpositionen zu iibertragen.

Trotz der besonderen Restriktionen, zum Beispiel bei der
Verglitung, gelingt es der HRE, Mitarbeiter in Schliissel-
positionen zu halten und anzuwerben.

Mit Datum vom 28. Mérz 2009 hat der Finanzmarktsta-
bilisierungsfonds der HRE Holding und der Deutschen
Pfandbriefbank AG (vormals Hypo Real Estate Bank AG)
schriftlich bestétigt, dass er beabsichtigt, die HRE Hol-
ding durch eine hinreichende Rekapitalisierung und die
Deutsche Pfandbriefbank AG durch weitere hinreichen-
de Garantieiibernahmen zu stabilisieren. Mit Datum vom
6. November 2009 hat der Finanzmarktstabilisierungs-
fonds die Absichtserkldarung erneuert. Insbesondere hat
der Finanzmarktstabilisierungsfonds bestétigt, Kapital in
hinreichender Hohe zur Verfiigung zu stellen, um min-
destens die Fortfithrung der HRE Holding und ihrer we-
sentlichen Tochtergesellschaften und das erforderliche
tragfdhige Geschédftsmodell, insbesondere der Deutschen
Pfandbriefbank AG, sicherzustellen. Die Unterstiitzung,
die die HRE insgesamt vom Bund erhilt, ist abhédngig
vom Ergebnis einer abschlieBenden Priifung, gegebenen-
falls eine Abwicklungsanstalt fiir nicht-strategische oder
Not leidende Vermogenswerte der HRE einzurichten.
Dariiber hinaus wird der Finanzmarktstabilisierungs-
fonds iiber weitere Garantien die Liquiditat der Gruppe
sicherstellen. Diese sowie gegebenenfalls weitere Mal-
nahmen stehen unter dem Vorbehalt, dass sie die bei-
hilferechtlichen Anforderungen der EU-Kommission er-
fiillen.
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Als ersten Schritt zur Rekapitalisierung der HRE hat der
Finanzmarktstabilisierungsfonds am 28. Marz 2009 20 Mio.
HRE Holding Aktien zum gesetzlichen Mindestpreis von
3,00 € je Aktie unter Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktiondre ibernommen. Als zweiten Schritt zur Rekapi-
talisierung der HRE haben die Aktionédre auf der auBler-
ordentlichen Hauptversammlung am 2. Juni 2009 eine
Kapitalerh6hung in Hohe von rund 2,96 Mrd. € gegen
Bareinlage beschlossen. Die rund 986,5 Mio. Aktien wur-
den zum satzungsmédBigen Nennwert und gesetzlichen
Mindestpreis von 3,00 € ausgegeben. Zur Zeichnung der
neuen Aktien aus der Kapitalerh6hung wurde ausschlieB-
lich der Finanzmarktstabilisierungsfonds zugelassen, das
gesetzliche Bezugsrecht der Aktionédre wurde ausgeschlos-
sen. Der SoFFin hielt nach der Eintragung der Kapital-
erhohung am 8. Juni 2009 einen Anteil von 90% am
Grundkapital der Gesellschaft. Am 5. Oktober 2009 wurde
auf einer auBerordentlichen Hauptversammlung die Uber-
tragung der Aktien der Minderheitsaktiondre auf den
SoFFin beschlossen. Das Amtsgericht Miinchen hat am
13. Oktober 2009 den Ubertragungsbeschluss in das Han-
delsregister eingetragen, wodurch der SoFFin Alleinaktio-
nidr der HRE Holding wurde. Als dritten Schritt der Re-
kapitalisierung hat die HRE im November 2009 eine
weitere Kapitalzufiihrung iiber insgesamt 3,0 Mrd. € vom
SoFFin erhalten. Diese Tranche setzt sich aus einer stil-
len Einlage in die Deutsche Pfandbriefbank AG in Héhe
von 1,0 Mrd. €, einer Einzahlung in die Riicklage der
Deutschen Pfandbriefbank AG in Hohe von 1,3 Mrd. €
und einer Einzahlung in die Riicklage der HRE Holding
in Héhe von 0,7 Mrd. € zusammen.

Die HRE Holding und die Deutsche Pfandbriefbank AG
haben sich gegeniiber dem Finanzmarktstabilisierungs-
fonds grundsitzlich verpflichtet, die zur Umsetzung der Re-
kapitalisierung jeweils erforderlichen Schritte zu ergreifen.

Bestandsgefihrdende Risiken

Der Fortbestand der HRE Holding hédngt davon ab, dass
der HRE Holding und ihren wesentlichen Tochtergesell-
schaften in hinreichendem Umfang Eigenkapital zur Ein-
haltung von aufsichtsrechtlichen Eigenmittelanforderun-
gen sowie zur Vermeidung einer nachhaltigen Uber-
schuldungssituation zur Verfiigung gestellt wird. Um
eine Insolvenz aufgrund Zahlungsunfihigkeit von we-
sentlichen Tochtergesellschaften der HRE Holding oder

der Gesellschaft selbst abzuwenden, ist externe Unter-
stiitzung durch Liquiditédtshilfen notwendig. Diese Liqui-
ditédtshilfen miissen so lange zur Verfiigung stehen, bis
sich die HRE Holding und ihre wesentlichen Tochterge-
sellschaften wieder eigenstdndig am Geld- und Kapital-
markt in ausreichendem Umfang Liquiditdt beschaffen
koénnen und bis die beschlossenen Restrukturierungsma@-
nahmen als auch die Rekapitalisierung planméBig umge-
setzt sind.

Um den Fortbestand der HRE Holding und wesentlicher
Tochtergesellschaften sicherzustellen, ist deshalb insbe-
sondere erforderlich, dass
der Finanzmarktstabilisierungsfonds in hinreichendem
Umfang Eigenkapitalunterstiitzung leistet
der Finanzmarktstabilisierungsfonds und die Deutsche
Bundesbank ihre Liquiditdtsunterstiitzung aufrechter-
halten und gegebenenfalls auch weitere Liquiditéts-
hilfe zur Verfiigung stellen
die Refinanzierung zu tragfihigen Konditionen ver-
stdrkt iiber den Geld- und Kapitalmarkt erfolgt
die Restrukturierungsmafinahmen planméaBig umgesetzt
werden
die zustdndigen Behorden keine aufsichtsrechtlichen
MalBnahmen ergreifen werden sowie
keine rechtlichen Vorbehalte (insbesondere EU-Verfah-
ren) erfolgreich geltend gemacht werden.

Die HRE hat das Jahr 2009 mit einem negativen
Vorsteuerergebnis abgeschlossen. Auch fiir die Zukunft
rechnet die HRE mit hohen Ergebnisbelastungen, die zu
einer anhaltenden Verlustsituation fiihren werden. Die
HRE geht nicht davon aus, vor 2012 wieder in die Ge-
winnzone zuriickkehren zu kénnen. Die Héhe der erwar-
teten Verlustsituation wird insbesondere beeinflusst wer-
den durch den Eintritt oder Nichteintritt beziehungsweise
den Grad der Verwirklichung der nachfolgend genann-
ten, moglicherweise sich verwirklichenden Risiken.

Die Restrukturierung der UnterstiitzungsmaBnahmen
eines Konsortiums aus dem deutschen Kredit- und
Versicherungswesen und der Bundesbank unter Betei-
ligung der Bundesregierung wird die Refinanzierungs-
aufwendungen des Konzerns senken. Dennoch iiber-
steigen die Refinanzierungssitze fiir die neuen und
bestehenden SoFFin-Mittel die Refinanzierungssétze
vor Inanspruchnahme der Liquiditdtsunterstiitzungen
im September 2008. Daher werden der Zinsiiberschuss
und der Provisionsiiberschuss erheblich belastet bleiben.



Der Zinsiiberschuss wurde im Jahr 2009 durch hohe
Ertrdge im Geldmarktbereich und aus gezogenen US-
amerikanischen Kundenliquiditdtsfazilitdten begiinstigt.
Da nicht mit einer dhnlich gilinstigen Marktzinssitua-
tion im Jahr 2010 gerechnet wird und die Fazilitdten
inzwischen groBtenteils getilgt wurden, wird in den
nédchsten Jahren nicht mit einem &dhnlich hohen Zins-
tiberschuss aus diesen Effekten gerechnet.

Die Hohe des Bestandsportfolios wird durch Abschmel-
zungen und Verkédufe sowie durch die mogliche Ausla-
gerung von Vermogenswerten und Verbindlichkeiten in
eine Abwicklungsanstalt abnehmen, sodass der Zins-
iiberschuss belastet wird. Dariiber hinaus kénnen auf-
grund von negativen Marktwerten im Falle von Ver-
duBerungen Verluste entstehen, die den Zinsiiberschuss
oder das Finanzanlageergebnis belasten wiirden.
Neben der Refinanzierung iiber den Finanzmarkt nutzt
die HRE in einem nicht unerheblichen Umfang auch
die Refinanzierungsmdglichkeiten, die durch Zentral-
banken zur Verfiigung gestellt werden. Es ist nicht aus-
zuschliefien, dass sich diese Refinanzierungsmoglich-
keiten verdndern. Inwieweit und zu welchen Kosten
sodann alternative Refinanzierungsmoglichkeiten zeit-
nah zur Verfiigung stehen, ist derzeit nicht abzusehen.
Sollte eine alternative Refinanzierung notwendig wer-
den, ware dies voraussichtlich mit hoheren Kosten ver-
bunden und wiirde sich somit nachteilig auf die Ertrags-
lage des Konzerns auswirken.

Weitere Ausweitungen der Credit Spreads und eine Ver-
schlechterung des Sicherheitenpools kénnen zu zusétz-
lichen erfolgswirksamen Belastungen aus den noch im
Bestand befindlichen Collateralised Debt Obligations im
Finanzanlageergebnis und im Handelsergebnis fiihren.
Dariiber hinaus kénnen Ausfallrisiken und andere Ver-
schlechterungen der Marktkonditionen zu Verringerun-
gen der beizulegenden Zeitwerte der Handelsbestdnde
fithren, die unmittelbar in der Gewinn-und-Verlust-Rech-
nung zu erfassen wiren. Wertberichtigungen kénnen auch
auf die gemdf IAS 39 von Held for Trading und Available
for Sale in die Bewertungskategorie Loans and Recei-
vables umbklassifizierten Bestdnde notwendig werden.
Die Lage auf dem US-amerikanischen und auf einigen
europdischen Immobilienmérkten wird angespannt blei-
ben. Auch die Situation einiger 6ffentlicher und Infra-
strukturkunden verschlechtert sich weiter. Dadurch und
durch die sich insgesamt verschlechternde gesamtwirt-
schaftliche Lage wird die Kreditrisikovorsorge im Jahr
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2010 und 2011 voraussichtlich auf einem erhghten
Niveau liegen.

Sollten Vertragspartner infolge der unsicheren Lage an
den Kapital- und Finanzierungsmérkten in Zahlungs-
schwierigkeiten geraten oder sogar Insolvenz anmelden
miissen, kénnen Abschreibungen der Wertpapiere oder
Kredite notwendig werden.

Aus der Neuausrichtung der HRE und der Vereinheitli-
chung der IT-Infrastruktur und von Prozessen werden
weitere Aufwendungen resultieren, die vor allem den
Verwaltungsaufwand belasten und die Ersparnisse aus
dem Abbau des Personalbestandes zumindest teilweise
kompensieren konnten.

Durch die geplante Griindung einer Abwicklungsanstalt
mit anschlieBender Ubertragung von Vermogenswerten
werden Aufwendungen fiir Beratungsleistungen und
andere Verwaltungsaufwendungen entstehen.

Derzeit anhédngige wie auch kiinftig noch anhédngig
werdende Rechtsstreitigkeiten kénnen das Ergebnis der
HRE erheblich beeintrichtigen oder sogar den Fort-
bestand der HRE gefidhrden. Diese betreffen vor allem
Klagen von ehemaligen Aktiondren wegen angeblicher
fehlerhafter Kapitalmarktinformation, unter anderem
im Zusammenhang mit den Ad-hoc-Mitteilungen vom
15. Januar 2008 und der Liquiditétssituation der DEPFA
Bank plc, Klagen von ehemaligen Aktiondren gegen die
in der auBerordentlichen Hauptversammlung am 2. Juni
2009 beschlossene Kapitalerh6hung und Klagen von
ehemaligen Aktiondren gegen den in der auBerordent-
lichen Hauptversammlung am 5. Oktober 2009 beschlos-
senen Squeeze-out, Klagen ehemaliger Vorstandsmit-
glieder auf Zahlungen, Klagen von Mitarbeitern auf
Zahlung einer variablen Vergiitung fiir die Jahre 2008
beziehungsweise 2009 und Klagen einiger Kommunen
auf Schadensersatz.

Aufgrund der Rating-Herabstufungen wurden mehrere
ISDA-Rahmenvertrdge sowie Guaranteed Investment
Contracts gekiindigt beziehungsweise kénnen in Zu-
kunft noch gekiindigt werden, was zu Kosten aufgrund
vorzeitiger Vertragsauflosung sowie zu zuséitzlichen
Kosten der Wiederbeschaffung von Sicherungsgeschéf-
ten gefiihrt hat. Weitere Rating-Herabstufungen wiirden
zu weiteren Kiindigungen von ISDA-Rahmenvertriagen
fiihren. Dabei kénnen der Bank auch aufgrund der vor
dem Hintergrund ihrer aktuellen Langfrist-Ratings ein-
geschrankten Auswahl von Kontrahenten zusitzliche
Kosten entstehen.
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Die von der HRE erhaltenen Unterstiitzungsmafnahmen
werden von der EU-Kommission in einem Beihilfever-
fahren gepriift. Abhdngig von der Entscheidung der EU-
Kommission konnte die Erfolgslage der HRE belastet

und gegebenenfalls sogar der Bestand der HRE gefdhr-
det werden.

Die HRE ist operationellen Risiken aus ihrer Restruktu-
rierung wie zum Beispiel der Abhédngigkeit von Schliis-
selpositionen, Technologierisiken aufgrund der Vielzahl
der Buchungssysteme, einer erh6hten Fluktuation von
Mitarbeitern und Risiken im Zusammenhang mit Change-
Management-Aktivitdten ausgesetzt. Aus diesen Risiken
konnen wesentliche Verlustfille resultieren.

Die Vermogenslage der HRE wird insbe-
sondere beeinflusst werden durch den Eintritt oder Nicht-
eintritt beziehungsweise den Grad der Verwirklichung der
nachfolgend genannten, méglicherweise sich verwirkli-
chenden Risiken.

Sollten sich die Credit Spreads von Staaten wie zum
Beispiel Griechenland, Portugal, Irland, Italien und Spa-
nien sowie von anderen Banken weiter beziehungsweise
wieder ausweiten, werden die Marktwerte der von ih-
nen begebenen Wertpapiere sinken. Die HRE hat einen
GroBteil der Available-for-Sale-Wertpapiere gemél der
im Oktober 2008 veroffentlichten Anderung von IAS 39
,Umgliederung finanzieller Vermogenswerte“ in die Be-
wertungskategorie Loans and Receivables umkategori-
siert. Fiir den Restbestand der Available-for-Sale-Wert-
papiere wiirden die Credit-Spread-Ausweitungen jedoch
zu einer weiteren Belastung der Marktwerte und somit
der AfS-Riicklage fiithren.

Der Portfoliobestand wird durch Abschmelzung oder
Verkdufe und die mégliche Ubertragung von Vermogens-
werten und Verbindlichkeiten in eine Abwicklungsan-
stalt voraussichtlich sinken, was der Fokussierung auf
funktionierende Konzerngeschéftsfelder entspricht.
Die angespannte Situation und die anschliefend einge-
leiteten MaBnahmen zur Stabilisierung der HRE haben
in der Politik, den Medien und der Offentlichkeit zu
Debatten gefiihrt. Insgesamt hat das Image der HRE ge-
litten. Auch wenn bereits Erfolge beim Wiedereintritt
in Miérkte erzielt werden konnten, sind negative Folgen
fiir zukiinftige Geschéafts- und Kundenbeziehungen nicht
auszuschlieBen.

Die Finanzlage der HRE wird insbesondere be-
einflusst werden durch den Eintritt oder Nichteintritt be-
ziehungsweise den Grad der Verwirklichung der nachfol-
gend genannten, moglicherweise sich verwirklichenden
Risiken.

Die erhaltenen Unterstiitzungsmafinahmen werden von
der Europédischen Kommission im laufenden Beihilfe-
verfahren gepriift. In ihrer abschlieBenden Entschei-
dung wird die Europédische Kommission héchstwahr-
scheinlich einzelne wesentliche Auflagen gegen die HRE
verhdngen, einschlieBlich einer wesentlichen Verringe-
rung der Bilanzsumme und der Vorgabe eines bestimm-
ten Zeitrahmens fiir die Reprivatisierung der Deutschen
Pfandbriefbank AG. Falls die Europédische Kommission
jedoch zu dem Ergebnis kommt, dass die staatlichen
Beihilfen nicht oder nicht vollstindig mit dem EG-Ver-
trag tibereinstimmen, kann es sein, dass sie Deutsch-
land verpflichtet, diese Beihilfen innerhalb einer be-
stimmten Frist aufzuheben oder umzugestalten, bezie-
hungsweise die Riickzahlung anordnet. Dies konnte fiir
einzelne oder fiir alle Gesellschaften der HRE zur Insol-
venz fithren und damit den Bestand der HRE gefdhrden.
Auch in den néchsten Jahren wird die Refinanzierung
der HRE von den UnterstiitzungsmaBnahmen durch den
SoFFin abhéngig sein. Die Ablosung der Unterstiitzungs-
mafBnahmen wird unter anderem vom Zugang der HRE zu
den Refinanzierungsmarkten und vom Rating abhéngen.
Die HRE hat unwiderrufliche Kreditzusagen und Li-
quiditétsfazilitdten ausgegeben. Ziehungen kénnen zu
weiteren Liquiditdtsabfliissen fithren. Dartiber hinaus
wiirden weitere Rating-Herabstufungen zu weiteren
Kiindigungen aufgrund von ISDA-Rahmenvertriagen fiih-
ren, was Liquiditdtsabfliisse verursachen wiirde.

Die Kapitalausstattung der HRE und ihrer Tochterunter-
nehmen hat sich durch die Unterstiitzungen des SoFFin
verbessert. In den Jahren 2010 und 2011 kénnen sich
das IFRS-Eigenkapital und das aufsichtsrechtliche Kern-
kapital aufgrund der oben aufgefiihrten Ergebnisbelas-
tungen jedoch wieder verringern. Dariiber hinaus kénnte
eine Uberarbeitung der regulatorischen Anforderungen
zu strengeren Regeln beziiglich der Eigenkapitalausstat-
tung fithren. Derzeit wird auf der Basis der erwarteten
UnterstiitzungsmafBnahmen durch den Finanzmarkt-
stabilisierungsfonds erwartet, dass die Fortfiithrung der
Geschiftstatigkeit der HRE nicht infrage gestellt wird.



Das neue Geschiftsmodell stellt eine Chance fiir die HRE
dar. Im Bereich der gewerblichen Immobilienfinanzierung
werden vermutlich viele Wettbewerber den Markt verlas-
sen oder ernsthaft geschwécht sein. Zudem ist die Kredit-
vergabe allgemein restriktiver geworden. Als Folge sind am
Immobilienfinanzierungsmarkt die Margen gestiegen. Die
Globalisierung der Finanzstrome und Investoren von groB-
volumigen Projekten werden einen spezialisierten gewerb-
lichen Immobilienfinanzierer wie die HRE aufgrund seiner
speziellen Markt- und Produktkenntnis schétzen, dessen
Expertise am Markt anerkannt ist und der im Jahr 2009 be-
reits wieder erfolgreich Neugeschift abgeschlossen hat.
Auch im Bereich der Staatsfinanzierung sind zahlreiche
Wettbewerber durch die Finanzmarktkrise beeintrdchtigt.
Die Erfahrung der HRE im Pfandbriefgeschéft kann daher
ein Vorteil sein. Die HRE wird vor diesem Hintergrund
auch in den Jahren 2010 und 2011 Marktchancen suchen
und Neugeschift zu attraktiven Margen abschlieen. Dabei
wird der Fokus strategiekonform auf pfandbrieffdhigen An-
schlussfinanzierungen und auf neu akquirierten Geschéften
in den Bereichen Real Estate und Public Sector liegen.

Konzernlagebericht
> Prognosebericht

» Unternehmensspezifische Rahmenbedingungen

Die HRE Holding hat am 21. Januar 2010 in Abstimmung
mit dem SoFFin bei der Finanzmarktstabilisierungsanstalt
(FMSA) einen Antrag auf Errichtung einer Abwicklungs-
anstalt zum wertschonenden Abbau von Vermdégenswer-
ten gestellt. Ein Rechtsanspruch auf Einrichtung der Ab-
wicklungsanstalt besteht nicht; ihre Einrichtung steht
vielmehr im Ermessen der FMSA. Fiir die HRE kann eine
Abwicklungsanstalt eine Chance darstellen, da die Bilanz
von nicht-strategischen Positionen entlastet wird und
das Kerngeschift schneller freigelegt werden kann.

Die Ergebnisse der Jahre 2010 und 2011 werden voraus-
sichtlich durch die Abschreibungen auf Forderungen und
Wertpapiere sowie die Aufwendungen fiir die Liquidi-
tdtsunterstiitzungen belastet sein. Dariiber hinaus werden
sich im Jahr 2010 die Aufwendungen im Zusammenhang
mit der Griindung einer Abwicklungsanstalt mit anschlie-
Bender Ubertragung von Vermégenswerten im Verwaltungs-
aufwand und somit im Ergebnis negativ auswirken. Die
HRE geht nicht davon aus, vor 2012 wieder in die Gewinn-
zone zuriickkehren zu kénnen.
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Ertrage/Aufwendungen

in Mio. €

Operative Ertrage
Zinsiiberschuss und dhnliche Ertrage
Zinsertrage und ahnliche Ertrage
Zinsaufwendungen und dhnliche Aufwendungen
Provisionsiiberschuss
Provisionsertrage
Provisionsaufwendungen
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte und
immaterielle Vermogenswerte der DEPFA
Saldo tibrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern
Ertragsteuern

Ergebnis nach Steuern

Note - Seite

31

32-

BEENSORSOE
34-135, 35-
36
37
38-
39-

40-
41-

42.

135

135

137
137

138

2009

419
1.396
12.108
10.712
—642
137
779
—154
-1
-117
-63
2.091
541

-2.221

15

-2.236

2008

—585
1.633
16.828
15.195
32

200
168
—1.009
—1.409
86

82
1.656

2.482

—47

-5.375

86

-5.461

in Mio. €

1.004
—237
—4.720
—4.483
-674
-63
611
855
1.408
—203
—145
435
—64

—2.482
39

3.154

=73

3.225

Verdnderung

in%

>100,0
—14,5
—28,0
-29,5
<-=100,0
-31,5
>100,0
84,7
99,9
<-100,0
<—100,0
26,3
-10,6

—100,0
83,0



Gesamtergebnisrechnung

in Mio. €

Ergebnis

AfS-Riicklage
Cashflow-Hedge-Riicklage
Veranderungen aus Wahrungseinfluss

Insgesamt
zuzurechnen:

Anteilseignern (Konzerngewinn /-verlust
des Mutterunternehmens)

Komponenten der Gesamtergebnisrechnung

in Mio. €

Ergebnis nach Steuern

AfS-Riicklage
unrealisierte Gewinne/Verluste
ergebniswirksame Umbuchung
realisierter Gewinne/Verluste

Cashflow-Hedge-Riicklage
unrealisierte Gewinne/Verluste
ergebniswirksame Umbuchung
realisierter Gewinne/Verluste

Veranderungen aus Wahrungseinfluss

Insgesamt

2009

vor Steuern Steuereffekt nach Steuern

—-2.221 15 —2.236
993 145 848
605 165 440

8 — 8

-615 325 -940

-615 325 —940

2009

—2.236

848
843

440
440

-940

Konzernabschluss
>Gewinn-und-Verlust-Rechnung
>Gesamtergebnisrechnung

vor Steuern
—5.375 86
—3.189 —420
881 372

—15 —

-7.698 38

—7.698 38

2008

Steuereffekt nach Steuern

—5.461
—2.769
509
=15

-7.736

—7.736

2008

—5.461
—2.769
—2.974

205

509

796

—287
-15

-7.736
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Aktiva

in Mio. €

Barreserve

Handelsaktiva

Forderungen an Kreditinstitute

Forderungen an Kunden

Wertberichtigungen auf Forderungen

Finanzanlagen

Sachanlagen

Immaterielle Vermogenswerte

Sonstige Aktiva

Ertragsteueranspriiche
Tatsachliche Steueranspriiche
Latente Steueranspriiche

Summe der Aktiva

Passiva

in Mio. €

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Verbriefte Verbindlichkeiten

Handelspassiva

Riickstellungen

Sonstige Passiva

Ertragsteuerverpflichtungen
Tatsachliche Steuerverpflichtungen
Latente Steuerverpflichtungen

Nachrangkapital

Verbindlichkeiten

Gezeichnetes Kapital

Hybride Kapitalinstrumente?

Stille Einlage?

Kapitalriicklage

Gewinnriicklagen

Neubewertungsriicklage
AfS-Riicklage
Cashflow-Hedge-Riicklage

Konzerngewinn/-verlust 1.1.—31.12.

Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

Eigenkapital

Summe der Passiva

Y Hybride Kapitalinstrumente des Tochterunternehmens DEPFA Bank plc, die nach IAS 32 von den Nachrangverbindlichkeiten

1

o

dlilo
12-
5o
14-
23

15-
50

16-
iL7e
18-
23

&0

19-129, 65
20

o v o N

Note - Seite

-127,49-

-126, 44-
127,45-
127, 46-
127,47-

127,50-
128,51-
128,52-
128,53-
130, 54-

140
140
140
140
141
142
145
146
147
147

Note - Seite

60-

66"
QISER668
+129,66-

66-

o o

in das Eigenkapital umzugliedern waren (nicht beherrschender Anteil)
2 Stille Einlage des SoFFin in das Tochterunternehmen Deutsche Pfandbriefbank AG (nicht beherrschender Anteil)

128, 58-
128,59-

128,61-
128,62-
129, 63-
130, 64-

129,65-

149
149
149
149
149
153

153

155
155

155

+122
-122

31.12.2009

1.824
10.749
37.521

198.344
—3.898
94.808
15

44
15.399
4.870
146
4.724

359.676

31.12.2009

137.349
13.259
156.376
11.391
249
29.250
3.976
113
3.863
3.217
355.067

3.649
1.043
999
8.351
—-4.368
—2.829
—2.267
-562
—2.236

4.609

359.676

31.12.2008

1.713
17.287
49.409

222.048
—2.277
108.740
32

40
17.396
5.266
132
5.134

419.654

31.12.2008

146.878
15.936
197.978
17.236
352
33.835
4.163
161
4.002
4.784
421.162

633

6.352
1.085
—-4.117
—3.115
—1.002
—5.461

-1.508

419.654

in Mio. €

—6.538
—11.888
—23.704

—-1.621
—13.932

=17

-1.997
-39
14
-410

—59.978

in Mio. €

—9.529
-2.677
—41.602
—5.845
—103
—4.585
—187
—48
—-139
—-1.567
—66.095

3.016
1.043
999
1.999
-5.453
1.288
848
440
3.225

6.117

—59.978

Verdnderung

in%

6,5
-37,8
—24,1
-10,7
-71,2
-12,8
=531

10,0
-11,5
=73
10,6
-8,0

—143

Verdnderung

in%

-6,5
-16,8
-21,0
=339
—29,3
-13,6

-4,5
—29,8

=35
-32,8
—15,7

>100,0
>100,0
>100,0
31,5
<-=100,0
31,3
27,2
43,9
59,1

>100,0

—-14,3

31.12.2007

10.654
20.552
51.975
213.173
—905
88.851
68
2.555
9.870
3.381
114
3.267

400.174

31.12.2007

111.241
27.106
218.080
14.835
144
14.722
2.357
116
2.241
5.615
394.100

6.074

400.174



Eigenkapital-
veranderungsrechnung

in Mio. €

Bestand zum 1.1.2008
Kapitalerhéhung
Eigene Aktien
Ausschiittung

Summe der im Eigenkapital
erfassten Ertrage
und Aufwendungen

Einstellung in die
Gewinnriicklagen
Bestand zum 31.12.2008

Bestand zum 1.1.2009
Kapitalerhéhung
Transaktionskosten zu
KapitalmaRnahmen
Eigene Aktien
Ausschiittung

Summe der im Eigenkapital
erfassten Ertrage
und Aufwendungen

Einstellung in die
Gewinnriicklagen

Umwidmung von hybriden
Kapitalinstrumenten
Einzahlung stille Einlagen
Bestand zum 31.12.2009

Gezeichnetes
Kapital

602
30
1

633

633
3.020

3.649

Hybride
Kapital-
instru-
mente?

1.043

1.043

Stille
Einlage?

1.000
999

Gewinn-

riicklagen

Kapital- (inkl. Ergeb-
riicklage  nisvortrag)
5.926 943
420 —

6 —

= -15

— 157
6.352 1.085
6.352 1.085
2.000 —
_3 —

2 —

= 8

— —5.461
8.351 -4.368

Konzernabschluss

>Bilanz
>Entwicklung des Eigenkapitals

Neubewertungsriicklage

AfS-
Riicklage

—-346

—2.769

-3.115

-3.115

848

-2.267

Cashflow-
Hedge-

Ricklage

-1.511

509

-1.002

-1.002

440

-562

Y Hybride Kapitalinstrumente des Tochterunternehmens DEPFA Bank plc, die nach IAS 32 von den Nachrangverbindlichkeiten
in das Eigenkapital umzugliedern waren (nicht beherrschender Anteil)
2 Stille Einlage des SoFFin in das Tochterunternehmen Deutsche Pfandbriefbank AG (nicht beherrschender Anteil)

Konzern-
gewinn/
-verlust

457

—-101

—5.461

—356
—5.461

—5.461

—2.236

5.461

-2.236

Gewinn-
vortrag

aus dem
Vorjahr

115

Eigen-
kapital

6.074
450
7
-101

—7.736

—202
-1.508

-1.508
5.020

—940

1.043
1.000
4.609
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Kapitalflussrechnung

in Mio. €

Jahresiiberschuss/-fehlbetrag
Abschreibungen, Wertberichtigungen und Zuschreibungen auf Forderungen
und Zufiihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschaft
Abschreibungen abziiglich Zuschreibungen auf Anlagevermaogen
Veranderung anderer zahlungsunwirksamer Posten
davon:
Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte und immaterielle Vermogenswerte der DEPFA
Ergebnis aus der VerduRerung von Anlagevermogen
Sonstige Anpassungen
Zwischensumme

Veranderung von Vermégenswerten und Verbindlichkeiten der operativen Geschaftstatigkeit
nach Korrektur um zahlungsunwirksame Vorgange

Zugange Vermogenswerte/Abgéange Verbindlichkeiten (=)
Abgénge Vermogenswerte/Zugange Verbindlichkeiten (+)

Handelsbestand

Forderungen an Kreditinstitute

Forderungen an Kunden

Andere Aktiva aus operativer Geschaftstatigkeit
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Verbriefte Verbindlichkeiten

Andere Passiva aus operativer Geschaftstatigkeit
Erhaltene Zinsen

Erhaltene Dividenden

Gezahlte Zinsen

Ertragsteuerzahlungen

Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit

Einzahlungen aus der VerduRerung von Anlagevermogen
Auszahlungen fiir den Erwerb von Anlagevermogen
Einzahlungen aus der VerauRerung von Tochterunternehmen
Auszahlungen fiir den Erwerb von Tochterunternehmen
Cashflow aus Investitionstatigkeit

Einzahlungen aus Kapitalerhéhungen
Dividendenzahlungen
Mittelverdnderungen aus Nachrangkapital
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit

Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode

+/— Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit

+/— Cashflow aus Investitionstatigkeit

+/— Cashflow aus Finanzierungstatigkeit

+/— Effekte aus Wechselkursanderungen und zahlungsunwirksamen Bewertungsanderungen

Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode

2009

-1.381
-1.332

1.425
10.609
20.043

154
—8.209
—2.496

—39.962

-307

13.424

—-12.282
-52
—18.985

15.285
—2.083
29

13.231

6.012

-372
5.640

1.713
—18.985
13.231
5.640
225

1.824

2008

—5.461

1.659
1.542
3.297

2.482
-89
—1.547
-599

5.656
2.658
—7.640
105
33.992
—11.208
—21.873
1.051
11.864

—12.564
-10
1.440

16.889
—26.275

-129
-9.513

—101
—766
-867

10.654
1.440
—9.513
—867
=il

1.713



1 Allgemeine Informationen

Die Hypo Real Estate Group (HRE) richtet sich als Spezia-
list fiir die Immobilien- und Staatsfinanzierung neu aus.
Der regionale Fokus wird auf Deutschland und Europa
liegen; abhdngig vom Geschiftsfeld wird das Unterneh-

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

2 Grundsatze

Die HRE Holding hat ihren Konzernabschluss zum 31. De-
zember 2009 im Einklang mit der EG-Verordnung Nr.1606/
2002 des Europdischen Parlaments und des Rates vom
19. Juli 2002 nach den International Financial Reporting
Standards (IFRS) aufgestellt. Der Abschluss basiert auf den
IFRS-Regeln, die von der EU-Kommission im Rahmen des
Endorsement-Prozesses in europdisches Recht tibernom-
men wurden; ferner liegen ihm die handelsrechtlichen Vor-
schriften zugrunde, die nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwen-
den sind. Mit Ausnahme von bestimmten Vorschriften im
Bereich des Fair Value Hedge Accounting fiir einen Port-
folio-Hedge von Zinsrisiken im IAS 39 wurden alle IFRS-
Regeln, die nach den Vorschriften der IFRS verpflichtend
anzuwenden sind, von der EU vollstdndig anerkannt. Diese
Art des Hedge Accounting wendet die HRE nicht an. Der
Abschluss ist daher sowohl mit den gesamten IFRS als auch
mit den IFRS konform, wie sie in der EU anzuwenden sind.

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

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

Der Vorstand der HRE Holding hat den Konzernabschluss
am 12. Marz 2010 unter der Annahme der Unternehmens-
fortfithrung aufgestellt. Bei der Einschdtzung der Unter-
nehmensfortfithrung sind bei Aufstellung des Konzern-
abschlusses wesentliche Unsicherheiten in Verbindung mit
Ereignissen und Bedingungen bekannt, die erhebliche
Zweifel an der Fortfithrungsfahigkeit der HRE Holding und
ihrer wesentlichen Tochtergesellschaften aufwerfen. Der
Fortbestand der HRE Holding hdngt davon ab, dass der
HRE Holding und ihren wesentlichen Tochtergesellschaf-
ten in hinreichendem Umfang Eigenkapital zur Einhal-
tung von aufsichtsrechtlichen Eigenmittelanforderungen
sowie zur Vermeidung einer nachhaltigen Uberschuldungs-
situation zur Verfiigung gestellt wird. Um eine Insolvenz
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men auch in anderen internationalen Markten aktiv sein.
Die Refinanzierung wird schwerpunktmébBig tiber Pfand-
briefe erfolgen. Konzernobergesellschaft der HRE ist die
Hypo Real Estate Holding Aktiengesellschaft (HRE Holding),
die im Handelsregister des Amtsgerichts Miinchen (HRB
149393) mit Miinchen als Firmensitz eingetragen ist.

aufgrund Zahlungsunfihigkeit von wesentlichen Tochter-
gesellschaften der HRE Holding oder der Gesellschaft
selbst abzuwenden, ist externe Unterstiitzung durch Li-
quiditdtshilfen notwendig. Diese Liquiditdtshilfen miissen
so lange zur Verfiigung stehen, bis sich die HRE Holding
und ihre wesentlichen Tochtergesellschaften wieder ei-
genstdndig am Geld- und Kapitalmarkt in ausreichendem
Umfang Liquiditdt beschaffen konnen und bis die be-
schlossenen Restrukturierungsmafnahmen als auch die
Rekapitalisierung planma&Big umgesetzt sind.

Um den Fortbestand der HRE Holding und wesentlicher
Tochtergesellschaften sicherzustellen, ist deshalb insbe-
sondere erforderlich, dass
der Finanzmarktstabilisierungsfonds in hinreichendem
Umfang Eigenkapitalunterstiitzung leistet
der Finanzmarktstabilisierungsfonds und die Deutsche
Bundesbank ihre Liquiditdtsunterstiitzung aufrechter-
halten und gegebenenfalls auch weitere Liquiditétshilfe
zur Verfiigung stellen
die Refinanzierung zu tragfdhigen Konditionen verstarkt
iiber den Geld- und Kapitalmarkt erfolgt
die Restrukturierungsmaffnahmen planmé&Big umgesetzt
werden
die zustdndigen Behorden keine aufsichtsrechtlichen
MaBnahmen ergreifen werden sowie
keine rechtlichen Vorbehalte (insbesondere EU-Verfah-
ren) erfolgreich geltend gemacht werden.

Mit Datum vom 28. Mérz 2009 hat der Finanzmarktsta-
bilisierungsfonds der HRE Holding und der Deutschen
Pfandbriefbank AG (vormals Hypo Real Estate Bank AG)
bestatigt, dass er beabsichtigt, die HRE Holding durch
eine hinreichende Rekapitalisierung und die Deutsche
Pfandbriefbank AG durch weitere hinreichende Garantie-
iibernahmen zu stabilisieren. Mit Datum vom 6. Novem-
ber 2009 hat der Finanzmarktstabilisierungsfonds die Ab-
sichtserkldrung erneuert. Inshesondere hat der SoFFin be-
stdtigt, Kapital in hinreichender Hohe zur Verfiigung zu
stellen, um mindestens die Fortfiihrung der HRE Holding
und ihrer wesentlichen Tochtergesellschaften und das er-
forderliche tragfdhige Geschiftsmodell, insbesondere der
Deutschen Pfandbriefbank AG, sicherzustellen. Die Un-
terstiitzung, die die HRE insgesamt vom Bund erhalt, ist
abhéngig vom Ergebnis einer abschliefenden Priifung, ge-
gebenenfalls eine Abwicklungsanstalt fiir nicht-strategi-
sche oder Not leidende Vermogenswerte der HRE einzu-
richten. Dariiber hinaus wird der SoFFin iiber weitere
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Garantien die Liquiditdt der Gruppe sicherstellen. Diese
sowie mogliche weitere MaBlnahmen stehen unter dem
Vorbehalt, dass sie die beihilferechtlichen Anforderungen
der EU-Kommission erfiillen.

Als ersten Schritt zur Rekapitalisierung der HRE hat der
Finanzmarktstabilisierungsfonds am 28. Mérz 2009 20 Mio.
HRE Holding Aktien zum gesetzlichen Mindestpreis von
3,00 € je Aktie unter Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktiondre ibernommen. Als zweiten Schritt zur Rekapi-
talisierung der HRE haben die Aktionédre auf der auBler-
ordentlichen Hauptversammlung am 2. Juni 2009 eine
Kapitalerh6hung in Hohe von rund 2,96 Mrd. € gegen Bar-
einlage beschlossen. Die rund 986,5 Mio. Aktien wurden
zum satzungsméfBigen Nennwert und gesetzlichen Min-
destpreis von 3,00 € ausgegeben. Zur Zeichnung der neuen
Aktien aus der Kapitalerh6hung wurde ausschlieBlich der
Finanzmarktstabilisierungsfonds zugelassen, das gesetz-
liche Bezugsrecht der Aktiondre wurde ausgeschlossen.
Der Finanzmarktstabilisierungsfonds hielt nach der Ein-
tragung der Kapitalerh6hung am 8. Juni 2009 einen Anteil
von 90 % am Grundkapital der Gesellschaft. Am 5. Okto-
ber 2009 wurde auf einer aulierordentlichen Hauptver-
sammlung die Ubertragung der Aktien der Minderheits-
aktiondre auf den SoFFin beschlossen. Das Amtsgericht
Miinchen hat am 13. Oktober 2009 den Ubertragungsbe-
schluss in das Handelsregister eingetragen, wodurch der
SoFFin Alleinaktionédr der HRE Holding wurde. Als drit-
ten Schritt der Rekapitalisierung hat die HRE im Novem-
ber 2009 eine weitere Kapitalzufithrung iiber insgesamt
3,0 Mrd. € vom SoFFin erhalten. Diese Tranche setzt sich
aus einer stillen Einlage in die Deutsche Pfandbriefbank
AG in Hohe von 1,0 Mrd. €, einer Einzahlung in die
Riicklage der Deutschen Pfandbriefbank AG in Héhe von
1,3 Mrd. € und einer Einzahlung in die Riicklage der HRE
Holding in Hohe von 0,7 Mrd. € zusammen.

Die HRE Holding und die Deutsche Pfandbriefbank AG ha-
ben sich gegeniiber dem Finanzmarktstabilisierungsfonds
grundsétzlich verpflichtet, die zur Umsetzung der Reka-
pitalisierung jeweils erforderlichen Schritte zu ergreifen.

Erstmalig angewendete IFRS und Interpretationen sowie An-
derungen von Standards und Interpretationen Im Geschifts-
jahr 2009 wurden die folgenden neuen oder gednderten
IFRS und Interpretationen erstmals angewendet:

IFRS 1 und IAS 27 (Cost of an Investment in a Subsidi-

ary, Jointly-controlled Entity or Associate)

IFRS 2 (Share-based Payment: Vesting Conditions and

Cancellations)

IFRS 7 (Financial Instruments: Disclosures — Improving

Disclosures about Financial Instruments)

IFRS 8 (Operating Segments)

IAS 1 (Presentation of Financial Statements: A revised

Presentation, revised 2007)

IAS 23 (Borrowing Costs, revised 2007)

IAS 32 und IAS 1 (Puttable Financial Instruments and

Obligations Arising on Liquidation)

IFRIC 9 und IAS 39 (Embedded Derivatives, amendment

2009)

IFRIC 13 (Customer Loyalty Programmes)

IFRIC 15 (Agreements for the Construction of Real Estate)
IFRIC 16 (Hedges of a Net Investment in a Foreign Ope-
ration)

IFRIC 18 (Transfer of Assets from Customers)

Eine wesentliche Auswirkung auf den Ausweis der HRE
hatten nur die neuen beziehungsweise gednderten Stan-
dards IAS 1 (Presentation of Financial Statements: A re-
vised Presentation, revised 2007), IAS 24 (Related Party
Disclosures), IFRS 7 (Financial Instruments: Disclosures —
Improving Disclosures about Financial Instruments) und
IFRS 8 (Operating Segments). Auf den Ansatz und die
Bewertung hatten die neuen beziehungsweise gednderten
Standards keine Auswirkung.

Gemib der Anderung des Standards IAS 1 werden die in
der Periode erfassten Ertrags- und Aufwandsposten in zwei
Aufstellungen ausgewiesen: in der Aufstellung der Ergeb-
nisbestandteile (Gewinn-und-Verlust-Rechnung) und in
einer Uberleitung vom Gewinn oder Verlust zum Gesamt-
ergebnis mit Ausweis der Bestandteile des sonstigen Er-
gebnisses (Gesamtergebnisrechnung). Die Bilanz wird frei-
willig mit zwei Vergleichsperioden dargestellt. Die Entwick-
lung des Eigenkapitals stellt neben den Transaktionen
mit Eigentiimern, die in ihrer Eigenschaft als Eigentiimer
handeln, das Gesamtergebnis in einer Position dar.

Die im Mirz 2009 veroffentlichten Anderungen an IFRS 7
sehen erweiterte Angaben tiber Bewertungen zum Fair
Value und das Liquiditétsrisiko vor. Alle Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten der HRE, die zum Fair Value be-
wertet werden, sind in drei Fair-Value-Hierarchien einzu-
teilen. Die Einteilung hdngt von der Beobachtbarkeit der
Parameter ab, die fiir die Fair-Value-Bewertung verwendet
werden. Die Fair Values der jeweiligen Hierarchien und
bestimmte Verdnderungen zwischen den Hierarchien sind
auszuweisen. Dariiber hinaus ist zur Darstellung des Li-
quiditétsrisikos eine undiskontierte Restlaufzeitengliede-
rung fiir derivative und nicht-derivative finanzielle Ver-
bindlichkeiten offenzulegen. Der gednderte IFRS 7 fiihrt
zu umfangreicheren Anhangangaben, hat aber keine Aus-
wirkungen auf den Ansatz und die Bewertung von Fi-
nanzinstrumenten.

Der Standard IFRS 8 ersetzt den ehemaligen Standard
IAS 14. IFRS 8 beschreibt, wie ein Unternehmen tiiber
operative Segmente zu berichten hat. Gegenwiértig steuert
der Vorstand nach drei Segmenten, die die Anforderun-
gen des IFRS 8 an operative Segmente erfiillen. Daher er-
gab sich aus der iiberarbeiteten Segmentdefinition des
IFRS 8 keine Auswirkung auf die Segmentberichterstat-
tung der HRE. Dariiber hinaus enthélt der Standard einige
zusédtzliche Ausweisangaben wie zum Beispiel zur Be-
richterstattung tiber Produkte und Dienstleistungen.

Zudem war ein GroBteil der vom IASB im Rahmen des
Annual Improvements Projects 2008 vorgenommenen An-
derungen an Standards erstmals im Geschéftsjahr 2009
anwendbar. Diese Anderungen hatten keine wesentlichen
Auswirkungen auf die Darstellung des Abschlusses sowie
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der HRE.



Veroffentlichte, noch nicht verpflichtend anzuwendende IFRS
und Interpretation, die nicht vorzeitig angewendet wurden
Die folgenden, wesentlich gednderten und in européisches
Recht iibernommenen Standards und die Interpretation
hat die HRE nicht vorzeitig angewendet:

IFRS 3 (Business Combinations, revised 2008)

IAS 27 (Consolidated and Separate Financial Statements)

IAS 32 (Financial Instruments: Presentation: Classifica-

tion of Rights Issues)

IAS 39 (Financial Instruments: Recognition and Mea-

surement: Eligible Hedged Items)

IFRIC 17 (Distributions of Non-Cash Assets to Owners)

In IFRS 3 (revised) wird die Anwendung der Erwerbs-
methode bei Unternehmenszusammenschliissen neu ge-
regelt. Wesentliche Neuerungen betreffen die Bilanzierung
von Minderheitsanteilen, die Erfassung von sukzessiven
Unternehmenserwerben und die Behandlung von beding-
ten Kaufpreisbestandteilen und Anschaffungsnebenkosten.
Der Standard ist prospektiv erstmals in dem am 1. Januar
2010 beginnenden Geschiftsjahr anzuwenden. Auswir-
kungen fiir die HRE ergeben sich abhéngig von zukiinfti-
gen Unternehmenszusammenschliissen.

Wesentliche Anderungen des IAS 27 betreffen die Bilan-
zierung von Transaktionen, bei denen ein Unternehmen
weiterhin die Beherrschung behélt, sowie Transaktionen,
bei denen die Beherrschung untergeht. Der Standard ist
prospektiv erstmals in dem am 1. Januar 2010 beginnen-
den Geschiftsjahr anzuwenden. Auswirkungen fiir die HRE
ergeben sich abhéngig von zukiinftigen Transaktionen.

Die Anderung des IAS 32 regelt die Bilanzierung beim
Emittenten von Bezugsrechten, Optionen und Options-
scheinen auf den Erwerb einer festen Anzahl von eigenen
Eigenkapitalinstrumenten, die in einer anderen Wahrung
als der funktionalen Wahrung des Emittenten denomi-
niert sind. Die Anderung wird die HRE erstmals in dem
am 1. Januar 2011 beginnenden Geschiftsjahr anwenden.
Auswirkungen fiir den Konzernabschluss der HRE wer-
den nicht erwartet, da die HRE derzeit keine derartigen
Produkte begeben hat.

Die Anderung von IAS 39 konkretisiert, wie die bestehen-
den Prinzipien zur Abbildung von Sicherungsbeziehun-
gen anzuwenden sind. Adressiert werden die Designation
einseitiger Risiken in einem Grundgeschéft und die Desi-
gnation von Inflation als ein gesondert identifizierbares
Risiko. Die Anderung ist erstmals in dem am 1.Januar
2010 beginnenden Geschiéftsjahr anzuwenden. Wesent-
liche Auswirkungen auf die Sicherungsbeziehungen der
HRE werden nicht erwartet.

Die Interpretation IFRIC 17 regelt, wie ein Unternehmen
unbare Vermogenswerte zu bewerten hat, die es als Gewinn-
ausschiittung an seine Anteilseigner tibertrdgt. IFRIC 17
ist erstmals in dem am 1. Januar 2010 beginnenden Ge-
schéftsjahr anzuwenden. Auswirkungen fiir die HRE er-
geben sich abhéngig von zukiinftigen Transaktionen und
Gewinnausschiittungen.
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Veroffentlichte und noch nicht in europadisches Recht iiber-
nommene IFRS und Interpretationen Die folgenden neuen
oder gednderten Standards und Interpretationen hat die
HRE im Geschéftsjahr nicht angewendet. Diese Standards
und Interpretationen wurden von der EU-Kommission
noch nicht in européisches Recht iibernommen:

IAS 24 (Related Party Disclosures)

IFRS 2 (Share-based Payment: Group Cash-settled Share-

based Payment Transactions)

IFRS 9 (Financial Instruments)

IFRIC 14 (Prepayments of a Minimum Funding Require-

ment)

IFRIC 19 (Extinguishing Financial Liabilities with Equity

Instruments)

Im iberarbeiteten IAS 24 wurden gegeniiber der Vorgén-
gerversion bestehende Inkonsistenzen hinsichtlich der
Definitionen eines nahestehenden Unternehmens und ei-
ner nahestehenden Person beseitigt. Zudem sind von
staatlich kontrollierten Unternehmen zukiinftig nur noch
Informationen zu wesentlichen Geschéftsvorfillen mit
Unternehmen offenzulegen, die vom selben Staat kont-
rolliert oder bedeutend beeinflusst werden. Der iiberarbei-
tete IAS 24 ist erstmals in Geschéftsjahren anzuwenden,
die am oder nach dem 1. Januar 2011 beginnen. Auswir-
kungen fiir die HRE werden insbesondere die neuen An-
gabevorschriften fiir staatlich kontrollierte Unternehmen
haben.

Mit der Anderung von IFRS 2 wird die Bilanzierung von
anteilsbasierten Vergiitungen mit Barausgleich im Kon-
zern klargestellt. Der gednderte IFRS 2 ist erstmals in dem
am 1. Januar 2010 beginnenden Geschéftsjahr anzuwen-
den. Auswirkungen fiir den Konzernabschluss der HRE
werden nicht erwartet, da die HRE derzeit keine anteils-
basierten Vergiitungen zugesagt hat.

Das IASB iiberarbeitet die derzeitigen Regeln zur Bilanzie-
rung von Finanzinstrumenten. Der neue Standard IFRS 9
(Financial Instruments) soll fiir ab dem 1. Januar 2013
beginnende Geschiftsjahre gelten. Im November 2009 hat
das IASB den ersten Teil des neuen IFRS 9 veroffentlicht,
der ausschlieBlich die Klassifizierung und Bewertung fi-
nanzieller Vermogenswerte behandelt. Regelungen zur
Klassifizierung und Bewertung von finanziellen Schul-
den sollen im ersten Halbjahr 2010 ver6ffentlicht werden.
Der zweite und dritte Teil des neuen Standards werden
die Themenbereiche ,,Wertminderungen von Finanzinstru-
menten” und ,Hedge Accounting” betreffen. Die Auswir-
kungen des neuen Standards sind jedoch erst abschliefend
beurteilbar, wenn alle Teile des IFRS 9 veroffentlicht sind.

Die vom IASB verdffentlichte Anderung der Interpretation
IFRIC 14 betrifft die Vorschriften zur Bilanzierung von
Pensionsplédnen. Die Anderung gestattet Unternehmen
unter bestimmten Umstédnden, eine Vorauszahlung von
Beitrdgen als Vermogenswert zu erfassen. Der gednderte
IFRIC 14 ist erstmals in Geschéftsjahren anzuwenden, die
am oder nach dem 1. Januar 2011 beginnen. Aus der An-
derung werden keine Auswirkungen fiir die HRE erwartet.
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Die Interpretation IFRIC 19 regelt die Bilanzierung, wenn
ein Unternehmen teilweise oder vollstdndig eine finanzi-
elle Verbindlichkeit durch Ausgabe von Aktien oder an-
deren Eigenkapitalinstrumenten tilgt. Die Interpretation
ist erstmals in Geschéftsjahren anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Juli 2010 beginnen. Auswirkungen fiir die HRE
ergeben sich abhéngig von zukiinftigen Transaktionen.

Zudem wurden im Rahmen des Annual Improvement Pro-
jects 2009 diverse Standards und Interpretationen vom
IASB geindert. Ein GroBteil der Anderungen ist erstmals
in dem am 1. Januar 2010 beginnenden Geschéftsjahr an-
zuwenden. Aus diesen Anderungen werden keine wesent-
lichen Auswirkungen auf die Darstellung des Abschlus-
ses sowie auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der HRE erwartet.

Entsprechenserklarung zum Public-Corporate-Governance-
Kodex Der Vorstand der Gesellschaft hat fiir dieses als
ein mittelbar vollstdndig im Eigentum der Bundesrepub-
lik Deutschland stehendes Unternehmen die Anwendung
des Public-Corporate-Governance-Kodex mit der MabB-
gabe ,,comply or explain“ und unter dem Vorbehalt ei-
ner gleichlautenden Beschlussfassung des Aufsichtsrats
beschlossen. Vorstand und Aufsichtsrat werden daher
eine Entsprechenserkldrung zum Public-Corporate-Go-
vernance-Kodex nach entsprechender Beschlussfassung
durch den Aufsichtsrat auf der Internetseite der Gesell-
schaft (www.hyporealestate.com) veroffentlichen.

Konzernlagebericht Der Konzernlagebericht erfiillt die An-
forderungen des § 315 Abs.1 und 2 HGB und des DRS 15.
Er umfasst einen Bericht iiber das Geschéft und die Rah-
menbedingungen, einen Bericht iiber die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage, einen Nachtrags- und Prognose-
bericht sowie einen Risikobericht. Der Risikobericht
(insbesondere in den Kapiteln Adressrisiken, Marktrisiko
und Liquiditétsrisiko) enthélt Angaben, die nach IFRS 7
verpflichtend offenzulegen sind. Ereignisse nach dem Bi-
lanzstichtag sind im Nachtragsbericht und in den Wesent-
lichen Ereignissen aufgefiihrt.

3 Stetigkeit

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wendet die
HRE dem Rahmenkonzept der IFRS sowie den IAS 1 und
IAS 8 folgend stetig an. Im Geschiftsjahr 2009 wurden keine
Ansatz-, Bewertungs- und Ausweismethoden gedndert.

4 Konzerneinheitliche Bilanzierung

Die Einzelabschliisse der konsolidierten in- und ausldn-
dischen Unternehmen gehen unter Anwendung einheit-
licher Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsétze in den
IFRS-Konzernabschluss der HRE Holding ein.



5 Konsolidierung

HRE Holding und Tochterunternehmen
(inklusive Zweckgesellschaften)

1.1.2009
Zugange
Abgange
Verschmelzung
31.12.2009

Assoziierte Unternehmen und sonstige Beteiligungen

1.1.2009
Zugange
Abgange
31.12.2009

Dieser Abschluss enthdlt im Abschnitt ,, Anteilsbesitz*
eine Anteilsbesitzliste. Dort werden die Tochterunterneh-
men danach gegliedert, ob sie konsolidiert worden sind
oder nicht. Zudem ist der sonstige Anteilsbesitz aufge-
fiithrt. Alle voll konsolidierten Unternehmen haben grund-
sitzlich ihren Jahresabschluss zum 31. Dezember 2009
aufgestellt.

Die bilanziellen Auswirkungen der vertraglichen Bezie-
hungen der Konzernunternehmen zu den nicht konsoli-
dierten Tochterunternehmen sind im Konzernabschluss
enthalten. Die zusammengefassten Jahresergebnisse der
wegen ihrer untergeordneten Bedeutung nicht konsolidier-
ten Tochterunternehmen betragen insgesamt 0 Mio. €.
Jahresfehlbetrdge sind dabei nahezu vollstindig durch
Abschreibungen auf Beteiligungen, Riickstellungen und
Ergebnisiibernahmen im Konzernabschluss beriicksich-
tigt. Die zusammengefassten Bilanzsummen der nicht
konsolidierten Tochterunternehmen belaufen sich auf
0,01 % der Konzernbilanzsumme. Die Anteile an den
nicht konsolidierten Unternehmen sind als AfS-Finanz-
anlagen bilanziert.

Folgende neu gegriindete oder bestehende Tochterunter-
nehmen wurden mit Erlangung der Beherrschung neu in
den Konsolidierungskreis aufgenommen:

PSION Synthetic CDO I plc, Dublin, wurde im ersten
Quartal 2009 erstkonsolidiert, da die Mehrheit der von
der Zweckgesellschaft begebenen Notes erworben wurde.
Die Erstkonsolidierung hatte keine wesentliche Auswir-
kung in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung. Es kam zu
einer Bilanzverldngerung in Héhe von 25 Mio. US$, da
die Finanzanlagen und die verbrieften Verbindlichkeiten
stiegen.

Die Zweckgesellschaft Sirrah Funding IV Ltd., Dublin,
wurde im ersten Quartal 2009 neu gegriindet. Sirrah
Funding IV Ltd. hat Vermogenswerte der HRE gekauft

Konzernabschluss
>Anhang (Notes)
> Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

nicht voll konsolidiert
(wegen Unwesentlichkeit/
nicht konsolidierungspflichtig

voll konsolidiert gemaR SIC-12)

davon Zweck- davon Zweck-

insgesamt  gesellschaften insgesamt  gesellschaften Insgesamt

74 45 45 20 119

3 3 2 — 5

11 9 10 7 21

1 = 3 = 4

65 39 34 13 29
Assoziierte Sonstige

Unternehmen  Beteiligungen Insgesamt

13 11 24

— 3 3

= 7 7

13 7 20

und zur Refinanzierung verbrieft. Die HRE hilt alle von
der Zweckgesellschaft begebenen Tranchen in Hohe von
892 Mio. €. Durch die Erstkonsolidierung ergaben sich
somit ein Aktivtausch in der Bilanz und keine wesentlichen
Auswirkungen in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung.

Liffey Camelback LLC, Wilmington, wurde am 15. Juni
2009 erstkonsolidiert. Das Tochterunternehmen der Hypo
Real Estate Capital Corp., New York, hat einen Rettungs-
erwerb in Arizona/USA iibernommen. Der Buchwert des
Rettungserwerbs betrug am Erstkonsolidierungstag und
zum 31. Dezember 2009 jeweils 9 Mio. €. Aus der Erst-
konsolidierung haben sich ansonsten keine wesentlichen
Effekte in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung oder in der
Bilanz ergeben.

Die aus Wesentlichkeitsgriinden nicht konsolidierten Toch-
terunternehmen DEPFA Erste GmbH, Frankfurt am Main,
Hogni Portfolio GmbH, Miinchen, und PBI-Beteiligungs-
GmbH in Liquidation, Miinchen, wurden im vierten
Quartal 2009 auf ihr Mutterunternehmen Deutsche Pfand-
briefbank AG, Miinchen, verschmolzen. Es ergaben sich
keine wesentlichen Auswirkungen auf die Gewinn-und-
Verlust-Rechnung oder die Bilanz des Konzerns.

DEPFA First Albany Securities LLC wurde am 27. Mérz
2009 nach dem Verkauf der Gesellschaft an die New Yor-
ker Investmentbank Jefferies & Company Inc. entkonsoli-
diert. Aus der Entkonsolidierung der Gesellschaft resul-
tierte ein Gewinn von weniger als 1 Mio. €. Das Ergebnis
vor Steuern der Gesellschaft bis zum Entkonsolidierungs-
tag betrug 1 Mio. €. Die Bilanzsumme der DEPFA First
Albany Securities LLC am Entkonsolidierungstag betrug
56 Mio. €, davon 24 Mio. € Handelsaktiva, 27 Mio. €
Forderungen an Kreditinstitute und 5 Mio. € Sonstige
Aktiva auf der Aktivseite sowie 14 Mio. € Verbindlich-
keiten gegeniiber Kreditinstituten, 1 Mio. € Handelspas-
siva, 11 Mio. € Sonstige Passiva und 30 Mio. € Eigenkapi-
tal auf der Passivseite.
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Aufgrund des Verkaufs von mehr als 90 % der Aktien an
UTI Asset Management Company Ltd., Mumbai, wurde
The India Debt Opportunities Fund Ltd., Ebene/Mauri-
tius, entkonsolidiert. Vor dem Verkauf der Aktien wurden
die Vermogenswerte des Fonds auf das Mutterunterneh-
men DEPFA Bank plc, Dublin, iibertragen. Aus der Ent-
konsolidierung haben sich keine wesentlichen Effekte in
der Gewinn-und-Verlust-Rechnung oder der Bilanz des
Konzerns ergeben.

Die Verschmelzung der DEPFA Deutsche Pfandbrietbank
AG auf die Hypo Real Estate Bank AG wurde am 10. und
am 29. Juni 2009 in die Handelsregister Frankfurt und
Miinchen eingetragen. Die neue Einheit firmiert als Deut-
sche Pfandbriefbank AG. Sitz der Gesellschaft ist Miin-
chen. Der konzerninterne Vorgang hatte keine Auswirkung
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der HRE.
Dariiber hinaus wurde am 30. Juni 2009 die Hypo Real
Estate Systems GmbH von der HRE Holding an die Deut-
sche Pfandbriefbank AG zu einem angemessenen Kauf-
preis verkauft. Die konzerninterne Transaktion hatte eben-
falls keine Auswirkung auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der HRE.

Die DEPFA Holdings B.\V. in Liquidation, Amsterdam,
wurde am 28. Dezember 2009 aufgelost und entkonsoli-
diert. Die Vermogenswerte der Gesellschaft wurden be-
reits im Vorjahr auf Konzerngesellschaften tibertragen,
sodass sich durch die Entkonsolidierung keine wesent-
lichen Effekte in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung oder
in der Bilanz ergaben.

Die folgenden Zweckgesellschaften wurden im Jahr 2009
entkonsolidiert:

House of Europe II Funding plc, Dublin

House of Europe III Funding plc, Dublin

Kiel I Ltd., St. Helier, Jersey

Kiel IT Ltd., St. Helier, Jersey

Kiel VI Ltd., St. Helier, Jersey

Kiel VII Ltd., St. Helier, Jersey

Kiel VIII Ltd., St. Helier, Jersey

Kiel IX Ltd., St. Helier, Jersey

Die Verbriefungsgesellschaften House of Europe II Fun-
ding plc, Dublin, und House of Europe III Funding plc,
Dublin, wurden entkonsolidiert, nachdem im Geschifts-
jahr 2009 die gehaltenen Tranchen verduBert wurden. Die
Entkonsolidierung der beiden Gesellschaften fiihrte zu ei-
ner Reduzierung der Konzernbilanzsumme von 1,6 Mrd. €.

Die Zweckgesellschaften Kiel I Ltd., Kiel IT Ltd., Kiel VI
Ltd., Kiel VII Ltd., Kiel VIII Ltd. und Kiel IX Ltd., St. He-
lier, wurden im vierten Quartal 2009 aufgelost. Die Ver-
mogensgegenstdnde der Gesellschaften wurden im Tausch
gegen die emittierten Tranchen an die Deutsche Pfandbrief-
bank AG tibertragen. Aus dem Aktivtausch in der Bilanz
ergaben sich keine wesentlichen Auswirkungen in der
Gewinn-und-Verlust-Rechnung.

Konsolidierungsgrundsdtze Zum Erwerbszeitpunkt werden
die Anschaffungskosten des Unternehmenszusammen-
schlusses verteilt, indem die identifizierbaren Vermogens-
werte, Verbindlichkeiten und Eventualverbindlichkeiten
des erworbenen Unternehmens, die die Ansatzkriterien
gemdl IFRS 3.37 erfiillen, zu ihren zu dem Zeitpunkt giil-
tigen beizulegenden Zeitwerten angesetzt werden. Jegliche
Differenzen zwischen den Anschaffungskosten fiir den
Unternehmenszusammenschluss und dem Anteil des Er-
werbers an dem beizulegenden Nettozeitwert der auf diese
Weise angesetzten identifizierbaren Vermoégenswerte, Ver-
bindlichkeiten und Eventualverbindlichkeiten werden ge-
méal IFRS 3.51-57 als Geschifts- oder Firmenwert oder
als Uberschuss des Anteils des Erwerbers an dem beizu-
legenden Nettozeitwert der identifizierbaren Vermogens-
werte, Verbindlichkeiten und Eventualverbindlichkeiten
des erworbenen Unternehmens iiber die Anschaffungs-
kosten bilanziert. Ubersteigt der Anteil an der Summe
der beizulegenden Zeitwerte die Anschaffungskosten des
Unternehmenszusammenschlusses, werden die identifi-
zierbaren Vermogenswerte, Verbindlichkeiten und Even-
tualverbindlichkeiten sowie die Bemessung der Anschaf-
fungskosten des Zusammenschlusses erneut beurteilt; der
nach der erneuten Beurteilung noch verbleibende Uber-
schuss wird sofort erfolgswirksam erfasst.

Geschiftsbeziehungen innerhalb des Konsolidierungs-
kreises werden aufgerechnet. Zwischenergebnisse aus
konzerninternen Geschéften werden eliminiert.

6 Finanzinstrumente

Ein Finanzinstrument ist gemdB IAS 32 ein Vertrag, der
gleichzeitig bei dem einen Unternehmen zu einem finan-
ziellen Vermogenswert und bei dem anderen Unternehmen
zu einer finanziellen Verbindlichkeit oder einem Eigen-
kapitalinstrument fiihrt.

Ansatz und Ausbuchung Die HRE setzt einen finanziellen
Vermogenswert oder eine finanzielle Verbindlichkeit dann
und nur dann in ihrer Bilanz an, wenn eine Konzernge-
sellschaft Vertragspartei der Regelungen des Finanzinstru-
mentes wird.

Kéufe oder Verkdufe von finanziellen Vermogenswerten
werden grundsétzlich zum Handelstag bilanziert. Agien
und Disagien werden periodengerecht in die Position
Zinstiberschuss und dhnliche Ertrédge eingestellt. Das pri-
mére Abgangskonzept des IAS 39 sieht vor, einen finan-
ziellen Vermoégenswert auszubuchen, wenn im Wesent-
lichen alle Chancen und Risiken tiibertragen werden.
Werden im Wesentlichen weder alle mit dem Eigentum an
dem iibertragenen finanziellen Vermégenswert verbunde-
nen Chancen und Risiken tibertragen noch zuriickbehal-
ten und wird weiterhin die Verfiigungsmacht tiber den
ubertragenen Vermdgenswert ausgetibt, so hat das Unter-
nehmen den Vermogenswert in Hohe des sogenannten an-
haltenden Engagements zu aktivieren. Geschiftsvorfille,
die zu einer partiellen Ausbuchung aufgrund eines anhal-
tenden Engagements fithren, liegen in der HRE nicht vor.



Im Fall von echten Pensionsgeschéften und synthetischen
Verbriefungen diirfen die iibertragenen Vermdgenswerte
nicht ausgebucht werden, da die Abgangskriterien nach
IAS 39 nicht erfiillt sind.

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

Fiir die Folgebewertung fordert IAS 39, alle Finanzinstru-
mente in die dort definierten Kategorien einzustufen, in
der Bilanz anzusetzen und in Abhédngigkeit von der Kate-
gorisierung zu bewerten:

Held for Trading Ein finanzieller Vermogenswert oder eine
finanzielle Verbindlichkeit wird als ,,zu Handelszwecken
gehalten® eingestuft, wenn dieser/diese
hauptsédchlich mit der Absicht erworben oder eingegan-
gen wurde, das Finanzinstrument kurzfristig zu verkau-
fen oder zuriickzukaufen
Teil eines Portfolios eindeutig identifizierter und ge-
meinsam gemanagter Finanzinstrumente ist, fiir das in
der jlingeren Vergangenheit Hinweise auf kurzfristige
Gewinnmitnahmen bestehen oder
ein Derivat ist (mit Ausnahme von Derivaten, die als
Sicherungsinstrument designiert werden und als solche
effektiv sind).

Held-for-Trading-Finanzinstrumente werden zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet. Anderungen des beizulegen-
den Zeitwertes werden erfolgswirksam erfasst. Held-for-
Trading-Finanzinstrumente werden in den Positionen
Handelsaktiva und Handelspassiva ausgewiesen. Die Zins-
und Dividendenertrdge sowie die Refinanzierungskosten
fiir die Held-for-Trading-Finanzinstrumente werden im
Handelsergebnis gezeigt.

Sollte am Handelstag ein Unterschied zwischen Transak-
tionspreis und Marktwert bestehen und dieser Unterschied
auf nicht beobachtbare Parameter zuriickzufiihren sein,
die einen wesentlichen Einfluss auf die Bewertung eines
Finanzinstruments haben, so wird dieser Differenzbe-
trag (sogenannter Day one Profit) nicht direkt in der Ge-
winn-und-Verlust-Rechnung erfasst, sondern iiber die
Laufzeit der Transaktion verteilt. Der verbleibende Un-
terschiedsbetrag wird erst dann vereinnahmt, wenn die
Bewertungsparameter beobachtbar werden, die Transak-
tion auslduft oder beendet wird.

Designated at Fair Value Through Profit or Loss (dFVTPL) Finan-
zielle Vermo6genswerte oder finanzielle Verbindlichkeiten
koénnen beim erstmaligen Ansatz als ,,erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert zu bewertende/-r finanzieller Ver-
mogenswert beziehungsweise finanzielle Verbindlichkeit
eingestuft werden, wenn bestimmte Voraussetzungen er-
fiillt sind. Eine Designation ist zuldssig, wenn durch die
Nutzung der Bewertungskategorie entweder eine Ansatz-
und Bewertungsinkonsistenz vermieden oder erheblich
reduziert wird, das Management und die Performance-
Messung eines Portfolios aus Finanzinstrumenten auf Ba-
sis der Fair Values erfolgt oder es sich um ein Instrument
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handelt, das ein trennungspflichtiges eingebettetes Derivat
enthélt. Die HRE designiert finanzielle Vermégenswerte in
die Bewertungskategorie dFVTPL lediglich fiir die ersten
beiden Fille. Zum 31. Dezember 2009 sind in der Katego-
rie dFVTPL nur festverzinsliche Wertpapiere und For-
derungen im Bestand. Nicht zugeordnet werden dieser
Kategorie finanzielle Verbindlichkeiten. Das Portfolio der
festverzinslichen Wertpapiere und Forderungen wird auf
Fair-Value-Basis gesteuert. Dartiber hinaus ist zu beriick-
sichtigen, dass offene Zinsrisikopositionen des Portfolios
weitgehend durch Sicherungsderivate geschlossen werden.
Da Wertdnderungen von Derivaten nach IAS 39 prinzipiell
erfolgswirksam zu behandeln sind, wird durch die Desig-
nation der festverzinslichen Wertpapiere und Forderungen
in die Kategorie dFVTPL eine Bewertungsinkonsistenz
vermieden. Als Ergebnis der Designation der festverzins-
lichen Wertpapiere und der Forderungen gleichen sich die
gegenldufigen Wertentwicklungen, bezogen auf das ab-
gesicherte Risiko in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung,
weitgehend aus. Die Bilanzierung stimmt somit mit dem
Risikomanagement und der Investmentstrategie iiberein.

dFVTPL-Finanzinstrumente werden zum beizulegenden
Zeitwert bewertet. Anderungen des beizulegenden Zeit-
wertes werden erfolgswirksam erfasst. Der Betrag der An-
derung des beizulegenden Zeitwertes der Forderung, der
durch die Anderungen des Kreditrisikos bedingt ist, ist
wihrend des Berichtszeitraums und seit Erstansatz im
Anhang ausgewiesen. Der Betrag wird bestimmt als An-
derung des beizulegenden Zeitwertes, die nicht auf An-
derungen der Marktbedingungen zuriickgeht, welche zu
einem Marktrisiko gefiihrt haben. Der Effekt aus dem
Kreditrisiko stellt somit die Differenz zwischen der ge-
samten Anderung des beizulegenden Zeitwerts und der
Anderung, die auf das Marktwertrisiko zuriickzufiihren
ist, dar. Da finanzielle Verbindlichkeiten nicht in die Ka-
tegorie dFVTPL designiert werden, hat die HRE keinen
Effekt aus der Bewertung der Instrumente mit dem eige-
nen aktuellen Kreditrisiko. Die festverzinslichen Wert-
papiere der Kategorie dFVTPL werden in der Position
Finanzanlagen ausgewiesen, die Forderungen unter den
Forderungen an Kunden. Die Zinsertrdge aus den Wert-
papieren und Forderungen werden in der Position Zins-
tiberschuss und &hnliche Ertrdge gezeigt. Die erfolgs-
wirksam zu erfassenden Bewertungsdnderungen (Netto-
gewinne/Nettoverluste der Fair-Value-Option) werden,
wie die Wertdnderungen der dazugehorigen Derivate, in
der Zeile Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen aus-
gewiesen.

Held to Maturity (HtM) ,,Bis zur Endfélligkeit zu haltende
Finanzinvestitionen“ sind nicht-derivative finanzielle Ver-
mogenswerte mit festen oder bestimmbaren Zahlungen
sowie einer festen Laufzeit, die auf einem aktiven Markt
notiert sind und die das Unternehmen bis zur Endfallig-
keit halten will und kann. HtM-Finanzinvestitionen wer-
den zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet.

In der Vergangenheit hat die HRE die Bewertungskategorie
HtM verwendet. Da die Absicht gedndert wurde, die HtM-
Vermogenswerte nicht unbedingt bis zum Ende der Lauf-
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zeit zu halten, wurde das gesamte Portfolio der HtM-Be-
stdnde gemdl IAS 39.51 zum 1. Juli 2007 in die Kategorie
AfS umklassifiziert. In den Geschéftsjahren 2009 und
2008 waren keine Vermogenswerte der Kategorie HtM zu-
geordnet.

Loans and Receivables (LaR) ,,Kredite und Forderungen“ sind
nicht-derivative finanzielle Vermégenswerte mit festen
oder bestimmbaren Zahlungen, die nicht in einem aktiven
Markt notiert sind. Die Kredite und Forderungen enthal-
ten Schuldscheindarlehen.

Kredite und Forderungen werden in den Positionen For-
derungen an Kreditinstitute, Forderungen an Kunden und
Finanzanlagen bilanziert und zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet. Zinsertrdge aus Krediten und For-
derungen werden in Zinsiiberschuss und dhnliche Ertrdge
ausgewiesen. Bei Forderungen an Kunden und Forderun-
gen an Kreditinstitute werden marktpreisinduzierte Net-
togewinne und Nettoverluste aus Vorfilligkeitsentschéadi-
gungen und VerduBerungen in der Position Zinsiiberschuss
und dhnliche Ertrdge gezeigt. Derartige Nettogewinne
und Nettoverluste bei Finanzanlagen werden im Finanz-
anlageergebnis erfasst. Erfolgswirksam zu erfassende boni-
tatsinduzierte Wertminderungen werden in der Kredit-
risikovorsorge beziehungsweise bei den Finanzanlagen im
Finanzanlageergebnis ausgewiesen.

Available for Sale (AfS) ,,Zur VerduBerung verfigbare finan-
zielle Vermogenswerte” sind jene nicht-derivativen finan-
ziellen Vermogenswerte, die als zur VerduBerung verfiigbar
kategorisiert sind und nicht als Kredite und Forderungen,
bis zur Endfilligkeit gehaltene Investitionen oder finan-
zielle Vermogenswerte, die erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewertet werden, eingestuft sind. Die
HRE kategorisiert keine Forderungen in die Kategorie AfS,
sondern nur Wertpapiere.

AfS-Vermogenswerte werden zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Anderungen des beizulegenden Zeitwertes wer-
den erfolgsneutral in einer gesonderten Position des Ei-
genkapitals erfasst (AfS-Riicklage), bis der Vermogenswert
verkauft, eingezogen oder anderweitig abgegangen ist oder
eine Wertminderung fiir den finanziellen Vermogenswert
gemdl IAS 39.58 ff. festgestellt wurde, sodass zu diesem
Zeitpunkt der zuvor im Eigenkapital erfasste kumulative
Verlust erfolgswirksam wird. Ist der objektive Grund fiir
die Wertminderung eines AfS-Schuldinstruments wegge-
fallen, ist die Wertberichtigung erfolgswirksam riickgingig
zu machen. Erfolgswirksam erfasste Wertberichtigungen
fiir ein AfS-Eigenkapitalinstrument diirfen hingegen nicht
erfolgswirksam riickgéngig gemacht werden.

AfS-Vermogenswerte werden in der Position Finanzanlagen
ausgewiesen. Die Zinsertrdge aus den AfS-Vermogenswer-
ten werden in der Position Zinsiiberschuss und dhnliche
Ertrdge ausgewiesen. Nettogewinne und Nettoverluste aus
der VerduBerung sowie aus erfolgswirksam zu erfassenden
Bewertungsdnderungen von AfS-Finanzinstrumenten we-
gen Impairment oder Zuschreibungen werden im Finanz-
anlageergebnis gezeigt.

Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten sind solche nicht-derivativen finanziel-
len Verbindlichkeiten, die nicht als erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert kategorisiert sind.

Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefiithrten Anschaf-
fungskosten werden zu fortgefithrten Anschaffungskosten
bewertet. Unverbriefte finanzielle Verbindlichkeiten zu
fortgefiithrten Anschaffungskosten werden in den Positio-
nen Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden ausgewiesen; ver-
briefte, nicht nachrangige Verbindlichkeiten unter den
verbrieften Verbindlichkeiten und nachrangige Verbind-
lichkeiten im Nachrangkapital. Zinsaufwendungen aus
finanziellen Verbindlichkeiten zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten werden in der Position Zinsiiberschuss und
dhnliche Ertrdge gezeigt. Dariiber hinaus enthilt die Posi-
tion Zinsiiberschuss und dhnliche Ertrdge Nettogewinne
und Nettoverluste aus Riickkdufen und Riicknahmen von
finanziellen Verbindlichkeiten zu fortgefithrten Anschaf-
fungskosten vor Falligkeit.

Derivate Derivate werden zum beizulegenden Zeitwert be-
wertet. Anderungen des beizulegenden Zeitwertes werden
erfolgswirksam erfasst, sofern die Derivate nicht im Cash-
flow Hedge Accounting abgebildet werden. Die Bewer-
tungsergebnisse aus Stand-alone-Derivaten werden im
Handelsergebnis gezeigt und jene aus Sicherungsderiva-
ten im Ergebnis aus Sicherungszusammenhédngen. Die
Zinsen aus Handelsderivaten werden im Handelsergeb-
nis gezeigt. In der Bilanz werden die Stand-alone-Derivate
in den Handelsaktiva und Handelspassiva ausgewiesen
und die Sicherungsderivate in den Sonstigen Aktiva und
Sonstigen Passiva.

Trennungspflichtige eingebettete derivative Finanzinstru-
mente innerhalb eines strukturierten Produkts werden —
auflerhalb der Kategorien Held for Trading und dFVTPL —
vom Basisvertrag getrennt und als eigenstdndiges deri-
vatives Finanzinstrument erfasst. Der Basiskontrakt wird
anschliefend in Abhéngigkeit von der getroffenen Kate-
gorisierung bilanziert. Die Wertdnderung aus den abge-
trennten und zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
Derivaten wird erfolgswirksam erfasst.

Klassen IFRS 7 schreibt Angaben aufgegliedert nach Klas-
sen von Finanzinstrumenten vor. Die HRE hat als Klassen
iiberwiegend die IAS-39-Bewertungskategorien, unwider-
rufliche Kreditzusagen, Finanzgarantien, Sicherungsderi-
vate und die Barreserve definiert.

Bewertungsmethoden Fiir Finanzinstrumente, die zum
beizulegenden Zeitwert zu bewerten sind, basiert die Be-
wertung, falls vorhanden, auf Bérsenkursen oder sonsti-
gen Marktpreisen. Liegt kein Preis von einem aktiven
Markt vor, werden beobachtbare Marktpreise vergleich-
barer Finanzinstrumente verwendet. Sind keine Preise
vergleichbarer Instrumente verfiighar, werden Bewer-
tungsmodelle auf Basis von am Markt beobachtbaren
Parametern verwendet. Falls auch dies nicht moglich



ist, werden die Finanzinstrumente auf Basis von Model-
len mit nicht am Markt beobachtbaren Parametern be-
wertet. Bei den verwendeten Bewertungsmodellen han-
delt es sich um Marktstandardmodelle, auf die in der Note
,Beizulegende Zeitwerte (Fair Values) der Finanzinstru-
mente“ im Zusammenhang mit den Produkten eingegan-
gen wird.

Wertminderung Gemil IAS 39.58 sind alle finanziellen
Vermogenswerte auf Wertminderung zu priifen. Zu jedem
Bilanzstichtag untersucht die HRE einzelfallbezogen, ob
objektive Hinweise fiir eine Wertminderung vorliegen.
Die Kriterien zur Feststellung eines solchen objektiven
Hinweises sind insbesondere:

erhebliche finanzielle Schwierigkeiten des Kreditnehmers

iiberfdllige vertragliche Zins- oder Tilgungszahlungen

oder andere Vertragsbriiche

erhohte Wahrscheinlichkeit, dass der Kreditnehmer in

Insolvenz oder in ein sonstiges Sanierungsverfahren

gehen wird

Neuverhandlungen aufgrund von wirtschaftlichen Schwie-

rigkeiten

falls vorhanden, der Marktpreis des Vermogenswertes

fiir AfS-Eigenkapitalinstrumente eine signifikante und/

oder dauerhafte Wertminderung

Zwei Arten von Wertberichtigungen werden unterschieden:
Einzelwertberichtigungen und portfoliobasierte Wertbe-
richtigungen. Wertberichtigungen auf Forderungen werden
in einem eigenen Sonderkonto (Wertberichtigungen auf
Forderungen) ausgewiesen, anstatt den Buchwert dieses
Vermogenswertes zu mindern. Der Aufwand wird in der
Gewinn-und-Verlust-Rechnung unter der Kreditrisikovor-
sorge gezeigt. Einzelwertberichtigungen auf AfS-Finanz-
anlagen sowie Einzelwertberichtigungen und portfolio-
basierte Wertberichtigungen auf LaR-Finanzanlagen min-
dern direkt den Buchwert des Vermogenswertes. In der
Gewinn-und-Verlust-Rechnung wird der Aufwand im Fi-
nanzanlageergebnis ausgewiesen. Fiir finanzielle Vermo-
genswerte, deren Folgebewertung erfolgswirksam mit dem
beizulegenden Zeitwert erfolgt, ist ein Impairment im
beizulegenden Zeitwert impliziert.

Die HRE wertberichtigt Forderungen und Finanzanlagen,
deren Konditionen neu verhandelt wurden, falls objek-
tive Hinweise fiir eine Wertminderung vorliegen.

Zur Bemessung der Hohe der Wertberichtigung werden
insbesondere die folgenden Faktoren berticksichtigt:
das gesamte Engagement des Kunden gegeniiber der HRE
der Betrag und der Zeitpunkt der erwarteten Zins- und
Tilgungszahlung
der verwertbare Betrag der Sicherheit und die Wahr-
scheinlichkeit einer erfolgreichen Verwertung
die wahrscheinliche Hohe der Kosten zur Eintreibung
von AubBenstdnden
falls vorhanden, der Marktpreis des Vermogenswertes
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Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finan-
zielle Vermogenswerte, fiir die kein Hinweis auf Ein-
zelwertberichtigung identifiziert wurde, werden zur Be-
rechnung von portfoliobasierten Wertberichtigungen zu
kreditrisikoinhédrenten Portfolios zusammengefasst. Die
portfoliobasierten Wertberichtigungen berticksichtigen
eingetretene Wertminderungen, die noch nicht identifi-
ziert wurden. Die zur Bemessung der portfoliobasierten
Wertberichtigungen verwendeten Parameter werden regel-
méaBig tberpriift und gegebenenfalls angepasst. Die Wert-
minderungen werden insbesondere durch Beriicksichti-
gung folgender Faktoren bestimmt:

historische Verlustraten in Portfolios mit dhnlichen

Kreditrisiko-Charakteristika

eine Beurteilung, ob die derzeitigen wirtschaftlichen

Bedingungen und Kreditbedingungen sich im Vergleich

zur Vergangenheit verbessert oder verschlechtert haben

der geschitzte Zeitraum zwischen Eintreten und Iden-

tifizieren einer Wertminderung

Stand des gegenwartigen Konjunkturzyklus

Hinsichtlich des Zeitraums zwischen Eintreten und Iden-
tifizieren einer Wertminderung wurden die Schétzpara-
meter an die verbesserten Kreditprozesse angepasst. Wei-
tere Anpassungen erfolgten im Vergleich zum Vorjahr fiir
die Beriicksichtigung des Konjunkturzyklus, da dieser
sich zunehmend in den historischen Verlustraten nieder-
schldgt. Aufgrund der gednderten Parameter ergibt sich
eine um 323 Mio. € niedrigere portfoliobasierte Wertbe-
richtigung.

Hedge Accounting Sicherungsbeziehungen zwischen Fi-
nanzinstrumenten werden gemall IAS 39 als Fair Value
Hedge, Cashflow Hedge oder als Absicherung einer Netto-
investition in einen ausldndischen Geschéftsbetrieb ab-
gebildet. Sicherungsinstrumente sind iiberwiegend Zins-
derivate wie zum Beispiel Zins-Swaps und Optionen.
Uberwiegend werden Zinsrisiken abgesichert, aber auch
andere Risiken wie Wahrungsrisiken.

Fair Value Hedge Gemdl TAS 39 wird bei einem Fair Value
Hedge ein bilanzierter Vermdégenswert, eine bilanzierte
Verbindlichkeit, eine bilanzunwirksame feste Verpflich-
tung oder ein genau bezeichneter Teil eines solchen Ver-
mogenswertes, einer solchen Verbindlichkeit oder festen
Verpflichtung gegen eine Anderung des beizulegenden
Zeitwertes abgesichert, die auf ein bestimmtes Risiko zu-
riickzufithren ist und Auswirkungen auf das Perioden-
ergebnis haben konnte.

Erfillt die Absicherung des beizulegenden Zeitwertes im

Verlauf der Berichtsperiode die Voraussetzungen des IAS

39.88, so erfolgt die Bilanzierung folgendermalen:
Der Gewinn oder Verlust aus der erneuten Bewertung
des Sicherungsinstruments zum beizulegenden Zeitwert
(fir ein derivatives Sicherungsinstrument) oder die
Wéhrungskomponente seines geméal IAS 21 bewerteten
Buchwertes (fiir nicht-derivative Sicherungsinstrumente)
wird im Periodenergebnis erfasst und
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der Buchwert eines Grundgeschéfts wird um den dem
abgesicherten Risiko zuzurechnenden Gewinn oder Ver-
lust aus dem Grundgeschift angepasst und im Perioden-
ergebnis erfasst. Dies gilt fiir den Fall, dass das Grund-
geschéft ansonsten mit den Anschaffungskosten bewertet
wird. Der dem abgesicherten Risiko zuzurechnende
Gewinn oder Verlust wird im Periodenergebnis erfasst,
wenn es sich bei dem Grundgeschéft um einen zur Ver-
dulerung verfiigbaren (AfS) finanziellen Vermogenswert
handelt. Die Amortisierung des Anpassungsbetrages
wird bei Auflésung der Sicherungsbeziehung begonnen.

Das Fair Value Hedge Accounting wird von der HRE zur
Abbildung von Mikro-Hedge-Beziehungen verwendet. Das
Fair Value Hedge Accounting fiir ein Portfolio von Zins-
risiken wird nicht angewendet. Ineffektivitdten innerhalb
der nach IAS 39 zulédssigen Bandbreite werden in der
Zeile ,Ergebnis aus Sicherungszusammenhédngen“ ge-
zeigt. Zur Effektivitdtsmessung wird {iiberwiegend die
Regressionsanalyse verwendet. Die Dollar-Offset-Me-
thode wird zur Quantifizierung der Ineffektivitédt herange-
zogen. Wird eine Absicherungsbeziehung aus anderen
Griinden als der Ausbuchung der abgesicherten Position
beendet, wird die Differenz zwischen dem Buchwert der
abgesicherten Position zu diesem Zeitpunkt und dem
Wert, den diese Position ohne Absicherung aufgewiesen
hitte (die nicht-amortisierte Fair-Value-Anpassung), iiber
die verbleibende Restlaufzeit der urspriinglichen Absiche-
rung erfolgswirksam amortisiert. Wird das abgesicherte
Instrument beispielsweise infolge von Verkauf oder
Riickzahlung ausgebucht, wird die nicht-amortisierte
Fair-Value-Anpassung sofort erfolgswirksam erfasst.

Cashflow Hedge Bei einem Cashflow Hedge wird geméf
IAS 39 das Risiko schwankender Zahlungsstrome abgesi-
chert, das auf ein bestimmtes, mit dem bilanzierten Vermo-
genswert oder der bilanzierten Verbindlichkeit (wie bei-
spielsweise ein Teil oder alle kiinftigen Zinszahlungen einer
variabel verzinslichen Schuld) oder dem mit einer erwar-
teten und mit hoher Wahrscheinlichkeit eintretenden kiinf-
tigen Transaktion verbundenes Risiko zurtickzufithren ist
und Auswirkungen auf das Periodenergebnis haben kénnte.

Beim Cashflow Hedge Accounting werden Derivate bilan-
ziert, die im Rahmen des Aktiv-/Passiv-Managements der
Absicherung des Zinsédnderungsrisikos dienen. So werden
die zukiinftigen variablen Zinszahlungen fiir zinsvariable
Forderungen und Verbindlichkeiten vorwiegend mittels
Zins-Swaps in feste Zahlungen getauscht.

Das Cashflow-Hedge-Modell wird bei der HRE zur Absi-
cherung von Zinsrisiken auf Portfoliobasis eingesetzt.
Geplante Transaktionen werden dabei nicht angesetzt.

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

Der effektive Teil des Sicherungsinstruments wird erfolgs-
neutral in einer gesonderten Position des Eigenkapitals
(Cashflow-Hedge-Riicklage) erfasst. Der ineffektive Teil
des Sicherungsderivats wird erfolgswirksam im Ergebnis
aus Sicherungszusammenhédngen erfasst.

Eine Sicherungsbeziehung gilt als effektiv, wenn zu Be-
ginn und iiber die gesamte Laufzeit der Geschéfte Ande-
rungen der Zahlungsstrome der Grundgeschafte nahezu
vollstindig (Bandbreite von 80 % bis 125 %) durch Ande-
rungen der Zahlungsstrome der Sicherungsinstrumente
kompensiert werden. Um die Effektivitdt nachzuweisen,
werden vierteljahrlich die zukiinftigen variablen Zinszah-
lungen aus den zu sichernden Forderungen und Verbind-
lichkeiten den variablen Zinszahlungen aus den Zinsderi-
vaten in detaillierten Laufzeitbdndern gegeniibergestellt.
Zur Effektivitdtsmessung werden die Dollar-Offset-Me-
thode oder statistische Methoden verwendet.

In den Perioden, in denen die Zahlungsstrome der gesi-
cherten Grundgeschifte das Periodenergebnis beeinflussen,
wird die Cashflow-Hedge-Riicklage erfolgswirksam aufge-
16st. Falls eine Cashflow-Absicherung fiir eine vorgesehene
Transaktion als nicht mehr wirksam erachtet oder die Ab-
sicherungsbeziehung beendet wird, wird der kumulierte
Gewinn oder Verlust, der urspriinglich direkt im Eigenka-
pital gebucht worden war, auf dem Absicherungsinstru-
ment noch so lange dort behalten, bis die vereinbarte oder
vorgesehene Transaktion erfolgt. Zu diesem Zeitpunkt
wird der Gewinn oder Verlust erfolgswirksam gebucht.

Absicherung einer Nettoinvestition in einen auslandischen
Geschaftsbetrieb Die Absicherung einer Nettoinvestition
gegen Fremdwadhrungsrisiken aus der Umrechnung wird
auch als Net Investment Hedge bezeichnet. Die Bilanzie-
rung von Net Investment Hedges erfolgt in gleicher Weise
wie die von Cashflow Hedges. Die HRE hat im Geschafts-
jahr 2009 und zum 31. Dezember 2008 keine Nettoinvesti-
tionen in ausldndische Geschéftsbetriebe abgesichert.

7 Barreserve

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



8 Handelsaktiva

Die Handelsaktiva enthalten Wertpapiere des Handelsbe-
standes sowie positive Marktwerte von Handelsderivaten
und Stand-alone-Derivaten des Bankbuchs. Dariiber hinaus
werden innerhalb der Handelsaktiva Schuldscheindarle-
hen und Namensschuldverschreibungen sowie Schuldtitel
offentlicher Stellen, soweit sie Handelszwecken dienen,
ausgewiesen.

Handelsaktiva werden mit den beizulegenden Zeitwerten
bewertet. Bei nicht borsengehandelten origindren und de-
rivativen Finanzgeschédften wird der Bilanzwert mithilfe
interner Preismodelle auf Basis von Barwertkalkiilen be-
ziehungsweise Optionspreismodellen ermittelt. Bewer-
tungs- und Realisierungsgewinne und -verluste aus Han-
delsaktiva werden in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung
im Handelsergebnis ausgewiesen.

9 Forderungen

Forderungen werden in den Positionen Forderungen an
Kreditinstitute und Forderungen an Kunden ausgewiesen
und gemdB IAS 39 zu fortgefithrten Anschaffungskosten
bewertet, sofern es sich nicht um dFVTPL-Forderungen,
AfS-Forderungen oder Grundgeschifte eines Fair Value
Hedge handelt. dFVTPL-Finanzinstrumente werden zum
beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen des beizu-
legenden Zeitwertes werden erfolgswirksam erfasst. Zum
31. Dezember 2009 und zum 31. Dezember 2008 hatte
die HRE keine Forderungen der Kategorie AfS im Be-
stand.

Wertberichtigungen auf Forderungen werden in einer eige-
nen Position Risikovorsorge in der Gewinn-und-Verlust-
Rechnung gezeigt. Alle iibrigen Ertrdge und Aufwendungen
aus Forderungen inklusive der Nettogewinne und Netto-
verluste werden in der Position Zinsiiberschuss und dhn-
liche Ertrdge ausgewiesen.

10 Wertberichtigungen auf Forderungen
und Riickstellungen fiir Eventualverbindlichkeiten
und andere Verpflichtungen (Risikovorsorge)

Eine Risikovorsorge fiir Kreditrisiken wird gebildet, wenn
objektive Hinweise darauf schliefen lassen, dass nicht
der gesamte gemdl der urspriinglichen vertraglichen Be-
dingungen geschuldete Betrag eingebracht werden kann.
Der Bemessung der Risikovorsorge liegen im Wesent-
lichen Erwartungen hinsichtlich Kreditausfdllen, der
Struktur und Qualitdt der Kreditportfolios sowie gesamt-
wirtschaftliche Einflussfaktoren auf Einzel- und Portfo-
liobasis zugrunde.

Einzelwertberichtigungen Fiir alle erkennbaren Ausfall-
risiken entspricht die Risikovorsorge der Differenz zwi-
schen dem Buchwert des Vermogenswertes und dem Bar-
wert der erwarteten kiinftigen Cashflows. Letzterer wird
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anhand des urspriinglichen Effektivzinssatzes errechnet.
Marktzinsdnderungen wirken sich dabei nicht aus. Die
durch Zeitablauf bedingte Erhéhung des Barwerts einer
wertberichtigten Forderung (sogenanntes Unwinding) wird
als Zinsertrag ausgewiesen.

Portfoliobasierte Wertberichtigungen Forderungen, fiir die
kein objektiver Hinweis auf Wertminderung vorliegt, wer-
den gemal IAS 39.64 zu risikoinhédrenten Portfolios zu-
sammengefasst. Fiir diese werden portfoliobasierte Wert-
berichtigungen gebildet, deren Hohe sich nach aktuellen
Ereignissen, Informationen iiber signifikante Anderungen
im technologischen, marktbezogenen, wirtschaftlichen
oder rechtlichen Umfeld mit nachteiligen Folgen sowie
nach historischen Ausfallquoten bemisst.

Die Risikovorsorge unterteilt sich in Wertberichtigungen
auf Forderungen und Riickstellungen fiir Eventualver-
bindlichkeiten und andere Verpflichtungen wie noch nicht
in Anspruch genommene Kreditzusagen. Eine Wertberich-
tigung auf Forderungen wird als Abzugsposten auf der
Aktivseite der Bilanz ausgewiesen, wohingegen eine Riick-
stellung fiir Eventualverbindlichkeiten und andere Ver-
pflichtungen auf der Passivseite der Bilanz gezeigt wird.
In der Gewinn-und-Verlust-Rechnung werden grundsétz-
lich alle Effekte in der Position Kreditrisikovorsorge aus-
gewiesen. Lediglich der Ertrag aus der durch Zeitablauf
bedingten Erh6hung des Barwerts der wertberichtigten
Forderungen wird in der Position Zinsiiberschuss und
dhnliche Ertrdge gezeigt.

11 Finanzanlagen

In den Finanzanlagen werden dFVTPL-, LaR- und AfS-
Wertpapiere bilanziert. dFVTPL- und AfS-Finanzanlagen
werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderun-
gen des beizulegenden Zeitwertes von dFVTPL-Finanz-
anlagen werden erfolgswirksam erfasst und im Ergebnis
aus Sicherungszusammenhéngen ausgewiesen. Anderun-
gen des beizulegenden Zeitwertes von AfS-Finanzanlagen
werden erfolgsneutral in einer gesonderten Position des
Eigenkapitals erfasst (AfS-Riicklage), bis der Vermdogens-
wert verkauft, eingezogen oder anderweitig abgegangen
ist oder eine Wertminderung fiir den finanziellen Vermo-
genswert gemal IAS 39.58 ff. festgestellt wurde, sodass zu
diesem Zeitpunkt der zuvor im Eigenkapital erfasste ku-
mulative Gewinn oder Verlust erfolgswirksam wird. Ein-
zelwertberichtigungen auf AfS-Finanzanlagen mindern
direkt den Buchwert des Vermogenswertes. Portfolio-
basierte Wertberichtigungen sind nicht auf AfS-Finanz-
anlagen zu bilden. AfS-Finanzanlagen, die effektiv gegen
Marktpreisrisiken abgesichert sind, werden im Rahmen
des Fair Value Hedge Accounting abgebildet. LaR-Finanz-
anlagen werden zu fortgefiithrten Anschaffungskosten be-
wertet. Einzelwertberichtigungen und portfoliobasierte
Wertberichtigungen auf LaR-Finanzanlagen mindern di-
rekt den Buchwert des Vermdgenswertes. In den Ge-
schéftsjahren 2009 und 2008 hatte die HRE keine HtM-
Finanzanlagen.
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12 Sachanlagen

Sachanlagen werden grundsétzlich zu Anschaffungs- oder
Herstellungskosten bewertet. Die Buchwerte werden — so-
weit es sich um abnutzbare Vermogenswerte handelt — um
planméBige lineare Abschreibungen entsprechend der er-
warteten Nutzungsdauer gemindert. Dariiber hinaus wer-
den Sachanlagen mindestens einmal jahrlich auf Anhalts-
punkte fiir eine auBerplanmédBige Wertminderung gepriift.
Sofern eine Wertminderung eingetreten ist, erfolgt eine
aulBerplanméBige Abschreibung. Entfallen die Griinde fiir
die auBerplanmaBige Abschreibung, werden Zuschreibun-
gen maximal bis zur Hohe der fortgefiihrten Anschaf-
fungs- oder Herstellungskosten vorgenommen. Bei Ein-
bauten in gemieteten Gebduden wird die Vertragsdauer
unter Berticksichtigung von Verldngerungsoptionen zu-
grunde gelegt, wenn sie kiirzer ist als die wirtschaftliche
Nutzungsdauer.

Wirtschaftliche Nutzungsdauer

in Jahren

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

Nachtrdaglich angefallene Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten werden aktiviert, sofern dem Unternehmen
ein zusédtzlicher wirtschaftlicher Nutzen entsteht. MaB-
nahmen zum Erhalt der Sachanlagen werden in dem Ge-
schéftsjahr, in dem sie entstanden sind, erfolgswirksam
erfasst.

13 Immaterielle Vermogenswerte

Unter den immateriellen Vermoégenswerten ist im Wesent-
lichen erworbene und selbst erstellte Software ausgewie-
sen. Geschifts- oder Firmenwerte, Markennamen und
Kundenbeziehungen sind seit ihrer vollstindigen Ab-
schreibung im Jahr 2008 nicht mehr aktiviert.

Software stellt immaterielle Vermdgenswerte mit begrenz-
ter Nutzungsdauer dar. Erworbene Software wird zu fort-
gefithrten Anschaffungskosten bewertet. Selbst erstellte
Software aktiviert die HRE, wenn der Konzern mit grofer
Wahrscheinlichkeit wirtschaftliche Vorteile ziehen kann
und sich die Aufwendungen zuverlédssig bestimmen las-
sen. Die aktivierungsfihigen Aufwendungen fiir selbst
erstellte Software umfassen externe, direkt zurechenbare
Kosten fiir Material und Dienstleistungen sowie Perso-
nalaufwendungen fiir Mitarbeiter, die unmittelbar mit
der Erstellung von selbst genutzter Software befasst sind.
Software wird iiber eine erwartete Nutzungsdauer von
drei bis fiinf Jahren linear abgeschrieben. Dariiber hinaus
sind immaterielle Vermogenswerte mit begrenzter Nut-
zungsdauer mindestens jahrlich und wenn es einen An-
haltspunkt dafiir gibt, dass der immaterielle Vermogens-
wert wertgemindert sein konnte, auf Werthaltigkeit zu
priifen.

14 Sonstige Aktiva

Unter den Sonstigen Aktiva werden vor allem die positiven
beizulegenden Zeitwerte aus derivativen Finanzinstru-
menten (Hedging-Derivate und Derivate, die dFVTPL-
Finanzinstrumente sichern), Rettungserwerbe und die ak-
tivierte Uberdeckung der Riickdeckungsversicherung fiir
Pensionsverpflichtungen ausgewiesen. Rettungserwerbe
werden wie Vorrdte gemdl IAS 2 mit dem niedrigeren
Wert aus Anschaffungskosten und NettoverduBerungswert
bewertet.

15 Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten, die nicht Grundgeschéfte eines effek-
tiven Fair Value Hedges sind und die nicht der Kategorie
dFVTPL angehoren, werden zu fortgefithrten Anschaf-
fungskosten bilanziert. Agien und Disagien werden da-
bei anteilig beriicksichtigt. Unverzinsliche Verbindlich-
keiten werden mit ihrem Barwert angesetzt. Die HRE
hat Verbindlichkeiten nicht in die Bewertungskategorie
dFVTPL designiert. Alle Ertrdge und Aufwendungen aus
Verbindlichkeiten inklusive der als Nettogewinne und
Nettoverluste gezeigten Einlésungsgewinne und -verluste
werden in der Position Zinsiiberschuss und dhnliche Er-
trage gezeigt.

16 Handelspassiva

Unter den Handelspassiva sind die zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Refinanzierungspositionen des Han-
delsbestandes ausgewiesen. Dariiber hinaus sind in den
Handelspassiva negative Marktwerte von Handelsderiva-
ten und Stand-alone-Derivaten des Bankbuchs enthalten.
Handelspassiva werden mit den beizulegenden Zeitwer-
ten bewertet. Bewertungs- und Realisierungsgewinne und
-verluste aus Handelspassiva werden in der Gewinn-und-
Verlust-Rechnung im Handelsergebnis ausgewiesen.

17 Riickstellungen

Bei der Ermittlung der Riickstellungen fiir ungewisse
Verbindlichkeiten und drohende Verluste aus schweben-
den Geschiften wird die bestmdgliche Schédtzung nach
IAS 37.36 ff. verwendet. Langfristige Riickstellungen wer-
den grundsitzlich abgezinst.

Riickstellungen fiir leistungsorientierte Pensionen und &hn-
liche Verpflichtungen werden auf der Basis versicherungs-
mathematischer Gutachten gemdB IAS 19 gebildet. Die
Berechnung erfolgt nach der ,,Projected Unit Credit“-Me-
thode (Anwartschaftsbarwertverfahren) und berticksich-
tigt neben dem Barwert der erdienten Pensionsanspriiche
auch die noch ungetilgten versicherungsmathematischen
Gewinne und Verluste. Diese ergeben sich aus Abweichun-
gen zwischen den erwarteten und den tatsdchlich ein-
getretenen Werten (zum Beispiel mehr oder weniger Inva-



liditédts- oder Todesfélle als nach den verwendeten Rech-
nungsgrundlagen erwartet) oder aus Anderungen der
Berechnungsparameter.

Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste
werden nach dem sogenannten Korridorverfahren behan-
delt: Eine erfolgswirksame Beriicksichtigung ist demnach
in den Folgejahren erst dann vorzunehmen, wenn die ins-
gesamt zum Abschlussstichtag aufgelaufenen Gewinne
oder Verluste den Korridor von 10 % des hoheren Betrags
aus dem Barwert der erdienten Pensionsanspriiche und
den Vermogenswerten einer eventuell vorhandenen exter-
nen Versorgungseinrichtung tiberschreiten. Die Verteilung
des erfolgswirksam zu behandelnden Betrages erfolgt tiber
die erwartete durchschnittliche Restlebensarbeitszeit der
vom Plan erfassten Arbeitnehmer.

Der Zinssatz zur Diskontierung der leistungsorientierten
Pensionsverpflichtungen orientiert sich an dem langfris-
tigen Zinssatz fiir erstklassige festverzinsliche Unterneh-
mensanleihen am Abschlussstichtag.

Die HRE hat zum 1. Januar 2005 eine nach IAS 19 als
,Qualifying Insurance Policy” zu behandelnde Riickde-
ckungsversicherung abgeschlossen, um Teile der Risiken
aus den leistungsorientierten Pensionszusagen abzusichern.
Die Riickdeckungsversicherungen sind an die Versorgungs-
berechtigten verpfandet und stellen Planvermogen geméal
IAS 19 dar. Die Pensionsverpflichtungen sind mit dem
Planvermdogen unter Beriicksichtigung der Begrenzung ge-
méal IAS 19.58 zu saldieren.

Der im Verwaltungsaufwand in der Position Aufwendun-
gen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung enthaltene
Aufwand fiir leistungsorientierte Pensionszusagen wurde
gemdl IAS 19 um die erwarteten Ertrdge aus dem Plan-
vermdogen gemindert.

18 Sonstige Passiva

Unter den Sonstigen Passiva werden neben den nega-
tiven beizulegenden Zeitwerten aus derivativen Finanz-
instrumenten (Hedging-Derivate und Derivate, die
dFVTPL-Finanzinstrumente sichern) vor allem abge-
grenzte Verbindlichkeiten ausgewiesen. Dabei handelt es
sich um Verbindlichkeiten fiir erhaltene oder gelieferte
Giiter oder Dienstleistungen, die weder bezahlt noch vom
Lieferanten in Rechnung gestellt oder formal vereinbart
wurden. Hierzu gehoren auch kurzfristige Verbindlich-
keiten gegeniiber Mitarbeitern, zum Beispiel Gleitzeitgut-
haben und Urlaubsanspriiche. Die abgegrenzten Schul-
den sind in Hohe der voraussichtlichen Inanspruchnahme
angesetzt worden.

Sofern die hier aufgezidhlten Verpflichtungen am Abschluss-
stichtag noch nicht genau quantifizierbar und die Vor-
aussetzungen des IAS 37 zur Bildung von Riickstellungen
erfiillt sind, sind die Verpflichtungen unter den Riick-
stellungen auszuweisen.
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19 Nachrangkapital

Nachrangkapital darf im Falle des Konkurses oder der
Liquidation erst nach Befriedigung aller nicht nachran-
gigen Gldubiger zuriickgezahlt werden. Das Nachrang-
kapital der HRE umfasst nachrangige Verbindlichkeiten,
Genussrechtskapital und Hybride Kapitalinstrumente. Bei
einigen Instrumenten des Nachrangkapitals nehmen die
Inhaber an einem etwaigen Jahresfehlbetrag beziehungs-
weise Bilanzverlust teil. Dariiber hinaus kann unter be-
stimmten Voraussetzungen der Zinsanspruch entfallen
oder sich reduzieren. Bei anderen Instrumenten entfallt
bei einem Jahresfehlbetrag lediglich die Verzinsung,
wobei diese, je nach Gestaltungsform, wieder aufgeholt
werden kann.

Die von Unternehmen der HRE emittierten Nachrang-
kapitalinstrumente werden gemdB IAS 32 als finanzielle
Verbindlichkeit oder als Eigenkapitalinstrument entspre-
chend der wirtschaftlichen Substanz der vertraglichen
Vereinbarung und den Begriffsbestimmungen fiir finan-
zielle Verbindlichkeiten und Eigenkapitalinstrumente klas-
sifiziert. Finanzielle Verbindlichkeiten werden zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Die fortgefiihrten
Anschaffungskosten sind der Betrag, mit dem das Nach-
rangkapital beim erstmaligen Ansatz bewertet wurde, ab-
ziiglich Tilgungen, zuziiglich oder abziiglich der kumu-
lierten Amortisation einer etwaigen Differenz zwischen
dem urspriinglichen Betrag und dem bei Endfilligkeit
riickzahlbaren Betrag unter Anwendung der Effektivzins-
methode sowie abziiglich etwaiger erwarteter Minderun-
gen an Zins- und/oder Kapitaldienst.

Im Rahmen der Anwendung der Effektivzinsmethode fiihr-
ten in den Jahren 2008 und 2009 eine erwartete Minde-
rung des Zinsanspruchs und/oder eine erwartete Verlust-
teilnahme des Nachrangkapitals zu einer Abwertung des
Nachrangkapitals. Diese Abwertung wird als Zinsertrag
in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung dargestellt. In den
Folgejahren wird aus der durch Zeitablauf bedingten Er-
hohung des Barwertes ein Aufwand resultieren.

20 Stille Einlage

In 2009 hat der SoFFin der Deutschen Pfandbriefbank
AG eine stille Einlage in Hohe von 1,0 Mrd. € zur Verfii-
gung gestellt. Die stille Einlage wurde auf unbestimmte
Zeit geschlossen. An einem Bilanzverlust der Deutschen
Pfandbriefbank AG nimmt der stille Gesellschafter SoF-
Fin bis zur vollen Hohe der stillen Einlage teil. In Uber-
einstimmung mit der wirtschaftlichen Substanz der ver-
traglichen Vereinbarung und den Regelungen des IAS 32
wurde die stille Einlage beim erstmaligen Ansatz als Ei-
genkapitalinstrument klassifiziert. Die Bewertung der
stillen Einlage im Zugangszeitpunkt erfolgt zu Anschaf-
fungskosten, die dem Fair Value der erhaltenen Gegen-
leistung entsprechen.
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21 Aktienbasierte Vergiitung

Zum 31. Dezember 2009 hat kein Unternehmen der HRE
aktienbasierte Vergiitungen zugesagt. Alle zugeteilten
Aktien der HRE Holding des Mitarbeiterbeteiligungs-
plans der DEPFA Bank plc wurden im zweiten Quartal
2009 an die Mitarbeiter des Konzerns iibertragen und
sind spétestens mit dem Squeeze-out auf den SoFFin
iibergegangen.

22 Wahrungsumrechnung

Die Wahrungsumrechnung erfolgt nach den Vorschriften
des IAS 21. Zum Abschlussstichtag werden monetére Pos-
ten in Fremdwédhrung zum Stichtagskurs in die funktio-
nale Wahrung umgerechnet. Die Berichtswahrung ist Euro.
Nicht-monetére Posten, die zu historischen Anschaffungs-
kosten in einer Fremdwéhrung bewertet wurden, werden
mit ihrem Anschaffungskurs angesetzt.

Ertrage und Aufwendungen, die sich aus der Wahrungs-
umrechnung bei den einzelnen Konzerngesellschaften er-
geben, werden grundsétzlich erfolgswirksam in der Posi-
tion Saldo sonstige betriebliche Ertrdge/Aufwendungen
erfasst.

Im vorliegenden Konzernabschluss sind die Bilanzpositio-
nen der Tochterunternehmen, soweit sie nicht in Euro bi-
lanzieren, mit marktgerechten Kursen am Abschlussstich-
tag umgerechnet. Fiir die Umrechnung der Aufwendungen
und Ertrdge dieser Tochterunternehmen werden Durch-
schnittskurse verwendet. Differenzen aus der Umrechnung
der Abschliisse der Tochterunternehmen werden erfolgs-
neutral behandelt und sind in der Entwicklung des Eigen-
kapitals ausgewiesen. Der Konsolidierungskreis schliefit
keine Unternehmen aus Hochinflationsldndern ein.

23 Ertragsteuern

Die Bilanzierung und Bewertung von Ertragsteuern erfolgt
gemdl IAS 12. Latente Steuern werden bis auf die im
Standard festgelegten Ausnahmen fiir alle tempordren
Differenzen zwischen den Wertansidtzen nach IFRS und
den Steuerwerten sowie auf die Unterschiedsbetrége, die
sich aus der konzerneinheitlichen Bewertung und Kon-
solidierung ergeben, gebildet (bilanzorientiertes Vorgehen).
Latente Steueranspriiche aufgrund von ungenutzten steu-
erlichen Verlustvortrdgen, Zinsvortrdgen und Steuergut-
schriften werden angesetzt, soweit dies nach IAS 12.34 ff.
notwendig ist.

Die Berechnung der latenten Steuern erfolgt mit den je-
weiligen nationalen Steuersétzen, die zum Zeitpunkt des
Ausgleichs der Differenzen erwartet werden, denn die
Konzeption der latenten Steuern beruht auf der Darstel-
lung zukiinftiger Steueranspriiche beziehungsweise Steu-
erverpflichtungen (Liability-Methode). Anderungen der
Steuersitze sind beriicksichtigt. Die Auszahlung des per

31. Dezember 2006 aktivierten Korperschaftsteuerminde-
rungsguthabens erfolgt seit dem 1. Januar 2008 unabhén-
gig von einer Dividendenzahlung iiber einen Zeitraum
von zehn Jahren. Der unverzinsliche Anspruch war mit
dem Barwert zu bewerten. Fiir die Diskontierung wurde
ein Zinssatz von 3,7 % p.a. verwendet. Anderungen des
aktivierten Korperschaftsteuerminderungsguthabens auf-
grund im Jahr 2009 fiir frithere Veranlagungszeitrdume
erlassener Steuerbescheide sind entsprechend erfolgswirk-
sam berticksichtigt worden.

24 Zur VerduBerung gehaltene Vermoégenswerte

Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte
oder VerduBerungsgruppen sind nach IFRS 5 am Bilanz-
stichtag mit dem niedrigeren Wert aus Buchwert und bei-
zulegendem Zeitwert abziiglich VerduBerungskosten zu
bewerten. Die Vermdgenswerte sind separat in der Bilanz
auszuweisen. Die HRE hatte zum 31. Dezember 2009 und
zum 31. Dezember 2008 keine wesentlichen zur Verdufe-
rung gehaltenen Vermogenswerte im Bestand.

25 Zukunftsbezogene Annahmen
und Schatzungsunsicherheiten

Bei der Aufstellung des Abschlusses trifft die HRE zu-
kunftsbezogene Annahmen sowie Schéitzungen. Dadurch
kann ein betriachtliches Risiko entstehen, dass innerhalb
des nédchsten Geschiftsjahres eine wesentliche Anpassung
der ausgewiesenen Vermogenswerte und Schulden erfor-
derlich wird.

Unternehmensfortfiihrung Der Konzernabschluss der HRE
Holding basiert auf der Annahme, den Geschiéftsbetrieb
fortzufiihren. Die Voraussetzungen fiir eine Unternehmens-
fortfithrung sind im Prognosebericht beschrieben.

Nicht vorzeitig angewendete Standards Standards, die
neu herausgegeben oder iiberarbeitet wurden und die
nicht vorzeitig angewendet werden, konnten im Rahmen
der erstmaligen Anwendung zu Anderungen in der Bi-
lanzierung und Bewertung sowie im Ausweis der Vermo-
genswerte und Schulden fithren. Die nicht vorzeitig an-
gewendeten Standards sind ausfiihrlich in Note 2 be-
schrieben.

Wertberichtigungen auf Forderungen Das Kreditportfolio
der HRE wird mindestens jahrlich auf Wertminderungen
iiberpriift. Es ist zu beurteilen, ob die erwarteten zukiinf-
tigen Zahlungsstrome niedriger als die tatsdchlich verein-
barten Zahlungsstrome sind. Dabei ist abzuschétzen, ob
beobachtbare Daten auf eine messbare Verringerung der
erwarteten zukiinftigen Zahlungsstrome hinweisen. Hin-
weise umfassen beispielsweise beobachtbare Daten, die
auf eine nachteilige Verdnderung beim Zahlungsstand von
Kreditnehmern schlieBen lassen, sowie volkswirtschaft-
liche oder wirtschaftliche Faktoren, die mit Ausfillen
des Portfolios korrelieren. Die Methoden und die Annah-



men zur Schéitzung der Hohe und des zeitlichen Verlaufs
der Zahlungsstrome werden regelméaBig tiberpriift, damit
die Differenzen zwischen geschédtzten und tatsdchlichen
Ausfillen moglichst gering gehalten werden konnen. Der
Ermittlung der portfoliobasierten Wertberichtigungen lie-
gen ferner die Annahme der Verlust-Bestimmungs-Periode
(Loss Identification Period) wie auch das erwartete Volu-
men, basierend auf statistischen Daten, zugrunde.

Wertberichtigungen auf Finanzanlagen Fiir die Bewertung
der Mehrheit der strukturierten Produkte und fiir andere
Wertpapiere waren in den Jahren 2008 und 2009 keine
verldsslichen Marktpreise vorhanden. Diese wurden mit-
hilfe von Bewertungsmodellen auf Basis von am Markt
beobachtbaren Parametern bewertet. Dazu werden die er-
warteten Zahlungsstréme mit den pro Produktart, Rating-
kategorie und Wahrung zugeordneten Swap-Kurven dis-
kontiert. Die Methoden und die Annahmen zur Schéitzung
der Hohe und des zeitlichen Verlaufs der Zahlungsstréme
werden regelméBig tiberpriift, damit die Differenzen zwi-
schen geschitzten und tatséchlichen Ausfdllen maglichst
gering gehalten werden kénnen.

Beizulegende Zeitwerte von origindren und derivativen Fi-
nanzinstrumenten Die beizulegenden Zeitwerte von Finanz-
instrumenten, die nicht auf aktiven Markten notiert sind,
werden mithilfe von Bewertungsmodellen ermittelt. In
solchen Fillen erfolgt regelmiBig eine Uberpriifung, ob
die Bewertungsmodelle einen vergleichbaren MaBstab fiir
die aktuellen Marktpreise liefern. Aus praktischen Griin-
den konnen in den Bewertungsmodellen nur quantifizier-
bare Faktoren (zum Beispiel Zahlungsstrome, Diskontie-
rungssétze) berticksichtigt werden, die gleichwohl Schét-
zungen erfordern. Anderungen von Annahmen iiber
diese Faktoren konnten die beizulegenden Zeitwerte der
Finanzinstrumente beeinflussen.

Eingebettete Derivate Ein eingebettetes Derivat ist gemal
IAS 39.11 vom Basisvertrag zu trennen und separat zu
bewerten, wenn neben anderen Kriterien die wirtschaft-
lichen Merkmale und Risiken des eingebetteten Deri-
vats nicht eng mit den wirtschaftlichen Merkmalen und
Risiken des Basisvertrages verbunden sind. Die wirt-
schaftlichen Risiken von Grundgeschift und eingebette-
tem Derivat werden mit aktuellen Messmethoden ge-
messen, um das Vorliegen einer Trennungspflicht zu
beurteilen.

Konzernabschluss
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Hedge Accounting Beziehungen zwischen Grundgeschéften
und Sicherungsinstrumenten kénnen im Hedge Accoun-
ting abgebildet werden. Eine Beziehung qualifiziert sich
nur dann fir das Hedge Accounting, wenn bestimmte
Bedingungen gemdl IAS 39.88 erfiillt sind. Unter ande-
rem muss die Absicherung hinsichtlich der Erreichung
einer Kompensation der Risiken aus Anderungen des bei-
zulegenden Zeitwertes oder der Cashflows in Bezug auf das
abgesicherte Risiko als in hohem Mafe wirksam gelten.

Die Ermittlung der Wirksamkeit der Risikoabsicherung ist
abhéngig von Risikomessmethoden, den verwendeten Pa-
rametern und Annahmen zur Eintrittswahrscheinlich-
keit. Diese Methoden und Parameter werden im Einklang
mit den Risikomanagement-Zielsetzungen und -Strategien
weiterentwickelt.

Ertragsteuern Die HRE unterliegt bei der Kalkulation der
Ertragsteuern den unterschiedlichsten nationalen Steuer-
regelungen. Zur Beurteilung des Steueraufwands sind je-
weils Schatzungen erforderlich, die mit den zum Ab-
schlussstichtag vorhandenen Erkenntnissen eng an der im
folgenden Geschiftsjahr zu erstellenden Jahressteuererkla-
rung orientiert sind. In einigen Ldndern sind die tatsdch-
lichen Steuerlasten, die auf das laufende Geschéftsjahr
entfallen, erst nach entsprechender Steuerpriifung endgiil-
tig festzustellen. Diese Abweichungen vom geschitzten
Steueraufwand kénnen den Steueraufwand in zukiinftigen
Geschiftsjahren positiv oder negativ beeinflussen.

Bei der Aktivierung von Verlustvortrdgen und sonstigen
Steuergutschriften unterliegen sowohl die Hohe als
auch die tatsdchliche Verfiighbarkeit Schatzungen. We-
sentliche Verlustvortrdge sind dem deutschen Steuerrecht
zuzuordnen und héngen in ihrer Verfiigbarkeit unter an-
derem von den Einschrdankungen der §§ 8 Abs. 4 und 8c
KStG beziehungsweise § 10a GewStG ab. Latente Steuer-
anspriiche auf Verlustvortrdge sind in dem Umfang bi-
lanziert, in dem es wahrscheinlich ist, dass ein zukiinfti-
ges zu versteuerndes Ergebnis zur Verfiigung stehen
wird, gegen das die noch nicht genutzten steuerlichen
Verlustvortrdage verwendet werden konnen.

Die Hohe der zukiinftigen Auszahlungen des Korper-
schaftsteuerminderungsguthabens wurde unter Barwert-
betrachtung mit Beriicksichtigung einer Verzinsung von
3,7 % p.a. ermittelt.
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Segmentberichterstattung

26 Erlduterungen zur Segmentberichterstattung
nach Geschéaftssegmenten

Die HRE richtet ihr Geschéft neu aus. Zum einen werden
die strategischen, zukunftsfdhigen Geschéftsfelder her-
ausgearbeitet, wofiir die strategischen Aktivitdten in der
Kernbank Deutsche Pfandbriefbank AG gebtindelt werden.
Zum anderen werden nicht-strategische Portfolios abge-
baut, wobei die Gewinn-und-Verlust-Rechnung weitest-
gehend nicht belastet werden soll. Parallel zu dieser ver-
abschiedeten Neuausrichtung der HRE wird die bestehende
Segmentstruktur grundlegend tiberarbeitet. Bis die Unter-
nehmenssteuerung vollstandig umgestellt sein wird, un-
terteilt die HRE ihre Geschaftsaktivitdten weiterhin in die
drei operativen Segmente Commercial Real Estate, Public
Sector & Infrastructure Finance und Capital Markets &
Asset Management. Dariiber hinaus wird das Corporate
Center ausgewiesen.

Commercial Real Estate (CRE) In diesem Geschiftssegment
werden vor allem das internationale und das deutsche
Geschift an strategischen gewerblichen Immobilienfinan-
zierungen inklusive der Kundenderivate der Deutschen
Pfandbriefbank AG zusammengefasst.

Public Sector & Infrastructure Finance (PS & IF) Das Geschiifts-
segment umfasst vor allem das Public-Sector-Geschift.
Dartiiber hinaus beinhaltet das Segment das Portfolio der
Infrastrukturfinanzierungen und Asset-Based-Finanzie-
rungen.

Capital Markets & Asset Management (CM&AM) Das Ge-
schaftssegment umfasst das Capital-Markets- und Asset-
Management-Geschéft des Konzerns. Die Plattform Ca-
pital Markets beinhaltet die Mehrheit der Handelsaktiva

und Handelspassiva sowie die Ertrdge aus Verbriefungen
und dem Geschift aus bestimmten Kundenderivaten. Die
Plattform Asset Management umfasst unter anderem die
Positionierung in Guaranteed Investment Contracts (GIC).

In der Spalte Corporate Center sind die Ergebnisbeitrdge
aus bestimmten nicht strategiekonformen Portfolios wie
den CDOs und MBS dargestellt. Dariiber hinaus beinhaltet
es Ergebnisbeitrdge aus der HRE Holding sowie die Auf-
wendungen wesentlicher Konzernfunktionen.

Der Segmentbericht der HRE basiert auf den internen Con-
trolling-Instrumenten und dem Management-Informations-
System, das gemdf IFRS erstellt wird. Ertrdge und Auf-
wendungen werden verursachungsgerecht zugeordnet,
wobei bei der Ertragszuordnung Portfoliostrukturen zu-
grunde liegen. Verwaltungsaufwendungen werden verur-
sachungsgerecht den Segmenten zugerechnet. Die Seg-
mente erzielten nur konzernexterne Ertrédge, nicht jedoch
Ertrdge mit anderen Segmenten der HRE oder mit dem
Corporate Center. Es gab daher keine Konsolidierungs-
sachverhalte zwischen den Segmenten oder mit dem Cor-
porate Center. Grundlage der Management-Information
sind die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des
Konzernabschlusses nach IFRS. Eine Uberleitung auf die
im Konzernabschluss verwendeten Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden ist demnach nicht erforderlich.

Die Cost-Income-Ratio ist das Verhéltnis zwischen dem
Verwaltungsaufwand und den operativen Ertrdgen, beste-
hend aus dem Zinstiberschuss und dhnlichen Ertrdgen,
dem Provisionsiiberschuss, dem Handelsergebnis, dem
Finanzanlageergebnis, dem Ergebnis aus Sicherungszusam-
menhédngen und dem Saldo der sonstigen betrieblichen
Ertrage/Aufwendungen.
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27 Erfolgsrechnung nach Geschaftssegmenten

Ertrage/Aufwendungen
Corporate
in Mio. € CRE PS&IF CM &AM Center HRE
Operative Ertrage 2009 587 148 31 —347 419
2008 876 609 —506 -1.564 —585
Zinsuiberschuss und ahnliche Ertrage 2009 632 683 65 16 1.396
2008 756 730 73 74 1.633
Provisionsiiberschuss 2009 97 —477 =73 -189 —642
2008 95 -39 5 -29 32
Handelsergebnis 2009 -151 34 — -37 -154
2008 —45 —-124 —518 —322 —1.009
Finanzanlageergebnis 2009 3 -7 33 -30 -1
2008 58 13 -61 —1.419 —1.409
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 2009 — -86 6 -37 -117
2008 = 26 =5 65 86
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen 2009 6 1 — -70 -63
2008 12 3 = 67 82
Kreditrisikovorsorge 2009 1.866 203 - 22 2.091
2008 1.066 420 = 170 1.656
Verwaltungsaufwand 2009 177 89 26 249 541
2008 155 75 32 343 605
Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte 2009 — - - - -
und immaterielle Vermégenswerte der DEPFA 5008 _ _ _ 5482 5482
Saldo Uibrige Ertrage/Aufwendungen 2009 -1 3 — -10 -8
2008 =5 -8 — -34 —47
Ergebnis vor Steuern 2009 -1.457 -141 5 -628 -2.221
2008 -350 106 —538 —4.593 —5.375
Kennziffer
in % CRE PS&IF CM &AM HRE
Cost-Income-Ratio 2009 30,2 60,1 83,9 >100,0
2008 17,7 12,3 >100,0 >100,0
28 Bilanzsumme nach Geschiftssegmenten
Bilanzsumme nach Geschiftssegmenten
Corporate
in Mio. € CRE PS&IF CM&AM Center HRE
Summe der Vermodgenswerte 31.12.2009 54.608 270.044 16.878 18.146 359.676

31.12.2008 58.703 295.240 32.934 32.777 419.654
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29 Bankaufsichtsrechtliche Kennzahlen (auf HGB-Basis)
nach Geschiftssegmenten

Die risikogewichteten Aktiva und die Marktrisikopositio-
nen stellen sich wie folgt dar:

Risikogewichtete Aktiva?

Corporate
in Mrd. € CRE PS&IF CM &AM Center HRE
Insgesamt 31.12.2009 27,1 37,5 7,8 8,6 81,0
31.12.2008 26,9 41,1 10,7 16,6 95,3

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

Marktrisikopositionen

Corporate
in Mio. € CRE PS&IF CM &AM Center HRE
Wahrungsrisiken 31.12.2009 36 — 1 — 37
31.12.2008 63 — 1 - 64
Zinsrisiken 31.12.2009 - - 198 - 198
31.12.2008 - - 282 - 282
Insgesamt 31.12.2009 36 - 199 - 235
31.12.2008 63 - 283 - 346
30 Aufgliederung der operativen Ertriage
Operative Ertrage nach Produkten
Operative Ertrage nach Produkten
in Mio. € 2009 2008
Commercial-Real-Estate-Finanzierungen 587 876
Public-Sector-Finanzierungen 137 463
Infrastructure-Finanzierungen 11 146
Sonstige Produkte —-316 —2.070
Insgesamt 419 —-585
Operative Ertrage nach Regionen Die HRE unterscheidet zum
31. Dezember 2009 die Regionen Deutschland, sonstiges
Europa und Amerika/Asien. In der Spalte Corporate Cen-
ter sind neben Konsolidierungsvorgdngen die Ergebnis-
beitrdge aus den nicht-strategischen Portfolios dargestellt.
Dariiber hinaus beinhaltet es Ergebnisbeitrdge aus dem
Corporate Center. Die Zurechnung der Werte zu den Re-
gionen richtet sich nach dem Sitz der Konzernunterneh-
men beziehungsweise deren Niederlassungen.
Operative Ertrage nach Regionen
Sonstiges Corporate
in Mio. € Deutschland Europa  Amerika/Asien Center HRE
Operative Ertrage 2009 540 =277 240 -84 419
2008 —935 111 422 —-183 —585

Operative Ertrage nach Kunden Die HRE hat keinen exter-
nen Kunden, mit dem 10% oder mehr der operativen Er-
trage erzielt werden.
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31 Zinsiiberschuss und dhnliche Ertrage

Zinsiiberschuss und dhnliche Ertrage
nach Ertrags-/Aufwandsart

in Mio. € 2009 2008
Zinsertrdge und dhnliche Ertrige 12.108 16.828
Kredit- und Geldmarktgeschafte 8.861 12.876
Festverzinsliche Wertpapiere
und Schuldbuchforderungen 3.247 3.927
Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere — 2
Beteiligungen - 6
Nachrangkapital - 16
Sonstige - 1
Zinsaufwendungen
und dhnliche Aufwendungen 10.712 15.195
Verbindlichkeiten 3.641 6.605
Verbriefte Verbindlichkeiten 6.294 8.496
Nachrangkapital 36 =
Laufendes Ergebnis aus Swap-
Geschaften (Saldo aus Zinsertragen
und Zinsaufwendungen) 741 94
Insgesamt 1.396 1.633

Die Gesamtzinsertrdge fiir finanzielle Vermogenswerte,
die nicht als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
zu bewerten eingestuft sind, betragen 12,1 Mrd. € (2008:
16,7 Mrd. €). Die Gesamtzinsaufwendungen fiir finanzi-
elle Verbindlichkeiten, die nicht als erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert zu bewerten eingestuft sind, be-
laufen sich auf 10,0 Mrd. € (2008: 15,1 Mrd. €).

Die Position Zinsiiberschuss und &hnliche Ertrdge enthalt
einen Ertrag in Hohe von 103 Mio. € (2008: 37 Mio. €) aus
der durch Zeitablauf bedingten Erh6hung des Barwerts
der wertberichtigten Forderungen und einen Aufwand in
Hohe von —24 Mio. € aus der durch Zeitablauf bedingten
Erhohung des Barwerts abgewerteter Verbindlichkeiten
(2008: 0 Mio. €).

32 Provisionsiiberschuss

Provisionsiiberschuss

in Mio. € 2009 2008
Wertpapier- und Depotgeschaft -6 -9
Kreditgeschaft und sonstiges
Dienstleistungsgeschaft -636 41
darunter:
Aufwendungen fiir die Liquiditats-
unterstiutzung -741 -92
Insgesamt -642 32
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Der Provisionsiiberschuss resultiert ausschlieBlich aus fi-
nanziellen Vermoégenswerten und finanziellen Verbindlich-
keiten, die nicht erfolgswirksam zum Fair Value bewertet
werden. Der Riickgang des Provisionsiiberschusses resul-
tierte tiberwiegend aus Aufwendungen durch die Liqui-
ditdtsunterstiitzungen. Provisionsertrdge aus Treuhédnder-
tatigkeiten belaufen sich wie im Vorjahr auf 0 Mio. € und
Provisionsaufwendungen auf 0 Mio. € (2008: 0 Mio. €).

33 Handelsergebnis

Handelsergebnis

in Mio. € 2009 2008
aus Zinsinstrumenten und

zugehorigen Derivaten —-188 -97
aus Kreditrisikoinstrumenten und

zugehorigen Derivaten 26 -907
aus Devisenhandel 8 -5
Insgesamt -154 -1.009

Das Handelsergebnis enthélt Zins- und Dividendenertrdage
in Hohe von 9 Mio. € (2008: 143 Mio. €) und Refinan-
zierungskosten fiir die Handelsinstrumente in Héhe von
64 Mio. € (2008: 158 Mio. €).

34 Finanzanlageergebnis

Finanzanlageergebnis

in Mio. € 2009 2008
Ertrage aus Finanzanlagen 247 205
Aufwendungen aus Finanzanlagen 248 1614
Insgesamt -1 -1.409

Im Finanzanlageergebnis werden die Erfolge aus der Ver-
duBerung sowie erfolgswirksam zu erfassende Bewertungs-
dnderungen von Wertpapieren der Bewertungskategorien
AfS und LaR ausgewiesen. HtM-Finanzanlagen bestanden
in den Jahren 2009 und 2008 nicht mehr. Nach Bewer-
tungskategorien ergibt sich folgende Aufteilung des Finanz-
anlageergebnisses:

Finanzanlageergebnis nach
IAS-39-Bewertungskategorien

in Mio. € 2009 2008
HtM-Finanzanlagen — =
AfS-Finanzanlagen 27 —350
LaR-Finanzanlagen 5 —1.099
Negativer Unterschiedsbetrag aus

Unternehmenserwerb - 23
Ergebnis aus als Finanzinvestition

gehaltenen Grundstiicken und Gebauden -33 17
Insgesamt -1 -1.409
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35 Zusammengefasstes Bewertungsergebnis
aus dem CDO-Portfolio und dhnlichen Produkten

Erfolgswirksames Bewertungsergebnis

in Mio. € 2009 2008
Synthetische CDOs -58 —395
US-amerikanisch -9 —251
europdisch -49 —144
Cash CDOs -57 —846
US-amerikanisch -9 —-703
europdisch -60 -213
Modellreserve 12 70
MBS 131 —528
Insgesamt 16 -1.769

Das Portfolio an Collateralised Debt Obligations (CDOs)
und dhnlichen strukturierten Produkten ist gemédl der am
13. Oktober 2008 vom IASB veroffentlichten Anderung an
IAS 39 und IFRS 7 von der Bewertungskategorie AfS in LaR
umbkategorisiert worden. Die europdischen Cash CDOs
beinhalten auch Credit Linked Notes (CLNs) und Credit
Swap Options (CSOs). Dariiber hinaus ist fiir die bilanzielle
Behandlung relevant, ob diese als sogenannte ,,Cash-Struk-
turen” oder als ,,synthetische Strukturen einzustufen sind.

Synthetische CDOs beinhalten trennungspflichtige einge-
bettete Derivate nach IAS 39 — wie auch vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) in seinem Positionspapier vom
10. Dezember 2007 klargestellt —, deren Wertverdnderun-
gen erfolgswirksam zu beriicksichtigen sind. Cash CDOs
der Kategorie Loans and Receivables werden zu fortge-
fiihrten Anschaffungskosten bewertet. Liegen objektive
Hinweise fiir eine Wertminderung vor, werden die Cash
CDOs wertberichtigt. Die Bewertung basiert auf internen
Barwertmodellen. Fiir Unsicherheiten bei den getroffe-
nen Annahmen und Schédtzungen zur Bewertung der Col-
lateralised Debt Obligations besteht nach der im Jahr
2009 erfolgten Auflésung von 12 Mio. € (2008: 70 Mio. €)
noch eine Modellreserve in Hohe von 8 Mio. € (31. Dezem-
ber 2008: 20 Mio. €).

36 Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen

Ergebnis aus Sicherungs-

zusammenhéngen
in Mio. € 2009 2008
Ergebnis aus Fair Value Hedge Accounting -110 163

Bewertungsergebnis des
Grundgeschafts —3.424 11.387

Bewertungsergebnis des
Sicherungsgeschafts 3.314 -11.224

Ergebnis aus dFVTPL-Vermogenswerten
und zugehdrigen Derivaten -6 -76

Bewertungsergebnis aus

dFVTPL-Vermdgenswerten -492 404

Bewertungsergebnis aus

zugehorigen Derivaten 486 —480
Erfolgswirksame Ineffizienzen aus
Cashflow Hedge Accounting -1 =il
Insgesamt -117 86

Im Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen wirkten sich
zwei Effekte aus. Zum einen resultierte aus Hedge-Ineffi-
zienzen innerhalb der nach IAS 39 zuldssigen Bandbreite
in Hohe von 80 % bis 125 % ein Aufwand, der iiberwie-
gend ein Umkehreffekt aus den korrespondierenden Er-
trdgen im vierten Quartal 2008 ist. Zum anderen ergab
sich ein negatives Bewertungsergebnis aus , designated at
Fair Value through Profit or Loss (dFVTPL)“Vermogens-
werten und dazugehorigen Derivaten.

37 Saldo sonstige betriebliche Ertrige/Aufwendungen

Saldo sonstige betriebliche Ertrige/

Aufwendungen

in Mio. € 2009 2008
Sonstige betriebliche Ertrage 14 120
Sonstige betriebliche Aufwendungen 77 38

Saldo sonstige betriebliche Ertrage/
Aufwendungen -63 82

GroBter Einzelposten in den sonstigen betrieblichen Ertréa-
gen sind Mietertrdge aus Gebduden im Umlaufvermogen
(Rettungserwerbe), die sich auf 4 Mio. € beliefen (2008:
4 Mio. €). In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen
stellen Effekte aus der Wahrungsumrechnung in Héhe
von 56 Mio. € (2008: 96 Mio. € Ertrag) den groBten Einzel-
posten dar. Abschreibungen und sonstige Aufwendungen
aus Gebduden im Umlaufvermégen (Rettungserwerbe) be-
trugen 12 Mio. € (2008: 16 Mio. €). Dartiber hinaus ist in
den sonstigen betrieblichen Ertrdgen/Aufwendungen kein
wesentlicher Einzelposten enthalten.



38 Kreditrisikovorsorge

Kreditrisikovorsorge

in Mio. € 2009 2008
Wertberichtigungen auf Forderungen 2.090 1.655
Zufiihrungen 2.326 1.709
Auflésungen -236 -54
Riickstellungen fiir Eventualverbindlich-
keiten und andere Verpflichtungen
Zufiihrungen 4 6
Auflésungen -1 -2
Eingange auf abgeschriebene
Forderungen -2 -3
Insgesamt 2.091 1.656

Die Bestandsentwicklung der Einzelwertberichtigungen
auf Forderungen und der portfoliobasierten Wertberich-
tigungen ist in der Note Wertberichtigungen auf Forde-
rungen dargestellt.

39 Verwaltungsaufwand

Verwaltungsaufwand

in Mio. € 2009 2008
Personalaufwand 213 260
Lohne und Gehalter 167 205
Soziale Abgaben 27 30
Aufwendungen fir Altersversorgung
und Unterstitzung 19 25
Andere Verwaltungsaufwendungen 300 296
Abschreibungen und Wertberichtigungen 28 49
auf Software und sonstige
immaterielle Vermogenswerte ohne
Geschafts- oder Firmenwerte 16 30
auf Sachanlagen 12 19
Insgesamt 541 605
Cost-Income-Ratio
in % 2009 2008
Cost-Income-Ratio >100,0 >100,0

Konzernabschluss
>Anhang (Notes)

>>Angaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung

40 Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte
und immaterielle Vermégenswerte der DEPFA

Abschreibungen auf Geschéfts-
oder Firmenwerte und immaterielle
Vermogenswerte der DEPFA

in Mio. € 2009 2008
Geschafts- oder Firmenwerte - 2.223
Erworbene Software — 14
Kundenbeziehungen — 165
Markennamen - 80
Insgesamt - 2.482

Da der zukiinftige Nutzen, der urspriinglich bei der Be-
wertung der Geschifts- oder Firmenwerte und der anderen
immateriellen Vermégenswerte zugrunde gelegt wurde,
nicht mehr vorhanden war, musste die HRE im Geschafts-
jahr 2008 die aktivierten Geschéfts- oder Firmenwerte,
die aktivierten Markennamen und die Kundenbeziehungen
vollstdndig und die Software teilweise auBerplanméBig
abschreiben.

41 Saldo iibrige Ertrage/Aufwendungen

Saldo uibrige Ertrige/Aufwendungen

in Mio. € 2009 2008
Ubrige Ertrage 27 186
darunter:
Auflésungen von
Restrukturierungsriickstellungen 27 6
Effekte aus der DEPFA-Akquisition - 180
Ubrige Aufwendungen 35 233
darunter:
Sonstige Steuern - 2
Zuflihrungen zu Restrukturierungs-
riickstellungen 35 229
Saldo iibrige Ertrige/Aufwendungen -8 -47

Der Saldo iibrige Ertrdge/Aufwendungen enthielt im Vor-
jahr einen Effekt aus der Akquisition der DEPFA Bank plc.
Diese Effekte resultierten aus der im August 2007 bege-
benen Pflichtwandelanleihe zur Finanzierung der Akqui-
sition der DEPFA Bank plc. Die Pflichtwandelanleihe ent-
hielt ein eingebettetes, mehrkomponentiges Derivat auf
Aktien der HRE Holding, das nach IAS 39 vom Basisver-
trag zu trennen und separat zum beizulegenden Zeitwert
zu bewerten war. Die Wertverdnderung des beizulegenden
Zeitwertes ist erfolgswirksam in der Gewinn-und-Verlust-
Rechnung zu vereinnahmen. Die Pflichtwandelanleihe
wurde am 20. August 2008 in Stammaktien der HRE Hol-
ding gewandelt. Aus der Schlussbewertung des Derivats
2008 ergab sich ein Ertrag vor latenter Steuer in Héhe von
180 Mio. €.
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42 Ertragsteuern

Zusammensetzung
in Mio. € 2009 2008
Tatsachliche Steuern 53 62
Latente Steuern -38 24
darunter:
Latente Steuern auf Verlustvortrage 3 84
Effekte aus der DEPFA-Akquisition — 46
Insgesamt 15 86

Im Vorjahr ergaben sich als Sondereffekte Aufwendun-
gen in Hohe von 64 Mio. € aus der Umbewertung laten-
ter Steuern aufgrund der Standortverlegung nach Unter-
schleiBheim sowie Aufwendungen in Héhe von 46 Mio. €
aus der DEPFA-Akquisition. Die laufenden Steuern enthal-
ten einen Steueraufwand fiir Vorjahre in Héhe von 17 Mio. €
(2008: 19 Mio. € Steuerertrag).

Die Unterschiede zwischen den rechnerischen und den

ausgewiesenen Ertragsteuern sind in der nachfolgenden
Uberleitungsrechnung dargestellt:

Uberleitungsrechnung

in Mio. € 2009 2008
Ergebnis vor Steuern -2.221 —5.375
Anzuwendender (gesetzlicher)
Steuersatz in % 15,83 15,83
Erwarteter (rechnerischer)
Steueraufwand —-352 —851
Steuereffekte
aus Auslandseinkiinften 10 18
aus Steuersatzunterschieden -21 60
aus Verlusten -10 =2
aus steuerfreien Ertragen —28 365

aus steuerlichen Hinzu- und

Abrechnungen 99 9

aus Wertanpassungen und dem

Nichtansatz latenter Steuern 291 507

aus Abschreibung

(2008: Zuschreibung) latenter Steuern 4 -6

aus Vorjahren und anderen

aperiodischen Effekten 28 -15

aus sonstigen Unterschieden -6 1
Ausgewiesene Ertragsteuern 15 86
Konzernsteuerquote in % -0,7 -1,6

Der fiir das Berichtsjahr anzuwendende Steuersatz betrégt
15,83 % und setzt sich zusammen aus dem aktuell gel-
tenden deutschen Kérperschaftsteuersatz von 15 % sowie
dem hierauf entfallenden Solidaritdtszuschlag von 5,5 %.

Die Effekte aus Auslandseinkiinften betreffen Steuersatz-
differenzen ausldndischer Steuerhoheiten. Sie ergaben
sich aufgrund der Besteuerung der Auslandseinkiinfte
mit abweichenden Steuerséitzen.

Die Effekte aus Steuersatzunterschieden beinhalten die
in Deutschland zusétzlich zur Korperschaftsteuer und
zum Solidaritdtszuschlag anfallende Gewerbesteuerbelas-
tung (tatsdchlich und latent geméf IFRS).

Die vorgenommene Verrechnung mit bestehenden Verlust-
vortrdgen, auf die in fritheren Perioden keine aktiven la-
tenten Steuern gebildet wurden, ist in der Position Effekte
aus Verlusten ausgewiesen.

Unter den Effekten aus steuerfreien Ertrdgen sind Effekte
aus steuerfreien Beteiligungsertrdgen, Ausschiittungen so-
wie VerduBerungsgewinnen oder -verlusten im deutschen
und internationalen Bereich erfasst. Hierbei wurde jeweils
auf die vor Ort geltenden steuerlichen Gewinnermitt-
lungsvorschriften abgestellt. Wesentliche Effekte aus der
Abschreibung der Beteiligungen/Goodwill im Vorjahr sind
ebenfalls in dieser Position erfasst.

Die Effekte aus steuerlichen Hinzu- und Abrechnungen
betreffen vor allem steuerlich nicht abzugsfihige Betriebs-
ausgaben, die aufgrund der permanenten Differenz nicht
mit latenten Steuern zu beriicksichtigen waren, aber die
Besteuerungsbasis gemindert oder erhoht haben.

In der Position Effekte aus Wertanpassungen und dem
Nichtansatz latenter Steuern sind zu einem grofen Teil
Effekte auf nicht aktivierte latente Steuern auf Verlust-
vortrdge enthalten. Auf die bereits im Vorjahr aufgrund
bestehender Verlustvortrdge angesetzten latenten Steuer-
anspriiche haben wir keine Wertberichtigungen vorgenom-
men. Effekte aus laufenden Verlusten sind in der Position
Effekte aus Verlusten ausgewiesen.

Die Position Effekte aus Vorjahren und anderen aperiodi-
schen Effekten beinhaltet sowohl tatsdchliche Steuern
der Vorjahre, die aufgrund von Betriebspriifungen oder
Neubeurteilung der Steuerpflicht entstanden sind, als auch
aperiodische Effekte und latente Steuern der Vorjahre.

Die Konzernsteuerquote ist der Quotient aus der ausge-
wiesenen Ertragsteuer (tatsdchliche und latente Steuern)
und dem Ergebnis vor Steuern. Im Jahr 2009 wurde sie
insbesondere durch den Nichtansatz latenter Steuern auf
Verlustvortrige geprégt.



Die latenten Steuerverpflichtungen beziehungsweise die
latenten Steueranspriiche verteilen sich auf folgende Posi-
tionen:

Latente Steuerverpflichtungen/
-anspriiche

in Mio. € 2009 2008

Forderungen an Kreditinstitute/Kunden

(inklusive Risikovorsorge) 22 54
Finanzanlagen 478 389
Immaterielle Vermégenswerte/

Sachanlagen 2 1
Sonstige Aktiva/Passiva 2.682 2.918
Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten/Kunden 585 522
Sonstiges 94 118
Latente Steuerverpflichtungen 3.863 4.002

Forderungen an Kreditinstitute/Kunden

(inklusive Risikovorsorge) 689 645
Finanzanlagen 432 602
Rickstellungen 32 53
Sonstige Aktiva/Passiva 2.940 3.442
Verbriefte Verbindlichkeiten 297 25
Verlustvortrage 168 170
Sonstiges 166 197
Latente Steueranspriiche 4.724 5.134

Die Bemessung der latenten Steuern erfolgte bei den in-
landischen Gesellschaften mit dem zukiinftigen einheit-
lichen Korperschaftsteuersatz von 15 % zuziiglich dem
hierauf entfallenden Solidaritdtszuschlag in Hohe von
5,5% und dem vom jeweiligen Hebesatz abhéngigen Ge-
werbesteuersatz (die Messzahl betrdgt 3,5 %). Damit ergibt
sich bei der HRE Holding ein Gesamtbewertungssatz fiir
latente Steuern von 27,03 %.

Konzernabschluss
>Anhang (Notes)

>>Angaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung

Zum Abschlussstichtag bestehen nicht genutzte steuer-
liche Verlustvortrdge in Hohe von insgesamt 5.043 Mio. €
(2008: 3.645 Mio. €). Auf einen Anteil von 625 Mio. €
(2008: 632 Mio. €) wurden latente Steueranspriiche ange-
setzt, da die Kriterien fiir einen Ansatz gemal IAS 12.34 ff.
erfiillt waren. Die Verlustvortrdage sind zeitlich unbegrenzt
nutzbar. Daneben wurden auf temporédre Differenzen in
Hohe von 505 Mio. € (2008: 61 Mio. €) keine latenten
Steuern aktiviert.

Ein Betrag von 437 Mio. € (2008: 582 Mio. €) latenter und
tatsdchlicher Steuern wurde mit der AfS-Riicklage ver-
rechnet, wahrend 206 Mio. € (2008: 371 Mio. €) mit der
Cashflow-Hedge-Riicklage verrechnet wurden. Mit dem
sonstigen Eigenkapital wurde ein Betrag von 48 Mio. €
(2008: 73 Mio. €) verrechnet.

43 Nettogewinne/Nettoverluste

Die Gewinn-und-Verlust-Rechnung enthalt folgende erfolgs-
wirksame Nettogewinne/Nettoverluste gemal IFRS 7.20 (a):

Nettogewinne/Nettoverluste

in Mio. € 2009 2008
Loans and Receivables —2.069 —2.674
Held to Maturity - -
Available for Sale 27 —-350
Held for Trading® -154 —829
Designated at Fair Value through P&L -6 -76

Finanzielle Verbindlichkeiten zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten 149 355

9 2008 inklusive dem in der Position Saldo tbrige Ertrage/Aufwendungen
gezeigten Ertrag in Hohe von 180 Mio. € aus dem in die Pflichtwandelanleihe
eingebetteten Derivat
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Angaben zur Bilanz (Aktiva)

44 Barreserve

Barreserve

in Mio. € 31.12.2009
Kassenbestand -
Guthaben bei Zentralnotenbanken 1.824
Insgesamt 1.824

Der Kassenbestand betrdgt wie im Vorjahr
1 Mio. €.

45 Handelsaktiva

Handelsaktiva

in Mio. € 31.12.2009

Schuldverschreibungen und andere

festverzinsliche Wertpapiere 956
Geldmarktpapiere —
Anleihen und Schuldverschreibungen 956

von &ffentlichen Emittenten 218
von anderen Emittenten 738

darunter:
bérsennotiert 883
nicht bérsennotiert 73

Positive Marktwerte aus derivativen

Finanzinstrumenten 1.734
Kursbezogene Geschafte —
Zins- und wahrungsbezogene
Geschafte 572
Ubrige Geschéafte 1.162

Sonstige Handelsbestande 44

Stand-alone-Derivate des Bankbuchs 8.015

Insgesamt 10.749

46 Forderungen an Kreditinstitute

Forderungen an Kreditinstitute

nach Geschiftsarten

in Mio. € 31.12.2009

Kredite und Darlehen 37.185
Kommunaldarlehen 23.730
Immobilienfinanzierungen 42
Sonstige Forderungen 13.413

Geldanlagen 336

Insgesamt 37.521

31.12.2008

1.713
1.713

weniger als

31.12.2008

1.669

1.669
506
1.163

1416
253

3.044

888
2.156

56
12.518

17.287

31.12.2008
45.055
30.866

94
14.095
4.354
49.409

Forderungen an Kreditinstitute
nach Fristen

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008

Taglich fallig 11.239 5.947

Befristet mit Restlaufzeit 26.282 43.462
bis 3 Monate 4.283 11.936
lber 3 Monate bis 1 Jahr 2.078 2.289
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 8.527 11.905
tber 5 Jahre 11.394 17.332

Insgesamt 37.521 49.409

47 Forderungen an Kunden

Forderungen an Kunden

nach Geschéaftsarten

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008

Kredite und Darlehen 198.209 220.965
Kommunaldarlehen 131.461 150.629
Immobilienfinanzierungen 54.302 58.455
Sonstige Forderungen 12.446 11.881

Geldanlagen 135 1.083

Insgesamt 198.344 222.048

Forderungen an Kunden

nach Fristen

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008

Unbestimmte Laufzeiten 23 32

Befristet mit Restlaufzeit 198.321 222.016
bis 3 Monate 8.592 7.910
lber 3 Monate bis 1 Jahr 12.860 12.088
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 55.606 58.962
liber 5 Jahre 121.263 143.056

Insgesamt 198.344 222.048

Die Forderungen an Kunden beinhalten ein Portfolio, das
der Bewertungskategorie dFVTPL zugeordnet ist. Durch die
Kategorisierung werden Bewertungsinkonsistenzen mit ei-
nem gegentiiberstehenden Derivat, also einer wirtschaftli-
chen Absicherung der Position, verringert. Die dFVTPL-
Forderungen belaufen sich auf 333 Mio. € (31. Dezember
2008: 395 Mio. €). Die dFVTPL-Forderungen wurden im
Rahmen der Ubernahme der DEPFA Bank plc erworben.

Die Anderung des beizulegenden Zeitwertes der dFVTPL-
Forderungen, die durch die Verdnderung des Kreditrisikos
der Forderungen bedingt ist, betrug im Jahr 2009 9 Mio. €
(2008: —55 Mio. €) und kumuliert seit Erstansatz der For-
derungen —50 Mio. € (31. Dezember 2008: —59 Mio. €). Die-
ser Wertdnderung stand eine Verdnderung des beizulegen-
den Zeitwertes der Kreditderivate in Héhe von —22 Mio. €
(2008: 42 Mio. €) und kumuliert seit Erstansatz der Kre-
ditderivate von 24 Mio. € (31. Dezember 2008: 46 Mio. €)
gegentiber.



Der Buchwert der oben genannten Forderungen spiegelt

das maximale Kreditrisiko dieser Vermdgenswerte wider.
Das Kreditrisiko wird durch ein gegeniiberstehendes Kre-
ditderivat um 329 Mio. € (2008: 391 Mio. €) verringert.

48 Kreditvolumen

Kreditvolumen

in Mio. € 31.12.2009
Kredite und Darlehen an Kreditinstitute 37.185
Kredite und Darlehen an Kunden 198.209
Eventualverbindlichkeiten 785
Insgesamt 236.179

49 Wertberichtigungen auf Forderungen

Bestandsentwicklung

in Mio. €

Stand zum 1.1.2008
Erfolgswirksame Veranderungen
Bruttozufiihrungen
Auflésungen
Durch Zeitablauf bedingte Erhdhung des Barwerts
(Unwinding)
Auflésung Modellreserve
Erfolgsneutrale Verdnderungen

Inanspruchnahme von bestehenden
Wertberichtigungen

Auswirkungen aus Wahrungsumrechnung und
andere nicht erfolgswirksame Verdnderungen
Stand zum 31.12.2008

Stand zum 1.1.2009
Erfolgswirksame Verdnderungen
Bruttozufiihrungen
Aufldsungen
Durch Zeitablauf bedingte Erhéhung des Barwerts
(Unwinding)
Auflosung Modellreserve
Erfolgsneutrale Veranderungen

Inanspruchnahme von bestehenden
Wertberichtigungen

Auswirkungen aus Wahrungsumrechnung und
andere nicht erfolgswirksame Veranderungen

Stand zum 31.12.2009

31.12.2008
45.055
220.965
1.309
267.329

Einzelwertberichtigungen
auf Forderungen

672
1117
1.208

—54

-37
-161

—203

42
1.628

1.628
1.793
2.037
—-141
—103
—349

—406

57
3.072

Die Wertberichtigungen sind ausschlieBlich auf Forde-
rungen fiir finanzielle Vermoégenswerte der Bewertungs-

kategorie Loans and Receivables gebildet.

Konzernabschluss
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Portfoliobasierte
Wertberichtigungen

233
431
501

=70
=15

=15

649

649
182
289
-95

-12
-5

-1
826

Insgesamt

905
1.548
1.709

-54

—-37
=70
-176

—218

42
2.277

2.277
1.975
2.326
—236

-103

-12

—354

—410

56
3.898
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Zusammensetzung
in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Einzelwertberichtigungen auf
Forderungen an Kreditinstitute 30 84
Einzelwertberichtigungen auf
Forderungen an Kunden 3.042 1.544
Portfoliobasierte Wertberichtigungen 826 649
Insgesamt 3.898 2.277
Kreditausfallquote
in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Kreditausfalle 411 221
Inanspruchnahme von bestehenden
Wertberichtigungen 410 218
Inanspruchnahme von Riickstellungen
im Kreditgeschaft 3 6
Eingange auf abgeschriebene
Forderungen -2 -3
Kreditvolumen 236.179 267.329
Kreditausfallquote in % 0,17 0,08
1 Kreditausfalle/Kreditvolumen
Risikovorsorgebestandsquote
in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Risikovorsorgebestand 3.917 2.288
Wertberichtigungen auf Forderungen 3.898 2.277
Riickstellungen fiir Eventualverbind-
lichkeiten und andere Verpflichtungen 19 11
Kreditvolumen 236.179 267.329
Risikovorsorgebestandsquote® in % 1,66 0,86
Y Risikovorsorgebestand/Kreditvolumen
50 Finanzanlagen
Zusammensetzung
in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
AfS-Finanzanlagen 13.423 14.470
Anteile an nicht konsolidierten
Tochterunternehmen 2 53
Beteiligungen 7 8
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 13.410 14.406
Aktien und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere 4 3
dFVTPL-Finanzanlagen 3.229 4.476
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 3.229 4.476
LaR-Finanzanlagen 78.156 89.794
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 78.156 89.794
Insgesamt 94.808 108.740

Der Buchwert der LaR-Finanzanlagen wurde um portfolio-
basierte Wertberichtigungen in Hohe von 33 Mio. € gemin-
dert (31. Dezember 2008: 24 Mio. €).

Finanzanlagen nach Fristen

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Unbestimmte Laufzeiten 13 64
Befristet mit Restlaufzeit 94.795 108.676
bis 3 Monate 1.164 2.209
lber 3 Monate bis 1 Jahr 3.356 4.751
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 15.132 16.207
Uber 5 Jahre 75.143 85.509
Insgesamt 94.808 108.740

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

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

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

Seit dem Zeitpunkt der Umkategorisierung sind Wertpa-
piere mit einem (umklassifizierten) Buchwert von rund
9,0 Mrd. € fillig geworden. Davon entfallen 7,8 Mrd. € auf
umklassifizierte AfS-Finanzanlagen und 1,2 Mrd. € auf um-
klassifizierte Handelsaktiva.

Im Geschiftsjahr 2009 wurden aufgrund der beschlosse-
nen Reduzierung von Portfolios Wertpapiere mit einem
umbklassifizierten Buchwert von 2,6 Mrd. € verkauft. Dabei
entstand ein Nettoverlust von —108 Mio. €.

Die zuvor im Handelsergebnis gezeigten laufenden Zins-
ertrdge aus Handelsaktiva werden seit dem Zeitpunkt der
Umgliederung im Finanzanlageergebnis erfasst. Das Finanz-
anlageergebnis 2009 enthdlt 137 Mio. € (2008: 95 Mio. €)
an Zinsertrdgen aus umklassifizierten Handelsaktiva. Die
Umbklassifizierung der AfS-Wertpapiere fiihrte zu keiner
Ausweisdnderung der laufenden Zinsertrédge; diese werden
wie zuvor im Finanzanlageergebnis gezeigt.
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Die folgende Tabelle enthélt neben den Buchwerten und
beizulegenden Zeitwerten per 31. Dezember 2009 auch
die Gewinne und Verluste aus der Verdnderung der bei-
zulegenden Zeitwerte, die ohne Umgliederung im Ge-

schiftsjahr 2009 angefallen wéren.

Umwidmungen 2009

aus:
Handelsaktiva Held for Trading (HfT)

aus:
Finanzanlagen Available for Sale (AfS)

Insgesamt

Umwidmungen 2008

aus:
Handelsaktiva Held for Trading (HfT)

aus:
Finanzanlagen Available for Sale (AfS)

Insgesamt

Bdrsenfahigkeit von Wertpapieren

in Mio. €
borsennotiert

nicht borsennotiert

31.12.2009
31.12.2008
31.12.2009
31.12.2008

in: Finanzanlagen Loans and Receivables (LaR)

31.12.2009

Beizulegender

Buchwert Zeitwert

Datum in Mrd. € in Mrd. €
1.7.2008 2,4 2,0
1.10.2008 0,5 0,5
1.7.2008 72,5 68,5
75,4 71,0

in: Finanzanlagen Loans and Receivables (LaR)

31.12.2008

Beizulegender

Buchwert Zeitwert

Datum in Mrd. € in Mrd. €
1.7.2008 3,5 2,7
1.10.2008 0,7 0,7
1.7.2008 81,0 72,8
85,2 76,2

Schuldverschreibungen und andere Aktien und andere
festverzinsliche Wertpapiere nicht festverzinsliche Wertpapiere

81.569 1
93.871 2
13.226 3
14.805 1

Effekt in der Berichtsperiode,
falls keine Vermogenswerte
umklassifiziert worden waren
(2009)

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

in Mio. € in Mio. €
415
-1
-35 2.718

Effekt in der Berichtsperiode,
falls keine Vermogenswerte
umklassifiziert worden waren
(Umwidmungszeitpunkt

bis 31.12.2008)

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

in Mio. € in Mio. €
—755
19

24 —7.070

Insgesamt

81.570

93.873

13.229

14.806
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Entwicklung der Finanzanlagen

in Mio. € Beteiligungen
Anschaffungskosten
Stand zum 1.1. 90

Veranderungen im Konsolidierungskreis —
Veranderungen aus Wahrungsumrechnung —

Zugange —
Umbuchungen —
Abginge -74
Stand zum 31.12. 16

Erfolgsneutrale Bewertungsanpassungen

Stand zum 1.1. -
Veranderungen im Konsolidierungskreis —
Veranderungen aus Wahrungsumrechnung —
Wertdnderungen —
Umbuchungen —
Abgange —
Stand zum 31.12. -

Kumulierte Verdnderung aus der Equity-Bewertung

Ab- und Zuschreibungen

Stand zum 1.1. -82
Veranderungen im Konsolidierungskreis —
Veranderungen aus Wahrungsumrechnung —
Wertminderungen -1
Zuschreibungen —

Umbuchungen —
Abgange 74
Marktwertanderungen -
Stand zum 31.12. -9
Buchwerte

Stand zum 31.12. 7

Die HRE kann fiir einige Anteile an Unternehmen, die aus
Wesentlichkeitsgriinden nicht voll konsolidiert oder nicht
nach der Equity-Methode bewertet werden, keinen bei-
zulegenden Zeitwert verldsslich ermitteln. Diese Unter-
nehmen in der Rechtsform der Personengesellschaft oder
GmbH sind nicht auf einem aktiven Markt gehandelt. Die
Anteile werden daher zu Anschaffungskosten bewertet.
Der Buchwert dieser Finanzanlagen betrug zum 31. De-
zember 2009 552 Mio. € (2008: 646 Mio. €). Im Geschafts-
jahr 2009 wurden Finanzanlagen, deren Fair Value nicht
verldsslich ermittelt werden kann, in Hohe von 53 Mio. €
(2008: 28 Mio. €) verduBert. Dabei entstand wie im Vor-
jahr ein Gewinn von weniger als 1 Mio. €.

2009 2008
Als Finanz- Als Finanz-

Nach der investition Nach der investition
Equity-Methode gehaltene Equity-Methode gehaltene
bewertete Grundstiicke bewertete Grundstiicke
Unternehmen und Gebaude Beteiligungen Unternehmen und Gebaude
— - 104 91 27

p— p— — _91 i

— — 1 — —

— — = = =27

— — 90 = =

— — 33 = =

— — _1 — —

— — —32 = =

- - -5 = -1

— — = = 1

— — -82 — —

— — 8 = =

Seit dem vollstdndigen Erwerb des Quadra Realty Trust,
Inc., New York, im ersten Quartal 2008 bestehen keine
nach der Equity-Methode bewerteten Anteile an Gemein-
schafts- oder assoziierten Unternehmen.

Zusammensetzung der Schuld-
verschreibungen und anderen
festverzinslichen Wertpapiere

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Geldmarktpapiere 461 12
Anleihen und Schuldverschreibungen 94.334 108.664
von offentlichen Emittenten 68.716 75.456
von anderen Emittenten 25.618 33.208

Insgesamt 94.795 108.676



51 Sachanlagen

Zusammensetzung

in Mio. €

Betrieblich genutzte Grundstiicke und
Gebédude sowie Gebaude im Bau
Betriebs- und Geschaftsausstattung
Insgesamt

Entwicklung der Sachanlagen

in Mio. €

Anschaffungs-/Herstellungskosten

Stand zum 1.1.

Veranderungen im Konsolidierungskreis
Veranderungen aus Wahrungsumrechnung
Zugange

Abgange

Stand zum 31.12.

Ab- und Zuschreibungen

Stand zum 1.1.

Veranderungen im Konsolidierungskreis
Veranderungen aus Wahrungsumrechnung
PlanmaRige Abschreibungen
AuBerplanmaRige Abschreibungen
Zuschreibungen

Umbuchungen

Abgange

Stand zum 31.12.

Buchwerte
Stand zum 31.12.

31.12.2009

15
15

31.12.2008

32
32

Betrieblich genutzte
Grundstiicke

und Gebéude sowie
Gebdude im Bau

Betriebs- und
Geschaftsausstattung

96
-1
-1

-30

67

64

-1

12

=23
52

15
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2009

Insgesamt

96
-1
-1

-30

67

64

-1

12

=23
52

15

2008

Insgesamt

119

14
-43
9

-10
64

32

145



146

52 Immaterielle Vermogenswerte

Zusammensetzung

in Mio. € 31.12.2009
Erworbene Software 22
Selbst erstellte Software 13
Sonstige immaterielle Vermogenswerte 1
Geleistete Anzahlungen 8
Insgesamt 44

Entwicklung der immateriellen Vermogenswerte

in Mio. €

Anschaffungs-/Herstellungskosten

Stand zum 1.1.2009

Veranderungen im Konsolidierungskreis
Veranderungen aus Wahrungsumrechnung
Zugange

Umbuchungen

Abginge

Stand zum 31.12.2009

Ab- und Zuschreibungen

Stand zum 1.1.2009

Veranderungen im Konsolidierungskreis
Veranderungen aus Wahrungsumrechnung
PlanmaRige Abschreibungen
AufBerplanmaRige Abschreibungen
Zuschreibungen

Umbuchungen

Abgange

Stand zum 31.12.2009

Buchwerte
Stand zum 31.12.2009

31.12.2008
31

1

1

7

40

Erworbene
Software

128

-5
130

-3
108

22

Selbst
erstellte Software

o N

14

13

Sonstige
immaterielle
Vermogenswerte

Geleistete
Anzahlungen



53 Sonstige Aktiva

Sonstige Aktiva

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Positive beizulegende Zeitwerte aus
derivativen Finanzinstrumenten 15.079 16.918
Hedging-Derivate 14.715 16.362
Micro Fair Value Hedge 6.388 6.884
Cashflow Hedge 8.327 9.478
Derivate, die dFVTPL-Finanz-
instrumente sichern 364 556
Rettungserwerbe 108 183
Sonstige Vermogenswerte 171 208
Rechnungsabgrenzungsposten 41 26
Aktivierte Uberdeckung der
Riickdeckungsversicherung fiir
Pensionsverpflichtungen — 61
Insgesamt 15.399 17.396

Die im Geschiftsjahr 2009 erstmals aktivierten Rettungs-
erwerbe sind in der Note Konsolidierung beschrieben.
Die Wertberichtigungen auf Rettungserwerbe betrugen im
Jahr 2009 37 Mio. € (2008: 5 Mio. €) und die VerduBlerungs-
verluste 5 Mio. € (2008: 0 Mio. €).

54 Ertragsteueranspriiche

Ertragsteueranspriiche

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Tatsachliche Steueranspriiche 146 132
Latente Steueranspriiche 4.724 5.134
Insgesamt 4.870 5.266

In der Position Ertragsteueranspriiche sind sowohl Er-
stattungsanspriiche aus tatsdchlichen Steuern als auch in
einem wesentlichen Ausmal latente Steueranspriiche ent-
halten. Diese entfallen auf aktivierte temporére Steueran-
spriiche im Zusammenhang mit steuerlichen Verlustvor-
trdgen sowie auf sonstige temporére Steueranspriiche. Ein
erheblicher Betrag der latenten Steueranspriiche wurde
gemdl IAS 12.61 der AfS-Riicklage und der Cashflow-
Hedge-Riicklage gutgeschrieben, da die Grundsachver-
halte ebenfalls in diesen Positionen gebucht wurden. In
den tatsdchlichen Steueranspriichen ist auch der akti-
vierte Auszahlungsanspruch aufgrund des Koérperschaft-
steuerminderungsguthabens enthalten.
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55 Nachrangige Vermogenswerte

In folgenden Bilanzpositionen sind nachrangige Vermo-
genswerte enthalten:

Nachrangige Vermogenswerte

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Handelsaktiva 19 15
Forderungen an Kreditinstitute 761 824
Forderungen an Kunden 727 690
Finanzanlagen 81 83
Insgesamt 1.588 1.612

56 Pensionsgeschifte

Als Pensionsgeber echter Pensionsgeschifte hat die HRE
Vermogenswerte mit einem Buchwert von 67 Mrd. € (2008:
86 Mrd. €) verpensioniert. Die Wertpapiere sind weiterhin
Bestandteil der Aktiva. Die erhaltenen Gegenwerte be-
tragen 56 Mrd. € (2008: 67 Mrd. €). Sie werden in den
Verbindlichkeiten ausgewiesen und davon iiberwiegend
in den Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten. Bei
den Pensionsgeschiften handelt es sich um die einzigen
iibertragenen Vermdgenswerte, die der Erwerber geméf
IAS 39.37(a) ohne Zahlungsverzug weiterverdufiern oder
-verpfanden kann.
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57 Verbriefungsgeschifte (Securitisation)

Synthetische Verbriefungsgeschifte
(Securitisation)

Sicherungsnehmer Name der Transaktion

Deutsche Pfandbriefbank AG DUKE 2002
Deutsche Pfandbriefbank AG GECO 2002
Deutsche Pfandbriefbank AG Estate Germany 2007-1
Deutsche Pfandbriefbank AG Estate UK-3

Deutsche Pfandbriefbank AG ESTATE Pan Europe 5

DEPFA Bank plc EPIC |
DEPFA Bank plc EPICII
DEPFA Bank plc EPIC I
DEPFA Bank plc PSION
Insgesamt

Bei den aufgefiihrten Verbriefungsgeschéiften handelt es
sich um die vollstindige oder teilweise Weitergabe von
eigenen Kreditrisiken ausgewéhlter, vorab exakt definier-
ter Kreditportfolios an den Kapitalmarkt. Vorrangige Moti-
vation der bankeigenen Securitisation-Programme ist die
Risikoentlastung des Kreditportfolios. Bei traditioneller
Securitisation wird der Risikotransfer durch den Verkauf
(,,True Sale“) von Bilanzaktiva erreicht. Nach IFRS kommt
es bei synthetischen Verbriefungen nicht zu einer Ausbu-
chung des verbrieften Portfolios. Synthetische Transfers
werden in zwei Formen durchgefiihrt, wobei iiblicher-
weise eine Kombination aus beiden Formen vorkommt:
bar unterlegte Transaktionen (Cash Funded Transac-
tions), bei denen die HRE einen Credit Default Swap
(CDS) abschliefit, der besichert (collateralised) ist, und
nicht unterlegte Transaktionen, bei denen die HRE ei-
nen CDS abschlieBt, der nicht besichert ist.

Laufzeit
der Transaktion Kreditvolumen
inJahren Forderungsart in Mio. €
25 Gewerbliche Immobiliendarlehen 114
52 Gewerbliche Immobiliendarlehen 253
Private/
56 kleingewerbliche Immobiliendarlehen 1.019
15 Gewerbliche Immobiliendarlehen 512
11 Gewerbliche Immobiliendarlehen 1.315
27 Infrastrukturfinanzierungsdarlehen 384

Infrastrukturfinanzierungsdarlehen
36 und Anleihen 689

Anleihen von Versorgungsunternehmen
52 zu Infrastrukturfinanzierungen 751

Staatliche und kommunale Anleihen
7 ,Investment Grade“ 661

5.698

Securitisation-Programme sehen in der Regel vor, einen
geringen Teil der Risiken in Form einer nachrangigen
Tranche (First Loss Piece) beziehungsweise einer Zins-
unterbeteiligung (Interest Sub Participation) des Siche-
rungsgebers zuriickzubehalten. Vorstehend aufgelistete
Programme enthalten nachrangigste Tranchen in Héhe
von 141 Mio. €, hiervon werden Risiken in Form von
Zinsunterbeteiligungen in Héhe von 43 Mio. € und durch
Eigenerwerb in Hohe von 65 Mio. € zuriickbehalten.

Aufgrund der gednderten bankenaufsichtsrechtlichen Be-
stimmungen (Basel II) ist bei den meisten der oben ge-
nannten Transaktionen eine Risikoaktiva-Entlastung nicht
mehr gegeben. Insgesamt wurde mit den Verbriefungstrans-
aktionen eine Entlastung der gewichteten Risikoaktiva
nach Basel II von 220 Mio. € erzielt.



Angaben zur Bilanz (Passiva)

58 Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten nach Fristen

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Taglich fallig 967 1.843
Befristet mit Restlaufzeit 136.382 145.035
bis 3 Monate 106.845 116.311
liber 3 Monate bis 1 Jahr 24.166 16.047
tiber 1 Jahr bis 5 Jahre 3.578 7.692
Uber 5 Jahre 1.793 4.985
Insgesamt 137.349 146.878

59 Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
nach Fristen

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Taglich fallig 53 615
Befristet mit Restlaufzeit 13.206 15.321
bis 3 Monate 269 1.751
Uiber 3 Monate bis 1 Jahr 1.695 1.800
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 3.912 3.463
tiber 5 Jahre 7.330 8.307
Insgesamt 13.259 15.936

60 Verbriefte Verbindlichkeiten

Verbriefte Verbindlichkeiten
nach Geschiftsarten

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Begebene Inhaberschuldverschreibungen 130.824 170.887
Hypothekenpfandbriefe 11.549 12.469
Offentliche Pfandbriefe 82.497 99.708
Sonstige Schuldverschreibungen 36.731 55.759
Geldmarktpapiere 47 2951
Begebene Namenspapiere 25.552 27.091
Hypothekenpfandbriefe 8.230 9.409
Offentliche Pfandbriefe 16.308 16.673
Sonstige Schuldverschreibungen 1.014 1.009
Insgesamt 156.376 197.978

Verbriefte Verbindlichkeiten
nach Fristen

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Befristet mit Restlaufzeit
bis 3 Monate 9.565 45528
liber 3 Monate bis 1 Jahr 43.297 18.541
tiber 1 Jahr bis 5 Jahre 47.601 70.258
Uber 5 Jahre 55.913 63.651

Insgesamt 156.376 197.978

Konzernabschluss

>Anhang (Notes)

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

61 Handelspassiva

Handelspassiva

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008

Negative Marktwerte aus derivativen

Finanzinstrumenten 1.326 2.575
Zins- und wahrungsbezogene
Geschafte 616 769
Kreditbezogene Geschafte 710 1.806
Sonstige Handelspassiva 1.379 2.969
Stand-alone-Derivate des Bankbuchs 8.686 11.692
Insgesamt 11.391 17.236

62 Riickstellungen

Zusammensetzung

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008

Riickstellungen fiir Pensionen und

ahnliche Verpflichtungen 1 64
Restrukturierungsriickstellungen 192 235
Rickstellungen fiir Eventualverbindlich-
keiten und andere Verpflichtungen 19 11
Sonstige Riickstellungen 37 42

darunter:

Langfristige Verpflichtungen

gegenliber Arbeitnehmern 4 5
Insgesamt 249 352

Die Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflich-
tungen beinhalten die betriebsinternen Direktzusagen fiir
eine betriebliche Altersversorgung an Organe und Mitar-
beiter der HRE.

Im Hinblick auf die grofle Mehrheit der deutschen Mit-
arbeiter der HRE Holding und der Deutschen Pfandbrief-
bank AG bestehen sowohl beitrags- als auch leistungsori-
entierte Pensionspldne. Bei den beitragsorientierten
Pldnen leisten Konzernunternehmen Zuwendungen fiir
Zusagen von Uberbetrieblichen Einrichtungen, wie zum
Beispiel in Deutschland die BVV- und HVB-Unterstiit-
zungskassen.

Bei leistungsorientierten Pldnen erhalten die Mitarbeiter
eine Direktzusage der jeweiligen Gesellschaft. Im Bereich
der aktiven Mitarbeiter handelt es sich dabei tiberwie-
gend um zeitgemélBe Rentenbausteinpldne. Fiir die Ver-
pflichtungen aus Direktzusagen werden Pensionsriickstel-
lungen gebildet. Die Pensionspldne wurden grundsitzlich
geschlossen.

149
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In den nicht deutschen Einheiten bestehen ausschlieB3-
lich beitragsorientierte Pldne. Hier wird fiir fast alle aus-
léndischen Einheiten fiir die Mitarbeiter im Zuge eines
,Defined Contribution Pension Scheme* ein definierter
Prozentsatz des Festgehalts in einen extern gemanagten
Pensionsfonds einbezahlt. Der Aufwand fiir die beitrags-
orientierten Pldne betrug 11 Mio. €, nach 11 Mio. € im
Vorjahr.

Zinssdtze und Bewertungsparameter
31.12.2009/ 31.12.2008/

in % 1.1.2010 1.1.2009
Zinssatz 5,25 5,80
Erwartete Rendite des Planvermégens 4,50 5,00
Rentendynamik 2,00 2,25
Gehalts- bzw. Anwartschaftsdynamik 2,50 2,50
Karrieredynamik 0-1,50 0-1,50

Die HRE hat mit Wirkung zum 1. Januar 2005 durch Ab-
schluss einer nach IAS 19 als ,Qualifying Insurance
Policy“-qualifizierten Riickdeckungsversicherung Teile der
Risiken aus den leistungsorientierten Pensionszusagen
abgesichert. Die erwartete Rendite des Planvermdgens
wurde gemdl der Anlagestrategie des Planvermdégens aus
dem langfristigen risikolosen Zinssatz abgeleitet.

Die qualifizierte Riickdeckungsversicherung stellt ein
Planvermogen geméal IAS 19 dar. GemaB IAS 19.54 sind
die Pensionsverpflichtungen um die Hoéhe des Planver-
mogens zu kiirzen. Der Finanzierungsstatus stellt sich
daher wie folgt dar:

Finanzierungsstatus

in Mio. €
Barwert der erdienten Pensionsanspriiche, teilweise fondsfinanziert
Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens

Finanzierungsstatus

Ungetilgter versicherungstechnischer Gewinn (+)/Verlust (-)
Ungetilgter nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand
Saldierter Bilanzwert?

davon:

Aktivierte Uberdeckung des Planvermogens

Ausgewiesene Pensionsriickstellung

31.12.2009
237
—232

5

1

31.12.2008
232
—233

-1

—61
64

31.12.2007
233
—223

10

=il

—56
65

Y Zum 31. Dezember 2008 wurden die Verpflichtungen aus leistungsorientierten Pensionszusagen der DEPFA Bank plc und ihrer am 2. Oktober 2007

libernommenen Tochterunternehmen gesondert behandelt. Nach der Verschmelzung der DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG mit der Hypo Real Estate Bank AG

zur Deutschen Pfandbriefbank AG werden die leistungsorientierten Pensionszusagen als ein Plan behandelt.

31.12.2006
190

—222
-32

-23
=2
=57

-57



Der Korridor von 10 % des hoheren Betrages aus dem Bar-
wert der erdienten Pensionsanspriiche und dem beizule-
genden Zeitwert des Planvermoégens wurde zum 31. De-
zember 2009 und zum 31. Dezember 2008 nicht iiber-
schritten. Die Pensionsverpflichtungen entwickelten sich
wie folgt:

Entwicklung der Pensions-
verpflichtungen

in Mio. € 2009 2008
Stand zum 1.1. 232 233
Veranderungen im Konsolidierungskreis - 2
Barwert der im Geschaftsjahr erdienten

Pensionsanspriiche 5 11
Zinsaufwand 13 12
Neu entstandener versicherungs-

technischer Gewinn (—)/Verlust (+) 4 -13
Anpassung von Versorgungszusagen -3 =
Auszahlungen an Beglinstigte -14 -13
Stand zum 31.12. 237 232

Die erfahrungsbedingte Anpassung der Pensionsverpflich-
tungen (Gewinn [-]/Verlust [+]) betrdgt zum 31. Dezem-
ber 2009 —2 % (2008: 0%; 2007: 1 %) des korrespondie-
renden Barwerts der erdienten Pensionsanspriiche.

Der Pensionsaufwand setzt sich wie folgt zusammen:

Zusammensetzung des Pensions-

aufwands

in Mio. € 2009 2008
Barwert der im Geschaftsjahr

erdienten Pensionsanspriiche 5 11
Zinsaufwand 13 12
Erwarteter Ertrag aus Planvermogen -11 -12
Nachzuverrechnender

Dienstzeitaufwand -3 1
Erfolgswirksam erfasste versicherungs-

technische Verluste — —
Insgesamt 4 12

Das Planvermogen besteht ausschlieBlich aus an die Ver-
sorgungsberechtigten verpfindeten Riickversicherungen.
Das Planvermogen enthélt somit keine eigenen Finanzin-
strumente und keine eigengenutzten Sachanlagen. Das
Planvermdgen hat sich wie folgt entwickelt:

Entwicklung des Planvermégens

in Mio. € 2009 2008
Stand zum 1.1. 233 223
Beitrage zum Planvermogen - 13
Erwarteter Ertrag des Planvermogens 11 11
Ungetilgter versicherungstechnischer

Gewinn (+)/Verlust (-) -5 -7
Auszahlungen an Beglinstigte -7 -8
Veranderungen im Konsolidierungskreis - 1
Stand zum 31.12. 232 233

Der tatsdchliche Ertrag aus dem Planvermdgen betrug
6 Mio. € (2008: 4 Mio. €).
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Entwicklung der

Riickstellungen Riickstellungen

fiir Eventualver-

Restrukturie-  bindlichkeiten

rungs- und andere Sonstige
in Mio. € riickstellungen Verpflichtungen  Riickstellungen
Stand zum 1.1.2009 235 11 42
Veranderungen im
Konsolidierungskreis — - -
Zufiihrungen 40 4 8
Aufldsungen =27 -1 -4
Inanspruchnahmen -56 -3 -9
Umbuchungen — 8 -
Stand zum 31.12.2009 192 19 37

Am 19. Dezember 2008 haben der Vorstand und der Auf-
sichtsrat der HRE die strategische Neuausrichtung und
Restrukturierung der Gruppe beschlossen. Die HRE passt
ihr Geschiftsmodell an die nachhaltig verdnderten Be-
dingungen an den Kapitalmérkten und an die wachsen-
den Herausforderungen im Immobiliengeschéft an. Ange-
strebtes Ergebnis der strategischen Neuausrichtung ist
die Positionierung der HRE als einer der fithrenden spe-
zialisierten Immobilien- und Staatsfinanzierer in Deutsch-
land und Europa mit pfandbrieforientierter Refinanzie-
rung. Die strukturelle Kostenbasis soll gesenkt, Bilanz-
struktur und Risikoprofil sollen verbessert werden. Die
Konzernstruktur soll weiter vereinfacht werden. Die Zahl
der Mitarbeiter soll weiter sinken. Fiir Verpflichtungen
im Zusammenhang mit der strategischen Neuausrichtung
und Restrukturierung wurde im vierten Quartal 2008 eine
Restrukturierungsriickstellung in Héhe von 225 Mio. € ge-
bildet. Von dieser Riickstellung wurden 52 Mio. € im Ge-
schéftsjahr 2009 verbraucht. Die Riickstellung wird voraus-
sichtlich bis zum Jahr 2013 vollstdndig verbraucht werden.

In den Riickstellungen fiir Eventualverbindlichkeiten und
andere Verpflichtungen sind vor allem Riickstellungen fiir
Avalrisiken, Akkreditive, unwiderrufliche Kreditzusagen
und Prozessrisiken im Kreditgeschift enthalten.

Die sonstigen Riickstellungen beinhalten vor allem Riick-
stellungen im Zusammenhang mit stddtebaulichen Vertra-
gen in Hohe von 9 Mio. € (2008: 9 Mio. €) und Riickstel-
lungen fiir langfristige Verpflichtungen gegeniiber Arbeit-
nehmern in Hohe von 4 Mio. € (2008: 5 Mio. €).

Gerichts- und Schiedsverfahren Die HRE ist an einer Reihe
gerichtlicher und auBergerichtlicher Verfahren beteiligt,
aus denen sich fiir die Gruppe, insbesondere im Zusam-
menhang mit den folgenden Verfahren, Rechtsrisiken
ergeben:

Forderungen werden wegen behauptetem Informations-
fehlverhalten im Zusammenhang mit dem CDO-Abschrei-
bungsbedarf und der Ad-hoc-Mitteilung vom 15. Januar
2008 einerseits sowie der Liquiditdtssituation der DEPFA
Bank plc andererseits geltend gemacht. Insgesamt sind
zum Bilanzstichtag 197 Klagen im Gesamtstreitwert von
rund 883 Mio. € gegen die HRE Holding anhédngig. Die 85
bisher eingeleiteten Giiteverfahren mit einem Gesamt-
streitwert von rund 20 Mio. € gehen voraussichtlich eben-
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falls in Klageverfahren iiber. Weitere Klagen mit einem
Gesamtstreitwert von 2 Mio. € sind — miindlich oder
schriftlich — angedroht. Insgesamt ergibt sich damit zum
Bilanzstichtag ein Streitwert von rund 905 Mio. €. Nach
dem Bilanzstichtag haben sich keine wesentlichen Ande-
rungen bei der Zahl der Verfahren und der Hohe des
Streitwertes ergeben. Der HRE Holding wird vorgewor-
fen, sie habe den Abschreibungsbedarf im Zusammen-
hang mit US-amerikanischen CDO-Emissionen, die sie am
15. Januar 2008 bekannt gab, schon zu einem friitheren
Zeitpunkt gekannt. Ferner wird sie beschuldigt, die Li-
quiditétssituation der DEPFA Bank plc 6ffentlich bewusst
unrichtig dargestellt zu haben. Bislang liegt erst in einem
Fall ein erstinstanzliches Urteil vor, in dem der Kldgerin
rund 40 Prozent des urspriinglich geltend gemachten Be-
trags zugesprochen wurden. Gegen dieses Urteil wurde
Berufung eingelegt. Einzelne Kldger haben Antrdge auf
Durchfithrung eines Musterverfahrens gestellt. In vier
(Stand 26. Februar 2010) Verfahren sind Musterantrdage
in das Klageregister eingestellt worden. Einzelne Muster-
antrédge sind als unzuldssig zuriickgewiesen worden. Die
Gesellschaft geht davon aus, dass es im Sommer 2010 zur
Einleitung eines Musterverfahrens kommt.

Die Ermittlungen der Staatsanwaltschaft gegen ehemalige
Organmitglieder sind noch nicht abgeschlossen. Es ist
nicht auszuschlieBen, dass gegen die HRE Holding in die-
sem Zusammenhang BuBigelder verhdngt werden, falls die
staatsanwaltschaftlichen Ermittlungen oder parallel lau-
fende Ermittlungen der BaFin Verstofe gegen die kapital-
marktrechtlichen Informationspflichten feststellen sollten.

Im Juni 2008 wurden auf Anordnung der Staatsanwalt-
schaft Mailand die Geschéftsraume der Niederlassung Rom
der DEPFA Bank plc durchsucht und Beschlagnahmen
durchgefiihrt. Die Ermittlungen richteten sich gegen Mit-
arbeiter der DEPFA Bank plc — sowie gegen Mitarbeiter
von drei weiteren Banken — wegen des Vorwurfs, die Ban-
ken hétten im Zusammenhang mit Derivate-Transaktio-
nen, die mit der Stadt Mailand abgeschlossen wurden,
ihre Beratungspflicht verletzt und sich ungerechtfertigt
bereichert. Am 25. Januar 2010 wurde ein gerichtliches
Vorverfahren eingeleitet, in dem das Gericht in Mailand
feststellen wird, ob das Hauptverfahren auf Antrag der
Staatsanwaltschaft er6ffnet wird. Im Januar 2009 leitete
die Stadt Mailand im Zusammenhang mit diesen Derivate-
geschiften ein Verfahren vor den Zivilgerichten ein, in
dem sie Schadensersatzforderungen gegen die DEPFA
Bank plc (sowie die anderen beteiligten Banken) geltend
machte. Mit der Klage wird beantragt, dass das angeru-
fene Gericht in Mailand den Schaden ermittelt und den
Ersatzanspruch festlegt, mindestens in Hohe des von
der Stadt Mailand geltend gemachten Betrags von rund
239 Mio. €. Von diesem Gesamtbetrag entfiele auf die
DEPFA Bank plc als eine der vier beklagten Banken ein
Betrag in Hohe von rund 59,7 Mio. €. Ende Mai 2009 hat
die DEPFA Bank plc ihre Klageerwiderung eingereicht,
gefolgt von einer schriftlichen Stellungnahme auf die
Klageerwiderung der Stadt Mailand und einer weiteren
Stellungnahme der DEPFA Bank plc.

Am 26. Juni 2009 hat die DEPFA Bank plc (gemeinsam
mit der DEXIA) gegen die Provinz Pisa beim High Court
in London Klage auf Feststellung der Wirksamkeit eines
durch ein ISDA Master Agreement vom 15. Juni 2007 und
eine Bestdtigung vom 4. Juli 2007 dokumentierten Zins-
Swaps und einer entsprechenden Zahlungsverpflichtung
der Provinz Pisa erhoben (Pisa hatte die am 28. Juni 2009
fallig gewordene Zahlungsverpflichtung bestritten). Nach-
dem die von der DEXIA eingeleiteten Verhandlungen zur
Restrukturierung des Swaps erfolglos blieben, wurde am
30. November 2009 die Klageschrift zugestellt. Diese wurde
um einen Zahlungsantrag in Hohe von 372.147,23 € erwei-
tert, mit dem die Zahlungen geltend gemacht werden, die
Pisa im Juni 2009 nicht geleistet hatte.

Die DEPFA Bank plc ist Partei eines Rechtsstreits mit zwei
norwegischen Gemeinden und norwegischen Rechtsbera-
tern iiber die Wirksamkeit von Vertragen iiber Swap-Trans-
aktionen. Ein Urteil eines englischen Gerichts wurde am
4. September 2009 verkiindet. Danach stellten die Swap-
Transaktionen Kredite dar, deren Abschluss nach norwe-
gischem Recht den Gemeinden verboten war und die des-
halb riickabzuwickeln sind. Der DEPFA Bank plc wurde
der Anspruch auf Riickzahlung des gezahlten Betrages in
Hohe von 44 Mio. € zugesprochen. Gleichzeitig wurde
festgestellt, dass die norwegischen Berater die DEPFA
Bank plc tiber die Fahigkeit der Gemeinden, die Swap-
Transaktionen abzuschlieBen, fahrldssig falsch beraten
haben. Eine Berufung dieses Urteils wurde vom 15. bis
18. Februar 2010 verhandelt, wobei ein Urteil noch aus-
steht. In einem weiteren Urteil vom 12. Februar 2010 ent-
schied das Gericht, dass die DEPFA Bank plc berechtigt
ist, den vollen Betrag von ihren norwegischen Beratern
zurilickzuverlangen.

Im Zusammenhang mit der Kiindigung der Dienstvertrdge
von Vorstandsmitgliedern sind derzeit drei Klagen anhén-
gig. Frank Lamby hat seine Vergiitung fiir Januar 2009
eingeklagt, Georg Funke die fiir die Monate Januar und
Februar 2009. Georg Funke und Dr. Markus Fell haben
jeweils eine Klage auf Feststellung der Unwirksamkeit
der fristlosen Kiindigung erhoben. Georg Funke hat darii-
ber hinaus auf Feststellung der Unwirksamkeit des Wi-
derrufs seiner Ruhegehaltszusage geklagt.

Gegen die auf der auBerordentlichen Hauptversammlung
vom 2. Juni 2009 gefassten Beschliisse wurden sechs An-
fechtungsklagen erhoben. Sollten die Klagen Erfolg haben,
ist nicht auszuschlieBen, dass die Minderheitsaktionare
Schadensersatzanspriiche gegen die HRE Holding geltend
machen konnen.

Gegen den auf der auBerordentlichen Hauptversammlung
vom 5. Oktober 2009 beschlossenen Ausschluss der Min-
derheitsaktiondre (Squeeze-out) haben 22 Minderheits-
aktiondre Klage erhoben. Da die Rekapitalisierungsregeln
und entsprechend gednderten Squeeze-out-Vorschriften
im Rahmen der MaBnahmen zur Stabilisierung der Fi-
nanzmadrkte neu in deutsches Recht iibernommen wur-
den, gibt es angesichts fehlender Rechtsprechung noch



keine Erfahrungswerte, wie deutsche Gerichte — auch das
Bundesverfassungsgericht — in laufenden oder neuen, von
Minderheitsaktionédren gegen Squeeze-out-Beschliisse ein-
geleiteten Verfahren entscheiden werden. Hat eine Klage
gegen den Squeeze-out-Beschluss Erfolg, wiirde dies fiir
den SoFFin in einer Verpflichtung zur Riickiibertragung
der Aktien an die Minderheitsaktiondre Zug um Zug ge-
gen Riickzahlung der Barabfindung resultieren. Sollte die
Klage Erfolg haben, ist weiterhin nicht auszuschlieBen,
dass die Minderheitsaktionidre Schadensersatzforderungen
gegen die HRE Holding geltend machen.

Durch Verschmelzung der DIA GmbH (iibertragende Gesell-
schaft) auf die HRE Holding (iibernehmende Gesellschaft)
am 10. Mérz 2004 wurde die HRE Holding als Rechts-
nachfolgerin der DIA GmbH Partei zu einem im Zusam-
menhang mit dem Ausschluss der Minderheitsaktionére
(Squeeze-out) der Hypo Real Estate Bank AG, eingetragen
im Handelsregister Miinchen am 3. September 2003, ein-
geleiteten Spruchverfahren. Eine durch das Gericht ange-
ordnete Neubegutachtung kommt zu einer Erth6hung der
Barabfindung von 4,41 € je Aktie.

Die Entscheidung des Vorstands, fiir das Jahr 2008 keine
diskretionédre variable Vergiitung zu zahlen, hat seitdem
bereits mehrere anhédngige beziehungsweise angedrohte
arbeitsgerichtliche Verfahren mit Mitarbeitern in Deutsch-
land zur Folge. Die Frage, ob und in welcher Héhe Bonus-
anspriiche der Mitarbeiter fiir das Jahr 2008 bestehen, ist
eine Frage der Anspruchsgrundlage, der Vertragsausle-
gung und der Anwendung des Rechts der Allgemeinen
Geschiftsbedingungen im Einzelfall. Bislang sind zwei
erstinstanzliche Urteile gegen die Bank zum Bonus fiir das
Jahr 2008 ergangen (Arbeitsgericht Miinchen). Die Gesell-
schaft beabsichtigt, Rechtsmittel gegen diese Urteile ein-
zulegen und hat dies in einem Fall bereits getan. Es ist
nicht auszuschlieffen, dass von weiteren Mitarbeitern
Bonusanspriiche fiir 2008 erfolgreich geltend gemacht
werden.

Fiir das Jahr 2009 wurden ebenso von Mitarbeitern Bonus-
anspriiche — teilweise gerichtlich — geltend gemacht. Der
Vorstand hat die Entscheidung getroffen, auch fiir das
Jahr 2009 keine diskretiondre variable Vergiitung zu zah-
len. Auch hier ist nicht auszuschliefen, dass von weiteren
Mitarbeitern Bonusanspriiche fiir 2009 erfolgreich geltend
gemacht werden.

Konzernabschluss
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63 Sonstige Passiva

Sonstige Passiva

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008

Negative beizulegende Zeitwerte aus

derivativen Finanzinstrumenten 28.622 33.329
Hedging-Derivate 28.500 33.251
Micro Fair Value Hedge 19.425 23.314
Cashflow Hedge 9.075 9.937
Derivate, die dFVTPL-Finanz-
instrumente sichern 122 78
Sonstige Verbindlichkeiten 522 387
Rechnungsabgrenzungsposten 106 119
Insgesamt 29.250 33.835

Die sonstigen Verbindlichkeiten umfassen insbesondere
Verbindlichkeiten aus Ergebnisverrechnungen sowie ab-
gegrenzte Verbindlichkeiten nach IAS 37. Die abgegrenz-
ten Verbindlichkeiten enthalten vor allem Verpflichtungen
aus Lieferungen und Leistungen aus noch ausstehenden
Rechnungen, kurzfristige Verbindlichkeiten gegeniiber
Mitarbeitern sowie sonstige abgegrenzte Verbindlichkei-
ten wegen Provisionen, Zinsen, Sachaufwand und Ahn-
lichem.

64 Ertragsteuerverpflichtungen

Ertragsteuerverpflichtungen

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Tatsachliche Steuerverpflichtungen 113 161
Latente Steuerverpflichtungen 3.863 4.002
Insgesamt 3.976 4.163

In der Position Ertragsteuerverpflichtungen sind sowohl
Riickstellungen oder Verbindlichkeiten fiir tatsdchliche
Steuern erfasst als auch latente Steuerverbindlichkeiten.
Ein wesentlicher Betrag der latenten Steuerverpflichtun-
gen wurde mit der AfS- oder Cashflow-Hedge-Riicklage
verrechnet.

65 Nachrangkapital

Zusammensetzung

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Nachrangige Verbindlichkeiten 2.948 2.387
Genussrechtskapital 13 1.072
Hybride Kapitalinstrumente 256 1.325
Insgesamt 3.217 4.784

Bei allen nachrangigen Verbindlichkeiten kann eine vor-
zeitige Riickzahlungsverpflichtung der Emittenten nicht
entstehen. Im Falle des Konkurses oder der Liquidation
diirfen sie erst nach Befriedigung aller nicht nachrangi-
gen Gldubiger zuriickgezahlt werden.
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Nachrangkapital nach Fristen

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008

Befristet mit Restlaufzeit

bis 3 Monate 33 227
lber 3 Monate bis 1 Jahr 217 384
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 1.363 1.574
tiber 5 Jahre 1.604 2.599
Insgesamt 3.217 4.784

Die Abwertung einiger Instrumente des Nachrangkapitals
fithrte im Jahr 2009 zu einem Ertrag in Héhe von 138 Mio. €
(2008: 353 Mio. €).

Genussrechtskapital Das begebene Genussrechtskapital setzt
sich aus den folgenden Emissionen zusammen:

Genussrechtskapital

Emittent Emissionsjahr
Deutsche Pfandbriefbank AG 1989
Deutsche Pfandbriefbank AG 1998
Deutsche Pfandbriefbank AG 1999
Deutsche Pfandbriefbank AG 1999
Deutsche Pfandbriefbank AG 1999
Deutsche Pfandbriefbank AG 2001
Deutsche Pfandbriefbank AG 2001
Deutsche Pfandbriefbank AG 2001
Deutsche Pfandbriefbank AG 2001
Deutsche Pfandbriefbank AG 2002

Der Zinsanspruch mindert sich insoweit, als sich durch
eine Ausschiittung ein Jahresfehlbetrag beziehungsweise
ein Bilanzverlust bei den jeweiligen Emittenten ergeben
wiirde. Die Genussscheininhaber nehmen grundsétzlich
an einem etwaigen Jahresfehlbetrag beziehungsweise Bi-
lanzverlust eines Emittenten durch Minderung ihrer
Riickzahlungsanspriiche teil, und zwar im Verhéltnis der
Riickzahlungsanspriiche zu dem in der Bilanz ausgewie-
senen gezeichneten Kapital zuziiglich Gewinn- und Kapi-
talriicklagen, Genussscheinkapital sowie Verlust- bezie-
hungsweise Gewinnvortrégen.

Aus Bilanzgewinnen der Folgejahre sind die Riickzah-
lungsanspriiche wieder bis zum Nennbetrag zu erh6hen.
Die Genussscheine verbriefen nachrangige Gldubiger-
rechte; sie gewédhren keinen Anteil am Liquidationserlds.

Art

Namens-Genussschein

Inhaber-Genussschein

Inhaber-Genussschein

Namens-Genussschein

Namens-Genussschein

Namens-Genussschein

Namens-Genussschein

Inhaber-Genussschein

Inhaber-Genussschein

Inhaber-Genussschein

Nominalbetrag
in Mio. €

10

38

70

21

13

50

50

Zinssatz
in%

8,000

variabel

verzinst

7,000

6,000

6,000

7,100

7,130

6,750

7,000

7,000

Falligkeit

2014

2009

2009

2009

2009

2011

2011

2010

2011

2012



Hybride Kapitalinstrumente Unter den Begriff der hybriden
Kapitalinstrumente fallen insbesondere auch Emissionen
in Form von sogenannten Preferred Securities, die durch
eigens hierfiir gegriindete Zweckgesellschaften begeben
werden. Diese Instrumente unterscheiden sich vom klas-
sischen Ergdnzungskapital insbesondere dadurch, dass
sie hinsichtlich ihrer Laufzeit strengeren Anforderungen
unterliegen. Dartiber hinaus diirfen hybride Kernkapital-
instrumente im Konkursfall erst nach Riickzahlung des
Ergdnzungskapitals (Nachrangverbindlichkeiten, Genuss-
rechtskapital) befriedigt werden. Im Unterschied zu den
traditionellen Kernkapitalinstrumenten ist bei hybriden
Instrumenten der Gewinnanspruch in Form einer vom
Bestehen eines Gewinns abhdngigen festen oder variablen
Verzinsung vorgesehen. Im Ubrigen kénnen hybride Kapi-
talemissionen sowohl als zeitlich unbegrenzte Instru-
mente wie auch als langfristig riickzahlbare Emissionen
begeben werden.

Bestimmte Hybridemissionen der DEPFA Bank plc sind
seit dem ersten Quartal 2009 gemé&B IAS 32.16 als Eigen-
kapitalinstrumente zu bilanzieren. Die Klassifizierung von
Finanzinstrumenten als Eigenkapital- oder Fremdkapital-
instrumente ist nicht von den gesellschaftsrechtlichen
Regelungen abhédngig. Sie richtet sich stattdessen danach,
ob die Gesellschaft eine vertragliche Verpflichtung hat,
Zahlungen aus einem begebenen Finanzinstrument zu
leisten. Die DEPFA Bank plc hat tiber ihre Emissions-
vehikel DEPFA Funding II LP, DEPFA Funding III LP und
DEPFA Funding IV LP nachrangiges Fremdkapital in Form
von Endlosanleihen herausgegeben. Diese hybriden Kapi-
talinstrumente miissen nur Zinszahlungen leisten, wenn
gleichrangige Gldaubiger eine Zinszahlung erhalten. Nach-
dem die letzte gleichrangige Verbindlichkeit mit Zinsan-
spruch im ersten Quartal 2009 zuriickbezahlt worden ist,
hat die Gesellschaft ab diesem Zeitpunkt keine vertrag-
liche Verpflichtung zur Zahlung von Zinsen. Dementspre-
chend war der Buchwert dieser hybriden Kapitalinstru-
mente in Hohe von 1.043 Mio. € von den Nachrangver-
bindlichkeiten in das Eigenkapital umzugliedern.

Durch die Verschmelzung der ehemaligen DEPFA Deut-
sche Pfandbriefbank AG auf die Hypo Real Estate Bank AG
wurden die Instrumente des Genussrechtskapitals der
ehemaligen DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG zu Nach-
rangigen Verbindlichkeiten, da den Genussscheininhabern
gleichwertige Rechte gewdhrt wurden. Diese Rechte be-
inhalten Modifikationen hinsichtlich Ausschiittung und
Verlustteilnahme. Auf Basis dieser Modifikationen wur-
den die Papiere umklassifiziert, da dieses dem wirtschaft-
lichen Gehalt der Vertrdge ndherkommt.

Konzernabschluss
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66 Eigenkapital

Am 31. Dezember 2009 war das gezeichnete Kapital der
HRE Holding in Hohe von 3.648 Mio. € eingeteilt in:

Gezeichnetes Kapital
in Stiick (Nennbetrag: 3 €) 31.12.2009 31.12.2008
auf den Inhaber lautende Stammaktien  1.217.628.600 211.084.520

auf den Inhaber lautende Vorzugsaktien
ohne Stimmrecht - =

Insgesamt 1.217.628.600 211.084.520

Genehmigtes Kapital

Urspriinglicher Stand
in Mio. € Befristung Betrag 31.12.2009
Beschlussjahr 2008 27.5.2010 180 180
Bedingtes Kapital 2008/1

Urspriinglicher Stand
in Mio. € Befristung® Betrag 31.12.2009
Beschlussjahr 2008 27.5.2010 60 60

Y bezogen auf die Emission von Wandel- und/oder Optionsschuld-
verschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen
(beziehungsweise Kombinationen dieser Instrumente)

Bedingtes Kapital 2008/

Urspriinglicher Stand
in Mio. € Befristung® Betrag 31.12.2009
Beschlussjahr 2008 27.5.2010 60 60

Y bezogen auf die Emission von Wandel- und/oder Optionsschuld-
verschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen
(beziehungsweise Kombinationen dieser Instrumente)

Gewinnriicklagen

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Gesetzliche Riicklage - =
Andere Gewinnriicklagen —4.368 1.085
Insgesamt -4.368 1.085

Die Anzahl der auf den Inhaber lautenden Stammaktien
erh6hte sich von 211.084.520 zum 31. Dezember 2008
durch die im Laufe des Jahres durchgefiihrten Kapital-
erhéhungen um 1.006.544.080 auf 1.217.628.600 zum
31. Dezember 2009.

Das gezeichnete Kapital ist das Kapital, auf das die Haf-
tung der Gesellschafter fiir die Verbindlichkeiten der Ka-
pitalgesellschaft gegeniiber den Gldubigern beschréankt ist.
Die hybriden Kapitalinstrumente der DEPFA Bank plc sind
gemdl IAS 32 als Eigenkapital auszuweisen, da sie keine
vertraglichen Riick- und Zinszahlungsverpflichtungen ha-
ben. Die Kapitalriicklage enthélt die Agiobetrdge aus der
Ausgabe der Aktien und die Einzahlung des SoFFin in die
Riicklagen. Als Gewinnriicklagen diirfen nur Betrédge aus-
gewiesen werden, die im Geschiftsjahr oder in einem
fritheren Geschiftsjahr aus dem Ergebnis gebildet worden
sind. Dazu gehoren aus dem Ergebnis zu bildende gesetz-
liche Gewinnriicklagen und andere Gewinnriicklagen.
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Im vierten Quartal 2009 hat der SoFFin der Deutschen
Pfandbriefbank AG eine stille Einlage in H6he von 1,0 Mrd. €
zur Verfiigung gestellt. Die stille Einlage nimmt am nach
den handelsrechtlichen Vorschriften ermittelten Bilanz-
verlust im Verhéltnis der stillen Einlage zum Gesamt-
buchwert aller am Bilanzverlust teilnehmenden Haftkapi-
talanteile teil. Die Gesamtverlustbeteiligung des stillen
Gesellschafters am handelsrechtlichen Bilanzverlust ist
auf seine stille Einlage begrenzt. Der Bilanzverlust, der
auf das Jahr 2008 entfillt, wird zur Berechnung der Ver-
lustteilnahme nicht einbezogen. Die stille Einlage wurde
zum Jahresende im handelsrechtlichen Jahresabschluss der
Deutschen Pfandbriefbank AG um 397 Mio. € auf 603 Mio. €
herabgesetzt. Es besteht eine Wiederauffiillungsverpflich-
tung seitens der Deutschen Pfandbriefbank AG.

67 Eigene Aktien und Mitarbeiterbeteiligungsplan

Ein Mitarbeiterbeteiligungsprogramm bestand zum 31. De-
zember 2009 nicht mehr. Alle zugeteilten Aktien des
Mitarbeiterbeteiligungsplans (181.820 Stiick) wurden im
zweiten Quartal 2009 aus dem Aktienbestand des DEPFA
Bank plc Deferred Stock Trust, Dublin, an die Mitarbeiter
des Konzerns tibertragen und sind spatestens mit dem
Squeeze-out auf den SoFFin iibergegangen. Die Aktien
waren am 2. Oktober 2007 gewéhrt worden. Der gewich-
tete durchschnittliche beizulegende Zeitwert am Tag der
Gewdhrung betrug 8 Mio. €. Die aus dem Mitarbeiterbetei-
ligungsplan erfassten Personalaufwendungen stellen sich
bis zum Jahresende 2009 wie folgt dar:

Personalaufwendungen

Erfasste
in Mio. € Personalaufwendungen
2007 1
2008 6
2009 1
Insgesamt 8

Der DEPFA Bank plc Deferred Stock Trust, Dublin, hatte
zum 31. Dezember 2008 196.084 Aktien der HRE Holding
im Bestand. Der Trust hat fiir die verbliebenen, nicht im
Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsplans zugeteilten Ak-
tien (14.264) das Ubernahmeangebot der Bundesrepublik
Deutschland angenommen und dafiir 1,39 € je Aktie er-
halten. Zum 31. Dezember 2009 hatten die HRE Holding
oder nachrangig verbundene Unternehmen keine eigenen
Aktien im Bestand. Stattdessen wurden samtliche Aktien
der HRE Holding vom SoFFin gehalten.

In den Jahren 2008 und 2009 wurde nicht in eigenen Ak-
tien gehandelt.

68 Vermogenswerte und Verbindlichkeiten
in Fremdwahrung

Vermogenswerte und Verbindlichkeiten
in Fremdwéhrung

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008

Fremdwahrungsaktiva 122.646 124.486
darunter:
uss 59.181 79.091
JP¥ 16.795 17.708
CHF 6.215 7.927
SEK 2.942 2.679
HK'$ 8 70
GB£ 27.871 12.000
Sonstige 9.634 5.011

Fremdwahrungspassiva

(ohne Eigenmittel) 121.009 123.795
darunter:
uss 59.662 79.104
JP¥ 17.283 17.527
CHF 6.643 7.940
SEK 2.794 2.586
HK'$ 1 84
GB£ 28.480 11.607
Sonstige 6.146 4.947

69 Treuhandgeschifte

Die nachfolgenden Tabellen zeigen das Volumen der in der
Konzernbilanz nicht ausgewiesenen Treuhandgeschifte.

Treuhandvermégen

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Forderungen an Kreditinstitute — 7
Forderungen an Kunden 25 24
Sonstige Vermogensgegenstande — 45
Insgesamt 25 76

Treuhandverbindlichkeiten

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008

Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten 20 26
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 5 50
Insgesamt 25 76



Angaben zur Kapitalflussrechnung

70 Erlduterungen zu den Positionen
der Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt die Zahlungsstréme des
Geschiftsjahres, aufgeteilt in die Bereiche operative Ge-
schiftstatigkeit, Investitionstédtigkeit und Finanzierungs-
tatigkeit. Der ausgewiesene Zahlungsmittelbestand ent-
spricht dem Bilanzposten Barreserve und enthélt den
Kassenbestand und die Guthaben bei Zentralnotenbanken.

Die operative Geschaftstatigkeit wird weit definiert, so-
dass die Abgrenzung entsprechend dem operativen Er-
gebnis vorgenommen wird. Im Cashflow aus operativer
Geschiftstatigkeit werden Zahlungsvorgénge (Zu- und Ab-
fliisse) aus Forderungen an Kreditinstitute und Kunden
sowie Wertpapiere des Handelsbestands und andere Ak-
tiva gezeigt. Zu- und Abgdnge aus Verbindlichkeiten ge-
geniiber Kreditinstituten und Kunden, aus verbrieften
Verbindlichkeiten und anderen Passiva gehoren ebenfalls

Angaben zu Finanzinstrumenten

71 Derivative Geschifte

Die nachfolgenden Tabellen zeigen die jeweiligen Nomi-
nalbetrdge und Marktwerte von OTC- und bérsengehan-
delten Derivaten.

Zur Minimierung (Reduzierung) sowohl des konomischen
als auch des regulatorischen Kreditrisikos werden zwei-
seitige Aufrechnungsvereinbarungen abgeschlossen. Da-
durch kénnen die positiven und negativen Marktwerte
der unter einer Aufrechnungsvereinbarung einbezogenen
derivativen Kontrakte miteinander verrechnet sowie die
regulatorischen zukiinftigen Risikozuschldge dieser Pro-
dukte verringert werden. Im Rahmen des Netting-Prozes-
ses reduziert sich das Kreditrisiko auf eine einzige Netto-
forderung gegentiber dem Vertragspartner.
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zur operativen Geschiftstiatigkeit. Auch die aus dem ope-
rativen Geschaft resultierenden Zins- und Dividenden-
zahlungen sind im Cashflow aus operativer Geschéfts-
tatigkeit ausgewiesen.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit beinhaltet Zahlungs-
vorgdnge fiir den Beteiligungs- und Wertpapierbestand
sowie fiir Sachanlagen.

Der Cashflow aus Finanzierungstitigkeit umfasst Einzah-
lungen aus Kapitalerh6hungen, Einzahlungen in die Riick-
lagen und stillen Beteiligungen sowie Ein- und Auszah-
lungen fiir Nachrangkapital.

Im Jahr 2009 wurde die Gesellschaft DEPFA First Albany
Securities Inc. verkauft und keine Gesellschaft gekauft.
Dartiber hinaus wurden keine Nicht-Zweckgesellschaften
gekauft oder verdufiert. Die Auswirkungen aus den Trans-
aktionen sind in der Note Konsolidierung dargestellt.

Sowohl fiir die regulatorischen Meldungen als auch fiir
die interne Messung und Uberwachung der Kreditengage-
ments werden derartige risikoreduzierende Techniken nur
dann eingesetzt, wenn sie bei Insolvenz des Geschifts-
partners in der jeweiligen Rechtsordnung auch fiir durch-
setzbar gehalten werden. Zur Priifung der Durchsetzbar-
keit werden Rechtsgutachten genutzt.

Analog geht die HRE mit ihren Geschéftspartnern auch
Sicherheitenvereinbarungen ein, um die sich nach Netting
ergebende Nettoforderung/-verbindlichkeit abzusichern
(Erhalt oder Stellung von Sicherheiten). Dieses Sicher-
heitenmanagement fiihrt in der Regel zur Kreditrisiko-
minderung durch zeitnahe Bewertung und Anpassung des
Kundenengagements.
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Derivatevolumen am 31.12.2009

in Mio. €

Zinsbezogene Geschifte
OTC-Produkte
Forward Rate Agreements
Zins-Swaps
Zinsoptionen
Kaufe
Verkaufe
Sonstige Zinskontrakte
Borsengehandelte Produkte
Zins-Futures

Insgesamt

Wahrungsbezogene Geschifte
OTC-Produkte
Devisenkassa- und -termingeschafte
Zins-/Wahrungs-Swaps

Insgesamt

Sonstige Geschifte
OTC-Produkte
Kreditderivate

Insgesamt

Insgesamt

Verwendung der derivativen Geschafte am 31.12.2009

in Mio. €

Zinsbezogene Geschifte

Fair Value Hedge Accounting

Cashflow Hedge Accounting

Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern
Stand-alone-Derivate

Insgesamt

Wihrungsbezogene Geschifte
Fair Value Hedge Accounting
Cashflow Hedge Accounting
Stand-alone-Derivate

Insgesamt

Sonstige Geschifte
Fair Value Hedge Accounting
Stand-alone-Derivate

Insgesamt

Insgesamt

bis 1 Jahr

86.808
1.000
81.792
4.016
2.036
1.980

2.769
2.769
89.577

56.088
53.970

2.118
56.088

2.664
2.664
2.664

148.329

tber 1Jahr
bis 5 Jahre

211.060
203.497
7.563
3931
3.632

211.060

3.600

136
3.464
3.600

11.011
11.011
11.011

225.671

Nominalbetrag

241.653
237.212

3.510
152.591
634.966

5.995
18.500
42.428
66.923

29
30.049
30.078

731.967

Nominalbetrag

Restlaufzeiten

tber 5 Jahre Insgesamt
334.329 632.197
— 1.000
328.544 613.833
5.775 17.354
4.860 10.827
915 6.527

10 10

— 2.769

— 2.769
334.329 634.966
7.235 66.923

— 54.106
7.235 12.817
7.235 66.923
16.403 30.078
16.403 30.078
16.403 30.078
357.967 731.967
positiv

5.866

7.881

364

8.070

21.181

522

446

275

1.243

1.404

1.404

24.828

beizulegender Zeitwert

positiv negativ
22.174 35.675
22.036 35.212
138 461
125 320

13 141

= 2

7 2

7 2
22,181 35.677
1.243 1.740
85 1.095
1.158 645
1.243 1.740
1.404 1.217
1.404 1.217
1.404 1.217
24.828 38.634

beizulegender Zeitwert

negativ

18.909
8.753
122
7.893
35.677

515

322

1.740

1.216
1.217

38.634



Derivatevolumen am 31.12.2008

in Mio. €

Zinsbezogene Geschifte
OTC-Produkte
Forward Rate Agreements
Zins-Swaps
Zinsoptionen
Kaufe
Verkaufe
Sonstige Zinskontrakte
Bérsengehandelte Produkte
Zins-Futures

Insgesamt

Wahrungsbezogene Geschifte
OTC-Produkte
Devisenkassa- und -termingeschafte
Zins-/Wahrungs-Swaps

Insgesamt

Sonstige Geschifte
OTC-Produkte
Kreditderivate

Insgesamt

Insgesamt

Verwendung der derivativen Geschdfte am 31.12.2008

in Mio. €

Zinsbezogene Geschifte

Fair Value Hedge Accounting

Cashflow Hedge Accounting

Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern
Stand-alone-Derivate

Insgesamt

Wihrungsbezogene Geschifte
Fair Value Hedge Accounting
Cashflow Hedge Accounting
Stand-alone-Derivate

Insgesamt

Sonstige Geschifte
Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern
Stand-alone-Derivate

Insgesamt

Insgesamt

Uber 1 Jahr
bis 1 Jahr bis 5 Jahre
171.261 228.811

33 —
158.978 218.823
10.958 9.988
4578 3.836
6.380 6.152
1.292 —
2.608 140
2.608 140
173.869 228.951
50.067 5.079
41.664 92
8.403 4.987
50.067 5.079
4.220 16.828
4.220 16.828
4.220 16.828
228.156 250.858

Nominalbetrag

248.821
356.718

4.879
183.834
794.252

7.375
23.381
32.224
62.980

395
42.860
43.255

900.487

Konzernabschluss
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Nominalbetrag

Restlaufzeiten

liber 5 Jahre Insgesamt
391.432 791.504
— 33
386.761 764.562
4.095 25.041
2.388 10.802
1.707 14.239
576 1.868

— 2.748

— 2.748
391.432 794.252
7.834 62.980
48 41.804
7.786 21.176
7.834 62.980
22.207 43.255
22.207 43.255
22.207 43.255
421.473 900.487
positiv

6.282

8.031

509

11.225

26.047

602

1.447

1.841

3.890

47

2.496

2.543

32.480

beizulegender Zeitwert

positiv negativ
26.042 42.927
25.793 41.559
219 1.277
219 8

= 1.269

30 91

5 2

5 2
26.047 42.929
3.890 1.880
1.735 222
2.155 1.658
3.890 1.880
2.543 2.787
2.543 2.787
2.543 2.787
32.480 47.596

beizulegender Zeitwert

negativ

22.590
9.293
78
10.968
42.929

724

644

1.880

2.787
2.787

47.596
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Kontrahenten

in Mio. €

OECD-Banken

OECD-Finanzinstitute
Nicht-OECD-Zentralregierungen (und Notenbanken)
Nicht-OECD-Banken

Nicht-OECD-Finanzinstitute

Sonstige Unternehmen und Privatpersonen
Insgesamt

Als beizulegende Zeitwerte sind die Summen der positi-
ven und negativen Werte pro Kontrakt ohne Kiirzung von
Sicherheiten und ohne Berticksichtigung etwaiger Net-
ting-Vereinbarungen angegeben. Bei verkauften Optionen
ergeben sich definitionsgemél keine positiven beizulegen-
den Zeitwerte.

72 Cashflow Hedge Accounting

Die Zahlungsstrome der im Cashflow Hedge Accounting
abgebildeten Sicherungsinstrumente werden in den fol-
genden Berichtszeitrdumen erwartet:

Zahlungsstrome
der im Cashflow Hedge Accounting
abgebildeten Sicherungsinstrumente

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
bis 1 Monat 12 67
Uber 1 Monat bis 3 Monate 5 154
liber 3 Monate bis 1 Jahr 117 431
Uber 1 Jahr bis 2 Jahre 130 317
Uber 2 Jahre bis 5 Jahre 656 833
Uber 5 Jahre 1.838 1.643
Insgesamt 2.758 3.445

Es wird erwartet, dass sich die Zahlungsstrome im Lauf-
zeitband ihres Eintretens auf die Gewinn-und-Verlust-
Rechnung auswirken werden.

Die Entwicklung der Cashflow-Hedge-Riicklage ist im Ei-
genkapitalspiegel enthalten.

31.12.2009 31.12.2008

beizulegender Zeitwert beizulegender Zeitwert

positiv negativ positiv negativ
18.530 29.042 24.635 36.244
3.602 8.893 6.297 10.588
13 4 31 3

13 - 17 =

20 - 365 —
2.650 695 1.135 761
24.828 38.634 32.480 47.596

73 Undiskontierte Zahlungsstrome der Verbindlichkeiten

Die vertraglich vereinbarten undiskontierten Zahlungsstro-
me aus derivativen und nicht-derivativen Finanzinstru-
menten der finanziellen Verbindlichkeiten gemaB IFRS 7.39
gliedern sich zum 31. Dezember 2009 nach Restlaufzeiten
wie folgt:

Vertraglich vereinbarte undiskontierte
Zahlungsstrome der finanziellen
Verbindlichkeiten gemaR IFRS 7.39

in Mrd. € 31.12.2009 31.12.2008
bis 3 Monate 127 179
aus derivativen Finanzinstrumenten 4 =
aus nicht-derivativen
Finanzinstrumenten 123 179
lber 3 Monate bis 1 Jahr 93 46
aus derivativen Finanzinstrumenten 14 3
aus nicht-derivativen
Finanzinstrumenten 79 43
Uber 1 Jahr bis 5 Jahre 98 109
aus derivativen Finanzinstrumenten 29 8
aus nicht-derivativen
Finanzinstrumenten 69 101
lber 5 Jahre 139 132
aus derivativen Finanzinstrumenten 49 32
aus nicht-derivativen
Finanzinstrumenten 90 100

Die Darstellung der vertraglich vereinbarten undiskontier-
ten Zahlungsstrom-Félligkeiten erfolgt anforderungsgemal
nach dem Worst-Case-Prinzip, das heilit, bei Vorliegen
von Wahlrechten und Kiindigungsmaglichkeiten wird
der jeweils aus Liquiditédtsgesichtspunkten ungiinstigste
Fall angenommen. Diese Darstellung entspricht nicht der
6konomischen Steuerung, die auf erwarteten Zahlungs-
stromen basiert. Die Liquiditétsrisikostrategie und das
Liquiditédtsrisikomanagement der HRE sind im Risiko-
bericht beschrieben.



74 Als Sicherheit iibertragene Vermogenswerte

Fiir folgende Verbindlichkeiten wurden Vermogenswerte
als Sicherheit tibertragen:

Eigene Verbindlichkeiten

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008

Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten 123.835 139.294
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 570 =
Verbriefte Verbindlichkeiten - 30.098
Insgesamt 124.405 169.392

Fiir die vorgenannten Verbindlichkeiten wurden folgende
Vermogenswerte als Sicherheit tibertragen:

Gestellte Vermogenswerte

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Handelsaktiva 110 19
Forderungen an Kreditinstitute 26.432 14.080
Forderungen an Kunden 31.602 80.908
Finanzanlagen 44.423 61.184
Insgesamt 102.567 156.191

Die HRE Holding sowie ihre wesentlichen Tochtergesell-
schaften haben im Rahmen der Liquiditdtsunterstiitzungen
von einem Konsortium aus dem deutschen Finanzsektor
und von der Bundesbank unter Beteiligung der Bundes-
regierung sowie vom Finanzmarktstabilisierungsfonds fast
alle frei verfiigbaren Vermogenswerte im Gesamtnominal-
wert von ca. 60 Mrd. € als Sicherheit an den Sicherhei-
tentreuhdnder der Kreditgeber iibertragen beziehungs-
weise verpfdndet. Dariiber hinaus hat die HRE Holding
die Anteile an der Deutschen Pfandbriefbank AG und der
DEPFA Bank plc sowie die DEPFA-Bank-plc-Anteile an
Tochterunternehmen verpfindet. Im Rahmen der Ende
2009 erfolgten Umstrukturierung der Liquiditdtsunterstiit-
zungen wird das Sicherheitenportfolio von urspriinglich
ca. 60 Mrd. € bis zum 31. Mérz 2010 weitgehend freige-
geben. Nicht freigegeben sind die Verpfindungen der
Anteile an der Deutschen Pfandbrietbank AG und der
DEPFA Bank plc sowie die Verpfindungen der Anteile an
Tochterunternehmen der DEPFA Bank plc.

Die tbrigen Sicherheiteniibertragungen resultieren vor al-
lem aus Pensionsgeschéften. Die Transaktionen wurden
unter den handelsiiblichen und gebrduchlichen Bedin-
gungen fiir Pensionsgeschéafte ausgefiihrt.
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75 Sicherheiten, die weiterverkauft oder
-verpfandet werden kdnnen

Der Fair Value der Sicherheiten, die ohne Zahlungsverzug
weiterverkauft oder -verpfindet werden konnen, belief sich
zum 31. Dezember 2009 auf 30 Mio. € (2008: 43 Mio. €).
Zum 31. Dezember 2009 betrug der Fair Value der weiter-
verkauften oder weiterverpfindeten Sicherheiten 0 Mio. €
(2008: 15 Mio. €). Die HRE erhielt die Sicherheiten im
Rahmen von Pensionsgeschéiften und ist verpflichtet, die
Sicherheiten grundsétzlich an den Sicherungsgeber zu-
riickzuiibertragen. Nur wenn die Sicherheit in der Zwi-
schenzeit fdllig geworden ist, kann ein Barausgleich er-
folgen.

76 Beizulegende Zeitwerte (Fair Values)
der Finanzinstrumente

Die angegebenen beizulegenden Zeitwerte der Finanz-
instrumente gemalB IFRS 7 entsprechen nach Auffassung
der HRE den Betrdgen, zu denen am Abschlussstichtag
zwischen sachverstdndigen, vertragswilligen und vonein-
ander unabhéngigen Geschiéftspartnern ein Vermogenswert
getauscht oder eine Verbindlichkeit beglichen werden
konnte. Die beizulegenden Zeitwerte wurden stichtagsbe-
zogen auf Basis der zur Verfiigung stehenden Marktinfor-
mationen sowie anhand der in der Note Finanzinstru-
mente dargestellten Bewertungsmethoden ermittelt.

GemiB der im Mirz 2009 verdffentlichten Anderung des
IFRS 7 ,Financial Instruments: Disclosures* sind alle fi-
nanziellen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten der
HRE, die zum Fair Value bewertet werden, in Fair-Value-
Hierarchien einzuteilen. Diese dreistufige Hierarchie be-
ruht auf der Beobachtbarkeit der Parameter, die fiir die
Fair-Value-Bewertung verwendet werden:

Level 1 —in aktiven Markten notierte Marktpreise (un-

bereinigt) fiir identische Vermogenswerte oder Verbind-

lichkeiten

Level 2 —Bewertungsverfahren mittels direkt oder indi-

rekt beobachtbarer, marktbasierter Parameter, die aber

nicht als notierte Kurse der Stufe 1 gelten

Level 3 —Bewertungsverfahren, die nicht auf beobacht-

baren Marktdaten beruhen (nicht beobachtbare Para-

meter)
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In der folgenden Tabelle sind die zum Fair Value bewer-
teten finanziellen Vermogenswerte und finanziellen Ver-
bindlichkeiten der Fair-Value-Hierarchie zugeordnet:

Fair-Value-Hierarchie am 31.12.2009

in Mio. €

Aktiva
Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Vermoégenswerte
Handelsaktiva
Forderungen an Kunden
dFVTPL-Finanzanlagen
Hedging-Derivate
Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern
Erfolgsneutral zum Fair Value bewertete finanzielle Vermogenswerte
AfS-Finanzanlagen?
Cashflow-Hedge-Derivate
Insgesamt

Passiva

Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
Handelspassiva
Hedging-Derivate
Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern

Erfolgsneutral zum Fair Value bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
Cashflow-Hedge-Derivate

Insgesamt

Y ohne Beteiligungen und Anteile an nicht konsolidierten Tochterunternehmen

In der Berichtsperiode waren aufgrund von verdnderten
Marktverhéltnissen fiir bestimmte Finanzinstrumente auf
aktiven Markten notierte Marktpreise nicht mehr verfiig-
bar. Nichtsdestotrotz konnten die Fair Values dieser Fi-
nanzinstrumente auf der Grundlage von am Markt beob-
achtbaren Input-Daten ermittelt werden. Infolgedessen
wurden finanzielle Verm6genswerte mit einem Fair Value
von 63 Mio. € aus Level 1 in Level 2 der Fair-Value-Hierar-
chie umklassifiziert.

Im Jahr 2009 verbesserte sich die Qualitat der fir die
Fair-Value-Bewertung verwendeten Input-Daten fiir einige
Instrumente derart, dass anstelle von am Markt beobacht-
baren Input-Daten nun auf aktiven Maérkten notierte
Marktpreise verfiigbar sind. Finanzinstrumente mit einem
Fair Value von 1.898 Mio. € wurden aus Level 2 in Level 1
der Fair-Value-Hierarchie umklassifiziert.

Insgesamt

21.063
10.749
333
3.229
6.388
364
21.741
13.414
8.327
42.804

30.938
11.391
19.425

9.075
9.075
40.013

Level 1

12.941
12.941

13.812

Level 2

18.631
9.546

2.358
6.363
364
8.752
473
8.279
27.383

28.673
9.301
19.250

9.057
9.057
37.730

Level 3

1.561
1.203
333

25

48

48

1.609

2.265
2.090
175

18
18
2.283



Die folgenden Tabellen zeigen die Verdnderungen der
Level 3 zugeordneten Instrumente im Geschaftsjahr 2009.

Verdnderungen der in Level 3 zugeordneten

finanziellen Vermoégenswerte

in Mio. € Handelsaktiva

Stand zum 1.1.2009 1.511
Gesamtergebnis erfasst in

Gewinn-und-Verlust-Rechnung -179

Eigenkapital —
Zukaufe 488
Verkaufe —
Emissionen -
Riickzahlungen -617
Umbuchungen in Level 3 —
Umbuchungen aus Level 3 —
Stand zum 31.12.2009 1.203

Verdnderungen der in Level 3 zugeordneten
finanziellen Verbindlichkeiten

in Mio. €

Stand zum 1.1.2009

Gesamtergebnis erfasst in
Gewinn-und-Verlust-Rechnung
Eigenkapital

Zukaufe

Verkaufe

Emissionen

Riickzahlungen

Umbuchungen in Level 3

Umbuchungen aus Level 3

Stand zum 31.12.2009

Im Jahr 2009 hat die HRE keine Finanzinstrumente in be-
ziehungsweise aus Level 3 umbklassifiziert.

Die in der Periode insgesamt angefallenen erfolgswirk-
samen Gewinne oder Verluste in Hohe von 26 Mio. €
sind den zum Bilanzstichtag gehaltenen dFVTPL-Vermo-
genswerten und dFVTPL-Verbindlichkeiten zuzuordnen.
Die aus den dFVTPL-Vermoigenswerten resultierenden
Gewinne oder Verluste (davon —179 Mio. € Handelsak-
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Erfolgswirksam
zum Fair Value

Erfolgsneutral
zum Fair Value

bewertete bewertete
finanzielle finanzielle
Vermogenswerte Vermégenswerte
Forderungen Cashflow-Hedge-
an Kunden Hedging-Derivate Derivate Insgesamt
395 81 34 2.021
—45 —46 — —-270
— — 14 14
— — — 488
=17 -10 — —644
333 25 48 1.609
Erfolgswirksam Erfolgsneutral
zum Fair Value zum Fair Value
bewertete bewertete
finanzielle finanzielle
Verbindlichkeiten Verbindlichkeiten
Cashflow-Hedge-
Handelspassiva Hedging-Derivate Derivate Insgesamt
-4.178 -106 -15 —-4.299
364 —68 — 296
— — -3 -3
-208 -1 — -209
1.932 — — 1932
-2.090 =175 -18 -2.283

tiva, —45 Mio. € Forderungen an Kunden und —46 Mio. €
Hedging-Derivate) sind im Handelsergebnis (—179 Mio. €)
und im Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen
(=91 Mio. €) enthalten. Die aus den dFVTPL-Verbind-
lichkeiten resultierenden Gewinne oder Verluste (davon
364 Mio. € Handelspassiva und —68 Mio. € Hedging-
Derivate) sind im Handelsergebnis (364 Mio. €) und im
Ergebnis aus Sicherungszusammenhédngen (-68 Mio. €)
enthalten.
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Alle zum Bilanzstichtag direkt im Eigenkapital erfassten
Gewinne oder Verluste (11 Mio. €) betreffen Cashflow-
Hedge-Derivate, die zum Bilanzstichtag gehalten werden.
Diese werden als Verdnderungen der Cashflow-Hedge-
Riicklage ausgewiesen.

Obwohl die HRE davon ausgeht, dass die von ihr ge-
schatzten Fair Values zutreffend ermittelt wurden, hat die
Verwendung von verniinftigerweise maglichen alternati-
ven Input-Parametern signifikante Auswirkungen auf
den Fair Value. Die folgende Tabelle zeigt die Fair-Value-
Sensitivitdten der Level-3-Instrumente aufgrund von ver-
niinftigerweise moglichen alternativen Annahmen.

Sensitivitdaten der Level-3-Instrumente

in Mio. €

Aktiva

Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Vermogenswerte
Handelsaktiva
Forderungen an Kunden
Hedging-Derivate

Insgesamt

Passiva

Erfolgwirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
Handelspassiva
Hedging-Derivate

Insgesamt

Die dargestellten vorteilhaften und nachteilhaften Ande-
rungen sind unabhédngig voneinander berechnet worden.
Fiir die Derivate im Cashflow Hedge Accounting wurden
keine alternativen Fair Values ermittelt, da diese der Ab-
sicherung von Zinsrisiken (zukiinftige variable Zinszah-
lungen werden in feste Zahlungen getauscht) dienen.

Aufgrund von sich kompensierenden Derivaten sowie
Sicherungsbeziehungen bestehen Ausgleichseffekte, die
sowohl die vorteilhaften als auch die nachteilhaften An-
derungen abmildern.

Gegeniiber dem Vorjahr erfolgte keine Anderung der Me-
thoden und Bewertungstechniken, die zur Bestimmung
des Fair Values verwendet wurden. Nachfolgend sind die
verwendeten Bewertungsmethoden auf der Ebene von
Produktklassen niher beleuchtet:

Die beizulegenden Zeitwerte bestimmter zu Nominalwer-
ten bilanzierter Finanzinstrumente entsprechen nahezu
ihren Buchwerten. Hierunter fallen etwa die Barreserve
sowie Forderungen und Verbindlichkeiten ohne Zinsbin-
dung oder Filligkeit beziehungsweise mit kurzer Restlauf-
zeit. Bei diesen Finanzinstrumenten wird aufgrund der
nur unwesentlichen Abweichung als beizulegender Zeit-
wert der Buchwert verwendet.

Fir die borsengehandelten Wertpapiere und Derivate so-
wie bei borsennotierten Schuldtiteln wird auf quotierte
Marktpreise zuriickgegriffen. Der beizulegende Zeitwert

vorteilhafte Anderungen nachteilhafte Anderungen

126 —150
23 -19
8 -10
157 -179
8 -23
30 —38
38 -61

der origindren Schuldinstrumente, fiir die kein Preis von
einem aktiven Markt vorliegt, wird als Barwert der zukiinf-
tig erwarteten Cashflows auf Basis zugehoriger Bench-
mark-Zinskurven und Credit Spreads ermittelt.

Die beizulegenden Zeitwerte der Zins- und Zins-Wéahrungs-
Swap-Vereinbarungen sowie Zinstermingeschéfte werden
auf Basis abgezinster, zukiinftig erwarteter Cashflows er-
mittelt. Dabei werden die fiir die Restlaufzeit der Finanz-
instrumente geltenden Marktzinssédtze verwendet. Der bei-
zulegende Zeitwert von Devisentermingeschéften wird auf
der Basis aktueller Terminkurse bestimmt. Optionen wer-
den mittels Kursnotierungen oder anerkannter Modelle
zur Ermittlung von Optionspreisen bewertet. Als Bewer-
tungsmodelle dienen fiir einfache europédische Optionen
die gdngigen Black-Scholes-Modelle (Wdhrungs- und
Indexinstrumente) oder lognormale Modelle (Zinsinstru-
mente). Bei exotischeren Instrumenten werden die Zin-
sen iber ein- und mehrdimensionale Term-Structure-
Modelle unter Nutzung der aktuellen Zinsstruktur sowie
von Cap- oder Swaption-Volatilitdten als bewertungsrele-
vanten Parametern abgebildet. Bei Zins-Wéahrungsproduk-
ten kommen geeignete Ein- und Mehrfaktor-Modelle zum
Einsatz.

Fiir Kreditderivate wie zum Beispiel Credit Default
Swaps werden einschlédgige Standardmodelle verwendet.
Ebenso wie bei den Zins- und Wahrungsderivaten wird
die Bonitdt des Vertragspartners in der Bewertung be-
riicksichtigt.



Fiir strukturierte Kreditprodukte werden die beizulegenden
Zeitwerte unter Verwendung von marktiiblichen Gauss-
Copula-Modellen und geeigneten Anpassungen hiervon
herangezogen. Parallel dazu wird auf Basis der Referenz-
produkte und Nachrangigkeit der jeweiligen Papiere der
Erwartete Verlust berechnet. Im Fall von signifikanten Er-
warteten Verlusten wird fiir die im Bestand befindlichen
Tranchen zusitzlich eine detaillierte Kredit-Einzelanalyse
durchgefiihrt. Fiir die Bewertung von Kundenderivaten
werden Kontrahentenrisikoanpassungen vorgenommen.

Finanzinvestitionen in Eigenkapitalinstrumenten, fir die
kein auf einem aktiven Markt notierter Preis vorliegt und
deren beizulegender Zeitwert nicht verldsslich ermittelt
werden kann, werden geméal IAS 39.46 mit den Anschaf-
fungskosten bewertet.

Beizulegende Zeitwerte (Fair Values) der Finanzinstrumente

in Mio. €

Aktiva
Barreserve
Handelsaktiva (HfT)
Forderungen an Kreditinstitute®
Kategorie LaR
Forderungen an Kunden?
Kategorie LaR
Kategorie dFVTPL
Finanzanlagen?
Kategorie AfS
Kategorie dFVTPL
Kategorie LaR
Sonstige Aktiva
darunter:
Hedging-Derivate
Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern

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

Sonstige Positionen
Eventualverbindlichkeiten
Unwiderrufliche Kreditzusagen
Liquiditatsfazilitaten

Y abziiglich Wertberichtigungen auf Forderungen

Buchwert

354.747
1.824
10.749
37.491
37.491
194.476
194.143
333
94.808
13.423
3.229
78.156
15.399

14.715
364

350.842
137.349
13.259
156.376
11.391
29.250

28.500
122
3.217

8.870

785
5931
2.154

Konzernabschluss
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31.12.2009

beizulegender
Zeitwert

332.950
1.824
10.749
36.854
36.854
178.714
178.381
333
89.410
13.423
3.229
72.758
15.399

14.715
364

345.558
137.311
13.149
151.500
11.391
29.250

28.500
122
2.957

8.469

785
5.530
2.154

2 ohne als Finanzinvestition gehaltene Grundstiicke und Gebdude und nach der Equity-Methode bewertete Unternehmen

Buchwert

414.316
1.713
17.287
49.325
49.325
219.855
219.460
395
108.740
14.470
4.476
89.794
17.396

16.362
556

416.647
146.878
15.936
197.978
17.236
33.835

33.251
78
4.784

14.498
1.309
11.271
1918

31.12.2008

beizulegender
Zeitwert

382.860
1.713
17.287
48.360
48.360
199.487
199.092
395
98.617
14.470
4.476
79.671
17.396

16.362
556

405.987
146.444
14.184
190.964
17.236
33.835

33.251
78
3.324

12.787
1.309
9.560
1.918
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Die Buchwerte spiegeln das maximale bilanzielle Kredit-
ausfallrisiko der Aktiva beziehungsweise die maximale
Inanspruchnahme der sonstigen Posten im Sinne des
IFRS 7 wider.

Vermégenswerte und Verbindlichkeiten
nach Bewertungskategorien und Klassen

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Vermogenswerte

Loans and Receivables (LaR) 309.790 358.579
Held to Maturity (HtM) — —
Available for Sale (AfS) 13.423 14.470
Held for Trading (HfT) 10.749 17.287
dFVTPL-Vermogenswerte (dFVTPL) 3.562 4.871
Barreserve 1.824 1.713

Positive Marktwerte von
Sicherungsderivaten 15.079 16.918

Verbindlichkeiten
Held for Trading (HfT) 11.391 17.236

Finanzielle Verbindlichkeiten zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten 310.348 365.847

Negative Marktwerte von
Sicherungsderivaten 28.622 33.329

77 Uberfillige, aber nicht wertberichtigte Bestéinde

Die nachstehend aufgefiihrten Betrdge waren zum 31. De-
zember 2009 tiberfillig. Es wurde jedoch keine individuelle
Wertberichtigung gebildet, da die HRE keine Probleme
bei der Werthaltigkeit dieser Bestdnde beziehungsweise
der diesen Krediten zugrunde liegenden Sicherheiten
sieht. Zeitliche Verschiebungen bei der Riickzahlung von
falligen Zahlungsstromen treten im normalen Geschifts-
verlauf regelméBig (bis 3 Monate) auf und sind deshalb
nicht automatisch ein Anzeichen einer eingeschriankten
Werthaltigkeit. Die Hohe der iiberfdlligen Betrége ist des-
halb der Hohe des Gesamtbestandes gegeniibergestellt.

LaR-Bestande

LaR-Bestdnde:
uberfallig, aber nicht wertberichtigt

(Gesamtbestand)

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
bis 3 Monate 774 927
Uber 3 Monate bis 6 Monate 288 265
Uber 6 Monate bis 1 Jahr 301 120
Uber 1 Jahr 222 79
Insgesamt 1.585 1.391

Buchwerte LaR-Bestinde

in Mrd. € 31.12.2009 31.12.2008
Buchwert der weder

einzelwertberichtigten noch

lUiberfélligen LaR-Bestande 308,8 358,0

Buchwert der liberfalligen, aber
nicht wertberichtigten LaR-Bestande

(Gesamtbestand) 1,6 1,4
Buchwert der einzelwertberichtigten
LaR-Bestande (netto) 2,4 0,8
Bestand portfoliobasierte
Wertberichtigungen 0,9 0,6
Insgesamt 313,7 360,8
davon:
Forderungen an Kreditinstitute
(inklusive Geldanlagen) 37,5 49,4
Forderungen an Kunden
(inklusive Geldanlagen) 198,0 221,6
Finanzanlagen (brutto) 78,2 89,8

Der Buchwert der Vermogenswerte, die wegen Konditio-
nenanpassung nicht tiberfdllig oder wertberichtigt sind,
belief sich im Jahr 2009 auf 0 Mio. € (2008: 0 Mio. €).

Der beizulegende Zeitwert der Sicherheiten der einzel-
wertberichtigten finanziellen Vermégenswerte belief sich
auf rund 2,0 Mrd. € (2008: 1,2 Mrd. €). Die Sicherheiten
bestehen weit iiberwiegend aus Grundschulden.

AfS-Bestdnde Die HRE hatte zum 31. Dezember 2009 und
zum 31. Dezember 2008 weder iiberfillige und nicht wert-
berichtigte noch einzelwertberichtigte AfS-Finanzanlagen
im Bestand.

78 Abgrenzung von Day one Profits

Abgrenzung von Day one Profits

in Mio. € 2009 2008
Anfangsbestand noch erfolgswirksam

abzugrenzender Day one Profits 51 42
Veranderungen im Konsolidierungskreis — =
Neu aktivierte Day one Profits 4 13

Erfolgswirksam vereinnahmte
Day one Profits -3 -4

Endbestand noch erfolgswirksam
abzugrenzender Day one Profits 52 51

Die abzugrenzenden Day one Profits resultieren aus finan-
ziellen Vermogenswerten, kategorisiert als Held for Trading.
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79 Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen

Eventualverbindlichkeiten und
andere Verpflichtungen

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Eventualverbindlichkeiten 785 1.309
aus Biirgschaften und
Gewahrleistungsvertragen 785 1.309
Kreditbiirgschaften 39 58
Erfillungsgarantien und
Gewahrleistungen 746 1.251
Andere Verpflichtungen 8.127 13.246
Unwiderrufliche Kreditzusagen 5.931 11.271
Buchkredite 636 2.269
Avalkredite 64 83
Hypotheken- und Kommunaldarlehen 5.231 8.919
Liquiditatsfazilitaten 2.154 1.918
Sonstige Verpflichtungen 42 57
Insgesamt 8.912 14.555

Die HRE Holding hat gegeniiber dem innerhalb des Bun-
desverbandes deutscher Banken e. V., Berlin, bestehenden
Einlagensicherungsfonds die nach Mafigabe der geltenden
Statuten vorgesehene Verlustfreistellungserkldarung abge-
geben.

Die HRE ist Leasingnehmer im Rahmen von Operating-
Leasing-Verhdltnissen. Zum 31. Dezember 2009 bestehen
unkiindbare Operating-Leasing-Vertrdge fiir Grundstiicke
und Gebédude sowie fiir Betriebs- und Geschiftsausstat-
tung. Die Mindestverpflichtungen aus unkiindbaren Lea-
singverhéltnissen fithren im Geschéftsjahr 2010 zu Auf-
wendungen in Hohe von 23 Mio. €, in den Geschéftsjahren
2011 bis 2014 zu Aufwendungen in Hohe von insgesamt
79 Mio. €, und fiir den Zeitraum 2015 und spéter betragen
die Aufwendungen insgesamt 118 Mio. €. Im Vorjahr be-
trugen die Mindestverpflichtungen aus unkiindbaren Lea-
singverhéltnissen wie folgt: fiir das Geschéftsjahr 2009
21 Mio. €, in den Geschéftsjahren 2010 bis 2013 insgesamt
83 Mio. € und fiir den Zeitraum 2014 und spéter insgesamt
130 Mio. €.

In der HRE sind unwiderrufliche Kreditzusagen und Li-
quiditétsfazilitdten die groBten Posten in der Position
Andere Verpflichtungen. Zu den unwiderruflichen Kre-
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ditzusagen zidhlen alle Verpflichtungen eines Kreditgebers,
die zu einem spéteren Zeitpunkt einen Kredit gewéhren
und somit zu einem Kreditrisiko fithren konnen. Dieses
sind iiberwiegend nicht vollstdndig ausbezahlte Kredite.
Liquiditdtsfazilitdten sind zugesagte Kreditlinien.

80 Bankenaufsichtsrechtliche Kennzahlen (auf HGB-Basis)

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

Die HRE unterliegt gem. § 3 SolvV, i.V.m. § 2 Absétze 2
und 3 SolvV, der Verpflichtung, eine Mindest-Eigenmittel-
quote von 8% zu gewdhrleisten. Im Geschéftsjahr 2009
war die Einhaltung dieser Mindestquote im Zeitraum
vom 24. April 2009 (Datum der Feststellung des Jahres-
abschlusses 2008) bis zum 7. Juni 2009 nicht gegeben.
Die zustdndigen Aufsichtsbehérden BaFin und Deutsche
Bundesbank wurden hiertiber pflichtgemal im Sinne des
§ 7 SolvV rechtzeitig in Kenntnis gesetzt. Aufgrund der
zum damaligen Zeitpunkt bereits eingeleiteten MafBnah-
men zur Rekapitalisierung der HRE wurden seitens der
Aufsichtsbehorden fiir den betreffenden Zeitraum keine
Sanktionsmafnahmen ergriffen. Seit Eintragung der in
der auBerordentlichen Hauptversammlung vom 2. Juni
2009 beschlossenen Kapitalerh6hung in das Handelsregis-
ter am 8. Juni 2009 wurde die Eigenmittelquote von 8 %
nicht mehr unterschritten.

Gemadb den offiziellen regulatorischen Vorgaben erfolgt die
Ermittlung der Eigenmittel zu den Stichtagen 31. Dezem-
ber 2009 und 31. Dezember 2008 ohne Einbezug des je-
weiligen Jahresergebnisses, da zum Zeitpunkt der Ab-
gabe der Meldung an die Aufsichtsbehérden noch kein
aufgestellter Jahresabschluss vorlag. Dieser ist jedoch
Voraussetzung, um das Jahresergebnis berticksichtigen zu
konnen.
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Das bankenaufsichtsrechtliche Kapital gem&dl Solvabili-
tatsverordnung (SolvV) der HRE stellt sich wie folgt dar:

Eigenmittel?

in Mio. € 31.12.2009? 31.12.2009?
Kernkapital 7.614 6.260
Erganzungskapital 1.133 2.213
Eigenkapital 8.747 8.473
Drittrangmittel — —
Insgesamt 8.747 8.473

3 konsolidiert gemaR § 10a KWG
2 vor aufgestellten Jahresabschliissen und vor erfolgter Ergebnisverwendung
3 pro forma nach aufgestellten Jahresabschliissen und nach erfolgter Ergebnisverwendung

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

Risikogewichtete Aktiva?

in Mrd. € 31.12.2009? 31.12.2009%
Risikogewichtete Aktiva 81,0 80,2

31.12.2008%
5.897
2.275
8.172

8.172

31.12.2008%
95,3

31.12.2008%
2.928
2.069
4.997

4.997

31.12.2008
87,3

1 inklusive gewichteter Adressausfallrisikopositionen sowie der Anrechnungsbetrage fiir Marktrisikopositionen und operationelle Risiken, skaliert mit dem Faktor 12,5;

nach Basel-lI-Advanced-IRB-Ansatz fiir genehmigte Portfolios, sonst Basel-II-Standardansatz
2 vor aufgestellten Jahresabschliissen und vor erfolgter Ergebnisverwendung
3 pro forma nach aufgestellten Jahresabschliissen und nach erfolgter Ergebnisverwendung

Operationelle Risiken

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Insgesamt 212 237

Marktrisikopositionen

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Wahrungsrisiken 37 64
Zinsrisiken 198 282
Insgesamt 235 346

Die Kapitalquoten wurden auf Basis der Eigenkapitalde-
finition nach SolvV sowie unter Verwendung der risiko-
gewichteten Aktiva nach Basel II ermittelt. Zum 31. De-
zember 2009 und zum 31. Dezember 2008 ergaben sich
somit folgende Kapitalquoten:

Kapitalquoten

in% 31.12.2009Y 31.12.2009?
Kernkapitalquote?® 9,4 7.8
Eigenkapitalquote® 11,2 11,0
Eigenmittelquote (Gesamtkennziffer)?) 10,8 10,6

Y vor aufgestellten Jahresabschliissen und vor erfolgter Ergebnisverwendung
2 pro forma nach aufgestellten Jahresabschliissen und nach erfolgter Ergebnisverwendung

31.12.2008Y
6,2
9,0
8,6

31.12.2008%
3,4
6,0
5,7

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

4 inklusive gewichteter Adressausfallrisikopositionen sowie der Anrechnungsbetrage fiir operationelle Risiken, skaliert mit dem Faktor 12,5



81 Honorare fiir den Konzernabschlusspriifer

Honorare fiir den
Konzernabschlusspriifer

inTsd. € 31.12.2009 31.12.2008
Abschlussprifungen 5.560 5.170
Andere Bestatigungsleistungen 148 650
Steuerberatungsleistungen 116 178
Sonstige Leistungen 7.358 6.139
Insgesamt 13.182 12.137

82 Geschiftsbeziehungen mit nahestehenden
Unternehmen und Personen

Die Definition von nahestehenden Unternehmen und Per-
sonen umfasst nach IAS 24 (Related Party Disclosures)
unter anderem Unternehmen beziehungsweise Personen,
die direkt oder indirekt das berichtende Unternehmen be-
herrschen oder von diesem beherrscht werden, aufgrund
einer Beteiligung einen mafgeblichen Einfluss auf dieses
ausiiben konnen oder die gemeinsame Fiithrung innehaben,
sowie assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunter-
nehmen.

Neben den in den Konzernabschluss einbezogenen Toch-
terunternehmen steht die HRE Holding unmittelbar oder
mittelbar in Ausiibung der normalen Geschiftstéitigkeit
mit nicht konsolidierten Tochtergesellschaften und ande-
ren nahestehenden Unternehmen in Beziehung. Trans-
aktionen mit nahestehenden Unternehmen und Personen
werden durchgefiihrt wie mit fremden Dritten, bis zur
Geltung des § 7d FMStBG, unter Beachtung der Besonder-
heiten der §§ 311 ff AktG.

Gegeniiber nahestehenden Unternehmen Vermaogenswerte
gegeniiber nahestehenden Unternehmen

Vermdgenswerte gegeniiber
nahestehenden Unternehmen

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Forderungen an Kunden 66 66
nicht konsolidierte
Tochterunternehmen 16 18
andere nahestehende Unternehmen 50 48

Dariiber hinaus waren keine Vermdgenswerte von nicht
konsolidierten Tochterunternehmen und anderen nahe-
stehenden Unternehmen im Bestand.
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Verbindlichkeiten gegeniiber nahestehenden Unternehmen

Verbindlichkeiten gegeniiber
nahestehenden Unternehmen

in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 4 =
nicht konsolidierte
Tochterunternehmen 4 —

andere nahestehende Unternehmen - —

Dariiber hinaus waren keine Verbindlichkeiten von nicht
konsolidierten Tochterunternehmen und anderen nahe-
stehenden Unternehmen im Bestand.

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2009 bestanden, wie im
Vorjahr, keine Forderungen und Verbindlichkeiten gegen-
tber beitragsorientierten Altersversorgungspldnen.

Die wéhrend der Periode erfassten Ertrdge und Aufwen-
dungen gegeniiber nahestehenden Unternehmen waren
nicht wesentlich.

Aufgrund der Beherrschung der HRE Holding durch den
SoFFin, ein Sondervermogen des Bundes nach § 2 Abs. 2
FMSTtFG, ist die HRE Holding ein staatlich kontrolliertes
Unternehmen und nahestehendes Unternehmen zu an-
deren Unternehmen, die unter der Beherrschung, der
gemeinschaftlichen Fithrung oder dem mafigeblichen Ein-
fluss der Bundesrepublik Deutschland stehen (sogenannte
Government-related Entities). Geschéftsbeziehungen mit
Unternehmen der 6ffentlichen Hand werden wie unter
fremden Dritten abgewickelt. Die UnterstiitzungsmaB-
nahmen des SoFFin sind im Lagebericht detailliert be-
schrieben.
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Gegeniiber nahestehenden Personen

Beziige an Personen, die Schliisselpositionen

im Konzern ausiiben (Senior Management)? 2009 2008
inTsd. € Beziige Abfindungen Insgesamt Insgesamt
Insgesamt 14.963 5.649 20.612 20.212

Y Vorstandsmitglieder der HRE Holding, der Tochtergesellschaften sowie Geschéftsfiihrer der HRE Systems GmbH und Mitarbeiter der zweiten Fiihrungsebene des Konzerns

Pensionsverpflichtungen gegeniiber Personen, die Schliisselpositionen im Konzern ausiiben
(Senior Management)

inTsd. € 31.12.2009 31.12.2008
Insgesamt? 96.493 61.090

1 davon 82.816 Tsd. € (2008: 41.798 Tsd. €) fiir Pensionare und deren Hinterbliebene

Die Vergiitung der Vorstandsmitglieder und der Mitglieder
des Aufsichtsrats ist inklusive entsprechender Tabellen
im Vergiitungsbericht dargestellt.

Mitglieder des Aufsichtsrats der HRE Holding erhielten
im Jahr 2009 keine Beziige fiir personlich erbrachte Leis-
tungen. Zum Abschlussstichtag bestanden keine Forderun-
gen gegeniiber am Abschlussstichtag aktiven Aufsichts-
ratsmitgliedern.

Im Jahr 2009 wurden von Mitgliedern des Vorstands und
des Aufsichtsrats keine Aktien der HRE Holding oder sich
darauf beziehende Derivate erworben oder verduBert.

Die Aktien der HRE Holding werden vollstindig vom
SoFFin gehalten. Die Mitglieder des Vorstands und des
Aufsichtsrats hielten dementsprechend am 31. Dezember
2009 keine Aktien der Gesellschaft.

Angaben zu Beziigen gemaR §285 Nr.g a) und b) HGB a.F. der
HRE Holding nach Personengruppen Die Beziige des Vor-
stands belaufen sich auf 6.245 Tsd. € (2008: 6.430 Tsd. €)
und die des Aufsichtsrats auf 599 Tsd. € (2008: 1.178 Tsd. €).

Die Pensionsanspriiche nach IFRS fiir aktive Vorstands-
mitglieder betragen zum 31. Dezember 2009 11.195 Tsd. €.

Fiir ausgeschiedene Vorstandsmitglieder belaufen sie sich
auf 17.471 Tsd. €.

83 Mitarbeiter

Durchschnittlicher Personalstand

2009 2008
Mitarbeiter (ohne Auszubildende) 1.562 1.884
Auszubildende 6 8

Insgesamt 1.568 1.892



84 Quartalsiibersicht

Konzern

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

Kennzahlen
Kreditvolumen
Mitarbeiter

Commercial Real Estate

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

Public Sector & Infrastructure Finance

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

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

in Mrd. €

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

2008

4. Quartal

—660
676
=72
-574
—881

71
1.409
181
-227
—2.477
—2.569

267,3
1.786

2008

4. Quartal

—647

2008

4. Quartal

180
205
-63
-10

40

420
-15
-8
—233

1. Quartal

-80

—108
-162
-30
-110
—41
196
130

—406
-382

258,5
1.656

1. Quartal

161
17
=25

1. Quartal

96
286
-84
=21
-1
-84

49
25

22
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2. Quartal

348
345
-99
135
-14

-22
881
121

-10

—664
—750

248,7
1.582

2. Quartal

173
162

31
=23

899
34
-1
—-761

2. Quartal

127
212
=79

3. Quartal

244
333
-97

25

-30
12
810
142
-1
—709
—574

239,7
1.480

3. Quartal

167
158

24
-18

—496

3. Quartal

51
110
=79
44

=27

180
22

—148

2009

4. Quartal

-93
347
—338
—152
42

20
-12
204
148

—442
-530

236,2
1.397

2009

4. Quartal

94
151
25
-85

—-178

2009

4. Quartal

-126
75
—235
11
-7
30

-6
18

—138
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Capital Markets & Asset Management

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

Corporate Center

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

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

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

2008
4. Quartal 1. Quartal
-522 -95
17 17
-12 -11
—444 -99
-82 —_
-1 -2
=25 12
—-497 —-107

2008
4. Quartal 1. Quartal
-537 —234
267 -93
-25 -30
-95 -17
—822 =29
81 —24
57 —-41
150 12
199 53
—-214 —
—-1.100 —-299

2. Quartal

102
14
-15

=17
-2

97

2. Quartal

—54
—43
-36

36

10
-25

58
-9
-123

3. Quartal

40
17
-13
35

36

3. Quartal

—14
48
-29
-36
-3

10

14

69

-101

2009

4. Quartal

-16
17
-34
—58
50

=21

2009

4. Quartal

—45
104
—-94
-20
-2
-19
-14
-6
69

-105
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85 Mehrjahresiibersicht

Konzern
Ertrage/Aufwendungen 2009 2008 2007 2006 2005
Operative Ertrage in Mio. € 419 —585 906 1.082 946
Zinsuiberschuss und ahnliche Ertrage in Mio. € 1.396 1.633 1.105 804 722
Provisionsiiberschuss in Mio. € —642 32 198 145 125
Handelsergebnis in Mio. € -154 -1.009 —224 43 26
Finanzanlageergebnis in Mio. € -1 —-1.409 -169 79 70
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen in Mio. € -117 86 -5 9 =2
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen in Mio. € —63 82 1 2 5
Kreditrisikovorsorge in Mio. € 2.091 1.656 -61 159 151
Verwaltungsaufwand in Mio. € 541 605 435 335 317
Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte
und immaterielle Vermogenswerte der DEPFA in Mio. € — 2.482 - - -
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen in Mio. € -8 -47 55 -17 -35
Ergebnis vor Steuern in Mio. € -2.221 —5.375 587 571 443
Ertragsteuern in Mio. € 15 86 130 29 63

Jahresiiberschuss/-fehlbetrag in Mio. € -2.236 —-5.461 457 542 380



174

86 Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands

Aufsichtsrat der HRE Holding

Stand 25.1.2010

Name, Wohnsitz und
Funktion im Aufsichtsrat

Dr. Bernd Thiemann
Kronberg

Vorsitzender (seit 13.8.2009)

Dagmar P. Kolimann
Bad Homburg

Stellv. Vorsitzende (seit 13.8.2009)

Dr. Giinther Braunig
Frankfurt
Mitglied (seit 9.7.2009)

Dr. Alexander GroR
Teltow
Mitglied (seit 13.8.2009)

Dr. Markus Kerber
Berlin
Mitglied (seit 5.12.2009)

Dr. Hedda von Wedel
Andernach
Mitglied (seit 13.8.2009)

Dr. Michael Endres
Konigstein

Vorsitzender (bis 13.8.2009)

Dr. h.c. Bernhard Walter
Bad Homburg

Stellv. Vorsitzender (bis 13.8.2009)

Dr. Renate Kriimmer
Hamburg

Stellv. Vorsitzende (bis 31.3.2009)

J. Christopher Flowers
New York
Mitglied (bis 27.3.2009)

Bernd Knobloch
Frankfurt
Mitglied (bis 13.8.2009)

Dr. h.c. Edgar Meister
Kronberg
Mitglied (bis 18.5.2009)

Siegmar Mosdorf
Potsdam
Mitglied (bis 13.8.2009)

Richard S. Mully
Dublin
Mitglied (bis 27.3.2009)

Dr. Albert Peters
Berlin

Mitglied (13.8. bis 4.12.2009)

Hans-Jorg Vetter
Konigstein
Mitglied (bis 13.8.2009)

Manfred ZaB
Konigstein
Mitglied (bis 13.8.2009)

Funktion in den Ausschiissen des Aufsichtsrats

Haupttatigkeit Prasidialausschuss

Vorsitzender
(seit 13.8.2009)

Selbststandiger
Unternehmensberater

Vorsitzende des Mitglied
Gesellschafterausschusses (seit 13.8.2009)
der Kollmann GmbH

Mitglied des Vorstands Mitglied
der Kfw (seit 13.8.2009)

Abteilungsleiter Wirtschaftspolitik
im Bundesministerium
fir Wirtschaft und Technologie

Abteilungsleiter Finanzpolitische und
volkswirtschaftliche Grundsatzfragen
im Bundesministerium der Finanzen

Prasidentin des

Bundesrechnungshofs a.D.

Vorsitzender
(bis 13.8.2009)

Vorsitzender des Vorstands der
Gemeinnitzigen Hertie-Stiftung,
Frankfurt am Main

Mitglied des Aufsichtsrats und Vor-  Mitglied
sitzender des Priifungsausschusses  (28.3. bis 13.8.2009)
der Daimler AG, Stuttgart

Geschaftsfiihrerin der
J.C.Flowers & Co. GmbH,

Hamburg

Chairman und Chief Executive Mitglied
Officer der J.C. Flowers & Co. LLC, (bis 27.3.2009)
New York/USA

Mitglied des Vorstands der
Gemeinnitzigen Hertie-Stiftung,
Frankfurt am Main

Mitglied des Aufsichtsrats der
Commerzbank AG,
Frankfurt am Main

Partner der CNC AG,
Berlin

Managing Partner
Grove International Partners (UK) LLP,
London/GroRbritannien

Leiter der Steuerabteilung
im Bundesministerium der Finanzen

Vorsitzender des Vorstands der Mitglied
Landesbank Baden-Wiirttemberg, (bis 13.8.2009)
Stuttgart

Vorsitzender des Aufsichtsrats der
Deutschen Euroshop AG, Hamburg

Risikomanagement-
und Liquiditats-
strategieausschuss

Nominierungs-
Priifungsausschuss  ausschuss

Mitglied Vorsitzender Mitglied
(seit 13.8.2009) (seit 13.8.2009) (seit 13.8.2009)

Vorsitzende Mitglied Mitglied
(seit 13.8.2009) (seit 13.8.2009) (seit 13.8.2009)

Mitglied Mitglied Vorsitzender
(seit 13.8.2009) (seit 13.8.2009) (seit 13.8.2009)

Mitglied
(seit 13.8.2009)

Mitglied Vorsitzender Mitglied
(28.3. bis 13.8.2009)  (bis 13.8.2009) (28.3. bis 13.8.2009)

Vorsitzender Mitglied
(bis 13.8.2009) (28.3. bis 13.8.2009)

Mitglied
(bis 27.3.2009)

Vorsitzender

(bis 13.8.2009)
Mitglied
(bis 18.5.2009)
Mitglied
(22.6. bis 13.8.2009)
Mitglied

(bis 27.3.2009)

Mitglied
(bis 13.8.2009)

Mitglied
(bis 13.8.2009)



Vorstand der HRE Holding
Stand 25.1.2010

Name, Wohnsitz

Dr. Axel Wieandt
Konigstein
Manuela Better
Miinchen

Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer
Bad Homburg

Frank Krings
Hofheim

Dr. Bernhard Scholz
Regensburg

Alexander Freiherr von Uslar-Gleichen
Grinwald

Cyril Dunne
Dublin

Dr. Robert Grassinger
Neufarn

Bettina von Oesterreich
Miinchen

Funktion im Vorstand

Vorsitzender

Mitglied (seit 1.2.2009)

Mitglied

Mitglied

Mitglied (seit 1.1.2010)

Mitglied (seit 1.10.2009)

Mitglied (bis 31.1.2009)

Mitglied (bis 31.1.2009)

Mitglied (bis 31.1.2009)
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87 Anteilsbesitz der HRE Holding

Anteilsbesitz der HRE Holding Kapitalanteil in % "
Jahres-
ZumSLI2:2009 Insgesamt liberschuss /
§16 Abs. 4 davon Bilanzsumme Eigenkapital -fehlbetrag  Abweichendes
Name und Sitz AktG mittelbar Wahrung in Tsd. in Tsd. inTsd.  Geschéftsjahr
Tochterunternehmen
Konsolidierte Tochterunternehmen
Kreditinstitute
Inldndische Kreditinstitute
Deutsche Pfandbriefbank AG,
Miinchen 100,00 — € 272.944.403 2.491.097 -1.660.120 —
Ausldndische Kreditinstitute
DEPFA ACS Bank puc, Dublin 100,00 100,00 € 83.064.546 585.264 21.625 —
DEPFA Bank plc, Dublin 100,00 — € 157.745.522 634.367 —320.067 —
DEPFA Bank Europe plc, Dublin 100,00 100,00 € 34.054 26.383 399 —
Hypo Pfandbrief Bank
International S.A., Luxemburg 100,00 100,00 € 8.053.396 158.439 3.117 —
Hypo Public Finance Bank puc, Dublin 99,99 99,99 € 1.465.816 526.522 15.838 —
Hypo Public Finance USA Inc.,
New York 100,00 100,00 uss 1.311.022 15.113 —62.887 —
Hypo Real Estate Capital Hong Kong
Corporation Ltd. i.L., Hong Kong 100,00 100,00 HKS$ 799.330 —54.303 —63.265 —
Hypo Real Estate Capital India
Corporation Private Ltd., Mumbai 100,00 100,00 INR 375.857 317.320 9.500 —
Hypo Real Estate Capital Singapore
Corporation Private Ltd., Singapur 100,00 100,00 SG$S 631.150 2.021 804 —
Sonstige konsolidierte Unternehmen
DEPFA Asset Management Romania
S.A.i.L, Bukarest 100,00 90,00 € 1.249 1.156 —120 —
DEPFA Bank Representacoes Ltda.i.L.,
Sdo Paulo 100,00 100,00 € — — — —
DEPFA Finance N.V.,, Amsterdam 100,00 100,00 € 1.230.640 3.298 554 —
DEPFA Funding Il LP, London 100,00 100,00 € 407.319 4417 25.929 —
DEPFA Funding IIl LP, London 100,00 100,00 € 300.311 7.787 25.814 —
DEPFA Funding IV LP, London 100,00 100,00 € 560.576 15.533 20.976 —
DEPFA Hold Six, Dublin 100,00 100,00 uss — — — —
DEPFA Investment Bank Ltd. i.L., Nikosia 100,00 100,00 € - - - —
DEPFA Ireland Holding Ltd., Dublin 100,00 100,00 uss 265.049 —5.238 -911 —
Flint Nominees Ltd., London 100,00 100,00 GB£ 228.669 50.300 1.0249 —

Hypo Property Investment (1992) Ltd.,
London 100,00 100,00 GB£ 1 1 - —
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Anteilsbesitz der HRE Holding Kapitalanteil in % )
Jahres-
zum 31.12.2009 Insgesamt liberschuss/
§ 16 Abs. 4 davon Bilanzsumme Eigenkapital -fehlbetrag  Abweichendes
Name und Sitz AktG mittelbar Wahrung inTsd. inTsd. inTsd.  Geschaftsjahr
Hypo Property Investment Ltd., London 100,00 100,00 GBf 497 497 1369 -
Hypo Property Participation Ltd. i.L,
London 100,00 100,00 GBf 240 238 1 —
Hypo Property Services Ltd., London 100,00 100,00 GB£ 112 112 1 -
Hypo Real Estate Capital Corp., New York 100,00 100,00 uss 6.019.163 459.079 32.951% —
Hypo Real Estate Capital Japan Corp.,
Tokio 100,00 100,00 JP¥ 285.794.682  29.988.776 —124.900 —
Hypo Real Estate Finance BV.i.L,
Amsterdam 100,00 — € 276 18 — —
Hypo Real Estate International LLC Ii.L.,
Wilmington 100,00 100,00 € 381.941 59 33 —
Hypo Real Estate International Trust Ii.L,
Wilmington 100,00 100,00 € 381.741 57 7 —
Hypo Real Estate Investment Banking
Ltd.i.L., London 100,00 100,00 GB£ — — -96% —
Hypo Real Estate Systems GmbH,
Miinchen 100,00 100,00 € 36.649 2.615 1.792Y —
Hypo Real Estate Transactions S.A.S., Paris 100,00 100,00 € 59.940 65 33 -
IMMO Immobilien Management
GmbH & Co. KG, Miinchen 94,00 94,00 € 6.385 —6.319 —4.392 —
Liffey Belmont | LLC i.L., Wilmington 100,00 100,00 uss 1.042 1.021 - -
Liffey Belmont Il LLC i.L., Wilmington 100,00 100,00 uss$ 1378 1.350 — —
Liffey Belmont Il LLC i.L., Wilmington 100,00 100,00 uss 1152 1.129 — -
Liffey Camelback LLC i.L., Wilmington 100,00 100,00 uss$ 17.017 1.500 — —
Liffey NSYC LLC i.L., Wilmington 100,00 100,00 uss$ 40.181 2.600 — —
Quadra Realty Trust, Inc. i.L,, Maryland 100,00 100,00 uss$ — — 641 —
Ragnarok Vermogensverwaltung
AG & Co. KG, Miinchen 94,00 94,00 € 8.657 —1.447 —1.547% —
The Greater Manchester Property
Enterprise Fund Ltd. i.L., London 100,00 100,00 GBf — — —133% —
WH-Erste Grundstiicks GmbH & Co. KG,
Schonefeld 93,98 93,98 € 83.387 78.803 —25.484 —
WH-Zweite Grundstiicks GmbH & Co. KG,
Schonefeld 93,98 93,98 € 44.764 42.299 —25.574 —

Zamara Investments Ltd. i.L., Gibraltar 100,00 100,00 GBf 89 81 —11.506% -
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Anteilsbesitz der HRE Holding
zum 31.12.2009

Name und Sitz

Nicht konsolidierte Unternehmen

Sonstige nicht konsolidierte
Unternehmen

DBE Property Holdings Ltd., Dublin

DEPFA Hold Four Ltd.i.L., Dublin

DEPFA Hold One Ltd., Dublin

DEPFA Hold Three Ltd. i.L., Dublin

DEPFA Hold Two Ltd., Dublin

DEPFA Royalty Management Ltd.i.L.,
Dublin

Frappant Altona GmbH, Miinchen

FSHC Guernsey Holdings Ltd., Guernsey

FSHC Jersey Holdings Ltd., Jersey

FUNDUS Gesellschaft fiir Grundbesitz
und Beteiligungen mbH, Miinchen

Gfl-Gesellschaft fir Immobilienentwick-
lung und -verwaltung mbH i.L., Stuttgart

Hypo Dublin Properties Limited, Dublin

Immo Immobilien Management
Beteiligungsgesellschaft mbH, Miinchen

IMMO Invest Real Estate GmbH,
Miinchen

IMMO Trading GmbH, Miinchen

Meridies Grundbesitz- und
Bebauungsgesellschaft mbH, Miinchen

Quadra QRS, LLCi.L., Maryland

WestHyp Immobilien Holding Aktiv Bau
GmbH, Miinchen

WestHyp Immobilien Holding GmbH,
Miinchen

WH-Erste Grundstiicks Verwaltungs
GmbH, Schénefeld

WH-Zweite Grundstiicks Verwaltungs
GmbH, Schonefeld

Kapitalanteil in %

Insgesamt
§ 16 Abs. 4
AktG

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

88,40

6,03

6,03

94,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

94,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

davon
mittelbar

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

88,40

6,03

6,03

94,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

94,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

Wahrung

Uss

Bilanzsumme
in Tsd.

75

11.883

3.360

15

157

35

3.514

1.817

724

307

19

Eigenkapital
inTsd.

58

26

904

11

62

35

28

-27

734

295

19

Jahres-
liberschuss/
-fehlbetrag
in Tsd.

59

Abweichendes
Geschaftsjahr

1.1.-
31.12.2008

1.1.-
31.12.2008

1.1.-
31.12.2008
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Anteilsbesitz der HRE Holding Kapitalanteil in % )
Jahres-
zum 31.12.2009 Insgesamt Uberschuss/
§ 16 Abs. 4 davon Bilanzsumme Eigenkapital -fehlbetrag  Abweichendes
Name und Sitz AktG mittelbar Wahrung inTsd. inTsd. inTsd.  Geschaftsjahr
Assoziierte Unternehmen
Assoziierte Unternehmen
von untergeordneter Bedeutung
Sonstige Unternehmen
Aerodrom Bureau Verwaltungs GmbH, 1.1.—
Berlin 32,00 32,00 € 714 —702 —10 31.12.2007
Airport Bureau Verwaltungs GmbH, 1.1.-
Berlin 32,00 32,00 € 713 —-661 —-41 31.12.2007
Archplan Projekt Dianastrale GmbH, 1.1.—-
Miinchen 33,20 33,20 € 192 —-135 —24 31.12.2008
Burleigh Court (Barnsley) Management
Limited, London 20,00 20,00 GBf — — — —
Kondor Wessels — WestHyp Immobilien 1.1.-
Holding GmbH i.L,, Berlin 33,30 33,30 € 740 —562 —55 31.12.2008
Logicité S.A.S., Guyancourt 42,50 42,50 € 16.786 37 — —
Projektentwicklung Schonefeld 1.1
Verwaltungsgesellschaft mbH, Stuttgart 50,00 50,00 € 29 28 — 31.12.2008
1.1.-
Riedemannweg 59—-60 GbR, Schonefeld 32,00 32,00 € 11.315 -4.761 47  31.12.2008
SANO Grundstiicks-Vermietungs-
gesellschaft mbH & Co. 1.1.-
Objekt Dresden KG, Diisseldorf 33,33 33,33 € 13.614 -4.122 -219 31.12.2008
SOMA Grundstiicks-Vermietungs-
gesellschaft mbH & Co. 1.1.-
Objekt Darmstadt KG, Diisseldorf 33,33 33,33 € 35.659 —8.492 —705 31.12.2008
SP Projektentwicklung Schonefeld 1.1.-
GmbH & Co. KG, Stuttgart 50,00 50,00 € 16.734 15.372 —4.538 31.12.2008
Vierte Airport Bureau Center KG Airport 1.1.-
Bureau Verwaltungs GmbH & Co., Berlin 32,00 32,00 € 10.859 —2.183 335 31.12.2008
Wisus Beteiligungs GmbH & Co. 1.1.-
Zweite Vermietungs-KG, Miinchen 33,00 33,00 € 10.970 —3.182 164 31.12.2008
Sonstige Beteiligungen
Sonstige Unternehmen
ILLIT Grundsticks- und Verwaltungs- 1.1.-
gesellschaft mbH & Co. KG i.L., Griinwald 5,00 5,00 € 67.625 —-17.227 —2.531 31.12.2008
Inula Grundstiicks-Verwaltungsgesellschaft 1.1.-
mbH & Co. KG, Griinwald 10,00 10,00 € 95.646 —45.703 1.284 31.12.2008
JER Europe Fund Ill, L.P, London 0,31 0,31 GBf — — —5) —
KOROS Grundstiicks-Verwaltungs 1.1.-
GmbH & Co. KG, Griinwald 2,50 2,50 € 18.491 —8.818 463 31.12.2008
1.1.—-
S.W.I.LET SCRL, La Hulpe 0,04 0,04 € 1.003.304 524.562 49.460 31.12.2008
The India Debt Opportunities Fund Ltd. i.L,
Mauritius >0 >0 uss 107 — 10.421 -
WILMA Bouwfonds Bauprojekte GmbH & Co. 1.1.-
,An den Teichen“ KG, Ratingen 5,00 5,00 € 117 86 32 31.12.2007

Y Ergebnisiibernahme durch Gesellschafter aufgrund Ergebnistibernahmevertrag

2 Ergebnistibernahme durch Meridies Grundbesitz- und Bebauungsgesellschaft mbH, Miinchen, aufgrund Ergebnistibernahmevertrag
3 Komplementarhaftung der Deutschen Pfandbriefbank AG

4 Ergebnis inklusive erhaltener/gezahlter Ausschittungen

5) Werte zu dieser Gesellschaft lagen bei Erstellung noch nicht vor.
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Devisenkurse

1€ entspricht 31.12.2009
Australien AUS 1,6008
GroRRbritannien GB£ 0,8881
Hong Kong HK'$ 11,1709
Indien INR 67,0400
Japan Py 133,1600
Rumanien RON 4,2363
Singapur SG$ 2,0194
USA uss 1,4406

Miinchen, den 12. Méarz 2010

Hypo Real Estate Holding Aktiengesellschaft
Der Vorstand

Dr. Axel Wieandt Manuela Better Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer

Frank Krings Dr. Bernhard Scholz Alexander von Uslar



Wir haben den von der Hypo Real Estate Holding AG,
Miinchen, aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus
Bilanz, Gewinn-und-Verlust-Rechnung, Gesamtergebnis-
rechnung, Eigenkapitalverdnderungsrechnung, Kapital-
flussrechnung und Anhang — sowie den Konzernlagebe-
richt fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2009 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und
Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU an-
zuwenden sind, und den ergdnzend nach §315a Abs.1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung
iiber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht
abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
priifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsidtze ord-
nungsmaéBiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach
ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Un-
richtigkeiten und VerstoBe, die sich auf die Darstellung
des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der an-
zuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch
den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festle-
gung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse
uber die Geschiftstitigkeit und tiber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartun-
gen iiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der
Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir
die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebe-
richt iiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse
der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen,
der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der ange-
wandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsitze
und der wesentlichen Einschdtzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind
der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend si-
chere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
ergidnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden han-
delsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beach-
tung dieser Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht

Konzernabschluss

>Anhang (Notes)

>»Sonstige Angaben

>Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insge-
samt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns
und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Ent-
wicklung zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschrianken, weisen wir auf
die Ausfiihrungen der Gesellschaft im Konzernlagebericht
im Abschnitt ,,Bestandsgefihrdende Risiken“ sowie im
Konzernanhang unter Ziffer 2 hin. Dort ist dargelegt, dass
der Fortbestand der Hypo Real Estate Holding AG davon
abhéngt, dass der Hypo Real Estate Holding AG und ihren
wesentlichen Tochtergesellschaften in hinreichendem Um-
fang Eigenkapital zur Einhaltung von aufsichtsrechtlichen
Eigenmittelanforderungen sowie zur Vermeidung einer
nachhaltigen Uberschuldungssituation zur Verfiigung ge-
stellt wird. Um eine Insolvenz auf Grund Zahlungsunfa-
higkeit von wesentlichen Tochtergesellschaften der Hypo
Real Estate Holding AG oder der Gesellschaft selbst ab-
zuwenden, ist externe Unterstiitzung durch Liquiditats-
hilfen notwendig. Diese Liquiditdtshilfen miissen so-
lange zur Verfiigung stehen, bis sich die Hypo Real Estate
Holding AG und ihre wesentlichen Tochtergesellschaften
wieder eigenstdndig am Geld- und Kapitalmarkt in aus-
reichendem Umfang Liquiditédt beschaffen kénnen, und
bis die beschlossenen Restrukturierungsmafnahmen als
auch die Rekapitalisierung planmédBig umgesetzt sind.

Um den Fortbestand der Hypo Real Estate Holding AG
und wesentlicher Tochtergesellschaften sicherzustellen,
ist deshalb insbesondere erforderlich, dass
der Finanzmarktstabilisierungsfonds in hinreichendem
Umfang Eigenkapitalunterstiitzung leistet,
der Finanzmarktstabilisierungsfonds und die Deutsche
Bundesbank ihre Liquiditatsunterstiitzung aufrecht er-
halten und gegebenenfalls auch weitere Liquiditédtshilfe
zur Verfiigung stellen,
die Refinanzierung zu tragfdhigen Konditionen verstarkt
iber den Geld- und Kapitalmarkt erfolgt,
die Restrukturierungsmaffnahmen planmé&Big umgesetzt
werden,
die zustdndigen Behorden keine aufsichtsrechtlichen
MaBnahmen ergreifen werden sowie
keine rechtlichen Vorbehalte (insbesondere EU-Verfah-
ren) erfolgreich geltend gemacht werden.

Miinchen, den 12. Méarz 2010
KPMG AG

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Wiechens
Wirtschaftspriifer

Dielehner
Wirtschaftspriifer
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Adressrisiken lassen sich in Kredit-, Kontra-
henten-, Emittenten- und Landerrisiken untergliedern und
bezeichnen jeweils den potenziellen Wertverlust, der
durch den Ausfall oder durch Bonitétsverschlechterungen
von Kunden im Kreditgeschéft, von Emittenten von Schuld-
scheindarlehen und Wertpapieren sowie von Kontrahen-
ten von Geldhandels-, Wertpapier- und Derivatgeschéften
entstehen kann.

Bei der ,fortgeschrittenen Methode*

wird es einer Bank mit einem ausreichend entwickelten
Verfahren fiir die interne Kapitalallokation (strenge Auf-
lagen in Bezug auf Methodik und Offenlegung) gestattet,
ihre internen Einschédtzungen der Bonitét eines Schuld-
ners fiir die Beurteilung des Kreditrisikos in ihren Port-
folios zu verwenden.
Spezielle Analyseverfahren gibt es fiir verschiedene Ar-
ten von Kreditengagements, zum Beispiel Kredite an Un-
ternehmen und Privatkunden, deren Verlustmerkmale sich
unterscheiden.

Finanzielle Vermogenswerte, die
dem Unternehmen zur VerduBerung zur Verfiigung stehen,
bei denen es sich nicht um Forderungen, zu Handelszwe-
cken gehaltene Finanzinstrumente oder > HtM-Finanz-
instrumente handelt. Zu den AfS-Finanzinstrumenten
zdhlen vor allem festverzinsliche Wertpapiere, die nicht
bis zur Endfilligkeit gehalten werden kénnen beziehungs-
weise sollen, sowie Eigenkapitalinstrumente, denen es an
einer Endfilligkeit fehlt.

MaBnahmen einer Bank zur Steue-
rung der Bilanzstruktur und zur Begrenzung von Fristen-
inkongruenz- und Liquiditétsrisiken.

Risikotragende Positionen, die nicht dem
> Handelsbuch zugeordnet werden.

Handelbare Schuldverschreibung,
die durch Forderungen gedeckt ist.

Quotient aus Verwal-
tungsaufwand und Ertrdgen vor Risikovorsorge, der die
Kosteneffizienz eines Unternehmens oder eines Geschiifts-
feldes widerspiegelt.

Gefahr des teilweisen oder vollstdndigen Aus-
falls einer Forderung.

Erwartete durchschnittliche Wahr-
scheinlichkeit, dass ein Geschiftspartner seinen Verpflich-
tungen nicht nachkommt, basierend auf statistischen Ana-
lysen der historischen Ausfille.

Mit dem Begriff Basel II ist die neue Eigenkapital-
richtlinie gemeint, die vom Baseler Ausschuss fiir Ban-
kenaufsicht Mitte 2004 préasentiert wurde. Der Ausschuss,
der regelmébBig in der ,,Bank fiir internationalen Zahlungs-
ausgleich” (BIZ) in Basel tagt und sich aus Vertretern der
Zentralbanken und der Bankenaufsichtsinstanzen der
wichtigsten Industrienationen zusammensetzt, wird all-
gemeine strategische Empfehlungen iiber die Rahmenbe-
dingungen und Standards fiir die Bankenaufsicht geben.
Mit Basel II wird im Vergleich zur ersten Baseler Eigen-
kapitalvereinbarung (Basel I) aus dem Jahr 1988 ein neuer
Rahmen fiir die Messung der Risikoaktiva und Mindest-
kapitalanforderungen fiir Kreditinstitute festgelegt.

Verhiltnis der
Kapitalforderung an den Kreditnehmer zum Wert der Si-
cherheit.

Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich mit Sitz
in Basel; ist als Zentralbank der Zentralbanken insbeson-
dere fiir die grenziiberschreitende Bankenaufsicht und fiir
die Schaffung international geltender Eigenkapitalforde-
rungen an lberregional tdtige Banken zusténdig.

Englischer Begriff fiir festverzinsliche Wertpapiere
beziehungsweise Schuldverschreibungen.

Cashflow ist die englische Bezeichnung fiir Kas-
senzufluss respektive Kassengewinn. Er gibt die wiahrend
einer bestimmten Periode erarbeiteten Mittel eines Un-
ternehmens an. Der Cashflow errechnet sich aus der
Summe von Reingewinn, Abschreibungen und Riickstel-
lungen wihrend der betreffenden Periode.

Absicherung des Risikos zukiinftiger Zins-
zahlungen aus einem variabel verzinslichen Bilanzgeschéft
mit einem > Swap.



Collateralised Debt Ob-
ligations (CDOs) stellen ein Segment der > Asset Backed
Securities dar. Es handelt sich um eine Anleihe, die
durch ein diversifiziertes Schuldenportefeuille besichert
wird. Eine Collateralised Debt Obligation wird meist in
verschiedene Tranchen unterschiedlicher Bonitdt aufge-
teilt. Fiir gewohnlich werden CDOs nach dem Gegenstand
ihrer Anlage klassifiziert. Werden komplette Anleihen
verkauft, so handelt es sich um sogenannte Cash CDOs —
werden jedoch anstatt der tatsdchlichen Anleihen aus-
schlieBlich deren Risiken verkauft, so werden diese als
Synthetic CDOs bezeichnet.

Durch Immo-
bilien forderungsbesichertes Wertpapier >>Mortgage Ba-
cked Security (MBS).

Geldmarktpapiere in Inhaberpapie-
ren, die keine standardisierten Laufzeiten besitzen, son-
dern auf individuelle Anlagebediirfnisse abgestellt werden
konnen und abgezinst gezahlt werden. Thre Laufzeiten
bewegen sich zwischen einem und 270 Tagen. Sie werden
von bonitdtsméBig einwandfreien Schuldnern in hohen
Betrdgen und mit hohen Mindestnennwerten am Geld-
markt emittiert.

Regeliiberwachung

Unter Corporate Governance wird
der rechtliche und faktische Rahmen zur Leitung und
Uberwachung von Unternehmen verstanden. Die Empfeh-
lungen des Corporate Governance Kodex schaffen Trans-
parenz und sollen das Vertrauen in eine gute und verant-
wortungsvolle Unternehmensfithrung stirken; sie dienen
vor allem dem Schutz der Aktionére.

Verhiltnis zwischen den Verwaltungs-
aufwendungen und der Summe aus Zinsiiberschuss und
dhnlichen Ertrdgen, Provisionsiiberschuss, Handelsergeb-
nis, Finanzanlageergebnis, Ergebnis aus Sicherungszu-
sammenhédngen und Saldo sonstiger betrieblicher Ertrdge
und Aufwendungen; eine niedrige Cost-Income-Ratio ist
Ausdruck einer hohen Produktivitat.

Serviceteil
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Finanzkontrakt, bei dem das Ri-
siko eines vorab spezifizierten Kreditereignisses (zum
Beispiel Insolvenz oder Bonitdtsverschlechterung) von ei-
nem Sicherungsnehmer auf einen Sicherungsgeber iiber-
tragen wird. Unabhédngig vom tatsdchlichen Eintritt des
Kreditereignisses erhilt der Sicherungsgeber fiir die Uber-
nahme des Kreditrisikos vom Sicherungsnehmer eine re-
gelméBige Pramienzahlung.

Eine vom Sicherungsnehmer
emittierte Schuldverschreibung, die nur dann am Lauf-
zeitende zum Nennwert zuriickgezahlt wird, wenn ein
vorab spezifiziertes Kreditereignis aufseiten des Schuld-
ners nicht eintritt. Kommt es tatséchlich zu dem Kredit-
ereignis, wird die Credit Linked Note unter Abzug eines
vereinbarten Ausgleichsbetrages zuriickgezahlt. Im Unter-
schied zum Credit Default Swap und Total Return Swap
erhélt der Sicherungsgeber seine Geldzahlung vom Siche-
rungsnehmer im Voraus.

Umwandlung von Teilen der Ver-
glitung in Pensionsleistungen.

Developer entwickeln und fithren Immobilien-
projekte durch, iiblicherweise gewerbliche GroBprojekte,
mit dem Ziel eines ziigigen Abverkaufs.

Kennzahl, bei der der Jahrestiber-
schuss oder eine Vorsteuer-Erfolgsgrofie (zum Beispiel
Gewinn vor Steuern) zum durchschnittlichen Eigenkapi-
tal in Beziehung gesetzt wird; gibt an, wie sich das von
dem Unternehmen beziehungsweise seinen Eigentiimern
eingesetzte Kapital verzinst hat.
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Bankaufsichtsrechtlich anerkann-
tes Eigenkapital in Ubereinstimmung mit der Eigenkapi-
talempfehlung des Baseler Ausschusses fiir Bankenauf-
sicht vom Juli 1988 (zuletzt gedndert im Januar 1996) fiir
international tdtige Kreditinstitute. Sie setzen sich aus
dem haftenden Eigenkapital (Kern- und Ergdnzungskapi-
tal) und den Drittrangmitteln zusammen:

Kernkapital oder Tier-I-Kapital vor allem gezeichnetes Ka-
pital, Riicklagen und Hybridkapitalteile
Ergdnzungskapital oder Tier-ll-Kapital insbesondere Ge-
nussrechtskapital, langfristige nachrangige Verbindlich-
keiten, nicht realisierte Gewinne aus notierten Wertpa-
pieren und sonstige Wertberichtigungen fiir inhérente
Risiken

Drittrangmittel oder Tier-lll-Kapital im Wesentlichen kurz-
fristige nachrangige Verbindlichkeiten und tiberschiissi-
ges Ergdnzungskapital.

Gefahr von Wertverlusten bei Wertpapie-
ren im Eigenbestand, die aus einer Bonitdtsverschlechte-
rung beziehungsweise dem Ausfall eines Emittenten re-
sultieren.

Kennziffer, die den Jahresiiberschuss
nach Steuern der durchschnittlichen Zahl an Stammaktien
gegeniiberstellt.

Betrag, zu dem zwischen sachverstdndigen, ver-
tragswilligen und voneinander unabhdngigen Geschifts-
partnern ein Vermoégenswert getauscht oder eine Schuld
beglichen wiirde (auch beizulegender Zeitwert); haufig
identisch mit dem Marktpreis.

Absicherung einer festverzinslichen Bi-
lanzposition (zum Beispiel eine Forderung oder ein Wert-
papier) gegen das Marktrisiko durch einen > Swap; die
Bewertung erfolgt zum Marktwert (>>Fair Value).

Hierunter werden insbesondere ausge-
reichte Kredite und Forderungen, verzinsliche Wertpa-
piere, Aktien, Beteiligungen, Verbindlichkeiten und De-
rivate subsumiert.

Er wurde am 17. Ok-
tober 2008 durch das > Finanzmarktstabilisierungsgesetz
geschaffen. Ziel des Fonds ist es, das deutsche Finanz-
system zu stabilisieren, die Liquiditdtsengpésse zu iiber-
winden und die Eigenkapitalbasis von Finanzunterneh-
men zu stdrken. Zu den Leistungen des Fonds zédhlen die
Gewidhrung von Garantien (bis zu 400 Mrd. €) sowie die
Rekapitalisierung und Risikoiibernahme (bis zu 70 Mrd. €).

Ein Artikelgesetz,
das am 17. Oktober 2008 als Eilgesetz verabschiedet
wurde. Durch das Gesetz wird die Umsetzung eines MaB-
nahmenpakets zur Stabilisierung des Finanzmarktes er-
moglicht. Hauptbestandteil des Gesetzes ist die Errich-
tung des >Finanzmarktstabilisierungsfonds.

Hinsichtlich Menge, Qualitdt und Liefertermin
standardisierte Terminkontrakte, bei welchen zu einem
bestimmten zukiinftigen Zeitpunkt ein dem Geld-, Kapi-
tal-, Edelmetall- oder Devisenmarkt zugehoriges Handels-
objekt zum bérsenméBig festgesetzten Kurs zu liefern be-
ziehungsweise abzunehmen ist. Hdufig ist zur Erfiillung
der bestehenden Verpflichtung anstelle einer Wertpapier-
lieferung oder -abnahme eine Ausgleichszahlung zu leisten.

Verbriefung von Genussrechten, die von Un-
ternehmen jeder Rechtsform ausgegeben und in den amt-
lichen (Borsen)-Handel eingefiihrt werden. Genussscheine
konnen unter bestimmten Voraussetzungen dem haftenden
Eigenkapital zugerechnet werden.

Betrag, den ein Kdufer eines Unternehmens unter
Beriicksichtigung zukiinftiger Ertragserwartungen (= Er-
tragswert) liber den >>Fair Value der einzelnen Vermo-
gensgegenstidnde nach Abzug der Schulden (= Substanz-
wert) hinaus zahlt (auch Geschéafts- oder Firmenwert).

Bankenaufsichtsrechtlicher Begriff fiir Posi-
tionen in Finanzinstrumenten, Anteilen und handelbaren
Forderungen, die von einem Kreditinstitut zum Zwecke
des kurzfristigen Wiederverkaufs unter Ausnutzung von
Preis- und Zinsschwankungen gehalten werden. Darunter
fallen auch eng mit Handelsbuchpositionen verbundene
Geschifte (zum Beispiel zur Absicherung). Nicht zum
Handelsbuch gehorige risikotragende Positionen werden
dem > Anlagebuch zugeordnet.



Darstellung gegensétzlicher Wertent-
wicklungen eines Sicherungsgeschifts (beispielsweise ei-
nes Zins-Swaps) und eines Grundgeschéfts (zum Beispiel
eines Kredits). Ziel des Hedge Accounting ist es, den
Einfluss der erfolgswirksamen Bewertung und Erfassung
der Bewertungsergebnisse aus derivativen Geschaften auf
die Gewinn-und-Verlust-Rechnung zu minimieren.

Sicherungsgeschéfte mit dem Ziel, sich gegen
das Risiko von ungiinstigen Preisentwicklungen (zum Bei-
spiel Kurs- und Zinsdnderungsrisiken) abzusichern. Zu
einer Position wird eine Gegenposition aufgebaut und so
das Risiko ganz oder teilweise ausgeglichen.

Von Dritten erworbene finanzielle
Vermogenswerte, die eine feste Laufzeit sowie feste oder
bestimmbare Zahlungen haben und bei denen die Ab-
sicht oder Fahigkeit besteht, den Vermogenswert bis zur
Endfalligkeit zu halten.

Kapitalinstrumente, die sich
durch gewinnabhéngige Zinszahlungen auszeichnen. So-
weit im Verlustfall ausgefallene Zinszahlungen nicht
nachgeholt werden (nicht-kumulative hybride Kapitalin-
strumente) und die Papiere kein festgelegtes Falligkeits-
datum besitzen beziehungsweise durch die Gldubiger
nicht kiindbar sind, gehoren sie aufsichtsrechtlich zum
Kernkapital. Andernfalls sind sie dem Ergédnzungskapital
zuzurechnen (zum Beispiel kumulative hybride Kapital-
instrumente).

Rechnungslegungs-
vorschriften, die vom IASC (International Accounting
Standards Committee) herausgegeben werden, einer inter-
nationalen Fachorganisation, die von mit Rechnungsle-
gungsfragen befassten Berufsverbdnden getragen wird. Ziel
ist es, eine transparente und vergleichbare Rechnungsle-
gung auf internationaler Basis zu schaffen.

Die IFRS
umfassen die bisherigen >>International Accounting Stan-
dards (IAS) und Interpretationen des Standing Interpre-
tations Committee sowie die Standards und Interpretatio-
nen, die vom IASB (International Accounting Standards
Board) kiinftig herausgegeben werden.

Serviceteil
>Glossar

Grad, zu dem die Mietein-
nahmen aus dem finanzierten Objekt in der Langfrist-
finanzierung den Zinsdienst mindestens decken miissen.
Kennzahl: DSC (Debt Service Coverage).

Darstellung des Zahlungsmittelflus-
ses, den ein Unternehmen in einem Geschiftsjahr aus lau-
fender Geschafts-, Investitions- und Finanzierungstétigkeit
erwirtschaftet oder verbraucht hat sowie Ermittlung des
Zahlungsmittelbestands (Barreserve) zu Beginn und am
Ende des Geschiftsjahres.

Risiko, dass durch den Ausfall eines
Vertragspartners ein noch nicht realisierter Gewinn aus
schwebenden zins- und fremdwdhrungsbezogenen Deri-
vat- und Termingeschéften nicht mehr vereinnahmt wer-
den kann.
Das Kontrahentenrisiko wird unterschieden in Erfiillungs-
risiko (ab Valuta bis Erfiillung) und Kurs-/Wiederein-
deckungsrisiko (ab Geschéftsabschluss bis Valuta).

Risiko, hervorgerufen durch Konzen-
trationen des >>Adressrisikos auf eine einzelne Adresse
(Kontrahent, Emittent, Land, Kreditkunde) im Portfolio
oder auf eine Gruppe von Adressen, die eine parallele
Entwicklung der Ausfallwahrscheinlichkeit {iber die Zeit
haben, verursacht zum Beispiel durch gleiche Konjunk-
turabhédngigkeiten. Synonym: Klumpenrisiko.

Derivative Finanzinstrumente, die einem
Beteiligten des Geschifts (Sicherungsnehmer) erlauben,
das >>Kreditrisiko einer Forderung oder eines Wertpa-
piers an einen anderen (Sicherungsgeber) gegen Zahlung
einer Prdmie zu transferieren. Der Risikokdufer trdgt so-
mit das Kreditrisiko der Forderung oder des Wertpapiers,
ohne dieses tatsdchlich erwerben zu miissen (beispiels-
weise >Credit Default Swap, >»Total Return Swap oder
> Credit Linked Note).

Gefahr, dass ein Geschiftspartner seinen ver-
traglich vereinbarten Zahlungsverpflichtungen nicht nach-
kommt. Das Kreditrisiko umfasst > Ausfall-, > Besiche-
rungs- und >>Sekundaérrisiko.

187



188

Gefahr, dass ein Geschiftspartner in einem
beliebigen Land seinen vertraglich vereinbarten Verpflich-
tungen aufgrund politischer oder sozialer Unruhen, Ver-
staatlichungen oder Enteignungen, staatlicher Nichtaner-
kennung von Auslandsschulden, durch Devisenkontrollen
oder Abwertung der Landeswidhrung nicht nachkommen
kann.

Zukiinftig zu zahlende oder zu erhaltende
Ertragsteuern, die aus unterschiedlichen Wertansétzen
zwischen Steuerbilanz und Handelsbilanz resultieren.
Sie stellen zum Zeitpunkt der Bilanzierung noch keine
tatsdchlichen Forderungen oder Verbindlichkeiten gegen-
iiber Finanzdmtern dar.

Durchschnittlicher Prozent-
satz aller Immobilienfldchen, die nicht genutzt oder ver-
mietet sind.

Referenzzins-
satz im Interbankengeschift, der tédglich von den wich-
tigsten international tédtigen Banken der British Banker’s
Association in London festgelegt wird. Zu diesen Zins-
sdtzen konnen Banken am Markt oder von anderen Ban-
ken Gelder aufnehmen beziehungsweise angeboten be-
kommen.

Die Verpflichtung, einem Vertragspart-
ner Liquiditdt zur Verfiigung zu stellen. Durch die Liqui-
ditédtsfazilitdt soll eine zeitgerechte und reibungslose
Weiterleitung der Zahlungen gewihrleistet werden. Sie
federt das Risiko ab, sollte es zu Zahlungsstérungen kom-
men. An die Ziehung einer Liquiditétsfazilitdt sind auf-
sichtsrechtliche Bestimmungen gekniipft.

Wirtschaftlicher Verlust nach ei-
ner Leistungsstorung eines Kredites und nach Vollstre-
ckung aller Sicherheiten.

Gefahr des Wertverlustes aufgrund von Veran-
derungen von Marktpreisen und -kursen (inklusive Zin-
sen, Aktienkursen, Wechselkursen und Rohwarenpreisen)
sowie den zwischen ihnen bestehenden Korrelationen
und ihren Volatilitatsniveaus.

Die aufsichtsrechtliche Marktrisiko-
position im Sinne des Grundsatzes I umfasst die Fremd-
wihrungs-, Rohwaren- und Optionsrisiken sowie die
Risikopositionen des Handelsbuchs wie zins- und aktien-
kursbezogene Risiken sowie > Adressrisiken des Handels-
buchs.

Finanzierungsarten, die sowohl
aus rechtlicher wie auch aus wirtschaftlicher Sicht eine
Mischform zwischen Eigen- und Fremdkapital darstellen.

Mindestanforderungen, die von allen Kredit-
instituten zur Sicherung ihrer Solvenz zu beachten sind
und in internen Anweisungen unter Beriicksichtigung
der jeweiligen Art und des Umfangs der Handelsaktivita-
ten zu ergdnzen beziehungsweise zu prédzisieren sind. Sie
enthalten Anforderungen an das Risikocontrolling und
Risikomanagement, an die Organisation der Handelstétig-
keit und an die Revision sowie Regelungen fiir spezielle
Geschiftsarten. Sie wurden im Oktober 1995 vom BaKred
(jetzt: BaFin) verlautbart.

Mindestanforderungen, die von allen Kreditins-
tituten zur Begrenzung der Risiken aus dem Kreditge-
schéft unter Berticksichtigung der jeweiligen Art und des
Umfangs des Geschifts zu beachten sind.

US-amerikanische Versicherungen, die Anlei-
hen gegen Ausfall versichern.

Verbriefung von Hypo-
thekendarlehen zur Feinsteuerung und Reduzierung von
Kreditrisiken. MBS sind Wertpapiere, deren Zins- und
Tilgungsleistungen an die Zahlungsperformance eines mit
Grundpfandrechten besicherten Forderungspools gebun-
den sind.

Ein Kreditgeber, der in der Lage
ist, Risiken auf die eigene Bilanz zu nehmen.



Die Gefahr von unmittelbaren oder
mittelbaren Verlusten, die infolge der Unangemessenheit
oder des Versagens von Menschen, technischen Systemen,
internen Verfahren oder externen Ereignissen eintreten
(Definition nach Basel II).

Operationelle Risiken werden gewdhnlich nicht bewusst
eingegangen und sind nicht diversifizierbar sowie schwer
abzugrenzen.

Beispiele: menschliches Versagen, fehlerhafte Manage-
mentprozesse, kriminelle Handlungen, Betrug, Naturka-
tastrophen (Feuer usw.), Technikversagen, Abwanderung
wichtiger Mitarbeiter.

Eine Option gewédhrt dem Kéufer das Recht, eine
bestimmte Menge des der Option zugrunde liegenden
Optionsgegenstandes (zum Beispiel Wertpapiere oder De-
visen) von einem Vertragspartner (= Stillhalter) zu einem
beim Abschluss bestimmten Preis (= Strike) zu kaufen
(= Kaufoption beziehungsweise Call) oder zu verkaufen
(= Verkaufsoption beziehungsweise Put). Die Ausiibung
der Option kann entweder zu einem vorher festgelegten
Zeitpunkt oder in einem vorher festgelegten Zeitraum
stattfinden; fiir dieses Recht zahlt der Kédufer eine Op-
tionspréamie.

Risikoeinschédtzung eines Schuldners (intern) be-
ziehungsweise Beurteilung der Bonitdt eines Emittenten
und seiner Schuldtitel durch spezialisierte Agenturen
(extern).

Kurzfristiges, durch Wertpapiere besicher-
tes Geldhandelsgeschiift.

Um die >>Adressrisiken des >>Anlagebuches,
die aus der unterschiedlichen Bonitédt der Emittenten be-
ziehungsweise Geschéftspartner resultieren, aufsichts-
rechtlich abbilden zu konnen, werden Bilanzaktiva, au-
Berbilanzielle Geschifte (zum Beispiel Biirgschaften und
Garantien fiir Bilanzaktiva) sowie >>Termingeschifte,
>Swaps und >> Optionsrechte mit — von der Bonitéts-
klasse der Emittenten beziehungsweise Geschaftspartner
abhéngigen — (Bonitéts-)Gewichtungsfaktoren risikogewich-
tet. Diese risikogewichteten Aktiva sind im Grundsatz I
mit 8 % haftendem Eigenkapital zu unterlegen.
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Das Risikocontrolling ist fiir die Umset-

zung der vom Vorstand vorgegebenen Risikopolitik, fiir
die neutrale Uberwachung der Kredit-, Markt- und ope-
rativen Risiken sowie fiir die Analyse und Berichterstat-
tung beziiglich der aktuellen und zukiinftigen Risikositu-
ation verantwortlich.
Eine weitere Aufgabe des Risikocontrollings ist die Fest-
legung von Mess- und Bewertungsmethoden sowie die
anschliefende Durchfithrung der Messung und Bewer-
tung von Risiko und Risikoergebnis beziehungsweise Li-
mitkontrolle.

Treffen von operativen Geschiftsent-
scheidungen, Portfoliomanagement beziehungsweise Op-
timierung von Risiken im weitesten Sinne nach Rendite-/
Risikogesichtspunkten (zum Beispiel bei > Adressrisiken,
Linienzuteilung, > Kreditderivaten usw.) innerhalb der
vom Vorstand definierten strategischen Rahmenbedingun-
gen und delegierten Kompetenzen mit direkter Risiko-
und Ergebnisverantwortung.

Relation der aus einem Objekt erzielbaren Reinertriage
und des fiir dieses Objekt anfallenden Schuldendienstes.

WertpapiermafBige Unterlegung beziehungs-
weise Umwandlung von Forderungen (beispielsweise
durch Anleihen) zur Beschaffung von Finanzierungsmit-
teln. Ziel ist vor allem, die Forderungen iiber organisierte
Kapitalmérkte (zum Beispiel iiber die Borse) handelbar
zu machen. Der Kapitalgeber (= Gldubiger) und somit Er-
werber der verbrieften Forderung tibernimmt das Risiko
von Marktpreisschwankungen sowie des Kreditausfalls;
der Kapitalnehmer (= Schuldner) muss seine Bonitét
durch regelméBige Berichterstattung beziehungsweise eine
moglichst gute Einstufung durch eine Ratingagentur re-
gelméaBig 6ffentlich nachweisen.

Aufspaltung der aggregierten
Konzernwerte auf einzelne Segmente, zum Beispiel nach
Tétigkeitsbereichen (Unternehmensbereichen) oder geogra-
fischen Merkmalen (Regionen); ermdglicht Riickschliisse
auf die Entwicklung in den einzelnen Segmenten und
deren Beitrag zum Konzernergebnis.
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Risiko, dass durch eventuell ausfallende
Mieteinnahmen aufseiten der Kreditnehmer die Kapital-
dienstdeckungsfiahigkeit gefihrdet wird.

Self Assessment ist ein Prozess, bei dem

die operationellen Risiken und die risikomindernden
MaBnahmen regelméflig von den Prozessverantwortli-
chen identifiziert und bewertet werden, das heillit von
den Personen, welche die Stiarken und Schwichen der
Prozesse am besten beurteilen kénnen.
Neben der Identifizierung und Bewertung der Risiken er-
moglicht das Self Assessment die Aufstellung eines Ak-
tionsplanes zum Erschliefen von Verbesserungspotenzia-
len sowie die Etablierung eines Risikobewusstseins auf
allen Ebenen der Bank.

Finanzierer erstrangiger Darlehensteile.

Die Ausstattung eines Versicherers oder Kre-
ditinstituts mit Eigenmitteln. Durch Eigenmittel werden
Anspriiche von Versicherungsnehmern oder Gldubigern
gesichert. Je hoher die Solvabilitdt, umso gesicherter sind
diese Anspriiche.

Durchschnittlich innerhalb eines Jah-
res erwartete Risikokosten beziehungsweise Wertberich-
tigungen durch Ausfall von Forderungen.

Grundsatzlich Austausch von Zahlungsstromen:
Tausch von festen und variablen Zinszahlungsstromen
gleicher Wahrung (= Zins-Swap) beziehungsweise Tausch
von Zahlungsstromen in unterschiedlichen Wahrungen
(= Wéahrungs-Swap).

Kauf beziehungsweise Verkauf von Finanz-
instrumenten zu einem festgelegten Termin und zu einem
fixierten Preis; unterschieden werden bedingte (>Optio-
nen) und unbedingte Termingeschéfte (> Futures). Im Ge-
gensatz zu Kassageschiften fallen hier Zeitpunkte des Ver-
tragsabschlusses und der Vertragserfiillung auseinander.

Diese Kennzahl wird auch als Kernkapital-
quote nach >>BIZ bezeichnet und setzt die nach den Vor-
schriften der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich
(BIZ) ermittelten Risikoaktiva einer Gesellschaft plus de-
ren >>Marktrisikopositionen ins Verhiltnis zu deren Kern-
kapital (auch > Eigenmittel gemaf BIZ).

Austausch hinsichtlich der Ertrdge so-
wie der Wertverdnderungen des zugrunde liegenden Fi-
nanzinstruments zwischen dem Sicherungsnehmer und
dem Sicherungsgeber. Der Sicherungsgeber iibernimmt,
gegen Erhalt einer entsprechenden Zinszahlung, neben
dem Kredit- auch das aus dem zugrunde liegenden
Finanzinstrument resultierende Kursrisiko.

Geschiftsfeld, in dem die Aufgabenbereiche Re-
finanzierung und Liquiditdtssteuerung, > Aktiv-/Passiv-
Steuerung, Fixed Income und Eigenhandel zusammenge-
fasst sind.

Methode zur Risikoquantifizierung; misst
die potenziellen kiinftigen Verluste, die innerhalb eines
vorgegebenen Zeitraums mit einer bestimmten Wahr-
scheinlichkeit nicht iiberschritten werden.
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Konzernadressen

Freisinger Strafle 5

85716 UnterschleiBheim
Deutschland

Telefon +49(0)89 2880-0
Telefax +49(0)89 2880-28772
info@hyporealestate.com
www.hyporealestate.com

Freisinger Straflle 5

85716 UnterschleiBheim
Deutschland

Telefon +49(0)89 2880-0
Telefax +49(0)89 2880-12100
info@pfandbriefbank.com
www.pfandbriefbank.com

1 Commons Street
Dublin 1

Irland

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



Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Bericht enthdlt vorausschauende Aussagen in
Form von Absichten, Annahmen, Erwartungen oder Vor-
hersagen. Diese Aussagen beruhen auf Planungen, Schat-
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 na-
turgemédB Risiken und Unsicherheitsfaktoren. Eine Viel-
zahl wichtiger Faktoren kann dazu beitragen, dass die
tatsdchlichen Ergebnisse erheblich von vorausschauen-
den Aussagen abweichen. Solche Faktoren sind etwa die
Verfassung der Finanzmérkte in Deutschland, Europa
und den USA, der mogliche Ausfall von Kreditnehmern
oder Kontrahenten von Handelsgeschéften, die Verldss-
lichkeit unserer Grundsitze, Verfahren und Methoden
zum Risikomanagement sowie sonstige mit unserer Ge-
schiftstdtigkeit verbundene Risiken.

Internet-Service

Besuchen Sie uns im Web unter
www.hyporealestate.com

Im Meniipunkt , Investor Relations“ finden Sie Informatio-
nen iiber externe Ratings unserer Konzernunternehmen,
Zahlen und Fakten. Unsere Geschéfts- und Zwischenbe-
richte konnen interaktiv gelesen, auf Thren Computer he-
runtergeladen oder online bestellt werden.

Impressum

Hypo Real Estate Holding AG, Miinchen
(Copyright 2010)

KMS TEAM GmbH, Miinchen
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